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KATA PENGANTAR 

 

Puji syukur saya panjatkan kepada Tuhan Yang Maha Esa, 

karena atas berkat dan rahmat-Nya, saya dapat menyelesaikan 

buku ini. Penulisan buku merupakan buah karya dari pemikiran 

SHQXOLV� \DQJ� GLEHUL� MXGXO� ´Untung Rugi Hedging Syariahµ��Kami 

menyadari bahwa tanpa bantuan dan bimbingan dari berbagai 

pihak sangatlah sulit bagi saya untuk menyelesaikan karya ini. 

Oleh karena itu, saya mengucapkan banyak terima kasih pada 

semua pihak yang telah membantu penyusunan buku ini. 

Sehingga buku ini bisa hadir di hadapan pembaca.  

Transaksi keuangan internasional merupakan suatu 

kebutuhan yang tidak dapat dihindari dan berdampak pada 

peningkatan penggunaan mata uang asing. Kegiatan yang 

menggunakan Kegiatan yang menggunakan mata uang asing ini 

diantaranya adalah jual beli valuta asing, pinjaman luar negeri, 

ekspor impor dan jasa lain terkait mata uang asing yang 

kesemuanya akan terkena risiko selisih kurs. Risiko inilah yang 

harus diminimalkan daripada berusaha mengejar keuntungan dari 

selisih kurs. Salah satu upaya mitigasi risiko nilai tukar dapat 

dilakukan dengan cara lindung nilai (hedging), Namun hedging 

sendiri memiliki kelebihan dan kelemahan 

Penulis menyadari bahwa buku ini masih jauh dari 

kesempurnaan. Oleh karena itu kritik dan saran yang membangun 

sangat dibutuhkan guna penyempurnaan buku ini. Akhir kata 

saya berharap Tuhan Yang Maha Esa berkenan membalas segala 

kebaikan semua pihak yang telah membantu. Semoga buku ini 

akan membawa manfaat bagi pengembangan ilmu pengetahuan. 
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Transaksi keuangan internasional merupakan suatu 

kebutuhan yang tidak dapat dihindari dan berdampak pada 

peningkatan penggunaan mata uang asing. Kegiatan yang 

menggunakan mata uang asing ini diantaranya adalah jual beli 

valuta asing, pinjaman luar negeri, ekspor impor dan jasa lain 

terkait mata uang asing yang kesemuanya akan terkena risiko 

selisih kurs. Risiko inilah yang harus diminimalkan daripada 

berusaha mengejar keuntungan dari selisih kurs. 

Risiko selisih kurs atau yang umum dikenal sebagai risiko 

nilai tukar merupakan salah satu risiko yang menjadi perhatian 

pemerintah untuk dimitigasi. Saat ini yang menjadi ancaman 

ekonomi Indonesia cukup banyak diantaranya ancaman kenaikan 

suku bunga Fed dan tidak meratanya pemulihan ekonomi global. 

Menteri Keuangan Sri Mulyani yang sekaligus merupakan Ketua 

Komite Stabilitas Sistem Keuangan (KSSK) merasa khawatir akan 

kondisi tersebut karena saat ini Indonesia masih dalam kondisi 

pemulihan ekonomi yang tahap dini dan adanya ketidakpastian 

pandemic Covid-19 (KSSK Mencatat Sederet Persoalan Yang 

Menjadi Ancaman Ekonomi Indonesia, n.d.)  

Salah satu upaya mitigasi risiko nilai tukar dapat dilakukan 

dengan cara lindung nilai (hedging). Bank Indonesia memiliki dua 

jenis mekanisme hedging mata uang yaitu Islamic Hedging  dan 

Conventional Hedging  yang dapat dipilih oleh market player  (Ismal, 

2022). Penggunaan hedging konvensional memberi peluang 

terjadinya konsep judi karena tidak memberikan batasan ataupun 

ketentuan dalam pelaksanaannya (Dau-Schmidt, 2012). Hal ini 

PENDAHULUAN 
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A. Manajemen Risiko 

Manajemen risiko mengalami perkembangan dari tahun 

ke tahun. Pada periode 1940-1960 manajemen risiko hanya 

berfokus pada upaya mengalihkan risiko ke pihak lain dengan 

cara membeli asuransi (Hampton, 2009). Kemudian pada 

periode 1970 hingga sekarang upaya mengelola risiko 

difokuskan kepada pengendalian kerugian, peningkatan 

tingkat keamanan dan strategi lainnya untuk menghindari, 

mengurangi, atau mentransfer risiko. Manajer risiko 

diharapkan memiliki kontribusi lebih dalam hal 

mengembangkan program untuk mengurangi kerugian 

disamping upaya mengatasinya dengan membeli asuransi.  

Manajemen risiko modern saat ini memfokuskan diri 

pada empat hal. Pertama adalah manajemen risiko bahaya. Ada 

lima langkah yang harus dilakukan oleh manajer risiko untuk 

menilai risiko bahaya. Langkah awal adalah mengidentifikasi 

eksposur, kemudian menilai frekuensi dan tingkat keparahan 

eksposur, mengidentifikasi alternatif, memilih opsi dan 

mengimplementasikannya lalu yang terakhir adalah memantau 

implementasi dan melakukan penyesuaian sesuai kebutuhan. 

Fokus yang kedua adalah pada pengendalian internal. 

Pengendalian internal dibutuhkan untuk memberikan 

keyakinan yang memadai bahwa kebijakan perusahaan diikuti 

sebagaimana mestinya oleh seluruh unit/departemen yang 

tujuannya adalah agar terjadi peningkatan efektivitas dan 

efisiensi, menghasilkan laporan keuangan yang andal serta 

MANAJEMEN 
RISIKO 
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A. Konsep Untung dan Rugi dalam Keuangan Islam 

Perbankan syariah menggunakan konsep dasar yaitu 

konsep pembagian (sharing), baik berupa pembagian 

keuntungan maupun kerugian (dikenal dengan istilah profit and 

loss sharing). Pemahaman dari konsep ini adalah siapa yang 

mengharapkan hasil dari tabungannya maka ia juga harus 

bersedia mengambil risiko. Hal ini selaras dengan kaidah fikih 

khusus di bidang muamalah atau transaksi yang berbunyi al-

NKDUSM� EL� al-GDPSQ (hasil usaha muncul bersama biaya / hak 

mendapatkan hasil disebabkan karena adanya keharusan 

menanggung kerugian). 

 Dasar qaidah al-NKDUSM� EL� DO-GKRPSQ adalah Hadis 

5DVXOXOODK� 6$:� \DQJ� GLULZD\DWNDQ� ROHK� $LV\DK� U�D� \DLWX� ´�

Dari Aisyah r.a. bahwa seorang laki-laki menjual seorang 

budak anak laki-laki, maka budak itu bermukim di tempat 

pembeli dalam beberapa hari, kemudian si pembeli itu 

mendapatkan cacat pada budak itu tersebut, dan melaporkan 

kepada Nabi SAW, maka Nabi SAW mengembalikan budak itu 

kepada laki-laki yang menjual. Maka berkatalah laki-laki itu : 

´:ahai Rasul, ia (pembeli) telah mengerjakan (mengambil 

manfaat) terhadap budakku. Rasul bersabda : Hak 

mendapatkan hasil itu disebabkan keharusan mengganti 

NHUXJLDQµ(Azhari, 2015).  

  

UNTUNG DAN 
RUGI 
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Lindung Nilai berdasarkan Prinsip Syariah (Al tahawwuth al-

Islami) menurut PBI Nomor 18/2/PBI/2016 tentang Transaksi 

Lindung Nilai Berdasarkan Prinsip Syariah yang selanjutnya 

disebut Lindung Nilai Syariah adalah cara teknik lindung nilai atas 

risiko perubahan nilai tukar berdasarkan prinsip syariah dalam 

rangka memitigasi risiko perubahan nilai tukar berdasarkan 

Prinsip Syariah (Peraturan Bank Indonesia Nomor 18/2/PBI/2016 

Tentang Transaksi Lindung Nilai Berdasarkan Prinsip Syariah, 

n.d.). Dari pengertian tentang lindung nilai syariah (hedging 

syariah) tersebut diatas jelas dinyatakan bahwasanya hedging 

syariah ditujukan untuk mengantisipasi risiko atas perubahan nilai 

tukar. Untuk dapat melihat apakah tujuan ini tercapai 

sebagaimana yang dimaksud, perlu dilihat dari beberapa hasil 

kajian yang membahas tentang penggunaan hedging syariah.  

Hasil kajian terdahulu memberikan penilaian yang berbeda 

atas manfaat yang diperoleh maupun risiko yang dialami, 

sehingga terkesan dalam penggunaannya ada unsur untung yang 

diharapkan maupun rugi yang dihindari.  

 

1. Hasil Kajian Hariyanto (2015) Tentang Islamic Hedging 

Untuk Sukuk Negara 

Dalam statistik utang yang disajikan website Ditjen 

Pengelolaan Pembiayaan dan Risiko dapat dilihat bahwa 

per bulan Juli 2016 jumlah utang pemerintah mencapai 

Rp3.363 triliun. Komposisi utang yang berdenominasi 

valuta asing mencapai 110 miliar USD atau sekitar 43,2 % 

LINDUNG NILAI 
(HEDGING) 
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Dari delapan hasil kajian, enam diantaranya menyatakan 

bahwa hedging syariah bermanfaat bagi penggunanya dilihat dari 

berbagai segi diantaranya memberikan hasil pada laporan 

keuangan yang lebih baik, dapat memitigasi risiko nilai tukar, 

tercapainya tujuan syariah Islam (PDTDVLG� VKDUL·DK) yaitu menjaga 

harta (hifz al-mal) dari kerusakan dan kemusnahan adalah suatu 

kewajiban bagi umat Islam, lebih aman. Sementara dua kajian 

yang lain menyimpulkan bahwa Industri perbankan syariah di 

Indonesia belum siap untuk menerapkan hedging/lindung nilai 

syariah sesuai Fatwa No. 96/DSN- MUI/IV/2015 karena masih 

minimnya regulasi yang mengatur pelaksanaannya terutama 

untuk metode menggunakan komoditas serta sangat 

memungkinkan terjadinya gharar.  

Berdasarkan informasi tersebut, penulis menyimpulkan 

pada dasarnya Hedging Syariah lebih banyak memberi manfaat 

(keuntungan) dibandingkan dengan risiko (kerugiannya) asalkan 

dipergunakan sesuai tujuan dari ditetapkannya hedging syariah ini 

yaitu memitigasi risiko nilai tukar. Apabila dipandang sebagai 

upaya untuk memperoleh keuntungan secara finansial, tentunya 

hedging syariah tidak mengakomodir hal tersebut.  

Untuk dapat memahami bagaimana memandang hedging 

syariah ini sebagai upaya manajemen risiko bisa dilihat dari 

tinjauan manfaat dan risiko (untung dan rugi) berdasarkan qawaid 

fiqhiyyah muamalah tentang akad (keikhlasan dan bersedia 

menerima resiko apa pun yang terjadi dengan adanya perakadan 

PENUTUP 
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