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ABSTRAK

Nama + YULIANDRI HERU KUSSUMAPUTRA

Program Studi : Magister Kenotariatan

Judul Tesis : Tinjauan Mengenai Penerbitan Surat Berharga Syariah Negara
Seri IFR-0001 Dan IFR-0002 Sebagai Instrumen Pembiayaan
Anggaran Negara

Tesis ini mersbabhas tentang penerbitan Surat Berharga Syariah Negara Seri IFR-
0001 dan IFR-0002 yang diterbitian peda tahun 2008. Sebagai salab satu surat
berharga negara, Surat Berharga Syanah Negara merupakan sahu-satunya yang
menggunakan prinsip svariah dalam penerbitannya. Penulisan ini menggunakan
pendekatan kualitatif dengan menggunakan metode kepustakaan dan lapangan,
Hasil penelitan  persoalan-perscalan  yang terdapat pada penelitian ini
menghasitkan kesimpulan bahwa, Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara
Tabur Anggaran 2008 mengalami defisit. Untuk menutupi defisit terscbut
diterbitkan surat berharga negara, termasuk didalamnya adalah Surat Berharga
Syariah Negara Sen IFR-0001 dan IFR-0002. Dalam perkembangan penerbitan
Surat Berharga Syariah Negara di mass yang akan datang, jabatan Notaris harus
dilibatken didalamnya.

Kata kunci :
Pembiayaan, funding.
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ABSTRACT

Name 1 YULIANDRI HERU KUSSUMAPUTRA

Stady Program - Magister Kenotaniatan

Title : Overview on The Issuing of Sharia Sovereign Bond IFR-0001
and IFR-0002 Series as Government Budget Funding
Introment.

The focus of this study is the issuing of Sharia Sovereign Bond IFR-0001 and
TER-0002 Serics issued on 2008. As one of Sovereign Bonds, Sharia Sovereign
Bond was the only sovereign bond which igsued based on Sharia principle. This
writing is using the qualitative approach and using dictum and field method. The
research result answers for the problems that contain in this thesis. The resulis are
that Government Budget on 2008 was in deficit situstion. To fund the deficit,
Gavernment decided to issued Sovereign Bonds, included the Sharia Sovereign
Bond IFR-0001 and IFR-0002 Series. In the future, a Notary must be involved in
issuing Sharia Sovereign Bond.

Key words:
Funding.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Islam sebagai agama yang sempuma (kemily memiliki syariat yang
sempurna’ sebagaimana firman Allah Subhaanahy Wa Ta’ala yang berbunyi
“Pada hari ini telah Kusempurnakan untuk kamu agamamu dan telash Aku
cukupkan kepadamu nikmaiKu dan telah Aku ridhol Islarm jadi agamamu”
{Q8 Al Maidsh: 3}, Kesempurnaan ini dapat terfihat dari diaturnya segala hal
dalam Islam, Mulai dari masalah yang terlihat kecil sepertt adab bergaul, adab
hendak tidur, atau masalah kelvarga bingga masalah besar seperti ‘agidah,
atau masalah ketatanegarasn?

Kesempurnaan vang dimiliki Islam tersebut juga bisa dipabami bahwa
mustahi) Jslam tidak dilengkapi sistzm dan konsep mengenai ekonomi.*

Penerapan ekonomi yang berdaswken syadat Islam  merupakan
konsekueast dari  menerima  dsn  menjalankan  Islam  secara  kafah

" {meoyelumh) dalam semua aspek kehidupan setiap mustim.’ Karena secrang
muslim tidsk boleh menjalankan agamanya tidak secara menyeluruh yaitu
menialankan sebagian dan meningpalkan sebagian yang lainnya.

Segala yang diatw dalam Islam, fermasuk masalab perekonomian,
sangatiah jelas dan ferang mengenal apa yang dibalalkan dan aps vang
diharamban. Dalam A)-Quran surat Al-Bagarsh ayat 275, Aflak Subbunahu
Wa Ta’als berfirman €., Padabal Allah telah menghalatkan jual beli seria
mengharamkan riba” Ayat ini dapst dijadikan dasar hulum bahwa manusia
dihalalkan mencari rezeki dengan cara jual beli serta diharamkzn untuk
melakukan riba dalam mencari rezeki.

! Yazid bin Abdud Qodir Jawas, Binghisen Isimewa Menyu Keluarga Sakinah, ce 181,
{Bogor. ;i’aslnkn at-Tagwas, 2007), him. 3.
ihid,
* Nurgl Heda dan Mustefs Edwin Nasution, Jmvestasi Pada Pavar Modal Syariah,
{Iakarta: Keneansa, Z2007), him.2.
* hid,
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Hukum halal dan haram ini berlaku bagi setiap muslim fermasuk yang
ada di Indonesia. Walanpus demikian, sudah sejak lama, Indonesia
menerapkan sistem ekonomi yang berdasarkan rbawi. Hal ini sangat
bertentangan  dengan kondisi masyamkat Indonssia yang mayoritas
penduduknya notabene beragama Islam. Prinsip ribawi ini diterapkan di
semua bidang perekonomian seperti perbankan, asuransi, pasar modal,
pegadaian dan bahkan sumber pernbiayaan untuk Anggaran Pendapatan Dan
Belanja Negara (APBN} Pemerintah Indonesia. Contoh sumber pembiayaan
pemerintah yang menggunakan prinsip ribawi adalah penerbitan Surat Utang
Negara (8UN).

Walaupun kesadaran umtuk menerapkan prinsip ¢kopomi Islam di
Indonesia sudah lama timbul, namun secaa de facip, penerapan prinsip
ekonomi Islam tersebut bara terlaksana pada tahun 1992 vang ditandai dengan
beroperasinya Bank Muamalat sebagai bank syariah pertama di Indonesia,
Sedangkan secara e yure, perekonomian Islam, suddh diatur dalam undang-
undang. Perbankan syariah teiah diatur secars khusus dalam Undang-Undang
Republik Indonesia Nomor 21 Tahun 2008 tentang Perbankan Svariah.

Dewasz ini, prinsip ekonomi syarish sudah diterapkan di segala bidang
pasar keuangan. Perkembangannya di dalam maupun luar negeri sangat pesat.
Banyak investor yang berinvestasi pada pasar keuangan dengan menggunakan
instrumen investasi berdasarkan pringip syariah. Di dalam negeri, aset dan
dana pithak ketiga perbankan syariah meningkat masing-masing dari Rp 7,86
trifiun dan Rp 5,72 friliun pada tahon 2003, menjadi Rp 26,7 wriliun dan Rp
20,7 wiliun pada tahun 2006, Kenaikan ini mencapai sekitar 200%.
Sedangkan jumiah issuer (penerbit) dan nilai emisi obligasi syariah korporasi
meningkat dari 6 issuer dongan total emisi Rp 740 miliar pada tahun 2003,
menjadi 17 issuer dengan total emisi Rp 2,2 triliwn pada tabun 2006.°

Saat ini Pemerintah Indonesia dihadapkan pada kenyataan bahwa untuk
membangun negeri, dibutuhkan biaya pembangunan yang sangat besar,

* Direktorat Kebijakan Pemhinyaan Syariah Direktort Jenderal Pengelolaan Utang
Diepariemen Keuangan Republik Indonesia, *Fenpe Jowab Surat Berborga Syariah Negare (Sukuk
Negoras, éfnsirumen Kevangar: Berbasis syarich”

1hid,
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Jumdsh Anggaran Belanja Dan Pendapatan Negara (APBN) tahun 2008
mencapai  sekitar Rp 895 triliun” Bahkan dalam suate Roud Map
pembangunan di bidang infrastenktur tahan 2005-2009, yang mernupakan hasil
dari pertemman Infrasiructure Summii 2005, dikatakan bahwa kebutuban biaya
yang diperlukan untuk pembangunan infrastruktur seperti pembangunan jalan
darat, jalan tol, jalan kerela api, transportasi leut dan udara, lisick,
telekomunikasi, air bersih dan lainnya, selama kunun waktu tersebut mencapai
Rp1.400 tritiun.®

Dana sebesar its, mepurut rencana akan dipenubi dari beberapa sumber
yaitu hibah bantuan Aceh sebesar 1%, kemudian dant APBN sebesar 17% dan
sumber dana domestik sebesar 21%. Jika sumber-sumber dana ini tidak
mencukupi kebutuhan pembiayaan pembapgunan, maka Pemerintah Indonesia
harus mencari sumber pembiayaan yang lain. Banysk jalan yang dapat
ditempuh Pemerinish Indonesia untuk memenuhi kebutuhan pembiayaan
pembangunannya.

Untuk melakokan investasi, dikenal beberapa instrumen investasi yang
sudah menggunakan prinsip syariah, antara lain ssham syariah, obligasi
syarizh, reksa dana syariah maupun sukuk. Dengan tersedianya instrumen-
instrignen investasi terscbut, makz calon obligor, fermasuk Pemerintsh
Indonesia, rempunyai pilihan untuk menerbitkan instrumen investasi berbasis
syariah,

Salah satu cara yang dipikh Pemerintah Imdonesis mntuk memenuhi
kebutuhan pembiayaan pembangunan terscbut adalah dengan menerbitkan
Surat Berharga Negara vang berbasis syanah maupun konvensional. Pada
fanggal 26 Agustus 2008 oleh Pemerintab Indonesia melahd Menteri
Kenangan Republik Indonesia meresmikan penerbitan Sukuk Nepara di pasar

7 Angka APBN Untuk Pertama Kalinya Diatas Rp 1,000 Triliun” <www setneg go.id>,

15 Agastns 2008,

* Sigit Pramone dan A.Azis Setiawan. “Obligasi Syarigh (Sukuk) ontuk Pembiayaan

Infrastruktur: Tantangan dan Inisiafif Stadegis™

<htn/konsultasimuamalat wordnress comf008/03/1 Hoblisaci-syarish-sekuk-antuk-pembiavear-
infrastrukturdanianoan ~daninisistifstentenis/>, 11 Maret 2608

? Ihid
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perdana.'® Salah satu alasan dari keputusan pemerintah menerbitkan Sukuk
Nepars ini adalah untuk dapat menjaring investor, baik dari dalam negeri
maupun luar negeri kKhususnya kawasan Timur Tengah seperti Arab Saudi,
Uni Emirat Arab, Qatar, dan lain-Jain,

Negara-negara tersebut adalah vegara kaya penghasil minyak yang
memiliki potensi dana yang sangat besar yaitu sebesar US$ 800 miliar.'’,
Dengan skema penerbitan Sukuk Nepara, dibarapkan para investor yang
berasal kawasan Timur Tengah tersebut bersedia untk mananamkan modalnya
di Indonesin. Sehingga, pemerintah dapat memenohi kebutuhban pembiayaan
pembangunan di Indonesia,

Penerbitan Sukuk Negaras oleh Pemerintah Indonesia ini bukaulah
peristiwa yang baru. Terdapat beberapa Negara yang telah terlebih dahuln
menerbitkan Sukuk Negara dan babkan menjadi penerbit tetap (regrdar issuer)
dari Sukuk Negara seperti misalnya Malaysia, Babrain, Uni Bmirat Arab,
Qatar dan juga Negara Bagian Saxony Asnhalt di Jerman. Total emisi sukuk
internasional berkembang pesat, dari yang semula pada tahun 2002 hanva
berjumiah sekitar USS | miliar, kemudian pada bulan April 2007, jumlah
tersebut meningkat menjadi US$ 17 miliae. :

Penerbitan Sukuk Negara di negara-negara tersebut biasanya ditujukan
untuk keperluan pembiayaan negera secara umum (gemerad funding), atau
untuk pembiayaan pembangunan proyek-proyek tertentu dan juga dapat
dipunakan unfuk keprluan pombiayaan cash-mismaich, vaitu  dengan
menggunakan sukuk dengan janpka waktu pendek (Blamic Treasury Bills)
vang juga dapat digunakan sebagai ingtrumen pasar ua;zgf}

Penerbitan Sukuk Negara oleh Pemerintah Indoncsia dirasakan tepat.
Hal ind mengingat adanya urgensi untok diterbitkannya Sukuk Negara, vait
1. Memperluas basis sumber pembiayaan anggaran Negars;

¥ «Celiat Investast Syariahi Lewat Launching Sukuk Negara.” Kangpandoe®s
weblog him, 27 Agusus 2008,
" Sigit Prameno dan A Azis Setiawan Op.cit
% Direktorat Kebijakan Pembiayasn Syariah Direktort Jenderal Pengeloluan Utang
Departemen Keuangan Republik Indonesia, “Mengend/ Sukuk Instrumen Investosti dom
Pem&fqy%ax Berbasis Svarialk’.
ibid,
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2. Mendoreng pertumbuhan dan pengembangan pasar keuangan syariah di
dalam negert;
3. Menciptakan benchmark di pasar keuangan syarizh baik dalam wnegeri
maupun luar negeri;
4. Memperluas dan mendiversifikasi basis investor;
5. Mengembangkan alternatif instromen invesiasi,
8. Mengoptimalkan pemanfaatan Barang Milik Negara;
7. Mengoptimalken pemanfaatan  dana-dana wmasyarakat yang  belum
terjangkan oleh sistem perbankan konvensional.™
Untuk keperluan menyediakan payung hokum dan  memberikan
kepastian hukum bagi para pihak yang terkait dalam berinvestasi dengan
menggunakan Surat Berharga Syariah Nepara, Pemerintah Indonesia telah
wmenerbitkan peraturan perundang-undangan mengenai Sukuk Negars ini
Sebagal dugar hukumnya adalah Undang-undang Nomor 19 Tahun 2008
Tentang Surat Berharga Syariah Negara yang kemudian dilengkapi dengan
Peraturan Pemerintah Nomor 56 Tahun 2008 Tentang Perusahaan Penerbit
Surat Berharga Syariah Negara dan Peratoran Pemerintah Nomor §7 Tahon
2008 Tentang Pendirian Perusahaan Penerbit Surat Berharga Syariah Negara,

1.2 Pokok Permasaiahan
Berdasarkan apa yang telah dijabarkan pada sub bab diatas, ada beberapa
masalah yang dapat diidentifikasi, yaito:

1. Apakah dengan menerbilkan instrumen Surat Berharga Syariah Negara,
dapat membantu untuk memenuhi kebutuhan pembiayaan Angparan
Negara?

2. Bagaimana keutamaan dan kelemahan dari Surat Berharga Syarizh Negara
Seri [FR-000% dan IFR-J00Z sebagai salah satu instrumen pembiayaan
Anggaran Negara?

3. Bagaimana peranan Notaris dalam penerbitan Surat Berharga Syariah
Negara Seri IPR-0001 dan [FR-0002?

“ Dahlan Siamat, “Sural Berhargs Syariah Negars (Sukok Nepara),” {Makalah
disampaikan pada Seminer Pengembungan Pasar Sukuk D4 Indonesia: Peloang dan Tantangan,
Jnkarta, 6-14 Muharram 1429H / 21-24 Januari 2008), hlm, 31,
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1.3 Metode Penclitian
Dalam penulisan suatu karya ilmiah, diperlukan metode penelitian agar
penulisan dari penelitian tersebut dapat tersusun dengan jglas, tegas dan
sisternatis sesuai dengan fakta dan data di lapangan. Metode yang digunakan
adalah:
1. Tipe Penelitian.
Tipe penelitian dari pepulisan ini adalah sormatif, yaitu penulis ingin
meneliti mengepai Surat Béthirga. Syariah Negara, kbususnya mengenai
* asas-asas hukwm, taral sinkyonisasi peraturan perundang-undangan yang
terkait dengan Surat Berharga Syariah Negara dan pex[iiﬁi‘ayaan anggaran
negara, serta sejarah hukum dari Surat Berharga Syarinh Negars.
2. Sifat Penelitian,
Penelitian ini bersifat deskdpfif analitis dan memberikan gambaran
mengenai pemecaban permasalaban-permasalahan yang terkeit dengan
penerbitan SBSN Seri IFR-0001 dan IFR-0002, karena penulis ingin
memberikan gambaran mengenal penerbitan Sukuk Negara sebagai
instrumen pembiayasn pemabangunan Negara untuk kemudian dianalisie
gecara normatit,
3. Sumber Data.
Dataw;iata vang diperoleh sebagai bahan dari penelitian ini adalah sumber
data primer berupa wawancara dan sumber data sekunder berupa studi
dokumen. Sumber data sckunder yang digunakan terdiri dari tiga sumber
yaitin
a8 Sumber Primer
Terdiri dari baban hukumt primer seperfi peraturan perundang-
undangan, peraturan dagar, serta norma dasar dan peraturan lainnya
yang dipertukan dalam bidang Hukum Islam, Sorat Berbarga, Surat
Berharga Syarigh dan fugs fatwa Dewan Syariah Nasional Maielis
Ulama Indonesia yang terkait,
b.  Sumber Sekunder.
Terdiri dari bahan yang mendukung sumber primer sepertl bukuy,
skripsi, tesis makalah atau juga artike! dari majalah dan surat kabar.
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Sumber Tersier.
Terdiri dari bahan yang melengkapi dan mendukung sumber primer
dan sekunder. Contohnya adalah kamus.

4. Analisis Data,
Analisis terhadap penelitian ini dilakukan secara kualitatif baik terhadap
sumber data primer manpun sumber data sekunder yang telah
dikumpulkan dan kemudian diolah guna mendapatkan jawaban atas pokok
permasalahan yang diteliti.

1.4 Sistematika Penulisan
Sisternatika penulisan ini terdin dari tiga bab yang diantaranys saling
berkaitan dan berhubungan. Untuk melihat keterkaitan antara satu bab dengan
bab lainnya, maka disusunlah sistematika penulisan sebhagai berikut:

BABI

BAB I

PENDAHULUAN

Bab ini terdini dari empat sub bab yaitu latar belakeng
masalah, pokok permasalahan, metode penelitian dan
sistematika penuiisan, Bab ini merupakan penganiar untuk
memasuki bab selanjotnya.

PENERBITAN SUKUK NEGARA SEBAGAI SALAH

SATU INSTRUMEN PEMBIAYAAN ~ ANGGARAN
NEGARA DAN KEDUDUKAN PROFEST DALAM
PENERBITAN SUKUK NEGARA

Bab ini adaish inti dari penulisan penelitian ini, dimana pada bab
ini akan dibahas mengenai pokok permasalahan yang sedang
diteliti. Bab Ini terdini dari beberapa sub bab. Sub bab pertama
membahas mengenal anggaran Negara. Sub bab yvang kedua
membahas penerbitan Surat Berharga Syariah Negara Seri IFR-
0001 dan IFR-0002 sebagai instrumen pembiayaan anggaran
Negara. Sub bab ketiga membahas mengenai kedudukan profesi
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BAB I

Notaris dalam penerbitan Surat Berharpa Syariagh Negara Sert [FR-
(001 dan Seri IFR-0002. Dan sub bab yang fernkhir membahas
mengenat kelehihan dan kekurangan Surat Berhargs Syariah
Negara Seri IFR-0001 dan Sen IFR-0002 sebagai salah satu
instramen pembiayaan anggaran negara.

PENUTUP

Bab ini berisikan jawaban dri pokok permasalaban yang  diteilti
dalam penelitian ini. Dan juga, pada bab inj, disampaikan  saran-
saran yang sekiranya bermanfaat bagl perkembangan penerbitan
Sumt Berharga Syariah Negam (Sukuk Negara) sebagai sunber
pembiayaan pembanguan Nepgara.

o1 UNIVERSITAS INDONKESIA
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BARB 2
PENERBITAN SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA
SERI IFR-6001 DAN IFR-0002 SEBAGAL INSTRUMEN PEMBIAYAAN
ANGGARAN NEGARA

2.1, Anggaran Negara.

Sejak Indonesia menyatakan kemerdekaannya pada tanggal 17 Agustus
1945, Pemerintah Indonesia selale  berusaha untuk menjalankan
pevelengparaan negara dengan sebaik-baiknya. Penyelenggaraan negara yang
dilakukan oleh Pemerintah Indonesia fersebut bertujnan untuk mewujudkan
tugas yang diamanatkan oleh pendiri negara sehari setclah kemerdekaan.'
Tugas tersebut telah dinyatakan secara terperinci pada alinea keempat
Pembukaan Undang-Undang Dasar Negara Republik Indonesiz Tahun 1945
hasil amandemen tahan 2002 yaitu:

a. Melindungi segenap bangsa Indonesia dan selurmuh tumpah darah
Indonesia; h

b. Untuk mewnjudkan kesejahierazn vt
Mencerdaskan kebidupan bangsa: dan
fkut melaksanakan keiertiban dunia vang berdasarkan kemerdekaan,
perdamaian abadi, dan keadilan sosial '

Untuk dapat menjalankan tugas-tugas negara dalam  rangka
penyelenggaran negara tersebut, dibutubkan dana dalam jumlah yang sangat
besar. Dana dalam jumlah yang sangat besar harus dikelola dengan benar dan
baik agar penyelenggaran nepara dapat berjalan dengan baik. Pengelolaan
anggaran negara harus dilakukan sesual dengan peraturan-peraturan yang
berlaky, khususnya yang mengatur mengenal anggaran negara,

** Muhammad Djafar Saidi dan Rohana Huseng, Hukum Penerimaan Negara Bukan
Pajak, (Jag(arta: Rajawali Pers, 2008), him.2,
tbid
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13V

Aspek Hukum Anggaran Negara.

2.1L.L1.  Definisi Anggaran Negara dap Kenangan Negara,
Definisi dat anggaran negara tidak dapat ditemukan dalam

peraturan  perundang-amdangan. Namun  demikian, definisi dan

anggaran negara dapat diternukan dari pendapat yang dikemukakan

oleh para ahli. John F. Due memberikan pendapatnya mengenai

definisi dari anpgaran Negara, yaitu,

“A budget is general sense of term, is a financial plan for specified
period time... a government budgel, therefore is a statement of
proposed expenditures and expected revenues the coming perivd
together with data of actual expenditures and revenues for current and

past period 47

Sedangkan pendapat dari M. Subagio tentang definisi anggaran
Negara adalah sebagat berikut,

“Anggaran negara adalah suatu rencana yang diperlukan untuk
membiayai scgala kegiatannya, begitu pula biaya yang diperlukan
vntuk  menjalankan  pemeriotehan  disertai  taksiran  besamya
pemmx:aaizg vang didapatkan digunakan membelanjskan pengeluaran
tersebut”

Dizamping definisi darl angparan negara, definist dad
keuangap negara perlu disampaikan kKarepa anggaran negara berkaitan
eral dengan keuangan pegara. Karena menurut pengaturan dalam
konstitusi Undang-Undang Dasar 1945, tepatoya pada Pasal 23 ayat |
dikatakan bahwa Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara sebagai
wujud dari pengelolaan keuangan negara.

Beberapa definisi dari keuangan negara antara lain:

& Menurnt M. Ichwan, keuangan negard adalsh rencana kegiatan
secara kuantitatif {dengan angka-angka diantaranya diwajudkan
delam jumlah mafa uang) vang akan dijalankan untuk masa
mendatang, lazimnya satu tahun mendatang. 19

¥#
t#

M. Riawan Tiandra, Hidum Kevongos Negora, (Jokaris: Grasindo, 2006}, him, 7,
Bid
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b. Menurut Geodhart, keuangan negara meripakan Kkeseluruhan
undang-undang yang ditetapkan secara periodik yang memberikan
kekussaan kepada pemerintah untuk melaksanakan pengeluaran
pada periode tertent dan menunjukkan alat pembiayaan yang
diperlukan untuk menutup pengeluarn tersebut.”

¢. Meourot Muchsan, anggaran negara merupakan infi dari keuangan
negara karena anggoran negara merupakan alat penggerak
penggunaan keuangan negara™

d. Undang-Undang Nomor 17 Tabun 2003 tentang Keuangan Negara
juga mempunyai definisi sendini dari kevangan negara. Definisi
tersebut terdapat pada Pasal 1 butir 1 yang isinya yaitu semua hak
dan kewajiban negara yang dapat dinilar dengan uang serta segala
sesuatu, baik berupa uvang maupun berupa barang yang dapat
dijadikan milik negara berhubung dengan pelaksanaan hak dan
kewajiban tersebut.

Dari beberapa definisi tersebut diatas, memberikan parbaran
yang jelag mengenai hubungen anlara anggaran negara dalam bentuk
APBN dengan kevaogan nogars. Pembabasan mengenai anggaran
negara fidak dapat dilepaskan dari pembehasan keuangan mnegera
kerepa pada hakikatnya anggaran negame adalah wujud  dad
pengelolaan keuvangan negara sebagaimana disebutkan dalam Pasal 23
avat 1 Undang-Undeng Dasar 1945,

2.1.1.2 Ruang Lingkop Kenangan Negara.

Ruang lingkup dart kevangan nepara meliputi beberapa hal,
Menarut Pasal 2 Undang-Undang Nomor 17 Tahun 2003 tentang
Keuangan Negara, roang lingkup tersebut adalah:

a. Hak negara untuk memungut pajak, mengeluarkan dan
mengedarkan vang dan melakukan pinjaman;

b. Kewajiban negara untuk menyelenggarakan tugas layanan umum
pemerintah negara dap membayar tagihan pikak ketiga;

® rhid, him, 1.
2 rhid | b, 3.
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Penerimasn hegara;

B o

Pengeluaran negara;

Penerimaan daerah;

o

f. Pengeluaran daerah;

g. Kekayaan negara/daerah yang dikelola sendiri atau oleh pihak lain
berupa surat berharga, piutang, barang, serta hak-hak lain yang
dapat dinilai dengan uang, termasuk kekayaan yang dipisahkan
pada perusahaan negara/daerah;

h. Kekayaan pihak lain yang dikvasai pemeriotah dalam rangka
penyelenggaraan fugas pemerintaban dan/atau kepentingan umunm;

i, Kekayaan pihak {ain yang diperoleh dengan menggunakan fasilitas
vang diberikan oleh pemerintah,

Ruang lingkup dari keuangan negara tersebut diatas meliputi
juga ruang lingkup dari anpparan negara kacens terdapat nosur-unsur
dari anggaran negara seperii penerimaan negara/daerah, pengeluaraan
negara/daerah dan yang lainnya.

2.1.1.3 Kekuasaan afas Pengeloloan Kenangan Negara.

Kenangan negara merupakan sumber dana bagi pemerintah
untuk menyelenggarakan negara. Oleh sebab itu, harus ada pihak yang
diberikan kekuasaan untsk mengelola keuangan negara tersebut
sehingga keuvangan negara dapat dikelola dengan sebaik-baiknya,
Menurut Pasal 7 Undang-Undang Nomor 17 Tabun 2003 tentang
Keuangan Negara, kekuasssan aias pengelolaan keuangan negara
digunzkan untuk mencapai tijuan bernegara.

Pasal 6 undang-undang tersebut mengatur bahwa kekuasaan
atas pengelolaan keuangan negara berada di tangan Presiden selaku
Kepala Pemerintahan, Kekuasaan tersebut diberikan kepada Kepala
Pemerintahan karena pengelolaan keuangan negara merupakan bagian
dari kekuasaan pemnerintaban,

Walavpun kekuasaan atas pengelolaan keuangan negara berada
di tangan Presiden, namun Presiden tidak menjalankan kekuasaan itu
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secara langsung. Pada Pasal 6 ayat 2 undang-undang ini diatur bahwa
Presiden menguasakan kekuasaannya kepada pihak-pihak lain seperti
menteri, pimpinan lembaga, atau kepala pemerintahan daerah.
Pemberian kekuasaan kepada pihak-phak tersebut disesuaikan dengan
peranan pihak-pihak tersebut.

2.1.1.4 Penyusunan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara
(APBN).

Pasal 7 ayat 2 Undang-Undang Nomor 17 Tahun 2003 tentang
Keuangan Negara dikatakan bahwa APBN disusun setiap tahun dalam
rangka penyelenggaraan fungsi pemerintahan untuk mencapai tujuan
bemegara. Sesuai ketentuan dalam Pasal 12 ayat undang-undang
tersebut, APBN harus disusun sesuai dengan kebutuhan
penyelenggaraan pemerintahan dan kemampuan dalam menghimpun
pendapatan negara.

Penyusunan rancangan APBN berpedoman pada rencana kerja
pemerintah, terutama yang dikuasakan pada menteri/pimpinan iembaga
selaku pengguna anggaran!pengglina barang. Rancangan APBN
tersebut kemudian disampaikan kepada DPR untuk dibahas sesuai
dengan undang-undang yang mengatur susunan dan kedudukan DPR..
Pengajuan rancangan undang-undang tentang APBN oleh Pemerintah
Pusat dilakukan pada bulan Agustus tahun sebelumnya dengan disertai
nota keuangan dan dokumen-dokumen pendukungnya DPR kemudian
dapat menyetujui atau menolak rancangan APBN tersebut.

DPR. dapat menyetujul atau menolak rancangan tersebut. Jika
rancangan APBN disetujui oleh DPR, maka rancangan tersebut
ditetapkan menjadi Undang-Undang APBN tahun anggaran
berikutnya. Namun jika rancangan APBN tersebut ditolak oleh DPR,
maka Pemerintah Pusat dapat menggunakan APBN tahun anggaran
yang lalu. Seluruh tahapan penyusunan rancangan APBN diatur secara
rinci pada Pasal 11 sampai dengan Pasal 15 undang-undang tersebut.
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2.1.1.5 Penetapan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara,

Pasal 11 ayat 1 Undang-Undang Nomor 17 Tabun 2003 tentang
Keuangan Negara mengatur bahwa APBN merupskan wujud dari
pengelolann keuanpan negara yang ditetapkan setiap tahun dengan
undang-undang. Pengaturan ini sesuai dengan apa yang diatur pada
Pasal 23 ayat 1 Undang-Undang Dasar 1945 hasil amandemen ketiga
tahun 2001 yang berbunyt bahwa Anpgaran Pendapatan dan Belanja
Negara sebagai wujud dard pengelolaan kevangan nepara ditetapkan
setiap tahun dengan undang-undang. Penetapan APBN fersebut
dilakukan oleh DPR

2.1.1.6 Yelaksanaan Angparan Pendapatan dap Belanja Negara.
APBN yang telah ditetapken dengan indang-amdang oleh DPE,
selanjuinya dituangkan dalam Keputusan Presiden untuk kemudian
dilaksanakan. Ketentuan ini dapat ditemukan pada Pasal 26 ayat 1
Undang-Undang Nomor 17 Tahun 2003 tentang Keuvangan Negara.
Dalam peiaksanaannya, APBN vang sudah ditetapkan dapat berubah
karena berbagai faktor. Rencana perubshan atas APBN vyang
bersangkutan terlebih dahulu barus dibahas bersama-sama  antara
Pemerintah Pusat dengan DPR.
Faktor-fakior yang dapat menyebabkan perubahan fersebut
dapat terjadi adalah sebagaimana diatur pada Pasal 27 avat 3 undang-
undang yang sama, yaitu
a. Perkembangan ckonomi makro yang tidak sesual dengan asumsi
yang digunakan dalam APBN;

b. Pernbahan pokok-pokok kebijakan fiskal;

c. Keadaan yang menycbabkar bares dilakukan pergeseran anggaran
antarunit organisasi, antarkegiatan dan aotarienis belanja;

-d. Keadaan yang menyebabkan saldo anggaran lebih tahun
sebelumnya harus digunakan untuk pembiayaan angparan yang
berjalan,
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la

Scbagai pihak yang berkuasa untuk mengelola keuanpan
negara, Pemerintah Pusat secara umum dan Presiden khususnya, harus
melaksanakan APBN dengan berianggung jawsb. Dengan demikian,
uniuk memenuhi tanggung jawabnya, maka Presiden harus membuat
faporan pertanggungjawaban. Pasal 30 undang-undang ini mengatur
bahwa Presiden menyampaikan rancangan undang-undang tentang
pertanggungjawaban pelaksanaan APBN kepada DPR berupa laporan
keuangan yang telah diperiksa oleh Badan Pemeriksa Keuangan
(BPK). Rancangan tersebut disampaikan paling lambat 6 (enam) bulan
setelah tahun anggaran berakhir,

Yang termasuk dan laporan keuangan yang dimaksud diatas
adalah Laporan Realisasi APBD, Neraca, Laporan Arus Kas, dan
Catafan ates Laporan Keuangap yang dilampin dengan laporan
keuangan perusahasn daereh. Ketentuan ini terdapat di Pasal 30 ayat 2.

Keadaan Apggaran Pendapatan dan Belanja Negara Pada Tahun
Aggaran 2008.

Untuk dapat mengetahnt keadaan anggaran negara pada tahun
anggaran negara 2008, dapat melhibat pada undang-urklang yang khusus
mengatur mengenai APBN pada tabun anggaran tersebut. Undang-
vndang yang dimeaksud adalah Undang-Undang Nomor 45 Tahun 2007
Temanp Anggaran Pendapatan Dan Belanja Nepara Tahun Anggaran
2008.

Keadaan angparan negara pada tahun 2008 dapat diketahui
secara rinci pada Pasal 12. Pada pasal tersebut disebutkan bahwa
jumish Anggaran Pendapatan Negara dan Hibah Tahun Anpgaran
2008 sebesar Rp 781.354.147.476.000,00 (tujuh ratus delapan puluh
satu trilion tga ratus lima puluh empat miliar seratus empat pulvh
tujuh juta empat 1atus tujuh puluh enam ribu rupiah). Jumlah ini lebih
kecil dari jumlah Anggaran Belanja Negara sebesar Ry
854.660.142.146.000,00 (delapan ratus lma pulubh empat triliun enam
ratus enam puluh miliar seratus empat pulub dua juta seratus empat
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puluh enam ribu rupizh). Dengan demikian, anggaran negara dalam
Tahun Apggaran 2008 tegadi Defisit Anggaran sebesar Rp
73.305.994,670.000,00 (tujuh puluh tiga triliun tiga ratus hima miliar
sembilan ratus sembilan puluh empat juta enam ratus twjuh puluh ribo
rupiah ).

Instrumen Pembiayaun Defisit Anggaran Negara.

Dikarenakan adanya defisit dalam anggeran negara, makae
berdasarkan ketentuan yang disebutkan pada Pasal 1 butir 28 Undang-
Undang Nomor 45 Tahun 2007 tentang Anggaren Pendapatan Dan
Belanja Negara Tabun Anggaren 2008, dilakukan pembiayaan untok
menutupi defisit tersebut atau vang disebut dengan Pembiayaan Defisit
Anggaran. Pengaturan secara jelas dan detail mengenai pembiayaan
defisit anggaran untuk APBN tahun anggaran 2008 juga terdapat pada
undang-undang ini,

Pembiayaan defisit tersebut akan diperolsh dari beberapa
sumber sehagaimana disebutkan dalam ayat 2 daci pasal 12 undang-
undang ini yaitn
a. Pembiayaan dalam negeri sebesar Rp 60.790.250.000.000,00

{enam puluh triliun tujub ratus sembilan puloh miliar dua ratus
lima puluh juta rupiah);

b. Pembiayaan luar negeni  neto  sebesar  negatif  Rp
9.448.240.400.000,00 (sembilan trliun empat ratus empat puloh
delapan miliar dua ratus empat puluh juta empat ratus ribu rupiah).

Perincian  mengenal  sumber-sumber  Pembiayaan  Defisit
Angparan Tabun Anggaran 2008 diatas adalah sebagaimana yang
dijclaskan dalam penjelasan ayat (3) pasal ini. Penjelasannya adalah
sebagal berikut:
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ki

ayat {3)

Pembiayaan defisit angparan schesar Rp
73.305,994.670.000,00 (ujuh puluh tiga triliun tiga ratug lima miliar
sembilan ratus sembilan puluh empat juta enam ratus fojuh puloh ribu
rupiah) terdiri dari;

1. Perbiayasn Dalam Negeri sehesar Rp 89.975.295.500.000,00
{delapan puluh sembilan triliun sembilan ratus tujuh puluh lma
miliar dus ratus sembilan puluh lima juta lima mtus ribu rupiah)
terdixi dayi:

(dalam rupiah)

4. Perbankan dalam negeri 300,000.860.500,00
b. Non-perbankan dalam negeri ~ 89.675.295.500.000,00
i. Privatisasi 1.500.000.000.000,00

ii. Penjualan aset program

restrukturisasi perbankan s 600.000.000.000,00
it Surat berharga negara (netos} 91.575.295.500.600,00
iv. Dann Investasi Pemenintah  -4.000.600.000.000,00

2. Pembiaysan luar negeni neto sebesar negatif Rp
16.669.300.830.000,00 {enam belas trifiun enam rates snam pulub
sembilan miliar tuga ratos juta delapan ratus tiga puluh ribu rupiah)
terdiri dari:

{dalam rupiah}
a. Penarikas pinfaman luar negeri (bruto}
42.989.310.000.000,00
- Pinjarpan program 19.110.060.006.000,00
- Pinjaman proyek 23.879.310.000.000,00

b. Pembayaran cicitan pokok utang luar negeri
-59.658.010.830.000,00

Sebagaimana telah dirinci pada penjelasan ayat 3 Pasal 12
undang-undang APBN tabun anggaran 2008, disebutkan bahwa salah
safu sumber pembiayaan defisii anggaran negara adalah pembiayaan
dalarn negeri nonperbankan dimana salah satu intrumen yang menjadi
sumber penerimaan pembiayaan dalam negerl adalah surat berharga
negara (SBN). Jika ketentuan ini dikaitkan dengan isi Pasal 1 butir 20
Undang-Undang SBSN, maka yang dimaksud dengan surat berbarga
negara adalah Surat Utang Negara dan SBSN.
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2.2 . Tinjauan Umam Mengenai Instramen Sukuk.
2.2.1 Pengertian Dan Keistimewaan Sukuk.
2.2.1.1 Pengertian Sukuk.

Kata sukuk merupakan bentuk jamak dari bahasa Arab sak
atau sertifikat. Definisi ringkas dari sukuk menurut AAOIF] adalah
sertifikat bernilai sama yang merupakan bukti kepemilikan yang
tidak dibagikan atas suatu aset, hak manfast, dan jasa-jasa atau
kepemilikan atas proyek atau kegiatan investasi tertentu.” Kata ini
bisa ditemukan di beberapa titerator Islam komersial klasik dan
biasa digunekan untuk perdagangan intemasional di wilayah
muslim pada abad pertengaban, Fakia empiris dari peneliian vang
dilakukan oleh para sagana musiim  membukiikan  dan
menyimpulkan bahwa sukuk secara nyafa digunaken secara huas
cleh masyarkat muslim pada abad pertengahan dalam bentuk sorat
berharga yang mewakili kewajiban pembiayaan yang berasal dari
perdagangan dan kegiatan komersial lainnya >

AAOIFI memberikan definisi sukok sesuai dengan Standar
Syarish No. 17 tentang Fnvestasi adalah:

“Pwvestment Sukuk  are cerrificates of zqual value
representing undivided shares in ownership of tangible assels or
particular projects or special invesiment activity, however,this is
friie afler receipt of the value of the sukuk, the closing of
subscription and the employment of funds received for the parpose
Jor which the sukuk were issued.”

Selain definisi ini, terdapat pula definisi menurut Bapepam-
LK sebagaimana fercantum pada Peraturan Nomor IX.A.13 tentang
Penerbitan Efek Syariah, vaitu:

“Sukuk didefinisikan sebagai efek syariah berupa sertifikat
atay bukti kepemilikan yang bernilai sama dan mewskili bagian
penyertaan yang tidak terpisabkan atau tidak terbagi atas:

1} Kepemilikan aset berwnjud tertentu;

= Brosur “Mangenal Sukuk Instrumen Investasi Dan Pembiayacn Berbasis Syariok®,
Dircktorat Kebijakan Pembisyaan Syarish Direktorat Jenderal Penpelolaan Utang Depariemsn
Keuangan Repubiik Indonesia, blm. 2.

 Nurul Huda das Mustafa Edwin Nasutin, Investasi Pada Pasar Modual Syariah,
(Jakarts: Kencana, 2008}, Elm, 136,
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2) Nilal manfaat dan jasa atas aset proyek tertentu atan akuvitas

investasi terienty; atay

3} Kepemilikan atas aset provek tertentu atau aktivitas investasi

tertentu”

2.2.1.2 Keistimewasa Sukuk.

Deppan melihat sifat-sifat umum dari sukuk, akan
memperlihatkan bahwa instrumenn inl memiliki kualitas yang
sama dengan semua pasar lain yang berorientasi aset kenangan

konvensional. Hal tersebut dapat terlihat dari tabel berikut:™

Dapat
diperdagangkan

Sukuk mewakili pibak pemilik aktual dan
aset yang jelas, manfaat aset atan kegiatan
bisnis dan juga dapat diperdagangkan pada
harga pasar.

Dapat diperingkat

Sukuk dapat diperingkat oleh Agen
Pemberi Peringkal  regional  dan
internasional.

Dapat ditambah

Sebagai tambahan ferhadap sset uvtama
afau kegiatas bisnis, sukuk depat dijamin
dengan bentuk kolateral berlandaskan
syariali lainnya.

Fleksibilitas huloun

Sukuk dapat distruktur dan ditawarkan
secara nasional dan global dengan pajak
yang berbeda,

Dapat ditgbus

Struktur  sukuk  diperbolehkan  untuk
kemungkinan penebusan.

& fhid , hlm. 138.
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22,2 Karakteristik Sukuk.
Sebagal instrumen yang berdasarkan prinsip syaviah, sukuk
mempinyai beberapa karakteristik, yaitu:*’
1. Merupakan bukti kepemilikan suatu aset berwujad atau hak
manfaat;

2. Pendapatan berupa Imbalan (kupon), manjin, dan bagi hasil
sesuai dengan akad yang digergunakan;
Terbebas dari unsuy riba, gharar dan maisir;
Penerbitannya melalui Special Purpose Vehicle (SPV);
Memerlukan Underlying Asset sebagai dasar penerbiten sukuk.
Pengpunaan proceeds harus sesuai prinsip syariah.

AN

223 Jenis-Jenis Sukuk,

Instrumen sukuk dapat dibedakan menjadi beberapa jenis
berdasarkan bentuk syariah yang dyadikan kontmeknya. Peda
dasarnys prinsip mudharabsh merapakan prssip dasar unfuk
semua bentuk sukuk. Akan tetapi, berdasarkan istilah pengganaan
dana-dana vang digerakkan oleh institusi keuwangan, sukuk
mempunyai beberapa kategori.ﬁ

2.2.3.1 Sukuk Mudbarabakh,

Sukuk jenis inf merupakan sentifikat yang mewakili proyek
yang dikelola berdasarkan prinsip mudhrabah dengan menunjok
pihak fain sebagal mudarib untuk manajemen bisnis, Berdasarkan
Islamic Figh Academy OIC, terdapat beberapa ciri-ciri dari
sertifikat pnudharabah yaita:™
I. Bukuk Mudharabah (8M) mewakili kepemiliken vmum dan

member] hak kepada pemegangnya untuk berbagi pads proyek
khusus.

# Brosur “Mengenal Sukuk Instrumen Investasi Dan Pembiayoan Berbasis Syariah”,
Direklorat Kebijakan Pembiayaan Syarish Direktoral Jenderal Peogelolann Uleng Bepartemen
Keuvangan Repebiik Indonesia, Bim. 2. Snoit, hlm. &

* ¥5id , him. 140

# Jbid., hlm. 141.
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2. Kontrak SM didasarkan pada pengumuman resmi dari penerbit

atau prospektus, yang harus memberikan seluruh informasi

yang diperlukan oleh syarish untuk kontrak Qirad seperti jenis

modal, rasio distribusi profit, dan kondisi lain yang yang
berhubungan dengan penerbit yaog harus disesuaikan dengan
prinsip syariah.

. Pemegang SM diberikan hak untuk memindahkan kepemilikan

dengan menjual sertifikat di pasar sekuritas sesuai nilainya.

Nilai pasar tersebut bervariasi berdasarkan status bisnis dan

keuntungan yang diharapkan dar proyek yang yang dijalankan.

Untuk menjual SM, ada aturan-aturan yang harus diikoti yaitu:

a. Jika modal mudbarabah, sebelum beroperasinya proyek
tertentu, masih dalam bentuk vang, perdagaogan SM akan
seperti perfukaran vang dengan vang dan hal tersebu harus
menienuhi aturan bay ‘al-sarf.

b. lika modal mugaradah adaiah dalam bentuk vang, harus
didasarkan pada prinsip-prinsip perdsgangan utang dalam
hukum Islam, ‘

¢. JYika modal adaish dalam bentuk kombinasgi tunai, tagiban,
barang, aset dan manfant riil, perdagangan harus didasarkan
pada harpa pasar vang berkessbang berdasarkan persetujuan
kedua belah pihak.

. Manajer yang menenma pendanaan yang dikumpuikan dari

pelangpan untuk SM juga dapat menginvestasikan dananya

sendiri. Ja akan mendapatkan kenntupgan untuk kontribusi
modalnya sebagal tambahan pada bagian keunfungan sebagai
moudarab,

. Tidak prospektus dan tidak juga SM yang berisi jaminan, baik

dari pihak penerbit atau manajer pendanaan, untuk modal atau

suatu keuntungan tetap atau keuntungan berdasarkan persentase
modal. Oleh sebab itu:

71 UNIVERSITAS INDOMNESIA
Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009




a. Prospektus atau penerbit SM sesuai dengan hal tersebut,
tidak boleh menetapkan pembayaran atau jumiah fertentu
kepada pemegang SM,

b. Keuntungan harug dipisahkan sebagaimana yang ditentukan
oleh aturan yang ditctapkan syarish; bahwa sejumlah
ketebiban dari modal dan bukan penerimean atau hasil;

¢. Perhitungan Iaba dan rugt dari proyek harus dipublikasikan
dan disebarluaskan kepada pemegang SM.

6. Diperbolehkan untuk menbuat cadangan untuk kondisi yang tak
terduga seperti  hilangnya modal, dengar mengurangi
keuntungan sejumlah persentase ferientu setiap periode
akuntansi.

7. Prospektus juga dapat berisi janji yang dibuat oleh pibak
ketiga, yang secara kesclumhan tidak berhubungan dengan
pihak-pihak yang melakukan kontrak dalam bentuk entitas
hukum atau status kenangan, untuk sumbangsn dalam jumlah
tertentu, tanpa balasan keuntungan, untuk mengatasi kerugian
pada proyek tertenhy «ciib&rikaunya komitmen semacam ini
adalsh  independea dalam  kontrak  mudharabah.
Bagaimanapun, tidak diperbolehkan bagi pihak penerbit untuk
menjamin modal yang berasal dari mudharabah.

2.2.3.2 Sukuk Musyarakah.

Sukuk ini meropakap sertifikat nilal yang sama yang
diterbitkan untuk memobilisasi dana, yang digunakan herdasarkan
persekutuan/firma schingpa para pemepangnya menjadi pemilik
dari proyek vang relevan atau memiliki aset berdasarkan bagiannya
masing-masing sebagai bagian dari portofolio mercka.”

Sukuk jenis ini memiliki kemiripan dengan  sukuk
mudharabah schingga atoran dasar dari syadah yang berkaitan
dengan mudharabah juga akan diterapkan pada svkuk jenis ini.

@ thid, him, 143,
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Perbedaan utamanya hanyalah pada pihak perantara vang akan
menjadi rekan dari kelompok yang membuat peganjian, yang
diwakili oleh badan pemegang sertifikat mugyarakah sebagaimana
cara yang sama pada saham perusabaan gabungan.®

Untuk Jebih memahami sukuk jenis ini, akan diberikan
contoh dari pelaksanaan sukuk jenis ini. Contoh tersebut adalah
Term Finance Certfiicates {1FCs) 5 tahun vang setara dengan 380
juta Rupee Pakistan yang diterbitkan oleh perusahaan terbatas
publik di Pakistan yang bernama Industri Kimia Sitara pada bulan
Juni 2002.TFCs ini didasarkan pada mekanisme bagi keuntungan
dan kerugian depgan pemepgang TFCs yang dibubungkan dengan
operasional keuntungan atau  kerugian perusahsan. Tingkat
keuntungan yang pasti dorl investasi pada TFCs tidak dapat
ditentukan terlebib dahulu untuk setiap tahunnya. Berdasarkan data
akhir Desember 2004, Sitara memberikan refwrn yang bagus
selama 2 tahun terakhir (inasing-masing 21,3% dan 22,8%).%¢

2.2.3.3 Sukuk Tjarah.

Sukuk ijarah adalah sekuritas yang mewakili kepemilikan
aset vang keberadannnya jelas dan diketahul, yang melekat pada
suata konirak sewa bel (fease), sewa di mana pembayaran return —_—
pada pemegang sukuk. Sukuk bentuk ini mempunyal aturan yang
fleksibel dimana pembayaran dan sewa dapat tidak berbubungan
dengan pericde pengambilan manfaat oleh penyews. Hal tersebut
dapat dibuat sebelum memulai periode sewa beli, selama periode
atau setelah periode sesual keputusan vang saling menguntungkan
antara para pihak. Fleksibiltas juga dapat digunskan untuk
mengubah bentuk yang berbeda dari kontrak. Selain itu, sukuk
dapat digunakan untuk tujuan penerbitan vang berbeda dari

penerbit dan pemegang sukuk.”’
= Ihid,
» Ibid , Bim. 144,
* Ihid,
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Sebagai contoh, Pemerintah dapat menggumakan konsep ini

sebagai alat alternatif dart peminjaman berdasarkan buga asaizkan
Pemerintah memiliki aset jangka panjang yang dapat digunakan
dalam proses pelaksanaan fungsi-fungsi pemerintahan, Penggunaan
aset tersebut dimungkinkan tanpa memperdulikan apakah aset ini
akan meningkatkan pendapatan atau tidak. Fleksibiltas dari sukuk
jenis ini merupakan fakior kunci dalam mengatasi masalah
marajemen likniditas dao untuk pembiayaan kebutuban-kebutuhan
sektor publik >

Sukuk ijarah mempunyai ciri-ciri yang khas, yaitu:>

l. Aset yanp disewa beli dan jumiah vanp disews diketahui

dengan jelas oleh pihak-pihak yang terkeit pada saat konirak
dan jika kedua hal ini diketahni, ijarah dapat dikontrakkan pada
suatu aset yang belum dibangun selama hal tersebut dijelaskan
sepenuiinya dalam kontrak asalkan pihak yang menyewakan
secara normal mampu mendapatkannya, membangun stau
membeli aset yang disewakan pada saat yang ditentukan untuk
pengitimannys pada penyewa.

. Penyewaan dalam fjarah harus ditetapkan dalam bentuk yang

jelas untuk bentuk pertama dari sewa beli, dan untuk bentuk
perubahan di maga yang skan datang.

. Menurut aturan syariah, pengeluaran-pengeluaran berbubungan

dengan karakieristik utama atau dasar dari aset mierupakan
tanggung jawab pemiiik. Sedangkan pengeluaran untuk
pemelibaraan  yang berhubungan dengan operssionsluya
ditanggung oleh penyewa. Unfuk itu, refurn yang diharapkan
mengalir tidak dapat ditetapkan dan ditentukan di awal secara
pastl.

. SPV (Special Purpose Vehicle) diciptakan untuk membeli aset

yvang menerbitkan  sukuk  kepada para investor, yang
memungkinkannya untuk membuat pembayaran untuk membeli

2 hid

B 15id, hln, 145-148.
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aset terschut.Aset tersebut kemudian  disewskan untuk
digunakan. Penyewa membuat pembayaran sewa secara feratur
kepada SPV yang kemudian mendistribusikan hal yang sama
kepada pemegang sukuk.

Berdasarkan Peraturan  Bapepam-LK Nomor IX.A.14
tentang Akad-Akad Yang Digunakan Dalam Peperbitan Efek
Syarizh 1 Pasar Modal, memberikan pengataran mengenai
persyaratan obyek iarah untuk semua jenis efek syarish, termasuk
sukuk, yaitu:

1. Manfaat barang atau jasa harus dapat dinilai dengan vang;

2. Manfaat atas barang dan jasa dapat diserabkan kepads
penyews alau pengguna jasa;

3.  Manfaat alas barang dan jasa harus bersifat yang tidak
dilarang datare Syariat Istam:

4.  Manfsat barang atau jasa harus ditentukan dengan jelas; dan

5. Spesifikasi barang atau jasa harus dinyatzkan dengan jeles,
aptara lain melalui identifikasi fisik, kelaikan dan jangka
wakin pemanfaatannya.

Pada peraturan yang sama, diatur juga mengenai bagaimana
persyaratan penctapan harga sewa atay upah, yaitn;

1. Besamya hargs sewa atsu upah dan cara pembayarannys
harus dinyatakan secara tertulis dalam Harah; dan

2.  Alat pembayaran harga sewa atau upah adalab uvang atau
bentuk lain tepmasuk jasa (manfaat lain) dad jenis yany sama
dengan barang atau jasa yang menjadi obyek dalam Jjarah.

2.2.3.4 Sukuk ’Istisna.

Istisna adalab perjaniian kontrak untuk barang-barang
industri yang memperbolehkan pembayaran tunal dan pengitiman
di masa depan atan pembayaran dan pengiriman di masa depan dari
barang-barang yang dibuat berdasarkan kontrak tertentu. Hal ini
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dapat digunakan pada fasilitas pembiayaan pembangunan nunah,
pabrik, proyek, jembatan, jalan atau jatan tol, *

Pada ‘igtisna, kepemilikan penuh dari bagian yang
dibangun segera dipindahkan kepada pembeli dengan harga jual

vang ditunds secara normal tidak hanya menntupi niaya
pembangunan tetapi juga keuatungan yang disabkan. Pembayaran
harga yang ditunda dapat didokumentasikan dalam bentak sukuk
’istisna. Larangan terhadap riba mencegah penjualan sertifikat
utang ini kepada pihsk ketiga pada harga selain harga vang
tercantum {face value)

2.2.3.5 Sukuk Salam.

Salam adalah kontrak dengan pembayaran dimuka vang
dibuat untuk bamng-barang yang dikirim keroudian. Dilarang
untuk menjual komoditas yang diurus sebelum menerimanya.
Untuk ite, penerima tidak boleh menjual komeditas salam sebelum
menerimanya. Akan tetapi ia boleh menjual kembali komoditas
tersebut dengan kontrak lam yang paralel ‘denga.n kontrak pertama.

Kemungkinan uatuk memiliki serlifikat salam vang dapat
diperdagangkan belum terputuskan. Para pakar cenderung untuk
behim dapat menerimanya. Perlu analisis tentang penjualan rTT————
kembali barang yazng dibeli dengan menggunakan safam sebelum
dimiliki oleh pembeli pertama.®®

2.2.3.6 Sultak Murabahah.

Sukuk jenis ini lebih mensngkinkan digpunaken untuk hal
vang berhubuogan dengan pembelian barang sckior publik. Jika
Pemerintah membutuhkan bavang-barang dengan harga tinggi,
maka dimungkinkan membelinya melahsi penjualan kredit dengan

* thid., bim. 147,
* 1hid.
% thid , hlm. 147-148.
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membayar angsuran. Penjual akan melakukan arorisasi biaya dan
marjin keuntungannya untuk keseluruhan periode angsuran,
Pemerintah  kemudian akan menerbitkan  sertifikat
berdasarkan angsuran. Setiap sertifikat memiliki fanggal jatuh
tempo yang mewakili hak kepemilikan dari penjual yang tidak
dapat dipindahtangankan. Walaupun demikian, pemegang sertifikat
pertama dapat memindabtapgankan hak kepemilikannya kepada
pihak Jain di mana pembayaran akan sama dengan nilai yang
tercantum pada sertifikat dilurangi biaya pengumpulan.”’

2.2.3.7 Sukuk Portofolic Gabungan.

Bank dapat melakukan sekuritas gabungan dari kontrak
musyatakah, ijarab, dan beberapa murabahah, salam, "istisna dan
ja'alah {konfrak wuntuk melakukan {ugas tetentu dengan
menetapkan pembayaran pada periode tertentu). Return/resiko pada
sekuritag jenis ini akan bergantung pada gabungan kontrak yang
dipilih. Contoh dari sukuk jenis ini adalah Solidarity Trust Sukuk
dari IDB sejumiah USS 400 juta yang diterbitkan pada tabun 2003,

Perbandingan Antara Sukuk Dengan Obligasi Syariah.
Instrumen sukuk sering dibandingkan dengan instrumen
obligasi baik yang diterbitkan berdasarkan prinsip syariah maupun
konvensional, Pada prinsipnya, sukuk mirip dengan obligasi
kanvensional dengan perbedaan pokok berupa penggunaan konsep
imbalan dan bagl hasil sebagai penggamti bunga, adanya suatu
transaksi pendukung berupa sejumleh tertentu aset yang menjadi
dasar penerbitan sukuk, dan adanya akad agtars pare pibak yang
disusun berdasarkan prinsip-prinsip syariah.*® Selain itu, perbedaan
antara sukuk dengan obligasi konvensional adalah surat obligasi
merupakan surat yang murni mewakii uwtang pada penerbit

¥ rid aim, 148,

* hid,
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obligasi. Secdangkan sukuk mewakili pikak yang memiliki aset
yang berwujud kegiatan ekonomi dan jasa.”
Sukuk juga sering dibandingkan dengan obligasi syariah

karena diantars keduvanya memiliki kesamaan bahwa kedua

instrumen tersebut adalah sumat berharga scbagai instrumen
investasi yang diterbitkan berdasar suatu transaksi atau akad
syariah yang melandasinya, berupa jjarah, mmudharabah atan yang
lainnya.*

Definisi dari obligasi syariah itu sendiri dapat dilihat pada
Fatwa Dewan Syariah Masional No. 32/DSN-MUIIX/2002 yaitu
suatu surat berharga jangka pamjang berdasarkan primsip syariah
yang dikeluarkan ermiten kepada pemegang obligasi syariah yang
mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan  kepada
pemegang obligasi syariah berupa bagi hasil atau margin atau fee,
serta membayar kembali dana obligasi pada saat jatuh tempo,”!

2.3 Penerbitan Surat Berharga Syariah Negars Seri IFR-4001 Dan IFR-6002
Sebagai Instrumen Pembiayaan Anggaran Negara.
2.3.1 Sejarah Penerbitan Surat Berharga Syariah Negara Di

P

Indonesia,

2.3.1.1 Sejarah Penerbitan Instrumen Pasar Modal Syariah. e

Di dunia Islam, perkembangan kegialan investasi,
khususnya di pasar modal, belumiah terlalu pesat. Hingga tabhus
1570, scjumlah besar masyarskat muslism di dunia tidak dapat
terlibat dalam investasi di pasar modal. Penyebabnya adalah karena
adanya larangan-larangan dalam ajgmn Islam untuk melakukan
aktivitas-aktivitas bisnis atan perdagangan tertentn.* Untuk
memenubi kepentingan pemodal yang ingin mendasarkan kepiatan
investasinya berdasarkan kepada prinsip-prinsip syariah, maka 8

* Gp.cir, him. 139,
*® Ihid., him. 139..
U hid,, him. 89,

# 1bid., Hlm, 45.
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sejumlah bursa efek dunia, felah disusun indeks yang secara khusus
terdiri dari komponen sshem-saham yang tergolong kegiatan
usahanya tidak bertentangan dengan prinsip syarieh.®

Pengembang pertama indeks syariah dan equity fund seperti
Reksa Dana adalah Amerika Serikat, The dmana Fund diluncurken
The North American Islamic Trust sebagai equiyt fund pertama di
dunia pada tahun 1986, Pada tabun 1989, Dow Jones Index
meluncurkan Dow Jones Islamic Market Index (DIRML). Sharich
Supervisory Bomrd (SSB) dari DIIMI melakukan filterisasi
terhadap saham-saham halal berdasarkan akfivitas bisnis dan rasio
finansialnya.**

Pendanaan sabam Islam mengalami pertombuhan yang koat
selama parvh kedua tahun 1990. Pada tabun 1996, terdapat 29
pendanaan Islam dengan nilai US$ 800 juta. Dan hingga tahun
2004, diperkirakan bahwa pasar kevangan Islam telah mencapai
invetasi sebesar USS 230 miliar, dengan pertumbuhan tahunan
sebesar 15%.%.

Sebagai dampak dari meningkatnya permintaan terhadap
investasi saham Islam, pada akhir bulan Desember 1998, investor
internasional yang berasal dari Kuwait bekerja sama dengan FTSE
(Perusahaan Independen Global Index yang berlokasi di London)
meluncurkan seri index saham Islam yang pertama yaitu FTSE Serd
Indeks Islam Global (Global Islantic Indes: Series atau GIIS). %

Dt Indonesia, perkembangan instrumen syanah di bidang
pasar modal sudah terjadi sejek tshun 1997. Diawali dengan
ishirnya reksadana syariah yang diprakarsai dama  reksa
Selanjutnya, PT Bursa Efek Jakarta (BEI) bersama dengan PT
Dana Reksa Investment Management (DIM) mehuncurkan Jakarta
Islamic Indeks yang mencakup tiga puluh jenis saham daci emiten-

® rid,
% hid,
* Ibid,, Wim, 46,
* thid,
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emiten vang kegiatan usabanya memenubi ketentuan tentang
hukwn syariah,*’ Selain iy, DIM juga dibenmk untuk dijadikan
iolok ukur (Penchmark) uniuk mengukur kinerja suatu investasi
pada saham dengan basis syariah.”*

Bapepam meluncurkan pasar mdal syariah pads tanggal
14-15 Maret 2003 sekaligus melakukan pepandatangan Nota
Kesepabaman dengan Dewan Syariah Nasiopal-Majelis Ulama
Indonesia  (DSN-MUI}.  Kemudian DSN  melakukan
penandatanganan Nota Kesepahaman dengan PT Bursa Efek
Jakarta (waktu im) selakn pengelola bursa. ¥ DSN berfungsi
sebagai pusat referensi atas semua aspek-aspek syariah yang ada
dalam kegiatan pasar modal syariah dengan memberikan fatwa-
fatwa sehubungan dengen kegiatan-kegiatan vang berkaitan dengan
Efek Syariah.*®

2.3.1.2 Sejarah Penerbitan Surai Berharga Syariah Negara Di

Indonesis.

Sejarah penerbitan sukuk negara di Indonesia tidak bisa
dilepaskan dari pengaruh penperbitan instrumen serupa di luar
negeri. Hal tersebut disebabkan karena penerbifan sukuk yang
berasal dari Pemerintah terinspirast dari luar negeri. Pada sekitar
bulan Juni 2001, program sukuk untuk pertama kalinya diferbitkan,
Agen Moneter Rahrain (Bahrain Monetary Agency/BMA)
mengelvarkan ipigiatif untuk menerbitkan sukuk safam jangka
pendek {(sslama 91 hari) senilai US$ 25 juta. Program tersebut
diterima dengan baik oleh pasar.”’ Karena sambutan yang baik dari
pasar, maka BMA meneruskan program sukuk tersebnt dengan
jangka waktu yang lebih panjang.

* 1bid,, him, 55-56.

% M. Trsan Nasarudin dan Indra Surya, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia (Jakania:
Kecanca, 20063, him. 17.

“ Huda dan Nasution, ep.cit, hklm. 57.

® Ibid,, tln. 58.

3 1hid., him. 123.
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Pada tahun 2002, Malaysia untuk pertama kalinya
menerbitkan Obligasi Svarish senilai US$ 600 juta. Langkah
Malaysia ini diikuti oleh Islamic Development Buank dengan
menerbitkan ‘Trusr Swhkuk” senilai 1SR 400 juta pada bulan

September 2003.52 Bahkan untuk memenuhi kebutuhan pendanaan
vang lebih besar dari IDB, IDB telah menerbitkan Sukuk Al-ljara
sebesar US$ 1 miliar pada taln 2005 sebagaimana dikatakan pada
buku Tanya Jawab Surat Berharga Syariah Negara (Sukuk Negara)
vang dikeluarkan oleh Direktorat Kebijakan Pembiayaan Syarish
Direktorat Jenderal Pengelolaan Utang Departemen Keuangan
Republik Indonesia. Setelah itu, banyak negava seperti Bahruin,
Malaysia, Arab Sandi, Qatar dan lain-lain furut menerbitkan sukuk
negara. Kesuksesan yang dirsih dari  negama-negara yang
menerbitkan sukuk di negaranya, memacu Indonegsia untuk
menerbitkan  instrumen serupa. Penerbitan sukuk negara
Indenesia merupakan bagian dari usaha untuk menghimpuan dana
masyarakat dalam rangka pembiayaan defisit anggaran negara
sehagaimana dijeiaskén diatas.

Permulgan penerbitan sukuk negara di Indonesia diawali
dengan diterbitkannya fatwa Dewan Syarah Nasional-Majelis
Ulama Indonesia (DSN-MUI) pada tahun 2004 mengenai obligasi I
syariah dengan skim ijarah. Setelah terbitnys fatwa DSN-MUI
tersebut, selanfutnya pemerintah merumuskar rancangan undang-
undang yang akan dijadikan sebagai dasar hukoam penerbitan sukuk
negara. Pada tanggal 7 Mel 2008, disahkan undang-undang yang
mengatur secara khusus mengenai sukuk negara, yaite Undang-
Undang Nomor 19 Tahun 2008 fentang Surat Berharga Syarizh
Negara (SBSN).

Selanjutnya pada bulan Agustus 2008, Pemerintah
Indonesia melalui Departemen Keuvangan secara resmi melakukan
penawaran untuk penerbitan SBSN dengan nilai sebesar Rp 5

2 rmid., him., 122
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titiun”® Denpan demikian, Pemerintab Indonesia untuk pertama
kalinya menerbitkan Surat Berharga Syariah Negara atau Sukuk
Negara. Reaksi pasar mengenai diterbitkannya SBSN sangat
positif,

Dari laporan hasil penjualan SBSN Seri IFR-0001 dan Serd
IFR-0002 yang dikeluarkan Direktorat Jenderal Pengelolaan Utang
Departernen  Kevangan RI pada tanggel 26 Agustus 2008
menyatakan bahwa total permintasn atas SBSN mencapai Rp 8,070
triliun. Jumlah tersebutf melebihi target yang ingin dicapai yaits
sebesar Rp 5 triliun. Investor domestik yang berminat membeli
SBSN mendominasi investor yang membeli SBSN. Jumlah
mencapai sekitar Rp 7,1 wuiliun atau sekitar 38% dari total
pormintaan.

Melihat sukses yang besar dari penerbitan SBSN yang
pertama  kali, maka pada tahun 2009 Pemerintah kembali
menerbitkan SBSN untuk yang kedua kalinya. Pada setiap
penerblan SBSN pada tzhun 2008 dan 2009, masing-masing
penerbitan tersebut mempunyai perbedaan, torutama pada jends
investor vang menjadi target penerbitan SBEN. Untuk penerbitan
SBSN mhun 7008, vang menjadi investor terdini dari %orporasi
maupun orang perseorangen. Sedangkan untuk SESN  yang
diterhitkan tahun 2009, vang menjadi sasaran calon investemya
adalah banya orang persecrangan. Oleh sebab itu, sukuk yang
diterbitkan pada tahun 2009 disebut Sukuk Negara Ritel.

Landasan Hukum Penerbitan Sarat Berharga Syariah Negars
Seri  IFR-000X dan Seri IFR-0602,

Penerbitan Swrat Berharga Syariah Negara (SBSN),
termasuk Seri IFR-0001 dan TFR-0002 diatur secara khusus dengan
undang-undang. Undang-undang yang dimaksud adalah Undang-
Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat Berharga Syariah

pada tanggal 15 November 2008,
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Negara. Pada undang-undang ipl, diatur segala hal yang terkait
dengan SBSN, seperti definisinya, bentuk dan jenisnya, mijvan
penerbitannya dan yang lainnya.

2.3.2.1 Definisi SBSN.

Pasal | butir | Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008
tentang Surat Berharga Syariah Negara memberikan definisi yang
jelas dari SBSN. SBSN adalsh surat berharga negara yang
diterbitkan berdasarkan prinsip syariaby sebagai bukii atas bagian
penyertaan terhadap Aset SBSN baik dalam maia uang rupiah
manpun valuta asing.

Dari definisi tersebut ada poin penting vang dapat
dipzhami, yaitu:

1. SBSN merupakan salah satu bentuk dari surat berharga negara.
Hal tersebut juga dikuatian denpan isi keteniuan dan Pasal 1
butir 20 Undang-Undang SBSN yang menyebutkan bahwa
Surat Berharga Negara adalah Surat Utang Negara (SUN) dan
SBSN. Dengan demikian, SBSN termasuk ke dalam salah satu
bentuk surat berharga negara yang bisa dijadikan surnber untuk
melakukan Pembiayaan Defisit Anggaran sebagaimana
dijelaskan menurat penjelasan ayat 3 Pasal 12 Undang-Undang
APBN Tahun Anggaran 2008, Selain itu, hal tersebut seloras
dengan tujuan diterbitkannya SBSN sebagaimana undang-
undang tentang SBSN telah menjelaskan dalam Pasal 4 bahwa
tujuan dari diterbitkan SBSN adalah untuk membiayai APBN
termasuk membiayal pembangunan proyek.

2. SBSN merupaken surat berharga negars yang diterbitkan
berdasarkan prinsip syarigh. Dengan diterbitkannya surat
berharga negara yang sesvai dengan prinsip syariah, maka dana
yang digunakan untuk membiayai Defisit Anggaran sudah
bersumber dari instrumen yang sesuai prinsip syariah. Hal-hal
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vang menunjukkan bahwa SBSN berdasarkan prinsip syariah
anfara lain adalah bahwa dalam rangka penerbitan SBSN
diperlukan akad, dimans definisi dari Akad menurut Pasal 1
butir 53 Undang-Undang SBSN adalah perjanjian tertulis yang
tidak bertentangan dengan prinsip syariab dan sesuai dengan
peraturan  perundang-undanpan. Akad  fersebut  akan
menentukan jenis SBSN yang akan diterbitkan.

Untuk lebik menegaskan bahwa SBSN merupakan surat
berharge negara yang diterbitkan berdasarkan prinsip svariah,
Dewan Syarish Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUT)
telah mengeluarkan sejumlah fatwa yang khusus mengatur
mengenal penerbitan SBSN. Fatwa-fatwa tersebut adafah:

a. Fatwa Dewan Syariah Nasional No. 69/DSN-MUL/VI/2008
tentang Surat Berharpa Syariah Negara.

b. Fatwa Dewan Syariah Nasional Ne 70/DSN-MUI'VI2008
tentang Metode Penerbitan Surat Berharga Syarizh Negara.

¢. Fatwa Dewan Syarizh Nasional No 7}1/DSN-MULI/VI2008

tentang Sale And Lease Back,

d. Fatwa Dewan Syarizh Nasional No 72/DSN-MUI/VI2008
tentang Surat Berharga Syareh Negara Sale And Lease
Back.

. SBSN menupakan bukii atas bagian penyertaan tehadap Aset

SBSH. Keberadaan Aset SBSN atau dalam istilah lain dikenal

dengan Underlayying Asset sangatiah penting dan tidak dapat

dipisahkan dari penerbitan SESN. Bahkan tanpa adanya Aset

SBSN, SBSN tidak dapat diterbitkan, Aset SBEN merupakan

dasar penerbitan SBSN. Keberadaaan Aset SBSN ind juga

merupakan faktor penting yeng menunjukkan bahwa SBSN
adalah surat berharga nepara yang diterbitkan berdasarkan
prinsip syariah.
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2.3.2.2 Bentuk dan Jenis SBSN.

Pasal 2 dan 3 Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2608
tentang Surat Berharga Syariah Negara menentukan bahwa
pereribitan SBSN dapat dalam bentuk warkat maupun tanpa
warkat dan dapst maupun tidek dapat diperdagangkan di pasar
sekunder. Jenis dari SBSN dapat berups macam-macam sesuai
dengan skad yang digunakannya Undang-Undang tentang SBSN
mengenal beberapa macam jenis dari SBSN yaitu:

1. SBSN JHarah yang diterbitkan berdasarkan Akad liarah;

2. SBSN Mudbharabah yang diterbitkan berdasarkan Akad
Mudharabah;

3. SBSN Musyarakah yang diterbitkan berdasarkan Akad
Musvarakah;

4. SBSN Istishna® yang diterbitkan berdasarkan Akad Istishna’;

5. SBSN yang diterbitkan berdasarkan akad lain sepanjang tidak
bertentangan prinsip syariah; dan

6. SBSN yang diterbitkan berdasarkan kombinasi dari dua atau
lebih akad yang telah disebutkan di atas.

2.3.2.3 Tujuan Penerbitan SBSN.

SBSN diterbitkan dengan tajuan untuk membiayai
Anggaran Pendapatan dan Belania Negara termasok membiayai
pembangunan proyek sebagas diatur pada Pasal 4 Undang-Undang
tentang SBSN. Pembiayasn APBN dengan SBSN atau dengan
instrumen pembiayaan lainnya dilakukan apabila APBN tersebast
mengalami defisit, yailn pendapatan negara lebih kecil jumleh
nilainya dibandingkan jumlah nilai belania negara.

2.3.2.4 Kewenangan dan Pelaksanaan Penerbitan SBSN.
Kewenangan penerbitan SBSN berada pada Pemerintah
yang dilaksanakan ol¢h Menteri Keuangan sebagaimana
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discbutkan pada Pasal § Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008
tentang Surat Berharga Syariah Negara.

Peperbitan SBSN dapat dilakukan secara langsung oleh
Pemeriniah ataupun melalul Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia.
Hal ini sesuai dengan ketentuan Pasal 6 ayat 1 Undang-Undang
tentapg SBSN. Untuk dapat menerbitkan SBSN, harus terlebih
dahulu mendapatkan persetujvan dard Dewan Perwakilan Rakyat.
Hal ini disfur pada Pasal 8 ayat 1. Persetujuan dari DPR tersebut
meliputi pembayaran semua kewajiban Imbalan dan Nifai Nominal
yang timbul akibat penerbitan SBSN serta mengenai Barang Milik
Negara yang akan dijadikan Aset SBSN.

2.3.25 Penggunaan Barang Milik Negara Dalam Rangka

Penerbitan SBSN,

Berdasarkan definisi dari SBSN menurot Undang-Undang
tentang SBSN, diketshui bahwa diperfukan Aset SBSN dalam
rangka penerbitan SBSN. Definist dari Aset SBSN menurut
undang-undang ini, tepatnya pada Pasal 1 butir 3, mengatakan
bshwa yang dapat menjadi Aset SBSN adalah obyek pembiayaan
SBSN dan/atas Barang Milik Negaras yang bernilai ekonomis
berupa tanah dan/atau bangunan maupun selain tanah dan/atan
bangunan.

Menumt ketentuan Pasal 10, Barang Milik Negara dapat
dijadikan dasar penerbitan SBSN atau Asct SBSN. Aset SBSN
tersebut dapat berupa tanah dan/atan bangunan maupun selzin taah
dan/atau bangunen, Penetapan jenis, nilai, dan spesifikasi Barang
Milik Negara vang akan menjaadi Aset SBSN dilakukan oleh
Menteri Kevangan.

Cara mepggunakan Barang Milik Negara yang akan
meniadi Aset SBSN juga diatur dalam Undang-Undang fentang
SBSN. Pada Pasal 11 distur bahwa cara menggunakan Barang
Milik Negara sebagat Aset SB3N adalah dengan cara menjnal atau
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menyewakan Hak Manfaat atas Barang Milik Negara atau dengan
cara lain vang sesual dengan Akad yang dipergunakan untuk
menerbitkan SBSN. Jika SBSN telah jatub fempo, maka sesual
aturan pada Pasal 12, Menteri Keuangan wajib membeli kembali
Aset SBSN, membatalkan sewa dan mengakhiri Akad penerbitan
SBSN. Dalam rangka melakukan hal-hal tersebut, Menteri
Keuangan membayar nilal nominal SBSN atau kewajiban
pembayaran lainnya sesuai Akad penerbitan SBSN.

2.3.2.6 Perusabaan Penerbit SBSN.

Sebagaimana telah disebutkan diatas, penecbitan SBSN,
selain dapat dilakukan langsung oleh Pemerintah, penerbitan SBSN
juga dapat dilakukan melalui Perusahaan Penerbit SBSN. Undang-
Undang Nomor 19 Tahun 2008 memberikan pengaturan mengenai
Perusahaan Penerbit SBSN. Kelentuan tersebut terdapat pada Pasal
13, Pada pasal tersebut dikatakan babwa Pemsrintah dapat
mendirikan Perusabasn Penerbit SBSN dalam rangka menerbitkan
SBSN. Perusahaan Penerbit SBSN ini merupakan badan bukum
vang dibentok berdasarkan Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008
tentang Surat Berharga Syariah Negara, Dengan demikian,
Perusahgan Penerbit SBSN hanya didirikan dalam rangka
penerbitan SBSN di Indonesia dan tunduk kepada ketentuan-
ketentnan dari Undang-Undang Nomor 19 Talmn 2008 tentang
Surat Berharga Syariah Negara saja. Masih pada pasal yang sama
diatur bahwa ketentuan lebih lanjuf dari Perusshaan Penerbit SBSN
sepertt  pendirian, organ,  permodalan, fungsi  dan
pertanggungiawabannya diatur dengan Peraturan Pemerintah.

Peraturan Pemerintah yang secara khusus mengatur dan
menetapkan pendirian Perusahaan Penerbit SBSN di Indonesia
adalah Peraturan Pemerintah Nomor 57 Tabun 2008 Tentang
Pendirian Perusahean Penerbit Swurat Berharga Syariah Negara
Indonesia dan Peraturan Pemerintah ind merupskan perwujudan
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langsung dari ketertuan-kelentuan yang terdapat pada Peraturan
Pemerintah Nomor 36 Tahun 2008 tentang Perusshaan Penerbit
Surat Berharga Syariah Negara. Pada Peraturan Pemerintah Nomor
57 Tahun 2008 tentang Pendirian Perusahaan Penerbit Surat
Berharga Syarinh Nepara Indoncesia terdapat informasi-informasi
mengenai perusahaan penerbit SBSN di Indonesia sepertd nama
resminys, permodalannya atau juga organ dari perusshaan fersebut.
Informast-informasi tersebut tercanfum pada Anggaran Dasar
Perusahaan Peperbit SBSN Indonesia.

Nama resmi dari Perusahaan Penerbit Indonesia
sehagaimana disebutkan pada Pasal 3 Peraturan Pemerintzh
tersehut adalah Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia. Perusahaan
Penerbit SBSN Indonesia didirikan untuk jangka waktu vang Hidak
ditenfukan. Apa vang menjadi fujuan dari pendirian Perusghsan
Penerbit SBSN Indonesia dapat ditemukan pada Pengaturan ini
terdapat pada Pasal 6 ayat 1 Peraturan Pemerintah tentang
pendirian Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia yaitu menerbitkan
penerbitan SBSH dalam rangka pembiayaan APBN termasuk
membiayal pembangunan proyek sesuai ketentuan Undang-Undang
Nomeor 19 Tahun 2008 tentang Surat Berharga Syarish Negara,

Mengenal permodalan dart Perusabaan Penerbit SBSN
Indonesia, hal tersebut juga tercantum pada Anggaran Dasar dari
Perusahaan Penerbit SBSN  Indonesia dimana perusabasn
mempunyai modal dengan jumiah sebesar Rp 10.000.000,00
{sepuluh juta rupiah) Modal tersebit berasal dari APBN dan
merupakan kekayaan negara yang dipisahkan. Ketentuan mengenal
permodalan Perusahaen Penerbit SBSN Indonesia ini tercantum
pada Pasal 7 Peraturan Pemerintah ini. Perusahaan Penerbit SBSN
Indonesia memiliki beberapa kegiatan yaog harus dijalankan untuk
mencapal fwjuan dari penerbitan Perusshaan Penerbit SBSH
Indonesia. Kegiatan-kegiatan tersehut adalah sebagaimuana yang
telah diatar pada Pasal & Persturan Pemerintah Nomor 57 Tahun

38 UNIVERSITAS INDONESIA

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009




S

2008 tentang Pendirian Perusahaan Penerbit Surat Berharga

Syariah Negara Indonesia yaitu:

a. Menerbitkan SBSN;

b. Mengelola proyek dalam hal penerbitan SBSN untuk
membiayai proyek;

c. Mengelola dan menatausahakan Asst SBSN untuk kepentigan
pemegang SBSN; dan/atan

d. Kegiatan lain yang sesuai tyjuan pendirian Perusahasn Penerbit
SBSN Indonesia.

Untuk menjalankan perusahaan, Perusahaan Penerbit SBSN
Indonesia memerlokan organ dan perusahaan. Organ yang
menjalankan perusahaan tersebut adalah dewan direktur. Dewan
dircktur terdiri dari 3 orang anggota dan salah satmmya ditunjuk
sebagai Direktur Utama Tugas dan kewenangen dari dewan
direktur Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia adalah;

a) Menandatangani dokumen penerbitan SBSN;
b} Mewakili Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia di dalam dan di
luar pengaditan; dan ‘
¢) Menunjuk pihak lain untuk menjalankan fungsi wali amanat,
Direktur Utama Perusahasn Penerbit SBSN Indonesia adalah pihak
yang mewakili perusahaan uniuk melakukan pensndatanganan
dokumen dalar rangka penerbitan SBSN di Indonesia, Pengaturan
menpenai organ Perusahasn Penerbit SBSN Indonesia, termmasuk
tugas dan kewenanpannya terdapat pada Pasal 10, 12 dan 13 ayat 1.
Setelah perusahsan berjalan, maka Perusahsan Penerbit SBSN
Indonesia harus mempertanggungjawabkan segala perbuatannya
ketika perusahaan dijalankan. Untuk melakukan hal tersebut, Pasal
14 Peraturan Pemerintah yang memuat Anggaran Dasar
Perusahaan Penerbit SBSN Indonesin telash menpgatur benfuk
pertanggungiawaban  tersebut. Mennrut pasal itu, Perusshaan
Penerbit SBSN Indonesia wajib menyampaikan laporan
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pelaksanaan penerbitan SBSN dan laporan {shunan kepada Menteri
Kenangan.

Apa yang itermuat pada laporan pelaksanaan penerbitan
SBSN diatur pada Pasal 20 ayat 3 Peraturan Pemerintah Nomor 56
Tahun 2008 Perusahaan Penerbit Surat Berharga Syariah Negara,
yaitu tanggal peoerbitan SBSN, jumliah nominal SBSN yang
diterbitkan, jangka waktu SBSN, strukitur Akad SBSN, metode
penerditan SBSN, tingkat imbalan SBSN, dan jenis, jumlah dan
spesifikasi Aset SBSN. Sedangkan yaog terrmasuk dari faporan
wahunan yang wajib diserabkan oleh Perusahaan Penerbit SBSN
Indonesia adalah seperfi yang telah distur pada Pasal 20 ayat 4
Peraturan Pemerintah Nomor 56 Tshun 2008 Perusshaan Penerbit
Surat Berharga Syariah Negara, vaitu laporan kegiatan Perusahaan
Penerbit 8BSN Indonesia, laporan pelaksanaan tupas sebagal wali
amanat, dan laporan keuangan.

2.3.3 Mekanisme Transaksi Penerbitan Sukuk Nepara Ijarah Sale
And Lease Back Seri IFR-0001 dan Seri IFR-0002.
Dalam rangka penerbifan Sukuk Negara Sen JFR-0001 dan
Seri IFR-0002 terdapat beberapa fshapan vang harus ditempuh
sebelum SBSN diterbitkan hingga penerbitan SBSN. Secara singkat,
tahap-tahap tersebut adalzh ssbagat berilut:™

2.3.3.1 Tahap Penentuan Underlayying Asset. :

Seluruh tahapan penerbitan SBSN Seri IFR-0001 dan [FR-0002
dimulai pada tahap ini dimana {nderlayyving Asset atau Aset SBSN
yang akan menjadi dasar dan penerbitan SBSN dipersiapkan.
Penetapan Aset SBSN menjadi sangat penting karena SBSN dapat
diterbitkan jika ada Aset SBSN yang mendasart penerbitan SBSN
texsebut. Untuk penerbitan SBSN Seri IFR-0001 dan IFR-G002, telah

*eminar Nasional Bina Kajian Bkonomi Txan Bisnis Jakarta, Surat Berharga Syarich
Negara: Prosedur Dun Mekanisme Penerbitar (Jakarta: Direktorat Jendoral Pengeleldan Utang
Depsrtemient Kevangan Indonesis, 20083, hlm, 23.
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ditetapkan bahwa yang menjadi Aset SBSN adalah BMN berupa tanah
dan/atau bangunan yang penguasannya berada di bawah penguasaan
Departemen Keuangan Republik Indonesia sebagaimana disebutkan
dalam Memorandum Informasi Surat Berharga Syarialh Negara
Republik Indonesia (Sukuk Negara) ljarah — Sale and Lease Back Seri
IFR-0001 dan IFR-0002.

Dikarenakan yang menjadi Aset SBSN adalah BMN, maka
BMN tersebut harus diperstapkan baik dari sisi pengaturannya maupun
mekanisme penetapan suatu BMN menjadi Aset SBSN. Secara rinei,
panpaturan dan mekanisme penyiapan snatu BMN menjadi Aset SBSN
diatur dalam Peratursn Menteri Keuangan Nomor (4/PMK.08/2009
Tentang Pengelolaan Aset Surat Berharga Syariah Negara Yang
Berasal Dani Barang Milik Negara.

Penyiapan BMN menjadi Aset SBSN diawali dengan
penyusunan jumlah nilai BMN yang dibutubkan sebagai Aset SBSN.
Hat tersebut dilanutkan dengan menyampatkan permintaan osmlan
Daftar Nominasi Aset SBSN oleh Direlctur Jenderal Pengelofaan Utang
kepada Direktur Jendersl Kekayaan Negara. Yang dicantumkan dalam
Daftar Nominasi Aset SBSN antara [ain:

a. Alamat/lokasi BMN;

b. Jenis BMN;

Satuan/fuas/volmme BMN;

Nilai BMN;

Kondist BMN;

Jenis dan nomor dokumen kepemilikan BMN; dan

g. Status  penggunsan  oleh  Kemenirian/lembage  dan/atau
pemanfaatan BMN oleh pihak ketiga,

Selanjumya dilakuken identifikast dan peneinan nilai BMN
oleh Direktorat Jenderal Kekayaan Negara. Dan Direktorat Jenderal
Pengelolaan Utang memilih BMN yang memenuhi syarat menjadi Aset
SBSN. Selanjutnya dilakukan verifikasi terhadap agpek hukvm dan
aspek syariah atas BMM yang akan dijadikan Aset SBSN. Penggunaan

YN T S
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BMN menjadi Aset SBSN harus mendapatkan persetujuan dari
Menteri dan darl Dewan Perwakilan Rakyat (DPR). Jika BMN yang
akan dijadikan Aset SBSN telah disetujui oleh Menteri dan DPR, miaka
Direktorat Jenderal Pengelolaan Utang dapat menggunakan BMN
tersebut meniadi Aset SBSN dalam rangka penerbitan SBSN.

2.3.3.2 Tahap Penyiapan Struktar Sukuk.

Dalam tabap ini, dipersiapkan pula struktur SBSN yang akan
digunakan. Struktur SBSN menandskan mckanisme apa yang akan
digunakan dalam menerbitkan SBSN fermasuk jenis akadnya, jenis
imbalannya, metode penjualan SBSN, jangka waktu SBSN, siapa
penerbit dari SBSN dan yaog lainnya.

Akad yang dapat digunakan sebagai bentuk dari SBSN ada
bebetapa macam sehagaimana yang disebutkan dalam Undang-Undang
SBSN, vaitu akad Ljarah, akad Mudharabah, skad Musyarakah, atau
akai-akad lainnya yang tidak berientangan. Sedanghkan pelaksana dari
penerbitan SBSN menurut ketentuan Undang-Undang tentang SBSN
dapat dilakukan secara langsung oleh Pemerinizh atau melalui
Perusabaan Penerbit SBSN Indonesia sebagat badan hukum yang
khusus didirikan hanya untuk melakukan penerbitan SBSN.

Selain itv, perin disiapkan metfode apa yang akan digunakan
dalam penjuatan SBSN. Penjualan SBSN dapat dilakukan secara lelang
atau dilakukan dengan mekanisme bookbuilding.

2.3.3.3 Seleksi Agen Penjual.

Yang dapat menjadi Agen Penjual adalah hanya Perusahaan
Efek dan Perusahaan Efek itu ditunjuk oleh Direktur Jenderal
Pengelolaan Utang atas nama Menter dan harus lulus seleksi yang
dilakukan olch Panifia Seleksi.

Untuk dapat mengikuti seleksi menjadi Agen Peniual,
perusahaan-perusahaan efek calon Agen Perjual harus menyampatkan
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proposal dan dokumen pendukung serta memenuhi kriteda dan

persyaratan yang telah ditetapkan, yaitu:

a. Hin usaha dari oloritas pasar modal Indonesia untuk melakukan
kegiatan usaha sebagai penjamin emisi efek;

b. Pengalaman sebagai penjamin pelaksana emisi sukuk/obligasi
syarizh dalam mata uang rupiah;

¢. Anggota tim yang mempunyai pengetahuan dan pengalaman dalam
melakukan penjaminan pelaksana emisi sukuk/obligasi syariah,

d. Komitmen terhadap Pemerintah Republik Indonesiza dalam
pengerbangan pasar SBSN;

e. Rencana kerja, strategi dan metodologt penjualan SBSN; dan
Sistem informasi dan teknologi yang memadai untuk mendukung
proses peperbitan SBSN.

Agen Penjual yang terpilih melalut selekst melanjutkan
penunjukkannya dengan membuat perjanjian kerja anitara Agen Penjual
dengan Pemerintah. Agen Penjual yang telah ditunjuk adalah PT
Danareksa Sekuritas, PT Mandin Sekuritag dan P Trinzegah Secoritics
Thk. Setelah selesai membust perjanjian kerja dengan Pemerintah,
Agen Penjual dapat mulai menialankan tugas-fupasnya yaitu:

a.  Mengumumkan rencana penjualen SBSN kepada calon investor;

b. Melaksanakan penjuatan SBSN;

¢. Melakukan fungsi penjaminan emisi dalam penjualan SBSN sesua
yang diperjanjikan;

d. Menyampaikan seluruh data penjualan SBSN termasuk book-
order;

¢. Mengumumkan hasil penjualan SBSN kepada calon ipvestor vang
pemesanan pembeliannya mendapatkan penjataban,

2.3.3.4 Tabap Seleksi Konsultan Hukum.

Pihak yang kedua yang memiliki peranan penting dalam
penjualan SBSN dengan metede bookbuilding adsizh Konsulian
Hukum. Konsuitan Hukum yasg ingin ditunjuk menjadi Konsultan
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Hukum dalam rangka penerbitan SBSN, harus terlebih dahulu melalu

proses seleksi yang dilakukan oleh Panitia Seleksi. Namun demikian,

Peraturan Menteri Keuangan tidak menycbutkan mengenal tugas-tugas

dari Konsultan Hukum,

Untuk dapat mengikuti seleksi fersebut, maka calon Konsultan
Hulaun harus menyampaikan proposal dan dokumen pendukung yang
dipersyaratkan serla memenuhi persyaratan dan kyiteria vang telah
ditentukan vaih:

a. Terdaftar sehagai profesi penunjang Pasar Modal pada otoritas di
bidang pasar madal;

b. Memiliki pengalaman dalam penerbitan sukuk / obligasi syariah
dalam mata vang rupiah;

c. Memiliki anggota tim yang mempunyai pengetahuan dan
berpengalaman  dalam  penyusunan dokumen hukum untuk
penerbitan sukuk / obligasi syariah; dan

d. Memliki komitmen dalam pengembangan pasar sukuk / obligasi
syariah di Indonesia.

Setelah proposal dan dokurnen pendukung dari calon Konsultan
Hukum yang islah memenubi persyaraian dan kvilenia disampaikan,
maka Panitia Seleksi mulal melakukan seleksi bagi calon Konsultan
Hukum. Konsultan Hukum yang lulus seleksi dalam rangka penerbitan
SBSN Seri TFR-0001 dan IFR-0002, yaity Konsultan Hulomn Marsinih
Martoatmojdo Iskandar Kusdihardio, kemudian membuat perjanjian
kerja dengan Pemerintah sebelurn melaksanakan pekerjaamuya,

2.3.3.5 Tahap Penetapan Struktur Sukuk Yang Akan Diterbitkan
Jika bal-hsl yang terkai dengan strukiur SBSN telah siap,

maka strukinr dari  SBSN  yang  akan diterbitkan segera

ditetapkan.Untuk 8BSN Seri iFR-00601 dan IFR-0002, ditetapkan akad

vang digunakan yaitu Larah ~ Sale ond Lease Back.

Akad tersebut dipilib karena beberapa alasan, yaitus
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Menmtberikan fleksibilitas kepada obligor dalam  penggunaan
praceeds.
Telah dikenal [uas dan banyak diperdagangkan dalam Pagar
Sekunder.

c. Mekanisme penerbitannya lebih mudah dibandingken akad lairmya.
d. Lebih mudah dalam menentukan besaran imbalan,

Telah diterbitkan fatwa-fatwa dad DSN-MUI mengenai akad
tersebut,
Gambaran mengenat akad ljarah — Sale and Lease Back adalah

sebagai berikut:*®

1.

BMN yang telah ditetapkan uotuk menjadi Aset SBSN dijual oleb
Pemerintah kepada Perusahasn Penerbit SBSN Indonesia untuk
dignnakan oleh Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia sebagai dasar
penerbitan SBSN terutama Seri IFR-6001 dan IFR-0002.
Perusahaan Peperbit SBSN Indonesia menerbitkan SBSN sebagat
tanda bukfi atas penyertaen / kepemilikan investor yang
menanamkan modalnya pada SBSN.
Dikarenakan BMN vang sudah dijual adalab tanah dan/atau
bangunan vang digunakan wnfuk  kegiatan  operasional
pemerintahan  schar-harl, maka untuk menjaga agsr dapat
melangsungkan kegiatan operasional pemeriniahan sehari-hari,
BMN yang sudah dijual tersebut disewa kembali oleh Pemerintah
darsi Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia.
Pemegang SBSN {investor) mendapatian Imbalan atas penyewaan
Aset SBSN yang dibayarkan oleh Pemermtah melaloi Agen
Pembayar.
Aset SBSN yang sudah dijual oleh Pemerintah, dibel: kembali oleh
Pemerintah sebesar nilai nominal SBSN pada akhir periode sewa
sekaligns untuk melunasi SBSN,

Mengenai Imbalan yang akan ditenma investor, telah

ditetapkan dalam struktur SBSN, Imbalan tersebut berbentuk fixed-rate

% rbid.,, hlm, 28.
% Ibid.,, him. 20,
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atay  fixed coupon dengan besamya Imbalan adalah 11,80% untuk
SBSN Sert IFR-0001 dan 11,55% untuk SBSN Sen [FR-0002. Begitu
pula dengan jatuh tempo SBSN, telah ditetapkan bahwa SBSN Sert
IFR-0001 akan jatuh tempo setelab 7 tahun, vaitu tepatmya pada
tanggal 15 Agustus 2015. Sedangkan untuk SBSN Seri IFR-0002 akan
jatuh tempo setelah 10 tahun, yaitu tepatnya pada tanggal 15 Agustus
2018.

Untuk Penerhitan SBSN dilaksanakan oleh Perusahaan
Penerbit SBSN Indonesia sebagai Perusahaan Penerbit SBSN di
Indonesia. Dengan demikian, penerbitan SBSN tidsk dilakukan
lanpsumg oleh Pemerintah. Metode penjualan yang digunakan untuk
SBSN Seri IFR-000! dan IFR-0002 adalab boekduilding, Sistem
lelang yang merupakan aliernatif metode penjualan SBON tidak dipilih
karena sistem ini belum siap untuk digunakan,

2.33.6 Tahap Penyusunan Prespektus, Penyiapan Deokumen

Hukum, dan Penyiapan Opini Syariah

Sebagaimana layaknya instrumen pasar modal lainnya, dalam
rangka penerbitan SBSN, diperiukan adanya informasi tertulis yang
berkaitan dengan penawaman SBSN. Informasi terfulis fersebut
tercantum dalam prospektus atan Memorandum Informasi dalam bal
pencrbitan SBSN.

Memorandum Informasi berisikan bermacarg-macem informasi
penting aptara lain mengenal iata cara Pemesanan Pembelian, jenis
Akad, obyek pembisayasn SBSN atan BMN yang dijadikan Aset
SBSN jika Aset SBSN adalah berupa BMN, tanggal jatuh tempe,
metode penelapan harga SBSN, dan pokok-pokok ketentuan dan syarat
{rerms and conditions) serta informasi-informasi penting lainnya.

Sclain  Memorandum Informasi masih terdapat beberaps
macam Jdokumen hukum vyang diperlukan dalam penerbitan dan
penjualan SBSN dengan cara bookbuilding yaitu anatar lain dokumen
transaksi Aset SBSN, peranjian perwaliamanatan, ketentusn dan
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syarat SBSN, dan fatwa atau pernyataan kesesuaian SBSN dengan
prinsip syariah. Khusus untuk dokumen transaksi Aset SBSN dalam
rangka penerbitan SBSN dengan Akad [iarah — Sale and Lease Back,
dokumen-dokumen yang dibuat adalah:

1.

Perjanjian Yual Beli (Safe end Purchase 7 Al-Ba’i), yang berisi
pengaturan  kesepakatan antara Pemerintah sclaku penjual dan
Perusahsan Penerbit SBSN Indonesia selaku pembeli mengenai
jual beli BMN untuk digusakan sebagai Aset SBSN dengan jenis,
nilal, dan spsifikasi sebagaimana yang tercantum dalam dokumen
peranjian jual beli BMN.
Perjaniian Sewa (Lease / Larah ). Perjapjian ini mengatur
mengenai kesepakatan antara Perusahasn Penerbit SBSN Indonesia
sebagai pemberni sewa dan Pemerinizh selakw penyewa mengenai
sewa menyewa aset SBSN,
Perjanjian Pengelolaan Aset SBSN (Servicing Agency dgreemen).
Perianjian ind herisikan penegasan dari Pemerintah selaku penyewn
Aset SBSN bahwa Pemerintah akan memelihara dan menjaga
kondisi Aset SBSN seria menanggung selumb biaya atas kegiatan
tersebut.
Pemyaiaan uotuk Menjual (Sale Undertaking). Dokumen ind
menyatakan pernyataan atau janji Perusahaan Penerbit SBEN untuk
menjual Aset SBSN kepada Pemerintah pada saat masa sewa
berakhir / Tanggal Jatuh Tempo SBSN.
Penyataan nntuk Membeli {(Purchase Undertaking). Pada dokumen
ini Pemerintah berjanji untuk membeli Aset SBSN dari Perusahasn
Penerbit SBSN pada saat masa sewa berakhir / Tanggal Jatuh
Tempo SBSN,
Fatwa atau pernyataan kesesuaian SBSN dengan prinsip syariah.
Selain menerbitkan fatwa atau pernyataan kesesuaian SBSN

dengan prinsip syariah, DSN-MUI juga mengeluarkan Opini Syariah
dalam rangka penerbitan SBSN. Sebelum mengeluarkan rekomendasi
berupa Opini Syadiah, DSN-MUI melalui Tim Abli Syariah terlebih
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dahuly meneliti dokumen-dokumen yang terkait dengan penerbitan
SBSN termasuk fatwa-fatwa yang dikeluarkan oleh DSN-MUT terkait
penerbitan SBSN. Hasil dari penelitian Tim Ahli Syariah tersebut
adalah pernyataan yang menyatakan bahwa Penerbitan SBSN termasuk
perjanjian-pefjanjianpya dan  permyataan-pernyataannya  tidak
bertentangan dengan fatwa-fatwa DSN-MUI dan hukum syariah secara

iiiszhisg e

2.3.3.7 Yahap Public Expose & Book Running.

Tahap berikutnya adalah pengenalan kepada publik sekaligus
prluncuran secars resmi penerbitan SBSN, Tahap ini bertujuan uniuk
mengenalksn sekalipns mensosialisasikan SBSN agar calon invesior
iebih paham mengenai SBSN dan mengajak calon imvestor tersebut
untuk membeli SBSN.

Setelah dilakukan pengenalan secars resmi, maka dimulailah
penjualan SBSN dengan metode bookbuilding. Pada tahapan isi , para
calon investor dapat mula mengajukan Pemesapan Pembelian SBSN
kepada Agen Penjual yang telah ditunjuk déngan mengisi formulir
Pemesanan Pembelian 8BSN. Jika melibat Memorandum Informasi
SBSN Serd IFR-0001 dan IFR-0002, jumdah minimum pemesanan
SBSN adalah Rp 1.000.000.000,00 (satu miliar rupiah) yang setara
dengan 1.000 (seribu} unit SBEN. Berdasarkan hasil Peresanan
Pembelion, maka Agen Penjual dapat menentukan peniatahan SBSN
kepada calon Pemegang SBSN.

2.3,3.8 Tahayp Pricing, Afloment dan Finalisasi Dokumen Hukum.
Tahap ini adaleh tahap dilakukannya privirg dan allotment
dimana pada tahapan ini ditentukan harga dari SBSN dan penjataban
SBSN yang akan diterima investor jika telah menyetorkan dananya
dalam rangka pembelian SBSN.
Selanjutnya, pada tahap ini juga, dokumern-dokumen hukum
tersebut difinalisasi untuk ditandatangani oleh yang berwenang untuk
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mepandatangani dokumen-dokumen tersebut. Berdasarkan ketentuan
dari yang terdapat dalam Peraturan Menteri Kenvangan, yang
berwenang menandatangani dokumen-dokumen dari poin 1 sampai
dengan 5 yang telah disiapkan pada tahap penyiapan dokumen hukum
di atas adalah Pemerintah yvang diwakili oleh Direktur Jenderal
Pengelolaan Utang dengan dewan direktur Perusabaan Penerbit SBSN
Indonesia. Hal tersebut dikarenakan penerbitan SBSN Seri IFR-0001
dan Seri-0002 dilakukan oleh Perusahaan Penerbit SBSN.

2.3.3.9 Tahap Setelmen dan Clasing.

Selanjutnya dilakukan proses Setelmen dan closing. Tahap ini
racrupakan tahap dimana SBSN secara resmi diterbitkan. Proses
Setelmen terdiri dari dua macam, yaitu Seielmen dana maupun
Seiglmen kepemilikan SBSM. Pada Setelmen dana, dana yang
mengalir untuk membeli SBSN diselesaikan transaksinya. Sedangkan
pada setelmen kepemilikan SBSN, SBSN yang telah dijatahkan
dibagikan ke rekening surat berharga investor di Subregistry (Bank dan
iembaga yang melakukan kegiatan kustodian yang disetujui oleh Bank
Indonesia uniuk melskukan fungsi penatausahaan SBSN untuk
kepentingan Pemegang SBSN).

2.33.16  Tabap Lisfing,

Tahap terakhir dan selurch raogkaian pencrbitan dan
penjualan SBSN dengan metode bookbuilding adalah pencatatan
SBEN secara resmi pada Bursa Efek Indonesia. Pencatatan tersebut
berfungsi agar SBSH dapat diperdagangkan di pasar sekunder melahu
mekanisme Bursa Eiek.

Perdagangan SBSN demgan menggunakan mekanisme bursa
dapat terjadi jika ada kesesusian harga antara investor penjual SBSN
dan investor pembeli SBSN setelah sebelumnya disampaikan minat

menjual atau membelo dari investor yang bersangkutan.
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233.11 Alur Mekanisme Penerbitan SBSN.

Untuk lebih memahami bagaimana alur penerbitan SBSN
hingpa selesai, bisa melihat dari skema alur penerbitan SBSN sebagai

berikut:>’
e mmm e mt e mememmemtmmim st ns -
; '
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I Investor I B e P T :

Keterangan dan skema tersebut adalah sebagai berikut:

1. Penjualan SBSN Ijarah — Sale and Lease Back Seri
IFR-0001 dan IFR-0002 telah ditetapkan dengan menggunakan
cara bookbuilding. Pihak yang akan menjalankan secara langsung
penjualan SBSN dengan metode bookbuilding adalah Agen
Penjual. Maka Pemerintah kemudian menunjuk Agen Penjual

tersebut.

2. Agen Penjual yang telag ditunjuk menjalankan
pemasaran SBSN oleh kepada calon investor. Pemsaran tersebut
didahului dengan pengenalan sekaligns sosialisasi kepada
masyarakat mengenai instrumen SBSN (public expose).

3. Setalah mengetahui selumh informasi mengenai
SBSN yang dijelaskan oleh Agen Penjual, investor yang berminat

7 Ibid,, hlm. 20.
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menanamkan modainya pada SBSN, melakukan Pemeésanan
Pembelian SBSN dengan mengisi formulir Pemesanan Pembelian
SBSN kepada Apen Penjual,
4. Penyampaian Pemesanan Pembelian dari Agen Penjual SBSHN
kepada Pemerintah. Dari Pemesanan Pembelian tersebut, dapat
diketahui data mengepai jumilah penawaran yang masuk untuk
membeli SBSN.
5. a. Pelaksansan pricing/allotment dan pemberitshuan kepada Agen
Pentual.
b. Penyampaian ferms and cowditions SBSN dan permintean
pelaksanaan setelmen kepada BI.
6. Pemberitahuan hasil alfpfment kepada investor.
7. a. Penyectoran dana oleh investor ke Bank Pembayar yang telah
diturijuk.
b. Pendebetan rekenisg Bank Pembayar scsuai hesil allotment . -
yang diferimas investor,
¢. Pendistribusian SBSN sesuai hasil offotment ke rekening
surat berharga investor di Subregsitry.
d. Pengkreditan rekening Pemenntah di BI melalui BI-RTGS dan
penerimaan dana hasil penjualan SBSN oleh Pemerintah,
8. Pembayaran Imbalan dap Nilai Nominal SBEN pada saat jatuh P —
temps. Nilai Nominal yang dibayarkan pada saat tersebut mencapai
100% (seratus persen).

2.3.4 Mekanisme Operasional Dari Surat Berharga Syariah Negara
Sebagai Sumber Fembiayaan Anggaran Negara.,

Seperti diketahui bersama, SBSN diterbitkan umuk membiayai
proyek pembangunan maupun uatuk membiayai APBN. Untuok melibat
dari tujuan diterbitkannya suatu SBSN, cukup melihat dari Aset SBSN
yang dijadikan landasan penerbitan SBSN. Jika Aset SBSN tersebut
adalah proyek pembanpunan, maka penerbitan SBSN  tersebut
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bertujuan untuk membiayal proyek pembangunan yang dijadikan Aset
SBSM.

Akan tetapi, jika yang menjadi Aset SBSN adalah Barang
Milik Negara, maka tujusn dari penerbitan SBSN tersebut adalah
untuk membiayai APBN. Untuk SBSN ljarsh — Sale and Lease Back,
yang menjadi Aset SBSN adalah Barang Milik Negara yang dikuasai
oleh Departemen Keuangan. Dengan demikian, maka tujuan dan
penerbitan dan penjualan SBSN ljarah — Sale and Lease Back Seri
FR-0001 dan IFR-0002 adalah untuk membiayai APBN talun
anggaran 2008,

Untuk dapat dijadikan sumber pembiayaan APBN tahun
anggaran 2008 yang mengalami defigit, ada mekanisme operasional
vang harus dilakukan agar dana pemjualan SBEN dapat dijadikan
sumber pembiayaan AFBN. Mekanisme penyaluran dasa hasil
penjualan SBSN dapat dilihat dari alor transaksi SBSN diafas.

Setelah proses pemasaran SBSN kepada calon investor
kemudian dilanjutkan dengan pemesanan pembelian melalui formulir
pemesanan pembelian, dilakukan allotment kepada pam‘ investor.
Kemudian investor menyetorkan dana kepada Bank Pembayar vang
ditumjuk. Lalu dilakukan pendistribusian SBSN kepada rekening surat
berharga investor di Subregisery.

Rekening Pemerintak yang ada di Baok Indonesia dikreditkan
melahg  sistem BI-RTGS  (Bank Indonesia Real Time Gross
Settlement) dan dana hasil penjualan SBSN diterima ofeh Pemerintah.
Menurut ketentuen, dana hasil penjuslan SBSN dimasukkan ke dalam
Rekening Kas Negara di Bank Indonesia. Dana vang masuk ke dalam
Rekening Kas Negara inilsh yang kemudian digupakan untuk
membiayai APBN vang defisit.
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2.4 Kedudukan Jabatan Notaris Dalam Penerbitan Surat Berharga Syariah
Negara Seri IFR-0001 Dan IFR-8002.
241 Jabaian Netaris Menurnt Ketentuan Peratoran Perundang-
undangan di Indonesia.

Profesi Notaris merupakan salah safu profesi yang sangat
peniing kedudukannya dalam bidang hukum, Berdasarkan ketentuan
Undang-Undang Nomor 30 Tshun 2004 tentang Jabatarn Notaris,
disebutkan definisi dari Notaris, yaitu pejabat umum yang berwenang
untuk membuoat skia otentik dan kewenangan lsinaya sebagaimana
dimaksud Undang-Undang ini.*®

Menurut Pasal 1868 Kitab Undang-Undang Hukum Perdata
(KUHPerdata) yang dimaksud dengan akta otentik adalab akta yang
dibuat dalam benfuk yvang sudeh ditentukan oleh undang-undang,
dibuat oleh stau dihadapan pejabat urnum yang berkuasa uatuk itn &
teropat i mana akia dibvatnya.

Jika melihat pengaturan dalam Undang-Undang Jabatan
Notaris, felab diatur secara jelas kewenangan-kewenangan dari
seorang Notaris, termusuk akta-aktz apa yang bisa dibuat oleh
seorang Notaris. Selain itu, Undang-Undang Jabatan Notaris juga
mengatir babwa Notaris mempunyai wilayah jabatan yang meliputi
seluruh provinsi dari tempat kedudukannya di dzerah kabupaten
ataupun kota.

Dengan demikian, jika suatu akta itu dibuat oleh seorang
Notaris yang mempunyal kewenangan uatok membuat skta tersebut
sebagaimana distir dalam Updang-Undang Jabatan Notaris dan
dibuat di dalam wilayah jabatannya, maka akia terscbut telah
memenuhl  syarat-syarat yang ditentukan KUHPerdata agar akia
tersebut menjadi akta vang otentik.

% Indonesis, Undung-Urdang Jabatan Notaris, UU No, 30 Tahun 2004, LN No, 117
Tahun 2004, TLN No. 4432, ps 1 butir |,
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Akan tetapi, jika syarat-syarat yang disebulkan dalam Pasal
1868 tersebut tidak terpenuhi, maka sesual ketentuan Pasal 1869
KUHPerdata dikatakan bahwa tulisan tersebut mempunyai kekuatan
sebagai tulisan dibawah tangan dan kekuatan tersebut berlaku jika
surat tersebut ditandatangani olch para pihak.

Keunggulan dari akia otentik adalah akts tersebut mempunyai
kekuatan persbuktian yang sempurna sebagaimana diatur pada Pasal
1871 KUHPerdata. Maksudoya adalah jika sustn akia otentik
dijadikan scbagai alat bukti, maka culup dibuktikan dengan akta
otentik tersebut dan tidak diperiukan adanya pembuktian tambahan.
Sedangkan akia atau tulisan yapng fidek mempunyai kekuatan
pembuktian yang sempuma seperti balnya akia otentik, masih mesih
memerlukan pembuktian tambahan jika tulisan dibawsh tangan
tersebut dijadikan sebagai alat buldi.

Sebagaimana disebutkan diatas, kewenangan dari pejsbat
Notaris antara lain adalah untuk membuat akta otentik, disamping
kewenangan-kewenangan lainnya yang diatur dalam Undang-Undang
Jabatan Notaris. Secama detail, kewenang-kewenangan dari peiabat
Notaris adalah:

1. Notaris berwenang membuat akta ofentik mengenas semua
perbuatan, peranjian, dan ketefapan yang diharuskan oleh
peraturan pernndang-undangan dan/atau dikehendaki oleh yang
berkepentingan utnuk dinyatakan dalam akta otentik, menjamin
kepastian tanggal pembuatan akta, menyimpan akta, memberikan
grosse, salinan dan kutipan akfa, semuanya itu sepaniang
pembuatan akta-akta itu fidak juga ditugaskan kepada pejabat
lain atau orang lain yang ditetapkan oleh undang-undang, *°

2. Notaris berwenang pula:

a. Mengesahkan fanda tangan dan menetapkan kepastian
tanggal surat di bawah tangan dengan mendaftar dalam buku
khusus;

* 1bid,, ps 15.
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b. Membukukan surat-surat di bawah tangan dengan mendaftar
dalam buku khusus;
¢. Membuat kopi dari asli surat-surat di bawah tangan berupa
salinan yang memual uraian sebagaimana ditulis dan
digambarkan dakam surat yang bersanghkutan;
d. Melakukan pengesahan kecocokan fotokopi dengan surat
aslinya;
e, Memberikan penyulohan  hukum  sehubunpan  dengan
pembuatan akta;
f. Membuat akia vang berkaitan dengan pertanzhan; atan
g, Membuat skia risalah lelang *
3. Selain dari kewenangan yang disebut di atas, Notaris mempunyai
kewenangan Iain yang diatur dalan perundang-undangen.®
Yang termasuk ke dalam kewenangan lain bagi Notaris yang
diatur dalam peraturan perundang-undasgan adalah kewenangan
Notaris dalam bidang Pasar Modal. Menurut kefentuan yang terdapat
dalam Pasal 64 Undang-Undang Nomeor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar
Modal dikatakan bahwa pada Pasar Modal terdapat beberapa profesi
penunjangnya, antara lain yaitu Notaris, disamping beberapa profesi

penunjang lainnya

2.42 Kedudukan Jabatan Nolaris Dalam  Peanetbiian Surat

Berharga Sysriah Negara Seri IFR-0001 Dan IFR-0002.

Sebagaimana dijelaskan  diatas, Notarls mempunyai
kewenangan yang luas, Pada UUIN, dischutkan beberapa macam
kewenangan dari Notaris. Kewenangan tersebut termasuk jupga
kewenangan Notaris dalam bidang pasar modal karena Notaris
merupakan galah satu profesi penunjang pasar modal sebagaisana
diatur dalam Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1993 Tentang Pasar
Modal. Keberadaan Notaris di pasar modal sangatlah penting karena
Notarisiah yang berwenang untuk membuat akta otentik Ji pasar

 Ibid,, ps 15.
S 1bid,, ps 15,
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modal. Untuk reelindungi kedudukan dan kepentingan para pihak
vang terlibat dalam pasar meodal, para pihak Jebih memilih untuk
menuangkan perjaniian yang mereka buat di anfara mereka dalam
bentuk akta otentik karena akia otentik dapat memberikan
pembuktian yang sempurna. Keutarnaan dari akta otentik inilah vang
membuat para pibak merssa terjamin  kepentingannya jika
ditvangkan dalam bentuk akta otentik.

Dalam rangka penerbitan SBSN, dibutuhkan beberapa
dokumen bulamn yang berisi perjanjian yang dibuat di antara para
pihak. Jika melihat ketentuan yang berfaku mengenai penerbitan dan
penjualan SBSN terotama dengan cara penjualan bookbuilding, maka
dapat diketahui bahwa pihak yang membuat dan menyuson
perjanjian tersebuf adalah Konsultan Hukum yang ditunjok dalam
rangks penerbitan SBSN, Dokumen-dokumen tersebut kemudian
ditandatangani oleh para pihak yang terkait seperti dewan direktur
Perusghaan Penerbit SBSN Indonesia atanpun juga Direktur Jenderal
Pengelolaan Ulang.

Jika mefihat ketentuan-ketentuan yang beriaku baik Undang-
Undang, Peraturan Pemerinizh atan peraturan pelaksana lainnya,
fernyata tidak ada satupup ketentvan yang mengatur bahiwa
dokumen-dokumen hukum tersebut dibvat dan disusun oleh atau
dihadapan pejabat Notaris. Dengan demikian, Notaris sama sekali
tidak mempunyai peranan dan kedudukan dalam rangka penerbitan
SBSN.

Seperti dijelaskan diatas, salsh satu syarat bahwa suatu akia
dinyatakan akta otentik adalah dibuat oleh pejabat wmum yang
berwenang wntuk membuatnys. Salah satu pejabal umum yang
berwenang membuat akta otentik adalah Notards. Sedangkan
Konsultan Hukum bukan merupakan pejabat umum vang berwenang
untuk membual akia otentik. Berdasarkan ketentuan Pasal 1869
KUHPerdata, jika syarat ini tidak dipenuhi, maka surat tersebut
hanya akan menjadi surat di bawah tangan. Dengan demikian,
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perjaniian-perjanjian yang dibuat dalam rangka penerbitan SBSN
seluruhnya adalah surat di bawah tangan. Hal ini diperkuat dengan
pernyataan Ibu Helepa Marsinih sebagai salah satu partmer dan
Kantor Konsultan Hukum Marsinih Martoatmodjo  Iskandar
Kusdihardjo yang ditunjuk sebagai Konsuitan Hukum dalam rangks
pencrbitan SBSN Seri IFR-0001 dan TFR-0002 yang mengatakan
bahwa dokumen-dokumen hukum yang diperlukan dalam rangka
penerbitan SBSN tidak membutubkan dituangkan dalam akta notariil
dan cukup dalam bentuk surat di bawsah tangan.®

Jika hal ini dicermati, maka scsunggubnya hal ini sangat
disayangkan. Di samping itu, dengan tidak dituangkannya dokurmen-
dokumen hukum dalam bentuk akia otentik sangatlah risken dan
penuh resiko. Sebagaimana dikefahui, penerbitan SBSN ierkait
dengan dana dalam nilai yang besar, melibatkan para pihak vang
banyak, dan jupa melibatkan kekayaan negars yang digunaken
sebagat Aset SBSN. Jika perjanjian-perjanjian terscbut dituangkan
dalam akta otentik, maka seluruh hal yang terkait dalam penerbitan
SBSN dapat teriindungi dengan baik. Andaikata di masa yang akan
datang ternyata tegadi perselisihan, akta otentik yang dibuat oleh
Notaris dapat dijadikan alat bukti yang sempima. Akan tetapi, jika
perjanjian-perjaniian tersebut hanya ditnangkan dalam bentuk surat
dt bawzh tangan, maka peganjian-perjanjian tersebut tidak dapat
dijadikan alat bukti yang sempuma.

Namun demikian, masih tersedia jslan bagi Notaris agar
dapat dilibatkan dalam rangks penerbitan 3BSN jika temyata
pembuatan dan pepyusunan peganjian-perjanjian dalam rangka
penerbitan SBEN masih dilakukan oleh Konsultan Hukum, Salah
satu kewenangan dari Notarls yang diatur dalam UUIN adalsh
mengesahkan tanda tangan dan menetapkan kepastian tanggal surat
di bawah tangan dengan mendaflar dalam bukn khusus. Hal ind
terdaapt pada Pasal 15 ayat 2. Pada penjelasan ayat ini, discbutkan

5 Berdasarkan hasil wawaneara dengan Thu Helen Marsinith (Kantor Konsuttan Hukum
Muarsinih Martoatmodjo Eskandar Kusdibardio)} pada tanggal 16 Juni 2609,

57 UNIVERSITAS INDONESIA
Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009

——



>4

bahwa ketentuan ini merupakan legalisas: terhadap surat di bawah
tangan dengan jalan pendaftaran dalam buku khusos yang disediakan
oolch Notaris. Akan tetapi, vang harus menjadi perhatian adalzh
dengan didaftarkannya surat di bawah tangan dalam buku khusus

dari Notaris, tidak menjadikan kekuatan pembuktian dari surat di
bawah tangan berubah menjadi alat bukti yang sempuma
sebagaimana halnya akta otentik. Surat tersebut tetap mempunyai
kekuatan pembuktian yang tidak sempuma.

25 Xeuiamasn Dan Kekurangan Surat Berharga Syariah Negara Sebagai
Instrumen Pembisyaan Anggaran Negara.

Yang perlu dipabami dari SBSN adalah bahwa selain sebagai
instrunen pembiayasan Anggatan Negara yang mengalami defisit, SBSN
juga merupakan salab satu instrunien pasar modal yang dijadikas cara untuk
memutar modal berupa vang yang dimiliki oleh investor kemudian investor
mengharapkan  keuntungan dari medal yang ditanamkannya melalui
instrurnen SBSN. Seperti balnya instrumen-instrumen pasar roodal lainaya,
SBSN juga memiliki kelebihan atay kenntungan dan juga kekumngan atau

resiko.

251 Kentamaan instrumen Surai Berharga Syariah Negara,® —ns
1. Memberikan kesempatan pada calon investor untuk berpartisipasi
dalam aktivifas pasar keuangan dengan cara dan metode yang
sesual prinsip syariah, Jika hal ini dikaitkan dengan kenyataan
bahwa mayoritas penduduk Indonesia memeluk agama Islam,
make sebcoarnya SBSN memiliki potensi yang sangst cerah
karena pasar yang ingin dituiu adalab calon-calon investor yang
beragama Islam yang jumlahnya sangat banyak,
2. SBSN merupakan instrumen dalam bidang pasar kenangan yang
sengaja diterbitikan untuk membiayai Anggaran Negara, Melahui

9 Memorandum Informasi Surat Berharga Syariah Negara Republik Indonesia {Sekuk
Negarz) ljarah — Safe and Lease Aack Dalam Mata Uang Rupiah Dengan hmbalan Tetap Serd JRR-
0801 Dan IFR-0002 Diterbitan Melalui Perosalaan Penerbit SBEN ndoensia, hlm. 3.
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SBSN, masyarakat uvmum memiliki peluang untek turat
berpartisipast membiayai Anggaran Negara yang digunakan
untuk pembangunan nasional.

3. Dikarenakan pasar yang dituju melatui penerbitan SBSN adalah
masyarakat secara umum, baik korporasi maupun individuval,
maka diharapkan SBSN dapat menyerap dana vang berada di
masyarakat dalam jumlah yeng besar schingga menghasilkan
sumaber vang culkup signifikan dalam membiayal Anggaran
Negara.

4. SBSN termasuk pembayaran Imbalan dan Nilai Nominalnya,
merapakan instrumen penerbitannya dijamin oleh Negara
berdasarkan Undang-Undang SBSN dan Undang-Undapg APBN
schingga resiko gagal bayar tidak dimiliki oleh instrumen SBSN.
lovestor mendapatksn kepastian mengenai pembayaran dari
Imbalan dan Nija: Nominal SBSN.

5. Imbalan vang diberikan kepada Pemegang SBSN adalah bersifat
jumlah tetap (fixed coupor) dan lmbalan tersebut dibayarkan
sampai dengan Tanggal Jatoh Ternpo SBSN Seri IFR-0001 dan
IFR-0002.

&. Berpotensi memperoleh capital gain apabila SBSN dijual pada
harga vang lebih finggi dibandingkan harga beli setelah
memperhitungkan biaya transaksi di pasar sckunder,

7. Dapat diperdagangkan di pasar sekunder melalui Bursa Efek
maupun di fuar Bursa Efek dengan hargs sesuai harga pasar,

252 Kekorangan dari Instrumen Surat Berharvea Syariah Negara
Disamping keunggulan dan  keuntungan, instumen ini
mengandung beberapa resiko yang perdu diperbatikan oleh para calon
investor yaitu:™
1. Resiko pasar, dimana investor berpotensi mengalami kerugian
apabila terjadi kenaikan tingkat bunga vang menyebabkan harga

o thid.
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SBSN, masyarakat umum memidiki peluang untuk  furut
berpartisipasi membiayal Angpgaran Negara yang digunakan
untuk pernbangunan nasional.

3. Dikarenakan pasar yang dituju melalui penerbitan SBSN adalsh
masyarakat secara umum, baik korporasi mavpun individual,
maka diharapkan SBSN dapat menyerap dana yang berada di
masyarakat dalarm jumlah yang besar schingga menghasilkan
sumber yang cukup signifikan dalam membiayal Anggaran
Negara,

4, SBSN termasuk pembayaran [mbalan dan Nilai Nominalnya,
merupakan fostrumen peoerbilannya  dijamin oleh Nepara
berdasarkan Undang-Undang SBSN dan Undang-Undang APBN
sehingpa resiko gagal bayar tidak dimiliki oleh instrumen SBSN.
Investor mendapatkan kepastian mengenai perbayaran dari .
Imbalan dan Nilai Nominal SBSN, ST

5. Imbalan yang diberkan kepada Pemegang SBSK adalah bersifat
jumlah tetap (fixed coupor) dan Imbalan tersebut dibayarkan '
sarapai dengan Tapggal Jatuh Tempo SBSN Sen IFR-0001 dan Lo TTTTT——
IFR-0002. '

5. Berpotenst memperoleh cepital gain apabila SBSN dijual pada
harga yang Iebik tinggi dibandingkan harga beli setelah [
memperhitungkan biaya transaksi di pasar sekunder,

7. Dapat diperdagangkan «<i pasar sekunder melalni Bursa Efek
maupun di har Bursa Efek dengan harga sesuai harga pasar,

282 Kekuarangan dari Instremen Surat Berharga Syariah Negara
Disamping keunggulan dan  keuntungan, instrumen ini
mengandung beberapa resiko yang perlu diperhatikan oleh para calon
investor yaitu:*
I. Resiko pasar, dimana investor berpotenst mengalam: kerugian
apabila terjadi kenaikan tingkat bunga yang menyebabkan harpa

 1bid.
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SBSN menjadi turun di pasar sekunder. Kerugian tersebut terjadi
jika investor menjual SBSN di pasar sekunder sebelum jatuh teropo
dengan harga jual yang lebih rendsh dibanding harga belinya.

. Resiko hkuiditas yaitn potensi kerupian apabila sebelurn jatuh
tempo Pemegang SBSN yang memeriukan dana tunat mengalami
kesulitan dalam menjusl SBSN di pasar sckunder pada harga pasar
yang wajas. ’

. Kelemahan lain dari penerbitan SBSN Seri I[FR-0001 dan IFR-
0002 adalsh tipgginya nilai Tmbalan yang aken dibayarkan

Pemernintah kepada investor cukup besar yaitu ssbesar [1,80% -

untuk SBSN Seri IER-0001 dan 11,95% uontuk SBSN Seri IFR~
0002, Hal ini akan menambah beban anggaran negars karena untuk
membayar Imbalan tersebut, sumber pembiavaznnya diperoleh dan

APBN, Padahal seperti telab dijelskan di atas, selurub hal yang |

terkait dengsn SBSN, termasuk pembazyaran Imbalan dan nila
nominalaya dijamin olch negara sebagaimana diatur dalam
Lindang-Undang tentang SBSN dan Undapg-Undapng tentang
APBN. ‘

&0 UNIVERSITAS INDORNESIA
Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009




BAB3
PENUTUP

3.1 Kesimpulan
Berdasarkan penjabaran pada bab di atas, dapst ditarik kesimpulan

mengenai pokok-pokok permasaluhan yang sedang diteliti. Kesimpulan

tersebut adajah:

1. Surat Berharpa Syariah Nepara sebagai salah satu bentuk pembiayasn
Defisit Anggaran Negara delam  negerd  mempunyai  bebsrapa
keistimewaan. Dengan keistimewsaan tersebut SBSN dapat menjalankan
fungsinya sebagal sumber pembiayasn Defisit Anggaran Negara sehingga \
dengan penerbitan SBSN dapat membaniu untuk mencukupi kebutuhan )
pembiayaan defisit angparan. Bebecapa keistimewazn yang dimiliki seperti —
fleksibilitas hukumnya sehingsa SBSN dapat distrukiur dan ditawarkan '
secara nasional maupun global dengan pajak yang berbeda. Selain itu, :
SBSN mempunyal  keistinewaan bshwa isstrumen inl  diterbitkan et
berdasarkan prinsip syarish sehingga terbebas dari umsur-unsur yang :
dilarang syariat scperti riba, ghorar, maysir dan lainain. Dengan
penerbitan SBSN, membuka kesempatan bagi para calon investor untuk
berpartisipasi dalam pasar keuangan syariah dan turut membantu dalam T
membiayai penyelenpparan negara. Keutamaan lain dari SBSN adalah T o
Imbalannys yang bersifat tetap (fixed coupor) dan terys dibayarkan sampai
dengan jatuh temponya. Imbalan beserda Nilsi Nominal SBSN dan hal-hal
lain terkait dengan SBSN dijamin oleh negara schingga resiko gagal bayar
SBSN dapat dihilangkan.

2. Surat Berharga Syarish Negara Sert IFR-0001 mempunyai beberapa
keutamaan antara lain seperti jangka waktunya yang cukup lama vaifu
sekitar 7 tahun. Jangka wektu tersebut bermanfaat untuk mengurang
heban pemerintah karena pembayaran Nilai Nominal SBSN dapat dicici!
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nilal Imbalan SBSN yang cukup tinggi juga mempakan saleh satu
keutamaan dari SBSN yang dapat menarik minat dari para investor.
Sebagal instrumen yang dijamin oleb negara, SBSN dipastikan tidak
mempunyai resiko gagal bayar. Kepastian tersebut merupakan keutamaan
lain dari instumen SBSN. Disamping keutamasn, SBSN juga memiliki
beberapa kelemaban, Kelemahan pertama dari SBSN adalah investor atay
Pemegang SBSN berpotensi merugi jika terjadi kenaikan tingkat bunga
yang menyebabkan harga SBSN menjadi turun di pasar sekunder dan
kemudian investor menjual SBSN di pasar sekunder sebelum jatuh tempo
dengan harga jual vang lebih rendah dibanding harga belinva. Kelemaban
selanjutaya adalah apabila sebelum jatuh tempo Pemegang SBSN vang
memerfukan dana timal mengalami kesulitan wauk menjual SBSN di pasar
sekunder pada harga pasar yang wajar. Nilai Imbalap dari SBSN yang
tinggi merupakan salah satu dari beberapa kelemahan SBSN., Dikarenakan
dana untuk membayar Imbalan terschut berasal dari APBN, maka nilai
Imbalan yang finggi berpotensi menambsh beban anggaran negara, Hal ini
kontradiktif dengan tujuan penerbitan SBSN yaitu untuk membiayai defisit
APBN padahal kenystaspnya penerbitan SBSN justu  berpotensi
menambah beban anggaran.

. Dalam penerbitan SBSN Seri IFR-0001 dan IFR-0002, Notaris sebagai
pejabat umum yang berwenang untuk membuat akta otentik tidak
dilibatkan sehinggan Notaris tidak mempunyal peranan dan kedudukan
Hal ini disebabkan karena berdasarkan Peraturan Menteri Keuangan
Nomor 118/PMK.08/2008 tentang Penerbitan dan Penjualan Surat
Berharga Syariah Negara Dengan Cara Bookbuilding Di Pasar Perdana
Dalam Negeri, vang bertanggung jawab antuk memobuat dan menyusun
dokumen-dokumen hukum dalam rangka penerbitan SBSN Seri IFR-0001
dan IFR-0002 adalah Konsultan Hukum yang ditunjuk dalam rangks
penerbitan SBSN. Dokumen-dokumen tersebut kemudian ditandatangani
olch pihak-pihak yang terkeit antara lain dewan direktur Perusahaan
Penerbit SBSN Indonesia, Dircktur Jenderal Pengelolaan Utang dan

lainnya.

LINIVERSITAS INDONESIA
Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009



63

penerbitan SBSN. Dokumen-dokumen fersebut kemudian ditandatangani
oleh pihak-pihak yang terkait antara lain dewan direktur Perusshaan
Penerbit SBSN indonesia, Direktur Jenderal Pengelolaan Utang dan

iainnya,

3.2 Saran
Terdapat beberapa saran yang dapat diberikan dalam  rangka
pengembangan penerhitan surat berharga vegara pada umumnya dan SBSN
pada khususnyz. Saran-saran tersebut adalah:
1. Perlu dipertimbangkan dengan cermat dan  sebaik-baiknya untek

melibatkan Notaris sebagai pejabat yang berwenang membuat akta otentik
jika metode penjualan SBSN dengan cara Jdookbuilding masih
dipertahankan. Kehadiran Notaris sangat diperiakan untuk membuat dan
menyusun  dokumen-dokussen hukum vapg diperiukan dalam rangke
penerhitan SBSN dalam beotuk akia ofentik, Hal fersebot untuk
memperkaat posisi para pihak dan menjamin kepastian hukum dalam
rangka pererbitan SBSN yang melibatkan banyak pihak dan menghimpun
dana dari masysrakat dalam jumish yang cukup besar,

. Pemerintzaly harns mempeshitongkan kembali tingkat Imbalan SBSN di
masa yang akan datang. Hal i perlu dilskukan karenz tingkat Imbalan
SBSN pada SBSN Seri IFR-0001 dan IFR-0002 dinilal terlalu tinggl
Imbalan SBSN  vyang tinggi dikhawatikan dapat  mempengarahi
kemampuan anggaran negars dan juga dapat memperbesar  defisit
anggaran negara. Hal ini disebabkan kerena pembayaran Imbaian SBSN
dijamin olch Negara dan sumber pembayaran Imbalan SBSM tersebut
berasal dari APBN. Sebagai solusinya, jika penerbitan SBSN unfuk
pembiayaan APBN, nilai Imbalan SBSN bisa diturunken daripada nilai
fmbalan SBSN Seri IFR-0001 dan Seri IFR-0002. Akan tefapi, jika
penerbitan  SBSN dilakuken dalam rangka pembiayaan proyek, nila
Imbalan SBSN dapat ditetapkan cukup tinggi dengan perhifunpan bahwa
untuk membayar Imbalan SBSN tersebut bukan berasal dari APBN
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melainkan berasal dari pendapatan proyek tersebut setelah proyek yang

bersangkutan sudah mulai beroperasi.

Untuk penjualan SBSN di masa yang akan dztang, periu dipikirkan dengan

cermat untuk menggunakan metode penjuaian SBSN lainnya yang lebih

mudah dibandigkan dengan metode dookbuilding yvany telah digunakan S — —
untek penerbitan SBSN Seri [FR-0001 dan Seri TFR-0002. Metode yang

dimaksud adalah melode penjuslan SBSN demgan cara lelang, Untuk

menciptakan kelancaran penjuslan SBSH dengan cara lelang, maka hal-hal

yang berkaitan dengan penjualan SBSN dengan metode lelang tersebut

harus dipersiapkan dengan matang dan dengan sebaik-batkaya.
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PERATURAN PEMERINTAH REPUBLIK INDONESIA ' e
NOMOR 56 TAHUN 2008

TENTANG
PERUSAHAAN PENERBIT SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA

DENGAN RAHMAT TUHAN YANG MAHA ESA
PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,

Menimbang  : bahwa untuk melaksangkan ketentuan Pasal 13 ayat {5)
’ Undang-Undang Nogaor 19 Tahun 2008 tentang Surat
Berhorge Syarinh Negara perlu menetapken Perahuran

Pemerintah tentang Perusahasn Penerbit Surst Berharga

‘ **_:i Syariah Negars;
Mengingat ¢ 1. Pasals ayat (2) Undang-Undang Dasar Negara Republik ’ T ——
Indonesia Tahin 1945; :

2. Undeng-Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat

Berharga Syariah Negara {Lembaran Negara Republik
Indonesia Tabuy 2008 Nomor 78, Tambahan Lembaran
Negara Repubiik Indonesia Nomor 48352 T

MEMUTUSKAN:

Menctapkan ¢ PERATURAN PEMBERINTAH TENTANG PERUSAHAAN ,
PENERBIT SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA. S

BABI
KETENTUAN UMUM

_ Pawal 1
Dalam Peraturan Pamerinteh ini yang dimaksud dengan:

i. Burat Berherge Syariah Negara selanjutaya disingkat
SBSN, atau dupat dissbut Sukuak Negare, adalah surat
berbarga negara yang diterbitkan berdasarkan prinsip
syariah, sebagal buktl atas baglan penyertnan terhadap
.::gt SB8N, baik dalam mata weng rupiah mavpun valuta

2
2. Perusshaan ...
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Perusahaan Penerbit SBSN adalah badan hukum yang
didirikan berdasarkan ketentuan Undang-Undang Nomor
19 Tahun 2008 tentang Surat Berhargs Syarinh Negara
untilk melakeanakan kegiatan penerbitan SBSN.

. Wali Amsgat sdalah pihsk yang mewakill kepentingan

pemegeng SBSN sesuai dengan yang diperianjikan.

. Aset BBBN gadalah objek pembiaynan BSBSN danjatau

Barang Milik Negara yang mmemiliki nilai ekonomis, berupa
tenaly dan/etad  basgunan rmeupun  selain  tanah
dan/aten bangunan, yang dalar ranghts penerbitar SBSN
dijadikan sebagai dasar penerbitan SBSN.

Menteri adalah Menteri Keuangan Republik Indonesia.

BAB I
STATUS, BENTUK, DAR PENDIRIAN

Pasal 2

Perusahean Penerbit SBSN memiliki status sebagui
badar: hukum yang dibentult oleh Pemerintsh sesuai
dengan Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang
Surat  Berhargs Syarieh  Negara, dalam rangka
menjalanksn tugas wmum pemerintehan di bidang
kevangan negara.

Bentuk badan hukum sebagaimana dimaksud pada ayat
{1} adaiah badan hukum Perusahasn Penerbit SBSN.

Pasal 3 |
Pendirian Perusahaan Penerbit SBSN ditelapkan dengan
Peraturan Pemerintah.
Perusabaan Penerbit SBSN memperoleh status badan
h}:lmm dan  dapat memulai  kegiatannya sejak
diundangkannya  Peraturan  Pemerintah  tentang
pendirfannys.
Peraturan Pemerintall sebagaimana dimaksud pada ayat
(1 sckz:rangwkurangzzya memuat:
2. pernyataan pendirian; dan
b, enggaran dasar termasuk jumlsh keksaysan negare
yang dipisahkan sebagal modal Perusahaan Penerbit
8HSN,

BABNL. ..
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BABI

ANGGARAN DASAR DAN PERUBAHAN ANGGARAN DASAR

Pannl 4

Anggaran desar Perusahasn Penerbit SBSN sebagaimana
dinaksud dalam Pasal 8 ayat {3) muf b sehurang-
ywengnys memuat

a. nama dan tempat kedudukan;

b tujusn pendiran;

¢ jumlah modal;

d. jangka waktu berdirinya;

¢. kegiatan; dan

f. nama jabatan den jumlah anggots dewan direkiur,

{1

£

A Pasal 5

Perubshan terhadnp anggsran dasar sebagaimana
dignaksud dalam Pasal 4 hurof a sampai dengan huruf ¢
ditetapkan dengan Peraturan Pemerintali.

Perubshen nama jebatan dan jumish anggota dewan
direktur schagaimana dimaksud dalem Pasel 4 huruf {
dan perubahen lain terhadap anggsran dasar selain
sebagaimana dimaksad pads ayat {1} ditetapkan dengan
Kapsgtus&n Menteri.

BAB IV

FUNGSI PERUSAHAAN PENERRBIT SBSN

Perusahaan Penerbit SBSN mempunyai fmgsi sebagai

Pasal &

penerbit SBEN dar Wali Arsanat.

Pasal 7

{1} Dalam melaksanakan fungsi sebagal penerbit SBSHN

sebageimans $imakwud doelars Pesal 6, Perusshaan
Penerbit SBSN menerbitkan SBSN  berdasarkan

penietapan Mentesd,
{2} Hasil . . .
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Hasil penerbitan SBSN sebagaimane dimektsud pada
ayat {1} merupakan pencrimaan negara dan disetor
iangsung ke Rekening Kas Umum Negara,

Paszal 8

Dalam wmelaksanakean penerbitan SBSN -schagaimana
dimakasud dalam Pasal 7 ayat {1), Perusahaan Penerbit
SHSN dibantu oleh satuan kerja Pemerintah yang

mienyelenggarakan tugas dan fungst pengelolaan SBSN.

Satuan kc:ja' sehagaimana dimeksud pada’ ayat (1}
membantyy  Perusahsan  Penerbit SBSN  dalam
melakukar:

n. penylepan dokumen transaksi Aset SBSN;

b, penyiapan memorandum informasi;

¢. penyiapan dokumen perjanjian perwaliamanatary;

d. penyiapan ketentuan dan syarat (ferms and
wonditions] 8BSN;

¢. penyiapan laporan pelaksansan penerbitan 8BSN
dan laporan tghunsan; dan

kegiatan lain yeng terkait dengan penerbitan SBSN.

b

Pasal 9

Fungsi sehagai Wall Amanat scbagsimang dimaksud
dulam Pasa! & hanys depat dilakukan terhadep SBSH
yang diterbitkan oleh Perusshusn Penerbit SBSN yang
bersasigkatan,

Dengan persetufuan Menteri, Perusahaan Pensrbit SBSN
dapat  mepumjuk  pihak  lin  untuk  membantu
melaksaneakan fungsi Wall Amanat.

Dalam hal Perusshaan Penerbit SBSN tidak menunink
pihek lain, pelaksanaan fungsi Perusabaan Penerbit
SBBN sebagal Wall Amanat dibantu oleh satuan kerja
Pemerintah yang menyelenggarakan togas dan (ungsi

" pengelolaan SBSN.

Pasal 10 ...
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Pasal 10
Satuan kerja sebagaimana dimakeud dalsm Pasal © ayat (3]
membanty Perusshasn Penerbit SHSN dalam melakuken:
8. pemuteusahaan Aset 3BSK;
b. pengawasan atag Aset SBSN; dan

c. kegiatan lain yang terkait dengan pelaksanaan fungsi
Perusahosn Penerbit SBSN scbaget Wali Amanat.

BABV
URGAN PERUSAHAAN PENERSIT 8BSN

Pasal 11 .
Organ Perusehaan Penerbit SBSN terdiri dari dewan direktur.

Paszl 12

{1} Dewan direktur sebagaimana dimaksud dalam Pasal 11
: sekureng-kurangnys berjumiah 3 (tiga) orang anggota.

{3) Anggota dewan direktur scbageimana dimakeud pads
ayal {1} merupskan ex offidc pejebal pada Departemen
Keunngan yang berasal dari satuen kerjs eselon 1 yang
menyelenggarakan pengelolann SBSN dan pengeloisan
i;lekayaan negarn, serendsh-rendahnya setingkat 2selon

{81 Calon anggota dewan direktur sebagaimana dimaksud
pada ayal (1) diusulksn oleh pejabat eselon 1 pada
satuan Yeeria Departernen ¥evangan YADY
menyelenggarakan pengelolaan SBSN ustuk ditunjuk
dan ditetapkan oleh Menteri.

Fasal 13

Menteri menumjuk 1 {satu] orang diantara anggota dewan
dirsktur sehagaimana dimaksud dalem Passl 12 ayat (1)
untuk menirbat sehugai direktur utama, .

Pasal 14 ...
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Papal 14

Peiabat scbagmm dimakeud dalem Pasal 12 ayat (2}
hanya dapat menjabat sebagal direktur paling banyak pada 3
(Hga} Perusahadn Penerbit SHSN.

. Pagal 15
{1} Tagas dan kewenangan dewan direkbtur meliputt:
&. menandatangani dokumen pensrbitan SBSN;
b. mewakili Perugshaan Penerbit SBSN di dalam dan di
inar pepgadilsn; dan
* ¢. meounjuk pibek lsin untuk membenty fungsi Wali

bertanggung jawab kepada Menteri,

BAB V1

MODAL DAN KEXAVAAN PERUSAHAAYN PENERBIT SBSN

Pasal 16

{11 Jumish modal Perusshean Penerbit SBBN ditetapkan
paling sedikit Rp10.000.000,00 {sepulub: juta ropiah).

{2) Modal Perusahsan Penerbit SBSN  acbagaimana
dimakseud pada ayat (1} dalam bentuk dans tunai

{3] Modal Perusahaan Penerbit SBSN merupakan kekayaari
negara yang dipisahkan yang bermsal dari Anpgeran
Pendapatan dan Belanja Negara,

Pasel 17

(1) Modal sehagaimena dimakeud dalam Pasal 16 ayat (1)
walih diteptpatian  ates nmsos  Perusshasn  Ponerbit

SBEN pada rekening bank umum syariah.

@] Modal Perusahaan Penerbit SBSN beserin imbalan dari
pensmpatan scbagaimana dimakaud pada gyat (1) tidak
dapat digunakan untuk membiaysi kag,zatan operasional
Perusahann Penerbit SBSN.

Pasul 18 ...
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Pagal 18 )
{1} Kekayasn Psrusahasn Pencrbit SBSN terdiri dari model

dan imbalan yang diperoleh dard penempatan modal

sebogaimana dimaksud dalam Passal 17 ayat (1),

{23 Objek pembigyaan SBSN den/ataw Barang Milik Negara
yang dijadilan scbagal Aset SBSN serta hasil penerbitan
SBSN bukan merupakan i:ckayaan Perusahaan Penerbit
HBAN.

 BAB VI
PEMBIAYAAN

Pasal 19

Segala biaya yang timbul delam rangks penerbitan- SBSN

melalii Perngahasn Penerbit SBSN berdasarkan penstapan

Menteri stbagaimang dimeksud dalaem Pasal 7 ayat {1),

dibebankan pada Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara

;cb&g?;? g;}gmx dari keseluruhan biaya penerbitan 883N oleh
e :

BAB VI
PERTANGGUNGJAWABAN - .

Pasal 20

{3} Perusahpan  Fenerbit SBEN  wajib membuat
pertanggungiawnban kepada Menteri,

(2] Pertangmungiawaban sehagmmana dimeksud pada ayat
{1} terdiri atas:

8. laporan pelaksanm pensrhitan SPSN; dan
b. laporan tehunan.

(3} Laporan pelakssnsan penerbitan SBSN sebagaimana
dirnakend pada ayat {2) hunad a sehkurang-kurangnya
mernuat:

a. msaal,pcngrbim SBSN;
b, jumlah nominal SBSN yang diterbithan;

& Jangke waktu ...
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¢. jangke waktu SBSN;
d. stroddur Akad SBSN;
2. metod? penerbitan BBSH,
f. tingkat lmbalan SB3N, dan
g jenls, jumiah, dan spesifikasi Aset SHSN.
Laperan tahunsn sehagaimana dimaksud pada ayat (2)
buraf b sekarang-eurangnys memuat:
_ &, laporan kegiatan Perusahaan Penerbit SBSH;
b. laporan pelaksanaan tugas sebagal wali amanat; dan

. & laporan keuangan,

BAB IX
PEMBUBARAN

Pasal 21

Perusahsan Pencrbit SBSN dapat dinyatakan bubar
setelah SBEN vang diterbitian oleh Pernsahaan Penerbit
EBSN tersebut jatuh zcmpo atan  dinyetskan lunas
seluruhnya.

Pembubaren Perusahean Penerbit SBSN sebagaimana
dimaksud. pads ayat {i) ditetapkan dengan Persturan
Peroerintah,

Perusshaan Penerbit SESN yang telah dmyatakan bubar,
wajily menyetorkan seiuruh modal besertas imbalan dard
penempatan modal sebagaimana’dimeksud dalam Pasal
17 ayat {1) kepada Pemerintah meislui Rokening Kas
Umum Negara.

BAE X
KETENTUAN PENUTUP

Pasel 22

Peraturan Femerintah Il mulal berlaku peda tanggal
diundangkan.

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009



PRESIDEN
REPUBLIK INDONESEA

nG .

 Agar  setap  omng  mengstahinya,  memerintahkan

pengundangan Peraburan  Pemerintah ini  deagan
penempatannya dalam Lembaran Negara Repub}ik.;u&onesim

Ditetapkan di Jakarts
pada tanggal 11 Agustus 2008 |

PRESIDEN REFUBLIK INDONESIA,
- m '
DR, H. SUSILO BAMBANG YUDHOYONO

Diundangkan di Jakarta
pada fanggal 11 Agustug 2008

MENTER] HUKUM DAN HAK ASASI MANUSIA
REPUBLIK INDONESIA, .

td
ANDI MATTALATA

et L - o

LEMBARAN NEGARA REPUBLIK INDONESIA TAHUN 2008 NOMOR 117

Salinan sesuai dengan aslinya

SEERETARIAT NEGARA RI
Kepa!a Biro Peraturan Parundang-undangan
g Perekonomian dan Industri,
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© PRESIDEN
REFUBLIK INDONESIA

PENJELASAN
ATAS
PERATURAN PEMERINTAH REPUBLIK INDONESIA
NOMOR 56 TAHUN 2008
TENTANG
PERUSAHAAN PENERBIT SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA

UMUM

Surat Berharga Syarish Negara [SBSN} merupakan surat berherga negera
yang diterbitkan olsh Pemeriniah unkik tijusn peribiayasan Anggaran
Pendapatan dan Belania Negara (APBN] termasuk pemblayaan proyek. SBSN
dalarn paser keuangan internasional lebih dikenal dengan nama Sukulk.
Dalam Pasal 6 ayat (1} Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat

Berharga Syariah Negora discbutkan bahwa SBSN dapat diterbitkan secara

langsung olch Pemerintah atau melalui Perusnhasan Penerbit SBSN.

Perusahaen Penerbit SBSN adalah sustu badean hukum yang dibentuk
sesual dengan kelentuan Undang-Undang Nomor 19 Tehun 2008 yang
memiliki karakteristik khusus yang berbeda dengan badan hukum lain yang
teiah dikenal di Indenesia seperti Perserosn Terbatas, Yayasan, Koperasi,
Badan Usaha Milik Negara [BUMN), dans lainnya. Oleh karens it
Perusahaan Penerbit SBSN tidek tundulk pada ketentuan Undang-Undang
Perseroan Terbates maupun Undeng-Undang BUMN. Karakieristikc khusus
yang dimnilill oleh Perusghaan Panerbit S8BSN adalah Perusahsan Penerbit
SBSH hanya memiliki organ peresahany ranggel yakni dewan dirskiur, tidak
memiliki pegewal dan tidak memilild hasil usaba, karenz Pgrusahaan
Penerbit SBSN merupekan badan hulum yang khusus didirikan cleh
Pemerintah dalam ranghks penerbitan SBSH.

Perusahaan Penerbit SBSN dalam sistem keuangan syariah internasional
sering disebtit Special! Purpose Vehicle (8PV) ateu Spedial Purpose Company
{SPC] yang didirikan khusus untuk melakoken kegiatan tertentu. Disamping
ita, mengjemen SPV  basanya hanys wemiliki dewan direktur sehagai
safu-satunya organ perusahaan vang terdird dard tiga atau lebihs direktur
tanga memdliki karyawan. Oleh karena ity 8PV sering jugs disebut sebagai
puper company,

Penerbitan ...

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009
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8.

Pencrbitan SBSN sebagal instrumen keuangan sysrlah harus memenuhi
aspek syarah yvang salgh satunys adalah harus ada transaksi pendukung
{underlying transaction), misalnya jusl beli dan sewa menyews. Untuk
penerbitan SBSN dengan strualthur akad tertentu misalnya Jjarah-sale and
lease back diperluken adanys pihak delam hal ind Perusahaen Penerbit
SBSN yang berfungsi sebagai pembeli Barang Milik Negara sekaligus dapat
menerbitkan SBSN yang hesil penerhitannys harus disetor ke Rebening Kas
Umum Negara. Perusshasn Penerbit SBSN tidak boleh mencatatkan hasil

penerbitan SBAN sebagal kekayaanaya,

" Perusahann Penerbit 3BSN disamping bertindak sebagai penerbit SBSN juga

1L

berfungsi sebagai Wali Amanat yang aken melaksanakan perikatan dengan
pomerintah, mengawasi aset SBSN, dan nmiglakuken tindakan hukum lain

untuk kepentingan pemegang SBSN (investor).

Berdassrkan amanat Pasal 13 ayat (5} Undang-Undang Nomor 19 Tabun
2008 maka perlu ditetapkan Peraturan Pemerintal: yang mengaitic mengenai
tata cars dan persyaratan pendinan badan hulvm Perusahaan Penerbit
SBSN. Peraturan Pamerintah tentang Perusahaan Pencrbit SBSN ini accara
garis besar mengatur mengenai status dan bentuk, anggaran dasar dan
perubahan anggeran dagdr, fungsi, orpan, medal dan kekayaan, pembiayaan
serta pertanggungiawsban deri Perusshaan Penerbit SBSN yeng merupakan
bentuk badan hukaum baru yang sangst berbeda dengan bentik badan
huimm yang telah ada di Indonesia.

PASAL DEMI PASAL

Fasal 1
Cukup jelas.

Pasal 2
Ayat {1} )

Yang dirnaksud dengan *menjalankan tugss umum pemserintahan®
adalaly melakukan penerbitan SBSN dalam rengka membiayai
APEN,

Ayat (2) g
Perusahaan Penerbit SBSN memiliki karakigriatik khusus yang
berbedn depgan badan hukum Perseroan Terbatas, Yayasan,
ataupun badan hukum lain yang telah dikenal dalam sistem
hukam di Indonesia selama ind. Perusshasn Penerbit SBSN
marupskan ‘badan hultum yeng fungsinye disesuaikan dengen
Special  Purposs Vehicls {(SPV) schinggs dapat melaksanaksn
penerbitan BBSN sevara optlmal.

Pasul 3 ...
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Pagal 3
Ayat {1}
Yang dimaksud dengen *Peraturan Pernerintah® adalah Peraturan
Peraerintah tentang pendivian Perusghasn Penerbit SBSN.

‘ Ayat (2)

Hurafd
Culap jelas.

Hural e
Cakugn jelas.

Huruf §
Yang dimaksud dengan “nama jabatzn® adelah nemenklatur
jabatan yang terdapat dalam organ Perusghasn Penerbit S8BSN
yaitu dewan direktur yang terdin atas dicektur utama dan anggota
dewan direktur,

Pasal 5
LQukup jelas.

Pasal b
Cukup jelas.

Pasal 7
Ayat {1}

Penetapan Menteri yang dimeksud dalam ayat ini, antara lain,
jumlah target indikatif penerbitan, tangpal penerbitan, metode
penerbitan, denominasi, shruktur Aked, penetapan hargs {pricing),
dan hal-hal lain yang termouat dalam ketentean dan syarat {ferms

- and conditicns) SHSN. Dengan. demikian, kewenangen Perussghaan
Penerbit SBSN hanys terbatas tntuk menerbitkan SBSN,

Ayet {@) ...

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH UI, 2009
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Ayat (2}
Culcup jclas,

Pasal 8
Cultup jelas.

Poaal 9

Ayat {1}
Cukup ielas.

Ayat {2 .
¢ Pﬂzak lain yang dapat ditunjuk unfuk membantu pelaksanaan
fungsi sebagai Wall Amanat, antara lain, adalah jembaga keuangan
yang telah mendapst izin .darl otorites yang berwenang dan
lembaga lain yang dapat melakukan fungsi sebagai Wali Amanat.

Ayat (3)
Cukup jelas.

Pasal 10 :
: Bnios, o e s

Pasal 11
Culup jelas.

Pasal 12 ] et
Ayat {1}
Cukup jelas.

Ayat (2]
.. Yang dimakeud dengan “ex officic psjabat® adalah pejebat yang
Bertugas < kentor pusat satuss keris Departemen Keuangan yang :
menyslenggaraian perigelolnan SBSN dan kekayaan negara, s —_—

Ayat (3)
Cukup jelas,

Pasal 13
Culoup islas,

Pasal 14
Cukup jelas.

Pasal 15
Culiip jelas.

Pasal 148 ..,

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009
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Paaal 16

Ayat {1} .
Jussiah modal Perusahean Penerbit SBSH ditetapkan berdesarkan
- kebutuhan pendirian suati Perusahasn Penerbit,

Ayat (2}
Cukun jelas,

Avat [3)
Culaup felas,

Pazal 17
Cukup jelas,
Pasal 18
Cukup jelas,
Pasal 19 3 ’
Piaya yang timbul dalem rangke penerbitan SBSN antarz lain biaya

agen penjusl (underuriting fee), bluya konsultan hukum {egal counse!
- feeh, biaya pencatatan {!isﬁng fes), dan biaya pcmmngkat kredit {rating
Joe).

Pasal 20
Cukup jelas.

Pagal 21
Culcup Jelas,

Pasai 22
h Cukup jclas.

TAMBAHAN LEMBARAN NEGARA REPUBLIK INDONESIA NOMOR 4887
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PRESIDEN
REPLBLIK INDONESIA

PERATURAN PEMERINTAH REFUBLIK INDONESIA

NOMOE 57 TAHUN 2608
TENTANG

PENDIRIAN PERUSAHAAN PENERBIT SURAT BERHARGCA SYARIAH NEGARA

Menimhang

Mengingat ¢

INDONESIA

DENGAN RAHMAT TUHAN YANG MAHA ESA

PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,

a. bahwa berdasarkan ketentuan Pssal 6 Undeng-Undang

Fary
M

Nomor 19 Tahun 2008 tentang Surat Berhagga Syaeriah
Negara, penerbiton -Surat Berharga Syariab Negare dapat
dilakukan melalsd Perugahasn Penerbit Surat Berhaz‘g&
Syariah Negars;

bahwa berdasarkan ketentuan Pasal 3 ayat {1} Peraturan
Perrerintah Nomor 56 Tahun 2008 tentang Perusshaan
Penerbit Surat Berharga Sysriah Negara, pendirdan
Perusahaan Penerbit Surat Berharga Syarish Negara
ditetaphan dengan Peraturan Pemerintah;

bahwa berdasarkan pertimbangan sebagaimana dimaksud
dalam huruf a dan huref b, periu menetapkan Peraturan
Peroerintah tentang Pendivian Perusahaan Pensrbit Surat

Berharga Syariah Negara Indonesia;

Pasal $ ayat §2) Undang-Undang Dasar Negara Rspublik
Indonesia Talvun 1948;

Undang-Undang Nomsr 19 Tsahun 2008 tentang Surat
Berhargu Byariah Negara (Lembaran Negera Republik
fndonesia Tahun 2008 Nomor 70, Tambshan Lembaran
Negara Republik Indonesia Nomor 4852);

Peraturan Pemerintah Nomeor 56 Tahun 2008 tentang

Perusahaan Penerbit Surst Berharga Syariahh Negara
(Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2008 Nomor

117, Tambahan lembaran Negara Republik Indonesia

Nomor 4887);

MEMUTUSKAN:

Menetapkan : PERATURAN PEMERINTAH TENTANG PENDIRIAN
PERUSAHAAN PENERSBIT SURAT BERHARCGA SYARIAH

NEGARA INDONESIA,

BABI...

Tinjauan Mengenai..., Yuliandri Heru Kusuma Putra, FH Ul, 2009
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HABI
KETENTUAN UMUM

Pasal 1
Dalam Peraturan Pemorintah ini yang ziimaksz.z# dengan: -
1. Perusahasn Peperbit Surat Berharga Syasiah Negara yang

sclanjutnya dissti dengan Permsabaan Penerbit SBSN

adalah badan hulown yang didirikan berdasarkan ketentuan
Updang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentsng Surit
Berharga Syariah Negara untuk melalosanakan kegiaton
penerhbitarn SBESN,

2. Suret Berharga Syamh Negara aelan}umya disingleat SBSN,
-~ ataw dapat disebut Sukuk Negore, adalah sumt berharga
negam yang diterbithan berdasarkan prinsip syarish, sebagai
“buk# atas bagian penyertaan teshadap Asct SBSN, baik
ciaiam matd vang rupiah mavpun vaiut:a asing.

3. Astt SBSN adalah objek pemblsyaan SBSN dan/ateu Barang
Milik Negara yang memilild nilai ekonomis, berups tansh
dan/atau bangunsn maupun selain  tanah dan/atau
bangunary, yang dalam rangke penerbiten Sﬁ&ﬂ dijadikan
scbagai desar penerbitan SBSN.

4. Wali Amanat adalah phhak yang mcv:ak:;.iz kepentingan
pemegang SBSN sesual dengen yang diperianjikan,

5. Menteri adalah Mentesi Kenangan Republik Indonesia,

BAB !
FPENDIRIAN

Pasal 2

Dengar  Persturan Pemerintah Ini  didiriken Perusshasn
Penerbit SBSN,

B&B III EERS
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BABII
ANGGARAN DASAR L

. Pasal 3
Perusahaan DPenerbit SBSN seshapeimana dimaksud dalam

Pasal 2 bernama Perussheen Penerbit Surat Betharga Syarish
Negara Indonesia staw disingkat Perusahean Penerbit SBSN

Indonesis,

Pasgal 4

Peruaahaan Penerbit SBON Indonesia berkedudukan di wilaysh
hukum Negara Republik indonesia dan berkantor di Jekarta.

. Pasal b
Perusahesn Penerhit SBSN Indonssin didirksn unttk jenpgke
waktu yang tidak ditentukan. S

Pasal &

{1} Perusahaen Penerbit SBSHN Indonesia didirizan dengan
tujuan  untuk -melaksanakan penesbitan SBSN dalam .
rangke membiayai Angpersn Pendepatan dan Belanja I
Negara termagsuk membiayai pembangtinen proyek sesuai
dengan ketentuan Undeng-Undang Nomor 19 Tahun 2008

tentang Surat Berharga Syarieh Negara.

{2} Perusshaan Penerbit SBSN Indonesia  sebagaimana
dimaksud pada syat {1) dalam menjalesikan kegiatannya N
tidak mencari keuntungan.

Ppaal 7

{3} Modal Perusshasn Penerbit SHSN Indonesia merupaken
kekayann mnegara yang dipisahkan vang berasal dard
Anggaran Pendepaten dan Belanja Negars Tahun Anggaran
2008,

(%) Nijai modal Perusshean FPencrbit SBSN Indonesia
ssbagaimena dimaksud pada gyat (1} adalabh sebesar
®p10.000.000,00 {sepuiub juta raplahl.

Pasal & ...
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Paszal B
Kegiatan Perusahigan Penerbit SBSN zmionesia scbagmmana
dimaksud dalam Pasal 6 ayat (3] meliputi: -
a. menerbitken SBSN; - °
b. . mengelola proyeic d:&!am hal pencrbitan SBSN unmk
pembiayasn pray Wehgem )

c. mengelola dan? mmmuashakan ;x.&sct SBSN  uniuk

kepentingan pcmagazzg sBSRﬁdanf atéu .

O TR g’

d. keglatan laln aeeuai ﬁﬁ(}an ?emnihaan Penerbit SBSN"

Indonesia, Bt 1

Pasil
Pelaksannsn pmetzﬁtm SBSN w%zagaimana dmkaud da!m
Pasal 8 hurnf a, dilelakan Wdasarkanpmctapan Mmteridan
ketentyan pmtumnpcrundaug- gﬁn =y ‘

E%

Pasal 10

Dawern direkiuy Peruseheasn ?mcrb& SBSZ‘I Indorzcsza fordini -

dari 1 (saty) orang direikior utama mc:‘azzgkap anggota dan 2
{dua) orang anggota, R ‘,
Pasal 11

Anggota dewan direktur sehagaimnune dimakaud dalam Pasal 10
ditetspkan dengan Keputusan Mentert dengan mendasarkan
ketentuan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 12, Pasal 13,
dan Pasal ‘14 Pzraturan Pemerintah Nomor 56 Tehun 2008
tentang Perusahann Penerbit Surat Berharge Syariah Negera,

Pagal 12
{1} Tugas dan kewendngan dewan direktur meliputi
2. menandatangani delumen pencrbitan 8BSY;
b. mewakili Perusshaan Penerbit SBEN Indonesis di dalam
dan di uar pengadilax; dan | -
¢, mepunjuk pihak laje wmiuk membantu fungs! Wall

.

{2) Delam ...
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Dalam melakganskan tugas den kewenangan sebagaimana

dimekeud pada ayat {1) dewan direktuyr bertanggung jswab
kepaddas Menteri, _

Pagal 13

" Penendatanganan dokumen sshbagaimaens dimelsud dalam

Pusal 12 ayat {1} huruf a dilakuian olch dirgktur utama,

Dalam  hal  direktur utama  berhalangan  maks

penandatanganen sebagaimana dimaeksud pada ayat {1},
dilakukan olth salah saty anggota dewan direktur yang
ditunjuk oleh dirsktur utama,

BAB WV
PERTANGOUNGJAWABAN

Pasal 14

Perusshaan Penerbit SBEN Indenesia wajib menyampaiken
leporsn pelaksansan penerbitan SBSN kepada Menteri
sesuai dengan letentuan Fasal 20 Peraluran Pemerintakb

Nomor 36 Tahun 2008 tentang Perusahaen Penerbit Surat

Berhayga Syariah Neparn,

Perusshean Penerbit SBSN Indoncsin wajib membuat
laporan tahunan kepads Menteri sesual dengan ketentuan
Pasal 20 Peraturan Pemerintah Nomer 56 Tahun 2008
tentang Perusahasn Penerbit Surat Berherga Svarish
Negars sekurang-kurengnya 1 (satn) kali dalam 1 (sanu]

- tahan.

BAB Y
KETENTUAN PENUTUP

Pasal 15

Peraturan Pemerintah ini mujai  berlaku pada  tanggael
diundangkan.

Agar ...
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. PRESIDEN
REFPUSBLIK INDONESIA
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Agar  setiap oreng mengetahuinys,  memerintahkan
pengundengan Peraturan Pamerinial ini dengan
perempatannya dalam Lembaran Negara Republik Indonesia.

Ditetapkan di Jaiarta
pada tanggat 11 Apustus 2008

‘PRESIDEN REFUBLIK INDONESBIA,
td
DR, H: SUBSILO BAMBANG YUDHOYONO

Diundenghkan i Jakarta : - e —
pads tangeal 11 Aguastus 2008

MENTERI HUKUM DAN HAK ASASI MANUSIA
REPUBLIK INDONESIA,

d = . e

ANDI MATTALATA

' LEMDARAN NEGARA REFUBLIK INDONESIA TAHUN 2008 NOMOR 118 | TTTe—

Balinan sesuai dengan a&!inya-
SEKRETARIAT NEGARA RI
palacBire Peraturan Perusdangundangan
e, kan(}mim dm mduab‘in

Shrto Nugroho
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MEMORANDUM INFORMASH

SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA REPUBLIK INDONESIA
(SUKUK NEGARA)
IJARAH - SALE & LEASE BACK
DALAM MATA UANG RUPIAH DENGAN IMBALAN TETAP

SERI IFR-0001 DAN IFR~0002

DITERBITKAN MELALUI
PERUSAHAAN PENERBIT SBSN INDONESIA

N S S P

SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA (SBSN) YANG DITAWARKAN INI SELURUHNYA
AKAN DICATATKAN PADA BURSA EFEK INDONESIA DAN DITERBITKAN TANPA WARKAT  ~

PENAWARAN SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA B TiDAK DIDAFTARKAN BERDABARKAN UKDANG-
UNDANG ATAL PERATURAN LAIN SELAIN YANG BERLAKU I INCONESRIA, BARANG S1APA DI LUAR
WILAYAH INDONESIA MENERIMA MEBORANDUM NFORMAS! NI, MAKA BOKUMEN TERSEBUT TIDAK
DIMAKSUDKAN SEBAGAI PENAWARAN UNTUK MEMBEL] SURAT BERHARGA SYARIAH REGARS INi
KECUAL]I PENAWARAN DAN FEMBELIAN SURAYT BERHARGA SYARIAH NEGARA TERSEBUT TIDAK
BERTENTAMGAN ATAU BUKAN PELANGGARAN TERHADAY PERATURAN PERUNDANG-UNDANGAN BERTA
KETEHTUAN-KETENTUAN DURSA EFEK YANG BERLAKU oI NEGARA ATAU YURISDIRSI DI LUAR

IKRONESIA TERSEBUT.

Arrangers & Agen Penjusl
PT Danareksa Sekuritas BY Mandisi 8skuritas PT Trimegah Securities Thk

Diterbitkan di Jakarts pada tanggal 14 Agustus 2008,
Departernen Kguangan Republik indonesia

*
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DEFINISI DAN SINGKATAN

Surat Berhargs Syariah
Negara {SBSN)

Perzsahana Fenerbit BRAN

Aset BEEN

Bmang Mills Nepare afay
BN

SBS8N Jangks Panjang

Harah

imbalan

pifat Nomina SB5N

Penzsigusahaan

Regiskry

Agsn Penata Usaha 7 Cenlbrpf

Registry

Agen Pambpyar

Surat Berharga Syariah Negors atay depet disebut
Sukuk Negars edelab Surat Berharga Negera yang
diterbitkan berdasarkan pringip syaniah, sebsgal bukdi
alas Bagian penvertasn terhadap Aset SBSN, bak
daiam mata ot Rupish maupun vaiuda asing,

Badan mikum yang didiriken berdasarken ketenluan,

Undang-Undang Ne. 18 Tehan 2008 tentang Surat
Beswwge  Sygrisgh  Negara,  univk | melaksanakan
keghatan penerbitars SBESN.

Objek pambiayaan SBSN dan/atau Barang Milik Negars
vang memiiki’ nilal ekenomis, berupa lansh danfatau
bangunan maupun selain tanah dandatau bangunan,
yany dalam rangka penerblton SBSN é%dim sebagai
dagar penerbitan SBBN.

Semua barang yang dibell atau diperolah atas beban
Angoaran Pendapatan dan Belanja Negers atau berasal
tori perolehan lsinnya yang sah.

SBSN yang beriangka waklu lebth dan 12 {dus belas)
bulan,

Akad yang salu pitak berindek sendid atau melahs
wakilnya menyewakan hek slas sugfu asetl kepada
pihak lain berdasarkan harga sewa dan periode sewa
vy disepakst,

Pembayaran yang tdapal berupa sewa, bagi hasil atau
margin, atau bantuk pembayaran iainnya sesual dengan
Axad  pensbiles SBSN, yang diberikan kepads
pemegang SBSN sampat dengan berakhimys periods
SBEN.

Nitaf vang tercanturn dafam serlifikpt SBSHN,

Kegiakan pencalalan kepemilikan, kirng dan seigimen,
sarta pembayaran Imbalen dan Nilai Nomina! SESN.

Pihak yang melakukan kegiatan penatsusshaan SBSEN,
yany terdld dati Ceniraf Rogistry dan Subregistoy.

Bank indonesia yang melakukon fungs! penatausahzan
Surat Herharga Negera untuk kepentingsn  Bank,

Subreglslry, den piak Rin yang diselujul oleh Bank
indonesia,

Bark Indonesis yang melskukan fungsl sebagal agen
pembayar Imbalan den MNiat Nominal Sizat Berharga
Negarm, sesual dengen Kelentuan Undang-Undang
ientang SBEN.
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Subrogisiry

Tanggad Jatuh Fermpo

Tanggal Pembayaran imbatan

Tanggal Pencatatan 4
Kepamilikan {ecord dale)

Tanggst Selehnon i Pasar
Perdana

Trargaksi di luar Bursa Efek
{opver ihe countor

HMarl Kerja

Burga Efek

Pemurintah
Deparleman Keusngan
Menteri Keuangan

Bank dan lemhaga yeng melakukan kegialan kuslodian
yany diseldol oleh Bank indonesiz untuk melakukan
fungst penalausshasn SBSN  unluk  kepeniingan
Pemegang 385N,

‘Tanggat pada sast Nilai Nominal SBSN fatuh tlemps don
wajib dibaysr oieh Pemerntah Fusat Negara Republik
Indonesia kapada Pemegang SBSN vang tercatst pada
Regishy pada Tangget! Pencatstan Kepemilikan (record
dala),

Tanggs! pada saat kupon 885N jatub temipo dan wajib
gibayar oigh Pemeristsh Pusal Negars  Republik
indonasta kepsda Pemegang SBSN yang lercatat pads
Reglstry pada Venggal Pencatatan Kepemilikan, :

2 {ous) hai kera sebelum Tanggal Pembayaren
irnbalan atau Tangge! Jatuh Tempo,

Tangga! diskukannys pembayaran dang pembalian
BREN olgh pembsli SBEN ke rekening Pemeriniah di
Bank Indonesis dan pencalatan SBSN atas nama

gembell di Reglshy.

Transgksi  anfar Perusshaan  Efek  glew  anfara
Parusghaan Efek derwgan Pihak fsin yany tidak diatur
cieh Bursa Efek, darn transsksi antar Pihak yang bukan
Perusahaan Efek.

Hard pada sast kihng antar bank disslenggaraken i
Jokarta.

Bursa elek sebagsimans didefinisikan dalarn Pasal 1§
Angka 4 Undang-Uadang No & Tshun 1998 tentang
Pasar Modal, delam hal i yang diselenggargkan oleh

“PY Barsa Efek ndonesia, berkedudukan di Jakaria, atay

penggantt danfateu penerus haknva alzu bursa loin
yang akan dilenivkan  kemudian  dimana SHSK
dicatatkan,

Pemerintah Republik indonesia,

Depariemen Keuangar Republik Indonesia.

Menleri Keuangan Republik indonesia,
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L. PENDAHULUAN

1, Umum

4.4 Landasan Hulaum

a. Undang-Undang No. 18 Tahun 2008 teniang Surat Berharga Syarish Negara, aniara

1airs mengatur hal-he! sebagai berilaet:

» Pasal 5 ayat (2}, Menterd Keuangat berwenang untuk melaksanakan panerbitan
SBSN;

= Pasal § ayat {1), Penerbilan SBSN dapsl dilakukan secars langsung oleb
Pemerintah atay melalui Perusabaan Penerkit SBSN;

» Pasal ¢ ayal (2), Pemerintah walib mea@ayar fmbalan dan Nilgi Nominal SBSN
pads Tanggal Jatuh Tempo;

= Pasal @ ayat (3), dana untuk pemizayaran imbalay dan Nilai Nomingl 8BSN
disedlakan dalam Asgoaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN} setiap tahun
sampal dengan berakhimya kewaiibarn tersebuy;

b Peraturan Pemasrinigh No. 58 Tahun 2008 fenlang Perusahaan Penerbit SBSN,

¢. Peraturan Pemerinteh No. 87 Tahun 2008 lentang Pendidan Perusahaan Penerbit
SBurat Berharga Syarish Negara Indonesis,

1.2 Bentuk dan Jenis SBSHN

Bentuk SBSN yang akan diterbitken adalan SBSN tanpa warkat {scripless) dan dapat
diperdagangkan di pasar sskunder, SBSN ini adaigh SBEN Jangke Panjang dengan
jenis akad figrah - Safe & Lease Back Karskisrislik pokole SBEN inl adalah sebagai
berikut:

2. Jenis Akad : larsh - Sale & Lesse Back
b. Waklu Jatuh Tempe @ » FRO001: 7 {lujuh) Tahun
= {FR-0002: 10 {sepuluh) Tahun.
¢. Niai Nominal . - Nilal Nominal SBSN yang akan diterbitkan akan
dilelapkan  oleh Pemeriniph berdasarken hasil
pelaksanaan bookbuiding.

- Nilgd Nominal per unit SBSN ditetaskan sebesar
Rp1.000.000,00 {satu juta Rupiah).
. imbalan . - imbalan  berupe  sewa  yang  jumish
pembayarannva barsifat tetap {Exed-coupon).
- Besaran  imbalen  akan  ditentukan oieh
Pemerintah berdasarkan {ingkal penawaran yang
disamnpaikan oleh investor pada saat bockbuiding,

¢. Pelunasan SESN » Pelunasan  dilakuksn  sebesar 100%  {seratus
parsen) dari Nilal Nomwing! SBSN.
f. Frekuensi imbatan - Dibayarkan secara periodik selizp € {enam) bulan.
g. Ketentuan . Dapat diperdsgangkan di pasar sekunder pads
Perdagangan fingkat harga paser,
h. Aset SBSN : BMN bermuipa lanah den/slau bangunan yang

penguasasnnya berada di Departernen Keuangan,
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1.3 Penerbit
Penerbitan SRSN Jjarah ~ Safe & Leass Back dalam derwwninasi Rupiah di pasar
perdana dalam negerd ini akan ddakukan oleh Pemetintah melalll Perusahaan
Penerbit SBSN Indonesia.

1.4 Obligor
Pemerintah ssbagai obligor berlanggung-jawab secara penuh slas pembayaran
imbalan dan Nilai Nominal SB8N, Pambayaran imbalan dan Nilal Nominal SBSN cieh
Pemerinizh {ergebul dilskukan berdassrkan ketenwan Undang-Undang SBSN dan
alokasi pembayarannya ditetapkan setiap tahun dalam Undang-Undang APBN.

Struktur Akad lJarah ~ Sale & Lease Back

SBSN dengan jenis skad larah - Safe & Lease Back diterbitkan alas dasar kesepakotan
antara Pemerinlah dan Perusahaan Penerbit SBSN indonesia untuk melakokan jual-belf dan
penyewaan BMN yeng dijadikan sebagai Aset SBSN,

Transaksl datorn rangka penerbitan SBSN dengan aked Yareh - Sale & Lease Bagk, terdir

dari kegiatan/perikalan sebagal berikut:

(1) Penjuaian BMN oleh Pemerinlah kepada Perusahaan Pecerbii 8BSN indonssia untuk
digunskan sebagal Aset SBSN:

(2] Penerbilan SBSK oieh Perusehaan Penerbit SHSN Indonesiz sebmgal bukli atas
penyertaan/ kepemilikan invesior terhadap Aset SBSN;

{3} -Penyewssn Aset SBSN oleh Pameriniah dad Perusahaign Penerbil SBSN Indonesia
untuk digunakan dalam menjatanken kegiatan umum pemerintahan;

(4} Pembayaran knbalan alas penyewaen Asst SBSN oleh Pemsriniah sebagal obiigor
kepada Pemegang SBSN melalui Agen Pembayar, dan

(8) Penjusian Aset SBSH sleh Perusahaan Penerbil SBSN Indonesta  kepads Pemerintah
sebesar nilai nominal 8BEN pada akhzr periode sewa untuk membaysr Nilgi Nominal
SBSN.

Asef SBSN

Aset SB8N delom rangka penerbitan SBSN iareh - Sule & Lease Back i berups tanah
dan bangunan mitk negara yang penguasaannya berada df Deparfemen Keuangan, Ringian
mengena jenis, nilal, dan spesifikas! Aset SBSN dilampirken dalam Pedaniisn Jual-Beli
yang ditandatangani aleh Pamerintah dan Perusahaan Penerbit SBGN Indonesia.

Aset GHEN sebagai dasar transaksl SBEN morupakan salu kesaluan yang lidak terbagikan,
buken merupakan jaminan, Udek dapat diklalm baik secara individual stsu bersama-sama
olah Pemegang SBSN, serta tidak dapat dipindahtangankan oleh Pemagang SBSN kepada
pihak lain,

Perdagangan SBSN di pasar sskunder merepressentgsikan perdagangan bukti penyerisan/
kepemilikan Pemegang SBEN atas Aset SBSN.

Untuk keperluan fransaks! SESN, Aset SBSN dinyatskan dalam unit-upit penyertaan/
kepemilikan dengan niial nominal sefiap urit sebesar Rp1.000.000,00 {salu jida ruplah),
selara dengan nilal nominal untuk tiep unit SBSN,
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4. Perusahaan Penerkit SBSN

Perusahszan Penerbit SBSN merupakan badan hukum vang dibeniuk berdasarkan Undang-
Undang SBSN khusus unluk menerbitkan SBSN. Pendirian dan pengelolaannys diatur
melahui Peraturan Pemerintah No. 56 Tehun 2008 tentang Perusahaan Penerbit SBEN.

Dalam rangka penerbilan SBSN Harah - Sale & Lease Back ini, Pemerintah melakai
Peraturan Pemarintah Nomor 57 Tahun 2008 telah mendirikan Perusahaan Penerbit SBSN
ndonesla uniuk berdindak sebagal countsrpady Pemerinteh dalam transaksi Aset SBSN,
Kegiatan Ferusghaan Penerbit SBSN Indonesia dalam menerbitkan SBSN adalah sebagai
beritul )

a. membeli BMN dari Pemerintah unbik digunakan sebagai Aset SBSN,

b, menyewakan Aset SBSN kepada Pemerintah, dan

¢. meniual Asel SBSN kepada Pemennlah pada akhir periods sewa Aset SBEN/ Tanggal
Jatuh Ternpo SBSN unhuk membayar Nial Nominal SB5SN.

Selain meniatankan fungsi sebagal pencrbit SBSN, sesuaT dengan Undang-Undang SBSN

Parusahaan Penerbit SBSN Indonesia juge berindak mewakill kepenfingan Pemegang S
SBSN dengan melokukan fungsi sebagal Wall Amanat frusfes). Pelakeansan tugas

sebagal Wall Amanat tersebut akan dibaniu oleh setuan kera di lingkungan Departemen

Keuangan yang sesual dengan hugas pokok dan fungsinys  melakukan pengelolaan SBSN.

§. Fatwa / Kesesuasian SBSN dengan Prinsip Syariah.
Unluk menjamin kesesuaian BB8N dengan prinsip-prinsip syarizh, sesual dengan Undang-
Undang S85N diperiukan adanys falwa atau syerah endorsement dari Majelis Ulama N o
Indonesis (MU} atou lembaga ioin vang dilunjuk oleh Pemerinlah.

Untuk memenuhi kebuluhan darl aspek kesesusgian dengan prinsipprinsip syaneh, dalam
rangka penerbiian SBEN llerah - Sefe & Lease Back, Dewan Syariah Nasional — Maiglis
Ulama indonesia {DSN-MLID telah menerbilken 4 {empal) falwa sebagai bedkul:
{1} fatwa No. 68 Tahun 2008 teniang SBSN: \
{2} fadwa No, 70 Tehun 2008 tentang Metode Penerbilan SBSN; ’ ' e —
{3} fatwa No, 71 Tahun 2068 {enlang Akad Yjarah - Sale & Lease Back dan

{3} fobwa No. 72 Tahun 2008 tentang SBSN fiareh - Sale & Lease Back.

Dengan adanys falwa DSNJUL tersebut, terdapat kepastian kKhususnya bagl invesior-
syarial babwa investast dalam bantuk SBSN jarah — Safe & Lease Back, fermasuk membei
dan memperdagangkannya di pasar sekunder, fidek berientangan dengan prinsip-prinsip
syadah.

€. Perpajakan
Bericku peraturan perundang-undangan ¢ bidang perpajakan. -
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il. KEUNTUNCGAN DAN RISIKO INVESTASI SBSN

1. Keuntungan berinvestasi di SBSN

1.

s ;o op @

Pambayaran imbalan dan Niai Nominal dijamin oleh Negara berdasarkan Undang-
Undang SBSN dan Undanglndang APBN seiap tahunnys, sehingga SESN Hdak
mempunyat rislko gagel bayar,

imbaian dengan juinish feiap (fxed coupon) sampal pada Tanggal Jalub Tempo.
Berpotansi memperolsh capital gain apabila SBSN dijual pada harga vang iebih tinggi
daripada harga bell seielah memperhitungkan blava ransaksi di pasar sekunder.

Dayet diperdagangkan gi pasar sekunder dengan mekanlsme Bursa Efek alau Transaksi
di luar Bursa Efek (over the counter) pada harga pasar,

Memberikan kesempatan kepais masyarakat urduk und serda mendukung permbiayaan
pembangunan naslonal,

Memberikan akses kepada nvestor untuk iaef;xaft sipaal dalam aktivitas pasar keuangan
dengan cara dan metode yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah.

2. Risiko berinvestasi i SBSN

Ada 2 (dua) jenis ristko polensial yang peris dipedimbangksn oleh invesior datam
berinvestasi pada SBSN. Kedua jenis risike tersebul adalah:

1.

Risiko pasar {markef #sk3, adalah poiensi kerugian bagl investor apalila teriadi kenaikan
tingkat bunge yang menyebabkan penurunan harga SBSN di pasar sekunder. Kerugian
{vapital loss} dapat ledadi apabia investor menjual SBSN di pasar sekunder sebelum
jetub tempo pada harga jual vang lebih rendab dad barga belinya.

Risiko ikuiditas iquidity risk), adalah potensi kerugian apsbils sebelum jatuh ermpo
Pemegsang SBSN yang menwriukan dang funai mengatami kesulitan dalam menjual
SBRN di pasar selamnder pada tingkat harga (pasar) yang waiar.

.
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Ill. PENGGUNAAN DANA SBSHN

Seluruh dana yang diperoleh dari hasil penerbitan 588N ljarah —~ Sele & Lease Back ini akan
digunakan oleh Pamerintabh untuk pembiayaan Anggaran Belanja dan Pendapatan Negara

tahun 2008,
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V. TATA CARA PEMBELIAN

1.

Pemasan Yang Berhak

Peroranigan Wargs Negarg Indonesia dan perorangan Warga Negam Asing dimanspun
merekad berismpa! ingga!, seda badan ussha atas lembaga indonesia alausun asing
dimanapun maergka herkedudukan yang berhak membeli SBSM sesuai denoan ketenman-
ketentuan vurisdikst setempat.

Pemesanan FPambalian

Pemesanan pembefian SBON harug digivkan dengan menggunakan Formulir Pemesanan
Pembelian SBSN (formulir} yang dicelsk olgh Agen Penjugh uriuk keperluan ind. Pemesanan
pembelian SBSN bersifat mengikat dan tidak biea dibatalkan, kecuall unfuk penambahan
jurelsh pembelian dan/atau penurunan Sngkal penawaran yield, _

Pemesanan pembelian SBEN yang dilakukan menyvimpang dan ketenfuan-ketentuan tersehut
di atas fidak ditayani,

Jumiah Minimum Pemssanan

Pemesanan  pembelian SBSN harus  dilakukan  dalam  jumlabh  sekurang-kurgngnya
Rp1.600.000.000,- (satu miffar Rupiah) sslors dengan 1.500 {seribu} unil SBSN dan
setebihniya dengan kelipatan Rp100.000.000 - {semzus juta Rupiah} alau sslara dengen 100
{seratus) zmit SBSN,

Masa Penawaran | Bookbuilding

Masa penawaran akan dimedai pada tangoal 15 Agustus 2008 dan skan difutup pada gsnggsi
21 Agustus 2008 pukul 14,00 WiB.

Pengajuan Pemesanan Pembelian o o

Pemesan harus mengajukar formulir selama jam kerja yang umum berlaku, kepada para
Agen Penjual. Pemesanan dilakukan dengan mensaniurmkan finakat vield yang dikehendaki,
namuh dalam balasan ydeld vang walar sesual dengan kondisi pasar. Indikas! tingket vield
dalam pemesanan pambetian harug diberkan dalam kelipalen 140 9% (salu per emmpal puluh
persen) alau 0,025% (nol koma nol dua lima persent.

Yield mencerminkan harga sewa alav Imbalan atas fiap unit Aset SBSEN per lahun yvang
dikehendaki olah invastor,

Apabila jumiah keseluruhan SBEN vang dipesan maiebilid jumish BBSHN yeny distapkan ¢lsh
Pemerinlah maka penjaiahan aken ditentukan oleh kebilsksanaan masing-masing Agen
Peniual,

fﬁaniai_ahaa akan dilakukan pada tangoal 22 Agustus 2008,
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8.

Pembayaran Pemesanan Pembelian

Setetah mensrima pemberitahuan hasit penjatalen SBSBN, Pemesen bhaius segers
mataksanakan pesmbayaran  dengan menyediskan dara winal ssbesar penfatahan yang
ditarima pada Baak Pembayar yang ditunjuk masing-masing investor. Dana tersebit harus
sudah efekiif pada rekening Bank Pembayar vang ditvnjuk sslambat-lambalays tanngal
26 Agusius 2008 puled 18,00 WIB (in gogd funds).

tiank Pembayar adalah Subregistry yang tercalat pada Cenfref Registry.
Distribusi SBSN Secara Elektronik

Pada tanggsl penerbiten, Pemerinigh skan menerbitkan Serfifiket Jumbs {Farms &
Conditions] SBSN unluk disampaikan kepada Bank lwdenesia sebagal Agen Penata Usaha
dan mamber instrukst kepada Bank Indonasia untuk mengkreditkan SBEN pada Rekening
Surat Berharga masing-masing Tnvestor di Subregistry masing-masing lnvastor,

Lain-Lain

Pemeriniah dan Agen Penjual berhak unhsk menerima alau menolak pemesanan pembelisn
SBSN secara keselurghan atou sebagian dengan memperhatikan kelentuan-Ketentuan yang
barkake.
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V. PERHITUNGAN HARGA SBEN

1. Farmula Porhitungan Harga Setelmen per unit SBESN.

Harga par unit SBSN yang harus dibavar oleb pembeli SBEN pada saat setelmen terdirt dari 2

{dua) komponen, yaitu Harga Bersih {olsan price) dan imbalan berialan {sccrued roham).

Pg= P4 Ay
Kelerangan:
Py = Harga Setelmen per unit SESN
P = Harga Bersih {cfean prics) per unit SBSN
Ag = imbalan Bedelan{acorued refum) per anit SBSN

2. Harga Bersih SBSH.

Harga bersih per unit SBSN dilstapkan oleh Pemerntah sebesar 100% dari Nilai Nominal

SBSN.

3. imbalan Besjalan {acerued reti}m}.

Imbalan berjalan menipaskan dana yang dibayarkan oleh ivestor kepada Pemeriniah yang
zkan diperlakukan sebagai titipan {(wadiah) dan akan dikembalikan pats saat pembavaran

imnbalan pertams kal,

Ar

Keterangan;

-]

fon A v 4

= NX— X
n E

a

Harga Setelmen par unit SBAN

Harga bersih {clean price) per unii SBSN

Imbalan Bedalan (accrued rafum) per unit SBSN

NI naminal SBEN

Jumiah han sebenamya (actusl ¢ays) yang dihitung sejak 1 (safy} bari
sesudah tangpal setelmen sampai dengan tanggal jatuh tempo. -
Jumish hari sebenamya {gclual days) yang dihitung sejak 1 {salu] bari
sesudah langgal disnulainya periode kupon sampal dengan tangysl setelmen,
Tingkal kupondmbalan,

Jumiah hart sebenamya (actuaf days) yang dihitung sejak 1 {salu) hari
sesudah fangoal selelmen sgmpal dengan tanggal pembayaren kupon
berikuinya.

Juraiah hari sebenamya (actual days} yang dibitung sejak 1 (salu} hari
sesudah tenggal dimulainye pericde kupon sampal dengan  langgel
pembayaran kupon befikutaya, 4l mana pelsksanaan setelmen teradi,

Imbat hasil sampal jalub teripo SBSN {Weld o malurfly} dalam persenfase
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sampai dengan § {iima} desimal, dengan kelipatan 050085,
K R I S R

¥ 1 Jumish frekuensl pembayaran Kupona yang tersisa dar isnggal sclokines
sampai dangan tanggal jatah iI2mpo. e

r :  Frekuensi pembayaran binbalan dalam satu tahun,

lmbalan Berjgian {accrued retn) dibulatkan ks dalam rupizh peneh, dengan kaloniuan
apabita di bawah dan sama dengan 50 {lima pulul) sen dibulatkan menjadi nol, sedangkan
i atas 50 (Hlma puiuh) sen dibulatkan meniad! Rp1,00 {satu rupiah).
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Vi, PENATAUSAHAAN & PERDAGANGAN SBSN DI PASAR SEKUNDER

$.1. Penatausahaan SBSN

Kegialan penatausahaan SBSN vang melipull pencatatan kepermnilikan, kiiring, dan seteimen
SHEN, sasuai dengan Undangdindang SBSN difakuken oleh Bank Indonesia selsku Agen
Penata Usahs {cantral registryl.

Bank Indonesia selaku central regiskry dalam melaksanakan penatousahaan SBSN dibantu
oloh beterapa bank kustodian anggota subragisiry.

¥oteniluan penatousahaan SBSN diskukan dengan mengikuli ketentuan psnalausahaan
Burat Bertharga pada Bank Indonesia. :

8.2. Perdaganoan SBSN di Pasar Sekunder

Pembelian slau penjualan SBSN di Pasar Sekunder dapat dilakukan meiaitd mekanisme
bursa dan mekanisme gi ki bursa {(over the tountar — 010,

Perdagangan SBEN dengan mekanisma bursa dilakaskan investor dengan menyampaikan
ramnat delifital ke Bursa E£fek. Dalam hal ferfadi kesosusian harga antara investor penjus!
dan avestor pambeli, iransakst penjuaian disefesaikan malalul mekanisims bursa,

Transaks! ¢ luar bursa {Q7C) dilskukan Investor dengan cara melakukan negosiast harga
bersama dengan calon penjual atau pembeli SBEN, Selanjuinya bank alau perusahaan efek
yang ditunjuk akan menvelesaikan transaksl jusl-beli SBSH terssiut,
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VIIl. PEMBAYARAN IMBALAN DAN NILAI NOMINAL

7&1‘

Pembayaran Imbalan

Fembayaran Imbalan SBSN dilskukan melalui Bank ibdonesia sebagai Agen Pembayar
BBSN. Bank Indonesia akan melsksanazkan pembayaran !mbalan SBSN pade setiap
Tanggal Pemsbavaran Imbalan,

Dalam Hal Tangga! Pembavaran imbalan jatuh pada buken Hari Kerja, maka Pembayaran
Imbalan dilskukan pada Had Kera berkulnya fonpa adenys kompensasi atau tambahan
Imbaian,

7.2. Pembayaran Nilai Nominal

1.3,

Pembayaran Niai Nominal SBSN dilalukan pada Tangea! Jatuh Tempo sebesar 100%
(seralus persen) darl jumiah Mital Nominal SBSN kepada seliap Pemegang SBSN yang
namanya tercalet dalarm BI-5S88 pada 2 {dua) Hari Kerja sehelum SBSN tersebut jatub
tempo (Tanggal Peacatatan Kepemilikan/ racord date).

Pembayeran dilaksanakan Jf Indonesta dengan mengkredit rekening:
a, Femegang SBEN, atau
b. #ank yang diluniuk oleh Pemegang SBEN,

Apsbila pembayaran jatub pada had hbur (buken Har Kerjp}, maks pembayarannys
ditakukan pada Hari Kerja berikuinya 12npa adanya kompensagi aleu tembahan imbalan.

Pembelian Kembali {buyvhack)

Berdasarkan Pasal 18 ayat {2) Undang-iindang SBSN, Menied Keuangen seiaku pangelola
SBEN dapat mekakukan pembielion kembali sebagien atau seluruh SBSN sebelum Tanggal
datuty Tempo pada tingkat harga pasar.

-
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Vill. DOKUMEN HUKUM PENERBITAN SBSN

Dalam rangka penerpitan SBSH tersebul, khususnya terkail dengan transaksi Aset BBSN,
diperiukarn beberapa dokumen hukum sebagal berikut:

i. Perjaniian Jual Beli {(Safe & Purchase / Al Bal)
Peranjian ini mengalur kesepskatan anfara Pemerintah selaku penjual dan Perugahaan
Penerbit SBSN Indonesia selaku pembeli mengsnal jualbsl BMN (akad AL B} untuk
digunaican sebagsi Aset SBEN, dengan lenis, nilal, den spesifikasi sebagaimana fercanfum
dalam dokumen podarniian Jual-Bel BMMN

2. Putjanjian Sewa (Lease / farah)
Perjaniian Int mengatur kesapakatan antara Perusghaan Penerbit SBSN sebagal pamberi
sewa dan Pemarintah sslaku penyewa mengenal sewa-menyewa Aset SBSN,

3. Perjanjian Pengelcizan Aset SBSN {Sanvicing Agency Agreement).

Perjenjian inl mengatur mengenal penegasan Femerintah  seiaku penyews bahwa
Pemerintah akan memelihara dan menjaga kondisi Asel SBSN serte menanggung selurvh
bisiya atas kegiatan dimaksud,

4. Pernyataan untizk Menjual (Sale Undertaking)

Dokumen ini bers pernyataan 7 janil Perusahaan Penerbit SBEN untuk menjual Aset SBEN
kepada Pemerintah pada saat masa sewa berakbisf Tangoal Jatuh Tempo SBEN,

5. Pernvalaan untuk Membeli (Purchass Underlaking}
Dokumen ini berist parnyataan / jani Pamerintab uniuk membeli Aset SBSN darni Perusshsan
Panorbit SBSK pads sant masa sewa berakhir/ Tanggst Jatuh Temps SBEN,

Dokumen-dokuman tersebut ditandatangant oleh Pemerintah dan Perusahaan Penerbit SBSN

Jndonasia. -
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iX, LAIN-LAIN

Keterangan lebih lanjut menganai SB3N ind dapat diperdish di

Dlrekiorat Peenblayaan Syarish,
Diraktorat Jenderal Pengelolaan Utang,
Bepartemen Keuangan
Republi Intdonasia
Qedung AA Maramis 1) (Ex G4 Utamal, Lanisi§
JL Lapangan Banleng Timwr 1, Jakarta 10710
Telp.: 62 21 36162686, Faks.: 82 21 35304727

o webmasterfidme or id
Wabsite waw.dmo.opid

Arrangers & Agen Penjual;

PY lianareksa Sekuritas PT Mandirl Sekuritas T Trimegah Securities, Thk
G4, Danarekes Plaza Mansdsi LG 28 4. Artha Graha LL 18 S
Ji Medan Merdeka Selstan No. 44 JI Jend, Galod Subroto Kav 368-38  JI Jend, Sudivian Kev 8253 : ‘
Jakaria 10119 Sakardp 12180 Jakarta 12150
Telp, 82-21-3508888, 3508777 Toip, B2-25-5275378 Tals, B2-21-815223%

Fax. §2-21-3561725, 3501817 Fox B2-21-5275701 Fax §2.21-5152828

Konsultan Hukum;

Marsinth Marteatmoedfo Iskandar Kusdibardjo
Sampasrng Stralegic Square, Scuth Towsr, 24th Floor m—
4. Jend. Sudirman Kav 4548
Jakarta 12950
Telp. 82.23-5770108
Fay, 82-21-5778147
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LAMPIRAN 1. Pokok-Pokok Ketentuan dan Syara: SBSHN

PEMERINTAH REPUBLIK INDONESIA

SURAT BERHARGA SYARIAH NEGARA REPUBLIK INDONESIA
(SUKUK NEGARA)
IJARAH - SALE & LEASE BACK
DALAM MATA UANG RUPIAH DENGAN IMBALAN TETAP

SERI IFR-000[s]

DITERBITHKAN MELALU
PERUSAHAAN PENERBIT $BSN INDONESIA

Bagian A : Penerbit dan Btatus Surat Berharga Syariah Negara

Penarbit :  Perusahaan Penerbit SBSN Indonesia,
Dasar Hukum i Undangundang No. 18 Tahun 2008 testang Surat Berharga
. Syarish Negars Syariah Negara.
Status SBSN : Serdifikat penyerlaan alas Asel SESN {Trust Cerlificate) 8

Negoera Republit Indonesia  ysng  diterbitkan

dangan

menggunakan wked Yorsh Sale & lease Back dan dapat

diperdagangkas,

Akad-Akad SBSN * a. Pemeriniah selaku penjual dan Perusahaan Penerbit SBSN

ndonesia selaku pembel telsh mengadakan perjanfian jusal
beli BMN (skad Al Bal'} unluk digunakan sebagal Aset
SBSN, dengan Jeris, n#al, dan spesifikosi sebagaimana
tercantum dalan dokumen perjanjian Jual-Beli BMN.

. Perusahaan Panerhit SESN fndonesia menerbitisn SBSN

sgbagal bukll penyertaan investor alas Aset SRSN dan
menggunakan dapa hasil penerbitan  SBSN  sebagal
pembayaran atas pembelian BMN yang digunakan sebagat
Aset SBSHN,

. Perusghaan Penerbit SBSN [ndongsia sebagal pemberi

sewa dan Pamennlah sslaku penyewa telah mengadakan
parjaniian sewa (akad farah) alas Aset SBSN.

5
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Aset SBSN

#

Nitai Nominal

BMN perupa tansh dan bangunan dengen nilal dan spesifikasi
sebagaimana tercanfum dalam pedaniiar jualbeli,

Nital Nominal SBSN adalab sebesar Rp {»] { s Trillun Rugiah).

Baglan B : Strukiur Surat Berhargs Syarizh Negsre

Jumlzh Unit :
Noming Setiag Unit

Tanggal Penerbitan :
Tanggal Jatuh Tempo ;

imnbalan <

Tanggal Pembayaran
Imbalan

Jumiah Pambayaran
imbalan Pertama

Tanggal Pembayaran :
imbalan Perfama

Jumiah Pembayaran
imbalan Selanjutnya

Hak atas tabalan danfatay
Nilal Nomins SBSN

Fembellan Kembali :
{buyback}

{a UL

Re1.000.050,00 (satu juta Rupialy,

[+), Aqustus 2608,

ol

imbalan SBSN berupa sewa yang jumish pembayargnnya

birsiat tetap (fixed-toupon} sebesar s % { » per seatus) per
tahun.

‘Pembaysran Imbalan dilakuksn setiap € {enam) bulan di

telakang, padae tangoal [s] dan [#] setizg tahun.

Datam hal Tangga! Pembayaran lmbaien jafuh pada bukan Hasl
Kesia, maka Pembayaran imbalan difakuken pada Hari Kerja
barkuinya, Harl kerja adalal hard pada seat sperasiona! sistem
pambayaran diselengparaikan oish Bank indonesia.

Rp [si ( {»} Rupiah} untuk setiap Unit Surat Berharga Syarigh
Negara.

[»]. 2609,

¥ x Fingkat Imbafan 388N x Rp1.000.000,00, uniuk satiap Unit
Surat Berharga Syarsh Negara.

Jumlsh Pembayaran imbalon dibuistken dalam Rupiah penih,
dengan ketentuan apabils di bawah dan sama dengan 30 {ima
pulul) sen dibulalkan menjadi nol, sedangkan di atas 50 (¥ma
ouluh} sen dibidatkan menjsdi Rp1,00 {satu Rupiahl,

Penghitungan Imbalan dilakuken dengan ssenguunakan basis
mmilah hari sebenarnya (acluafactual),

Pihak yang tercalat dslam Dafiar Pemegang SBSN pada Bank
indonssia den Pemilik Penerima Manfaat vang tercatal dalam
rekening efek pada Sub-registry 2 {dus) Hanl Kerda sebelum
langgal pembayaran imbalan dan alsu N2ai Nominal SBSN
berhak atas irnbalan danfatau Nilai Nominal BBSH.

Pemgrintah dapat membel kembali SE8N sebsium Tanggsi
Jatuk Tempo pada harga pasar.
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Pembayaran Nilai Nominal
SE3SH

3

¥

Pembayaran Nilai Nominal SBGN dilakukan pada Tanggal Jaiuh
Tempo sebosar 100% {serafus per seratus) dar Jumlah Nilai
Hominal SBSN.

Dalam hal Tangga! Jatuh Tempo jatuh pada bukan Har Kerja,
maka pembayaran Nilal Nomins! SBSN dilakukan pada Hari
Kerja berkulnva tanpa kompensasi,

Bagian C : Penatausahaan, Pengaliban Hak, dan Lainedain

Penatausaba

baftar Pemegang SBSN

Buidl Pendaflaran

Pengalinan Hak SBSN

Pencatatan SBSHN Yang
bijaminkan

Agen Pembayar
Wait Amanat

Paypajokan

Pembatasan Investasi Dan

Kepemilikan
Hukam Yang SBerialu

+*
K

Bank indonesia,

{3aftar yang memuat nama Pemegang BRSN, vang mempunyai
hak aplas Imbeian dan Nilai Nominal SBSN, sampat dengan
adanya Instrukst pengalhan hak darl Pihak yang berwenang
sesual dengan Peraturan Bank Indonesia,

Bukli pendafiaran pada Dafiar Pemegang SBSN dilakukan
malalui kondinmasi terfulis dan atas aporan secara periodik dard
Bank Indonesia dan subregistry.

Penstmesaha melakukan pencalalan ates penpalihan hak SBSN
secara elekironik delam Dafiar Pemegang SBSN sesusi dengan
persyaratan dan tala cara vang dilelapkan Bsnk Indonesia,
termasuk penentuan bentuk das isi instruks! pengalihan bak
SHSN.

Penstausaha melakukan pencalsian  alas SB3N  yang
dijaminkan dan  menentukan persyaralan "den iata cora
pengalihan hak SBSN yang dijpminkan serta pengangkalan
perjaminan atas BHSN terssbul sesval Peraturan  Bark
Indonesia.

Bank Indonesia.

Perusshaan Penerbil SBSN indonesiz.

Serlaku peraluren penindang-undangan di bidang perpaiakan,

Tidak ada.

Hukum Negara Repubiik lﬁdonesi;a‘

Baglan [ : Perusahaan Penerbit SIE8N indonesta

Tanggal Pendirian

Dasar Pendirian

3
Y

-

11 Aguslus 2008

Peraturan Pamerintah No. 57 Tahun 2008 fentang Pendisian
Perusahaan Penerbit BHEN Indonesia
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Keglatan

Dewan Direktur

Farusahzan FPeaerbit SBSN indonesia,
Direkiur Utama,

Diahian Siamat

F

Mensrbiikan SBSN sebagat bukli penyerizan investor lechatap

Aset GHSN. Dalsm rangke penerbitan SBEN tersebut,

Perusahaan  Penerbit  SBSN - indonesia bertindak  sebagai

counferparly Pemerintah dalam transaksi Asel SBSN sebagai

berikut:

« membel BMN untuk digunakan sebagst Aset SBEN;

- menyewakan Asal EBSN kepada Pemaerintah;

- menjuel Aset SBSN kepada Pemerintah pada sast SESN Jatuh
Tempe,

« Dewan Direkiur merupskan salu-sshunya organ Perusahaan.

- Dewan Direkhir bertangoung jawab  ales  Kepengunisan
Farssahasn Penerbit SBSK indonesia.

~-Susunan Dewan Direktr adulah ssbagaimana  lercantum
galam Anggaran Dasar Perusahgan Penerblt SBSN,

Jakarla, [+] Agustus 2008

Pemeriniah Repubiik Indonesia,
A, Menteri Keuangan
Direldur Jenderal Pengelolaan Ulang

Rahmat Waluyanio
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LAMPIRAN 2. Struktur Akad SBSN ljarah — Sale & Lease Back

NEES urPquy
uesnfaqiieg unp velqieuoyg

odway yniep

1a. Sales of Asset
{Benefieinl Tithy)

xR

prerrrvneraNTYn

Z Pericdic Lease Payment

A R o S L U A WA S Ak B B

st 98 e

FILLaL]

4. Ssles of Asspl

MoR ~ GOT
{obigoaHOgimaton
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LAMPIRAN 3, Transaksi Penerbitan SBSN ‘ —

b e g e
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