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ABSTRAK

Semenjak ada konvergensi pendapat bahwa bungahadbk maka
obligasi konvensional yang mempunyai komponen bukegar dari daftar
investasi halal. Oleh karena itu dimunculkan akéfryang sesuai dengan prinsip
syari’ah, yaitu obligasi syari'ah atau sukuk. OBbBg syari'ah pada dasarnya
hampir sama dengan obligasi konvensional, perbegaanterletak pada
penggunaan konsep imbalan dan bagi hasil sebagggaeti bunga, adanya suatu
transaksi pendukunguiiderlaying transaction berupa sejumlah asset tertentu
yang menjadi dasar penerbitan obligasi syari’ajajkarena adanya perjanjian
antara para pihak yang berdasarkan prinsip-prisygdpi’ah. Pengenalan obligasi
syariah (sukuk) dalam pembiayaan Islam adalah suo@unfaat yang besar.
Banyak proyek dalam sektor swasta dan publik tedahfasilitasi dengan
pembiayaan sukuk. Sukuk mempunyai potensi yang hegak memajukamisk
sharing (pemikulan resiko bersama). Dengan demikian, ngiatkan mobilisasi
tabungan, investasi, dan memacu pertumbuhan meikgju peningkatan
kesejahteraan.

Tujuan dari penyusunan ini adalah bagaimana mengged-cara yang
mungkin menjauhkan sukuk dari instrumen-instrumenamg yang berbasis
pemindahan resiko yang meningkatkan ketidakadilaan dmenyebabkan
ketidakstabilan yang pada akhirnya menurunkan &bssjaan. Meskipun begitu,
di kalangan masyarakat belum banyak yang fahamangrkeberadaannya apalagi
sistem yang digunakannya. Hal tersebut tidak lelsaisruang sosialisasi obligasi
syariah yang dikondisikan hanya terbatas oleh pamodal yang memiliki dana
lebih dari cukup.

Pokok permasalahan dari penelitian ini adalah lbagaa penjabaran Surat
Berharga Syariah Negara (Obligasi Syariah) dalandadg-undang Nomor 19
Tahun 2008 Tentang Surat Berharga Syariah Negawmaagakah sudah sesuai
dengan syariah Islam? Data yang diperoleh akanaliss secara kualitatif
dengan menggunakan analisis induktif. Yaitu metodedimaksudkan untuk
memperoleh pengertian-pengertian yang utuh tergangahaman tema yang akan
diteliti yakni dengan mengangkat data dan faktaskisuserta peristiwa-peristiwa
hukum yang bersifat kongkrit seputar Surat Berhégariah Negara, sehingga
dapat ditarik suatu kesimpulan yang bersifat umwerhadap jawaban dari
pertanyaan seputar permasalahan penjabaran Surbhar§& Syariah Negara
tersebut.

Dari hasil penelitian yang penyusun lakukan daptdrid kesimpulan
yaitu: Konsep Surat Berharga Syariah Negara (O&li§gariah) dalam Undang-
undang Nomor 19 Tahun 2008 Tentang Surat Berhaygaa® Negara menurut
hukum Islam telah sesuai dengan konsep akad yaggnakan yaitu akad
mudarabah, musyarakah, ijarah, istisna, murabatah shlam. Sebagaimana
termaktub dalam Undang-undang Nomor 18 Tahun 2@08) gijadikan sebagai
dasar hukum untuk melakukan akad obligasi syariatiapperdagangan pasar
modal yang ada di Indonesia.
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MOTTO
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TRANSLITERASI ARAB-LATIN

Berpedoman kepada Surat Keputusan Bersama Mergama dan Menteri
Kependidikan dan Kebudayaan R.I (Nomor 158 Tahuiv1dan Nomor 0543 b/

u/1987).

A. Lambang Konsonan

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
| alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
< ba’ b be
< ta’ t te
< sa ] § (dengan titik di atas)
c jim j je
z ha’ h ha (dengan titik di bawah)
' kha’ kh ka dan ha
3 dal d de
3 zal Z z (dengan titik di atas)
) ra’ r er
3 zai z zet
o sin S es
g syin sy es dan ye
P sad S s (dengan titik di bawah)

Xi



dad d de (dengan titik di bawah)

v ta t te (dengan titik di bawah)
b za’ V4 zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain ’ koma terbalik di atas

¢ gha g ge

< fa’ f ef

é qaf q qi

8 kaf k ka

J lam 1 el/ al

2 mim m em

o nun n en

3 waw W W
— ha’ h ha

3 hamzah ‘ apostrof

¢ ya’ y ye

B. Lambang Vokal
1. Syaddah atau tasydid
Tanda syaddah atawssydid dalam bahasa Arab, dilambangkan
menjadi huruf ganda atau rangkap, yaitu huruf yaama dengan huruf

yang diberi tandaasydid. Contoh
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. ditulis muta’addidah

W ditulis Rabbana
)

2. Ta’ Marbutah di akhir kata
a. Bila dimatikan atau mendapat harakat sukun, rdakhs (h):

2.< ditulis hikmah

3 5o ditulis Jizyah

(Ketentuan ini tidak diperlukan kata-kata Arab yawglah terserap ke
dalam bahasa Indonesia, seperti zakat, shalatategainya, kecuali bila

dikehendaki lafal aslinya)

b. Bila diikuti dengan kata sandang@l® serta bacaan kedua itu terpisah,

maka ditulis dengah.

NI EN Ky ditulis Karamah al-auliya’

c. Bila ta’ marbutah hidup atau dengan harakatfathah, kasrah dan
dammabh ditulis (t):

Jadli 31575 ditulis Zakat al-fitri atau Zakatul fitri

3. Vokal pendek (Tunggal)

fathah ditulis a
_______ kasrah ditulis i
o dammah ditulis u

4. Vokal Panjang (maddah)

1. | Fathah + alif ditulis a (dengan garis di atas)
sl ditulis Jahiliyyah
2. | fathah + ya’ mati ditulis a (dengan garis di atas)
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" ditulis Tansa
LSAM_A)
3. | kasrah + ya’ mati ditulis i (dengan garis di atas)
a S ditulis Karim
4. | dammah + waw mati ditulis u (dengan garis di bawah)
o ditulis Furud

. Vokal Rangkap

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupangan

antara harakat dan huruf, transliterasinya selaayaut:

1 | fathah + ya’ mati ditulis ai
<, ditulis bainakum
2 | fathah + wawu mati ditulis au
Jg ditulis qaul
6. Hamzah

Sebagimana dinyatakan di depan, hamzah ditraradit@n dengan
apostrof, namun itu hanya berlaku bagi hamzah yergtak di tengah dan

akhir kata, namun apabila terletak di awal katakan&hamzah tidak

dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berigaContoh:

(":’.ﬁ ditulis a’antum
sl ditulis u’iddat
FSa o ditulis la’in syakartum

. Kata Sandang Alif + Lam

a. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyyahsesuaikan
transliterasinya dengan aturan yang digariskanegad dan sesuai pula

dengan bunyinya. Bila diikuti oleh huruf syamsiyaaupun gamariyah,

Xiv



maka kata sandang ditulis terpisah dari kata yamgghkutinya dan

dihubungkan dengan tanda (-). Contoh:

o1 ) ditulis al-Qur’an
i ditulis al-Hadis
A ditulis al-Qiyas

b. Kata sandang yang diikuti huridyamsiyyahditulis sesuai dengan
bunyinya yaitu hurufl (el)-nya diganti huruf yang sama dengan huruf

yang langsung mengikuti kata sandang. Contoh:

e o ditulis as-Sama’

xl ditulis asy-Syams

8. Penyusunan kata-kata dalam rangkaian kalimat
Pada dasarnya setiap kata, b&ik, ism maupun huruf, ditulis
terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penyuswy@adangan huruf Arab
sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain. Kareste lauruf Arab atau
harakat yang dihilangkan, maka dalam translitenasipenyusunan kata
tersebut bisa dirangkaikan juga bisa terpisah denkata lain yang

mengikutinya. Contoh:

o 3 Al 595 ditulis Zawi al-furud

1l yi ditulis Ahl as-Sunnah

Bagi mereka yang menginginkan kafasihan dalam lbaqedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tidak sapkan dengan ilmu

tajwid.
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Umat Islam dalam kehidupan modern ini menghadapiategan yang
cukup berat. Di satu sisi ia harus mampu mengiketkembangan global di
bidang ekonomi dan teknologi, sementara di sisi lai juga harus berpegang
teguh pada ketentuan yang ada dalam syariah. Déaganain umat Islam harus
mampu bertahan di era globalisasi dengan tetapetierpan pada nilai-nilai
syariah.

Perkembangan ekonomi syariah saat ini secara teengrus mengalami
kemajuan yang sangat pesat, baik di panggung adeEmmal, maupun di
Indonesia. Perkembangan ekonomi syariah terseblipuneperbankan syariah,
asuransi syariah, pasar modal syariah, reksadamglisyobligasi syariah, leasing
syariah, Baitul Mal wat Tamwil, koperasi syarialkegpdaian syariah dan berbagai
bentuk bisnis syariah lainnya.

Dalam mengembangkan dan memajukan lembaga terselingga dapat
bersaing dan sesuai dengan kebutuhan masyarakas bmodern, dibutuhkan
inovasi-inovasi produk dengan tetap mematuhi goHpsinsip syariah. Selain itu,
ekonomi syariah bukan saja dalam bentuk lembagadgmkeuangan, tetapi juga
meliputi aspek dan cakupan yang sangat luas, sdgebifakan ekonomi negara,

ekonomi pemerintah daerah, ekonomi makro (kebijafksikal, public finance,



strategi mengatasi kemiskinan dan penganggurdasinkebijakan moneter), dan

permasalahan ekonomi lainnya, seperti upah danupérbn, dan sebagainya.

Sepanjang subyek itu terkait dengan ekonomi syarnska keterlibatan ulama

syariah menjadi niscaya.

1. Peran ulama ekonomi syariah dalam hal ini sandattdinkan. Dikarenakan
konsep keuangan Islam didasarkan pada prinsip itawralan keadilan. Setiap
transaksi yang dilakukan oleh para pihak pada kphkeeangan Islam harus
bersifat adil, halalthayyih dan maslahat.

Dalam hal ini, untuk menjaga kemurnian syariah nisleerutama pada
konsep keuangan Islam ulama ekonomi syariah berpera

1. berijtihad memberikan solusi bagi permasalahan e@kdonkeuangan yang
muncul baik skala mikro maupun makro.

2. Mendesign akad-akad syariah untuk kebutuhan prpdo#uk bisnis di
berbagai lembaga keuangan syariah.

3. Mengawal dan menjamin seluruh produk perbankan ldarangan syariah
dijalankan sesuai syariah.

Untuk menjadi ulama ekonomi syariah dengan tugpsrtietu, diperlukan
sejumlah syarat atau kualifikasi. Kualifikasi inpdrlukan, karena ulama ekonomi
syariah berperan mengeluarkan fatwa-fatwa yangitedengan ekonomi syariah

melalui ijtihad.

1 “Ushul Figh dan Ulama Ekonomi Syariah,” http:4gentani.netAkses 12 September
20009.




Ekonomi syariah yang diterapkan di Indonesia, saatu penerapannya
adalah obligasi syariah. Obligasi syariah dikenghjdengan katsakk, sukuklan
sakaik Kata-kata tersebut terutama secara umum digunakauk perdagangan
internasional di wilayah muslim pada abad perteagabersamaan dengan kata
hawalah (menggambarkatransferpengiriman uang) damudiarabah (kegiatan
bisnis persekutuan). Akan tetapi, sejumlah pendderat tentang sejarah
perdagangan Islam/Arab abad pertengahan membekisimpulan bahwa kata
sakk merupakan kata dari suara Laticheque” atau “check” yang biasanya
digunakan pada perbankan kontemporer. Fakta empmnbuktikan dan
menyimpulkan bahwa sukuk secara nyata digunakaaradaas oleh masyarakat
muslim pada abad pertengahan, dalam bentuk suratrga yang mewakili
kewajiban pembiayaan yang berasal dari perdagadgankegiatan komersial
lainnya? Sedangkan di dunia barat Kata obligasi yang beraahasa dari
Belanda, yaituwobligatie atauverplichting atauobligaat, berarti kewajiban yang
tak dapat ditinggalkan, atau surat utang suatuapian negara atau daerah
swapraja atau perseroan dengan bunga tetap untudénsegang. Dalam kamus
hukum Sudarsono, obligasi mempunyai dua pengertaity:

1. surat pinjaman dengan bunga tertentu dari pemérinjang dapat

diperdagangkan atau diperjualbelikan; atau:

2 Nurul Huda dan Mustafa Edwin Nasutiomvestasi pada Pasar Modal Syari‘ah
(Jakarta: Prenada Media, 2007), him. 122.



2. Surat utang berjangka (waktu) lebih dari satu tadkam memiliki suku bunga
tertentu, di mana surat tersebut dikeluarkan oletugahaan untuk menarik
dana dari masyarakat guna menutup biaya perusdhaan.

Obligasi merupakan surat utang dari suatu lembéga@erusahaan yang
dijual kepada investor untuk mendapatkan dana seara investor akan
mendapatkanreturn dalam bentuk tingkat suku bunga tertentu yang ganga
bervariasi tergantung kekuatan bisnis penerbit8y&u bunga ini bisa dibayarkan
secara tetap atau berjenjang. Dalam pasar uangsiata berkembang dengan
baik bentuk dan jenis obligasi bisa mencapai balasékan puluhah.

Pengenalan obligasi syariah (sukuk) dalam pembraisiam adalah suatu
manfaat yang besar. Banyak proyek dalam sektortawden publik telah di
fasilitasi dengan pembiayaan sukuk. Sukuk mempupgtensi yang besar untuk
memajukan risk sharing (pemikulan resiko bersama). Dengan demikian,
meningkatkan mobilisasi tabungan, investasi, damaoe pertumbuhan menuju
ke peningkatan kesejahteraan. Tujuan dari penyumsumaadalah bagaimana
menggali cara-cara yang mungkin menjauhkan sukuk idstrumen-instrumen
hutang yang berbasis pemindahan resiko yang meatikak ketidakadilan dan

menyebabkan ketidakstabilan yang pada akhirnya mekan kesejahteraan.

® Gunawan Widjaja & JondSeri Pengetahuan Pasar Modal: Penerbitan Obligasi &
Peran Serta Tanggung Jawab Wali Amanat dalam Pd&adal (Jakarta: Prenada Media Group,
2006), him. 47, lihat juga Departemen Pendidikam d#&&budayaanKamus Besar Bahasa
Indonesia(Jakarta: Balai Pustaka, 1996), him. 699.

* Heri SudarsonoBank dan Lembaga Keuangan Syariah: Deskripsi damstriasi
(Yogyakarta: EKONISIA, 2004), him. 222.

® Mohammad Nejatullah Siddigi, www.siddigi.com/mnet8OnSukuk.htm Akses 11
September 2009.




Meskipun begitu, di kalangan masyarakat belum bangang faham tentang
keberadaannya apalagi sistem yang digunakannyaterk®but tidak lepas dari
ruang sosialisasi obligasi syariah yang dikondisikeanya terbatas oleh para
pemodal yang memiliki dana lebih dari cukup.

Dalam Undang-undang Nomor 19 tahun 2008 tentangt3serharga
Syariah Negara dijelaskan Surat Berharga Syariajafdedalam pasar modal.
Pasal 1 ayat (5) sampai dengan ayat (10) menjelaskdang Surat Berharga
Syariah Negara dari mulai akad ijarahpdarabah, musyarakah istisna’ dan
imbalan.

Fatwa Dewan Syariah Nasional No. 32/DSN-MUI/IX/20@@ntang
Obligasi Syariah menjelaskan bahwa salah satu benstirumen investasi pada
pasar modal (konvensional) adalah obligasi yangnsalini didefinisikan sebagai
suatu surat berharga jangka panjang yang berdéatguyang dikeluarkan oleh
Emiten kepada pemegang obligasi dengan kewajibambagar bunga pada
periode tertentu dan melunasi pokok pada saat jeoipo kepada pemegang
obligasi. Mengingat obligasi yang seperti ini belwasuai dengan ketentuan
syariah sehingga belum dapat mengakomodir kebutoizesyarakat akan obligasi
yang sesuai dengan syariah, sehingga lahirlah fetvwang menjelaskan tentang
ketentuan umum, ketentuan khusus, penyelesaiareligdran, dan ketentuan
penutup.

Sedangkan Fatwa DSN-MUI Nomor: 33/DSN-MUI/IX/2002atah

merupakan landasan awal bagi pelaksanaan obligasak mudarabah sebelum



adanya Undang-undang Nomor 19 Tahun 2008 tentaraf Berharga Syariah

Negara.

. Pokok Masalah

Dari ulasan latar belakang masalah di atas kirasyaup memberikan
kerangka berfikir dalam mengembangkan pokok perlaaga yang relevan
dengan tema penelitian ini. Adapun pokok permasalaya adalah:
“Bagaimanakah konsep Surat Berharga Syariah Nd@ikgasi Syariah) dalam
Undang-undang Nomor 19 Tahun 2008 Tentang SurdidBga Syariah Negara

menurut hukum Islam dan hukum Positif?”

. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Berdasarkan penetapan pokok masalah di atas, mjaleentdari penelitian
ini adalah untuk mengetahui konsep surat berhaygaiah Negara (obligasi
syariah) dalam Undang-undang Nomor 19 tahun 20@&rng Surat Berharga

Syariah Negara menurut hukum Islam dan hukum R.ositi

Adapun manfaat penelitian tersebut adalah:

1. Dapat menambah wawasan berfikir seputar khasankhues hukum perdata
Islam dan a/l-Mu’amalah al-Syar’iyyah, seputar hukum Surat Berharga
Syariah Negara (Obligasi Syariah).

2. Dapat mengetahui dan memahami surat berharga lsy&legara dalam

undang-undang nomor 19 tahun 2008 tentang SurabBg Syariah Negara.



D. Telaah Pustaka

Beberapa karya tulis yang membahas tentang sendiatya syariah
negara ini sudah banyak, di antaranya adalah k@wysawan Widjaja & Jono
yang berjudulSeri Pengetahuan Pasar Modal: Penerbitan ObligasiP&ran
Serta Tanggung Jawab Wali Amanat dalam Pasar Modtkan Prenada Media
Group tahun 2006buku ini sedikit banyak menjelaskan tentang peragyer
obligasi, dan juga bagaimana penerapannya dalatensiperekonomian di
Indonesia terutama penerapan dalam perekonomiag Yembasis ekonomi
syariah. Kedua buku tersebut merupakan proyekdigpelingan antara Hukum
Adat, dan Hukum Islam. Diantara pembahasan dam&dalku tersebut adalah
tentang hukum tanah, Transaksi Tanah, Transaksy ymrhubungan dengan
tanah, Konsep dan asas legal pegadaian syéiahln) dan Pegadaian dalam
perspektif Islam.

Juga buku yang berjudBlank dan Lembaga Keuangan Syariah: Deskripsi
dan llustrasikarangan Heri Sudarsono, buku ini menjelaskan ngnperbedaan
antara obligasi syariah dengan obligasi konvensiddelain itu juga ada buku
yang berjuduHukum Perjanjian Syariah; Studi Tentang Teori Akkadam Fikih
Muamalahyang dikarang oleh Syamsul Anwar. Dalam buku iminthicarakan
konsep kesejahteraan sosial yakni sebuah konseprgancakup semua aktivitas
manusia dan membuat kaitan yang erat antara inddethgan masyarakat. Dalam
buku tersebut berisi seputar mekanisme perbankaatydan lembaga keuangan

Islam lainnya.



Demikianlah beberapa literatur yang mungkin bisa neaé&ung
penyusunan karya ilmiah ini. Masih banyak yang imelterjangkau dari

pengamatan.

. Kerangka Teoretik

Semenjak ada konvergensi pendapat bahwa bungahadak maka
obligasi konvensional yang mempunyai komponen bukglar dari daftar
investasi halal. Oleh karena itu dimunculkan aléfryang sesuai dengan prinsip
syari’ah, yaitu obligasi syari'ah atau sukuk. OBbBg syari'ah pada dasarnya
hampir sama dengan obligasi konvensional, perbegaanterletak pada
penggunaan konsep imbalan dan bagi hasil sebagggaeti bunga, adanya suatu
transaksi pendukunguiiderlaying transaction berupa sejumlah asset tertentu
yang menjadi dasar penerbitan obligasi syari’afjajkarena adanya perjanjian
antara para pihak yang berdasarkan prinsip-prigggpi’ah. Pengenalan obligasi
syariah (sukuk) dalam pembiayaan Islam adalah suv@nfaat yang besar.
Banyak proyek dalam sektor swasta dan publik tedahfasilitasi dengan
pembiayaan sukuk. Sukuk mempunyai potensi yangr hegak memajukamisk
sharing (pemikulan resiko bersama). Dengan demikian, ngiatkan mobilisasi
tabungan, investasi, dan memacu pertumbuhan meikgu peningkatan
kesejahteraan. Tujuan dari catatan ini adalah begea menggali cara-cara yang

mungkin menjauhkan sukuk dari instrumen-instrumaramg yang berbasis



pemindahan resiko yang meningkatkan ketidakadilaam dmenyebabkan
ketidakstabilan yang pada akhirnya menurunkan &bssjaari.

Pada dasarnya Undang-undang Nomor 19 Tahun 20QG&nterSurat
Berharga Syariah Negara yang akan diteliti ini rpakan penjabaran dari dari
Fatwa DSN-MUI Nomor 32, 33 Tahun 2002 tentang CdsigSyariah dan
Obligasi SyariahMudarabah juga Fatwa DSN-MUI Nomor 41 Tahun 2004
tentang Obligasi Syariah ljarah.

Untuk memberikan landasan berpijak dalam penyusyerelitian ini,
maka akan penyusun uraikan mengenai rangkaian yamg akan digunakan
dalam menelusuri pembahasan dalam penelitian éfin§ga pada akhirnya akan
di dapati pembahasan yang sistematis dan kompriéltamgan data-data yang
valid.

Menurut Dewan Syariah Nasional (DSN) No0.32/DSN.MX2002,
Obligasi Syariah didefinisikan sebagai berikut: taugurat berharga jangka
panjang berdasarkan prinsip syariah yang dikeluvmaiaiten kepada pemegang
obligasi syariah yang mewajibkan Emiten untuk meyabgendapatan kepada
pemegang obligasi syariah berupa bagi hasil/mdegirderta membayar kembali
dana obligasi pada saat jatuh tempo.

Adapun dalil yang berkenaan dengan kebolehan ablgyariah penyusun

sarikan dari Himpunan Fatwa Dewan Syariah Nasidetlikut dalil-dalilnya:

® Mohammad Nejatullah Siddigi, www.siddigi.com/mxsteOnSukuk.htm Akses 12
September 2009.

" Ilchwan Sam (ed.) dkkHimpunan Fatwa Dewan Syariah Nasiorfahkarta: DSN MUI,
2006), him. 197.
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1. Firman Allah SWT:
B sl 5l ) ial Ll
2. Firman Allah SWT:
%Y 5 5nme OIS 2gall ) 2¢all ) 5l
3. Hadis Nabi SAW:
e Osaludl s Ll oa Jal 5 Y3 2ha alia W1 Gualid) (g Jila LAl
0L ja Ual 5T YA aTa Ua i V) agha g 5
4. Nabi SAW bersabda:
M ea¥ y aY
5. Kaidah Fikih:
1280 ja Le W) dia Slany D siall claladl L JaY)
Dari dalil-dalil di atas ditambah dengan pendapata ulama tentang
keharaman bunga, keharaman obligasi konvensiomaj parbasis bunga, maka
Dewan Syariah Nasional Majlis Ulama Indonesia merskdan bolehnya obligasi

syariah dengan ketentuan sebagai berikut:

Pertama : Ketentuan Umum

8 Al-Ma‘idah (5): 1.

° Al-Isra’ (17): 34.

Y R. al-Tirmizi dari Amr bin Auf.

" H.R. Imam Ibnu Majah, al-Daraqutni, dan yang laiari Abu Sa'id al-Khudri.

2 \bnu Taimiyah,al-Siyasah al-Syar'iyyah fi Ishlahi al-Ra'l wa al-Ra'yah, Juz || (tt:Dar
al-Kutub al-'Arabi, tt) him. 306.

13 |chwan Sam (ed.) dkkHimpunan Fatwa... him. 197-198.
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1. Obligasi yang tidak dibenarkan menurut syariahuyalbligasi yang bersifat
utang dengan kewajiban membayar berdasarkan bunga.

2. Obligasi yang dibenarkan menurut syariah yaitu gadi yang berdasarkan
prinsip-prinsip syariah.

3. Obligasi syariah adalah suatu surat berharga jamgkgang berdasarkan
prinsip syariah yang dikeluarkan emiten kepada gamg Obligasi Syariah
yang mewajibkan Emiten untuk membayar pendapatgradee pemegang
Obligasi Syariah berupa bagi hasil/margin/fee seréambayar kembali dana
obligasi pada saat jatuh tempo.

Kedua : Ketentuan Khusus

1. Akad yang digunakan dalam penerbitan obligasi ajxagintara lain:

a. mudarabah
b. Musyarakah
c. Murabahah
d. Salam
e. [Istisng
f. [ljarah

2. Jenis usaha yang dilakukan Emiten
(Mudarib) tidak boleh bertentangan dengan syariah denganpewatikan
substansi fatwa DSN-MUI no. 20/DSN-MUI/IV/2001 teng pedoman

pelaksanaan investasi untuk reksadana syariah;
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3. Pendapatan (hasil) investasi yang dibagikan emitendarib) kepada
pemegang obligasi syariahudiarabah (sahib al-mal) harus bersih dari unsur
non-halal.

4. Pendapatan (hasil) yang diperoleh pemegang obligpaiiah sesuai akad
yang digunakan;

5. Pemindahan kepemilikan obligasi syariah mengikukadaakad yang
digunakan.

Dari uraikan singkat tentang dalil dan pendapama tentang haramnya
obligasi konvensional maka Dewan Syariah NasionailiM Ulama Indonesia

membolehkan sukuk dengan ketentuan-ketentuangli ata

F. Metode Penelitian
Adapun langkah-langkah dalam penelitian ini adalah:
1. Jenis Penelitian
Penelitian ini merupakan jenis penelitian pustalarary researcl)
yaitu mengumpulkan, mengklarifikasi bahan pustaktergture) sebagai
sumber data yang ada, yang pada akhirnya dianbbstiasarkan sumber data
tersebut.
2. Sifat Penelitian
Penelitian ini bersifat deskriptif yaitu pemapaegra adanya terhadap
apa yang dimaksud oleh suatu teks dengan cara askén dengan bahasa
penyusun. Sehingga dari penyusunan tersebut dagaggambarkan secara

sistematis, faktual dan akurat mengenai fakta-falkta sifat-sifat dari obyek
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kajian tersebut’ Selain itu juga menggunakan analisis eksplanatori

(explanatory analys)s Adapun yang dimaksud dengan analisis eksplanator

yang berfungsi memberi penjelasan yang lebih mandalaripada sekedar

mendeskripsikan makna sebuah t&ks.
3. Sumber Data
Penelitian ini mendasarkan pada ketersediaan dat@emp Namun
demikian memerlukan juga data sekunder sebagaiupend terhadap data
primer. Data tersebut diperoleh peneliti berupgglasan atau keterangan dari
narasumber yang mempunyai kompetensi di bidangbBgmgan demikian
data yang diperlukan adalah:

a. Data primer yakni informasi yang terdapat di daldakumen-dokumen
yang terkait dengan permasalahan yang diteliti. UDoén dibedakan
menjadi:

1) bahan hukum primer yakni:
a) Al-Qur'an dan Hadis.
b) Undang-undang nomor 19 tahun 2008 tentang surdtalga
syariah negara.
c) Fatwa DSN-MUI Nomor 32 Tahun 2002 tentang Obligagriah.
d) Fatwa DSN-MUI Nomor 33 Tahun 2002 tentang Obligagariah

Mudarabah.

14 Sumardi Suyasubrat®etodoligi Penelitian(Jakarta: CV Rajawali Press, 1989), him.
19.

15 Soerjono Soekamt®engantar Penelitian Hukuneet. 11l (Jakarta: Ul Press, 1986),
him. 9-10.
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e) Fatwa DSN-MUI Nomor 41 Tahun 2004 tentang Obligagariah
ljarah.

2) Bahan hukum sekunder yakni tulisan yang antaraddalah kumpulan
makalah ekonomi syariah yang diterbitkan oleh Matdda Agung R,
Direktorat Jenderal Badan Peradilan Agama.

3) Bahan hukum tersier yakni kamus hukum dan ensiklopeikum
Islam.

b. data sekunder yang berfungsi sebagai pendukungdaphdata primer
terutama yang berkaitan dengan pemahaman dan piangéari konsep
Surat Berharga Syariah Negara (obligasi syariah).

4. Teknik Pengumpulan data
Selanjutnya penulis mengumpulkan data lit¢femenggali bahan-
bahan pustaka yang searah dengan obyek Kdji&etelah data tersebut
terkumpul, penulis menyajikannya secara deskrgatif sistematis.
5. Analisis Data
Data yang diperolen akan dianalisis secara kudlitdengan
menggunakan analisis induktif. Yaitu metode ini dksudkan untuk
memperoleh pengertian-pengertian yang utuh temangahaman tema yang
akan diteliti yakni dengan mengangkat data darafakusus serta peristiwa-

peristiwva hukum yang bersifat kongkrit seputar SuBarharga Syariah

'8 Yaitu mencari variabel yang berupa teks, catataanuskrip, dan lain sebagainya.
Lihat Suharsimi, ArikuntoProsedur Penelitian Prakti€lakarta: Bina Aksara, 1983), him. 132.

" Noeng Muhajir,Metode Penelitian KualitatifYogyakarta: Rake Sarasin, 1999), him.
52.
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Negara, sehingga dapat ditarik suatu kesimpulang yaarsifat umum
terhadap jawaban dari pertanyaan seputar permasalaiplementasi Surat
Berharga Syariah Negara tersebfut.
6. Metode Pendekatan

Dalam penyusunan skripsi ini penyusun menggunakamdgkatan
yuridis yaitu mengkaji persoalan tentang surat &eya syariah negara
(obligasi syariah) terutama dalam undang-undangonot® tahun 2008
tentang surat berharga syariah negara agar dajeagpkan sesuai dengan

syariah Islam.

G. Sistematika Pembahasan

Setelah melewati beberapa tahapan yang diungkapkaatas, yaitu
mengumpulkan data, melakukan seleksi dan klarifikaga analisis terhadap isi
pembahasan ini, selanjutnya penyusun akan menguragtiap pembahasan ini,
dan dalam setiap pembahasan akan dibentuk dalaratagang sistematis, yaitu
yang terdiri dari 5 (lima) bab:

Bab pertama adalah pendahuluan yang berisi dan menjelaskaar-uns
unsur yang menjadi syarat-syarat penelitian ilmyaitu latar belakang masalah,
rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitidaahtepustaka, kerangka
teoretik, metode penelitian, dan sistematika permagam Bab ini berfungsi

sebagai pengantar kepada materi pembahasan baelbaputnya.

18 Sutisno HadiMetodologi Penelitian 1I(Yogyakarta: Fakultas Psikologi UGM, 1980),
him. 36-42.
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Bab kedua berbicara seputar tinjauan umum tentang konsepatSur
Berharga Syariah negara (obligasi syariah) melipatigertian dan jenis obligasi
secara umum. Dasar hukum, instrumen dan struktligash syariah. Juga
membahas tentang perbedaan antara obligasi syadi@hgan obligasi
konvensional.

Bab ketigaadalah menguraikan tentang surat berharga syawegiara
(obligasi syariah) dalam undang-undang nomor 1QrtaRO08 tentang Surat
Berharga Syariah Negara yang meliputi pembahagarnaeakad yang digunakan
dalam surat berharga syariah negara (obligasiayaserta surat berharga syariah
negara dalam undang-undang nomor 19 tahun 200&ngen$urat Berharga
Syariah Negara.

Bab keempatmembicarakan seputar analisis (obligasi syariaHanda
Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 antara lain maaganalisis akad surat
berharga syariah negara (obligasi syariah) dalakurhuislam serta relevansi
konsep hukum islam terhadap surat berharga syar&/ara dalam Undang-
Undang. Membahas pula kendala pengembangan obBgasah Serta strategi
Pengembangannya.

Bab kelimamemuat tentang kesimpulan dan saran-saran. Selielakan
secara panjang lebar dan terperinci pada bab-edusenya, langkah selanjutnya
adalah mengambil suatu kesimpulan dari apa yangh tehenjadi pokok
pembahasan dalam karya ilmiah ini. Sedangkan saam diajukan pula, agar
implementasi surat berharga syariah negara daladagangan pasar modal yang

ada di Indonesia dapat dijalankan sesuai dengaiakya
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Setelah pembahasan dalam penelitian ini seputat 8@rharga Syariah
Negara, maka dengan ini penyusun dapat mengandihkelan bahwa:

Konsep Surat Berharga Syariah Negara (Obligasii@yadalam Undang-
undang Nomor 19 Tahun 2008 Tentang Surat Berhaygaa® Negara menurut
hukum Islam telah sesuai dengan konsep akad yaggnakan yaitu akad
mudarabah, musyarakah, ijarah, istisna, murabatah shlam. Sebagaimana
termaktub dalam Undang-undang Nomor 18 Tahun 2@08) ylijadikan sebagai
dasar hukum untuk melakukan akad obligasi syariatiapperdagangan pasar

modal yang ada di Indonesia.

B. Saran

Berdasarkan kesimpulan dari hasil analisis dan phiedan sebagaimana
pokok permasalahan pada penelitian ini, maka pemypsriu memberikan saran
yaitu:

Untuk kepentingan penegakan hukum syariah dan me&nkgmurnian
ajaran Islam baik yang bersumber dari al-Qur’an Hadis maupun ijtihad para
ulama yang sudah diakui kesahihannya, Praktik SBeaharga Syariah Negara
(obligasi syariah) yang diadopsi oleh Perbankanri&lyadalam lingkup pasar

modal syariah yang berasal dari konsep perdagadgpat dilaksanankan pada
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prakteknya sesuai dengan apa yang telah diatumdatedang-undang tersebut
agar tidak bertentangan dengan Al-Quran dan Ha#lggar dapat dihindari
penyimpangan terhadap pelaksanaan akad Surat Barh@yariah Negara
(obligasi syariah) dari ketentuan hukum akad yaggala hal yang mendorong
kepada sesuatu perbuatimarar karena pelaksanaannya tidak sesuai dengan latar
belakang yang mendasari prinsip Surat Berharga i@yaNegara (obligasi
syariah) tersebut yaitu perdagangan. Pelaksanaamaslkserta struktur Surat
Berharga Syariah Negara (obligasi syariah) dalastersi perekonomian yang
berbasis syariah di Indonesia yang berlaku saatmengacu kepada Undang-
undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat Berhaygaah Negara terutama

pasal 1 (satu) ayat 1 (satu) sampai dengan ay@i@2puluh dua).
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TERJEMAHAN TEKS ARAB

NO HLM FN TERJEMAH
BAB |
1 9 8 Hai orang-orang yang beriman, penuhilah akad-
akad itu...
5 10 9 ...dan penuhilah janji; sesungguhnya janji itu pasti
diminta pertanggungjawabannya
Perjanjian boleh dilakukan di antara kaum
muslimin kecuali perjanjian yang mengharamkan
3 10 10 yang halal atau menghalalkan yang haram; dan
kaum muslimin terikat dengan syarat-syarpt
mereka kecuali syarat yang mengharamkan yang
halal atau menghalalkan yang haram.
4 10 11 Tidak boleh membahayakan (merugikan) diri
sendiri maupun orang lain.
10 12
5
6 10 13 Kesulitan dapat menarik kemudahan.
BAB Il
K 27 14 Hai orang-orang yang beriman, penuhilah akad-
akad itu...
...dan penuhilah janji; sesungguhnya janji itu pasti
8 27 15 s :
diminta pertanggungjawabannya
Perjanjian boleh dilakukan di antara kaum
muslimin kecuali perjanjian yang mengharamkan
27 16
9 yang halal atau menghalalkan yang haram; dan
kaum muslimin terikat dengan syarat-syarat
mereka kecuali syarat yang mengharamkan yang
halal atau menghalalkan yang haram.
Tidak boleh membahayakan (merugikan) diri
10 27 17 - .
sendiri maupun orang lain,
11 28 18




12 28 19 Kesulitan dapat menarik kemudahan.
BAB Il
...dan orang-orang yang berjalan di muka bur
13 45 7 mencari sebagian karunia alla

mi
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