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BAB I

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang dan Rumuan Masalah

Pembangu.nan nasional bertujuan mewujudkan masyarakat adil dan
makmur berdasarkan_Pancasila dan Undang-Undang Dasar 1945. Untuk dapat
mencapai tujuan tersebut, perlu diwujudkan perekonomian nasional yang mandiri
dan handal yang didukung oleh prasarana perdagangan yang dapat menunjang
pertumbuhan ekonomi. |

Indonesia tergolong sebagai negara yang memiliki sumber daya alam
yang menghasilkan beraneka ragam produk komoditi. Keanekaragaman produk
komoditi tersebut merupakan basis potensial untuk mewujudkan tujuan
pembangunan nasional yaitu mewujudkan masyarakat adil dan makmur Besarnya
basis potensi tersebut seharusnya dapat membawa implikasi vang positif bagi
kegiatan perekonomian di Indonesia. Akan tetapi dengan semakin menyatunya
perekonomian nasional ke dalam tatanan ekonomi dunia, ketidakpastian usaha
akan menjadi ciri dalam dinamika perekonomian global yang harus dihadapi oleh
perekonomian Indonesia. Ketidakpastian ini juga menimpa pada sektor komoditi
yang dicerminkan oleH adanya gejolak perubahan harga komoditas vang semakin
besar. Dalam jangka panjang, ketidakpastian dalam perkembangan harga atau
yang biasa disebut dengan risiko harga ini akan menyulitkan para pelaku ekonomi
vang bersangkutan baik domestik maupun internasional dalam upaya mereka

melakukan perencanaan kegiatan produksi, konsumsi dan distribusi, yang pada

1
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akhirnya dapat menghambat kegiatan pertumbuhan ekonomi. Risiko harga ini -
juga semakin bertambah dengan adanya pengaruh akibat perubahan kurs, tingkat
suku bunga atau inflasi. Perubahan lingkungan strategis sepérti globalisasi,
kesepakatan dalam perjanjian WTO, serta kebijakan deregulasi dan debirokratisasi
oleh pemerintah juga turut memperbesar tekanan vang sudah ada a.k.ibat risiko
harga tersebut.

Risiko harga tersebut juga dapat menimpa sektor agi'o{)imis yang
diakui bahwa dalam krisis ekonomi yang menimpa Indonesia pada awal 1998,
agrobisnis adalah salah satu sektor usaha yang paling mampu bertahan. Namun
demikian sektor usaha di bidang komoditi pertanian dan perkebunan sangat akrab
dengan risiko yang disebabkan sifatnya yang musiman (seasonal) dan juga mudah
rusak (perishabel). Sehingga setiap gejolak yang terjadi dalam pasokan atau
permintaan komoditi secara cepat akan berdampak pada bergejolaknya harga
komoditi tersebut. Untuk itulah dunia usaha Indonesia, termasuk produsen baik
yang besar ataupun yang kecil dan kelompok petani lainnya, selain harus
meningkatkan daya saing komoditinya di pasar global juga harus mampu mencari
dan meningkatkan aktivitas pengelolaan risiko agar terlindung dari risiko
bergejolaknya harga yang dapat merugikan mereka.

Pengelolaan risiko harga ini dapat dilakukan melalui skema nbn-pasar
(non-market-scheme) atau dapat dilakukan dengan skema yang berkaitan dengan

pasar (commodity linked market scheme), atau kombinasi keduanya'. Skema non

’ BAPPEBTI. Instrumen Pengelolaan Risiko, Buletin Berjangka edisi Februari 2002
(Www.bapebbti.go.id)

SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHARJO

_ﬁ—




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

3
pasar (non market scheme) dilakukan melalui pengaturan (regulating) yang
ditujukan untuk melindungi penerimaan produsen maupun konsumen. Instrumen
yang dapat digunakan untuk menjaga stabilitas harga dalam skema non pasar
adalah meliputi:

I. Perjanjian Komoditi Internasional Untemationa! Commodity Agreement).
vaitu kerja sama diantara negara pr_odusen dan negara Ik._onsumen seperti
komoditi kopi dan cokelat . Dari perkembangan yang terjadi beberapa tahun
terakhir, perjanjian komoditi ini sering mengalami kegagalan dan
contraproductive. Ada 2 hal pokok yang menyebabkan perjanjian komoditi ini
sulit berhasil, yaitu:

— Penetapan harga intervensi sering tidak berjalan dengan tren
perkembangan permintaan dan penawaran dalam jangka panjang.

— Sukarnya melaksanakan komitmen yang sudah disepakati karena adanya
anggota yang sering mencoba melanggar persetujuan. '

2. Skema Stabilisasi Harga Pasar Domestik (Domestic  Price Stabilization
Scheme), yaitu dengan penetapan harga. Di Indonesia stabilisasi harga
domestik ditetapkan untuk beberapa komodity strategis, seperti gabah padi,
biji-bijian, yang ditangani Badan Urusan Logistik (BULOG). Beberapa negara
di luar negeri juga melakukan upaya Istahilisasi harga melalui skema yang
sama seperti halnya wol di Australia, produk pertanian di Amerika dan Eropa.
Upaya ini cukup berhasil antara lain karena:

5 Penetapan harga selalu mengikuti perkembangan tren harga dalam periode

Jjangka panjang
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— Adanya dana yang disediakan pemerintah

Skema Pasar (Market Scheme) adalah dilakukan dengan melalui
mekanisme pasar’. Keuntungan skema pasar dibandingkan skema non-pasar
adalah pada skema non-pasar sering timbul distorsi dan biaya operasinya mahal.
Sedangkan dalam skema pasar, fluktuasi harga dapat di lindungi tanpa banyak
membutuhkan dana dan tanpa menimbulkan distorsi. Dalam skema ini dikenal
istilah “derivatif”, vaitu suatu instrumen atau produk yang harganya tergantung
dari harga produk lain. Dalam transaksi derivatif ini dikenal beberapa instrumen
diantaranya kontrak forward, kontrak berjangka/futures, opsi, swaps, dan
warrants. Kontrak berjangka/fuzures merupakan instrumen yang paling banyak
digunakan. Di negara-negara maju seperti Amerika Serikat, Jepang dan FEropa,
Instrumen kontrak berjangka/futures telah digunakan sejak lebih dari 150 tahun
yang lalu. Dan saat ini penggunaannya telah semakin meluas ke negara-negara
lainnya, seperti negara di Eropa timur, Cina dan negara-negara berkembang
lainnya’.

Penggunaan kontrak berjangka/futures contract akan memberikan
peluang bagi para pelaku usaha untuk melindungi diri dari dampak gejolak harga.
Bagi produsen termasuk petani, pengelolaan risiko akan menghindarkan mereka
dari kemungkinan turunnya atau rendahnya harga komoditi mereka pada saat

panen atau dari kenaikan harga input seperti pupuk atau pakan Pada prinsipnya

* ibid.

! htp://www.bappebii.go. id/publikasi/br0001 asp
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pengelolaan risiko dengan menggunakan kontrak berjangka adalah pengelolaan
risiko dengan melakukan transaksi yang berlawanan dengan transaksi yang
dilakukan di pasar fisik, sehingga setiap kerugian vang terjadi di pasar fisik akibat
fluktuasi harga akan digantikan (dikonversi) dengan keuntungan dalam transaksi
kontrak berjangka '

Pentingnya pengelolaan risiko dengan menggunakan i_ngtrumen kontrak
berjangka/futures ini sebenarnya telah disadari oleh bebéra.pa pelaku usaha di
Indonesia sejak lama, namun karena ketidakadaan bursa berjangka yang
memperdagangkan kontrak berjangka di dalam negeri maka mereka menggunakan
kontrak berjangka yang diperdagangkan di bursa berjangka di luar negeri lewat
perantara yang ada di Indonesia.

Dengan menggunakan kontrak berjangka yang diperdagangkan di luar
negeri selain negara akan dirugikan dengan mengalirnya dana ke luar negeri dan
pemasukan yang seharusnya didapat oleh pemerintah melalui sektor pajak tidak
akan didapat, juga dikhawatirkan akan banyak terjadi penipuan karena tidak
adanya perlindungan hukum yang mencukupi®. Hal ini mengingat disamping
memiliki banyak keuntungan, perdagangan berjangka juga merupakan salah satu
investasi yang memiliki risiko cukup tinggi bagi para spekulator, karena itu faktor
kepastian dan perlindungan hukum dirasakan sangatlah penting. Oleh pemerintah,
praktek yang belum ada dasar hukumnya itu dulu dianggap sebagai judi, maka

dilarang. Perusahaan yang melayani perdagangan ini bagi para nasabahnya

" Hanafi sofvan, Perdagangan Berjangka dan Ekonomi Indonesia. Flex Media
Komputindo. Jakarta. 2000, hal 179
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ditutup, dan kalau membandel akan diambil tindakan’. Akan tetapi pada
prakteknya perdagangan berjangka tidak sepenuhnya tutup.

Oleh karena itu akhirnya pada tahun 1997 pemerintah bersama DPR
menetapkan produk undang-undang vyang pertama yang mengatur tentang
perdagangan kontrak berjangka yaitu Undang-Undang No. 32 Tahun 1997 tentang
perdagangan berjangka komoditi, selanjutnya untuk melaksanakan  Undang-
Undang No. 32 Tahun 1997 tentang  perdagangan berjangka komoditi,
dibentuklah  peraturan pemerintah  tentang penyelenggaraan  kegiatan
perdagangan berjangka komoditi yang baru disahkan dua tahun kemudian
yaitu dengan Peraturan Pemerintah No. 9 Tahun 1999, namun aturan perundang-
undangan tentang perdagangan berjangka komoditi yang telah dilengkapi dengan
peraturan pelaksanaanya tersebut tidak akan dapat berfungsi apabila tidak ada
bursa berjangka, mengingat karakteristik dari perdagangan kontrak berjangka
yang sangat berbeda dengan perdagangan di pasar modal dan Juga melihat contoh
dari pengalaman-pengalaman negara lain yang telah memperdagangkan kontrak
berjangka/futures, maka diperlukan bursa tersendiri yang memperdagangkan
kontrak berjangka.

Akhirnya pada akhir tahun 2000, Badan Pengawas Perdagangan
Berjangka Komoditi (Bappebti) memberikan izin usaha kepada PT Bursa
Berjangka Jakarta (PT BBJ) sebagai bursa berjangka swasta pertama yang

merupakan tempat perdagangan instrumen berjangka komoditi®. Kehadiran dari

* Kwik Kian Gie, Perdagangan berjangka komoditi, Kompas, senin, 24 februari 1997,
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pada PT.BBJ diharapkan akan dapat memberikan stimulasi positif bagi
perkembangan sistem dan mekanisme pasar yang lebih baik. Berpedoman kepada
perkembangan dan eksistensi dari pasar berjangka komoditi di sejumlah negéra-
negara yang sudah memiliki bursa berjangka, maka sudah seharusnya arah dan
perkembangan dari pada kegiatan pasar berjangka komoditi vang ada di Indonesia
dapat memberikan manfaat bagi perkembangan dan modernisasi industr
berjangka di Indonesia’

Walaupun sejak dahulu perdagangan berjangka telah dikenal di dalam
perekonomian dunia baik sebagai sarana pengelolaan risiko maupun sebagai
ajang spekulasi, dan pada saat ini telah ada Bursa Berjangka Jakarta yang telah
beroperasi dengan dasar hukum vang kuat, namun masyarakat kita, terutama
bagian dari masyarakat yang melakukan perdagangan komoditi dan barang-barang
yang didasarkan atas komoditi yang bersangkutan, tidak banyak mengetahui
tentang seluk beluk perdagangan berjangka komoditi, hal ini disebabkan karena
kurangnya sosialisasi yang seharusnya dilakukan oleh pemerintah maupun otoritas
bursa itu sendiri mengenai perdagangan berjangka dan instrumen hukum yang
mengaturnya.

Dari uraian latar belakang masalah diatas, maka pokok permasalahan
yang akan dibahas dalam skripsi ini adalah -

I. Bagaimanakah mekanisme dalam perdagangan berjangka komoditi ?

° Safitri. Motik & Partners. Aspek Hukum tg Pasar Berjangka Komoditi
(www safitri.com).

" Thid.
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2. Bagaimana aspek perlindungan hukum terhadap nasabah dalam

perdagangan berjangka komoditi ?

2. Penjelasan judul

Judul dari skripsi ini adalah Aspek Hukum Perdagangan Berjangka
Komoditi (futures irading), adapun sebagai penjelasan dari judul tersebut dapat
saya uraikan sebagai berikut -

Bahwa yang dimaksud dengan aspek hukum adalah sudut pandang dari
segi hukum atau yuridis, sedangkan yang dimaksud dengan Perdagangan
berjangka komoditi, menurut pasal 1 angka 1 Undang-Undang No. 32 tahun 1997
tentang Perdagangan Berjangka Komoditi, adalah segala sesuatu vang berkaitan
dengan jual beli komoditi dengan penyerahan kemudian berdasarkan kontrak
berjangka dan opsi atas kontrak berjangka. Istilah kontrak berjangka merupakan
terjemahan dari futures contract, sehingga pengertian “perdagangan berjangka
komoditi” menurut Undang-Undang No. 32 tahun 1997 sama dengan pengertian
dari futures trading (the buying and selling of Jutures contract, usualy on
commodity exchange)®. Dengan begitu yang dimaksud dengan Aspek Hukum
Perdagangan Berjangka Komoditi (futures trading) adalah tinjavan dari segi
hukum tentang kegiatan jual-beli komoditi dengan waktu tertentu atau dengan
penyerahan kemudian dalam waktu tertentu berdasarkan atas kontrak berjangka

atau futures contract yang biasanya diperdagangkan didalam Bursa.

® Black’s law dictionary, sixth edition, USA, 1991, page. 1891
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3. Alasan Pemilihan Judul

Perdagangan berjangka telah lama dilakukan oleh pelaku usaha di
dalam negeri baik dengan tujuan pengelolaan risiko maupun untuk tujuan
investasi, selama itu pelaksanaannya tanpa asas legalitas yang jelas atau tanpa
dasar hukum yang jelas, baru pada tahun 1997 peraturan perundang-undangan
tentang perdagangan berjangka komoditi disahkan dan perdagangan tersebut baru
dapat dilaksanakan pada akhir tahun 2000 dimana bursa berjangka yang
pertama yaitu Bursa berjangka Jakarta telah mendapat izin usaha dari Bappebti

Bahwa untuk dapat melaksanakan perdagangan berjangka diperlukan
suatu instrumen hukum yang cukup, baik untuk menunjang kelancaran proses
perdagangan berjangka, Juga memberikan perlindungan bagi para pihak dalam
perdagangan berjangka. Adanya instrumen hukum yang cukup dan juga tegas
diharapkan akan meminimalkan bahkan meniadakan praktek-praktek curang
dalam perdagangan berjangka, selanjutnya kepastian hukum akan menumbuhkan
kepercayaan investor baik asing maupun domestik dalam pelaksanaannya. Atas

dasar permasalahan itulah yang mendorong saya memilih judul tersebut.

4. Tujuan Penulisan

Tujuan penulisan skripsi ini terutama adalah untuk memenuhi sebagian
Syarat-syarat dan tugas akhir untuk memperoleh gelar sarjana hukum pada
Fakultas Hukum Universitas Airlangga. Namun disamping itu tujuan lainnya

adalah :

SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHARJO

T ———




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

10

— Untuk mangkaji dan menganalisa lebih dalam mengenai kegiatan transaksi
derivatif khususnya kontrak berjangka komoditi.
— Menambah perbendaharaan pengetahuan hukum, terutama hukum bisnis.

dengan harapan bermanfaat bagi pengembangan hukum bisnis dan investasi

di Indonesia.

S. Metodologi

a. Pendekatan Masalah

Dalam penulisan skripsi ini menggunakan pendekatan  yuridis-
normatif , pendekatan yuridis-normatif adalah pendekatan yang dilakukan dari
segi aspek hukumnya, dengan fokus utama dalam pendekatan ini adalah hukum
positif di Indonesia, khususnya hukum tentang perdagangan berjangka.
b.  Sumber Bahan Hukum

Sumber bahan hukum yang digunakan adalah bahan hukum
sekunder yaitu bahan-bahan kepustakaan yang meliputi peraturan perundang-
undangan dalam tata hukum positif Indonesia, terutama yang berhubungan
dengan perdagangan berjangka dan sumber-sumber lain semisal literatur-
literatur, buku diktat, majalah, dan bacaan lain yang relefan.
¢. Prosedur Pengumpulan dan Pengolahan Bahan Hukum

Untuk memperoleh bahan hukum, pengumpulan bahan hukum
dilakukan dengan cara studi kepustakaan, langkah pertama vang dilakukan

adalah mengumpulkan bahan-bahan dari literatur, majalah dan berbagai
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peraturan yang berkaitan dengan permasalahan yang dibahas, kemudian untuk
selanjutnya diolah dengan cara dipilih dan dikelompokkan dan dianalisa.
d. Analisa Bahan Hukum

Sesuai dengan judul permasalahan yang akan dibahas, maka
penulisan skripsi ini bersifat diskriptif analisis, yaitu data dikumpulkan dan
dievaluasi, untuk selanjutnya data dipergunakan untuk menjawab pokok
permasalahan yang ada. Sedangkan pembahasannya akan menggunakan
metode induktif dan deduktif serta gabungan keduanya sehingga dapat

dipertanggungjawabkan secara ilmiah.

6. Pertanggungjawaban Sistematika

Secara keseluruhan materi skripsi ini untuk memperoleh gambaran dan
pembahasan, maka diperlukan penyusunan dalam empat bab yang antara bab satu
dengan bab yang lain saling berkaitan. Adapun sistematikanya adalah sebagai
berikut -

Dalam bab pertama, yaitu pendahuluan, penulis memaparkan lebih dulu
mengenai latar belakang dan rumusan permasalahannya. Permasalahan itu sendiri,
sebelum dianalisa diperlukan konsep dasar ilmiah untuk bahan acuan kerangka
penulisan. Karena dalam setiap permasalahan dalam pemecahannya memerlukan
cara pendekatan dan metode tersendiri. maka untuk itu di dalam pendahuluan
dijabarkan pula mengenai metodologi yang dipakai dalam penulisan skripsi ini.
Selanjutnya untuk melengkapi kerangka pendahuluan perlu dijabarkan pula

tentang penjelasan judul, tujuan penulisan, dan pertanggungjawaban sistematika.
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Pada Bab Kedua, mengenai perdagangan berjangka dan mekanismenya
akan membahas terlebih dulu mengenai pengertian yang lebih dalam mengenai
‘perdagangan berjangka yang merupakan salah satu dari transaksi derivatif
Pengertian tersebut perlu dibahas terlebih dulu sebelum melangkah ke dalam
pokok bahasan berikutnya karena dengan membahas mengenai aspek hukum
tanpa mengetahui pengertian dari perdagangan berjangka itu sendiri dengan lebih
mendalan.) akan tidak lengkap dan tidak sistematik Pada sub bab pertama akan
diuraikan terlebih dulu mengenai karakteristik kontrak berjangka yang menjadi
dasar perdagangan berjangka, kemudian memasuki sub bab berikutnya akan
dibahas mengenai para pihak yang terlibat dalam perdagangan berjangka komoditi
yang meliputi Bursa Berjangka, L.embaga Kliring Berjangka, Pialang Berjangka,
dan Nasabah. Selanjutnya pada sub Bab pokok bahasan ketiga membahas
mekanisme perdagangan kontrak berjangka sehingga dapat diperoleh suatu
pemahaman yang lebih jelas mengenai perdagangan berjangka komoditi.

Pada bab ketiga akan dibahas mengenai perlindungan hukum terhadap
Nasabah terhadap transaksi yang menggunakan kontrak berjangka dalam
perdagangan berjangka komoditi yang meliputi segala upaya untuk memberikan
perlindungan kepada nasabah, pada sub babnya membahas mengenai persyaratan
para pihak agar dapat melakukan perdagangan berjangka yang ditentukan didalam
peraturan  perundang-undangan tentang perdagangan berjangka. Selanjutnya
dibahas mengenai perjanjian pemberian amanat sekaligus penyedian dana
kompensasi untuk membayar ganti rugi nasabah akibat cedera janji pialang

berjangka. Upaya perlindungan terhadap nasabah Juga diberikan oleh lembaga

Jo
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kliring berjangka untuk menjamin penyelesaian transaksi sehingga pada sub bab
selanjutnya dibahas mengenai jaminan lembaga kliring. Pada pokok bahasan
selanjutnya akan dibahas mengenai tugas dan wewenang Bappebti dalam upaya
perlindungan hukum tersebut sehingga tercipta bursa berjangka yang teratur,
wajar, efesien, dan efektif yang meliputi pembentukan peraturan, pemberian
perizinan, penyelesaian perselisihan dan pengenaan sanksi Dan pada akhir
penulisan, penulis memberikan kesimpulan terhadap semua yang telah dijabarkan
serta memberikan saran sebagai realisasi pemikiran, yang diharapkan dapat

bermanfaat dikemudian hari
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PERDAGANGAN BERJANGKA DAN MEKANISMENYA

I. Karakteristik Kontrak Berjangka (futures contract)

a. kontrak standart sebagai landasan perjanjian jual-beli komoditi di Bursa
Berjangka.

“perdagangan berjangka komoditi, yang selanjutnya disebut Perdagangan

Berjangka adalah segala sesuatu yang berkaitan dengan jual beli komoditi dengan

penyerahan kemudian berdasarkan kontrak berjangka dan opsi atas kontrak

berjangka”, (pasal 1 angka 1 Undang-Undang No. 32 tahun1997)

Dalam pengertian perdagangan berjangka diatas dapat diketahui bahwa
obyek dalam perdagangan berjangka adalah komoditi, sedangkan instrumen yang
digunakan adalah kontrak berjangka. Sehingga untuk memahami perdagangan
berjangka serta mekanismenya, perlu pemahaman vang lebih mendalam tentang
kontrak berjangka/futures contract

Futures contract atau kontrak berjangka adalah bentuk lain dari
Jorward  contract  yang merupakan instrumen derivatif. bai:  kontrak
berjangka/futures contract maupun Forward contract digunakan sebagai sarana
lindung nilai (hedging) dan investasi, tujuan adanya kontrak berjéngka maupun

Jorward contract adalah keuntungan dari selisih harga jual komoditi atau aset
yang diperjual belikan, selisih harga tersebut tidak seperti selisih harga pada
perdagangan efek yaitu selisih dari harga beli dan harga jual melainkan selisih
harga komoditas atau aset pada saat kontrak tersebut dibentuk dengan harga pada

14
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saat penyerahan dilakukan yaitu dikemudian hari yang ditetapkan. Futures
coniract seperti halnya forward contract adalah perjanjian antara dua pihak untuk
membeli atau menjual asset pada waktu tertentu di kemudian hari dan pada harga
yang telah ditentukan’. Kontrak berjangka/futures dan forward contract dibentuk
dengan tujuan memperjual-belikan aset atau komoditi dengan penyerahan
kemudian, harga aset atau komoditi tersebut ditentukan pada saat kontrak
disepakati, akan tetapi penyerahan adalah dikemudian hari yang ditetapkan pada
saat kontrak dibentuk. Kemungkinan yang ingin dicapai oleh pembeli ataupun
penjual secara sederhana dapat dikatakan adalah perubahan harga aset atau
komoditi pada saat penyerahan aset atau komoditi tersebut, jika harga aset atau
komoditas tersebut naik maka pembeli akan diuntungkan sebab pembeli akan
membeli aset atau komoditi dengan harga dibawah harga aset atau komoditi
tersebut pada saat penyerahan. Sebaliknya apabila harga aset atau komoditi
tersebut turun, maka penjual akan diuntungkan sebab penjual akan menjual aset
atau komoditi pada harga diatas harga aset atau komoditi tersebut pada saat
penyerahan.

Menurut John C. Hull, tidak seperti forward contract, futures contract biasanya
diperdagangkan di bursa. Untuk dapat dilaksanakannya perdagangan, bursa
menetapkan spesifikasi standart kontrak, dimana dua pihak dalam kontrak tidak

perlu untuk mengetahui satu sama lain, bursa juga membentuk mekanisme yang

~ “like a forward contract, a Jutures contract is an agreement berween rwo parties to buy
or sell an asset af a ceriain time in the JSuture for a certain price”( John C. Hull. Option, futures,

and other derivatives. Prentice-Hall. USA. 1997. page 3).
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memberikan jaminan kepada kedua belah pihak dalam penyelesaian kontrak®.
Menurut Bruno Solnik, kontrak berjangka atau futures contract adalah komitment
sederhana untuk membeli atau untuk menjual. Tidak ada pertukaran uang pada
saat kontrak ditandatangani, sehingga dengan maksud untuk meyakinkan bahwa
setiap pihak memenuhi komitmen, diperlukan adanya deposito, yang disebut
margin’.
Menurut pasal 1 angka 4 Undang-Undang No. 32 tahun1997, “kontrak berjangka
adalahﬂsuatu bentuk kontrak standart untuk membeli atau menjual komoditi dalam
jumlah, mutu, jenis, tempat, dan waktu penyerahan di kemudian hari yang telah
ditetapkan, dan termasuk dalam pengertian kontrak berjangka ini adalah opsi atas
kontrak berjangka™

Dari beberapa definisi tentang kontrak berjangka diatas dan dari
pengertian kontrak berjangka dalam Undang-Undang No. 32 tahun 1997, maka
dapat disimpulkan bahwa kontrak berjangka atau furures contract adalah suatu
bentuk kontrak standart yang merupakan landasan perjanjian jual beli komoditi di

bursa berjangka.

* * unlike Jorward contract, Futures contract are normally traded on an exchange. To
make trading possible, the exchange specifies certain standardized Jeatures of the contract. As the
o parties to the contract do not necessarily know each other, the exchange also provides a
mechanism wich gives the rwo parties a guarantee that the contract will be honored” (ibid. page
3-4).

* Futures contract is simply a commitment to buy or sell. There is no money exchanged
when the contract is sgned. Therefore, in order to ensure that each party fulfills its commitiment,
some of deposit is required, this is called The margin. (Bruno Solnik. International Investments,
Addison Wesley, USA. 1991, page 235).
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Kontrak standart dalam banyak literatur dikenal sebagai perjanjian
baku, baku berarti patokan, ukuran, dan acuan. Sedangkan perjanjian baku berarti
bahasa hukum yang dibakukan, bahasa hukum itu ditentukan ukurannya, patokan
dan acuannya, sehingga memiliki arti yang tetap, yang dapat menjadi pegangan
umum'’. Perjanjian baku menurut Mariam Darus Badrulzaman dibedakan dalam
tiga jenis yaitu :

- Perjanjian baku sepihak, dimana isinya ditentukan oleh pthak yang  kuat

kedudukannya didalam perjanjian.

- Perjanjian baku yang ditetapkan pemerintah.

- Perjanjian baku dilingkungan notaris atau advokad.

Kebebasan berkontrak merupakan asas umum dalam kontrak, namun pengertian
kebebasan tersebut tidaklah bebas tanpa batas akan tetapi terdapat batasan-
batasannya, salah satu pembatasan yang terjadi adalah pembatasan oleh negara
yaitu pemerintah dapat mengatur atau melarang suatu kontrak yang dapat
berakibat buruk terhadap atau merugikan kepentingan masyarakat'!. Persetujuan
terhadap kontrak berjangka diberikan oleh suatu badan yang berada dibawah
dan bertanggung jawab kepada menteri yaitu Badan Pengawas Perdagangan
Berjangka Komoditi vang disingkat BAPPEBTI (pasal 6 huruf h Undang-

Undang No. 32 tahun1997). Sehingga kontrak berjangka termasuk dalam kontrak

" Mariam Darus Badrulzaman, Aneka Hukum Bisnis. Alumni, Bandung, 1994, hal 46,

" Sutan Remy Sjahdeini, Kebebasaan Berkontrak dan Perlindungan yang Seimbang
Bagi Para Pihak, Institusi Bankir Indonesia, 1993, hal. 61
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standart yang ditetapkan pemerintah. Bentuk standart dari kontrak berjangka ini
membedakannya dengan forward contract, dimana dalam forward contract,
bentuk dari kontrak ditentukan oleh masing-masing pihak dalam perjanjian,
Keabsahan perjanjian baku tidak perlu dipersoalkan, oleh karena
perjanjian baku eksistensinya sudah merupakan kenyataan yaitu dengan telah
dipakainya perjanjian baku secara luas dalam dunia bisnis, kenyataan itu
terbentuk karena perjanjian baku lahir dari kebutuhan masyarakat itu sendiri,
dunia bisnis tidak dapat berlangsung tanpa perjanjian baku'Z. Implikasi dari
- bentuk kontrak standart yang ditetapkan oleh pemerintah, mengakibatkan kontrak
berjangka harus diperdagangkan di bursa berjangka. Bursa berjangka menurut
pasal | angka 3 Undang-Undang no. 32 tahun 1997 adalah badan usaha yang
menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan/atau sarana untuk kegiatan jual
beli komoditi berdasarkan kontrak berjangka dan opsi atas kontrak berjangka.

. Dalam furtures contract sebenarnya merupakan perbaikan dari bentuk
Jorward dalam transaksi derivatif, dalam pembentukan Jorward contract terdapat
kesulitan bagi pihak yang akan bertransaksi diantaranya adalah, pertama para
pihak harus saling mempercayai satu sama lain untuk memenuhi kontrak yang
diperjanjikan dan untuk menghormati apa yang telah disepakati sebelumnya'?,

dalam forward contract tidak ada jaminan bahwa para pihak akan memenuhi

"2 ibid. hal 70-71

"* Soendari Kabat. Rahmi Jened, Mas Rahmah, Transaksi Derivatif, Amria. Vol 3, No3.
Juli-September 2001, hal 167

SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHARJO

“—




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

19

kontrak sesuai dengan yang disepakati, apabila salah satu pihak tidak memenuhi
kontrak maka pihak lain hanya dapat mengajukan gugatan dengan dalil
wanprestasi. Dalam futures contract terdapat mekanisme jaminan penyelesaian
atau pemenuhan transaksi di dalam Bursa. Kesulitan kedua, dalam forward
coniract sangat sulit sekali untuk mencari lawan transaksi vang sepaham dalam
hal persyaratan-persyaratan kontrak'* Dalam bentuk Jorward, kontrak dibentuk
oleh para pihak yang klusula-klausulanya merupakan keinginan atau kebutuhan
dari para pihak itu sendiri, terkadang keinginan pihak satu tidak sama dengan
keinginan pihak yang lain semisal mengenai jangka waktu, komoditi dan
sebagainya, sehingga dalam bentuk forward, pihak yang satu akan mencari sendiri
pihak yang lain yang sepakat dengan persyaratan yang diinginkannya. Dalam
bentuk futures atau kontrak berjangka, kontrak dibakukan atau dalam bentuk yang
standart dan ditransaksikan atau dibentuk didalam bursa sehingga akan sangat
mudah bagi pihak yang akan melakukan transaksi derivatif tersebut melaksanakan
keinginannya. Ketiga dalam bentuk forward juga ditemukan kesulitan untuk
memenuhi kewajiban tanpa penyerahan secara nyata'’| penyerahan secara nyata
terjadi atau diwajibkan apabila kontrak telah jatuh tempo. Terkadang salah satu
pihak tidak menginginkan terjadinya penyerahan secara nyata tersebut, sehingga
ia harus mendapat persetujuan terlebih dahulu dari pihak yang lain untuk

menyelesaikan kontrak sebelum jatuh tempo atau tanpa penyerahan. Dalam

M ibid.

' ibid.
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bentuk furures, pihak yang ingin menyelesaikan kontrak tanpa penyerahan nyata

tidak perlu untuk mendapat persetujuan dari pihak yang lain tersebut sebab
- mekanisme dalam bursa memungkinkan untuk itu.

b. Perjanjian dengan ketetapan waktu.

Kontrak berjangka adalah suatu bentuk kontrak standart untuk membeli
atau menjual komoditi dalam jumlah, mutu, jenis, tempat, dan waktu penyerahan
di kemiudian hari yang telah ditetapkan (pasal 1 angka 4 Undang-Undang No. 32
tah.un1997). Asas pembentukan kontrak berjangka adalah “asas kebebasan
berkontrak”, yang meskipun di dalam peraturan perundang-undangan Indonesia
belum terdapat ketentuan yang secara tegas mengatur akan tetapi bukan berarti
bahwa asas kebebasan berkontrak tidak menguasai hukum perjanjian di Indonesia.
Dalam suatu kontrak atau perjanjian, keabsahan dari kontrak adalah hal yang
penting sebab semua perjanjian yang dibuat secara sah menurut pasal 1338 KUH
Perdata akan mengikat dém berlaku bagi para pihak seperti undang-undang
Sebagai kontrak, kontrak berjangka harus memenuhi syarat dalam pasal 1320
KUH Perdata yaitu “untuk sahnya suatu perjanjian diperlukan empat syarat” -

- kesepakat mereka yang mengikatkan dirinya;

- kecakapan bagi para pihak untuk membuat perikatan;
- suatu hal tertentu; dan

- suatu sebab yang halal.

Waktu penyerahan komoditi yang diperjual-belikan dalam kontrak
berjangka adalah dikemudian hari yang telah ditetapkan sehingga kontrak

berjangka adalah salah satu bentuk dari perikatan dengan ketetapan waktu. Dalam
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pasal 1268 KUHPerdata menentukan bahwa suatu ketetapan waktu tidak

menangguhkan perikatan, melainkan hanya menangguhkan pelaksanaannya. Ini

berarti bahwa perikatan yang terjadi telah ada pada waktu kesepakatan terjadi dan
berlangsung sampai batas waktu yang telah ditentukan yaitu waktu penyerahan
telah tiba atau waktu jatuh tempo.

c. Perbedaan antara kontrak berjangka di bursa berjangka dengan saham di
pasar modal.

Kontrak berjangka dan saham adalah bentuk instrumen investasi yang
sama-sama diperdagangkan di bursa, akan tetapi terdapat perbedaan yang sangat
mendasar antara kontrak berjangka dan saham. Perbedaan Kontrak Berjangka
Dengan Saham meliputi -

— Kontrak berjangka adalah kontrak jual beli untuk penyerahan kemudian,
sedangkan saham adalah bagian kepemilikan dari suatu badan usaha. Dengan
kata lain, investor dalam perdagangan berjangka akan berposisi sebagai
"pedagang" dan meraup keuntungan dari kenaikan atau penurunan harga
komoditas yang diperdagangkan. Sementara investor dalam pasar modal akan
berposisi sebagai pemilik atau share holder dari perusahaan (emifen) yang
dibeli sahamnya. Investor akan meraup keuntungan dari selisih harga jual dan
harga beli saham (capital gain) dan mendapatkan deviden kalau perusahaan
yang menerbitkan saham memperoleh laba.

— Kontrak berjangka merupakan perikatan dengan ketetapan waktu dimana
penyelesaian kontrak adalah pada waktu jatuh tempo, sehingga pada awal

kontrak tidak terdapat pembayaran maupun penyerahan barang. Pada saham,
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apabila terjadi transaksi maka pembayaran dan penyerahan saham dilakukan
sesegera mungkin.

— Dalam transaksi kontrak berjangka modal yang dibutuhkan adalah 5-10% dari
nilai kontrak yang diperlukan sebagai deposit atau jaminan modal terhadap
penyelesaian transa-ksim‘ Sedangkan pada Saham, modal yang dikeluarkan
adalah 100% dari nilgi_Saham yang dimiliki

— Leverage Tinggi, Konsekwensi dari besarnya margin yang hanya 5-10% dari
kontrak, membuat Kontrak Berjangka memiliki /leverage (pengaruh) yang
jauh lebih tinggi dari Saham.

— Akhir Kontrak. Setiap Kontrak Berjangka memiliki jangka waktu berakhirnva
kontrak, Sementara kalau saham, tidak ada jatuh temponya.

— Jenis dari kontrak berjangka yang ditransaksikan tergantung pada banyaknya
komoditas yang diperdagangkan dan jenisnya sangat terbatas (contoh jenis
dari kontrak berjangka adalah kontrak bérjangka emas, kontrak berjangka
olein dan kontrak berjangka cpo). Saham yang diperdagangkan di bursa
saham tergantung pada banyaknya perusahaan yang go-public yang

Jumlahnya akan lebih besar.

2. Para Pihak dalam Perdagangan Berjangka
Perdagangan berjangka adalah aktifitas jual-beli  komoditi yang

didasarkan pada kontrak berjangka, karakteristik kontrak berjangka mengharuskan

' htp//swww.bappebi. go.id/publikasi/br0002 asp
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transaksi kontrak berjangka dilakukan didalam bursa berjangka, sehingga dalam
pelaksz;naa.n perdagangan berjangka tersebut melibatkan berbagai pihak, akan
tetapi yang berperan paling besar adalah meliputi -

1. Bursé Berjangka.

Bursa berjangka adalah badan usaha yang menyelenggarakan dan menyediakan

sistem dan/atau sarana untuk kegiatan jual beli komoditi berdasarkan kontrak

o berjangka dan opSi atas kontrak berjangka. Pada saat ini terdapat satu bursa

_ berjangka yaitu Bursa Berjangka JakartalJakarta Futures Fxchange (BBJ/JFX)
yang juga merupakan bursa berjangka pertama di Indonesia, bursa tersebut mulai
melakukan usaha pada akhir tahun 2000 setelah mendapat izin dari Bappebti.
Tugas dari Bursa Berjangka menurut pasal 16 Undang-Undang No.32 tahun 1997
meliputi

a. Menyediakan fasilitas yang cukup untuk dapat terselenggaranya transaksi
kontrak berjangka yang teratur, wajar, efesien dan efektif

b.  Menyusun rencana anggaran tahunan dan penggunaan laba bursa berjangka.

€. Menyusun peraturan dan tata tertib Bursa Berjangka.

Untuk melaksanakan tugasnya Bursa Berjangka memiliki beberapa wewenang
yang ditentukan dalam undang-undang No.32 tahun 1997 pasal 18 yaitu meliputi -

a. Mengevaluasi dan menguji kualifikasi calon serta menerima atau menolak
calon tersebut menjadi Anggota Bursa Berjangka.

b. Mengatur dan menetapkan sistim penentuan harga penyelesaian, bersama
dengan lembaga kliring berjangka.

¢. Menetapkan persyaratan keuangan minimum dan pelaporan bagi Anggota
Bursa Berjangka.

d. Melakukan pengawasan kegiatan serta pemeriksaan terhadap pembukuan dan
catatan Anggota Bursa Berjangka secara berkala dan sewaktu-waktu
dipertukan.

e. Menetapkan biaya keanggotaan dan biaya lainnya.

f. Melakukan tindakan yang dianggap perlu untuk mengamankan transaksi
Kontrak Berjangka, termasuk mencegah kemungkianan terjadinya manipulasi
harga.
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g Menetapkan mekanisme penyelesaian  pengaduan dan  perselisihan
sehubungan dengan transaksi Kontrak Berjangka.

h. Mengambil langkah-langkah untuk menjamin terlaksananya mekanisme
transaksi Kontrak Berjangka dengan baik serta meloporkannya pada
Bappebti. ' _

i.  Memperoleh informasi yang diperlukan dari lembaga kliring berjangka yang
berkaitan dengan transaksi yang dilakukan oleh Anggota Lembaga Kliring
Berjangka.

2. Lembaga Kliring Berjangka

Lembaga Kliring Berjangka adalah badan usaha yang menyelenggarakan dan
menyediakan sistim dan/atau sarana untuk melaksanakan kliring dan penjaminan
transaksi di bursa berjangka. Keberadaan lembaga kliring adalah sangat penting
dan harus ada mengikuti keberadaan bursa berjangka.

Tugas dari Lembaga Kliring Berjangka menurut pasal 26 Undang-Undang No.32

tahun 1997 meliputi -

a. Menyediakan fasilitas yang cukup untuk melaksanakan penyelesaian
transaksi kontrak berjangka.

b. Menyusun peraturan dan tata tertib Lembaga Kliring Berjangka. -
Untuk  melaksanakan tugas-tugasnya tersebut lembaga Kliring Berjangka
memiliki  wewenang yang ditentukan dalam pasal 28 Undang-Undang

perdagangan berjangka komoditi yaitu

a. Mengevaluasi dan menguji kualifikasi calon serta menerima atau menolak
calon tersebut menjadi Anggota Kliring Berjangka.

b. Menetapkan persyaratan keuangan minimum dan pelaporan bagi Anggota
Kliring Berjangka.

¢. Melakukan pengawasan kegiatan serta pemeriksaan terhadap pembukuan dan
catatan Anggota Kliring Berjangka secara berkala dan sewaktu-waktu
diperlukan.

d. Menetapkan biaya keanggotaan dan biaya yang lain. _

e. Memperoleh informasi yang diperlukan dari Bursa Berjangka, yang
berhubungan dengan perpindahan yang dilakukan oleh anggota kliring
berjangka
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f. Mengambil langkah-langkah untuk menjamin terlaksananya mekanisme
kliring dan penjaminan transaksi kontrak berjangka dengan baik serta
melaporkannya pada Bappebti

3. Pialang Berjangka.
Pialang berjangka adalah badan usaha yang melakukan kegiatan jual-beli
komoditi berdaéarkan kontrak berjangka atas amanat nasabah dengan menarik
sejumlah vang dz_mfatau surat berharg_a_tertenm sebagai margin untuk menjamin
transaksi tersebut, pialang berjangka juga dapat melakukan transaksi untuk atau
atas nama dirinya sendiri. Kegiatan usaha sebagai pialang berjangka diatas hanya
dapat dilakukan oleh anggota bursa yang telah mendapat izin dari Bappebti.

Kewajiban pialang berjangka dalam perdagangan berjangka adalah terhadap

kegiatan sebelum diadakannya transaksi dan terhadap kegiatan transaksi di bursa

berjangka. |

Kewajiban pialang berjangka sebelum transaksi :

— Mengetahui latar belakang, keada;m keuangan dan pengetahuan mengenai
perdagangan berjangka dari nasabahnya;

— Menyampaikan  dokumen keterangan  perusahaan  dan dokumen
pemberitahuan adanya risiko serta membuat perjanjian dengan nasabah:

— Menolak amanat baru dari nasabah dan menutup rekening nasabah yang tidak
cakap hukum-, dinyatakan pailit, telah mencapai batas posisi yang tidak
diperkenankan pejabat atau pegawai Bappebti, bursa atau Lembaga Kliring
Berjangka.

Kewajiban pialang berjangka dalam melakukan transaksi -
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— Dalam memberi rekomendasi kepada nasabah, wajib terlebih dahulu
memberitahukan apabila ada kepentingannya;

— Menarik margin untuk jaminan;

— Memperlakukan margin sebagai dana milik nasabah:

— Mendahulukan transaksi Kontrak Berjangka atas amanat nasaba-hnya;

— Dana nasabah disimpan dalam rekening terpisah;

— Segera mencatat amanat nasabah dalam kartu amanat dan diberi tanda waktu
terima amanat dalam hal pemberian amanat:

— Menyampaikan konfirmasi tentang posisi keuangan nasabah setiap hari.

4 Nasabah

Nasabah dalam perdagangan berjangka adalah pihak yang melakukan transaksi

kontrak berjangka melalui rekening yang dikelola pialang berjangka. Nasabah

dalam perdagangan berjangka ini dapat dibedakan berdasar kepentingan nasabah
dalam melakukan perdagangan berjangka. Ada dua jenis orang yang berdagang
dalam futures yaitu hedger dan spekulan'” :

a. Hedger (pelaku lindung nilai) yaitu para petani produsen, pedagang komoditi,
prosesor (pengolah), industri pemakai, yang melakukan transaksi berjangka
dengan maksud meminimalisasi risiko kerugian dalam perdagangan fisik
akibat perubahan harga |

b. Investor (spekulator). Investor adalah pihak yang mempunyai motivasi

mencari keuntungan dari perubahan harga di bursa, serta mempunyai peran

'" William F Sharpe. alih bahasa Henry N Anglik & Agustono. Invesment/Investasi.
Prenhallindo. Jakarta 1997, hal 251.
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penting dalam menciptakan likuiditas pasar. Mereka setiap saat bertransaksi di
bursa, menyediakan dana yang cukup untuk menyerap transaksi lindung nilai.
Pada umumnya nilai transaksinya relatif lebih kecil (dibanding dengan transaksi
yang dilakukan hedger) dan menahan kontraknya untuk jangka waktu yang relatif
pendek. Kadang-kadang investor berfungsi sebagai jembatan antara hedger yang
ingin menjual pada saat tertentu dengan hedger lain 'yang akan membeli
dikemudian hari.

Kewajiban Nasabah adalah memelihara margin yang cukup. Nasabah wajib
memelihara atau memenuhi tingkat margin yang tersedia dalam rekening nasabah
pada Pialang Berjangka sesuai dengan jumlah yang telah ditetapkan secepatnya,
baik diminta ataupun tidak oleh Pialang Berjangka. Baik hedger maupun investor
mempunyai kemungkinan untuk dapat memiliki posisi jual ataupun posisi beli

dalam bursa.

3. Mekanisme Dalam Transaksi Kontrak Berjangka
a.  Pemberian order atau amanat.

Proses perdagangan berawal ketika calon nasabah mendiskusikan
tujuan yang hendak dicapai atau diinginkannya kepada pialang berjangka yang
telah terdaftar, pada saat itu pialang akan menyampaikan dokumen keterangan
perusahaan berupa profil perusahaan atau laporan tahunan dan dokumen yang
berisikan pemberitahuan adanya risiko yang mungkin- dihadapi bila melakukan
perdagangan berjangka kepada calon pedagang atau nasabahnya. Dengan

demikian calon nasabah dapat mempertimbangkan secara matang, dengan
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mempertimbangkan pengalaman, maksud atau tujuan berinvestasi dan sumber
finansial, atau hal-hal lain yang relevan dengan kondisi dan sifat perdagangan
berjangka itu sendiri.

Selanjutnya, untuk dapat menjadi nasabah, calon penjual atau pembeli
harus membuka rekening terlebih dulu kepada pialang berjangka, untuk itu
Pialang Berjangka wajib menyampaikan dan menerima kembali perjanjian
pemberian amanat yang telah ditandatangani oleh Nasabah Pialang berjangka
Juga harus sudah menerima pemberitahuan yang telah ditandatangani calon
nasabah dan diberi tanggal, yang menyatakan bahwa calon nasabah telah
menerima dan memahami isi dari pemberitahuan adanya risiko. Pembukaan
rekening nasabah tersebut untuk menempatkan margin yaitu jaminan uang yang
diperlukan baik penjual maupun pembeli untuk menjamin pemenuhan kewajiban
dari kontrak berjangka yang besarnya kurang lebih 10-15 % dari seluruh nilai
kontrak'®,

Sebelum pialang melakukan pembelian atau penjualan, calon nasabah
sudah harus menentukan jenis order atau amanat kepada pialang berjangka
Pialang Berjangka dalam menerima amanat dari Nasabah, wajib mencatat dalam
kartu amanat dengan menggunakan formulir yang telah ditentukan. Order atau
amanat tersebut digunakan pialang berjangka untuk bertransaksi di lantai bursa

Pada dasarnya order dari nasabah kepada pialang hanya terdapat dua bentuk yaitu

® hitp://www . bappebti. £0.id/publikasi/br0002 asp loc.cit
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order untuk membeli atau order untuk menjual, sehingga posisi.nasabah
dalam perdagangan berjangka terdapat dua macam posisi yaitu posisi jual atau
posisi beli. Akan tetapi jenis dari order atau amanat itu sendiri tidak terbatas
dalam dua bentuk saja melainkan akan disesuaikan dengan kebutuhan dari
nasabah, pada umumnya order yang digunakan nasabah adalaﬁ sebagai berikut
I. Market Order

Order dari nasabah yang harus segera dilaksanakan oleh pialang
berjangka begitu diterima di lantai bursa, pada tingkat harga vang ada pada saat
itu.  Order ini merupakan salah satu dari sekian banyak order yang séring
digunakan, vyaitu bila prinsipal ingin mengambil atau melikuidasi posisinya
secepat mungkin. Market Order ini, memungkinkan orang mendapatkan harga
sebaik mungkin dan biasanya digunakan dalam pasar yang aktif (likuid), sehingga
kecil sekali kemungkinan transaksi tidak dapat dilaksanakan. Contoh: order beli
10 lot minyak kelapa sawit (CPO) penyerahan Mei 2001 pada harga pasar.
2. Limit Order

Instruksi yang diberikan nasabah kepada pialang berjangka untuk
membeli atau menjual pada limit atau batas harga tertentu dengan pengertian
bahwa untuk order beli, anggota yang bersangkutan harus melakukannya pada
tingkat harga di bawah atau pada harga limit, sedangkan pada order jual harus
dilaksanakan di atas atau pada tingkat harga limit tersebut. Order ini biasanya
digunakan oleh para pedagang yang ingin melikuidasi posisi semula berdasar
pertimbangan keuntunga-n tertentu dari perubahan harga yang diharapkan.

Keuntungan limit order adalah bila dapat dilaksanakan dengan tepat artinya harga

SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHARJO

T —————




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

30
dapat mencapai limit. Yang harus diingat adalah bahwa suatu limit order kadang-
kadang tidak dapat dilaksanakan, baik harga di pasar mencapai limit, atau
bergerak melewati limit harga tersebut. Misalnya terjadi pada pasar yang tidak
aktif Contoh: Jika anggota lantai mempunyai order beli 10 lot pada suatu harga
tertentu atau lebih baik ketimbang harga itu, sedang di lantai hanya ada 1 lot order
Jual, maka masih ada sisa 9 lot order beli yang tidak dapat ditaksanakan meskipun
transaksi telah terjadi pada limit harga (mungkin di bawah limit harga).

3. Stop Order

Order untuk menjual atau membeli bila harga pasar mencapai harga
yang ditentukan. Stop order untuk membeli biasanya ditempatkan di atas harga
pasar yang berlaku dan tidak akan dilaksanakan hingga harga mencapai atau
melampaui harga yang ditentukan. Harga itu menjadi market order, dan broker
melaksanakan order pada harga sebaik mungkin. Stop order untuk beli ditetapkan
di bawah harga pasar. Order akan menjadi market order pada saat harga yang
ditentukan telah dicapai, dan order akan dilaksanakan pada tingkat harga yang
terbaik. Stop order digunakan untuk memulai posisi baru (/ong atau short) atau
melindungi posisi yang ada'’.
b. Pelaksanaan order ke lantai bursa

Setelah nasabah menghubungi pialang untuk menyampaikan baik
order beli maupun order jual komoditi yang diinginkan oleh Nasabah, dan

nasabah telah membuka rekening pada pialang berjangka untuk menempatkan

" hup:,’fvmwinvestorindoncsia.com!commoditi&effuture_uadmg.hlml
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margin, maka pialang berjangka meneruskan order tersebut ke lantai perdagangan
untuk ditransaksikan. Bila terjadi transaksi di lantaj bursa, maka anggota lantai
(wakil dari pialang berjangka) menyampaikan hasil pelaksanaannya kepada
pialang. Selanjutnya Pialang berjangka akan mendafiarkan kepada Lembaga
Kliring untuk penyelesaian keuangan transaksi. Setelah itu, Pialang berjangka.
akan mengkonfirmasikan hasil pelaksanaan transaksi tersebut kepada nasabah, ‘
apabila amanat nasabah adalah amanat jual, maka nasabah akan memiliki s’atg
kontrak (jual) dan apabila amanat nasabah adalah amanat beli, maka nasabah akan

memiliki satu kontrak (beli). Untuk lebih jelasnya mekanisme perdagangan

berjangka dapat digambarkan sebagai berikut :

NASABAH A NASABAH B
(ORDER BELI) (ORDER JUAL)
y ) y
PIALANG BURSA L PIALANG BURSA
y y

ANGGOTA LANTAI MELAKSANAKAN ORDER

I

NASABAH A DI LANTAI BURSA NASABAH B
MEMILIK] < ORDER MEMILIKI
KONTRAK BELI DITRANSAKSIKAN KONTRAK JUAL |
PIALANG
LEMBAGA KLIRING DAN
PENJAMINAN
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¢. Penetapan harga penyelesaian.

Harga Penyelesaian Atau “settlement price”, adalah harga atau nilai
suatu komoditas yang ditetapkan bersama oleh Bursa Berjangka dan Lembaga
Kliring Berjangka berdasarkan suatu sistem atau formula tertentu berdasarkan
harga fisik komoditi. Harga penyelesaian ini ditetapkan untuk setiap komoditi dari
semua transaksi yang terjadi selama 30 detik terakhir masa perdagangan®. Harga
penyelesaian ini dijadikan dasar perhitungan Lembaga Kliring Berjangka dalam
menentukan besarnya selisih harga komoditi setiap harinya sampai kontrak jatuh
tempo.

Seiring dengan perubahan harga atau nilai komoditas tersebut, terhadap
kontrak berjangka dilakukan marking-to-market setiap harinya. Di sini dihitung
posisi keuntungan atau kerugian harian dari investor untuk kemudian ditambahkan
atau dikurangkan ke initial margin dari investor tersebut. Rekening milik nasabah
yang merupakan margin tersebut nilainya dapat bertambah dan juga dapat
berkurang yang disebabkan perubahan harga komoditas di dalam bursa Apabila
harga penvelesaian kontrak berjangka di dalam bursa mengalami kenaikan
sebelum masa jatuh tempo kontrak berakhir, maka pemilik kontrak (beli)
berjangka atau memiliki posisi beli akan mengalami keuntungan  sehingga
rekeningnya bertambah, sebaliknya pemilik kontrak (jual) berjangka atau

memiliki posisi jual akan mengalami kerugian sehingga rekeningnya berkurang

* Surdiyanto Suryodarmodjo, Fungsi Penjaminan dan Risk Management. Buletin
Berjangka edisi Januari 2002,
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Apabila harga penyelesaian kontrak berjangka didalam bursa mengalami
penurunan sebelum masa jatuh tempo kontrak berjangka berakhir, maka
pemilik posisi beli akan merugi dan rekeningnya akan berkurang akan tetapi
pemilik posisi jual rekeningnya akan bertambah karena untung.

Sebagai ilustrasi misalnya Investor B pada tanggal 3 Januari 2002
membeli emas dengan kontrak berjangka yang jatuh tempo Januari 2003 pada
harga Rp 70.000/gram sebanyak 1 lot (1lot = 1000gram), untuk dapat melakukan
transaksi tersebut “investor B” menyerahkan margin sebesar 15% dari nilai
kontrak 1000gram x 70000/gram x 15% = Rp 10.500.000,-

Sehari kemudian sertlement price/harga penyelesaian pada tanggal 4 Januari
adalah Rp 70.100/gram. Dengan harga penyelesaian pada tanggal 4 Januari
tersebut, margin investor B akan diperhitungkan yaitu harga penyelesaian
dikurangi dengan harga penyelesaian sebelumnya dikalikan dengan banyaknya
lot, sehingga (70. 100-70.000)/gram x 1000gram = Rp 100.000,-

Jadi pada tanggal 4 Januari rekening margin milik B akan bertambah menjadi
Rp.10.600.000,- untung Rp100.000,-

Apabila pada tanggal 5 Januari harga emas turun menjadi Rp 60.600,- maka
rekening margin milik B akan menjadi (60600-70100)/gram x 1000gram = - Rp
500.000.-

Jadi pada tanggal 5 Januari rekening B akan dikurangi sebesar Rp 500.000,-
menjadi Rp 10.100.000,- B mengalami kerugian.

Perhitungan diatas dilakukan oleh lembaga kliring setiap saat terben-tuk settlement

price/harga penyelesaian di dalam Bursa.
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d. Margin call.

Dengan memperhitungkan harga penyelesaian yang dilakukan oleh
lembaga kliring, rekening nasabah yang merupakan jaminan atau margin nilainya
dapat berkurang. Apabila nilai rekening nasabah berkurang hingga mencapai batas
jumlah margin yang harus dipertahankan (maintenance margin, sekitar 75% dari
besarnya margin awal)® pialang akan meminta nasabah untuk menyetorkan
sejumlah margin lagi (margin call), sehingga jumlahnya kembali mencapai batas
margin semula, sampai pada suatu keadaan diamana nasabah menutup posisinya.
Posisi seorang nasabah baik yang memiliki posisi jual maupun beli bisa ditutup
paksa jika margin nasabah tidak mencukupi lagi dan sesudah diberitahukan pada
nasabah untuk menambah margin tersebut akan tapi tidak dipenuhi oleh nasabah
atau habis masa berlaku kontraknya. Apabila posisi nasabah ditutup paksa dalam
keadaan merugi, kerugian ini tetap menjadi tanggung jawab nasabah.

e. Penutupan posisi terbuka,

Seperti yang diuruaikan diatas bahwa dalam perdagangan berjangka
terdapat dua posisi nasabah yaitu posisi jual dan posisi beli. Baik posisi jual
maupun posisi beli sama-sama memiliki kemungkinan mendapat keuntungan dan
kerugian, yang menjadi pertanyaan adalah bagaimana nasabah mengakhiri atau
menutup posisinya dalam perdagangan tersebut. Dalam perdagangan berjangka,
posisi nasabah berakhir karena sebab-sebab berikut, yaitu -

— pertama, karena berakhirnya jangka waktu kontrak serta dilanjutkan dengan

? htp://ww.bappebti. go.id/publikasi/br0008. asp
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penyerahan komoditi disertai pembayaran. Berakhirnya jangka waktu kontrak
adalah ditentukan dalam kontrak itu sendiri sesuai dengan spesifikasi kontrak
yang dimilikinya. Sebagai contoh dalam kontrak berjangka emas, Bulan
Kontrak berjangka emas adalah bulan berjalan dan 2 bulan berikutnya serta
bulan genap, sehingga setiap hari perdagangan terdapat enam bulan kontrak
vang berbeda®?.

— Kedua, karena nasabah menutup posisinya dengan cara melakukan tindakan
yang berlawanan dengan posisi awalnya (ofsetting transaction), apabila posisi
pertama nasabah adalah posisi beli maka untuk menutup posisinya, nasabah
tersebut melakukan tindakan Jual terhadap kontrak yang sejenis, begitu juga
sebaliknya apabila posisi pertama nasabah adalah posisi jual maka untuk
menutup posisinya nasabah melakukan tindakan pembelian terhadap kontrak
yang sejenis. Sebab kedua inilah yang paling banyak terjadi dalam

berakhirnya posisi nasabah dalam kegiatan perdagangan berjangka.

33 http://www bbj-jfx.com/ products.asp
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BAB 11
PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP NASABAH DALAM

PERDAGANGAN BERJANGKA KOMODITI

I. Persyaratan bagi pihak-pihak dalam transaksi kontrak berjangka di bursa
berjangka.

Kaedah klasik sebuah pasar atau bursa akan menempatkan aspek
perlindungan investor (investor protection) sebagai bagian paling penting dan
merupakan kewajiban yangl harus dilakukan oleh setiap otoritas pasar. Dalam
perdagangan berjangka aspek perlindungan investor terletak pada perlindungan
terhadap nasabah. Agar terjamin transaksi kontrak berjangka yang teratur, aman
dan dapat dipercaya oleh nasabah, maka pihak-pihak yang terlibat dalam
pelaksanaan perdagangan berjangk_a harus memenuhi persyaratan yang telah
ditentukan oleh pemerintah

Dalam perdagangan berjangka banyak pihak yang terlibat didalamnya,
akan tetapi pihak yang utama adalah meliputi bursa berjangka, lembaga kliring,
pialang berjangka dan nasabah. '

Persyaratan Bursa berjangka meliputi -

Persyaratan me-ngenai pendirian bursa berjangka vaitu -

—  Bursa Berjangka didirikan sekurang-kurangnya oleh 11 (sebelas) badan usaha
yang berbentuk badan hukum Indonesia dan badan usaha tersebut mayoritas

harus yang melakukan kegiatan usaha di bidang komoditi yang layak

diperdagangkan.
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Badan usaha Bursa Berjangka harus berbentuk Perseroan Terbatas yang telah
memperoleh izin usaha dari Bappebti. Permohonan untuk memperoleh izin
usaha Bursa Berjangka menurut pasal 3 ayat 1 Peraturan Pemerintah No.9
Tahun 1999 disampaikan kepada Bappebti disertai dengan dokumen sebagai
berikut ‘

a. akta pendirian Perseroan Terbatas yang telah disahkan oleh Menteri
Kehakiman: '

b. daftar pemegang saham Bursa Berjangka;

Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP) Perseroan Terbatas;

d. pertimbangan ekonomi yang mendasari pendirian Bursa Berjangka

termasuk uraian tentang keadaan pasar yang akan dibentuk; .

rencana usaha 3 (tiga) tahun termasuk susunan organisasi, fasilitas

o

e
komunikasi, dan program latihan yang akan diadakan:

f. proyeksi keuangan selama 3 (tiga) tahun;

€. neraca pembukaan Perseroan Terbatas yang telah diaudit oleh Akuntan
Publik;

h. daftar calon komisaris dan direksi:

i. rancangan peraturan dan tata tertib Bursa Berjangka;

J. rencana perjanjian Bursa Berjangka dengan Lembaga Kliring Berjangka
yang akan digunakan;

k. rancangan persyaratan Kontrak Berjangka; dan

I keterangan kesiapan perangkat keras dan lunak Bursa Berjangka.

Modal disetor Bursa Berjangka sekurang-kurangnya berjumlah Rp.

10.000.000.000,00 (sepuluh miliar rupiah).

- Persyaratan pemegang saham dalam bursa berjangka vaitu

SKRIPSI
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Yang menjadi pemegang saham Bursa Berjangka adalah pendiri, dan
Anggota Bursa Berjangka yang telah memiliki izin usaha Pial;'mg Berjangka.
Saham Bursa Berjangka adalah saham atas nama yang mempunyai nilai
nominal dan hak suara yang sama.

Setiap pemegang saham Bursa Berjangka hanya dapat memiliki 1 (satu)

saham.
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— Pemegang saham Bursa Berjangka yang tidak memenuhi syarat menjadi
Anggota Bursa Berjangka atau yang tidak lagi merupakan Anggota Bursa
Berjangka wajib mengalihkan saham miliknya kepada anggota bursa
berjangka lainnya selambat-lambatnya dalam jangka waktu 3 (tiga) bulan.
Apabila saham tersebut tidak_ dapat dialihkan dalam jangka waktu 3 bulan
maka Bursa Berjangka melelang saham dimaksud pada tingkat harga terbaik.
Akan tetapi apabila saham tidak dapat dialihkan melalui lelang maka
pemegang saham tersebut tidak mempunyai hak suara dalam Rapat Umum

Pemegang Saham

— Pemegang saham Bursa Berjangka dilarang mempunyai hubungan dengan
pemegang saham lainnya pada Bursa Berjangka yang sama melalui-
a. kepemilikan, baik langsung maupun tidak langsung;
b. perangkapan jabatan sebagai anggota komisaris atau direksi; atau
¢. pengendalian di bidang pengelolaan dan/atau ke‘bijaksanaan perusahaan

baik langsung maupun tidak langsung

Persyaratan kepengurusan bursa berjangka ditentukan dalam pasal 11 Peraturan

Pemerintah No.9 Tahun 1999 yaitu

— Jumlah anggota komisaris dan direks; Bursa Berjangka masing-masing
sebanyak-banyaknya 7 (tujuh). orang. Dan Anggota komisaris tersebut
sekurang-kurangnya 1 (satu) orang mewakili masyarakat.

— Anggota direksi Bursa Berjangka dilarang mempunyai jabatan rangkap
sebagai komisaris, direksi, atau pegawai pada perusahaan lain.

—  Calon anggota komisaris dan direksi Bursa Berjangka wajib diajukan kepada
Bappebti untuk mendapatkan persetujuan,

" — Bappebti wajib memberikan persetujuan terhadap calon anggota komisaris
dan direksi Bursa Berjangka, apabila telah memenuhi persyaratan
sebagaimana diatur dalam peraturan  perundang-undangan di bidang
Perdagangan Berjangka Komoditi.
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— Anggota komisaris dan direksi diangkat untuk masa jabatan selama 5 (lima)
tahun dan dapat dipilih kembali.

Persyaratan lembaga kliring meliputi -

Persyaratan tentang Izin Usaha lembaga kliring vaitu -

—  Kegiatan Lembaga Kliring Berjangka hanya dapat dilakukan oleh badan
usaha berbentuk Perseroan Terbatas yang telah memperoleh izin usaha dari

Bappebti. Permohonan tersebut menurut pasal 27 Peraturan Pemerintah No. 9

Tahun 1999 diajukan kepada Bappebti disertai dengan dokumen sebagai |

berikut -

a. akta pendirian Perseroan Terbatas yang telah disahkan oleh Menteri
Kehakiman;

b. daftar pemegang saham:

¢. Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP);

d. rencana kegiatan 3 (tiga) tahun termasuk proyeksi keuangan, susunan
organisasi, fasilitas komunikasi, dan program latihan yang akan
diadakan;

€. neraca pembukaan Perseroan Terbatas yang telah diaudit oleh Akuntan
Publik;

f. daftar calon komisaris dan direksi;

rancangan peraturan dan tata tertib Lembaga Kliring Berjangka;

perjanjian antara Lembaga Kliring Berjangka dengan Bursa Berjangka

yang akan menggunakan jasa L.embaga Kliring Berjangka tersebut; dan

i keterangan kesiapan perangkat keras dan lunak Lembaga Kliring
Berjangka.

S

— Modal disetor Lembaga Kliring Berjangka sekurang-kurangnya berjumlah Rp

20.000.000.000,00 (dua puluh miliar rupiah).
Persyaratan mengenai Pemegang Saham lembaga kliring berjangka yaitu-
— Saham Lembaga Kliring Berjangka adalah saham atas nama yang mempunyai

nilai nominal dan hak suara yang sama,
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— Saham Lembaga Kliring Berjangka hanya dapat dimiliki oleh Anggota
Kliring Berjangka, Bursa Berjangka, pemerintah dan/atau lembaga keuangan
vang disetujui Bappebti

Persyaratan mengenai Kepengurusan lembaga kliring berdasar pasal 31 Peraturan

Pemerintah No. 9 Tahun 1999 diantaranya vaitu

— Jumlah anggota komisaris dan direksi Lembaga Kliring Berjangka masing-
masing sebanyak-banyaknya 7 (tujuh) orang. ‘

— Anggota direksi Lembaga Kliring Berjangka dilarang mempunyai jabatan
rangkap sebagai komisaris, direksi atau pegawai pada perusahaan lain

— Calon anggota komisaris dan direks; [Lembaga Kliring Berjangka wajib
diajukan kepada Bappebti untuk mendapatkan persetujuan.

— Bappebti wajib memberikan persetujuan terhadap calon anggota komisaris
dan direksi ILembaga Kliring Berjangka apabila telah memenuhi persyaratan
sebagaimana diatur dalam peraturan  perundang-undangan di bidang
Perdagangan Berjangka Komaoditi

— Anggota komisaris dan direksi diangkat untuk masa jabatan selama 5 (lima)
tahun dan dapat dipilih kembali.

Persyaratan pialang berjangka meliputi -

Persyaratan mengenai izin usaha -

— Pelaksanaan kegiatan sebagai Pialang Berjangka hanya dapat dilakukan
setelah memperoleh izin usaha dari Bappebti. Pialang Berjangka wajib
berbgmuk Perseroan Terbatas yang didirikan dan berkedudukan di wilayah
Republik Indonesia. Permohonan untuk memperoleh izin usaha Pialang
Berjangka menurut pasal 40 (1) Peraturan Pemerintah No 9 Tahun 1999
diajukan kepada Bappebti disertai dengan dokumen dan/atau keterangan
sebagai berikut -

a. akta pendirian Perseroan Terbatas vang telah disahkan oleh Menteri
Kehakiman;

b. daftar nama pemegang saham;
¢. Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP):

SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHARJO

e




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

41

d. rencana kegiatan usaha yang meliputi organisasi, sistem penerimaan dan
pendidikan serta pelatihan pegawai, penyiapan sarana telekomunikasi
dan sistem informasi, sistem pengawasan dan pelaksanaan peraturan,
rencana operasi dan pengelolaan transaksi, serta proyeksi keuangan untuk
3 (tiga) tahun;

neraca pembukaan yang telah diaudit oleh Akuntan Publik;

daftar nama komisaris dan direksi;

tanda bukti pembukaan rekening terpisah untuk dana Nasabah;

bukti keanggotaan pada Bursa Berjangka dan setoran Dana Kompensasi:
daftar nama supervisor: dan

daftar nama tenaga ahli yang memiliki izin sebagai Wakil Pialang
Berjangka dari Bappebti,

TR e

— Pialang Berjangka wajib memenuhi persyaratan modal sebagaimana
ditetapkan oleh Bappebti.  Menurut Keputusan Kepala Bappebti No-
07/BAPPEBTI/KP/X/1999 persyaratan modal disetor bagi pialang berjangka
sekurang-kurangnya sebesar: Rp. 1.250.000.000,-- (satu miliar dua ratus lima
puluh juta rupiah).

Persyaratan mengenai kepengurusan pialang berjangka vaitu -

— Pialang Berjangka wajib sekurang-kurangnya memiliki 3 (tiga) orang Wakil
Pialang Berjangka yang berkedudukan sebagai salah seorang direktur dan 2
(dua) orang pegawai Pialang Berjangka yang bersangkutan.

— Pialang Berjangka menurut pasal 42 Peraturan Pemerintah No.9 Tahun 1999
dilarang untuk dikendalikan baik langsung maupun tidak langsung oleh orang
perseorangan yang
a. tidak cakap melakukan perbuatan hukum;

b. pernah dinyatakan pailit atau menjadi direktur atau komisaris yang
dinyatakan bersalah menyebabkan suatu perusahaan dinyatakan pailit
dalam jangka waktu 5 (lima) tahun terakhir; '

¢. pernah dihukum karena terbukti melakukan tindak pidana di bidang
ckonomi atau keuangan;

d. terbukti melakukan pelanggaran terhadap peraturan perundang-undangan
di bidang Perdagangan Berjangka Komoditi:
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e. tidak memiliki akhlak dan moral vang baik: atau
f tidak memiliki pengetahuan di bidang Perdagangan Berjangka Komoditi.

Persyaratan mengenai nasabah meliputi :

— Memiliki kemampuan keuangan vang kuat dan mempunyai rekening pada

pialang berjangka untuk menempatkan margin/jaminan.

—  Tidak memenuhi unsur dalam pasal 104 Peraturan Pemerintah No.9 Tahun

1999 mengenai pihak vang dilarang untuk membuka rekening atau

memberikan amanat kepada pialang berjangka, diantaranya -

a.
b.

tidak cakap melakukan perbuatan hukum:

yang telah dinyatakan pailit oleh Pengadilan dalam jangka waktu 5 (lima)
tahun terakhir;

yang telah mencapai batas posisi tidak diperkenankan melakukan
penambahan transaksi atau membuka rekening pada Pialang Berjangka
lainnya:

- pejabat atau pegawai Bappebti, Bursa Berjangka, atau Lembaga Kliring

Berjangka;

bendaharawan lembaga yang melayani kepentingan umum, kecuali yang
bersangkutan mendapat kuasa dari lembaga tersebut:

yang telah dinyatakan melanggar peraturan perundang-undangan di bidang
Perdagangan Berjangka Komoditi oleh badan peradilan atau Bappebti:
atau

pihak yang lalai memenuhi kewajibannya dalam jangka waktu 3 (tiga)
tahun terakhir.

2. Perjanjian pemberian amanat dan dana kompensasi

Perjanjian pemberian amanat adalah perjanjian antara nasabah dengan

pialang berjangka untuk melaksanakan penjualan atau pembelian kontrak

berjangka komoditi tertentu, dalam perjanjian pemberian amanat tersebut

kepastian hukum mengenai kewajiban dan hak-hak nasabah akan lebih jelas.

Perjanjian pemberian amanat antara nasabah dengan pialang berjangka ditentukan

oleh Bappebti dengan suatu kontrak standart melalui Keputusan Kepala Badan
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Pengawas Perdagangan Berjangka Komoditi No. 09/BAPPEBTI/KP/X/1999

tentang ketentuan teknis perilaku pialang berjangka dan penasihat berjangka.

Dalam Formulir IV PRO 4 ditentukan standart perjanjian pemberian amanat yang

isinya antara lain memuat hak dan kewajiban nasabah serta hak dan kewajiban

pialang berjangka yaitu sebagai berikut:

Kewajiban nasabah

— Nasabah sepakat untuk mendeposit kepada Pialang Berjangka sejumiah uang
untuk margin awal dan membayar biaya-biaya seperti komisi, bunga, dan
biaya lainnya yang berkaitan dengan rekening Nasabah. Nasabah juga harus
segera mendepositkan sejumlah uang karena penurunan nilai kekayaan yang
dititipkan tersebut, setelah mendapatkan pemberitahuan dari Pialang
Berjangka.

— Membayar secara penuh harga komoditi yang akan diserahkan dan biaya-
biaya lain, termasuk kerugian Pialang Berjangka, sehubungan dengan
penyerahan barang tersebut.

—  Nasabah wajib membayar secepatnya semua biaya, kerugian, dan premi yang
telah dibayarkan oleh Pialang Berjangka atas tindakan pemberian kuasa dari
Nasabah kepada Pialang Berjangka untuk meminjam atau membeli komoditi
untuk penyerahan.

Hak nasabah -

— Hak nasabah atas pemberitahuan yang wajar dari pialang berjangka. Semua

komunikasi, uang, surat berharga, dan kekayaan lainnya harus dikirimkan
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langsung ke alamat Nasabah seperti tercantum dalam rekeningnya atau alamat
lain yang ditetapkan/diberitahukan secara tertulis oleh Nasabah.

Kewajiban pialang berjangka:

- Pialang Berjangka berkewajiban untuk mengelola harta kekayaan vang
merupakan margin secara baik dan menghindari kemungkinan hutang bagi
Nasabahnya.

— Pialang  Berjangka berkewajiban  untuk menyampaikan  konfirmasi
perdagangan, laporan rekening, permintaan margin tambahan, dan
pemberitahuan lainnya kepada Nasabah secara akurat. benar dan secepatnya.

Hak pialang berjangka -

— Bahwa Pialang Berjangka dapat menutup posisi terbuka Nasabah secara
keseluruhan atau sebagian, membatasi transaksi, atau tindakan lain untuk
melindungi dirinya dalam pemenuhan margin tersebut dengan terlebih dahulu
memberitahu atau tanpa memberitahu Nasabah dan Pialang Berjangka tidak
bertanggung jawab atas kerugian yang timbul akibat tindakan tersebut.

— Pialang Berjangka dapat membatasi posisi terbuka Kontrak Berjangka
Nasabah tanpa pemberitahuan

— Pialang Berjangka berdasarkan pertimbangan yang menguntungkan bebas
memilih lawan transaksinya.

Dengan diketahuinya secara jelas mengenai hak dan kewajiban baik nasabah

maupun pialang berjangka, maka nasabah akan lebih dapat mempertimbangkan

untuk memilih melakukan atau tidak melakukan perdagangaan berjangka tersebut

dengan melihat segala konsekwensinya dalam perjanjian pemberian amanat.

RJO
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Dalam hal cedera janji atau kesalahan yang dilakukan oleh pialang
berjangka yang antara lain meliputi tindakan yang menyesatkan, penyalahgunaan
kepercayaan, kelalaian, dan pelanggaran hukum yang mengakibatkan kerugian
nasabah, perlindungan yang juga diberikan terhadap nasabah adalah dengan
penyediaan dana kompensasi. Dana kompensasi adalah dana yang dihimpun oleh
bursa berjangka terutama dari pialang berjangka, namun dimungkinkan
penghimpunan dari sumber yang lain semisal dari sebagian keuntungan bursa.
Berdasar pasal 46 Undang-Undang No. 32 Tahun 1997 jo pasal 72 Peraturan
Pemerintah No. 9 Tahun 1999 dana konpensasi disediakan khusus oleh bursa
untuk mengganti kerugian nasabah yang diakibatkan tindakan cidera janji atau
kesalahan yang dilakukan pialang berjangka. Tuntutan ganti rugi tersebut dapat
diajukan kepada bursa berjangka apabila sebelumnya nasabah yang bersangkutan
telah menagih secara maksimal kepada pialang berjangka dan menunjukkan bukti
yang kuat bahwa kerugian yang dialami disebabkan cidera Janji dari pialang
berjangka yang telah diberi amanat dan jumlah ganti rugi adalah jumlah

sebenarnya kerugian yang dialami.

3. Jaminan Lembaga Kliring Berjangka atas penyelesaian transaksi

Jaminan penyelesaian terhadap transaksi terutama diberikan oleh
lembaga kliring berjangka dimana dalam pasal 26 Peraturan Pemerintah No. 9
Tahun 1999 disebutkan bahwa “lembaga kliring berjangka wajib menjamin dan
menyelesaikan transaksi  kontrak berjangka yang disebabkan kegagalan

anggotanya memenuhi kewajiban kepada lembaga kliring berjangka™.
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Lembaga Kliring Berjangka merupakan lembaga pelengkap dari Bursa
Berjangka, yang harus ada dalam sistem perdagangan berjangka. Semua transaksi
yang dilakukan di Bursa Berjangka dijamin dan diselesaikan oleh Lembaga
Kliring Berjangka. Lembaga Kliring Berjangka bertindak sebagai wakil penjual
terhadap pembeli dan sebagai wakil pembeli terhadap penjual. Dengan demikian,
dalam perdagangan berjangka pembeli dan penjual tidak perlu saling bertemu atau
kenal karena posisi mereka dalam penyelesaian transaksi diwakili oleh Lembaga
Kliring Berjangka. Mengingat tugasnya harus menyelesaikan semua transaksi
yang terjadi di pasar berjangka, maka lembaga kliring wajib untuk mensyaratkan
kemampuan keuangan yang kuat bagi para anggotanya. Untuk menjamin
terlaksananya kegiatan penjaminan dan penyelesaian transaksi ini dengan lancar
dan baik, Lembaga Kliring Berjangka juga diberi wewenang untuk membuat
peraturan dan tata tertib organisasinya, termasuk sistem pelaporan, pemantauan
dan pemeriksaan terhadap anggotanya

Seperti yang diketahui bahwa perdagangan berjangka adalah jual-beli
komoditas dengan penyerahan kemudian yang berdasarkan kontrak berjangka
Kontrak berjangka/futures contract sama dengan forward contract yang
membedakan adalah cara pembentukan kontrak, dalam kontrak berjangka/futures
coniract, kontrak dibentuk didalam bursa berjangka sedangkan kontrak Sorward
tidak dibentuk di dalam bursa. Dalam forward contract, kontrak dibentuk diantara
dua piiﬂlak itu sendiri yaitu penjual dan pembeli dengan tujuan untuk memperjual-

belikan komoditi dengan penyerahan kemudian. Pemenuhan dalam foward

contract adalah tergantung kemauan para pihak, dan apabila salah satu pihak tidak

Jo
SKRIPSI ASPEK HUKUM PERDAGANGAN...  ANTON SUMARTONO RAHAR

T ———————




IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

47

melakukan pemenuhan kontrak maka pihak yang lain dapat mengajukan gugatan
dengan dalil wanprestasi. Akan tetapi dalam futures contract atau kontrak
berjangka terdapat mekanisme di dalam Bursa Berjangka yang menjamin adanya
jaminan bahwa setiap kontrak akan dapat diselesaikan.

Mekanisme penjaminan tersebut adalah dengan kehadiran lembaga
kliring berjangka yang mengharuskan adanya kewajiban para pihak yang
melakukan transaksi untuk menyetor uang jaminan (earnest money, margin
requirements) kepada lembaga kliring. Fungsi uang jaminan atau margin inilah
yang akan digunakan sebagai instrumen untuk menjamin penyelesaian transaksi
Dalam pembentukan kontrak berjangka baik penjual maupun pembeli
menginginkan adanya keuntungan dari selisih harga komoditi pada saat kontrak
dibentuk dengan harga komoditi dikemudian hari. Penghitungan keuntungan dan
kerugian dari nasabah dilakukan oleh lembaga kliring setiap harinya. Untuk
selanjutnya diperhitungkan terhadap margin/jaminan nasabah sehingga margin
nasabah dapat berkurang apabila mengalami kerugian dan dapat bertambah
apabila untung. Dalam ketentuan mengenai margin terdapat batas jumlah margin
yang harus dipertahankan oleh nasabah yang besarnya 75% dari besarnya margin
awal.

Penghitungan keuntungan dan kerugian yang dilakukan setiap hari oleh
lembaga kliring, merupakan mekanisme penjaminan dalam kontrak berjangka.
Apabila dalam transaksi kontrak berjangka, terdapat pihak vang tidak dapat
menyelesaikan kontraknya maka pihak yang lain tidak perlu merasa kawatir

terhadap penyelesaian kontraknya sebab transaksi yang tidak dapat diselesaikan
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oleh salah satu pihak tersebut akan diselesaikan oleh lembaga kliring dengan
mengkonversikan keuntungan dan kerugian nasabah terhadap margin milik
nasabah yang dilakuakan setiap saat. Mekanisme penyelesaian transaksi oleh
lembaga kliring tersebut adalah bukan untuk mengganti jumlah komoditas yang
harus diserahkan melainkan lembaga kliring hanya menjamin kerugian atas

jumlah selisih harga yang terjadi.

4. Kedudukan Bappebti dalam upaya perlindungan terhadap nasabah
a. penetapan peraturan
Agar perdagangan dapat berjalan dengan lancar dan dapat melindungi
setiap pihak yang melakukan transaksi di Bursa Berjangka, maka otoritas pasar
dalam hal ini Bappebti mempunyai wewenang untuk menetapkan suatu aturan
yang berlaku didalam pelaksanaan perdagangan berjangka. Aturan yang dapat
ditentukan oleh Bappebti tergantung oleh wewenang yang diperolehnya dari
Undang-Undang, aturan tersebut antara lain
— Aturan tentang penjelasan teknis dari ketentuan perundang-undangan,
penjelasan teknis yang dibuat Bappebti tersebut dapat berupa surat keputusan
maupun surat edaran. Penjelasan teknis diperlukan sebab ketentuan
perundang-undangan yaitu undang-undang dan peraturan pelaksanaannya
terkadang sangat umum dan sulit sekali untuk bisa langsung diterapkan.
— menetapkan persyaratan dan tata cara pencalonan anggota dewan komisaris

dan/atau direksi dari Bursa Berjangka dan Lembaga Kliring. Persyaratan

tersebut antara lain °
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a..memiliki akhlak dan moral yang baik;

b. memiliki keahlian di bidang perdagangan berjangka:

¢. tidak pernah dihukum karena melakukan tindak pidana;

d. tidak pernah melakukan perbuatan tercela di bidang perdagangan
berjangka.

- — menetapkan persyaratan keuangan minimun dan kewajiban pelaporan bagi
pihak yang memiliki izin usaha berdasarkan ketentuan Undang-undang ini
dan peraturan pelaksanaannya, persyaratan tersebut terdiri dari persyaratan
modal 'yang disetor dan kekayaan bersih yang harus dipertahankan.

— menetapkan batas jumlah maksimum dan batas jumlah wajib lapor posisi
terbuka Kontrak Berjangka yang dapat dimiliki atau dikuasai oleh setiap
Pihak, penetapan batas maksimum posisi terbuka dimaksudkan untuk
mencegah penguasaan kontrak dalam Jjumlah besar satu pihak yang mengarah
pada manjpulf;si harga,

b. pemberian izin dan persetujuan

Pemberian izin dan persetujuan adalah perwujudan dari fungsi
pembinaan dan pengawasan kegiatan Perdagangan Berjangka yang dilakukan oleh

Bappebti dengan tujuan diantaranya melindungi kepentingan semua pihak dalam

perdagangan. Bentuk perizinan dan persetujuan dari Bappebti akan memudahkan

Bappebti dalam melakukan pengawasan dan dapat melakukan tindakan yang

diperlukan dalam kaitannya dengan perlindungan kepentingan setiap pihak

terutama perlindungan terhadap investor atau nasabah. Perizinan dan persetujuan

tersebut meliputi antara lain -
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— Memberikan izin usaha kepada Bursa Berjangka, Lembaga Kliring
Berjangka, Pialang Berjangka, dan pihak lain vyang terkait dengan
perdagangan berjangka. Juga izin bagi orang perseorangan untuk menjadi
Wakil Pialang Berjangka.

— Persetujuan kepada Pialang Berjangka dalam negeri untuk menyalurkan
amanat Nasabah dalam negeri ke Bursa Berjangka luar negeri.

— menyetujui peraturan dan tata tertib Bursa Berjangka dan Lembaga Kliring
Berjangka, termasuk perubahannya.

— memberikan persetujuan terhadap Kontrak Berjangka yang akan digunakan
sebagai dasar jual beli Komoditi di Bursa Berjangka, sesuai dengan
persyaratan yang telah ditentukan,

¢. penyelesaian sengketa

Dalam rangka memberikan perlindungan kepada para pihak,
perselisihan perdata yang terjadi dalam kegiatan perdagangan berjangka perlu
diselesaikan dengan cepat dan murah. Pada umumnya dikenal dua macam forum
penyelesaian sengketa yaitu penyelesaian sengketa melalui lembaga peradilan
resmi (/itigasi) dan forum penyelesaian sengketa di luar pengadilan resmi (non
litigasi), Dalam Undang-Undang No. 32 Tahun 1997 tentang Perdagangan

Berjangka Komoditi terdapat ketentuan yang mewajibkan para pihak untuk

terlebih dahulu menyelesaikan perselisihan melalui musyawarah untuk mencapai

mufakat di antara Pihak yang berselisih, atau apabila tidak mencapai kata mufakat
dapat menyelesaikannya melalui pemanfaatan sarana vang disediakan oleh

Bappebti dan/atau Bursa Berjangka. Dengan begitu dalam berdagangan berjangka,
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perselisihan yang terjadi diusahakan untuk menggunakan alternatif penyelesaian

sengketa yang merupakan penyelesaian sengketa di luar lembaga peradilan resmi

yang terdiri dari negosiasi/musyawarah untuk mufakat diantara para pihak, dan
mediasi/melalui sarana yang disediakan Bappebti dan/atau Bursa Berjangka.

Penyelesaian s;engketa alternatif tersebut memiliki beberapa keuntungan

diantaranya

— Prosedur yang cepat, prosedur penyelesaian sengketa alternatif bersifat
kurang formal sehingga para pihak mampu untuk menegosiasikan Syarat-
syarat prosedur dan hal ini mencegah penundaan dan mempercepat proses
penyelesaian.

— Pembinaan hubungan baik, dalam penyelesaian sengketa alternatif
membutuhkan kesukarelaan dari para pihak, oleh karena itu sifat
penyelesaiannya adalah kooperatif sehingga hubungan baik akan selalu
terjaga antar para pihak. |

— Kerahasiaan (confidensial), demi nama baik para pihak yang bersengketa
biasanya kerahasiaan dari sengketa yang terjadi merupakan hal yang penting,
oleh sebab itu dalam penyelesaian sengketa alternatif tersebut hanya para
pihak yang bersengketa saja yang dapat mengetahuinya.

- Penghematan.biaya, prosedur penyelesaian sengketa alternatif biasanya tidak
semahal menyelesaikan sengketa di pengadilan.

d. pemeriksaan dan pengenaan sanksi

Kegiatan yang berhubungan dengan perdagangan yang ada di bursa

berjangka merupakan kegiatan menuntut adanya tanggung jawab moral, etika dan
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- kejujuran dari pelaku pasar. Timbulnya sejumlah praktek yang merugikan
kepentingan nasabah bersumber dari pada lemahnya moralitas dan etika pelaku
_pasar tersebut disamping tidak berlangsungnya proses penegakan hukum yang
ada. Sebagai contoh misalnya pialang yang tidak memiliki integritas pasar, akan
dengan mudah dimanfaatkan oleh pihak-pihak yang ingin menarik keuntungan
dengan melakukan modus operandi yang menyangkut tindak pidana seperti
manipulasi pasar (market manipulation) dan penipuan (fraud). Praktek yang
merugikan kepentingan tersebut akan menyebabkan kepercayaan investor menjadi
berkurang. Oleh sebab itu didalam kerangka untuk menegakkan etika anggota
bursa maka Bappebti selaku pengawas kegiatan perdagangan berjangka memiliki
wewenang untuk melakukan pemeriksaan dan juga pengenaan sanksi
administrarif.

Dalam rangka pemeriksaan, Bappebti dapat mewajibkan pihak-pihak
yang memiliki izin usaha, izin perseorangan, dan persetujuan untuk
menyampaikan laporan atau memeriksa kantor dan catatan seperti rekening,
pembukuan, dokumen atau kertas kerja. Apabila berdasar pemeriksaan yang
dilakukan, Bappebti berpendapat bahwa suatu kegiatan dinilai telah melanggar
ketentuan perundang-undangan serta mengakibatkan  kerugian terhadap
kepentingan perdagangan berjangka dan membahayakan kepentingan nasabah dan
masyarakat, maka akan dimulailah tindakan penyidikan.

Dalam hal pengenaan sanksi, Bappebti hanya berwenang memberikan
sanksi administratif terhadap setiap pihak yang memperoleh izin usaha, izin,

persetujuan, atau sertifikat pendaftaran dari Bappebti yang melakukan
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pelanggaran terhadap ketentuan peraturan perundang-undangan di bidang
Perdagangan Berjangka Komoditi, di dalam pasal 144 Peraturan Pemerintah No. 9
Tahun1999 ditentukan bahwa sanksi administratif dapat berupa

peringatan tertulis:

denda administratif, yaitu kewajiban membayar sejumiah uang tertentu;
pembatasan kegiatan usaha:

pembekuan kegiatan usaha:

pencabutan izin usaha:

pencabutan izin;

pembatalan persetujuan: dan/atau

pembatalan sertifikat pendaftarari

SR Mo oo o

Pengenaan sanksi adminidtratif oleh Badan Pengawas Perdagangan Berjangka
Komoditi tersebut tidak menutup kemungkinan bagi pelanggar ketentuan
Perdagangan Berjangka Komoditi untuk juga diajukan ke pengadilan dengan

tuduhan melakukan tindak pidana.
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BAB IV

PENUTUP

I. Kesimpuian

a. Pe?dagangan berjangka adalah suatu bentuk kegiatan jual-beli komoditi
dengan penyerahan dikemudian hari yang telah ditetapkan, kegiatan jual-
beli tersebut menggunakan kontrak berjangka/futures contract yang
merupakan bentuk kontrak standart yang ditetapkan dan dibentuk didalam
Bursa Berjangka. !;“ungsi dari perdagangan berjangka adalah sebagai sarana
pengelolaan risiko dari fluktuasi harga komoditi dan juga sebagai sarana
untuk berinvestasi. Agar perdagangan tersebut dapat berjalan dengan lancar,
pemerintah menetapkan aturan hukum yang diantaranya mengatur mengenai
persyaratan dan mekanisme perdagangan berjangka yaitu dengan
diundangkannya Undang-ﬁndang No.32 Tahun 1997 tentang Perdagangan
Berjangka Komoditi dan Peraturan Pemerintah No. 9 Tahun 1999 tentang
Penyelenggaraan Perdagangan Berjangka Komaoditi.

b. Perlindungan terhadap nasabah (hedger dan investor) dalam perdagangan
berjangka sangat diperlukan, sebab penggerak utama dalam perdagangan
be{iahgka adalah nasabah. Pialang dimungkinkan melakukan perdagangan
untuk dirinya sendiri, akan tetapi jumiahnya tidak akan besar begitu pula
perdagangan yang .dilakukan pedagang berjangka. Upaya perlindungan
terhadap nasabah sangat banyak bentuknya mulai dari persvaratan bagi

pihak-pihak dalam transaksi kontrak berjangka di bursa berjangka sampai
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pada perlindungan yang diberikan oleh Badan Pengawas Perdagangan
Berjangka Komoditi sebagai otoritas perdagangan berjangka, yang
kesemuanya ditujukan agar kepercayaan dari nasabah maupun calon
nasabah terhadap keamanan dan kelancaran perdagangan berjangka dapat
terpelihara. |
2. Saran

a. Mengingat tingginya risiko finansial yang mungkin (_iidapa.t, dengan melihat
karakteristik kontrak berjangka tersebut terutama faktor pengaruh atau
leverege yang tinggi, maka sebelum melakukan perdagangan berja.ngka
seorang nasabah harus benar-benar telah memahami hai-hal yang
menyangkut pelaksanaan dan juga mekanisme perdagangan berjangka. Jadi
seorang nasabah selain harus memiliki str_uktur permodalan yang kuat, harus
juga memiliki pengetahuan yang cukup mengenai perdagangan berjangka.

b. Demi tercapainya pelaksanaan perdagangan berjangka yang teratur, wajar,
dan efesien sebaiknya para pihak yaitu bursa berjangka, lembaga kliring
) berjangka, pialang berjangka serta nasabah mentaati semua persyaratan
serta melaksanakan hak dan kewajiban masing-masing sesuai dengan
peraturan yang telah ditetapkan

¢. Badan Pengawas Perdagangan Berjangka Komoditi (BAPPEBTI)
hendaknya mampu mendorong kegiatan perdagangan berjangka dengan
meningkatkan tingkat liquiditas bursa, yaitu dengan lebih banya'k
melakukan sosi'alisasi dan  meningkatkan perannya dalam upaya

menciptakan kondisi vang dapat mendukung pclak'sanaan perdagangan
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berjangka yang aman, tertib, wajar, dan efesien, diantaranya dengan selalu

mengutamakan perlindungan hukum terhadap nasabah/investor.
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