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Abstract

The paper discusses the concept of hedging as understood in the financial
system for both the conventional and Islamic systems has the same goal, which
is to manage risk. Muslim scholars agree that hedging is permissible according
to the syara’ as it brings about maslahah and fulfills the maqgasid al-shari’ah
principles. This article aims to assess the position of hedging according to
syara’ and then propose hedging parameters that are consistent with Islamic
principles. This study also seeks to evaluate futures as one of the hedging
instruments for the determination of compliance in Malaysia with shariah
principles based on the proposed hedging parameters.
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PENDAHULUAN

Secara umumnya, risiko adalah dilema yang dihadapi oleh sistem kewangan konvensional mahupun
Islam. Menurut pakar ekonomi, pertumbuhan ekonomi adalah berkait rapat dengan risiko. Sebagaimana
prinsip pertama dalam pelaburan adalah tiada risiko maka tiada keuntungan. Walaupun begitu,
limpahan risiko atau risiko yang terlalu banyak akan menyukarkan pertumbuhan dan suasana pelaburan.
Risiko kerugian, penurunan nilai sesuatu aset, pengurangan pendapatan dan pertambahan liabiliti sering
menghantui para pelabur. Oleh itu, para pelabur dan peniaga memerlukan suatu kaedah pengurusan
risiko yang sistematik dalam berhadapan dengan risiko. Salah satu daripada kaedah pengurusan risiko
yang boleh dilaksanakan dan dibina adalah lindung nilai.

LINDUNG NILAI SEBAGAI ALAT STRATEGI PENGURUSAN RISIKO

Penggunaan instrumen pengurusan risiko adalah penting terutama dalam struktur asas dalam institusi
kewangan dan ini berdasarkan kepada gambaran risiko yang dihadapi oleh pasaran kewangan. Oleh itu,
salah satu instrumen yang terpenting dalam pengurusan risiko adalah lindung nilai. Definisi lindung
nilai (hedge) merupakan gabungan dua perkataan iaitu “lindung” dan “nilai”. lindung bermaksud
bersembunyi, berteduh, memohon pertolongan orang lain (Dewan Bahasa dan Pustaka, 1997).
Manakala, perkataan nilai bermaksud taksiran bagi harga, kadar, darjat, kualiti, mutu dan taraf (Dewan
Bahasa dan Pustaka, 1997). Justeru, konsep umum kepada lindung nilai adalah satu usaha untuk
meminimakan risiko yang telah ditanggung (Coyle, 2000).

TEKS HADITH BERKAITAN LINDUNG NILAI: ANALISIS DAN TAKHRIJ

Hadith yang menyebut tentang lindung nilai boleh ditemui di dalam Sunan al-Tirmidhii, Sunan Abt
Dawud, Sunan al-Nasa'1, Sunan Ibn Majah, Sahih Ibn Khuzaimah dan Sunan al-Darimi dengan lafaz
teks hadith yang pelbagai. Perawi yang meriwayatkan hadith terdiri daripada orang yang berbeza iaitu:
Abu Hurayrah, Abu Dhar, Ibn Abbas, Qatadah, ‘Abdullah bin Mughaffal, ‘Abdullah bin Samit, dan
Hasan al-Urani.
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Kewajipan Berusaha Sebelum Tawakkal
Terdapat beberapa teks hadith mengenai kewajipan berusaha sebelum tawakkal antaranya adalah seperti
berikut

a) Kisah seorang Arab Badwi yang bertanyakan Rasulullah s.a.w. tentang perbuatan yang lebih
baik antara mengikat unta kemudian bertawakkal dengan meninggalkan unta tanpa diikat kemudian
bertawakkal. Rasulullah S.A.W menyuruh beliau dengan mengikat untanya kemudian bertawakkal.
Teks hadith adalah berikut:
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Terjemahan: “al-Mughirah ibn Abi Qurrat al-Sadusiy telah meriwayatkan hadis kepada kami: Aku
mendengar Anas Ibn Malik telah meriwayatkan bahawa seorang lelaki telah bertanya kepada
Rasulullah: “Ya Rasulullah, haruskan saya mengikatnya dan kemudian bertawakkal kepada Allah
(berkenaan untanya) atau saya membiarkannya dan saya bertawakkal? Berkata Rasulullah: ikatnya dan
bertawakkal.” (Riwayat al-Tirmidhit)

Mengikut Tirmidhi hadith yang diriwayatkan di atas adalah berstatus munkar. Begitu juga al-Suyuti
meriwayatkan hadith ini di dalam al-Jami’ al-Saghir dengan meletakkan simbol lemah. Oleh itu, hadith
yang pertama dikategorikan lemah oleh para ulama Hadith.

b) Hadith kedua:
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Terjemahan: Amr bin Umayyah al-Damri R.A bertanya kepada Rasulullah SAW: Wahai Rasulullah
adakah aku membiarkan kudaku lalu bertawakkal? Rasulullah menjawab: Ikat kudamu lalu tawakkal.

Hadith kedua merupakan hadith yang diriwayatkan oleh A’mr bin Umayyah al-Damri. Hadith ini telah
dikeluarkan oleh al-Hakim dalam al-Mustadrak dan al-Bayhaqi dalam Syu’ab al-Iman. manakala
perbincangan tentang sanad hadith iaitu al-Zahabi berkata sanad hadith ini adalah elok . Tambahan pula,
Nur al-Din al-Haythami berkata dalam penulisan beliau, Majma’ al-Zawaid wa Manba’ al-Fawaid
bahawa al-Tabarani telah meriwayatkan hadith tersebut dengan dua jalan riwayat iaitu salah satunya
hadith riwayat Amr bin Abdullah bin Umayyah al-Damri dan menyatakan bahawa perawi hadith ini
adalah thigah .

Analisis Terhadap Kedua-Dua Hadith

Apabila diteliti melalui pelbagai teks di dalam kitab hadith yang berbeza, hadith ini pada dasarnya
adalah mengenai tawakkal. Pertama hadith yang diriwayatkan oleh al-Mughirah ibn Abi Qurrat al-
Sadusiy dan telah dikeluarkan oleh al-Tirmidhi manakala hadith kedua adalah risiko kehilangan kuda.
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Berdasarkan kepada hadith, penulis berpandangan bahawa hadith di atas menerangkan konsep tawakkal
yang didahului dengan usaha iaitu mengikat unta. Islam mengajar umatnya supaya bersiap sedia
menghadapi sebarang risiko dan dalam kes hadith Anas Ibn Malik adalah risiko kehilangan unta begitu
juga hadith kedua. kesimpulannya, Rasulullah s.a.w. mengajar umatnya dengan berusaha sebaik-
baiknya bagi menghadapi risiko tersebut iaitu dengan mengikatnya.

Walaupun terdapat perbahasan mengenai status kedua-dua hadith tersebut, tetapi makna hadith tersebut
adalah sahih ini kerana sememangnya Islam menuntut supaya umatnya tidak hanya bertawakkal semata-
mata bahkan memerlukan kepada usaha bagi menguruskan sebarang kemungkinan.

Larangan memudaratkan diri sendiri dan orang lain
Terdapat hadith yang telah diriwayatkan di dalam kitab Sunan Ibn Majah dengan lafaz teks hadith yang
berikut iaitu:
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Terjemahan: Daripada ‘Ubadah bin as-Samit Sesungguhnya Rasulullah s.a.w. telah berkata: Janganlah
mengambil sesuatu yang mudarat dan janganlah memudaratkan orang lain.

Secara zahirnya, hadith tersebut mengenai larangan memudaratkan diri sendiri dan orang lain. Walau
bagaimana pun, secara teknikalnya, perbincangan mengenai larangan memudaratkan diri sendiri dan
orang lain, terdapat pelbagai sanad dan perawi hadis yang berbeza-beza. Pertama adalah riwayat
daripada ‘Ubadah bin as-Samit dan lbn Abbas R.A dan kedua-duanya telah diriwayatkan oleh lbn
Majah. Kedua adalah riwayat Abu Sa’id al-khudri dan telah diriwayatkan oleh al-Hakim, al-Baihaqi
dan Dar al-Qhutni. Dan terakhir adalah riwayat oleh Amr bin Yahya daripada ayahnya secara Mursal
dan riwayatkan oleh Imam Malik dalam Muwatta’nya.

Walaupun begitu, hadith ini membina satu kaedah yang penting dalam syariat kerana meliputi semua
bidang dalam hukum figh. Para sarjana Muslim berpandangan bahawa hadith ini merupakan tanda
rahmat dan kurniaan daripada Allah (berhubung konsep rahmat dalam hadith, rujuk Ahmad, 2018).
kesimpulannya, Penegasannya adalah risiko yang dihadapi oleh sesebuah institusi kewangan adalah
sebahagian daripada mudarat yang perlu diurus dan dielakkan. Oleh itu, lindung nilai adalah sesuatu
yang harus mengikut pertimbangan kaedah syariat tersebut. Dengan ini, perbincangan tentang lindung
nilai dapat dibincang dengan lebih komprehensif dan holistik dan mengelakkan sebarang salah faham
terhadap sesebuah hadith kerana terdapat sesetengah pihak yang hanya memahami sebahagian
daripadanya tanpa merujuk kepada maksud sebenar bagi keseluruhan hadith.

ISU, CABARAN DAN HUKUM DARIPADA HADITH

Pengambilan risiko adalah perkara yang tidak dapat dielakkan dalam aktiviti ekonomi Islam dan
konvensional. Malah, ia dikatakan sebagai faktor yang tidak dapat dielakkan dalam pertumbuhan
ekonomi dan menjana keuntungan. Perkara ini diakui oleh Sarjana Muslim, yang telah membina kaedah
figh "tiada keuntungan tanpa mengambil risiko." (al-Nadwi, 2000). Walau bagaimana pun, risiko yang
tidak diurus dengan baik akan menyebabkan kerugian sebagaimana pengharaman jual beli yang
melibatkan gharar. Oleh itu, pengurusan terhadap risiko perlu dilaksanakan.

Hadith yang menyatakan tentang tawakkal selepas usaha perlu diterangkan dengan kefahaman yang
betul seperti yang telah dinyatakan dalam kerangka al-Qaradawi dan hadith ini perlu dilihat dari
pelbagai aspek yang berbeza menggunakan kaedah yang betul sebelum membuat sebarang andaian dan
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hukuman. Menurut beliau (2006) didalam kitabnya Kaifa Nata’amal ma’a al-Sunnah, terdapat lapan
disiplin yang perlu dipatuhi ketika berinteraksi dengan hadith-hadith Rasulullah SAW iaitu:

. Memahami hadith berdasarkan al-Quran.

. Menghimpunkan hadith-hadith yang berkaitan dalam satu tajuk.
. Mentarjihkan hadith yang kelihatan bercanggah.

. Memahami hadith berdasarkan asbab al-wurud.

. Membezakan wasilah yang berubah dan tujuan yang tetap.

. Memisahkan perkara yang hakiki dan simbolik.

. Memahami antara yang ghaib dan nyata.

. Memastikan makna sebenar bagi lafaz hadith.

CO~NOOTPA~WNE

Walaupun hadith tersebut ditemui di dalam Kitab-kitab hadith tetapi ia terletak dalam bab tawakkal dan
bukannya pengurusan risiko atau lindung nilai. Oleh itu terdapat beberapa isu dan penyelesaiannya.
Antara isu dan perbahasan hukum yang boleh dikeluarkan daripada hadith tersebut adalah seperti
berikut:

Isu Risiko

Secara umumnya, Islam mengiktiraf kewujudan risiko. Walau bagaimana pun, adakah pengiktirafan itu
semata-mata kepada risiko ataupun memang terdapat sandaran dalam pengiktirafan tersebut. Sebagai
contoh, sarjana Islam Ibn Taymiyyah menjelaskan tidak terdapat dalil syarak yang mengharamkan bagi
setiap mukhatarah. Terdapat sebuah hadith yang menyokong kepada kewujudan risiko.

ol g dos e Lo &1 25 06 206 G A o iasi e
Terjemahan: Daripada ‘Aishah r.a telah berkata: Rasulullah s.a.w bersabda, Sesungguhnya keuntungan
berdasarkan kepada kadar kerugian atau risiko yang juga perlu ditanggung.

Melihat kepada hadith tersebut, jelas Islam melihat kepada hubungan antara risiko dan keuntungan iaitu
semakin besar keuntungan yang dijangkakan, semakin besar risiko yang bakal ditanggung.
Walaubagaimana pun, aktiviti yang dijalankan bagi mendapatkan keuntungan mesti selari dengan
syariat. Setiap pelanggaran prinsip muamalat membawa kepada terbatalnya sesuatu kontrak.

Isu Lindung Nilai
Terdapat beberapa ayat al-Quran yang menunjukkan kepentingan melindungi nilai harta daripada risiko
yang tidak diingini. Antaranya ialah:

P
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Terjemahan: Wahai orang-orang Yang beriman! Apabila kamu menjalankan sesuatu urusan Dengan
hutang piutang yang diberi tempoh hingga ke suatu masa Yang tertentu maka hendaklah kamu menulis
(hutang dan masa bayarannya) itu dan hendaklah seorang penulis di antara kamu menulisnya Dengan
adil (benar) (Al-Bagarah 2: 282)

Ayat 282 daripada surah al-Bagarah, menjelaskan bahawa Allah menyarankan agar umat Islam
merekod sebarang aktiviti muamalat yang dilakukan secara tangguh (hutang) serta mendatangkan saksi
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yang adil. Hal ini kerana kedua-dua perkara tersebut dapat dijadikan bukti yang boleh
dipertanggungjawabkan apabila berlaku perselisihan antara penghutang dan pemiutang. Walaupun
tiada istilah lindung nilai dalam ayat tersebut, namun elemen lindung nilai dilihat daripada langkah
berjaga-jaga dalam menguruskan urusan hutang-piutang daripada risiko yang tidak diingini. Begitu
juga, pensyariatan kedua perkara tersebut adalah selari dengan objektif syariat dalam menjaga
kepentingan harta.

Hukum yang dikeluarkan daripada hadith

Memandangkan instrumen lindung nilai adalah satu keperluan kepada sesebuah institusi kewangan,
seharusnya ia dianggap sebagai satu keperluan yang mendesak berdasarkan dalil dan penghujahan yang
telah dibuat.

Kesimpulan hukum yang berkaitan dengan isu lindung nilai adalah harus menurut Islam dan penyataan
hukum ini adalah berdasarkan kepada hukum asas kepada muamalat Islam. Justeru, bagi tujuan
memahami asas kepada pengharusan lindung nilai, penulis membawa sebahagian dalil bagi tujuan
penghujahan

KESIMPULAN

Kertas ini telah membincangkan mengenai lindung nilai menurut perspektif hadith yang dianalisis
secara komprehensif bagi mendapatkan gambaran tentang instrument lindung nilai. Analisis terhadap
lindung nilai tersebut mengambilkira kedudukan lindung nilai menurut kaedah takhrij hadith dan sedikit
perbincangan mengenai hadith tawakkal serta larangan memudaratkan diri serta orang lain. Sementara
itu, isu dan cabaran bagi lindung nilai yang telah dianalisis oleh penulis dibentangkan bagi tujuan
pemahaman secara komprehensif mengenai lindung nilai.

Berdasarkan hujah-hujah yang telah dikemukakan oleh penulis, kesimpulan yang dapat dibuat adalah
lindung nilai adalah satu mekanisme yang diharuskan oleh syarak. Tambahan pula, hasil penyelidikan
terhadap al-Quran dan al-Hadith juga dilihat bahawa mekanisme lindung nilai juga diharuskan bagi
menjaga kepentingan harta yang merupakan salah satu daripada objektif syariat.
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