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BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pembangunan nasional merupakan pencerminan kehendak untuk terus
menerus meningkatkan kesejahteraan dan kemakmuran rakyat Indonesia secara
adil dan merata, serta mengembangkan kehidupan masyarakat dan
penyelenggaraan Negara yang maju dan demokratis berdasarkan Pancasila dan
Undang-Undang Dasar 1945.

Kemudian, isu Globalisasi memang tidak dapat dielakkan lagi, isu ini
terus berkembang. Dampaknya pada perkembangan ekonomi dunia juga semakin

" terlibat, hal ini didukung oleh pesatnya perkembangan teknologi komunikasi yang
merambah sampai ke segala bidang termasuk bidang ekonomi dan keuangan. Saat
ini hampir setiap individu atau lembaga yang bergerak di bidang keuangan
dengan mudah dapat melakukan transaksi dengan pibhak lain bahkan yang berada
di luar batas-batas yuridiksi negaranya.

Dalam perkembangan tersebut tentu mengalami berbagai kendala,
sehingga perlu ditingkatkannya efisiensi dalam pengelolaan asset Negara dan
pengembangan sumber pembiayaan anggaran Negara, guna meningkatkan daya
dukung Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara dalam menggerakkan
pembangunan sektor ekonomi secara berkesinambungan. Pengembangan berbagai

alternative instrument pembiayaan anggaran Negara, khususnya instrument



pembiayaan yang berdasarkan prinsip syariah guna memobilisasi dana public
secara luas perlu dilaksanakan.

Di Indonesia, perkembangan instrument syariah di pasar modal sudah
terjadi sejak tahun 1997. Diawali dengan lahimya reksadana syariah yang
diprakarsai reksadana. Selanjutnya, PT Bursa Efek Jakarta (BEC) bersama dengan
PT Dana reksa Investment Management (DIM) meluncurkan Jakarta Islamic
Index (JII) yang mencakup 30 jenis saham dari emiten-emiten yang kegiatan
usahanya memenuhi ketentuan tentang hukum syariah. Penentuan criteria dan
komponen JII tersebut di susun berdasarkan persetujuan dari Dewan Pengawas
Syariah DIM.' |

Konsep keuangan berbasis syariah Islam ([slamic finance) dewasa ini
telah tumbuh secara pesat, ditennma secara universal dan diadopsi tidak hanya
oleh Negara-negara Islam di kawasan Timur Tengah saja, melainkan juga 6leh
berbagai Negara di kawasan Asia, Eropa, dan Amerika. Hal tersebut ditandai
dengan didirikannya berbagai lembaga keuangan syariah dan diterbitkannya
berbagai instrument keuangan berbasis syariah. Selain itu, juga telah dibentuk
lembaga internasional untuk merumuskan infrastruktur system keuangan islam
dan standar instrument keuangan islam, serta didirikannya lembaga rating Islam.

Beberapa prinsip pokok dalam transaksi keuangan sesuai syariah antara lain

1
Nurul Huda, Mustafa Edwin Nasution, Investasi Pada Pasar Modal Syariah .
Cetakan Kedua, 2008), Hal.55. Syariah, (Jakarta : Kencana,



berupa penckanan pada perjanjian yang adil, anjuran atas system bagi hasil atau
profit sharing, serta larangan terhadap riba, gharar, dan masyirz.

Salah satu bentuk instrumen keuangan syariah yang telah banyak
diterbitkan baik oleh korporasi maupun Negara adalah sukuk. Di beberapa
Negara, sukuk telah menjadi instrument pembiayaan anggaran Negara yang
penting. Pada saat ini, beberapa negara telah menjadi regular issuer dari sukuk,
misalnya Malaysia, Bahrain, Brunei Darussalam, Uni Emirate Arab, Qatar,
Pakistan, dan State of Saxony Anhalt-Jerman. Penerbitan sovereign sukuk (sukuk
negara) biasanya ditujukan untuk keperluan pembiayaan negara secara umum
(general funding) atau untuk pembiayaan proyek-proyek tertentu, misalnya
pembangunan bendungan, unit pembangkit listrik, pelabuhan, bandar udara,
rumah sakit, dan jalan tol. Selain itu, sukuk juga dapat digunakan untuk keperluan
pembiayaan cash-mismatch, yaitu dengan menggunakan sukuk dengan jangka
waktu pendek (Islamic Treasury Bills) yang juga dapat digunakan sebagai
instrument pasar uang.?

Istilah sukuk Istilah sukuk berasal dari bentuk jamak dari bahasa Arab
‘sak’ atau sertifikat. Secara singkat, The Accounting and Auditing Organisation of
Islamic Financial Institutions (AAOIFI) * mendefinisikan sukuk sebagai sertifikat

bernilai sama yang merupakan bukti kepemilikan yang tidak dibagikan atas suatu

2
Mustafa Kemal,.Wawasan Islam dan Ekonomi : Sebuah Bunga Rampai, (Jakarta : Lembaga Penerbit
Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia, 1997), Hal. 153

: Abdul Halim, Analisis Investasi, (Jakarta : Salemba Empat, 2003), Hal. 98
1bid, Hal.137



asset, hak manfaat, dan jasa-jasa atau kepemilikan atas proyek atau kegiatan
investasi tertentu. Sedangkan menurut Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008
tentang surat berharga syariah negara, Surat berharaga syariah negara, atau dapat
disebut sukuk negara, adalah surat berharga negara yang diterbitkan berdasarkan
prinsip syariah, sebagai bukti atas bagian penyertaan terhadap aset surat beraharga
syariah negara, baik dalam mata uvang rupiah maupun valuta asing. Sukuk pada
prinsipnya mirip seperti obligasi konvensional, dengan perbedaan pokok antara
lain berupa penggunaan konsep imbalan dan bagi hasil sebagai pengganti bunga,
adanya suatu transaksi pendukung (underlying transaction) berupa sejumlah
tertentu aset yang menjadi dasar peﬁerbitan sukuk, dan adanya aqad atau
penjanjian antara para pihak yang disusun berdasarkan prinsip-prinsip syariah.
Selain itu, sukuk juga harus distruktur secara syariah agar instrumen keuangan ini
aman dan terbebas darni riba, gharar dan maysir.

Pada prinsipnya, sukuk adalah surat berharga sebagai instrument investasi
yang diterbitkan berdasarkan suatu transaksi atau akad syariah yang melandasinya
(underlying transaction), yang dapat berupa ijarah (sewa), mudharabah (bagi
hasil), musyarakah, atau yang lain. Sukuk yang sekarang sudah banyak
diterbitkan adalah berdasar akad sewa (sukuk al-ijarah), dimana hasil investasi
b‘emsal dan dikaitkan dengan arus pembayaran sewa asset tersebut.’ Meskipun

demikian, sukuk dapat pula diterbitkan bnerdasarkan akad syariah yang lain.

g Twan pontjowinotoPrinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal: Pandangan Praktisi, (Jakarta -
Publications Modal, 2003), Hal. 76



Di Indonesia, perkembangan pasar keuangan syariah, termasuk pasar
sukuk juga tumbuh secara cepat, meskipun proporsinya dibandingkan pasar
konvensional masih relaif sangat kecil. Untuk keperluan pengembangan basis
sumber pembiayaan anggaran negara dan dalam rangka pengembangan pasar
keuangan syariah dalam negeri, maka pada Mei 2008 lalu pemerintah telah
mengundangkan Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Surat Berharga
Syariah Negara (SBSN) atau UU Sukuk Negara (sovereign sukuk)

Sejalan dengan semakin meluasnya penggunaan prinsip syanah di pasar
keuangan dalam negeri dan luar negeri, yang ditandai dengan semakin banyaknya
Negara yang menerbitkan instrument pcmbiayaan. berbasis syanah dan semakin
meningkatnya jumlah investor dalam instrument keuangan syariah, Indonesia
perlu memanfaatkan momentumm melalu penerbitan Surat Berharga Syariah
Negara tersebut baik di pasar domestik maupun di pasar internasioanl sebagai
alterative sumber pembiayaan.

Sebagai investor tentunya kita mempunyai tujuan tersendiri untuk memilih
berinvestasi dalam sovereign sukuk (sukuk negara). Sebelum memulai untuk
berinvestasi pada pasar keuangan syariah khususnya sukuk negara tentunya kita

memiliki suatu anggapan bahwa sukuk negara berbasis syariah memiliki

¢ Ibid, hal. 80



kelebihan tertentu dibandingkan dengan obligasi konvesional. Adapun kelebihan

berinvestasi dalam sukuk negara yaitu ?

1.

Memberikan penghasilan berupa Imbalan atau nisbah bagi hasil yang
kompetitif dibandingkan dengan instrumen keuangan lain.

Pembayaran Imbalan dan Nilai Nominal sampai dengan sukuk jatuh tempo
dijamin oleh Pemerintah.

Dapat diperjual-belikan di pasar sekunder.

Memungkinkan diperolehnya tambahan penghasilan berupa margin (capital
gain).

Aman dan terbebas dan riba (usury), gharar (mceﬁainty), dan maysir
(gambling). |
Berinvestasi sambil mengikuti dan melaksanakan syariah.

Hal tersebut sejalan dengan semakin terbatasnya daya dukung Anggaran

Pendapatan dan Belanja Negara untuk menggerakkan pembangunan sector

ekonomi secara berkesinambungan dan belum optimalnya pemanfaatan

instrument pembiayaan lainnya. Dengan bertambahnya instrumen Surat Berharga

Negara yang terdiri dari Surat Utang Negara dan Surat Berharga Syariah Negara,

diharapkan kemampuan Pemerintah dalam pengelolaan anggaran Negara terutama

dari sisi pembiayaan akan semakin meningkat.

" Iggi Achsien, Investasi Syariah di Pasar Modal, (Jakarta : Gramedia Pustaka utama, 2000), Hal. 57




Surat Berharga Syariah Negara ini merupakan surat berharga dalam mata
uang rupiah maupun valuta asing berdasarkan prinsip syariah yang diterbitkan
oleh Negara Republik Indonesia, baik dilaksanakan secara langsung oleh
pemerintah atau melalui Perusahaan Penerbit Surat berharga Syariah Negara,
sebgai bukti atas bagian penyertaan asset Surat Berharga Syariah Negara, serta
wajib dibayar atau dijamin pembayaran Imbalan dan Nilai Nominalnya oleh
Negara Republik Indonesia, sesuai dengan ketentuan perjanjian yang mengatur
penerbitan Surat Berharga Syariah Negara tersebut.

Dengan diundangkannya Undang-Undang No. 19 Tahun 2008 tentang
Surat Berharga Syariah Negara, maka Negara Republik Indonesia telah memiliki
landasan hukum yang kuat dalam penerbitan Surat Berharga Syariah Negara
tersebut. Didalam Undang-Undang tersebut dijelaskan bahwa penerbitan Surat
Be?harga Syariah Negara dilakukan oleh Perusahaan Surat Berharga Syariah
Negara, yang mana perusahaan tersebut didinkan secara khusus umtuk
menerbitkan Surat Berharga Syariah Negara tersebut. Sehingga dapat dikatakan
bahwa perusahaan penerbit Surat Berharga Syariah Negara merupakan suatu
Special Purpose Vehicle (SPV) dan mempunyai peranan yang penting
Perusahaan penerbit Surat Berharga Syariah Negara tersebut merupakan salah
satu badan hukum yang didirikan oleh Negara tetapi perusahaan tersebut
bukanlah BUMN ataupun PT schingga tidak tunduk pada Undang-Undang

BUMN ataupun pada undang-undang PT, ketentuan tentang perusahaan tersebut



B.

diatur secara khusus dalam peraturan pemerintah No. 56 Tahun 2008 tentang
Perusahaan Penerbit Surat Berharga Syariah Negara.

Menyadari akan pentingnya peranan perusahaan penerbit surat berharga
syariiah Negara sebagai svatu badan hukum khusus yang menerbitkan surat
berharga syariah negara maka hal inilah yang membuat Penulis merasa tertarik
untuk mengetahui dan membahas masalah tersebut dalam kajian (telaahan) ilmiah
yang disusun dalam bentuk skripsi befjudul : ¥ PERANAN PERUSAHAAN
PENERBIT SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA MENURUT
UNDANG-UNDANG NOMOR 19 TABUN 2008 TENTANG SURAT

BERHARGA SYARIAH NEGARA “.

Perumusan Masalah

Dari hal — hal yang diuraikan diatas maka permasalahan yang akan
dijelaskan dalam skripsi ini adalah sebagai berikut :
1. Bagaimana syarat dan ketentuan dalam penerbitan surat berharga syariah

negara ?

2. Bagaimana peranan perusahaan penerbit surat berharga syariah menurut

undang-undang nomor 19 tahun 2008 tentang surat berharga syariah negara ?7
3. Bagaimanakah skim imbalan didalam penerbitan surat berharga syariah

negara antara Pemenntah (obligatoir) dengan pemegang sukuk (investor) ?



C. Tujuan Penelitian

1. Untuk menjelaskan syarat dan ketentuan dalam penerbitan surat berharga
syariah negara.

2. Untuk menjelaskan peranan perusahaan penerbit surat berharga syariah negara
menrut undang-undang nomor 19 tahun 2008 tentang surat berharga syariah
negara.

3. Untuk menjelaskan skim bagi hasil didalam penerbitan surat berharga syariah

negara antara Pemerintah (obligatoir) dengan pemegang sukuk (investor).

D. Manfaat Penelitian.

1. Teoritis
Penulis berharap agar tulisan ini dapat dijadikan sebagai salah satu sumber
infomasi serta sumbangsih Penulis mengenai surat berharga syariah Negara
dan sejauh mana peranan perusahaan penerbit surat berharga syariah tersebut.

2. Praktis
a. Penulis berharap agar tulisan ini dapat dijadikan sebagai informasi ilmiah
serta membuka wawasan pembaca mengenai pasar modal syariah di

Indonesia.

b. Penulis juga berharap agar tulisan ini dapat menambah pengetahuan dan

pengalaman di bidang pasar modal.
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E. Ruang Lingkup

Memahami latar belakang yang telah diuraikan diatas dan dikaitkan
dengan permasalahan yang akan dikaji, maka dalam penulisan skripsi ini penulis
berusaha membatasi ruang lingkup pembahasan hanya sekitar judul saja, yaitu
peranan perusahaan penerbit surat berharga syariah negara menurut Undang-
Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara.

Kiranya tidak berlebihan bila dalam penulisan skripsi ini yang penulis
kemukakan adanya temuan uraian diluar cakupan permasalahan pokok, hal itu
tidak lain penulis maksudkan semata-mata untuk mendukung dan saling

melengkapi sehingga alur dari permasalahan dapat dihasilkan dengan baik.

. Metodelogi Penelitian
Untuk mencari jawaban peﬁnamhtmn—pemasﬂahan di atas sesuai dengan
judul skripsi ini, maka penulis mencari jawaban atau solusi dengan mcngadz_lkan
penelitian hukum dengan cara pengumpulan data antara lain sebagai berikut :
1. Tipe dan jenis penelitian
Penelitian hukum terdiri atas penelitian hukum normative dan
penelitian hukum empiris.® Penelitian hukum normatif merupakan penelitian

hukum yang meneliti bahan literature ataupun kepustakaan. Sedangkan

* Soerjono Soekanto, Pengantar Penclitian Hukum, (Jakarta : Universitas Indonesia Press, Cetakan
ketiga, 1986), Hal.51.
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penelitian hukum empiris merupakan penelitian hukum yang didasarkan atas
fakta di lapangan.’

Jenis penelitian yang digunakan di dalam penulisan skripsi ini adalah
penelitian hukum normatif (Yuridis Normatif). Atau dengan kata lain,
penelitiannya dilakukan dengan mempelajari dan menelaah beberapa bahan
bacaan yang ada relevansinya dengan pokok permasalahan skripsi. Akan
tetapi tidak menutup kemungkinan untuk melengkapi data, penulis
melakukan wawancara sebagai data penunjang untuk memperoleh data yang
lengkap.

2. Jenis dan Sumber data

Secara umum dapat dikatakan bahwa jenis data terdiri atas data primer
dan data sekunder. Data primer adalah data yang diperoleh dari hasil
wawancara langsung di lapangan dcngén pihak-pihak terkait sehubungan
dengan data atau informasi yang diperlukan. Sedangkan data sekunder adalah
data yang diperoleh penulis melalui penelitian kepustakaan, yaitu berupa
buku-buku literature dan peraturan perundang-undangan yang berlaku.

Adapun data yang dipergunakan di dalam penulisan skripsi ini adalah
data sekunder Data sekuder tersebut dapat diperoleh dengan cara menelusuri

bahan — bahan Hukum secara teliti yang meliputi :

? Ibid, Hal.52.
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a. Bahan Hukum Primer
Bahan hukum primer merupakan bahan hukum yang memiliki
kekuatan hukum mengikat. Kekuatan hukum mengikat itu terdiri atas
peraturan-perundang-undangan seperti Kitab Undang-Undang Hukum
Dagang, Kitab Undang-Undang Hukum Perdata, dan peraturan-peraturan
lainnya yang terkait dengan penulisan skripsi ini.
Untuk bahan hukum primer penulis mengambil sumber dari :
1) Kitab Undang — Undang Hukum Dagang
2) Kitab Undang-Undang Hukum Perdata
3) Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 Tentang Surat Berharga
Syariah Negara
4) Peraturan Pemerintah Nomor 56 Tahun 2008 Tentang Perusahaan
Penerbit Surat Berharga Syariah Negara. |
5) Fatwa Dewan Syariah Nasional Nomor 41/DSN-MUV/1II/2004 tentang
Obligasi Syariah ljarah
b. Bahan Hukum Sekunder
Secara singkat bahan hukum sekunder dapat dikatakan sebagai
bahan hukum yang menjelaskan bahan hukum primer seperti bahan
literature, artikel dari media cetak, artikel dari media elektronik seperti -
internet, karya ilmiah, yang erat kaitannya dengan pembahasan di dalam

penulisan skripsi.
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c. Bahan Hukum Tersier
Yaitu bahan yang memberikan petunjuk atau penjelasan terhadap
bahan hukum primer dan sekunder, meliputi kamus hukum , kamus bahasa
Indonesia, kamus bahasa Inggris, kamus bahasa Belanda, esiklopedia, dan
yang lainnya.
d. Metode Pengumpulan Data
Untuk mengumpulkan data yang diperlukan, maka teknik
pengumpulan data yang digunakan yaitu tekmk pengumpulan data
sekunder dimana hal tersebut dititik beratkan pada penelitian kepustakaan,
dengan cara mengkaji bahan hukum primer dan bahan hukum sekunder
yang relevan.
3. Pengolahan dan Analisis Data
Data yang diperoleh dari hasil penelitian kepustakaan dan lapangan
dikumpulkan dan selanjutnya akan diolah dan dianalisis secara Deskriptif /
kualitatif yaitu dengan cara menginterprestasikan dan menguraikan serta
menggambarkan data-data yang diperoleh ke dalam serangkaian kalimat yang
disusun secara sistematis, sehingga akan diperoleh gambaran yang jelas
mengenai  jawaban dari permasalahan yang kemudian ditarik suatu
kesimpulan sebagai jawaban terhadap permasalahan yang diteliti dan dibahas
dalam skripsi ini.
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