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ABSTRAK

Kajian ini membandingkan konsep pasaran niaga hadapan dari
sudut konvensignalnya dengan figh muamalah. Rasional kajian ini
dijalankan ialah untuk melihat perspektif Islam terhadap urusniaga
ini. Dalam ulasan kajian terdahulu, dinyatakan permasalahan terhadap
kajian iaitu tiadanya ketétapan hukum terhadap urusniaga bentuk baru
ini, walhal senario ekonomi Malaysia telah menunjukkan kepentingan
pasaran ini. Bagi menjelaskan kefahaman, konsep konvensional
pasaran niaga hadapan serta pandangan fugaha’ figh muamalah dan
sarjana ekonomi Islam periu dikaji. Justeru, penerangan tentang
konsep urusniaga ini diterangkan dalam Bab Satu manakala
penyelidikan perbandingan dijalankan dalam Bab Dua dan Tiga. Bab
Empat merupakan satu bentuk justifikasi terhadap kajian perbandingan
bagi mengkaji kepentingan (magjahah) pasaran niaga hadapan.
Andaian  kajian ialah urusniaga pasaran niaga hadapan adalah
diharuskan dalam syarak berdasarkan objektif urusniaga  dan

keharusannya itu tertakluk kepada syarat-syarat tertentu.

xiii



ABSTRACT

This research compares the conventional viewpoint of futures
market concept;with the Islamic Law of Transaction. The rationale of
this research is to view the Islamic perspective of this transaction. The
statement of the problem in the literature review shows the lack of
juristic ruling pertaining’ to this type of transaction, eventhough the
Malaysian economic scenario indicates its necessity. As to understand
clearly, the conventional concepts of futures market and the views of
Jurists of Islamic Law of Transaction and scholars of Islamic Economy
need to be studied. Hence, the conventional concept of this transaction
is elaborated in Chapter One while the comparative analysis is carried
out in Chapter Two and Three. Chapter Four is a justification of the
comparative analyses to study the futures market benefits. The
research hypothesis states that such;a transaction in futures market is
permissible within the Islamic Law based on the objective of the
transaction and its permissibility also depends upon certain rules and

regulations.
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PENDAHULUAN
Pengenalan.

Pertumbuhan ekonomi Malaysia yang rancak pada kadar purata 8.3
peratus setahun ' dari tahun 1990 hingga 7 bulan pertama 1997
mencerminkan satu bentuk peningkatan ekonomi yang dinamik. Ini menjadi
petanda yang memberangsangkan dalam usaha merealisasikan wawasan
2020. Untuk mencapai status sebuah negara industri menjelang 2020,
pertumbuhan ekonomi perlu disokong kuat oleh pengumpulan dan

pengembangan dana melalui kewujudan pasaran kewangan. 2

Pada 7 bulan pertama 1997, pasaran modal terus menyokong
pertumbuhan ekonomi dengan jumiah pengumpulan dana sekto;' awam dan
swasta meningkat sebanyak 9.3 peratus k?&ada RM 20,717 juta, berbanding
dengan RM 18,957 juta pada 1996, dengan dominasi sektor swasta pada
jumlah dana kasar RM 25,487 juta (Januari-Julai 1997). > Ini disebabkan
sokongan kerajaan (Kementerian Kewangan, Suruhanjaya Sekuriti dan
Kementerian Perdagangan Antarabangsa dan Industri) serta pihak swasta
dalam menyediakan satu sistem pasaran_kewangan (institusi, instrumen dan
pasaran-pasarannya) yang meyakinkan. * Institusi bermaksud pihak yang
terlibat dalam sistem ini seperti kerajaan (kementerian-kementerian), bad:an

kerajaan (Suruhanjaya Sekuriti), pihak swasta (badan korporat dan institusi



kewangan), bursa-bursa dan rumah penyelesaian. Kesemua institusi ini
membantu penciptaan instrumen-instrumen kewangan baru yang akhimya
membentuk satu sistem pasaran kewangan.

Gagasan  menjadikan Malaysia sebagai pusat pasaran modal
serantau ® serta imej pengurusan niagaan efisien yang telah diakui dunia ®
tentunya mendapat perhatian para pelabur dalam dan luar negara. Lebih
menarik lagi dengan tercetusnya gagasan melahirkan sebuah pasaran modal
Islam di negara ini. Usaha-usaha di peringkat awal telah dijalankan dengan
penyenaraian 317 buah syarikat sekuriti yang telah diluluskan untuk
diletakkan di bawah indeks saham Islam oleh Suruhanjaya Sekuriti pada 18
Jun 1997. 7 Pengerusi Suruhanjaya Sekuriti, Dato' Dr. Mohd. Munir Abd.
Majid melahirkan keyakinannya bahawa kepesatan pasaran modal Islam
akan dapat memungkinkan negara menjadi sebuah pusat pa;aran modal

serantau. ® .
©ogsR

Kepentingan dan objektif kajian.

Laporan Ekonomi Malaysia 1997 menunjukkan satu peningkatan
terhadap jumlah dagangan di bursa-bursa pasaran niaga hadapan. Pada 8

1l

bulan pertama 1997, bursa KLOFFE menc kan kenaikan menggal 1

dengan peningkatan kontrak purata bulan sebanyak 20,362 kontrak



berbanding 6,400 kontrak pada 1996 pada tahap kenaikan sebanyak 218.2
peratus. Manakala bursa MME pula mencapai pusingan ganti kontrak
sebanyak 61,575 kontrak dengan nilai notional RM 61,575 juta, berbanding
40,933 kontrak atau RM 40,933 juta pada tahun 1996. Begitu juga dengan
KLCE yang mencatat kenaikan kecil dagangan minyak kelapa sawit mentah
sebanyak 1,982 kontrak (49,550 tan metrik) pada tahun 1997 berbanding
1,957 kontrak (48,925 tan metrik) pada tahun 1996. ® Ini menjadi petanda
bahawa permintaan terhadap pasaran niaga hadapan telah meningkat di

Malaysia.

Kajian tentang pasaran niaga hadapan amat penting untuk
memberikan respon terhadap keperiuan pelaburan yang semakin mendesak.
Pelaburan dalam pasaran ini merupakan satu mekanisme untuk menarik

lebih banyak modal ke sesebuah negara. Kajian periu dibuat untuk

menghasilk satu kesimpulan yang mecyg__gkinkan pelabur-pelabur  Islam
terutamanya, atau sekurang-kurangnya memberi satu gambaran positif
tentang instrumen ini. Jika keyakinan umat Islam sudah wujud, maka
tentunya masalah pengaliran modal dari negara-negara Islam yang kaya di

Timur Tengah ke negara-negara Barat dapat dikurangkan.

Roula Khalaf menulis, "penerimaan sistem bank Islam telah

meningkat, tetapi larangan al-Quran tentang penerimaan dan pembayaran

riba (interest) membawa maksud sebaliknya iaitu, hampir 75 peratus dana



bank-bank Islam dilaburkan dalam dagangan komoditi jangka pendek."
Laporan yang sama juga menambah, "dianggarkan hampir USD 50 billion
dana yang dilaburkan secara Islam telah digunakan untuk aktiviti dagangan
komoditi (niagaan hada;pan komoditi)." Lebih menyedihkan lagi, kebanyakan
orang tengah (middleman) yang menguruskan aktiviti urusniaga terdiri
daripada bank-bank negara Barat seperti Citibank. ™ Mengapa negara-
negara Islam yang kaya tidak mengalirkan modalnya ke negara-negara Islam

lain; yang lebih memeriukan modal tersebut?

Kenyataan di atas menunjukkan kepentingan kajian dalam pasaran
niaga hadapan bagi meningkatkan dana pasaran modal sesebuah negara
Islam. Dewasa ini, tiada pandangan yang komprehensif dari perspektif Islam
tentang kedudukan hukum melibatkan diri dalam urusniaga pasaran niaga
hadapan ini. Gambaran yang jelas terhadap hukumnya diperiukan oleh
masyarakat Islam bagi menilai baik bumkngg& sistem urusniaga sebegini. Kita
tentu tidak mahu ekonomi umat Islam berada dalam dominasi orang lain
kerana lemahnya pemahaman terhadap sistem ekonomi Islam itu sendiri.
Kajian ini menggarap persepsi figh dalam bidang pasaran modal.

Ringkasnya, kepentingan dan objektif kajian adalah seperti berikut :

i. Mengkaji sama ada aktiviti pasaran niaga hadapan selari

dengan roh syariah atau sebaliknya.



ii. Melahirkan perspektif baru kepada masyarakat Islam tentang

pasaran niaga hadapan dengan lebih jelas.

. Memberikan sumbangan penyelidikan kepada pihak-pihak
berkenaan dalam usaha menjadikan Malaysia sebagai pusat

pasaran modal serantau.

iv. Menambahkan hasil kajian dalam bidang kewangan Islam.

Latar belakang masalah.

Pasaran niaga hadapan merupakan satu bentuk sumbangan kepada
pasaran modal bagi pertambahan dana sesebuah negara. é;gi negara-
negara Islam yang masih bergantung kepaga sumber komoditi, transaksi ini
amat penting bagi menstabilkan harga komoditi dan melindungi nilainya.
Negara-negara Timur Tengah yang kaya dengan sumber asli sepatutnya
menyediakan satu bentuk pengurusan risiko pelaburan kewangan yang
mencukupi, untuk mengelakkan perpindahan pusat pelaburan ke negara-
negara Barat, yang mana ini sudah tentu. merugikan ummah sendiri. Tetapi

realiti ini nampaknya masih lagi tidak wujud di negara-negara tersebut.



Kesempatan ini sepatutnya digunakan oleh Malaysia yang menerima
Islam sebagai agama rasminya dalam menjalankan kajian-kajian yang lebih
terkehadapan. Setakat ini, kajian-kajian tersebut telah dijalankan dan masih
di peringkat awal disébabkan sumber-sumber maklumat dari muamalah
Islam yang terbatas. Ketiadaan dalil yang jelas di dalam nas tentang hukum
berurusniaga dalam pasaran niaga hadapan telah melahirkan berbagai
pendapat ‘ulama’' dan fugaha' Kepelbagaian pendapat fugaha’

menyebabkan tiada satu konklusi yang meyakinkan.

Keadaan ini menimbulkan berbagai-bagai persoalan di fikiran umat
Islam sama ada bentuk urusniaga ini boleh dikategorikan sebagai menepati

kehendak syarak atau sebaliknya. Jika tiada penyelesaian terhadap 1

ini, ia mungkin akan merugikan pencapaian ekonomi negara Islam sendiri.

Satu kajian perbandingan antara pasaran niaga hadapan dengan figh
muamalah perlu dijalankan bagi menyelesaikan persoalan yang masih
bermain di benak umat Islam. Kajian ini berusaha mengupas permasalahan
tersebut dan cuba melahirkan persepsi baru terhadap urusniaga pasaran

niaga hadapan.



Kajian terdahulu (literature review).

Kajian tentang pasaran niaga hadapan dalam Islam cenderung untuk
memberikan pandanga'n yang negatif terhadap urusniaga ini disebabkan
tiadanya nas yang menerangkan tentang urusniaga ini dan muamalah
sebegini tidak wujud di zaman awal Islam. Tidak mustahil rujukan dalam
lapangan ini juga agak terhad. Pengkaji-pengkaji kontemporari nampaknya
memberikan perhatian penting terhadap pasaran niaga hadapan. Berbagai-
bagai pandangan dan fatwa yang tidak sependapat diberikan oleh pengkaji-

pengkaji ekonomi dan pakar perundangan Islam.

Akademi Figh yang berpusat di Mekah sebagai contoh, telah melarang

urusniaga dalam pasaran niaga hadapan dan mer kan ia dih kan. !

M. U. Chapra menegaskan bahawa pasaran niaga hadapan (mtz;res market )
yang membenarkan operasi jualan pendglg ﬁ(ﬁshoﬂ selling) ialah satu bentuk
spekulasi yang tidak mendatangkan apa-apa faedah ekonomi. la tidak
mengandung apa-apa faedah berbanding pasaran hadapan (forward market)
yang membolehkan pengeluar atau pengguna menjalankan aktiviti serahan
mengikut perjanjian yang dipersetujui bersama. > Tambahnya lagi, pasaran
niaga hadapan yang tidak bertujuan membuat atau menerima serahan
barangan menyebabkan berlakunya perubahan harga yang tidak sihat dalam
pasaran. Ini kerana faktor spekulasi ditambah pula dengan kemudaha-n

leverage (menggunakan modal yang sedikit untuk membeli dalam kuantiti



yang banyak) yang menyebabkan permintaan meningkat atau berkurangan.
Pengecutan dan pengembangan jumlah transaksi (volume of transaction)
akan menyebabkan turun naik harga yang tidak terkawal dan tidak boleh
ditentukan. Ini akan meﬁyebabkan munculnya suasana ketidakstabilan harga

dalam pasaran. ™

M. A Mannan juga sependapat dengan M.U. Chapra bahawa
transaksi niaga hadapan tidak dibenarkan oleh Islam memandangkan
terdapatnya unsur-unsur spekulasi.  Urusniaga bentuk ini boleh
mendatangkan mudarat kepada masyarakat kerana mengganggu sistem
pasaran. Kenyataan beliau diasaskan pada hadis riwayat Ibn “Umar ** dan
Hakim ibn Hiz&m ' yang mana Rasulullah melarang penjualan barang-
barang yang telah dibeli tetapi tidak melalui proses penerimaan (al-qabd)
atau barangan yang tiada pada seseorang. ’

opmR

Muhammad Akram Khan juga berpandangan sedemikian dengan
menyatakan bahawa pasaran niaga hadapan adalah asing dalam
perundangan Islam kerana ia melibatkan urusniaga tanpa pertukaran
sebenar, yang mana ia dilarang keras oleh Rasulullah. 7 Selanjutnya beliau
mengutarakan beberapa permasalahan yang terdapat dalam pasaran niaga

hadapan antaranya : '®



Pelabur-pelabur kecil sukar untuk memperolehi keuntungan
kerana kemampuan spekulator profesional dan firma-firma
perniagaan besar membuat analisa pasaran. Akibatnya pelabur
kecil yand mula berurusniaga terus keluar pasaran dan hanya

spekulator lama yang menguasai pasaran.

Pelabur baru dipujuk untuk menyertai pasaran niaga hadapan
oleh firma-firma besar melalui pekerja-pekerjanya yang
berlakon sebagai pelabur bebas. Akibat kekurangan maklumat
dan pengetahuan, pelabur baru tersebut akan kekeringan modal
akibat pengaruh pelabur bebas yang telah lama berada dalam

pasaran.

Sesetengah broker membuat  "dwi-niagaan”, bermaksud
menguruskan pemiagaann){g& terlebih  dahulu  sebelum
memenuhi permintaan pelanggannya. Nampaknya kepentingan

peribadi lebih diutamakan dari kehendak pelanggan.

Pasaran niaga hadapan tidak mengandungi unsur-unsur
kepastian kerana perubahan_gred, tempat serahan, harga yang
dipersetujui malah tarikh tetap kontrak juga tidak ditetapkan

kerana ia boleh diselesaikan (off-setting) pada bila-bila masa



sebelum tarikh matang. Transaksi ini mengandungi unsur bay’

al-gharar yang dilarang oleh Rasulullah.

v. Walaupun' pelbagai kawalan dibuat terhadap manipulasi
pasaran, adalah menjadi kebiasaan “orang dalam" (insiders)
akan mempergunakan maklumat lebih awal sebelum ia
diketahui pelabur-pelabur lain. Penghebahan khabar angin oleh
pelabur-pelabur besar boleh mengubah arah pasaran yang

akhimya mendatangkan pulangan besar kepada mereka.

Kenyataan M. Akram Khan di atas telah diulas oleh Syed Abdul Jabbar
Shahabudin (Ketua Eksekutif KLCE) dalam tulisan lain. ' Beliau nampaknya
kurang bersetuju dengan beberapa kenyataan M. Akram Khan yang tidak
memberikan gambaran jelas tentang sistem pasaran niaga h;dapan dan
kontrak niaga hadapan itu dalam realiﬁ_ﬁpenar. Padanya, kebanyakan
kenyataan M. Akram Khan berbentuk andaian-andaian yang tidak dibuktikan
secara fakta dan realiti sebenar. Komen pertama beliau ialah tentang
kenyataan Akram Khan yang menyatakan bahawa pasaran hadapan (forward
market) sesuai digunakan kerana kebarangkalian untuk penyerahan fizikal
(physical delivery) lebih tinggi berbanding pasaran niaga hadapan (futures
markef). Menurut S. A. Jabbar, memanglah beriaku kadar penverahan fizikal
yang lebih tinggi dalam pasaran hadapan berbanding pasaran niag-a

hadapan, tetapi pelabur juga boleh membuat keputusan untuk memilih tidak

10



melakukan penghantaran fizikal dalam pasaran hadapan dan melakukan
penghantaran fizikal dalam pasaran niaga hadapan. Pada pandangannya,
tiada perbezaan jika seseorang berurusniaga dalam pasaran hadapan dan
pasaran niaga hadapan. Tambahnya lagi, kemungkinan berlakunya
ketidakupayaan memenuhi terma-terma kontrak (default contract) lebih tinggi
dalam pasaran hadapan berbanding pasaran niaga hadapan. Ini sudah
pastinya akan menimbulkan berbagai perbalahan dan rasa tidak puas hati.
Sebenarnya, masalah ini amat jarang berlaku dalam pasaran niaga hadapan

kerana kewujudan mekanisme jaminan iaitu rumah penyelesaian. %

Dalam permasalahan kewujudan manipulasi dalam pasaran niaga
hadapan yang dilontarkan oleh Akram Khan, S.A. Jabbar menjawab bahawa
manipulasi boleh diatasi dalam niaga hadapan. Tetapi beliau tidaklah
menafikan tiada unsur manipulasi langsung dalam pasaran niaéa hadapan,
cuma keadaannya boleh dikurangkan k:ﬂ tahap yang paling minimum.
Beberapa mekanisme pengawalan manipulasi telah diwujudkan dalam
pasaran niaga hadapan seperti laporan kedudukan semasa pelangan atau
pelabur (reportable position of client). Laporan ini meminta setiap ahli bursa
(bursa, broker dan rumah penyelesaian) melaporkan pada setiap hari
mengenai kedudukan pelaburan pelanggannya untuk mengelakkan lebihan
pembelian atau penjualan kontrak. Tambahan lagi, kebanyakan bursa
mensyaratkan sesuatu kedudukan pelabur atau pelanggan dihadkan; yan-g

mana tiada pelabur yang mempunyai kedudukan melebihi tahap tertentu

11



yang disebut had kedudukan spekulatif (speculative position limif). Pelindung
nilai (hedger) terkecuali dari had kedudukan spekulatif ini, tetapi dia mestilah
membuktikan kepada bursa bahawa urusniaganya hanyalah untuk tujuan

lindung nilai sahaja. %'

Walau bagaimanapun, beliau sependapat dengan beberapa isu yang
ditimbulkan Akram Khan iaitu tentang prinsip-prinsip asas pasaran Islam.

Menurut Akram Khan ;

" The market in the Islam:c economy operates on me frae-wtll
of buyers and sellers. All production and are
made by individual and institutions on the basis of their respective
Jjudgements. The prices are determined by the free flows of supply
and demand, except where a seller may be able to fix price on the
basis of cost plus mark-up due to imperfect market conditions. In
general, the state does not intervene with market operations, except
where economic justice is at stake or where the general publ;c is
facing hardshlp due to natural calamities or b of
of the ly powerful ofthe market. " 2

Menurut S.A. Jabbar, beberapa ciri pasaran niaga hadapan
mempunyai persamaan dengan prinsip-prinsip pasaran dalam Islam
sepertimana yang dinyatakan Akram Khan di atas. Dalam niaga hadapan,
perniagaan dibuat secara laungan terbuka (open outcry), yang mana pembeli
dan penjual mempunyai kebebasan individu untuk membuat penawaran
dan permintaan. Wujud juga beberapa sistem kawalan untuk meIindung-i

pasaran seperti arahan niagaan yang disahkan mengikut prioriti masa (time



stamping order ), larangan melakukan urusniaga secara mendahului
pelanggan (prohibition of trading ahead of clients) atau melakukan urusniaga
berlawanan dengan arahan pelanggan (trading against client's orders),
pengasingan akaun peianggan (segregation of client's account), had dan
laporan kedudukan (reportable position and position limif) dan sebagainya.
Tambahnya lagi, wujud aliran maklumat yang bebas di dalam dan luar
pasaran berdasarkan masa sebenar (real time basis) seluruh dunia.
Kerajaan juga tidak boleh campurtangan dalam pasaran niaga hadapan
melainkan ada keperluan tertentu seperti krisis kewangan yang besar atau

seumpamanya. 2

$ubt|T Mahmassani menyatakan bahawa kontrak niaga hadapan
adalah tidak sah pada asalnya dalam Islam kerana tiada objek yang
ditukarkan semasa kontrak. Terkecuali dalam kes ini ialah bay" ai—sa/em yang
dibenarkan Islam pada pandangan jumhur. cggginya pemilikan adalah penting

dalam sebarang urusan jual beli.

*Abd al-Karim al-Khat,i_b menjelaskan bahawa kontrak niaga hadapan
tidak memenuhi keseluruhan syarat-syarat kontrak yang konvensional,
walaupun ia dikawalselia sepenuhnya_hingga memuaskan hati pihak
penguatkuasa (regulator). Namun begitu, dari aspek prosedur niagaan yang
terkawal dan standard serta jaminan rumah penyelesaian bole-h

menghilangkan unsur-unsur ketidakpastian dan gharar. 2



Muhammad Hashim Kamali mengolah semula pemahaman terhadap
beberapa pandangan pengkaiji Islam kontemporari dalam pasaran hadapan.
Menurutnya, sesetengéh pengkaji Islam terlalu mengikut taklid yang
keterlaluan sehingga melihat sebelah mata terhadap urusniaga ini. Justeru
keputusan negatifiah yang menjadi jawapan. * Beliau membahaskan
beberapa isu yang hangat dibincang oleh pengkaji Islam kontemporari

berkaitan pasaran niaga hadapan, di antaranya ialah :

i. Ketidakwujudan barang dan tiada bayaran semasa kontrak;
hanya pertukaran kertas dokumen, bukannya transaksi secara
biasa. Boleh juga dikatakan niaga hadapan adalah pertukaran
persetujuan; dibuat untuk satu tujuan iaitu spekulasi membuat
untung. Dalam syarat figh muamalah mesti ad; salah satu
unsur sama ada bayaran (bay; :!-salam) atau serahan (bay" al-
mu'ajjal) dilakukan semasa majlis akad. Jika tiada kedua-dua

unsur, maka transaksi adalah tidak sah.

ii. Niaga hadapan dikatakan tidak sah kerana menjalankan operasi
jualan pendek (short selling).yang mana penjual tidak memiliki
barangan yang hendak dijual (bay" al-ma'diim). Padahal tujuan

jual beli adalah untuk memindahkan hak milik penjual kepada



pembeli. Ini berdasarkan hadis Rasulullah yang bermaksud :

" Ja'far ibn Abi Wahshiyyah berkata : diriwayatkan dari Yusuf ibn
Mahak, dari Hakim ibn Hizam katanya : Aku bertanya Rasulullah,
“Wahai Rasulullah! Seorang pemuda datang kepadaku dan meminta
aku menjual kepadanya sesuatu (barang) yang tiada padaku.
(Tanyanya padaku) adakah engkau boleh membelinya di pasar dan
menjuainya kepadaku?.” Rasulullah menjawab, “Janganiah kamu
menjual sesuatu yang tidak ada padamu.” " @

i, Niaga hadapan tidak mencukupi syarat serahan (shart al-qabd).

iv. Penangguhan urusniaga kepada sesuatu tarikh di masa akan
datang menukar konsep jualan hadapan kepada jualan hutang
kepada orang lain (bay al-dayn bi al-dayn) yang mana ia

ditegah oleh Islam.

V. Niaga hadapan adalah satu bentuk spekulasi yang boleh
membawa kepada perjudian dan risiko yang tidak pasti (gharar).
Unsur-unsur  perjudian ini  jugalah yang menyebabkan

ketidakstabilan harga komoditi di pasaran.

Ringkasnya, permasalahan yang timbul berpunca dari fahaman yang

berbeza terhadap pemahaman nas syari'i. Kebanyakan pengkaji dalam



persoalan pasaran niaga hadapan ini menghadkan fahaman nas secara
mutlak, tanpa mengambil kira kewibawaan usul figh dan fenomena
permasalahan ekonomi umat Islam yang mundur dewasa ini. Akibat dari tidak
wujudnya satu tafsiran’ syariah yang realistik, bertaklid kepada hasil kajian
lama dan tidak banyak kemahiran dalam bidang ekonomi konvensional, maka
ia akan memberi kesan ekonomi kepada negara Islam. Jika tidak wujud satu
kajian baru, maka pemahaman konsep pasaran niaga hadapan dari
perspektif Islam akan menjadi lebih kabur dan tiada satu kesimpulan yang

dapat dijadikan asas perbincangan pada masa akan datang.

Garis panduan kajian.

Setelah meneliti kajian terdahulu, nyatalah bahawa paéaran niaga
hadapan masih perlu dikaji dengan lebih ‘n}g?dalam dari aspek konvensional
serta sudut figh muamalah. Untuk itu, konsep asas pasaran niaga hadapan
(the nature of futures market) diperjelaskan terlebih dahulu untuk memberikan
pemahaman dari aspek teknikal. Analisis terhadap konsep diperdalamkan
lagi dengan menilai ulasan-ulasan penulisan terdahulu tentang bidang ini.
Hasil-hasil dari kritkan ini  diringkaskan menjadi andaian kajian atau

hipotesis.



Sintesis dibuat dengan menjalankan kajian perbandingan (comparative
research) di antara konsep niaga hadapan konvensional dengan beberapa
topik muamalah Islam seperti al-bay’, bay" al-ma‘dim, bay’ al-dayn bi al-
dayn, bay' al-salam dan al-istisna’, bay" qabl al-qabd, al-qimar, al-simsar
dan dar al-wakalah. Penganalisaan sumber atau data dijalankan dengan
menggunakan kaedah utama penyelidikan syariah iaitu ustl/ alfigh dan
gawa'id fighiyyah. Kaedah utama ini turut dibantu oleh kaedah-kaedah asas
pemahaman logik induktif dan deduktif supaya dapat membantu pengkaji
memilih pandangan terbaik dari berbagai-bagai pendapat. Asas
penganalisaan lebih cenderung kepada penggunaan kaedah-kaedah
penyelidikan syariah demi menjaga objektif-objektif syariah (magasid al-

shari ah).

Kesimpulan-kesimpulan akan diperbincangkan sam; ada ia
mempunyai nilai-nilai praktikal atau sekag:r nilai ilmiah sahaja. Jika ada
nilainya yang praktikal, satu bentuk cadangan perlu dikemukakan kepada
pihak tertentu untuk dilaksanakan. Sekiranya ia bernilai ilmiah, maka kajian-

kajian lanjut perlu diteruskan bagi memperiengkapkan bidang ini.



Metodologi penyelidikan.

i. Kerangka penyelidikan.

Bab Pendahuluan merupakan imbasan awal kajian ini meliputi aspek
kepentingan ekonomi pasaran niaga hadapan dengan berlatarbelakangkan
senario ekonomi Malaysia. Kepentingan pasaran niaga hadapan
dikemukakan bagi mengukuhkan tujuan-tujuan kajian. Proses kajian berada
pada titik permulaan dengan mengemukakan permasalahan yang menjadi
latar belakang kajian. Latar belakang masalah ialah punca utama yang
melahirkan persoalan tentang isu-isu dalam kajian ini. Isu-isu dan
permasalahan kajian dikemukakan berdasarkan kajian-kajian terdahulu.
Metodologi kajian digalurkan untuk melihat kaedah atau bentuk
penyelidikan yang dipilih bagi menyelesaikan permasalahan ka'jian. Namun
begitu, dalam melaksanakan kajian ini g\ﬂ!ah pasti berhadapan dengan

batasan-batasan, skop serta limitasi kajian.

Bab Satu merangkumi penjelasan konsep konvensional pasaran
niaga hadapan bagi memberikan gambaran yang jelas terhadap mekanisme
urusniaga. Kajian lebih ditumpukan terhadap asas urusniaga iaitu kontraknya.
Turut dikaji dalam bab ini ialah institusi dan instrumen yang membantu sistem
pasaran ini. Adalah penting di peringkat awal untuk memahami susur gal-ur

makanisme niaga hadapan sebelum membincangkannya dari sudut
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muamalah kerana hukum baru dalam syarak mengambil kira kejelasan
terhadap keadaan (konsep) sesuatu perkara itu (a-hukm “ala@ shai' far'un ‘an
tasawwurih).

Penilaian data dan maklumat dilakukan dalam Bab Dua untuk
membandingkan antara pasaran niaga hadapan dengan figh muamalah.
Beberapa topik figh muamalah terutamanya konsep jual beli (meliputi jual
beli yang diharuskan dan diharamkan) dijadikan asas utama perbandingan .
Turut dikaji selain asas utama perbandingan ialah beberapa bentuk akad
penama (al-'uqid a-musamma) dalam muamalah Islam yang kemungkinan
ada kaitannya dengan konsep niaga hadapan. Manakala dalam Bab Tiga
pula, kupasan dibuat terhadap beberapa agensi penting yang terlibat dalam
sistem pasaran niaga hadapan daripada perspektif figh muamalah. Penilaian
data dalam Bab Dua lebih ditumpukan pada aspek teori dan kon‘sep pasaran
niaga hadapan, manakala analisa dalam Ba& Tiga dijalankan ke atas agensi-

agensi yang terbabit.

Justifikasi kepentingan pasaran niaga hadapan dari perspektif Islam
dapat dilihat dalam Bab Empat. Dalam bab ini, teori maslahah dikupas untuk
melihat kebarangkalian selarinya sistem _ pasaran niaga hadapan syarak .
Hasil justifikasi ini dirumus dalam Bab Penutup di samping menyatakan

beberapa cadangan.



ii. Pengumpulan data.

Sumber-sumber data primer dan sekunder diperolehi kebanyakannya
dari kajian perpustakaan. Kajian perpustakaan melibatkan beberapa
perpustakaan seperti di Universiti Malaya, Universiti Islam Antarabangsa,
Bank Islam Malaysia Berhad, Jabatan Kemajuan Islam Malaysia, Institut
Kefahaman Islam Malaysia dan Suruhanjaya Sekuriti. Kebanyakan sumber
adalah buku-buku, jurnal, laporan, bahan tidak diterbitkan (disertasi) dan
kertas seminar berkaitan pasaran niaga hadapan. Bagi menambahkan
sumber-sumber data, temubual dijalankan terhadap pihak-pihak terlibat
seperti KLOFFE, MME dan KLCE. Justifikasi wakil-wakil ini dipilih sebagai
responden ialah kerana mereka terlibat secara langsung dengan urusniaga
ini. Responden lain juga terdiri daripada pihak yang terlibat secara langsung
dalam kajian-kajian muamalah Islam malah mereka tefah banyak
menyumbang dalam penggubalan polisifgfo;l&isi kewangan Islam. Mereka ini
berkhidmat di universiti tempatan dan institusi seperti Unit Pasaran Modal

Islam, Suruhanjaya Sekuriti Malaysia.
Data sekunder meliputi sumber dari keratan akhbar dan artikel dalam

majalah. Tidak ketinggalan juga, kemudahan internet digunakan bagi

memperolehi bahan-bahan berkenaan topik pasaran niaga hadapan.
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i Penganalisaan data.

Secara umumnya, asas kajian bertolak dari kaedah figh (juristic
maxim) "setiap sesuatll itu adalah harus (hukumnya), melainkan ada dalil
yang mengharamkannya." 2* Kaedah ini dipersetujui sebahagian besar
ulama (jumhiir al-'ulama’) dalam soal-soal berkaitan muamalah, bukan dalam
hukum-hakam ibadat. Dalam hukum berkaitan ibadat, kaedah adalah vice

versa.

Andaian yang dibuat terhadap urusniaga ini ialah pengharusannya
melainkan ada dalil-dalil naq17 dan‘aqli_ yang mengharamkannya. Dalil nagii
yang dimaksudkan di sini merujuk kepada sumber-sumber dari
perbendaharaan figh manakala dalil ‘agii melibatkan sumber-sumber
maklumat berkaitan pasaran niaga hadapan dari aspek k;nvensional.
Kedua-dua dalil atau data perlu diasimila;ilgn bagi mengeluarkan perspektif

baru.

Untuk menganalisa data, kaedah figh (gawai'd fighiyyah) lebih banyak
digunakan berbanding kaedah usii/ al-figh. Data-data konvensional akan
dianalisa menggunakan kaedah logik induktif dan deduktif. Kaedah induktif
digunakan untuk menghuraikan pemahaman terhadap sesuatu konsep atau
terma-terma (istilah) tertentu. * Dalam kajian ini, ia digunakan dalam prose-s

pendefinisian, penghuraian terhadap angka-angka data dan pemahaman
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konsep sistem pasaran niaga hadapan. Kaedah deduktif pula ialah
penjurusan konsep yang telah dihuraikan untuk membentuk satu kesimpulan
yang khusus. % Kaedah ini digunakan bagi membuat kesimpulan yang
diperolehi dari huraiah pada sesetengah bab. Pada hakikatnya, analisa
perbandingan dijalankan bertujuan menilai justifikasi urusniaga ini dari sudut
kepentingannya (maslahah), sama ada ia dikategorikan dalam maslahah

dariiriyyah atau maslahah hajiyyah.

Limitasi dan skop kajian.

Kajian dihadkan oleh beberapa masalah terutamanya kesukaran
mendapatkan bahan rujukan klasik Islam yang menyentuh secara spesifik
tentang permasalahan berkaitan pasaran niaga hadapan. Kebanyakan topik
dalam sumber-sumber tersebut juga tida!;memberikan satu pemahaman
yang standard disebabkan wujudnya berbagai pandangan mazhab tentang
hukumnya. Manakala bahan-bahan tulisan moden (konvensional) pula
menulis dengan spesifik setiap topik perbincangan tetapi tidak mengulas atau

menganalisa pandangan Islam terhadap urusniaga ini dengan jelas dan tepat.

Proses memahami konsep pasaran niaga hadapan mengambil masa

agak panjang memandangkan pengkaji tidak mempunyai latar pengetahuan
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yang agak mendalam dalam bidang kajian ini. Limitasi masa kajian sedikit

sebanyak mempengaruhi kecetekan analisis dan menyempitkan skop kajian.

Skop kajian ditiadkan dengan melihat aktiviti-aktiviti pasaran niaga
hadapan di Malaysia sahaja, walaupun kajian terhadap konsepnya dibuat
berdasarkan sistem pasaran niaga hadapan antarabangsa. Ini
menyebabkan hanya sebahagian kontrak niaga hadapan yang boleh dikaji,
sedangkan kontrak niaga hadapan telah bertambah dari masa ke semasa.
Kajian terhadap konsep periu dibuat mengikut sistem pasaran niaga hadapan
antarabangsa kerana perkembangan pasaran niaga hadapan yang masih
baru di Malaysia (komoditi baru mencecah 2 dekad manakala pasaran niaga

hadapan kewangan tidak sampai satu dekad.)
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