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ABSTRAK

Narma : Diana Indriani

Program Studi : Ekonomi Keuangan Syariah

Judul : Tirgauan Hukum Pajak Pertambahan Nilai Sukuk Harah Korporat
di Pasar Modal Indonesia

Tesis ini meneliti undang-undang PPN yang dirancang untuk mengakomodir
perkembangan dunia usaba tetepi tidak mengakomodir Sukuk farah Korporat,
instrumen  keuangan yang berbasis transaksi ril, sehingpa perlakusn PPN-niya
berbeda dengan obligasi konvensional dan berpotensi menimbulkan beban pajak
tambahan lebih tinggi dari beban pajak oblipasi konvensional. Selanjutnya
dilakukan analisis berdasarkan ssas keadilan dan kepastian hukum, kemudian
dilakukan perbandingan hukum dengan hukum perpajakan negars-negara seperti
Malaysia, Ingpris, Singapura dan negara Timur Tengah.

Pepelitian  ini adalah penelitian kualitetif dengan pendekatan yuridis
pormatif dan pendekatan perbandingan bukom. Hasil penelitian menyimpulkan
pengenann, PPN pada Sukok Harah Korporat akan menimbulkar beban pajak
tamnbahan, lebih tingpi dari pajak obligasi Konvensional sehingga tidak sesuai
dengan asas keadilan serta asas kepastian hukum, Negara Malaysia, Inggris,
Singapura dan Tinwir Tengah memberikan perlakuan perpajakan yang sama antara
Sukuk Ijareh Korporat depgan obligasi konvensional. Oleh karena ite disarankan
mntuk mengamandemen nrdang-undang tersebut dengan menyesunikan pasal-pasal
yang relevan yaitu pasal 1, Pasal 1A ayat 2 dan Pasal 16D,

Kata kungi:
PPN, Sukuk fjarah Korporat, Asas Keadilan, Asas Kepastian Hukum.
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ABSTRACT

Name : Diang Indniani
Study Program : Syarish Economic and Finance
Title : Review Of Value Added Tax Regulation on Corporate Sukuk

Tjarah in Indonesia Capital Market

This thesis rescarch on Value Added Tax (VAT) Act which designed to
accommodate business development, in somehow however does not accommodate
Corporate Spkuk Larah, financial instrument based on real tramsaction. The
execution of Value Added Tax on Compomte Sukuk Jarah differs from
Conventional Bonds and potentially emerging bigher tax burden. Further analysis
made refer to the justice and certaioty of law principles, comparing tax law with the
other couniries such as Malaysia, United Kingdom, Singapore and Middle East
Countries.

This is a qualitative research with vuridical normative and law comparison
approaches.  The result concludes that application of VAT on Sukuk Harah
Corporate will arise higher tax burden eompare with Conventional Bonds which is
not in accordance with the justice and centainty of law principles. Malaysia, United
Kingdom, Singapore and Middle East Coumtries give an egual fax treatment to
Corporate Spkuk Hargh and Conventional Bonds, 8o, it is recommendad to amend
the VAT Act on its relevan section pamely on Section 1, Section 1A sub section 2
and Section 16D.

keyword
Double Tax, Corporate Sukuk farah, Justice Priciples, Certainty of Law Principles
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RINGKASAN EKSEKUTIF

Perkembangan dunia usaha sangat mempengaruhi keberhasilan negara dalam
mencapai target penerimaan pajak. Melalui pembaruan Undang-undang perpajakan
termasuk Undang-undang PPN tahun 1983, tahun 1991, tahun 1994, tahun 2000
Pemerintah berupaya agar Undang-undang perpajakan sesuai dengan perkembangan
dunia usaha dan bisa mewujudkan sistem perpajakan adil dan memberikan kepastian
hukum. Salah satu perkembangan dunia usaha yang luput dari perhatian adalah
perkembangan. ekonomi syariah, yang berdampak pada perbedaan perlakuan
perpajakan terhadap beberapa produk ekonomi syariah, salah satu diantaranya Sukuk
Ijarah Korporat atau nama lainnya Obligasi Syariah.

Sukuk merupakan instrumen keuangan syariah yang ada di pasar modal,
berupa sertifikat dengan nilai yang sama yang mewakili bagian kepemilikan yang
sepenuhnya terhadap aset yang fangible, manfaat dan jasa atau kepemilikan dari aset
dari suatu proyek atau aktivitas investasi khusus. Suvkuk Jjarah adalah sukuk yang
diterbitkan berdasarkan perjanjian akad ijarah atau sewa, Mengacu kepada pasal-
pasal dalam Undang-undang PPN transaksi tersebut terbutang PPN berbeda dengan
obligasi konvensional yang tidak terhutang PPN.

Dengan demikian Undang-undang PPN yang dirancang untuk
mengakomodir perkembangan dunia usaha ternyata tidak bisa mengakomedir
instrumen Obligasi Syariah (Sukuk) Ijarah Korporat yang berbasis aset karena
undang-undang tersebut berpotensi menambah beban pajak dan pengenaan PPN nya
menjadi berbeda dengan obligasi konvensional yang tidak dikenakan PPN. Hal
tersebut menimbulkan pertanyaan 1) Apakah dampak pengenaan PPN terhadap
Sukuk Ijarah Korporat menimbulkan beban pajak tambahan? 2) Apakah perbedaan
perlakuan PPN tersebut sesuai dengan asas hukum perpajakan yang menjadi tujuan
Undang-Undang PPN? 3) Bagaimana perlakvan pajak terhadap Sukuk Ijarah
Korporat di negara lain? 4) Bagaimana scharusnya undang-undang PPN mengatur
pengenaan PPN terhadap Sukuk [jarah Korporat?

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak penerapan Undang-
undang PPN beserta aturan pelaksanaannya terhadap Sukuk [jarah Korporat,

X Universitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



kesesnaian dengan asas hukum perpajakan yang menjadi tujuan undang-undang
PPN, kemudian untuk mengetahui perlakuan perpajakan Sukuk Ijarah Korporat di
negara lain terakhir membuat rumusan usulan perubahan perundang-undangan
perpajakan dan aturan pelaksanaannya agar sesuai dengan asas hukum perpajakan,

Asumsinya Pengensan PPN Sukuk [jarah Korporat menimbulkan beban
pajak tambahan sehingga Sukuk Ijarah Korporat menjadi mahal dan tidak kompetitif
dibandingkan dengan Obligasi Konvensional yang tidak dikenakan PPN. Perbedaan
perlakuan PPN antara Sukuk Ijarah Korporat dengan Obligasi Konvensional juga
tidak sesvai dengan asas hukum perpajakan yang menjadi tujuan Undang-undang
PPN tahun 2000. Negara-negara yang menerbitkan sukuk termasuk Sukuk Ijarah
umumnya memberikan perlakuan perpajakan yang sama dengan Obligasi
Konvesional sehingga Undang-undang PPN seharusnya menegaskan bahwa Sukuk
Jjarah korporat diperlakukan sama dengan obligasi konvensional melalui
amandemen pasal-pasal yang relevan

Data penelitian diperoleh dari prospektus sukuk ijarah yang ada di Pasar
Modal Indonesia, website resmi institusi seperti  www.pajak.go.id,
www.hasil.gov.my, www.iras.gov.sg, www.hm-treasury_gov.uk, www.hmre.gov.uk.
Alat apalisis menggunakan sumber hukum berupa UU Nomor 18 Tahun 2000
tentang PPN, UU Nomor 36 Tahun 2007 tentang PPh, UU No. 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal, serta Peraturan Pemerintah di bawahnya, kemudian analisis
berdasarkan asas hukum yaitu asas keadilan dan asas kepastian hukum.
Perbandingan UU perpajakan dilakukan terhadap Sales Tax Act 1972 dan Real
Property Gains Tax Act 1976 yang berlaku di Malaysia, Finance Act 2007 dan Value
Added Tax Act 1994 yang berlaku di Inggris, Good and Services Tax di Singapura.

Sukuk Fjarah Korporat berdasarkan hasil analisis harus dipungut PPN pada
saat transaksi penyerahan underlying asset sebagai syarat penerbitan Sukuk Ijarah
yang menjadi beban investor. Pada saat yang sama penyerahan underlying asset
juga menjadi objek dari PPh berdasarkan UU 17 tahun 2000 sebagaimana diubah
dengan nomor 36 tahun 2008, sesuai Pasal 4 Ayat (1) huruf d pengaliban harta ,
pasal 23 tentang jasa sewa dan pasal 4 ayat (2) tentang penpalihan tanah dan
bangunan. Berdasarkan simulasi perhitungan perpajakan berdasarkan Undang-
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undang PPN dan PPh pada Sukuk Ijarah dengan nilai emisi yang sama oleh emiten
yang berbeda dengan underlying asset yang berbeda dan dibandingkan dengan
obligasi konvensional dengan nilai yang sama akan menghasilkan perhitungan pajak
sesuai tabel di bawah.

Perbandingan Beban Pajak Penerbitan Sukuk Ijarah Korporat dan Obligasi
Konvensional (dalam milyar Rupiah)

Sukuk Sukuk Sukuk Obligasi
Keterangan Ijarah Ijarah Ijarah konven-
Indosat Indorent Berlina sional
Nilai emisi 285 285 285 285
Beban Investor
PPN 28,5 28,5 28,5
PPh Ps 23 fee jjarah 9,234 3,078
" PPh Ps.4 (2) fee ijarah/ 20,52 41,04
bunga obligasi
SUB TOTAL 37,534 31,578 45,02 41,04
Beban Emiten
PPh Ps 4 (1) 19,95 19,95
PPh Ps.4 (2) 28,5
TOTAL 57,684 51,528 77,52 41,04

Kesimpulannya pengenaan PPN terhadap sukuk Jjarah dapat menyebabkan
beban pajak tambahan yang harus ditanggung oleh investor. Investor pada transaksi
tersebut harus menanggung PPN disamping beban PPh sementara investor obligasi
konvensional hanya menanggung PPh saja. Perbedaan perlakvan PPN antara Sukuk
Ijarab Korporat dengan Obligasi Konvesional tidak sesuai dengan asas keadilan
karena menyebabkan beban pajak yang ditanggung investor Sukuk Ijarah Korporat
lebih besar dibandingkan dengan beban pajak yang ditanggung investor Obligasi
Konvensional sehingga berpotensi terjadi penghindaran pajak. Perbedaan perlakuan
PPN berdasarkan undang-undang ini juga tidak memiliki kepastian hukum dalam
penerapannya terhadap Sukuk Jjarah Korporat, karena tidak ada pasal yang secara
khusus membedakan perlakuannya. Perbedaan perlakuar PPN diperoleh dari
penafsiran pasal-pasal yang relevan sehingga bisa saja terjadi penafsiran lain dari
pasal tersebut. Hal ini menjadikan batasan hak dan kewajiban dari wajib pajak
menjad: tidak jelas.
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Berbeda dengan Indonesia negara lain seperti Pemerintah Uni Emirat Arab
dan Bahrain tidak memungut PPN atas Sukuk Ijarah karena di negara tersebut tidak
ada undang-undang Pajak Pertambahan Nilai sebagai dasar hukum pemungutannya.
Pemerintah Inggris memperlakukan sukuk sama dengan obligasi konvensional
sebagaimana diatur dalam Finance Act 2007 pasal 48(A) dan 48(B), sehingga
kewajiban perpajakannya pun sama dengan obligasi konvensional termasuk
perlakvan PPN. Pemerintah Singapura mengecualikan sukuk dari pemungutan PPN
berdasarkan dalam fourth schedule tentang exempt supplies pada Undang-undang
Goods and Services Tax Act, sehingga sukuk diperlakukan sama dengan obligasi
konvensional.  Undanp-undang Perpajakan Malaysia memberikan perlakuan
perpajakan secara khusus melalui kebijakan tax neutrality dan Sukuk bukan objek
dari pajak penjualan sesuai dengan Sales Tax Act 1972.

Dengan demikian Undang-undang PPN seharusnya memberikan perlakuan
yang sama kepada Sukuk Ijarah Korporat dan Obligasi Konvensional sebagai bukan
objek PPN melalui amandemen pasai-pasal yang berpotensi menimbulkan perbedaan
perlakuan PPN, yaitu pasal 1 tentang definisi dengan menambahkan definisi tentang
Transaksi Keuangan Alternatif, definisi Penyerahan BKP dalam Transaksi
Keuangan Alternatif berikut penjelasannya, Pasal 1A ayat 2 dengan menambabkan
Penyerahan BKP dalam Transaksi Keuanpan Alternatif bukan termasuk penyerahan
BKP berikut penjelasannya, dan pasal 16D ditambahkan pengecualian penyerahan
aktiva dalam rangka Penyerahan BKP dalam Transaksi Kenangan Altemnatif.

Pemerintah Indonesia dengan penduduk mayoritas Muslim disarankan lebih
memperhatikan dan mendorong perkembangan ekonomi syariah diantaranya melalui
kebijakan perpajakan yang kondusif, sehingga transaksi ekonomi berbasis syariah
tidak harus menanggung tambahan beban pajak yang menyebabkan beban pajaknya
berpotensi lebih tinggi dibandingkan dengan transaksi ekonomi pada umumnya.
Pemerintah seharusnya segera melakukan amandemen undang-undang PPN yang
berpotensi menyebabkan ketidakadilan dan ketidakpastian hukum bagi transaksi
keuangan syariah. Selanjutnya perlu segera disusun standar akuntansi sukuk ijarah
oleh institusi vang berwenang sehingga terjadi keselarasan antara penuangannya

dalam pembukuan dengan undang-undang perpajakan.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Pajak merupakan sumber penerimaan utama negara Indonesia lebih-lebih
dalam beberapa tahun terakhir ini. Dari tahun ke tahun penerimaan negara
tumbuh cukup signifikan. Pada tahun 2007 realisasi penerimaan negara mencapai
Rp. 426,23 trilyun dari Rp. 505,7 trilyun total penerimaan negara yang tercantum
dalam APBN, sementara tahun 2008 rencana penerimaan pajak meningkat
menjadi sebesar Rp 483,8 triliun, dari total Rp. 564,6 trilyun RAPBN 2008 (Data
Pokok APBN 2007-2008).

Struktur penerirnaan pajak di Indonesia terdiri dari komponen penerimaan
Pajak Penghasilan, Pajak Pertambahan Nilai/Pajak Penjualan Barang Mewah,
Pajak Bumi dan Bangunan, Bea Perolehan Hak atas Tanah dan Bangunan, serta
Bea Materai. Dalam struktur penerimaan pajak tersebut komponen penerimaan
dari Pajak Pertambahan Nilai cukup signifikan, terbesar kedua setelah Pajak
Penghasilan, dimana kontribusinya sekitar 31,5 % total penerimaan pajak.

Perkembangan dunia usaha sangat mempengaruhi keberhasilan dalam
mencapai target penerimaan pajak yang ditetapkan, oleh karena ifu peraturan
perpajakan harus dapat mengakomodasi segala perkembangan yang terjadi dalam
dunia usaha. Dalam rangka mencapai tujuan tersebut pemerintah sampai saat ini
telah melakukan beberapa kali reformasi ataw pembaruan undang-undang
perpajakan termasuk diantaranya pembaruan undang-undang Pajak Pertambahan
Nilai yaitu:

1. Pembaruan Perpajakan I tahun 1983, salah satunya pokok perubahan
adalah mengganti jenis Pajak Penjualan menjadi Pajak Pertambahan Nilai
yaitn Undang-Undang Nomor 8 tahun 1983 tentang Pajak Pertambahan
Nilai

2. Pembaruan Tahun 1991, salah satu tujuannya agar peraturan perpajakan
sejalan dengan perckonomian nasional secara umumnya dan

perkembangan dunia usaha pada khususnya.
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3. Pembaruan Tahun 1994, pembaruvan dilakukan untuk meningkatkan peran
- penerimaan pajak serta menghadapi perkembangan ekonomi yang semakin
pesat di era globalisasi, tujuannya agar lebih mencerminkan keadilan,
kepastian hukum, meningkatkan efisiensi. Didalamnya terdapat pokok-
pokok perubahan PPN seperti perluasan objek pajak, fasilitas PPN
terutang tidak dipungut/dibebaskan, penyerahan aktiva yang menurut
tujuan semula tidak untuk diperjualbelikan
4. Pembaruan Tahun 2000 menghasilkan undang-undang nomor 18 tentang

Pajak Pertambahan Nilai. Diantara pokok-pokok perubahan adalah

memberikan kemudahan perpajakan untuk sektor-sektor kegiatan ekonomi

yang berprioritas tinggi, mendorong perkembangan dunia usaha dan
meningkatkan daya saing, mendukung pertahanan dan keamanan nasional,
serta memperlancar pembangunan nasional.

Pembaruan-pembaruan yang dilakukan berdasarkan kepada pertimbangan
agar undang-undang perpajakan dapat mengikuti perkembangan perekonomian
nasional, serta bertujuan untuk mewujudkan sistem perpajakan yang memberikan
rasa keadilan, kepastian hukum dalam pemungutan pajak, sebagaimana yang
tercantum dalam penjelasan undang-undang tersebut.

Salah satu perkembangan dunia usaha yang saat ini berkembang cukup
signifikan tetapi luput dari perhatian pada saat penyusunan pembaruan undang-
undeng Pajak Pertambahan Nilai tahun 2000 adalah perkembangan ekonomi
syariah. Kepentingan ekonomi syariah yang berkembang awal tahun 1990-an
tidak terlihat dalam pasal-pasal undang-undang tersebut, hal ini menimbuilkan
permasalahan saat pengenaannya di lapangan.

Ekonomi syariah atau ekonomi Islam adalah svatu sistem ekonomi yang
didasarkan pada ajaran dan nilai-nitai Istam, nilai-nilai ekonomi Islam menjadi
bagian integral dari keseluruhan ajaran Islam yang komprehensif dan sempurna.
Ekonomi Islam sebagai sistem ekonomi memiliki aturan sistem yang berbeda
dengan sistem lain seperti ekonomi konvensional. Ekonomi Islam berdasarkan
kepada Al-Quran dan As-Sunnah yang menjadi sumber hukum lengkap dan
mengatur seluruh aspek kehidupan manusia termasuk permasalahan ekonomi,

final sampai akhir zaman, sehingga sistem nilainya tetap berlaku melintasi waktu.
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Ekonomi konvensional bukan berdasarkan wahyn melainkan berdasarkan
pemikiran manusia, akibatnya pemikiran tersebut akan selalu berubah mengikuti
waktu dan masa. Ekonomi Islam memiliki sifat dasar sebagai ekonomi Rabbani
dan Insani (Nasution, 2007, hlm. 12), disebut ekonomi Rabbani karena sarat
dengan nilai Iilahiah dan Insani karena sistem ini dilaksanakan den ditujukan
untuk kemakmuran manusia. Sumber yang berbeda melahirkan tujuan yang
berbeda, ekonomi Islam bertujuan mencapai falah yaitu kesejahteraan dunia dan
akhirat sedangkan ekonomi konvensional bertujuan untuk mencapai kesejahteraan
duniawi.

Ekonomi Islam mempunyai nilai-nilai yang umpiversal diantaranya adalah
‘Adl| atau nilai keadilan. Islam mendefinisikan adil sebagai tidak menzalimi dan
tidak dizalimi, implikasi ekonomi dari nilai ini adalah pelaku ekonomi tidak
dibolehkan untuk mengejar keuntungan pribadi bila hal itu merugikan orang lain.
Ekonomi Islam juga mempunyai karakterisitik spesifik yang bersumber dari Al-
Qur’an vaitu larangan riba atau bunga (Al-Baqarah 275) karena akan merusak
kehidupan manusia dan tidak sesuai dengan asas keadilan. Islam melarang
mekanisme ekonomi berbasis bunga, dimana mekanisme bunga menjadi
jantungnya sistem ckonomi konvensional. Larangan akan riba atau bunga
merupakan faktor penting yang menjiwai seluruh ekonomi Islam termasuk dalam
transaksi keuangan Islam. Islam menckankan pentingnya memfungsikan uang
pada bidangnya yang normal yaitu sebagai fasilitas transaksi dan alat penilaian
barang, sementara riba atau bunga merupakan bentuk penyelewengan fungsi uang.

Perkembangan ekonomi Islam di Indonesia diawali di bidang perbankan,
diikuti dengan perkembangan di pasar modal melalui instrumen investasi.
Beberapa tahun belakangan ini, instrumen investasi berdasarkan prinsip syariah di
pasar modal berkembang cukup pesat, diantaranya obligasi syariah, saham syariah
dan reksadana syariah. Obligasi syariah/sukuk pertama yang terbit di Indonesia
adalah Obligasi Syariah Indosat pada tahun 2002.

Sukuk adalah salah satu diantara instrumen keuangen syariah yang ada di
pasar modal. Menurut AAOIF] (dccounting and Auditing QOrganisation for
Islamic Financial Institutions, sebuah institusi non profit yang didirikan tahun
1991 di Bahrain), menyatakan bahwa sukuk adalah sertifikat dengan nilai yang
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sama yang mewakili bagian kepemilikan yang sepenuhnya terhadap aset yang
tangible, manfaat dan jasa atau kepemilikan dari aset dari suatu proyek atau
aktivitas investasi khusus. (Huda, 2007, him.127).

Sukuk merupakan zalternatif pembiayaan yang potensial karenz saat ini
menjadi favorit bagi investor baik investor Timur Tengah maupun pelaku bisnis
dan pemerintahan di negara Barat dan Asia. Bagi investor muslim motivasi
memilih sukuk selain masalah keuntungan yang bisa diperoleh, yang utama adalah
alasan syariah yaitu tidak menggunakan konsep bunga, sedangkan bagi investor
Barat dan Asia disebabkan karena turunnya yield obligasi konvensional dan terus
meningkatnya yield sukuk.

Potensi sukuk dunia sangat besar dan sampei seat ini belum terserap secara
maksimal. Menurut Direktur Barclay, Jean Marc Le Jeune sebagaimana dilansir
situs berita www.bernama.com pada harian Republika tanggal 11 Juli 2007,
bahwa distribusi sukuk 20 % berada di Timur Tengah dan 80 % di tempat lain.
Pada harian yang sama CEQ Securities Industry Development, John Zinkin
mengatakan bahwa instrumen kevangan syariah menjadi favorit investor non
musiim, terkait dengan kelebihan profil produk, biaya dan efisiensi keuangan.
Menurutnya sumber daya syarieh diestimasi mencapai lebih dari 1,3 trilyun dollar
AS, namun pasar global sukuk baru mencapai 230 mitlyar Dollar atau sekitar 17
%.

Sukuk merupakan objek pajak yang potensial karena nilai sukuk yang
umumnya bernilai sangat besar. Menurut laporan akhir tahun Badan Pengawas
Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (BAPEPAM-LK), secara kumulatif sampai
dengan 28 Desember 2007, BAPEPAM LK telah memberikan pernyataan efektif
pada 21 sukuk, dari semula 17 sukuk pada akhir tahun 2006. Nilai total emisi
sebesar Rp 3,23 frilyun. Sayangnya nilai emisi tersebut hanya memberikan
kontribusi 2,52% dari total abligasi keseluruhan. (http://www.pkesinteraktif.com/)
berbeda jauh dengan pertumbuhan obligasi konvensional dan pertumbuhan sukuk
di Malaysia

Gubernur Tan Sri Dato Sri Dr. Zeti Akhtar Aziz, Gubernur Bank Negara
Malaysia, dalam acara 2™ Malaysian Islamic Finance Issuers Investor Forum
2007, tanggal 13 Agustus 2007 menyatakan * fn 2007, Malaysia accounted for
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about two-third of the global sukuk out standing, amounting fo about USD 47
billion”, (www.bnm.com) ini artinya menurut Dr. Zeti Akhtar, Malaysia

menguasai hampir 70 % sukuk dunia, sekitar 7 % oleh Bahrain dan sisanya sekitar
23 % oleh Negara Timur Tengah lainnya

Data sukuk yang diterbitkan Malaysia dari mulai tahun 2000 sampai 2006
(lihat tabel 1), memperlihatkan pertumbuhan yang mengesankan dimana dalam
waktu tujuh tahun dari USD 336.30 jumlah sukuk yang diterbitkan naik menjadi
USD 52.595.28 { menpalami kenaikan 15.639 %) sementara pertengahan
triwulan ke tiga tahun 2007 sudah mencapai USD 47 milyar. Hal ini tidak lepas
dari peran pemerintah yang berkeinginan untuk menjadikan Malaysia sebagai

pusat perekonomian syariah.

Tabel 1. Pertumbuhan Sukuk di Malayasia per 31 Desember 2006

Tahun GCC Standard | Malaysia Standard { Jumleh Sukuk
(USD) (USD) (USD)

2000 0 336.30 336.30

2001 100 866.30 966.30

2002 300 1,585.70 1,885.70

2003 1,480.00 6,162.20 7,642.20

2004 3,373.08 11,216.50 14,589.58

2005 5,678.87 20,219.15 25,898,02

2006 20,466.28 32,129.66 52,595.28

Sumber : Americen Journal Of Islamic Finance, Maret 2007

Malaysia berkeinginan untuk menjadi pusat keuangan syariah dunia, untuk
mencapai hal tersebut mereka mengelvarkan kebijakan yang dapat mendukung
pertumbuhan ekonomi berbasis syariah termasuk sukuk, diantaranya kebijakan
perpajakan. Otoritas perpajakan dan penyusun UU Malaysia pada tahun 1995
telah melakukan penyempumaan UU Perpajakan. Amandemen tersebut bertujuan
untuk menghindari terjadinya diskriminasi penerapan ketentuan perpajakan antara
instrumen keuangan konvensional dengan syariah. Dijelaskan bahwa pelaksanaan

transaksi keuangan syariah yang mengharuskan terjadinya lebih dari satu kali

Universitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008




pemindahan kepemilikan dalam rangka memenuhi prinsip syariah, namun hasil
akhimya sama dengan produk konvensional dapat dikecualikan dari pengenaan
pajak, sehingga hanya pada transaksi induk saja yang dibebankan pajak.

Salah satu instrumen keuangan syariah di Malaysia yang cukup
berkembang adalah Obligasi Syariah Korporat atau dalam istilah Bank Negara
Malaysia adalah Sertiftkat Hutang Islam Korporat (SHIK) atau Islamic Private
Debts Securities (IPDS). Obligasi Syariah Malaysia ini telah berkembang sebagai
salah sate sumber pendanaan aiternatif bagi perekonomian, terutama di dalam
suatu lingkungan dengan bunga yang stabil, serta tingkat restrukturisasi dan
kondisi likuiditas yang baik. (Azis, 2007) .Untuk mengarahkan perkembangan
surat utang Islam pemerintah Malaysia mengeluarkan kebijakan berupa
fleksibilitas pembayaran pajek dari pendapatan surat utang serta pengurangan
pajak untuk produk Islamic Private Debts Securities (IPDS). (Azis, 2008, hlm.14)

Sukuk terdiri dari beberapa jenis berdasarkan akad yang melandasinya,
diantaranya adalah Sukuk al-Ifarah berdasarkan akad ijarah (sewa), sukuk Al-
Musyarakah berdaserkan skad musyarakah atau kerjasama, Sukuk Ai-
Mudharabah bedasarkan akad mudharabah (full financing) , Sukuk Al-Salam
berdasarkan akad Sa/am di bidang pertanian, Sukuk A/l-Istisna berdasarkan akad
istisna (pesanan) , Sukuk A4l-Murabahah berdasarkan akad murabahah (jual beli)
dan Sukuk Hybrid yang berdasarkan akad gabungan.

Sukuk Ijarah adelah sukuk yang diterbitkan berdasarkan perjanjian akad
ijarah, dimana satu pihak bertindak sendiri atau melalui wakilnya menjual atau
menyewakan {(ifarah) hak manfaat atas suatu aset kepada pihak lain berdasarkan
harga dan periode yang disepakati tanpa diikuti dengan pemindahan kepemilikan
aset itu sendiri. Untuk menerbitkan sukuk ijarah terdapat persyaratan adanya
underlying asset yang tangible seperti dikatakan Dr. Shayan (2008) Unlike
conventional structures, Sukuk need 1o have an underlying tamgible assets
transaction either in ownership or in a master lease agreement”. Persyaratan
tersebut menyebabkan pada penerbitan Sukuk Ijarah terjadi beberapa kali
penjualan/pengalihan  kepemilikan/manfaat underlying asset, yaitu pada saat
pemilik aset menjual/mengalihkan manfaat aset kepada investor, kemudian
manfeat aset tersebut dialihkan kembali pada periode sukuk melalui ijarah,
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terakhir pada saat investor mengalihkan kembali kepemilikan manfaat aset
tersebut kepada pemilik aset.

Perlakuan perpajakan terhadap Sukuk Ijarah korporat di Indonesia berbeda
dengan di Malaysia. Berdasarkan Undang-Undang Perpajakan khususnya
Undang-Undang Pajak Pertambahan Nilai No.18 Tahun 2000 penjelasan pasal 1A
ayat (1) menyebutkan

“Yang termasuk dalam pengertian penyerahan Bearang Kena Pajak adalah

(a) penyerahan hak atas Barang Kena Pajak karenz suatu perjanjian”

memori penjelasannya menyebutkan “Perjanjian yang dimaksudkan dalam

ketentuan ini meliputi jual beli, tukar menukar, jual beli dengan angsuran,

atau perjanjien lain yang mengakibatkan penyerahan hak atas barang.”

Undang-undang PPN juga mengatur bahwa kegiatan sewa merupakan Jasa
Kena Pajak. Definisi Jasa Kena Pajak menurut UU no 11 tahun 1994
sebagaimana diubah dengan UU no 18 Tabun 2000 pasal 1 ayat 5 adalah:

“Jasa Kena Pajak adalah setiap kegiatan pelayanan berdasarkan suatu
perikatan atau perbuatan hukum yang menyebabkan suatu barang atan
fasilitas atau kemudahan atas hak hak tersedia untuk dipakai, termasuk
jasa yang dilakukan untuk menghasilkan barang karena pesanan atau
permintaan dengan bzhan dan atas petunjuk dari pemesan, yang dikenakan
pajak berdasarkan undang-undang ini.”

Mengacu kepada pasal-pasal dalam Undang-undang PPN dj atas, maka
pada transaksi Sukuk Ijarah tersebut akan terjadi beberapa kali penyerahan
terhutang PPN terhadap objek yang sama, serta beberapa kali proses pemungutan
PPN schingga berpotensi menimbulkan beban pajak yang lebih tinggi
dibandingkan obligasi konvensional. Obligasi konvensional, yang merupakan
suret hutang, di dalamnya tidak terdapat pengalihan kepemilikan aset sehingga
obligasi konvensional bukan objek Pajak Pertambahan Nilai. Obligasi
konvensional termasuk dalam kategori surat berharga yang dikecualikan dari
pengenaan PPN  berdasarkan pasal 4A ayat 2(d) dan Peraturan Pemerintah
Republik Indonesia Nomor 144 Tahun 2000 Tentang Jenis Barang dan Jasa yang
Tidak Dikenakan Pajak Pertambahan Nilai. Pada Surat Berharga Syariah Negara
(SBSN} yang dasar hukum penerbitannya diatur dengan udang-undang tersendiri

Unlversitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



yaitu Undang-undang Nomor 19 tahun 2008 tentang Surat Berharga Syariah
Negara atau sukuk negara, dibebaskan dari pengenaan PPN apabila memenuhi
syarat-syarat yang ditentukan.

Terjadinya perbedaen beban pajak antara Sukuk Ijarah dengan Obligasi
konvensional merupakan salah satu permasalahan perpajakan yang dihadapi oleh
sektor keuangan syarigh di Indonesia yang sampai saat ini belum teratasi. Hal ini
tidak sesuai dengan asas hukum perpajakan serta tujuan dari Undang-Undang itu
sendiri, dimana aspek keadilan, menjadi aspek penting. Untuk itu perlu dilakukan
upaya-upaya tertentu agar tidak terjadi perbedaan beban pajak.

Pengembangan perekonomian syariah pada dasarnya membutuhkan
dukungan semua pihak, termasuk dari pemerintah, untuk itu perlu
dipertimbangkan untuk memperlakukan Sukuk Ijarah Korporat sama seperti
Obligasi Konvensional sebagai bukan objek Pajak Pertambahan Nilai, dengan
mengabaikan mekanisme peralihan asset di dalamnya, sehingga tidak timbul
masalah beban pajak tambahan, serta tercipta keadilan, kepastian hukum seperti

yang dilakukan negara-negara lain.

1.2 Perumusan Permasalahan
Undang-undang PPN yang dirancang untuk mengakomodir perkembangan

dunia usaha ternyata tidak bisa mengakomodir instrumen Obligasi Syariah

(Sukuk) Tjarah Korporat yang berbasis aset katena undang-undang tersebut

berpotensi menambeh beban pajak dan pengenaan PPN nya menjadi berbeda

dengan obligasi konvensional yang tidak dikenakan PPN

1. Apakah dampak pengenaan PPN terhadap Sukuk Ijarah Korporat
menimbulkan beban pajak tambahan?

2. Apakah perbedean perlakuan PPN tersebut sesuai dengan asas hukum
perpajakan yang menjadi tujuan Undang-Undang PPN?

3. Bagaimana perlakuan pajak terhadap Sukuk Ijarah Korporat di negara
lain?

4, Bagaimana seharusnya undang-undang PPN mengatur pengenaan PPN
terhadap Sukuk Ijarah Korporat?
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1.3 Tujuan Penelitian

1 Untuk mengetahui apakah dempak penerapan Undang-undang PPN
beserta aturan pelaksanaannya terhadap Sukuk Ijarsh Korporat
menimbulkan beban pajak tambahan.

2 Untuk mengetahui apakah perbedaan perlakuan PPN terhadap Sukuk
jarah Korporat sesuai dengan asas hukum perpajakan yang menjadi tujuan
undang-undang PPN.

3 Untuk mengetahui bagaimana perlakuan perpajakan Sukuk Ijarah Korporat
di negara lain.

4 Membuat rumusan usulan perubahan perundang-undangan perpajakan dan
aturan pelaksanaannye agar sesuai dengan asas hukum perpajakan.

1.4  Manfaat Penelitian

Memberikan masukan dan sumbangan pemikiran dalam rangka
penyusunan peraturan perundang-undangan berkaitan dengan pengenaan pajak
pada instrumen keuangan syariah berupa Sukuk Ijarah Korporat.

1.5  Batasan Penelitian

Penelitian dibatasi kepada penelitian peraturan perpajakan Pajak
Pertambahan Nilai berkaitan dengan Sukuk ljarah Korporat yang ada di pasar
modal Indonesia dari sisi asas hukum perpajakan, tidak terrnasuk SBSN yang

mekanismenya diatur undang-undang tersendiri.

1.6  Kerangka Pemikiran

Perundang-undangan Perpajakan adalah seperangkat peraturan perpajakan
yang terdiri dari undang-undang beserta peraturan pelaksanaannya. Peraturan ini
disusun untuk mendukung pelaksanaan pemungutan pajak sesuai dengan amanat
Undang-undang Dasar 1945. Agar pelaksanaan pemungutan berjalan lancar maka
undang-undang perpajakan harus bisa mengakomodir perkembangan dunia usaha

termasuk kegiatan ekonomi Islam
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Kegiatan ekonomi dalam Islam pade dasarnya adalah kegiatan muamalah
yang menyangkut hubungan antara manusia dengan manusia. Kata muamalah
sendiri berasal dari bahasa Arab yang secare etimologi sama dan semakna dengan
al-mufa’alah (saling berbuat). Kata ini yang menggambarkan aktivitas yang
dilakukan oleh seseorang dengan seseorang atau beberapa orang dalam memenuhi
kebutuhan masing-masing (Nasrun Harcen, 2007, hlm.vii), Nasrun Haroen
mengatakan, ajaran tentang muamalah berkaitan dengan persoalan antara sesarna
manusia dalam memenuhi kebutuhan masing-masing, sesuai dengan ajaran-ajaran
pada prinsip-prinsip yang dikendung dalam Al-Qur’an dan As-Sunnah. (Nasrun
Haroen, 2007, hlm.ix).

Seiring dengan makin berkembangnya ekonomi berbasis syariah
diantaranya dengan bermunculannya instrumen keuangan berbasis hukum syariah,
perundang-undangan perpajakan yang ada tidak bisa mengakomodasi
perkembangan tersebut, salah satunya mengakibatkan pengenaan PPN yang
berbeda antara Sukuk Ijarah dengan Obligasi konvensional yang apabila dibiarkan
dapat berdampak negatif terhadap pertumbuhannya. Menjadi suatu kewajaran
Jika pemerintah juga memberikan perhatian terhadap peraturan atau regulasi yang
terkait dengan ekonomi syariah, sebagai wujud kepedulian pemerintah dalam
mendorong perckonomian syariah, diantaranya adalah regulasi perpajakan. Sukuk
Ijarah merupakan instrumen keuangan yang berdasarkan syariah Islam, yang
merujuk kepada Al-Quran, Hadist, dan Ijtihad para ulame sebagai rujukan
hukum, Oleh karena itu dalam  merumuskan peraturan perpajakan yang
mengakomodasi kepentingan ekonomi syariah khususnya Sukuk Ijarah, harus
memperhatikan bagaimana hukum Islam mengaturnya

Perumusan peraturan perpajakan harus memperhatikan perkembangan
ekonomi syariah agar penerapannya sesuai dengan asas hukum perpajakan. Hal
tersebut diperlukan karena ada karakteristik-karakteristik tertentu dari produk
keuangan syariah yang berbeda dengan produk keuangan konvensional, seperti
persyaratan adanya underlying asset.

Asas-asas hukum merupakan pikiran dasar yang umum dan abstrak,
menjadi latar belakang peraturan huknm kongkrit yang terdapat di dalam dan di
belakang setiap sistem hukum yang terjelma dalam peraturan perundang-
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undangan dan putusan hakim. Sementara itu, kaidah hukum dalam arti sempit atau
nilai (norma) merupakan perumusan suvatu pandangan obyektif mengenai
penilaian atau sikap yang seyogianya dilakukan atau tidak dilakukan, yang
dilarang atau dianjurkan untuk dijalankan (merupakan nilai yang bersifat lebih
kongkrit dari asas hukum.(Tim Pengajar FHUI).

Dalam hukum perpajakan terdapat asas-asas hukum yang menjadi
landasan dalam menetapkan peraturan perpajakan. Asas-asas tersebut bersifat
universal dan turut mempengaruhi dalam keberhasilan negara memungut pajak.
Dalam prakteknya tidak semua negara berhasil mengenakan, menarik, dan
memungut pajak, kerena ada juga masyarakat yang menolak ateu bahkan
memberontak demi menolak pajak. Kita bisa menengok catatan sejarah, salah satu
pemicu meletusnya revolusi Perancis dan Revolusi Amerika Serikat dua abad
silam adalah masalah pajak. Dalam Revolusi Amerika, pajak diangkat menjadi
slogan umum pemberontakan, yakni Ne Taxation without Representation.
Maksudnya warga Amerika enggan membayar pajak, jika mereka tidak memiliki
wakil di lembaga legislatif. Kegagalan pemungutan pajak ini bisa terjadi jika
penerapan pajak tidak berdasarkan asas maupun prinsip-prinsip dasar perpajakan
yang berlaku secara universal (Tinjauan Perpajakan Indonesia, 2006, hlm.70).

Peraturan perundang-undangan perpajakan yang ada tidak dapat
mengakomodasi karakteristik ekonomi syariah yang berbasis aset seperti pada
Sukuk Ijarah, hal tersebut dapat berpengaruh terhadap keberhasilan dalam
memungut pajak dan dapat menghambat perturnbrhan ekonomi syariah tersebut
khususnya pertumbuhan Sukuk Iiarsh. Perlu dilakukan penyesuaian perundang-
undangan perpajakan, untuk itu sebagai bahan pertimbangan perlu pula dilekukan
perbandingan dengan negara lain yang telah mengakomodir kepentingan ekonomi
syariah dalam perundang-undangannya.

Konsistensi dan kejelasan antara undang-undang perpajakan dengan
peraturan di bawahnye haruslah dijaga dengan baik agar tidak menimbulkan
ambigu, karena pada prakteknya dilapangan seringkali persturan yang paling
rendah-misainya Surat Edaran Dijen Pajak justre lebih powerful dibandingkan
dengan undang-undangnya itu sendiri (Rosdiana, hlm.97, 2005).
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1.7  Metode Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kualitatif dengan menggunakan
pendekatan yuridis normatif. Dalam penelitian kualitatif diusahakan pengumpulan
data secara deskriptif yang kemudian dianalisis secara mendalam berdasarkan
perundang-undangan yang terkait dan relevan kemudian ditulis dalam laporan.

Data yang diperoleh dari penelitian ini berupa kata-kata, gambar, dan sedikit
angka.

1.8  Asumsi

1. Pengenaan PPN Sukuk ljarah Korporat menimbulkan beban pajak tambahan
sehingga Sukuk Ijarah Korporat menjadi mahal dan tidak kompetitif
dibandingkan dengan Obligasi Konvensional yang tidak dikenakan PPN

2. Perbedaan perlakuvan PPN antara Sukuk Farah Korporat demgan Obligasi
Konvensional tidak sesuai dengan asas hukum perpajakan yang menjadi
tujuan Undang-undang PPN tahun 2000.

3. Negara-negara yang menerbitkan sukuk termasuk Sukuk Ijarah umumnya
memberikan perlakuan perpajakan yang sama dengan Obligasi Konvesional.

4. Undang-undang PPN seharusnya menegaskan bahwa Sukuk Ijarah korporat
diperlakukan sama dengan obligasi konvensional melalui amandemen pasal-

pasal yang relevan

1.9  Sistematika Pembahasan
Penulisan tesis ini direncanakan terdiri dart lima bab yaitu:
Bab.1 : Pendahuluan

Bab ini memberikan gambaran singkat tentang penulisan tesis yang
dilakukan. Diawali dengan latar belakang yang menjadi penyebab munculnya
permasalahan sehingga mendorong untuk dilakukan penelitian yang lebih

mendalam untuk mengetahui pemecahannya, Selanjutnya adalah rumusan

permasalahan yang berisi akar masalah yang akan menjadi objek untuk dicari
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pemecahannya, tujuan den manfaat penelitian ini dilakukan. Kerangka pemikiran
meruypakan alur pemikiran yang dipergunakan untuk menyelesaikan
permasalahan, mulai dari analisis penerapan undang-undang terhadap Sukuk
[jarah Korporat dibandingkan dengan obligasi konvensional, dampak dari
pengenaan PPN tersebut terhadap Sukuk Ijarah Korporat, apakah dampak tersebut
sesuai dengan asas hukum perpajakan yang menjadi tujuan dilakukan penyusunan
UU PPN tahun 2000, apabila tidak sesuai kemudian bagaimana seharusnya
dengan membandingkan perundang-undangan perpajakan negara lain. Metoda
penelitian dan sistematika pembahasan yang akan dipergunakan membahas
langkah-langkah yang dilakukan untuk menyelesaikan permasalahan seperti
metoda yang akan dipakai, data dan sumber data yang dipergunakan, teknik dan

analisis data.

BAB.2 : Tinjauan Pustaka

Bab ini membahas asas hukum ekonomi Islam yang menyebabkan produk
keuangan Islam berbeda dengan produk kevangan konvensional yaitu, tinjauan
umum Sukuk ljarah, mekanisme penerbitan Sukuk Ijarah yang ada di Indonesia,
ketentuan mengenai Underlying Asset, pajak dalam hukum Islam, perundang-
undangan perpajakan, asas hukum perundang-undangan perpajakan, asas
keadilan, asas kepastian hukum, teori umum Pajak Pertambahan Nilaj, subjek
pajak, objek pajak, dan penelitian yang telah dilekukan terdahulu.

BAB.3 : Metodologi Penelitian

Bab ini membahas jenis Penelitian dan pendekatan yang dipergunakan,
data yang dipakai, apa yang menjadi sumber data, bagaimana analisis data yang
dilakukan, apa alat analisis serta bagaimana teknik analisis data yang
dipergunakan.

BAB.4 : Pembahasan

Bab ini membahas Sukuk Ijarah di Pasar Modal Indonesia, tinjauan
permungutan PPN terhadap Sukuk Ijarah Korporat, analisis pengenaan PPN
proses transfer manfaat asset kepada investor, analisis pengenaan PPN terhadap

jual beli Sukuk Ijarah Korporat di pasar sekunder, analisis pengenaan PPN atas
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pembayaran sewa aset dalam periode sewa, analisis pengenaan PPN atas transaksi
penjualan kembali saat jatuh tempo, analisis dampak pengenaan PPN pada Sukuk
Ijarah Korporat, tinjauan asas hukum perpajakan dalam pengenaan PPN terhadap
Sukuk [jarah Korporat yang meliputi tinjauan asas keadilan dalam Pemungutan
PPN atas transaksi penyerahan aset dan asas keadilen dalam pemungutan PPN
atas transaksi sewa, asas kepastian hukum, serta tinjauan perlakuan perpajakan
Sukuk Jjarah Korporat di negara Malaysia, Inggris dan Singapura dan negara-
negara di Timur Tengah.

BAB.5 : Kesimpulan dan Saran

Bab ini berisi kesimpulan dan saran berupa usulan perubahan pasal-pasal
dalam Undang-undang PPN untuk mengakomodasi perkembangan ekonomi
syariah, agar peraturan perpajakan mendukung pertumbuhan ekonomi syariah di

Indonesia serta sesuai dengan asas keadilan dan kepastian hukum.
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BAB 2
STUDI LITERATUR

2.1 Hukum Ekonomi Islam

Ekonomi Islam mempunyai perbedaan yang cukup signifikan
dibandingkan dengan ekonomi konvensional, diantaranya adalah hukum yang
mendasarinya. Ekonomi Islam menggunakan hukum Islam sebagai landasan,
pendapat para ulama dan pakar ekonomi Islam mengenai ekonomi Islam,
diantaranya pendapat Muhammad Abdul Manan yang mengatakan bahwa
ekonomi Islam ialah ilmu sosial yang mempelajari masalah-masalah ekonomi
masyarakat diilhami dengan nilai-nilai Islam. Muamamad Nejatullah Ash-Sidigy
berpendapat ekonomi Islam adalah respon pemikir muslim terhadap tantangan
ekonomi pada masa tertentu. Dalam usaha keras tersebut dibantu oleh Al-Qur’an
dan Sunnah, akal (ijtihad) dan pengalaman (Nésution, 2006, him 16-17). Yusuf
Qardhawi mengatakan bahwa Ekonomi Islam (Qardhawi, 2001, hlm.25) adalah
ekonomi Ilahiah, karena berangkat dari Allah, tujuannya mencari ridha Allah dan
cara-caranya tidak bertentangan dengan syari’at-Nya.

Salah satu aspek ekonomi yang sangat penting ialah masalah harta. Asas
hukum Islam yang mengatur masalah harta menyangkut tiga hal, pertama asas
bagaimana harta diperoleh yakni menyangkut kepemilikan (al-milkiyah), kedua
asas bapaimana pengelolaan kepemilikan harta (tasharruf fil milkiyak), dan
ketiga asas bagaimana distribusi kekayaan di tengah masyarakat (tauzi’ul tsarwah
bayna an-naas). (Al-Jawi, 2005).

Pengelolaan harta, sebagai salah satu kegiatan ekonomi, dalam Islam harus
sejalan dengan hukum Islam. Hal ini sesuai dengan pendapat para ahli yang
mengatakan bahwa ekonomi Islam adalah ekonomi yang dijiwai oleh nilai Islam
yang tentu saja tercantum dalam sumber hukum Islam. Seorang muslim harus
memperhatikan hukum syariah yang tercantum dalam Al-Qur’an, Al-Hadist serta
fjtihad para ulama sebagai sumber hukum Islam. Hal tersebut berarti dalam
mengatur pengelolaan kepemilikan harta harus memperhatikan perintah Allah,
karena pada dasamya harta adalah milik Allah. Manusia hanya diberi amanzh
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oleh Allah untuk mengelolanya sementara kepemilikan mutlak berada di tangan
Allah. Firman Allah

. , J . ] s r - F L -~ - - o+ - Za
20 4y (R 84235 31 2ol 73 G 15 0 &Jﬁléujgf.ﬂiéug
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Kepunyaan Allah-lah segala apa yang ada di langit dan apa yang ada di
bumi. Dan jika kamu melahirkan apa yang ada di dalam hatimu ateu kamu
menyembunyikannya, niscaya Allah akan membuat perhitungan dengan
kamu tentang perbuatanmu itu. Maka Allah mengampuni siapa yang
dikehendaki-Nya dan menyiksa siapa yang dikehendaki-Nya, dan Allah
Maha Kuasa atas segala sesuatu. (Al-Baqarah, QS.2 ayat 284)

Pengelolaan kepemilikan harta adalah sekumpulan tatacara (kaifiyah)
berupa hukum-hukum syara’ yang wajib dipegang seorang muslim tatkala ia
memanfaatkan harta dan mengembangkan harta yang dimilikinya. Salah sat
tuntunan mengembangkan harta dalam Islam ialah melarang pengembangan harta
melani cara riba. Banyak seckali ayat-ayat di dalam al-Qur'an yaﬁg

memperingatkan kaum muslim untuk tidak mengambil riba, firman Allah

q}&joﬁ)wﬂl;u :&” ’i_;:*ﬁg.ul:] "'_; Jgjl.uu.o,..ulgb_,
@u,u;ﬂT‘h;l,J,ﬁilb,

Dan sesuatu riba (tambaban} yang kamu berikan agar dia bertambah pada
harta manusia, maka riba itu tidak menambah pada sisi Allah. Dan apa
yang kamu berikan berupa zakat yang kamu maksudkan untuk mencapai
keridhaan Allah, maka (yang berbuat demikian) itulah orang-orang yang
melipat gandakan (pahalanya).(Ar-Ruum, QS.30 ayat 39)

@uydbrdjﬁibl],b 1iyJ1i,ie=Eyi,,1.Q,u‘ngiﬁ+
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Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan riba dengan
berlipat ganda dan bertakwalah kamu kepada Allah supaya kamu
mendapat keberuntungan. (Ali Imran, Q8.3 ayat130)

6 T off @ s A3 o) 1T e 8 G a3y 7,5 20 sl e
Ae

B opall ¥ gl gty 3l 228 o syt A 53 oo 1456

e A

B ol

Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan tinggalkan
sisa riba (yang belum dipungut) jika kamu orang-orang yang beriman.
maka jika kamu tidak mengerjakan (meninggalkan sisa riba), maka
ketahuilah, bahwa Allah dan Rasul-Nya akan memerangimu. Dan jika
kamu bertaubat (dari pengambilan riba), maka bagimu pokok hartamu,
kamu tidak menganiaya dan tidak (pula) dianiaya { Al-Baqarah, QS.2 ayat
278-279)

Terdapat berbagai penafsiran para ulama tentang pengertian dari riba
(PSTTI, 2007) diantaranya adalah pendapat Ibnu Al Arabi Al Maliki, dalam
kitabnya Ahkam Al Our’an, yang menjelaskan:

by ad 50k IS 0 A 4 o pall 9 Balg30 o0 4 B Uy g
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Pengertian riba secara bahasa adalah tambahan, namun yang dimaksud

riba dalam ayat Qur’ani yaitu setiap penambahan yang diambil tanpa

adanya satu transaksi pengganti atau penyeimbang yang dibenarkan
syariah.

Pendapat Badruddin Al Ayni pengarang Umdatul Qari, Syarah Shahih Al
Bukhari “Prinsip utama dalam riba adalzh penambahan. Menurut syariah riba
berarti penambahan atas harta pokok tanpa adanya transaksi bisnis riel”. Pendapat
Imam Sarakhsi dari mazhab Hanafi ‘“Riba adalah tambahan yang disyaratkan
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dalam transaksi bisnis tanpa adanya iwadh (atau padanan yang dibenarkan syariah

atas penambahan tersebut)”.

Inti dari pendapat para ulama tersebut, riba merupakan tembahan atas
harta pokok tanpa adanya transaksi riil pengganti yang dibenarkan syariah atas
tambahan tersebut. Riba adalah biaya modal yang harus dibayar di masa
mendatang, sehingga membuat peminjam dana terpaksa harus mencari nilai
tambah untuk menutup tambahan yang disyaratkan. Riba juga menjadi
opportunity cost yang tidak mampu mengontrol alokasi penggunaan dana serta
tidak bisa menjamin dana akan dialokasikan atau disalurkan kepada sektor riil
karena tidak ada persyaratan untuk itu. Riba juga tidak memberi pengaruh positif
terhadap peningkatan produktivitas dan penciptaan lapangan kerja yang pada

akhimya menciptakan gap antara sektor moneter dan riil.

Transaksi pengganti merupakan hal yang sangat penting dalam ekonomi
Islam dan transaksi tersebut menjadi  jalan yang membeolehkan adanya
penambahan atas modal. Transaksi pengganti atau transaksi penyeimbang
tersebut berupa transaksi bisnis atau komersial yang melegitimasi adanya
penambahan secara adil, bisa berbentuk jual beli, sewa atan kerjasama dalam
proyek. Dalam kegiatan jual beli si pembeli membayar harga atas barang dan
penjual berhak untuk mendapat keuntungan berupa selisih harga. Pada transaksi
sewa, si penyewa membayar upah sewa karena adanya manfaat sewa yang
dinikmati, termasuk menurunnya nilai ekonomis suatu barang karena penggunaan
si penyewa, misalnya pada penyewaan bangunan, sesudah dipakai nilai
ekonomisnya pasti menurun, jika dibandingkan sebelumnya. Demikian pula
dalam kerjasama proyek dimungkinkan terjadi keuntungan dalam penyertaan
modal maupun resiko kerugian. Transaksi pengganti ini lah yang akan menjamin

bahwa kegiatan moneter akan selalu terkait denpan kegiatan ekonomi riil.

2.2. Tinjauan Umom Sukuk Ijarah

Pengelolaan dan pengembangan harta memerlukan instrumen yang dapat
membantu para investor menyalurkan kelebihan dana yang dimilikinya dalam
rangka mengembangkan harta. Banyak pemilik modal di kalangan muslim
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membutuhkan instrumen keuangan Islami yang dapat menjamin bahwa
pengelolaan dananya dilakukan dalam koridor syariah. Salah satu instrumen

keuangan tersebut diantaranya adalah sukuk atau obligasi syariah.

Sukuk menurut AAOIFI (Accounting and Auditing Organisation for
Islamic Financial Institutions), sesuai dengan Standar Syariah No.17 tentang
Investasi adalah:

Investment Sukuk are certificates of equal value representing undivided

shares in ownership of tangible assets, usufruct and services or (in the

ownership of) the assets or particular projects or special investment
activity, however, this is true after receipt of the value of the sukuk, the
closing of subcription and the employment of funds received for the
purpose for which the sukuk were jssued.

Menurut definisi tersebut sukuk adalah sertifikat atan bukti kepemilikan yang
memiliki nilai yang sama atas aset berwujud, manfaat dan jasa atan aset terhadap
proyek tertentu. Definisi sukuk menurut Fatwa Dewan Syariah Nasional MUI
Nomor 32/DN-MUI/IX/2002, adalah sebagai berikut :
Obligasi syariah (sukuk) adalah surat berharga jangka panjang berdasarkan
prinsip syariah yang dikeluarkan Emiten kepada pemegang obligasi
syariah yang mewajibkan Emiten untuk membayar pendapatan kepada
pemegang obligasi syariah berupa bagi Hasil/margin/fee serta membayar

kembali dana obligasi pada saat jatuh tempo.

Definisi sukuk menurnt Peraturan Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan Efek
Syariah yang dikeluarken oleh Bapepam-LK,
Sukuk didefinisikan sebagai efek syariesh berupa serfifikat atau bukti
kepernilikan yaﬁg bernilai sama dan mewakili bagian penyertaan yang
tidak terpisahkan atan tidak terbagi atas;
1) kepemilikan aset berwujud tertentu;
2) nilai manfaat dan jasa atas aset proyek tertentn atau aktivitas investasi
tertentu; atau
3) kepemilikan atas aset proyek tertentu atau aktivitas investasi tertentu.
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Secara umum sukuk didefinisikan sebagai sertifikat partisipasi Islami yang
dapat diperdagangkan berdasarkan kepemilikan dan pertukaran dari aset yang
disepakati bersama. Sukuk menurut Dahlan Siamat merupakan surat berharga
yang berdasarkan prinsip syariah yang ada di pasar keuangan Islam (Siamat,
2008). Manfaat dari penerbitan sukuk (Arani, 2008) bagi penerbitnya adalah

8. Meningkatkan likuiditas (Increase Liquidity)

b. Diversifikasi sumber pendanaan (Diversification of Funding)
c. Freeing up capital

d. Efficient cash flow

Berdasarkan standar AAOFI terdapat 14 jenis sukuk dari ke-14 jenis sukuk
tersebut yang paling utama diantaranya adalah sukuk ijarah, Sukuk Ijarah adalah
sukuk yang menggunakan akad ijarah. ljarah atau Al fjarah berasal dari kata A/
agjru yang berarti Al Twadhu (ganti) sedangkan menurut pengertian syara, Al
JYarah adalah suatu jenis akad untuk mengambii manfaat suatu barang dengan
jalan penggantian. Adapun landasan hukum ijarah dari Al-Qur;an

- -
-y ] L

- ;-a,f’,t’-‘ Al + « Ty e b, - PRI 'l,"
335 fans Eas ST g i 3 aitons (AED LIS 102 S5 CEA §pandy 2al
- I [ - - ,, ,’l - A e J-Jf. ,' - L
B Oprasf ‘-:-:35-41)-:-5‘-)) l:_;"'-* Lt ahuans il eas s jaks
“ Apakah merecka yang membagi-bagi rahmat Tuhanmu? Kami telah
menentukan antara mereka penghidupan mereka dalam kehidupan dunia,
dan Kami telah meninggikan sebahagian mereka atas sebahagian yang lain
beberapa derajat, agar scbahagian mereka dapat mempergunakan
sebahagian yang lain. Dan rahmat Tubanmu lebih baik dari apa yang
mereka kumpulkan.” (Surah Az-Zohruf, Q8.43 ayat 32)
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“Para ibu hendaklah menyunsukan anak-anaknya selama dva tahun penuh,
yaitu bagi yang ingin menyempurnakan penyusuan. Dan kewajiban ayah
memberi makan dan pakaian kepada para ibu dengan cara yang ma’ruf.
Seseorang tidak dibebani melainkan menurut kadar kesanggupannya.
Janganiah seorang ibu menderita kesengsaraan karena anaknye dan juga
seorang ayah karena anaknya, dan warispun berkewajiban demikian.
Apabila keduanya ingin menyapih (sebelum dua tahun} dengan kerelaan
kednanya dan permusyawaratan, maka tidak ada dosa atas keduanya. Dan
jika kamu ingin anakmu disusukan cleh orang lain, maka tidak ada dosa
bagimu apabila kamu memberikan pembayaran menurut yang patut.
Bertakwalah kepada Allah dan ketahuilah bahwa Allah Maha Melihat apa
yang kamu kerjakan”, (Surah Al-Qashash, QS.28 ayat 26 - 27)

Landasan hukum yang berasal dari Hadits Nabi SAW antara lain Hadits
Al-Bukhari yang meriwayatkan bahwa Nabi SAW pernah menyewa seseorang
dari Bani Ad-Diil bernama Abdullah bin Al Uraigith sebagai petunjuk jalan yang
profesional.

Akad ijarah adalah suatu jenis akad untuk mengambil manfaat dengan
penggantian, artinya, pemilik harta memberikan hak untuk memanfaatkan objek
yang ditransaksikan melalni penguasaan sementara atau peminjaman objek
dengan manfaat tertentu, dengan membayar imbalan kepada pemilik objek. Pada
akad ijarah terjadi perpindahan manfaat tetapi tidak terjadi perpindahan
kepemilikan..
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Sukuk fjarah adalah surat berharga yang mewakili kepemilikan asset yang
sama yang merepresentasikan aset riil yang dikaitkan dengan akad ijarah. Ciri
utamanya adalah sukuk ijarah tersebut merepresentasikan aset yang disewa
dimana pemegang sukuk tersebut tidak mempunyai hubungan dengan penerbitnya
{al-amine)

Sukuk Tjarah mengadopsi konsep dari Bai al Istighlal yang telah dikenal
pada zaman Kekhalifahan Turki Usmani. Bai al Istihglal adalah gabungan akad
jual beli bersyarat (Bai Wafa) dengan sewa (Ifjarah). Menurut Majalah Al-Ahkam
Al-Adiiyah, sebuah Kitab Undang-Undang Perdata Hukum Islam pada zaman
Turki Usmani dengan mahzab Hanafi, pasal 119 menyebutkan bahwa Bai
Istighlal adelah jual beli dengan syarat (Bai al-Wafa) bahwa si penjual menyewa
barang yang dijualnya dari pembeli (Djazuli, 2002, him.21)

Pada awalnya Bai Wafa muncul karena adanya beberapa alasan, pertama
adanya kebutuzhan untuk meminjam vang. Pemilik modal (uang) tidak puas jika
meminjamkan uang tanpa bisa mengambil keunfungan sebagai kompensasi dari
kehilangan kesempatan untuk memanfaatkan atau mengembangkan modal yang
dipinjamkannya kepada orang lain. Kedua, peminjam uang tidak ingin kehilangan
barang miliknya karena meminjam uang dengan cara gadai. Ketiga, apabila
pemberi pinjaman mengambil gadai barang sebagai jaminan hutang, tidak
menjamin barang tersebut otomatis menjadi miliknya jika peminjam tidak dapat
membayar atan melunasi hutangnya. Pemberi pinjaman harus melalui jalan
berliku-liku dengan menguangkan barang tersebut baru dilakukan perhitungan dan
mengambil nang yang dipinjamkannya dari hasil penjualan tersebut.

Untuk mengatasi hal tersebut dicari jalan tengah yang memberi solusi
inovatif untuk saling menguntungkan, caranya pemberi pinjaman dapat iangsung
memiliki atan mengambil alih barang milik orang yang membutuhkan nang
selama jangka waktu tertentu, selanjutnya dia dapat mengambil keuntungan dari
uang yang ia berikan melalui pemanfaatan barang tersebut atan menyewakannya.
Di sisi lain orang yang butuh uang tetap bisa memanfaatkan barang yang telah ia
jual dengan menyewa dan sekaligus dapat memiliki kembali barang yang telah

dijuslnya secara cicilan atau kontan setelah selesai masa sewa
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Inilah sebenarmnya tujuan dan latar belakang timbulnya konsep mu'amalat ‘Bai™ A/

Wafa" (www._elfadhi.wordpress.com)

Bai Istighlal menurut definisi Majaloh Al-Ahkam Al-Adliyah, merupakan
satu kesatuan akad yang utuh dan tidak bisa dipisahkan walaupun dalam definisi
terdapat kata jual, sewa dan beli kembali. Terdapat beberapa ketentuan dalam Bai
Istighlal pada Majalah Al-Ahkam Al-Adliyah pasal 396 s.d pasal 397, yaitu
penjual bisa mengembalikan uang seharga barang yang dijual dan menuntut balik
barangnya, demikian juga pembeli bisa méngembalikan barang yang ia beli dan
menunfut vangnya kembali seharga barang itu (Djazuli, 2002, hlm.75-76).
Selanjumya barang tersebut tidak boleh dijval baik oleh pembeli manpun oleh
penjual. Dapat disimpulkan bahwa dalam Bai Istighlal tujuan utamanya adalah
bukan jual beli, tetapi pembiayaan. Barang dijual dan dijamin akan dibeli kembali
dengan harga yang tidak mengalami perubahan. Keuntungan yang diperoleh

pembeli barang adalah manfaat barang tersebut pada masa perjanjian.
Ketentuan akad Sukuk Ijarah sebagai berikut (Firdaus, 2005, him 32).

1. Objeknya dapat berupa barang (harta fisik yang bergerak, tak bergerak, harta
perdagangan) rmaupun berupa jasa.

2. Manfaat dari objek dan nilai manfaat tersebut diketahui dan disepakati oleh
kedua belah pihak.

3. Ruang lingkup dan jangka waktu pemakaian harus dinyatakan secara spesifik

4. Penyewa harus membagi hasil manfeat yang diperoleh dalam bentuk imbalan ,
upah atau sewa

5. Pemakai manfaat (penyewa) harus menjaga objek agar manfaat yang
diberikan oleh objek terjaga.

6. Pembeli sewa haruslah pemilik mutlak

2.3. Perbedaan Sukuk Jjarah dengan Instrumen Pembiayaan Lzinnya

Terdapat beberapa instrumen pembiayaan lain yang selintas mirip dengan
Sukuk Ijarah, tetapi mempunyai perbedaan yang cukup signifikan, yaitu
instrumen Obligasi Konvensional, Efek Beragun Asset (EBA) dan Leasing.
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2.3.1 Perbandingan Sukuk Ijarah dengan Obligasi Konvensional

Sukuk ljarah dan Obligasi Konvensional sama-sama merupakan surat
berharga yang menjadi instrumen keuvangan untuk kegiatan pembiayaan. Prosedur
yang harus dilalui dalam penerbitan Sukuk Ijarah dan Obligasi relatif sama,
perbedaannya sukuk merupakan surat berharga yang berfungsi mewakili
kepemilikan terhadap suatu aset sementara obligasi adalah sertifikat yang berisi
kontrak antara investor dan perusahaan, yang menyatakan bahwa
investor/pemegang obligasi telah meminjamkan sejumlah uvang kepada
perusahaan{emiten).

Perusahaan yang menerbitkap obligasi mempunyai kewajiban untuk
membayar bunga secara reguler sesuai dengan jangka waktu yang telah ditetapkan
serta pokok pinjaman pada saat jatoh tempo. Bunga dibayar secara reguler sampai
jatuh tempo dan ditetapkan dalam persentase dari nilai nominal. Contoh: Obligasi
dengan kupon 10%, akan membayar Rp 10 setiap Rp 100 dari nilai nominal setiap
tahun, Biasanya pembayaran bunga terjadi setiap 3 atau 6 bulan sekali.

Perbedaan lainnya, pertama dari sisi emiten, emiten yang akan
menerbitkan sukuk hamus berasal dari emiten yang aktivitas bisnisnya tidak
bertentangan dengan ketentuan syariah, seperti perjudian, memproduksi alkohol,
dan makanan yang dilarang, tidak memproduksi dan mendistribusikan produk
yang sifatnya merusak moral, dan sebagainya., Kedua, dari sisi peringkat
investmen! grade, sukuk memiliki fundamental usaha yang kuat, mempunyai
fundamental keuvangan yang kuat, dan memiliki citra yang baik di mata
masyarakat. Ketiga, dari struktur obligasi, obligasi syariah menerbitkan obligasi
Mudharabah (obligasi berpendapatan tetap) dan obligasi Ijarah (Firdaus, 2005,
him.14)}.

Perbedaan yang paling mendasar ialah penerbitan sukuk memeriukan
sejumlah tertentu aset yang akan menjadi objek perjanjian (underlying assef) atau
transaksi pengganti, sementara untuk menerbitkan obligasi konvensional tidak ada
syarat tersebut karena obligasi hanya berupa surat pengakuan hutang. Underlying
asset inilah yang dapat menghindarken terjadinya riba dalam sukuk, menjemin
adanya keterkaitan antara sektor moneter dengan sektor riil serta memungkinkan
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terjadinya penambahan keuntungan. Menurut Prof. Muslih (2004) mengenai
obligasi, dikatakan bahwa alternatif dari segala sertifikat dan obligasi atau
peminjaman adalah pengalihan praktek usaha dari peminjaman menjadi
penanaman modal, dari dunia hutang piutang ke dalam dunia pengembangan
modal dimana seluruh pihak sama-sama menanggung keuntungan dan kerugian.
(hlm. 441)

Tabel 2.1. Perbedaan Sukuk dengan Obligasi Konvensional

SUKUK

OBLIGASI

Merepresentasikan kepemilikan atas
asset tertentu

Surat pengakuan hutang

Underlying econtract berdasarkan
Ijarah, Mudharabah lainnya seperti
yang didefinisikan AAOFI

Hubungannya adalah utang piutang,
sehingga subjek kontrak adalzh
memperoleh uang dari uang (riba)

Penjualan sukuk menggambarkan
penjualan kepemilikan aset

Penjualan obligasi menggambarkan
penjualan utang

Pemanfaaatan dana sukuk harus
sesuai dengan hukum Islam

Pemanfaatan bisa untuk apa saja

Mensyaratkan adanya wunderlying
asset

Tidak mensyaratkan
asset

underlying

Keuntungan diperoleh dari Imbalan,
Bagi hasil atau margin

Keuntungan dari bunga/coupon,
capital gain.

2.32 Perbandingan Sukuk ljarah dengan Efek Beragun Aset {d4sset Based

Security)

Salah satu instrumen keuangan konvesional adalah Efek Beragun Aset
(EBA). Efek Beragun Aset menurut Dr. Tsui Kai Chong dalam presentasinya
tentang Assef Backed Securities adalah ‘;Bands or notes that are backed by
Sfinancial assets” (Bapepam, 2003, hlm. 8), atau efek yang diterbitkan, dijamin
dengan adanya agunan aset kevangan (financial assets). Para pemegang efek akan
mendapatkan pelunasan atas efek yang dipegangnya berasal dari pelunasan atas
aset keuangan yang menjadi agunannya (Bapepam, 2003, hlm. 2). Peraturan di
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Pasar Modal Indonesia, telah mendefinisikan secara jelas bahwa Efeck Beragun
Aset (Assets Backed Securities) merupakan efek yang diterbitkan oleh Kontrak
Investasi Kolektif Efek Beragun Aset yang portofolionya terdiri dari aset
kevangan berupa tagihan yang timbul dari surat berharga komersial, tagihan kartu
kredit, tagihan yang timbul di kemudian hari (future receivables), pemberian
kredit termasuk kredit pemilikan rumah atau apartemen, efek bersifat hutang yang
dijamin oleh Pemerintah, Sarana Peningkatan Kredit (Credit Enhancement)/Arus
Kas (Cash Flow), serta aset keuangan setara dan asset keuangan lain yang
berkaitan dengan aset keuangan tersebut (Bapepam, 2003, hlm 8-9). Contoh
penerbitan EBA yang ada (Bapepam, 2003, hlm 15):
- Citibank NA, Cabang Jakarta telah melakukan sekuritisasi atas tagihan
kartu kreditnya pada tahun 1995 sampai dengan 1997,
- PT Astra Sedaya Finance melakukan sekuritisasi tagihan kredit kendaraan
bermotornya pada bulan Juni 1996;
- PT Bunas Finance Indonesia Tbk melakukan sekuritisasi tagihan kredit
kendaraan bermotomya pada bulan Februari 1997;
- PT Astra International Tok melakukan sekuritisasi tagihan kredit mobilnya
pada bulan Juni 1997;
- PT Bank Bira Tbk melakukan sekuritisasi tagihan kredit kendaraan
Pada EBA, underlying asset-nya berupa asset-keuangan, walaupun pada
saat ini, sekuritisasi di dunia telah berkembang pesat, dimana yang dapat
disekuritisasi tidak hanya terbatas pada aset keuangan, namun teiah meluas pada
aset lainnya seperti pesawat terbang, bangunan dan disisi lain telah pula
diterapkan sekuritisasi atas risiko, seperti risiko asuransi, risiko cuaca dan lzin
sebagainya. Apabila asset yang disekuritisasi adalah aset riil, secara profil produk
menjadi sama dengan Sukuk ljarah, perbedaan terletak pada ketentuan syariah
seperti, emiten yang akan menerbitkan sukuk harus berasal dari emiten yang
aktivitas bisnisnya tidak bertentangan dengan ketentuan syariah, seperti perjudian,
memproduksi alkohol, dan makanan yang dilarang, tidak memproduksi dan
mendistribusikan produk yang sifatnya merusak moral, dan sebagainya. Apabila
EBA tersebut underlying asset-nya adalah asset riil seperti aktiva perusahaan,
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maka dari sudut perpajakan EBA menjadi sama dengan Sukuk ljarah dan

permasalahan yang dihadapi akan sama pula.

2.3.3 Perbandingan Sukuk ljarah dengan Leasing

Sukuk Ijarah merupakan penerbitan sukuk yang menggunakan akad ijarah.
Beberapa kalangan menyamakan akad Ijarah sebagai Leasing. Professor Rodney
Wilson mengatakan tentang [jarah Bond

“ Under the I[jarah contract, the usufruct of a particular property is
transferred from the owner to another person in exchange for a rental
payment. In other words, it is a leaseing agreement with the lessor refered
to as the mujir, the lesse called the mustajir and the rent paid to the lessor
called ujrak”. (Adam, 2004, him.7).

Warde mengatakan Ijarah atau umumnya dikenal dengan nama leasing
dalam figh Islam klasik dipahami sebagai penjualan manfaat atau sale of usufruct
{Warde, 2000, him.135).

Ada perbedaan antara Sukuk [jarah dengan Jeasing, sehingga perlakuan
perpajakan tidak bisa mengacn kepada peraturan perpajakan tentang leasing.
Secara figih ijarah didefinisikan oleh Fatwa DSN MUI sebagai akad pemindahan
hak guna (manfaat) atas suatu barang atau jasa dalam waktu tertentu melalui
pembayaran sewa / upah, tanpa diikuti dengan pemindahan kepemilikan barang
itu sendiri. Perlu digaris bawahi bahwa ijarah sebagaimana yang didefinisikan
oleh DSN MUI tersebut adaiah prinsip syariah yang digunakan dalam
pembiayaan, bukan akad atau perjanjian pembiayaan itu sendiri. Bila ijarah secara
fiqih merupakan suatu akad sewa menyewa, maka dalam konteks UU no.10/ 1998
ijarah adalah suatu prinsip dalam penyediaan vang atau tagihan.

Sukuk Ijarah bertujuan memperoieh dana untuk pembiayaan sementara
leasing bertujuan menyewakan barang modal. Jelaslah leasing tidak sama dengan
pembiayaan ijarah. Legsing tunduk pada Surat Keputusan Bersama Menteri
Keuangan, Menteri Perindustrian dan Menteri Perdagangan nomor KEP.122/MK,
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nomor 32/M/SK, nomor 30/Kpb semuanya tahun 1974, yang dirinci dalam KMK
nomor 649. Aspek perpajakan diatur dalam Keputusan Menteri Keuangan nomor
650 tahun 1974, Undang-undang Nomor 18 tahun 2000 dan Peraturan Pemerintah
Nomor 143 dqn 144 tahun 2000.

Pada leasing, lessor berkedudukan sebagai penyandang dana, baik tunggal
atau bersama-sama denpan penyandang dana lainnya. Sementara objek leasing
disediakan oleh pihak ketiga atau oleh lessee sendiri. Sementara pada Sukuk
Jjarah yang menyediakan barang barang modal adalah Jessor sementara Jessee
sebagai penyandang dana. Pihak /essor dalam leasing hanya bermaksud untuk
membiayai perolehan barang modal oleh Jessee, dan barang tersebut tidak berasal
dari pihak lessor, tapi dari pihak ketiga atau dari pihak /essee sendiri. Terakhir,
leasing dilakukan oleh perusahaan pembiayaan sedangkan pada svkuk Ijarah
penyandang dana/investor sebagai lessee bukanlah perusahaan pembiayaan
melainkan bisa siapa saja. Dengan demikian perlakuan perpajakan untuek Sukuk
[jarah tidak bisa mengacu kepada transaksi leasing.

2.4  Sukuk Ijarah di Pasar Modal Indonesiza

Kegiatan pasar modal berdasarkan Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal secara definitif adalah kegiatan yang bersangkutan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan
dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan efek. Sedangkan efek menurut undang-undang tersebut pasal 1 ayat 5
adalah surat berharga, yaitm surat pengakuan utang, surat berharga komersial,
saham, obligasi, tanda bukti utang, unit penyertaan konirak investasi kolektif,
kontrak berjangka atas efek, dan setiap derivatif dari efek. Pasar Modal di
Indonesia terdiri atas lembaga-lembaga sebagai berikut:

1. Badan Pengawas Pasar Modal.

2. Bursa Efek Indonesia yaitu pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan
sistem dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli Efek
Pihak-Pihak lain dengan tujuan memperdagangkan Efek di antara mereka.
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3. Perusahaan Efek yaitu pihak yang melakukan kegiatan usaha sebagai
Penjamin Emisi Efek, Perantara Pedagang Efek, dan atau Manajer Investast.

4. Lembaga Kliring dan Penjaminan adalah pihak yang menyelenggarakan jasa
kliring dan penjaminan penyelesaian Transaksi Bursa. Penjamin Emisi Efek
merupakan pihak yang membuat kontrak dengan Emiten untuk melakukan
Penawaran Umum bagi kepentingan Emiten dengan atau tanpa kewajiban
untuk membeli sisa Efek yang tidak terjual. Lembaga Penyimpanan dan
Penyelesaian saat ini dilakukan oleh PT. Kliring Penjaminan Efek Indonesia
(PT-KPEI} -

5. Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian, saat ini dilakukan oleh PT.
Kustodian Sentral Efek Indonesia (PT. KSEI) adalah pihak yang memberikan
jasa penitipan Efek dan harta lain yang berkaitan dengan Efek serta jasa lain,
termasuk menerima dividen, bunga, dan hak-hak lain, menyelesaikan transaksi
Efek, dan mewakili pemegang rekening yang menjadi nasabahnya.

Pasar modal sebagai bagian dari industri kevangan merupakan bidang
yang juga terjamah sistern ekonomi Islam. Salah satu efek syariah yaitu Obligasi
Syariah/Sukuk mulai pertama kali masuk pasar modal di Indonesia dengan
terbitnya obligasi syariah korporat untuk pertama kali, yaitu Obligasi Syariah
Indosat pada tahun 2002. Untuk mengantisipasi masuknya efek-efek syariah
dalam pasar modal di Indonesia, Bapepam sebagai institusi yang bertanggung
jawab dalam mengawasi dan mengembangkan Pasar Modal Indonesia kemudian
mengeluarkan Kebijakan Pengembangan Pasar Modal Syariah yang dicantumkan
dalam “Master Plan Pasar Modal Indonesia 2005-2009" (Touriq, 2008) dimana
strategi yang dilakukan adalash mengembangkan kersngka hukum untuk
memfasilitasi pengembangan pasar modal berbasis syariah dan mendorong

pengembangan produk pasar modal berbasis syariah.

Salah satu langkah yang ditakukan BAPEPAM ialah merilis Daftar Efek
Syariah (DES), daftar tersebut akan menjadi panduan investasi bagi investor yang
ingin menanamkan modalnya di portofolio syariah. Penentuan efek syarish
tersebut didasarkan atas data laporan keuangan dan data tertulis lainnya dengan
mekanisme yang diatur dengan peraturan Bapepam. Hingga saat ini Bapepam-LK
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telah menerbitkan 3 (tiga) Peraturan terkait dengan penerapan prinsip syariah di

pasar modal, yaitu:

1. Peraturan Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan Efek Syariah (Terbit November
2006)

2. Peraturan Nomor IX.A.14 tentang Akad-akad yang digunakan dalam
Penerbitan Efek Syariah (Terbit November 2006)

3. Peraturan Nomor IL.K.! tentang Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek Syariah
(Terbit Agustus 2007)

Bapepam-LK melakukan review atas Daftar Efek Syariah berdasarkan
laporan keuangan tengah tahunan dan laporan keuangan tahunan dari emiten atau
peruszhaan publik. Dengan terbitnya dafiar ini, maka seluruh provider indeks
syariah di Indonesia (JII, KIl, dan portofolio syariah furnd manager) harus
merujuk pada DES yang telah ditetapkan. Efek yang terdaftar di provider indeks
syariah tersebut, namun tidak terdaftar di DES maka provider indeks syariah
tersebut harus menghilangkannya dan menyesuaikan efek-efeknya denpan DES.

Hingga akhir tahun 2007  telah terbit 8 (delapan) Sukuk yang
menggunakan akad Mudharabah dan 14 {empat belas) Sukuk yang menggunakan
akad Jjarah. (Siamat, 2008). Sukuk Ijarah yang telah diterbitkan di Indonesia
adalah scbagai berikut.

Tabel..2.2 Daftar Sukuk ljarak di Pasar Modal Indonesia

No | Date Issuer Sektor Tenor | Rating Nilal Retumn
1 | 0504 |Matahar Putra Prima Retail 5 A+ 150 13.80
2 | 06-04 jSonaTopas Tourism Tourlsm 5 Al 52 14.50
3 | 07-04 |Citra Sarl Makmur Telekomunlkasi 5 A3 100 iA.25
4 | 10-04 |Arpenl Pratama [MTN) Transportasl 3 A 100 14.00
5 { 11-04 [Indorent/CSM Transportas 4 Baa2 100 13.25
6 | 12-04 |Berlina Ind. Plastik 5 Baa3d 85 13.75
7 | 12-04 |Humpuss Intermoda Transportasi 5 Al 122 14.00
8 | 04-05 |Apexindo Pertambangan 5 A- 240 12.50
2 | 0605 |Indosatl Telekomunikasl 6 Al 285 12.00
10 | 07-05 [Ricky putre Globalindo Tekstil dan GMT 5 Baal 60.4 12.25
11 | 0606 |PINI Energl 10 A 200 13.60
12 | 0507 |Indasatll Telekomunlkasl 7 AA+ 400 10.20
13 | 07-07 |Berllan Laju Tangker Transportast 5 AA- 200 10.30
14 | 07-07 |PLNII Energl 10 Al 200 10.40

Sumber : Presentasi Bank Indonesia dalam International Training: Sukuk and Their Application in
Islamic Banking and Finance. Jakarta, 21-24 Januari 2008
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2.4.1 Mekanisme Penerbitan Sukuk Ijarah di Pasar Modal Indonesia

Dalam AAOIF1 terdapat tiga jenis skema transaksi sukuk ijarah
(Bapepam-LK, 2007, hlm. 55). Pembagian kaiegori tersebut dapat didasarkan
pada obyek yang ditransaksikan, yaitu:

1. Transfer kepemilikan atas aset yang telah tersedia;

2. Transfer manfaat (usufruct) atas aset yang telah tersedia

3. Transfer kepemilikan atas aset tertentu yang akan dimiliki.

Praktiknya yang lazim digunakan pada penerbitan sukuk Ijarah adaiah
mekanisme no. 1 dan 2. Alasan utama yang mendasarinya adalah, transaksi jenis
1 dan 2 lebih diminati oleh investor mengingat underlying asetnya telah tersedia.

Pada mekanisme transfer kepemilikan atas aset yang telah tersedia (no.1),
peruszhaan yang merencanakan untuk menerbitkan sukuk jjarzh terlebih dzhulu
menetapkan asset yang akan di-ijarah-kan. Perusahaan kemudian mendirikan
suatu Special Purpose Vehicle/Company (SPV/C) selanjutnya disebut dengan
SPV. SPV merupakan paper compaiy yang didirtkan sernata-mata untuk
kepentingan perusahaan khususnya dalam penerbitan sukuk Ijarah. Setelah sukuk
[jarah jatuh tempo, maka SPV ini akan dibubarkan. SPV bukan merupakan badan
hukum seperti halnya perusahaan, oleh karena itu SPV bukan merupakan subyek
pajak. Secara detail mekanismenya sebagai berikut:

1. Perusahaan menjual aset yang menjadi underlying ijarah kepada SPV, hal ini
ditandai dengan akad Al-bay’, yaitu jual-beli antara perusahsan selaku
penerbit sukuk ijarak dan SPV selaku wakil dari para investor pemegang
sertifikat sukuk ijarah.

2. Pada sast yang sama SPV menjual sertifikat sukuk kepada investor sebagai
bukti bahwa investor merupakan pemilik dari underlying aset ijarah, hal ini
ditandai dengan akad Wakalah, yaitu perwalian SPV atas investor pemegang
sertifikat Sukuk Tjarah, Dana yang diperoleh dari investor secara langsung
diteruskan oleh SPV kepada perusahaan. Dengan demikian, maka telah terjadi
perpindahan kepemilikan wumderlying asset iharah dari perusahaan kepada
investor melalui SPV. Dilain pihak, perusahaan telah menerima secara
lumpsum pembayaran dari investor atas penerbitan sertifikat Sukuk Ijarah.
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3. SPV selaku wakil dari investor kemudian menandatangani akad ijarah dengan
perusahaan. Dalam akad itu disepakati bahwa SPV selaku wakit dari pemilik
aset menyewakan aset kepada perusahaan, dengan kata lain SPV berperan
sebagai Jessor sedangkan perusahaan berperan sebagai lessee. Sebagai Jessee,
perusahaan berhak untuk menggunakan aset yang di-ijarah-kan tersebut dan
berkewajiban untuk membayar ijarah atas penggunaan aset kepada lessor.
Pembayaran oleh perusahaan dilakukan kepade SPV dan langsung diteruskan
(passthrough) kepada investor. Pembayaran tersebut merupakan kupon ijarah
yang besarnya ditentukan secara tetap. Skema sukuk ijarah semacam ini
dijumpai diberbagai negara seperti: Bahrain, Malaysia, Qatar & Pakistan.

I Corporate Corporate
: 3 (As lesee)
1
Harga Corporate 1?; v |
pembelian Menjual ke SPV Mienyew
ke Corporate
|
I SPV »
Corporate
2 pays lease
Harga SPV issues Sukuk rentals
pembelian (lease certificates
X to Investors)
Investor

Gambar 2.1 Skema transfer kepemilikan aset yang telah tersedia

Nomor dua adalah mekanisme transfer manfaat (usufruct) atas aset yang
telah tersedia. Mekanisme ini umum dipergunakan dalam penerbitan Sukuk
Ijarah Korporat di Indonesia.  Mekanisme ini mengatur bahwa sebelum
menerbitkan sukuk ljarah perusahaan terlebih dahulu menetapkan aset yang akan
di-Ijarah-kan. Langkah-langkah yang dilakukan selanjutnya adalah:
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1. Perusahaan menjual manfaat aset kepada investor. Atas transfer ini,
perusahaan memperoleh pembayaran Jumpsum dari investor dan sebaliknya
investor memperoleh sertifikat Sukuk Ijarah. Pada tahap ini, perusahaan dan
investor menandatangani akad ijarah, yang memposisikan perusahaan menjadi
lessee dan investor menjadi /essor.

2. Investor dan perusahzan kemudian menandatangani akad Wakalah, dimana
investor memberikan kuasa kepada perusahaan atas manfaat aset underlying
itarah. Kuasa tersebut digunakan oleh perusahzan untuk mencari konsumen
akhir yang bermaksud menyewa wumderlying asser ijarah. Hal tersebut
dilakukan karena perusahaan memiliki pengetahuan yang lebih baik
dibandingkan investor terhadap industrinya.

Transfer the rights of the rents

Cash

|Z‘

I

issuer | Investor ﬁ Issuer

1 A 4

Sukuk ljarah Pembayaran sewa dari
Konsumen Akhlr

Akad : o]
tjarah tangible asset
Akad Wakalah
{jarah 3
I Konsumen Akhir r
[a

Pembayaran Sewa

Gambar 2,2 Sukuk Ijarah Transfer Manfaat Aset
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3. Sectelah menemukan konsumen akhir, perusahaan mentransfer manfaat

underlying asset ijarah. Pada tahap ini seakan-akan peranan perusahaan adalah

sebagai lessor mewakili investor dan konsumen akhir adalah sebagai lessee.

Konsumen akhir berkewajiban membayar penggunaan wnderlying asset
ijarah.
4, Pembayaran ini merupakan sumber fee ijarah yang akan dibayarkan

perusahaan selaku /essee kepada investor selaku /essor.

Variasi dari skema transfer manfaat atas aset yang telah tersedia adalah

sebagai berikut:

I

Skema ini diawali dengan penerbitan sertifikat Sukuk ljarah oleh issuer
(selanjutnya disebut emiten).

Atas penerbitan sertifikat tersebut perusahaan menerima kas yang
dibayarkan oleh investor. Pada tahap ini, perusahaan dan investor
menandatangani akad Wakalah. Akad ini memberikan kuasa kepada
perusahaan untuk mewakili investor sebagai /essee atas transaksi ijarah
yang akan dilakukan pada tahap berikutnya.

Selanjutnya, dana hasil penerbitan sukuk jjarah digunakan perusahaan
untuk memperoleh manfaat atas svatu wunderlying asset ijarah yang
dimiliki oleh owner.

Pada tahap ini perusshaan dan owner menandatangani akad ijarah dimana
perusahaan berperan sebagai /essee mewakili investor dan owner sebagai
lessor.

Selanjutnya, investor selaku Jessee dalam transaksi dengan owner
menyewakan manfaat atas underlying asset ijarah kepada emiten. Dengan
kata lain, peranan investor berubah dari /essee menjadi lessor. Pada tahap
ini perusahaan dan investor menandatangani akad ijarah atas transaksi
sublease.

Pada tzhap selanjutnya, perusahaan akan mencari konsumen akhir untuk
menyewakan underlying asset ijarah.
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7. Dalam transaksi ini konsumen akhir membayar sewa. Pembayaran ini
merupakan sumber dari kupon ijarah dan akan diteruskan oleh perusahaan

kepada investor selaku lessor.

Pemilik

w

O N T T O " @ v

""ﬂ)ﬂ.i""‘:lﬂ.ls

Manfaat

Sub lease to Issuer

Cash
:

4
| Issuer Investor 1 Issuer I

11 7

Certiflcate Fee ijarah/coupon

To rent tangible asset

6

I Konsumen akhir

Cash/rent payment

Gambar 2.3. Skema Sukuk Ijarah

Berdasarkan skema Sukuk Ijarah di atas, pembayaran ijarah yang diterima
dari investor merupakan jumlah fumpsum. Pada transaksi konvensional jumlah ini
dapat dipersamakan dengan pokok obligasi, sedangkan pembayaran berkala yang
dilakukan oleh Jessee kepada lessor pada saat jangka waktu sukuk ijarzh dapat
diidentikan dengan bunga obligasi. Jumlah Jlumpsum yang diterima oleh
perusahaan pada awal periode sukuk, akan dilunasi oleh perusahaan kepada
investor pada saat sukuk ijarah jetuh tempo. Hal ini disertai dengan adanya
pengembalian kepemilikan atau manfaat underlying asset ijarah kepada emiten
selaku penerbit sertifikat sukuk jjarah.
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2.4.2 Underlying Asset pada Sukuk ljarah Korporat

Salah satn karakter dari sistem kenangan Islam menurut Muhamad Tagi
Usmani (2005, him.18) ialah asser backed financing. Berbeda dengan sistem
keuangan konvensional dimana institusi kevangan hanya berkaitan dengan uang
dan Kkertas-kertas berharga saja, Islam tidak mengenal uang sebagai objek
perdagangan. Uang tidak mempunyai nilai intrinsic, hanya sebagai media
transaksi. Jadi dikatakannya bahwa “financing in Islam is always based on illiguid
assels which creates real assets and inventories.”. Konsep tersebut diterapkan
dalam instrumen sukuk yang mewajibkan adanya underlying asset. Menurut
Salma dan Hasan (2005) sukuk pada dasamya dapat diartikan sebagai

Are asset-backed, stable income, tradable, and syariah compatible trust

certificate. The primary issuance of sukuk is the existence of assets on the

balance sheet of government, the monetary authority, the corporate body,
the banking and financial institutions or any entity which wanis to
mobilize the financial resources.

Aset-aset ini dijadikan agunan hanya terbatas pada hak pemanfaatan
(beneficiary title) dan tidak perlu perpindahan kepemilikan.

Fungsi wnderlying asset tersebut adalah: (1) untuk menghindari riba, (i)
sebagai prasyarat untuk dapat diperdagangkannya sukuk di pasar sekunder, dan
(i1i} akan menentukan jenis struktor sukuk., Dalam sukuk lfjarah Sale and Lease
Back, head lease and sublease penjualan aset tidak disertai penyerahan fisik aset
tetapi yang dialihkan adalah hak manfaat (berneficial title) sedangkan kepemilikan
aset (legal title) tetap pada obligor.

Beberapa ketentuan tentang wunderlying asset menurut Monzer Kahf
(Islamic Development Bank, 1997, him.285) dalam makalahnya The Use of Assels
Ijara Bonds for Bridging the Budget Gap pertama asset tidak terbatas kepada aset
yang sudah ada, bisa juga aset yang baru akan dimiliki atau akan dibangun,
sepanjang aset tersebut dapat dideskripsikan secara jelas dalam kontrak sehingga
tidak menimbulkan ambiguity atau kontroversi.  Penyewa harus dapat
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memperoleh, membangun atau membeli manfaat aset tersebut dan

memberikannye pada penyewa. Kedua pembayaran sewa underlying asset sangat

fleksibel, bisa diawal atau di akhir dan pembayaran bisa tidak berhubungan
dengan masa manfaat sewa . Misalkan aset disewakan dalan 10 tahun,
pembayaran sewa bisa tersebar dalam 12 tahun.

Underlying asset pada penerbitan Sukuk Ijarah yang ada di Pasar Modal
Indonesia secara umum adalah aktiva perusahaan penerbit sukuk dan
dipergunakan dalam kegiatan usahanya, bentuknya bisa berupa barang yaitu harta
fisik yang bergerak, tak bergerak, atau harta perdagangan, diantaranya:

a. Suokuk Jjarah Matahari menggunakan gedung sebagai underlying asset;

b. Sukuk Ijarah Indorent I tzhun 2004 menggunakan kendaraan sewaan sebagai
underlying asset;

c. Sukuk Ijarah Berlina I tahun 2004 menggunakan tanah bangunan dan mesin
sebagai underlying asset,

d. Sukuk Ijarah [ HITS tahun 2004 menggunakan kapal sebagai underlying asset;

e. Sukuk Ijarah PLN menggunakan trafo sebagai underlying asset;

f. Sukuk Ijarah PT. Berlian Laju Tangker menggunakan kapal tangker sebagai
underlying assets;

g. Sukuk IJjarah Apexindo Pratama yang menjadi underlying asset adaleh rig
untuk pengeboran minyak dan gas serta panas bumi;

h. Pada Sukuk ljarah Indosat IH tahun 2008 wunderlying asset berupa sirkit yang
digunakan dalam rangka pelaksanaan jasa Indosat World Link (IWL) dan
pelaksanaan jasa Internet Network Provider (INP).

Penjualan perdana sukuk tidak diperbolehkan berbeda dengan nilai
nominal (Bapepam. 2007). Pada perdagangan sukuk scharusnya tidak boleh
diterapkan harga diskon atau harga premiom yang lazim dilakukan oleh obligasi
konvensional. Prinsip transaksi Sukuk Jjarah adalah transfer service atau
pengalihan pintang dengan tanggungan pembayaran sewa, schingga jnal beli
obligasi syariah hanya boleh pada harga nominal. Pada kenyataannya sebagian
kalangan yang berpendapat membolehkan harga penjualan yang berbeda dengan

nilai nominal, baik di atas maupun di bawah nilai nominal walaupun menurut
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pihak Bapepam pada Sukuk [jarah yang ada di Indonesia harge pengalihan asset
dan pengembalian asset pada saat jatvh tempo tidak mengalami perobahan harga.

2.5 Pajak dalam Hukum Isiam

Kebijakan fiskal meliputi kebijakan pendapatan dan kebijakan belanja atau
pengeluaran. Kebijakan pendapatan menyangkut bagaimana nepara
mengumpulkan pendapatan. Terdapat elastisitas yang besar dalam sistem
keuangan negara dan perpajakan Istam, hal ini disebabkan karena Al-Qur’an tidak
menyebutkan tentang biaya yang dikenakan pada berbagai milik kaum muslimin
dan juga karena sejarah dini administrasi kevangan Islam sendirt. (Mannan, 1997,
him.232).

Kebijakan pendapatan menyangkut bagaimana negara mencari sumber-
sumber pendapatan yang dapat dikumpulkan untuk menyelenggaraan
pemerintahan. Ajaran Islam merupakan ajaran yang lengkap dimana di dalamnya
terdapat perintah dan tontunan tentang kebijakan negara untuk memperoleh
pendapatan. Diantara instrumen pendapataan yang diwajibkan adalah zakat, selain
itu masih banyak instrumen-instrumen lain yang digunakan sebagai sumber
pendapatan negara, diantaranya adalah pajak dengan beragam bentuk yang pernah
dikenal dalam sejarah perkembangan ckonomi Islam (Muhamad:2003, hlm 201)
seperti: '

a. Jizyah, yaitu pajak yang dibayarkan oleh non muslim khususnya ahli kitab,
untuk jaminan perlindungan jiwa, harta atau kekayaan, ibadah, bebas dari
nilai-nilai dan wajib militer,

b. Kharaj atan pajak tansh dipungut dari non muslim. Kharaj dalam
pelaksanaannya dibedakan menjadi dua, yaitu proporsional dan tetap. Secara
proporsional artinya dikenakan sebagai bagian dari total dari hasil produksi
pertanian, seperti seperempat, scperlima atau seterusnya. Secara tetap artinya
pajak tetap atas tanah.

c. Ushr adzlah bea impor yang dikenakan kepada semua pedagang, dibayar
sekali dalam setahun,
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d. Khumus atas rikaz harta karun temuan pada priode sebelum Islam,

e. Amwal fadhila yang berasal dari harta benda kaum muslimin yang meninggal
tanpa waris, atau berasal dari barang-barang seorang muslim yang
meninggalkan negerinya,

f. Nawaib yaitu pajak yang jumlahnya cukup besar yang dibebankan kepada
kaum muslimin yang kaya dalam rangka menutupi pengeluaran negara selama

periode darurat.

Pajak atav dharibah (Sirmu, 2007 him, 123) diambil dart kata dharaba
yang artinya utang, pajak tanah atan upeti dan sebagainya, yaitu sesuatu yang
harus dibayar, sesuatu yang menjadi beban. Ketentuan tentang dharibah (pajak)
yang pemah ada menumt hukum Islam, sekaligus membedakannya dengan pajak
dalam sistem kapitalis adalah (Sirmu, 2007, hlm.123) :

a. Dharibah bersifat temporer, tidak kontinu, hanya boleh dipungut ketika di
Baitul Mal tidak ada harta atau kurang

b. Dharibah hanya boleh dipungut untuk pembiayaan yang merupakan kewajiban
bagi kaum muslim dan sebatas jumlah yang diperlukan untuk pembiayaan
wajib tersebut, tidak boleh kurang dan tidak boieh lebih.

Dharibah bisa dilakukan berkali-kali dalam satu tahun atau tidak pernah
dilakukan selama bertahun-tahun, tergantung dari kebutuhan pembiayaan.
Menurut Umar Chapra, apabila sbmber-sumber penerimaan negara telah tidak
mencukupi, maka negare dapat memungut dana pajek dari masyarakat untuk
memenuhi kebutuhan masyarzkat yang lebih luas, dan mahzab figih sepakat
membela hak negara Islam untuk meningkatkan pemasunkan lewat pajak, sehingga
memungkinkan pelaksanaan fungsi yang efektif. (Sirmu, 2007, hlm.125)

Yusuf Qardhawi dalam bukunya fighuz-zakat menguraikan tentang dalil
yang membolehkan diwajibkannya pajak-pajak yang adil setelah zakat, sebagai
berikut (Sirmu, 2007, him.126):

a. Solidaritas sosial merupakan kewajiban, sebagaimana teori persaudaraan
dalam zakat hingga sepakat adanya kewajiban kepada kaum muslimin sesudah
zakat apabila ada keperluan yang perlu ditangpulangi bersama,

b. Sasaran zakat itu terbatas pada 8 asnaf yang ditentukan Al-Qur’an sedangkan
pembiayaan negara itu banyak jenisnya. Distribusi zakat terbatas, kecuali bagi
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yang berpendapat bahwa fisabilillah itu mencakup segala urusan dan
kepentingan. Para ahli figih tidak memperbolehkan mencampur-adukkan
harta zakat dengan sumber lainnya.
Kaidah-kaidah umum hukum Islam, disini kaidah atau teori mashalih al-
mursalah (atas dasar kepentingan) diberlakukan, memelihara kepentingan
umum, menolak bahaya didahulukan atas besarnya manfaat dari dua hal yang
sama-sama bermanfaat, memilih sesuatu yang bahayanya lebih kecil dari dua
keadaan yang sama-sama berbahaya. Maka untuk mencegah bahaya yang
lebih besar, Kepala Negara diperbelehkan memungut biaya dari orang kaya
untuk mencukupinya.
Jihad dengan harta dan tuntutannya atas biaya yang besar, sebagaimana dalam
Q8. At-Taubah(9):41 “..dan berjihadlah dengan harta dan jiwa di jalan Allah”.
Jihad dengan harta yang diperintahkan itu adalah kewajiban lain diluar zakat.
Kerugian dibalas dengan keuniungan, adanya asas timbal balik turut serta
membiayai keperluan umum yang manfaatnya kembali kepada angpgota
masyarakat dalam berbagai bentuk fasilitas, pelayanan dan perlindungan.
Pajak yang diakui dalam sejarah Islam dan dibenarkan sistemnya menurut

Yusuf Qardawi, harus memenuhi syarat-syarat diantaranya (Sirmu, 2007,
hlm.128}:

a.

Harta tersebut benar-benar dibutuhkan negara dan tidak ada sumber lain.
Sebagian ulama mensyaratkan boleh memungut pajak bila Baitu/ Mal kosong,
karena dikhawatirkan keserakahan penguasa dalam mencari kekayaan yang
membebani rakyat. I

Pembagian beban yang adil, bukan berarti sama, tidak pilih kasth dan tidak
membeda-bedakan.

Pajak ﬁcndak:nya untuk membiayai kepentingan umat, bukan vntuk maksiat
dan hawa nafsu, tidak sekehendak penguasa.

Persetujuan para ahli dan cendekia.

Terkait dengan kebijakan perpajakan, Ibnn Taimiyah sangat menentang

sistem perpajakan yang tidak adil serta sumber-sumber pendapatan negara lainnya

yang bersifat tidak legai. Menurut pendapatmya dalam buku Igtida’al-sirat al
mustagima atau Demand and the straight path (Sadeq, 1992, him.114) beliau
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mengatakan bahwa negara banyak melakukan kebijakan yang tidak adil dengan
membuat peraturan perpajakan yang tidak didasarkan ketentuan syariah untuk
meningkatkan pendapatan. Kebijakan ini terkait pula dengan pemborosan serta
pengeluaran yang tidak perlu yang dilakukan oleh para penguasa. Menurutnya
jika pemerintah melakukan sistem pengeluaran yang tepat maka pajak yang
berbasis syariah yaitu ghanimah, ushr dan fai cukup untuk memenuhi pembiayaan
negara.

Beliau juga menyoroti masalah penghindaran pajak, dikatakan bahwa
terjadi ketidakadilan baik dari pihak pemungut pajak maupun dari pihak subjek
pajak, menurutnya “ umumnya ketidakadilan dilakukan cleh pihak otoritas sama
halnya dengan yang dilakukan subjek pajak. Otoritas menghendaki sesuatu yang
tidak adil, sementara yang terakhir menghindari kewajibannya”. Sarannya adalah
supaya penguasa menetapkan pajak sesuai dengan porsinya.

Intinya Ibnu Taimiyah menentang penghindaran pajak, meskipun pajak
tersebut bersifat tidak adil sepanjang kebijakan pajak tersebut diterapkan dalam
suatu masyarakat tertenitu. Alasan beliau adalah jika seseorang menghindari
kewajiban pajaknya, maka kewajiban tersebut akan beralih ke anggota masyarakat
lainnya, sehingga ada sebagian masyarakat menanggung lebih besar dari yang
seharusnya.

Pendapat lain dari Umer Chapra (Sirmu, 2007, him.131), karena pajak
mewakili pembayaran untuk pelayanan yang dinikmati langsung atau tidak
langsung oleh pembayar pajak, maka usaha untuk menghindari pajak dalam
sebuah masyarakat muslim tidak hanya merupakan kejahatan hukum, melainkan
juga suatu pelanggaren moral yang akan dihukuk Allah di akhirat, karena itu
ulama berpendapat negara harus adil dalam pajek dan rakyat harus memenuhi
kewajiban mereka.

Dengan demikian kewajiban pajak yang adil diperlukan di zaman ini untuk
menutup segala pembiayaan negara. Pajak-pajak yang diwajibkan dengan syarat-
syaret yang telah disebutkan di atas dan dipergunakan untuk membiayai anggaran
belanja negara seperti kebutuhan negara untuk produksi, pelayanan, keperluan
militer, ekonomi, pendidikan, memberikan jaminan sosial, rasa aman, dibolehkan
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dalam [slam, bahkan diwajibkan. Pemerintah Islam berhak mewajibkan pajak dan
memunguinya dari rakyat sesuai kebutuhan (Sirmu, 2007, him. 135).

2.6 Perundang-undangan Perpajakan Indonesia

Peraturan Perundang-undangan adalah peraturan tertulis yang dibentuk
oleh lembaga negara atau pejabat yang berwenang dan mengikat secara umum.
Peraturan Perundang-undangan yang diatur lebih lanjut dalam Undang-undang ini
meliputi Undang-undang dan Peraturan Perundang-undangan di bawahnya yang
merupakan salah satu produk kebijakan pemerintah,

Thomas R.Dye {(Marsuni, 2006, hlm. 46) mengidentifikasi 7(tujuh) model
kebijakan negara yang digunakan oleh perumus kebijakan negara dalam membuat
kebijakan, diantaranya adalah Model! Sistem. Menurut model ini kebijakan
dipandang sebagai hasil dari suatu sistem, yakni interelasi antara sistem politik
dengan sistem masyarakat. Pendekatan model sistem ini menggunakan tiga aspek
yang tidak dapat dipisahkan yaitu:

INPUT I:::> PROSES [:> QUTPUT

Aspek input diantaranya adalah adanya suatu kebutuhan atau kenyataan sosial

yang terjadi di masyarakat, aspek proses, merupakan mekanisme terhadap input
yang masuk sedangkan aspek output sebagai keluaran berupa undang-undang.

Berdasarkan pendekatan tersebut, apabila terjadi perubahan di masyarakat
baik perubahan politik, sosial, ekonomi atan perubahan dalam aspek kehidupan di
masyarakat yang kemudian tidak dapat diakomodir dengan undang-undang, maka
pemerintah sebagai pembuat kebijakan perundang-undangan  seharusnya
melakukan penyesuzian. Kenyataan adanya perubahan di masyarakat seharmsnya
menjadi input untuk diproses berupa pembahasan dan perumusan baik oleh
pemerintah maupun lembaga legislatif untuk menghasilkan output berupa
peraturan perundang-undangan sebagai instrumen mencapai tujuan.
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Dalam Undang-Undang Nomor 10 tentang Pembentukan Peraturan
Perundang-undangan sesuai dengan pasal 53, yang mengatur tentang partisipasi
masyarakat, disebutkan bahwa masyarakat berhak memberikan masukan secara
lisan atau tertulis dalam rangka penyiapan atan pembahasan rancangan undang-
undang. Hal tersebut berlaku pula dalam peraturan perundang-undangan
perpajakan.

Pajak merupakan sumber utama penerimaan negaras, untuk itu pemerintah
berupaya agar penerimaan pajak berjalan lancar dan dapat memenuhi kebutuhan
negara. Kebijakan pemerintah dalam rangka menghimpun dana dari masyarakat
melalui pemungutan pajak harus senantiasa berpijak kepada asas legalitas. Asas
legalitas mengajarkan bahwa setiap perbuatan harus ditempatkan pada dasar
(menurut undang-undeng), demikian juga dalam pemungutan pajak harus
berdasarkan asas legalitas yaitu perundang-undangsn perpajakan. Maksud dan
tujuan penerapan asas legalitas di bidang perpajakan adalah agar supaya tindakan
atau perbuatan pemerintah dalam menghimpun dana dari masyarakat melalui
pemungutan pajak tidak dikategorikan scbagai perbuatan melawan hukum,
Penerapan asas legalistas di bidang perpajakan dalam sistem kenegaraan di
Indonesia dapat dilihat pada Undang-Undang Dasar 1945, yaitu pada Pasal 23
ayat(2) bahwa “Segela pajak untuk keperluan negara berdasarkan undang-
undang”. (Marsuri, 2006, hlm.8)

Hukum pajak, yang juga disebut hukum fiskal yaitn:

Keselurmhan dari peraturan-peraturan yang meliputt wewenang pemerintah
untuk mengambil kekayaan seseorang dan menyerahkannya kembali
kepada masyarakat dengan mefalui kas negara, sehingga ia merupakan
bagian hukum publik, yang mengatur hubungan-hubungan hukum antara
negara dan orang-orang atau badan-badan (hukum) yang berkewajiban
membayar pajak. (Nurmantw, 2005, him.114)

Menurut Prof Rohmat Sumitro, ditinjau dari sisi hukum, pajak adalah
perikatan yang timbul karena undang-undang, sementara definisi dari pajak
menurut Prof. Dr. P. J, A. Adriani,
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Pajak adalah iuran kepada negara berdasarkan undang-undang yang
terhutang oleh yang wajib membayarnya, yang penagihannya dapat
dipaksakan dan tidak mendapatkan imbalan langsing yang dapat ditunjuk
bagi pemnayamya, serta gunanya untuk biaya umum menjalankan roda
pemerintahan dan melaksanakan pembangunan nasional yang
berkesinambungan. (Tax in brief, 2006, him.1)

Hukum pajak mempunyai dua komponen yaitu hukum formal dan hukum
material. Hukum formal menyangkut tata cara formal pemungutan pajak seperti
tatacara pemungutan pajak, tatacara pelaporan pajak, tatacara penagihan pajak
dan ketentuan formal lainnya, Perubahan ketentuan formal menurut Soemitro
bisa dilakukan dalam level dibawah undang-undang. Berbeda dengan hukum
pajak memuat ketentuan—ketentuan yang bersifat material. Ketentuan material
meliputi peraturan yang memuat tentang subjek, objek, dan tarif. Ketentuan ini
mutlak harus diatur dalam bentuk undang-undang sesuai dengan pasal 23(2) UU
1945 jo pasal 16. Ketentuan material tersebut tidak diperkenankan dimuat dalam
bentuk peraturan yang lebih rendah daripada bentuk undang-undang.
Konsekuensi dari ketentuan tersebut, maka perubahan (pengurangan/penambahan}
atas ketentuan tentang subjek, objek dan tarif pajak harus dilakukan dalam bentuk
peraturan yang sederajat (sama) yaitu dalam bentuk undang-undang, Tidak
dibenarkan apabila perubahan material tersebut dilakukan dalam bentuk peraturan
yang lebih rendah dari pada undang-undang, seperti Peraturan Pemerintah,
Keputusan Presiden, Keputusan Menteri dan sebagainya.(Scemitro, 1991, him.14)

2.6.1. Asas Hukum Perundang-Undangan Perpajakan

Penyusunan peraturan perundang-undangan yang baik dalam hal isinya,
maupun dalam hal bentuknya, harus memenuhi syarat-syarat tertentu. Syarat
tersebut dalam kajian ilmu perundang-undangan dikenal dengan “asas-asas hukum
umum pembentukan undang-undang”, Menurut I.C van derv lies yang dimaksud
dengan asas-asas hukum dalam peraturan perundang-undangan adalah asas-asas
yang mengandung dalil hukum (Marsuni, 2006, hlm.26-27)
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Undang-undang perpajakan tidak boleh melanggar hak-hak dasar warga
masyarakat, maka pembentukannya harus memperhatikan asas-asas hukom
perpajakan. Asas hukum pajak adalah asas yang diterapkan dalam bidang
perpajakan. Asas hukum atan rechrbeginsel , bukan merupakan peraturan yang
kongkret berlaku, melainkan suatu hal teoritis yang merupakan sesuatu yang
melandasi, mendasari, serta mendukung suatu peraturan, baik falsafah, prinsip
atau dasar, (Soemitro, 1991, hlm. ix). Asas hukum tersebut berfongsi sebagai
fondasi/fundamen sistern hukum (peraturan perundang-undangan) perpajakan agar
mampu berfungsi untuk mendukung penerimaan negara dari sektor pajak,
menciptakan kepastian dan ketertiban hukum, menciptakan kemakmuran yang
adil dan merata serta menciptakan rasa tanggung jawab sosial bagi seluruh
masyarakat. (Marsuni, 2006, klm.12-13)

Pembentukan undang-undang perpajakan yang mengabaikan asas-asas
perpajakan  akan melanggar hak-hak dasar warga masyarakat, walanpun
berdasarkan pada undang-undang, dan apabila hal demikian terjadi maka
pemungutan pajak dari masyarakat merupakan perampokan yang dilakukan secara
legal. Dengan kata lain undang-undang perpajakan yang mengabaikan asas-asas
perpajakan dan asas-asas hukum akan menjadikan undang-undang perpajakan
melegalisir perampokan hak-hak masyarakat. (Marsuni, 2006, him.9).

Dalam prekteknya di lapangan, ketentuan perpajakan yang tidak sesuai
dengan asas-asas perpajakan yang bersifat universal akan mengganggu rasa
keadilan masyarakat, yang pada akibamya akan menyulitkan pemerintah sendiri
dalam memungut pajak karena dapat menimbulkan perlawanan aktif dari wajib
pajak berupa penghindaran pajak (Jax avoidance) atau penggelapan pajak (tax

evasion)

Penjelasan Undang-undang PPN tahun 2000 menyebutkah bahwa latar
belakang dilakukan perubahan UU tahun 1984 adalah perkembangan sosial
ekonomi dan polittkk berlangsung sanpat cepat sehingga perubahan sistem
perpajakan yang pemah dilakukan belum dapat menampung perkembangan dunia
usaha karena masih dijumpai kelemahan-kelemahan dalam undang-undang
perpajakan, yaitu :
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a. belum adil walaupun sudah dilaksanakan sesuai ketentuan,
b. kurang memberikan hak-hak Wajib Pajak,
¢. kurang memberikan kemudahan kepada Wajib Pajak dalam melaksanakan
kewajibannya,
d. kurang memberikan kepastian hukum serta kurang sederhana.
Berlandaskan pada hal di atas, maka sasaran yang ingin diwujudkan
dengan pelaksanaan perubahan Undang-undang Pajak Pertambahan Nilai dan
Pajak Penjualan Atas Barang Mewah Tahun 2000 adalah menciptakan sistem
perpajakan yang lebih adil, dan memberikan kepastian hukum bagi masyarakat
selain untuk mengamankan dan meningkatkan penerimaan negara. Salah satu
pokok perubahan diantaranya adalah kemudahan perpajakan diberikan hanya
untuk sektor-sektor kegiatan ekonomi yang berprioritas tinggi, mendorong
perkembangan dunia usaha dan meningkatkan daya saing, mendukung pertahanan
dan keamanan nasional, serta memperlancar pembangunan nasional.
Perkembangan ekonomi syariah sebagai salah satu komponen dalam
perekonomian nasional merupakan aspek yang juga perlu diperhatikan sehingga
sasaran dari amandemen yang telah dilakukan tersebut juga harus dapat tercapai
yaitu adanya keadilan, dan kepastian hukum peraturan perpajakan bagi kegiatan di
bidang ekonomi syarizh termasuk di dalamnya pengenaan perpajakan terhadap
sukuk [jarah.

2.6.1.1 Asas Keadilan

Salah satu asas hukum pemungutan pajak yang sangat penting ialah asas
keadilan karena pada dasamya tujuan hukum ialah mencapai keadilan. Hukum
pajak harus ditujukan untuk terselenggaranya keadilan, baik dalam hal perundang-
undangannya, pengenalannya, pemungutannya, maupun pembagian beban yang
harus dipikul oleh wajib pajak yang bersangkutan. (Soemitro, 1991, him. 6-7).

Menurut Marseni (2006) untuk mendukung kebijakan pemerintah dalam
menghimpun dana dari masyarakat melalui pemungutan pajak perlu diperhatikan
beberapa hal diantaranya pajak dilaksanakan berdasarkan asas keadilan dan
pemerataan dengan meningkatkan peran langsung sehingga mampu berfungsi

Universitas Indonasia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



48

sebagai alat untuk menunjang pembangunan dan meningkatkan serta

memeratakan kesejahteraan rakyat.

Asas keadilan harus benar-benar dipegang tegnh dalam negara hukum,
baik dalam peratvran perundang-undangan maupun dalam prakiek
pelaksanaannya sehari-hari. Oleh karena itu menjadi syarat mutlak bagi pembuat
undang-undang (legislator) dan bapgi pembuat kebijakan {(pemerintah) untuk
memperhatikan dan mempertimbangkan syarat-syarat keadilan tersebut. Pasal 6
ayat 1 a dari Undang-Undang Nomor 10 tentang Pembentukan Peraturan
Perundang-undangan menyebutkan bahwa materi muatan peraturan-perundang-
undangan harus mengandung asas keadilan, sementara pada ayat 2 disebutkan
peraturan perundang-undanpan tertentu dapat berisi asas lain sesvai dengan
bidang hukum peraturan perandang-undangan yang bersangkutan.

Keharusan untuk berbuat adil juga sejalan dengan yang diperintahkan

Allah kepada manusia sebagaimana firman Allah dalam Al-Qur’an,

a8 of W07 25 IS 135 Gl ) analT 1,55 of 8T AT Ty o

Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanat kepada yang
berhak menerimanya, dan (menyuruh kamn) apabila menetapkan hukumn
di antara manusia supaya kamu menetapkan dengan adil. Sesungguhnya
Allah memberi pengajaran yang sebaik-baiknya kepadamu. Sesungguhnya
Allah adalah Maha Mendengar lagi Maha Melihat. (An-Nisa, QS.4 ayat

58)
- A " - & [ B LA g
BEh n e Wy el A2 8 158 500 Tl gl

G b T ) 0,40 "5ty 2ol ,J'-ml it I 2 b
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Hai orang-orang yang beriman, hendaklah kamu jadi orang-orang yang
selalu menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi sakst dengan adil.
Dan janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu kaum,
mendorong kamu untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, karena adil itu
lebih dekat kepada takwa. Dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya
Allah Maha Mengetahui apa yang kamu kerjakan. (Al-Maidah, QS.5 ayat

8)

Keadilan merupakan pengertian yang subjektif dan relatif, maka
diperlukan sebuah tolak ukur. Prof Rochmat Soemitro (1991) mengatakan bahwa
asas keadilan dalam pembuatan undang-undang dapat dijabarkan dengan
pendekatan asas persamaan (eguality) atau disebut juga asas non diskriminasi dan
equity.  Asas non diskriminasi berarti negara tidak boleh mengadakan
diskriminasi diantara wajib pajak, keadaan yang sama atau orang yang berada
dalam keadaan yang sama harus dikenakan pajak yang sama besar. Pengenaan
pajak terhadep subyek hendaknya dilakukan seimbang sesuai dengan
kemampuannya. Fritz Nevmark (Nurmantn, 2005) mengatakan asas ini
menghendaki supaye orang-orang yang berada dalam kedudukan dan posisi
ekonomi yang sama harus menanggung utang pajak yang sama pula. Peraturan
pajak dalam keadaan sama harus diterapkan secara sama sehingga beban pajak
adalah sama dan tidak terdapat perbedaan (Soemitro, 1991, hlm. ix).

Egquity diterjemahkan sebagai kepatutan, yaitu keadilan dalam kasus
khusus atau kasus tertentu (Soemitro, 2004, hlm,16). Dalam hukum eguity
berfungsi sebagai (Soemitro, 2004, him 17):

1. Jus adjuvandi, untuk menyesuaikan hukum;
2. Jus supplendi, untuk menambah hukum;

jm-corrigerzda, untuk mengkoreksi hukum;

Ketentuan hukum dalam undang-undang secara umum mungkin dirasa
sudah adil karena memenuvhi syarat yang sama, diperlakukan secara sama
(equality), tetapi ada kalanya bahwa apa yang adil secare umum, belum tentu adil
dalam kasus tertenfu (Soemitro, 2004, him. 17)
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2.6.1.2 Asas Kepastian Hukumn

Kepastian hukum adalah tujuan setiap undang-undang. Undang-undang
dan peraturan-peraturan yang mengikat umum harus diusahakan jelas, tegas, dan
tidak mengandung arti ganda atau memberikan peluang untuk ditafsirkan lain,
(Soemitro, 2004, hlm 21). Terjadinya perbedaan pendapat dalam menafsirkan
peraturan perundang-undangan perpajakan yang berlaku dapat menimbulkan
ketidakpastian hukum, padahal asas kepastian hukum berarti ada jaminan hukum.

Kepastian hukum antara lain mencakup siapa yang harus dikenakan pajak,
apa saja yang menjadi objek pajak, sejauh mana hak dan kewajiban yang
diberikan oleh undanp-undang kepadanya, dan tidak boleh memuat aturan yang
saling bertentangan. Pada pemberian definisi harus dijaga supaya dari adanya
kekosongan atau loopholes yang dapat diselundupi, jengan memberi definisi
terlalu luas, melainkan definisi yang sempit serta tepat (Soemitro, 2004, him. 21)

2.6.2. Teori Umum Pajak Pertambahan Nilai

Pajak pertambahan nilai (PPN) dalam bahasa Inggris disebut "value added
tax" (VAT) atau "goods and services tax" {GST) adalah pajak yang dipungut atas
dasar nilai tambah yang timbul pada semua jalur produksi dan disiribusi. Nilai
tambah adalah semua faktor produksi yang timbul di setiap jalur peredaran suatu
barang seperti bunga, sewa, upah kerja, termasuk semua biaya untuk mendapatkan
laba. Pada setiap tahap produksi nilai produk dan harga jual produk selaiu
terdapat nilai antara lain yang utama karena setiap penjual menginginkan adanya
keuntungan sehingga dalam menentukan harga jual, harga bruto ditambah laba
bruto (mark up) (Rosdiana, 2005, him.214). Karakteristik PPN adalah :

1. Pajak tidak langsung; pemikul beban pajak dan penanggung jawab atas
pembayaran pajak ke Kas Negara adalah subjek yang berbeda. Karakter ini
memberikan svatu konsekuensi yuridis bahwa antara pemikul beban pajak
(destinataris pajak) dengan penanggung jawab atas pembayaran pajak ke kas
negara berada pada pihak yang berbeda. Pemikul beban pajak ini secara nyata
berkedudukan sebagai pembeli Barang Kena Pajak atau penerima Jasa Kena
Pajak. Sebagai pajak tidak langsung PPN dirumuskan berdasarkan dua sudut
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pandang yaitu dari sudut pandang ekonomi beban pajak dialihkan kepada
pihak lain yaitu pihak yang akan mengkonsumsi barang atan jasa yang
menjadi objek pajak, sementara dari sudut pandang yuridis , tanggung jawab
pembayaran pajak ke kas negara tidak berada di tangan pihak yang memikul
beban pajak. Sudut pandang secara yuridis ini membawa konsekuensi filosofis
bahwa pajak tidak langsung apabila pembeli atau penerima jasa telah
membayar pajak yang terutang kepada penjual atau pengusaha jasa, maka
sama dengan telah membayar pajak tersebut ke kas negara.

. Multitahap; pajak dikenakan di tiap mata rantai produksi dan distribusi

3. Pajak obyektif, pengenaan pajak didasarkan pada objek pajak dimana

kewajiban pajak muncul berdasarkan keadaan, peristiwa atau perbuatan
hukum yang dapat dikenakan pajak yang juga disebut dengan nama objck
pajak.

. Menghindari pengenaan pajak berganda; sistem pajak pertambahan nilai
didesain untuk menghindari pengenaan pajak berganda. Secara teoritis
kemungkinan pengenaan pajak berganda seperti yang terjadi dalam era UU
Pajék Penjualan (PPn) 1951 dapat dihindari karena Pajak Pertambahan Nilai
dipungut atas nilai tambah saja. Pada pajak penjualan pengusaha tidak
memperoleh hak untuk mendapatkan kembali PPn yang dibayar atas
perolehan bahan baku/pembantu atan barang modal, sementara dengan Pajak
Pertambahan Nilai mereka bisa memperhitungkan PPN yang dibayarkan untuk
perolehan bahan baku/pembantu atau barang modal sehingga yang dikenakan
hanya selisithnya saja atau nilai tambahnya

. Dihitung dengan metode pengurangan tak langsung (indirect subtraction);
yaitu dengan memperhitungkan pajak masukan, yaitu pajak yang dipungut
pihak lain atas perolehan bahan baku/pembantu atau barang modal dan pajak
keluaran, yaitu pajak yang dipungut atas penjualan BKP/penyerahan JKP.

2.6.2.1 Subjek Pajak Pertambahan Nilai

Pembahasan mengenai subjek dalam Pajak Pertambahan Nilai (disingkat

PPN) mengenat dua jenis subjek yaitu Pengusaha Kena Pajak (PKP) dan Non
PKP. Yang termasuk dalam PKP adalah Pengusaha yang menyerahkan Barang
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Kena Pajak (BKP)/Jasa Kena Pajak (JKP) di dalam daerah pabean serta
melakukan ekspor BKP/JKP. Pengertian Pengusaha adalah orang pribadi atau
badan dalam bentuk apapun yang dalam kegiatan usaha atan pekerjaannya
menghasilkan barang, mengimpor barang, mengekspor barang, melakukan usaha
perdagangan, memanfaatkan barang tidak berwujud dari luar Daerah Pabean,
melakukan vusaha jasa, atau memanfaatkan jasa dari lnar Daerah Pabean.

PKP adalah Pengusaha yang melakukan penyerahan Barang Kena Pajak
dan atau penyerahan Jasa Kena Pajak yang dikenakan pajak berdasarkan Undang-
undang Pajak Pertambahan Nilai 1984 dan perubahannya, tidak termasuk
Pengusaha Kecil yang batasannya ditetapkan dengan Keputusan Menteri
Kevangan, kecnali Pengusaha Kecil yang memilih untuk dikukuhkan menjadi
Pengusaha Kena Pajak. Demikian definisi PKP berdasarkan Undang-undang KUP
(UU Nomor 16 Tahun 2000). Pengusaha Kena Pajak bisa terdiri dari Orang
Pribadi atau Badan. Dengan kata lain PKP adalah Pengusaha yang usahanya
adalah memperdagangkan Barang Kena Pajak dan/atau Jasa Kena Pajak
sementara pengusaha yang memperdagangkan atau melakukan penyerahan barang
tidak kena pajak atau jasa yang tidak kena pajak, bukan merupakan PKP.
Pengertian PKP ini dipersempit lagi bagi pengusaha yang menyerahkan barang
atau jasa yang kena pajak, tetapi kalau omzemya dalam satu tahun masuk dalam
kategori Pengusaha Kecil, maka dia bukanlah PKP kecuali dia menghendaki
sebaliknya.

Pengusaha yang ditetapkan sebagai PKP mempunyai kewajiban untuk
memungut, menyetor dan melaporkan PPN atas penyerahan BKP/YKP yang
dilakukan dalam wilayah Indonesia sebagaimana diatur dalam pasal 3A, dengan
menggunakan fakiur pajak sebagai sarananya. Pasal 1 huruft UU PPN 1984 yang
dengan UU Nomor 18 Tahun 2000 menjadi Pasal 1 angka 23 merumuskan

Faktur Pajak adalah bukti pungutan pajak yang dibuat oleh Pengusaha
Kena Pajak yang melakukan penyerahan Barang Kenz Pajak atan
penyerahan Jasa Kena Pajak atau bukti pungutan pajak karena impor BKP
yang digunakan oleh Direktorat Jenderal Bea dan Cukai.
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Pengusaha yang bukan berstatus PKP tidak diijinkan untuk memungut PPN atas
penyerahan yang dilakukannya.

2.622. Objek Pajak dan Transaksi Terhutang PPN

Legal character atau ciriciri/nature dari PPN adalah pajak atas konsumsi
yang bersifat uvmum (germeral) yang ditujukan pada semua jenis private
expenditure. Sebagai konsekuensi maka tidak boleh ada diskriminasi atau
pembedaaan antara barang dan jasa karena keduanya merupakan pengeluaran,

oleh karena itu yang dapat menjadi objek PPN adalah konsurmsi barang dan jasa.

Untuk menentukan apakah sebaiknya semua barang dimasukkan dalam
pengertian barang yang dikenakan PPN, harus dipertimbangkan dan diperhatikan
keselarasannya dengan konsep/teori “consumption based taxation”, karena PPN

pada hakikatnya adalah indirect tax on consumption, dimana:
Consumption = Income — Saving

Pengeluaran yang pada hakikamya merupakan saving dapat
dipertimbangkan atau sebaiknya tidak dimasukan dalam pengertian barang yang
dikenakan PPN (Rosdiana, 2005, hilm.229). Pengecualian dari pengenaan pajak
kemndian diatur dalam Undang-udang PPN pasal 4A ayat 2d dan Peraturan
Pemerintah Republik Indonesia Nomor 144 Tahun 2000 Tentang Jenis Barang
dan Jasa yang Tidak Dikenakan Pajak Pertambahan Niiai. Kelompok barang yang
tidak dikenakan Pajak Pertambahan Nilai diantaranya adalah uvang, emas
batangan, dan surat-surat berharga {pasal 1d). Kelompok jasa yang tidak
dikenakan Pajak Pertambahan Nilai diantaranya adalah jasa di bidang perbankan,
asuransi, dan sewa guna usaha dengan hak opsi. Karena sistem PPN menganut
negative list, maka barang atau jasa selain yang ditentukan dikecualikan dari
pengenaan PPN menjadi barang dan jasa kena pajak (BKP / JKP)

Setelah objek menjadi jelas selanjutnya adalah bagaimana transaksi yang
terhutang PPN, PPN merupakan pajak atas transfer atau peralihan hak pemakaian
suatu barang menurut Tait (Rosdiana, 2007, him.19) “Most legislation holds that
goods are ‘supplied” diantaranya karena

Universitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



54

a. Perpindahan kepemilikan kepada orang lain/pihak lain (Exclusive ownership is
passed to another person).

b. Peralihan terjadi berdasarkan perjanjian seperti sewa atau sewa beli (The
transfer takes place over time under an agreement such as a lease or hire
purchase).

c. Peralihan asset bisnis (4 business asset is transferred)

Teori tersebut dijabarkan dalam undang-undang PPN pasal 4 tentang objek
pajak, transaksi yang menjadi objek PPN adalah “(a) Penyerahan Barang Kena
Pajak di dalam Daerah Pabean yang dilakukan oleh Pengusaha; (c) Penyerahan
Jasa Kena Pajak di dalam Daerah Pabean yang dilakukan oleh Pengusaha”. Pasal
lain mengatur tentang perlakukan PPN atas aktiva yaitu pasal 16D UU PPN 1994
berbunyi

Pajak Pertambahan Nilai dikenakan atas penyerahan aktiva oleh
Pengusaha Kena Pajak yang menurut tujuan semula aktiva tersebut tidak
untuk diperjualbelikan, sepanjang Pajak Pertambahan Nilai yang dibayar
pada saat perolehannya dapat dikreditkan.

PPN yang dibayar pada saat perolehannya merupakan Pajak Masukan bagi
pembeli yang dapat diperhitungkan/dikreditkan oleh pembeli untuk menghitung
PPN yang harus disetor kepada negara dan dilaporkan dalam surat pemberitahuan
PPN. Sebapai contoh apabila PT. A membeli bahan baku, atas pembelian bahan
baku tersebut dia dipungut PPN oleh penjual sebesar 10 juta (PM=10 juta)
kemudian PT.A menjual produk jadi, atas penjualan tersebut PT. A memungut 12
juta dari pembeli. Berdasarkan mekanisme pemungutan yang berlaku sesuai
dengan pasal 9A angka (2) maka PPN yang dipungut 12 juta dikreditkan dulu
dengan PM PT. A sebesar 10 juta, sehingga PPN yang harus disetor adalah

selisihnya sebesar 2 juta.

Tidak semua Pajek Masukan dapat dikreditkan, ada Pajak Masukan yang
tidak dapat dikreditkan sebagaimana diatur di Pasal 9 ayat § UU PPN 1984,
pertama atas pengeluaran untuk perolehan BKP/JKP sebelum Pengusaha
dikukuhkan sebagai PKP misalnya PT. A dikukuhkan sebagai PKP, pada bulan
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Maret 2008, maka PPN pembelian bahan baku bulan Februari 2008 sebesar 10
juta tidak bisa dikreditkan terhadap PPN yang dipungut bulan April oleh PT.A
sebesar 12 juta sehingga PT.A harus menyetor dan melaporkan PPN terhutang
sebesar 12 juta. Kedua, perolehan BKP/JKP yang tidak mempunyai hubungan
langsung dengan kegiatan usaha. Contoh PT. A dipungut PPN 10 juta atas
pembelian kebutuhan pribadi Direksi yang tidak ada urusan dengan usaha, maka
PT.A tidak bisa memperhitungkan PPN yang dipungut penjnal terhadap PPN
terhutang sebesar 12 juta, sehingga PT.A tetap harus memungut, menyetor dan
melaporkan PPN terhutang sebesar 12 juta.

Pasal 16D UU PPN tahun 1994 ini merubah pasat dalam UU no 18 Tahun
1983 yang tidak mengenakan PPN atas penyerahan mesin-mesin bangunan,
peralatan, perabotan atan aktiva lain yang menurut tijuan semula fidak wvntuk
diperjualbelikan karena pemindahtanganan sebagian atau seluruh perusahaan
tidak termasuk dalam pengertian penyerahan Barang Kena Pajak sehingga tidak
terhutang PPN.

2.7  Penelitian Terdahuln
. Henny Prihandayani (2006)

Henny melakukan penelitian tentang “Pengenaan Pajak Penghasilan Atas
Pengennan Transaksi Obligasi Syariah di Indonesia”. Fokus pembahasan
dilakukan dengan membatasi pada permasalahan implikasi pelaksanaan Peraturan
Pemerintah (PP) nomor 6 tahun 2002 dan peraturan pelaksanaannya yaitu
Keputusan Menteri Kevangan Republik Indonesiz Nomor 121/KMK.03/2002
dalam sistem transaksi obligasi, khususnya yang merupakan transaksi obligasi
syariah., Peneliti menganalisis peraturan tersebut dari konsep penghasilan, asas
keadilan dalam pemungutan Pajak Penghasilan dan asas Kepastian Hukum dalam
pemungutan Pajak Penghasilan

Metode penelitian dilakukan dengan pendekatan kualitatif denpan jenis
penelitian deskriptif analitis, melalui pengamatan, wawanceara kepada pihak-pihak
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terkait, dan penclaahan dokumen. Data dianalisis secara deskriptif tanpa
menggunakan pendekatan statistik.

Hasil penelitian tersebut berupa samn bahwa seharusnya pemungutan
pajak atas obligasi syariah di pasar sekunder yang /isting di bursa Indonesia, yang
dilakukan secara over the counter, dilakukan dengan tidak menimbulkan
perbedean perlakvan pajak, yaitu dengan cara global taxation. Saran lainnya
adalah untuk kepastian hukum seharusnya diatur perlakuan pajak atas capital
gain yang sesungguhnya bukan merupakan imbalan pemakaian uang .

. Rahman Putra (2002)

Rahman melakukan penelitian tentang “Pajak Pertambahan Nilai
Indonesia: Telaah Teoritis Pajak Pertambahan Nilai atas Undang-Undang No. 18
tahun 2000”. Rahman meneliti konsep teoritis perlakuan pengenaan Pajak
Pertambahan Nilai, bagaimana penerapannya di Indonesia, apakah teoritis dan
ketentuan dalam undang-undang beserta penerapannya di Indonesia sgjalan
dengan konsep Sixth Directive yang menjadi pedoman peraturan PPN pada
Masyarakat Ekonomi Eropa. Sixth Directive merupakan pedoman untuk
mengharmonisasi dan penyeragaman peraturan perundang-undangan PPN di
negara-negara anggota MEE. Pedoman tersebut meliputi peristiwa kena pajak,
pengkreditan pajak, pengusaha kena pajak dan kewajibannya.

Penelitian menggunakan metode deskriptif apalitis dengan teknik
pengumpulan data bernpa studi kepustakaan. Hasil penelaahan mennnjukan
bahwa Undang-Undang Pajak Pertambahan Nilai di Indonesia sejalan dengan
konsep teoritis pengenaan pajak, yaitu memajaki keseluruhan pengeluaran
konsumsi, terlepas dari pengecualian pengenaan pajak tersebut yang bermuatan
politis. Ketentuan dalam undang-undang tersebut secara garis besarnya lazim
pula diterapkan negara Masyarakat Ekonomi Eropa dalam peraturan perpajakan
yang berpedoman pada Sixth Directive.

Salah satu hasil penelitian Rahman menyebutkan bahwa penyerahan
aktiva yang pajak masukannya dapat dikreditkan yang menurut tujuen semula
tidak untuk diperjualbelikan secara teoritis tidak terutang Pajak Pertambahan
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Nilai, namun karena aktiva tersebut dijual, maka sebagian pajak masuvkan yang
telah dikreditkan harus dikembalikan , karena aktiva tersebut tidak lagi digunakan
untuk kepentingan usaha. Sebagai alternatif menghindari pengembalian tersebut,
maka atas penyerahan aktiva tersebut dikenakan pajak. Aktiva yang pajak
masukannya dapat dikreditkan tersebut turut menjadi bagian dari nilaj dasar
penghitungan pajak keluaran, maka atas penjualan aktiva tersebut terutang Pajak
Pertambahan Nilai. Jadi pengenaan pajak atas aktiva tersebut tidak bertentangan
dengan konsep pengenaan pajak.

. Bapepam (2007)

Bapepam melalui Tim Studi Stendar Akuntansi Syarizh di Pasar Modal
melakukan penelitian tentang “Studi Standar Akuntansi Syariah di Pasar Modal
Indonesia”. Salah satu fokus penelitan adalah berkaitan dengan keterbukaan
informasi yaitu studi mengenai standar akuntansi syariah di Pasar Modal. Studi ini
memfokuskan pada penelaahan informasi mengenai Sukuk dalam laporan
keuangan yang disampaikan oleh Emiten penerbit Sukuk. Studi ini sangat
diperlukan mengingat sampai saat int belum terdapat ketentuan mengenai Standar
aluntansi Sukuk yang diterbitkan oleh lembaga internasional yaitu Accounting
and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI)] maupun
oleh DSAK IAI Disamping itu masih terdapat perbedaan dalam penyajian dan
pengungkapan Sukuk di laporan kepangan yang Emiten.

Penelitian ini menjelaskan praktik pengungkapan akuntansi untuk Sukuk
Ijarah dengan mengambil beberapa sampel sukuk di Indonesia yaitu:

a) Pengungkapan dalam Neraca, seluruh emiten menyajikan penerbitan Sukuk
Jjareh ke dalam akun Hutang Obligasi.

b) Pengungkapan dalam Laporan Laba Rugi
Arus Kas, untuk pengakuan beban pembayaran imbalan sukuk kepada
pemegang Sukuk dalam Laporan Laba Rugi, satu Emiten mengakui beban
pembayaran imbalan sukuk sebagai Beban Pendanaan, satu Emiten mengakui
sebagai Beban Bunga dan Keuangan, dan dua Emiten mengakui sebagai
Cicilan Fee ljarah, Beban pembayaran imbalan sukuk ijarah oleh tiga emiten
disajikan dalam Laporan Ams Kas dalam kelompok arus kas dari kegiatan
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operasi dengan nama akun yang berbeda dan sat emiten menyajikannya dalam
kelompok arus kas dart kegiatan pendanaan.

¢) Pengungkapan dalam Catatan atas Laporan Keuangan.
Di dalam catatan atas laporan kenangan bagian informasi umum, terdapat satu
Emiten yang tidak mengungkapkan mengenai penerbitan Sukuk Ijarah. Tiga
Emiten lainnya, berkaitan dengan penerbitan Sukuk Ijarah, mengungkapkan
tanggal penerbitan, nama obligasi, nominal, bursa pencatatan, dan tanggal
pencatatan. Secara keseluruhan hal-hal yang diungkapkan oleh Emiten
sechubungan dengan Sukuk [jarah adalah sebagai berikut: nama obligasi,
tanggal penerbitan, jangka waktu, dan tanggal jatuh tempo, wali amanat, Nilai
nominal penerbitan dan nilai nominal per lembar, Besaran dan periode
pembayaran cicilan fee ijarah, penggunaan dana hasi] Sukuk, jaminan atas
Sukuk, tanggal pemeringkatan, peringkat, dan lembaga pemeringkat, ringkasan
perjanjian perwalimanatan, opsi pelunasan sebelum jatuh tempo atau
pembelian kembali atas Sukuk, kewajiban-kewajiban yang harus dipenuhi
oleh, perusahaan penerbit, antara lain kewajiban penyisihan dana untuk
pelunasan (sinking fund), kewajiban untuk memelihara rasio tertentu, bursa
dimana Sukuk dicatatkan. Untuk informasi tanggel pencatatan sebagian besar
emiten mengungkapkannya di bagian informasi umum.

Berkaitan dengan Sukwk Ijarah, hanya beberapa Emiten yang
mengungkepkan mengenai aset yang disewakan, namun demikian, tidak ada
Emiten yang mengungkapkan, aset ijarah secara rinci yang mencakup informasi,
mengenai status kepemilikan aset ijarah oleh perusahaan, penerbit Sukuk Karah
ataupun oleh pemegang Sukuk ljarah, nilai aset ijarah, dan penyajian aset ijarah di

dalam laporan keuangan.

. Roikhan Mochamad Aziz (2007)

Roikhan membuat penelitian dengan judul “Tinjauan Komparatif Obligasi
Syariah antara Indonesia dan Malaysia: Pendekatan System Dynamics®. Tujuan
penelitian ini adalah wntuk memperoleh penjelasan yang komprehensif mengenai
Obligasi Syariah Indonesia dan Malaysia yaitu (1) Untuk memberikan gambaran
atas perkembangan Obligasi Syariah di Indonesia dan di Malaysia, (2) Untuk
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melakukan analisis dengan pendekatan System Dynamics, (3) Untuk membuat

kebijakan yang perlu dilakukan bagi negara Indonesia untuk meningkatkan

kemajuan Obligasi Syariah Korporatnya.

Metodologi penelitian yang dipergunakan dengan membuat suatu model.
Model yang akan dibuat dalam penelitian ini menggunakan metodologi System
Dynamics dengan menerjemahkan permasalahan Obligasi Syariah ke dalam
mode] matematik. Pemilihan pendekatan System Dynamics ini didasari
pertimbangan bahwa metodologi ini mampu mempresentasikan keterkaitan dan
saling kefergantungan antar variable-variabel yang dikaji dan mampu
menggambarkan  interaksi dari masing-masing bagian sistem serta
mensimulasikan perilaku sistern apabila dilakukan intervensi-intervensi terhadap
sistem tersebut. Untuk menguji keabsahan model dilakukan pengujian dengan
membandingkan model dengan kbndisi nyata dan data empiris.

Roikhan melakukan riset dokumentasi dan kepustakaan dengan
mempelajari literatur-literatur serta mencakup juga penjelasan jenis, resiko,
retum, maupun transaksi Obligasi Syariah di pasar obligasi atau pada prospektus
Obligasi Syariah, Data yang dipergunakan adalah data Perdagangan Obligasi
Bursa Efek Surabaya yang kini terintegrasi dalam Bursa Efek Indonesia, serta
Kuvala Lumpur Stock Exchange yang sekarang berubah nama menjadi Bursa
Malaysia, serta Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembage Keunangan, juga
Suruhanjaya Sekuriti, maupun Bank Indonesia dan juga Bank Negara Malaysia,
Penelitian ini menghasilkan kesimpulan yaitu:

1. Perkembangan Obligasi Syariah di Indonesia yang diterbitkan oleh korporat
masih tertinggal javh dibandingkan dengan perkembangan Obligasi Syariah
yang diterbitkan oleh korporat di Malaysia. Penyebabnya adalah belum adanya
benchmark dari emisi Surat Berharga Syariah Nepara yang diterbitkan oleh
Pemerintzh Republik Indonesia. Sedangkan Malaysia sudah memiliki
benchmark dengan telah diterbitkannya Surat Berharga Syariah Negara
Pemerintah Kerajaan Malaysia.

2. Pendekatan System Dynamics ternyata mampu uniuk menganalisis
perkembangan Obligasi Syariah Korporat Indonesia dan Malaysia dengan
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hasil analisis serta keluaran hasil simulasi dari model Stock Flow Diagram

yang dikerjakan dalam software komputer.

. Beberapa kebijakan perlu dilakukan dalam rangka memajukan Obligasi

Syariah di Indonesia antara lain:

a) Menurunkan tingkat suku bunga yang berlaku dengan membuat kebijakan
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) mengarah ke bupga rendah

b) Meningkatkan market share Obligasi Syariah terhadap Obligasi
Konvensional yang diterbitkan oleh korporat.

¢} Memberikan insentif pajak kepada pelaku pasar Obligasi Syariah berupa
pengurangan pajak.

d) Menerbitkan Surat Berharga Syariah Negara yang dikeluarkan oleh
Pemerintah Republik Indonesia secara berkala.
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BAB 3
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Pendekatan dan Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kualitatif dengan pendekatan yuridis
normatif. Pertimbangan mengpunakan metode ini karena yang menjadi objek
penelitian adalah peraturan perundang-undangan perpajakan serta dampak
pelaksanaan perundang-undangan tersebut. Metode penelitian kualitatif ini
dimaksudkan bahwa penelitian tidak tergantung kepada jum!lah data berdasarkan
angka-angka melainkan data yang dianalisis dilakukan secara mendalam. Data
dianalisis menurut ketentuan perundang-undangan dan asas-asas hukum yang

diungkapkan secara deduktif logis untuk menjawab pertanyaan hukum.

Penelitian ini untuk mengetahui bagaimana dampak pengenaan peraturan
perundang-undangan PPN terhadap Sukuk Ijarah, apakah dampaknya sesuai
dengan asas keadilan dan asas kepastian hukum sesuai dengan tujuan dari
Undang-undang PPN itu sendiri. Hasil penelitian tersebut dijedikan dasar uvntuk
membuat rumusan perubahan undang-undang PPN agar pengenaanya sesuai

dengan tujuan dari undang-undang itu sendiri.

Pada penelitian ini dilakukan juga perbandingan perundang-undangan
perpaiakan dengan negara-negara yang berminat menjadikan negaranya sebagai
hub bagi keuangan Islam di Dunia yaitu Inggris, Singapura dan Malaysia.
Pemitihan negara tersebut juga bertujuan untuk melihat bagaimana negara yang
notabene mayoritas non muslim seperti Singapura dan Inggris memperhatikan
pertumbuhan ekonomi Islam melalui kebijakan perpajakan. Perbandingan ini
dilakukan untuk memperoleh gambaran seperti apa sebaiknya perundang-
undangan dirumuskan agar undang-undang tersebut bisa mendukung
pertumbuhan Sukuk Ijarah di iIndonesia.
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Data dan Sumber Data

Data diperoleh melalui studi pustaka, website resmi institusi, untuk

memperoleh sumber-sumber hukum perpajakan dan hukum ekonomi Islam.

Website resmi yang digunakan sebagai rujukan dan sumber pengambilan data

bernpa peraturan perundang-undangan perpajakan adalah:

http://www.pajak.go.id, website resmi milik Direktorat Jenderal Pajak
(DJP), sebuah institusi yang bertanggung jawab atas pemungutan pajak di
Indonesia.

http://www_hasil.gov.my, website resmi milik Lembaga Hasil Dalam
Negeri (LHDN} sebuah institusi yang bertanggung jawab dalam
pemungutan pajak di Malaysia

http://www.iras.gov.sg, website resmi milik fnland Revenue Authority of
Singapore (IRAS) sebuah institusi yang bertanggung jawab atas
pemungutan pajak di Singapura

http://www hm-treasury.gov.uk, website milik Kementerian Ekonomi dan
Kevangan { United Kingdom's Economics and Finance Minisiry), sebuah
institusi  yang bertanggung jawab untuk memformulasi dan
mengimplementasikan kebijakan ekonomi dan keuangan pemerintah.
http://www hmrc gov.uk, website milik HM Revemie & Customs
(HMRC) yang bertanggung jawab atas proses pemungutan pajak di Inggris

a. Sumber Hukum Primer: perundang-undangan

a.l.

a.2.

a3
ad

a.5.

Undang-Undang Nomor 11 Tahun 1994 tentang Pajak Pertambahan
Nilai.

Undang-Undang Nomor 18 Tahun 2000 tentang Pajak Pertambahan
Nilai.

Undang-undang Nomor 36 Tahun 2007 tentang Pajak Penghasiian.
Undang-undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal

Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 144 Tahun 2000

tentang Jenis Barang dan Jasa yang Tidak Dikenakan Pajak
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a7

a8

a.9

a.10
a.ll
a.12
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Pertambahan Nilai pasal 1 tentang surat berharga, diantaranya obligasi,
yang tidak terhutang PPN .

Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 24 Tahun 2002
tentang Perubahan Atas Peraturan Pemerintah Nomor 143 Tahun 2000
tentang Pajak Pertambahan Nilai Barang dan Jasa dan pajak Penjualan
atas Barang Mewah sebagaimana diubah terakhir dengan Undang-
Undang No 18 Tahun 2000.

Peraturan Pemerintah Nomor 6 Tahun 2002 tentang PPh atas Bunga
dan Diskonto Obligasi yang diperdagangkan dan/atau Dilaporkan
Perdagangannya di Bursa Efek.

Peraturan Dirjen Pajak Nomor 70 tanggal 9 April 2007 tentang Jenis
Jasa Lain dan Perkiraan Penghasilan Neto sebagaimana dimaksud
pasal 23 ayat (1) hurf c.

Peraturan Perundang-undangan Perpajakan Malaysia meliputi Sales
Tax Act 1972, tentang Pajak Penjualan, Real Properiy Gains Tax Act
1976.

Finance Act 2007, Undang-undang Keuangan Inggris.

Value Added Tax Act 1994, Undang-undang PPN Inggris

Good and Services Tax , Undang-undang PPN di Singapura

b. Sumber Hukum Sekunder berupa buku-buku bahan pustaka yang berhubungan

dengan ketentuan hnkum Islam, ketentuan perundang-vndangan perpajakan
dan Sukuk Ljarah.
¢. Sumber Hukum Tersier atau bahan hukum penunjang berupa bahan yang

memberikan penjelasan hukum primer dan sekunder seperti kamus,

ensiklopedia dan lain-lain

Studi pustaka juga dilakukan untuk memperoleh data Sukuk Jjarah
Korporat serta Obligasi Konvensional. Sumber data diambil dari prospektus

penawaran umum Sukuk Yjarah Korporat di Indonesia , media cetak dan
elektronik. Data yang dipergunakan untuk penelitiah ini adalah data struktur
penerbitan Sukuk Ijarah yang dipergunakan oleh emiten dalam menerbitkan
Sukuk Ijarah Korporat di Indonesia
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Peneliti mengambil sampel data khususnya struktur penerbitan sukuk
karena dari struktur penerbitan tersebut terlihat bagaimana transaksi pada
underlying asset yang kemudian dianalisis dengan pasal-pasal dari undang-
undang PPN. Dalam analisis tidak memperhatikan sejauh mana efektifitas
pelaksanaan peraturan tersebut di lapangan datam proses pemungutan pajak.
Analisis mumni hanya dengan peraturan Pajak Pertambahan Nilai yang berlaku
seat ini termasuk peraturan pelaksanasnnya, karena tujuannya untuk melihat
dampak peraturan tersebut terhadap Sukuk Ijarah, dan bukan untuk mengetahui
efektifitasnya dalam penyetoran PPN ke Kas Negara. Oleh karena itu data setoran
pajak tidak ada urgensinya dalam penelitian ini.

Penggunaan pembanding berupa obligasi konvensional untuk menegaskan
apakah perbedaan perlakuan antara obligasi syariah dengan obligasi konvensional
yang mempunyai dampak hukum serta beban pajak yang berbeda serta untuk
menguji kesesuaian dengan asas hukum perpajakan.

3.3. Analisis Data
Langkah-langkah analisis yang dilakukan dalam penelitian ini adalah:

1. Memilih pasal-pasal dalam perundang-undangan perpajakan
khususnya Pajak Pertambahan Nilai terkait dengan instrumen Sukuk
Tjarah.

2. Mengaplikasikan dan mensimulasikan pasal tersebut terhadap
beberapa Sukuk Ijarah untuk mengetahui efek pengenaannya.

3. Mengaplikasikan dan mensimulasikan pasal tersebut terhadap obligasi
konvensional yang dipergunakan sebagai pembanding.

4. Membandingkan hasil simulasi tersebut kemudian menganalisis efek
yang dihasilkan berdasarkan asas hukum perpajakan sespai dengan
yang tercantum dalam penjelasan Undang-Undang PPN yaitu asas
keadilan dan asas kepastian hukum

5. Melakukan perbandingan hukum dengan menganalisis pasal-pasal
yang relevan atau bisa dipergunaken untuk mengetahui bagaimana
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perlakuan perpajakan di negara tersebut dan efeknya terhadap sukuk
Tjarah korporat di negara Malaysia, Inggris dan Singapura.

6. Membuat usulan rumusan peraturan perundang-undangan yang dapat
mengakomodasi Sukuk larah Korporat schingga perlakuan
perpajakannya sesuai dengan asas hukum perpajakan.

34 Alat dan Teknik Analisis Data

Analisis data penelitian dengan mempergunakan pasal-pasal yang

menyangkut ketentuan tentang:
a. Subjek Hukum,

Apakah pihak-pihak yang terlibat penerbitan sukuk mempakan subjek hukum
berdasarkan Undang-undang Pajak Pertambahan Nilai, dalam arti termasuk
katagori Pengusaha Kena Pajak yang mempunyai kewajiban Memungut,
Menyetor dan Melaporkan PPN,

b. Hak dan Kewajiban,

Bagaimana hak dan kewajiban subyek hukum sesuai dengan perundang-
undangan Pajak Pertambahan Nilai.

c. Peristiwa Hukum,

Untuk mengetshui apakah kegiatan jual beli diikuti dengan sewa kembali
sesuai mekanisme penerbitan sukuk, semua transaksi antara sampai dengan
maturity termasuk dalam peristiwa hukum yang menjadi objek dari
perundang-undangan perpajakan.

d. Hubungan hukum,

Apakah mekanisme pemungutan, penyetoran dan pelaporan PPN dalam
mekanisme penerbitan sukuk dapat menyebabkan beban pajak tambahan dan
tidak sesnai dengan asas hukum perpajakan.
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e. Objek hukum.

Untuk mengetahui status underlying asset Sukuk Ijarah sebagai objek hukum

dari sudut perundang-undangan perpajakan dan dari teori Pajak Pertambahan

Nilai sebagai pajak atas konsumsi.

Persturan yang dipergunakan sebagai alat analisis untuk mengetahui

kemungkinan terjadinya pajak ganda dari perundang-undangan perpajakan adalah:

a, Undang-Undang No 8 Tahun 1984 Sebagaimana diubah terakhir dengan
Undang-Undang Nomor 18 Tahun 2000 tentang Pajak Pertambahan Nilai,

khususnya:

a.l
a2
a3
a4
a4

a.5

Pasal 1A ayat 12 tentang pengertian penyerahan Barang Kena Pajak;
Pasal 4a tentang pengenaan PPN atas penyerahan Barang Kena Pajak;
Pasal 4 c tentang pengenaan PPN atas Jasa Kena Pajak;

Pasal 4A ayat 2d tentang penetapan barang bukan objek PPN;

Pasal 16D mengenai Penyerahan Aktiva yang tujuan semula tidak
untuk diperjualbelikan;

Pasal 9 mengenai Mekanisme Pengkreditan Pajak Masukan jika
diterapkan dalam mekanisme penerbitan Sukuk Tjarah.

b. Aturan pelaksanaan meliputi

b.1

b.2

b.3

Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 144 Tahun 2000
tentang Jenis Barang dan Jasa yang Tidak Dikenakan Pajak
Pertambahan Nilai pasal ! tentang surat berharga, diantaranya obligasi,
yang tidak terhutang PPN

Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 24 Tahun 2002
tentang Perubahan Atas Peraturan Pemerintah Nomor 143 tahun 2000
tentang Pajak Pertambahan Nilai Barang dan Jasa dan Pajak Penjualan
atas Barang Mewah sebagaimana Diubah terakhir dengan Undang-
Undang No 18 Tahun 2000

Surat Edaran Direktur Jenderal Pajak SE- Nomor : SE-11/PJ.52/2006
tentang  Penyampaian Peraturan Direktur Jenderal Pajak
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Nomor PER-~146/P1./2006 Tentang Bentuk, Isi,
dan Tata Cara Penyampaian Surat Pemberitahuvan Masa
Pajak Pertambahan Nilai (SPT Masa PPN).

Untuk mengetahui apakah pengenaan PPN pada Sukuk Ijarah sudah tepat
dengan menggunakan alat analisis asas-asas hukum yang menjadi tujuan Undang-
Undang PPN Nomor § tahun 1984 menjadi Undang-Undang Nomor 18 Tahun
2000, yaitu:

a. Asas Keadilan yang dijabarkan menjadi sub asas equality dan asas equity,
dengan membandingkan efek pengenaan PPN antara Sukuk Jjarah
Korporat dan Obligasi Konvensional.

b. Asas Kepastian Hukum, untuk melihat apakan pasal-pasal dalam Undang-
undang PPN memberikan kepastian hukum dalam pemmungutan PPN
Sukuk ljarah Korporat.

Universitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



BAB 4
PEMBAHASAN

4.1 Dampak Pengenaan PPN Pada Sukuk Ijarah Korporat

Mekanisme atau struktur penerbitan sukuk yang umum dipakai oleh
emiten di Pasar Modal Indonesia menggunakan struktur transfer manfaat
(usufruct) atas asset yang telah tersedia berupa head lease and sub lease yang
diikuti dengan akad wakalah dart pemegang sukuk kepada emiten. Struktur
penerbitan sukuk jjarah perlu diketahui dengan jelas untuk mengidentifikasikan
transaksi mana yang terhutang pajak menurut undang-undang PPN. Berikut ini
adalah mekanisme penerbitan beberapa Sukuk Ijarah yang ada di Indonesia yang

diambil dari prospektus penawaran bmum yaitu:

a. Obligasi Syari’ah [jarah Berlina I tahun 2004
Perseroan (PT. Berlina Tbk) adalah perusahaan produsen kemasan plastik.
Perseroan tersebut melakukan akad Ijarah Satu dengan mengalihkan manfaat
aktiva tetap berupa tanah, bangunan dan mesin kepada PT, Lamipak Primula
Indonesia. Berdasarkan perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah [jarah,
Wali Amanat (PT. Bank Permata) bertindak mewakili kepentingan Pemegang
Obligasi Syariah Jjarah (investor) memberikan kuasa kepada Perseroan untuk
melakukan akad Ijarah Dwa dengan PT. Lamipak Primula Indonesia atas
manfaat aktiva tetap tanah bangunan dan mesin tersebut untuk kepentingan
investor, kemudian menyerahkan manfaat aktiva tersebut kepada Wali
Amanat. Wali Amanat selanjutnya berdasarkan akad fjarah Tiga mengalihkan
manfaat aktiva tetap tangh dan bangunan dan mesin kepada Perseroan, dan
atas manfaat tersebut Perseroan akan melakukan pembayaran Cicilan Fee
ljarah dan sisa Fee ljarah serta syarat dan ketentuan lainnya. Satvan jumlah
Obligasi Syariah [jarah yang dapat dipindahbukukan dan diperdagangkan dari
satu rekening efek ke rekening efek lainnya senilai Rp. 10.000.000.00
(sepuluh juta) dan kelipatannya.
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b. Obligasi Syariah Ijarah Indorent I Tahun 2004

Perseroan bergerak di bidang penjualan dan penyewaan kendaraan. Perseroan
melalui segmen usaha penyewaan kendaraan melakukan kegiatan penyewaan
kendaraan kepada klien dengan kontrak. Perseroan adalah pemilik legal
kendaraan dan pemilik mutlak dari manfaat atas penyewaan kendaraan
tersebut. Perseroan melakukan akad ijarah dengan Pemegang Obligasi
Syariah yang diwakili oleh Wali Amanat, masing-masing untuk mengalihkan
dan menerima manfaat atas penyewaan kendaraan tersebut. Berdasarkan akad
ijarah tersebut, Perseroan melakukan emisi Obligasi Syariah sebesar Rp.
100.000.000.000,00 (seratus milyar Rupiah) dengan jangka waktu 4 tahun,
Pemegang Obligasi Syariah berkenaan pengalihan manfaat tersebut
memberikan kuasa kepada Perseroan untuk melakukan hal-hal yang berkaitan
dengan penerimaan pembayaran fee atas manfaat yang dimilikinya dari klien,
serta melakukan akad-akad ijarah lainnya dengan klien, melalvi akad
Wakalah. Satuan jumlah Obligasi Syariah Ijarah yang dapat dipindahbukukan
dan diperdagangkan dari satu rekening efek ke rekening efek lainnya senilai
Rp. 10.000.000.00 (sepulvh juta Rupiah) dan kelipatannya.

. Obligasi Syariah Ijarah Apexindo Pratama Duta I tahun 2005

Perseroan (PT. Apexindo Pratama Duta Tbk,) bergerak di bidang usaha
pertambangan minyak, gas dan panas bumi khususnya penyedia jasa
pengeboran baik di darat maupun lepas pantai. Perseroan melakukan Akad
ljarah Rig dengan Pemegang Obligasi Syariah Jjarah yang diwakili oleh PT.
Bank Mega selaku Wali Amanat (“Pemegang Obligasi Syariah [jarah”).
Perseroan telah mengalihkan manfaat atas Rig 9 dan Rig 10 miliknya dengan
spesifikasi sebagaimana tercantum dalam Akad [jarah Rig (kemudian disebut
objek ijarah) kepada Pemegang Obligasi Syariah Farah untok jangka waktu 5
tahun dengan nilai pengalihan Objek Jjarah sebesar Rp. 240.000.000.000,00
(dua ratus empat puluh milyar Rupiah). Selanjutnya dilakukan akad wakalah
antara Perseroan dengan Pemegang Obligasi Syariah ljarah yang memberikan
kewenangan bagi perseroan untuk menyewakan Rig tersebut kepada pihak
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ketiga. Satuan jumlah obligasi syariah yang dapat dipindahbukukan dan
diperdagangkan sebesar Rp.10.000.000,00 atau kelipatannya.

d. Sukuk }jarah Iil Indosat 2008
Struktur penerbitan sukuk Indosat ITI adalah seperti pada gambar

Transfer manfaat sirkit

Akad
Tjarah .

1,

] 4
Sukuk Jjarah Pembayaran sewa
dari Konsumen Akhir

Akad
Wakalah Menyewa manfaat

I Pelanggan Indosat i
4

Pembayaran Sewa

Gambar 4.1. Skema Penerbitan Sukuk Jjarah III Indosat 2008

Emiten (PT. Indosat) mengalihkan manfaat atas sirkit miliknya sebesar
160,824 Mbps yang digunakan Emiten delam rangka pelaksanaan jasa
Indosat World Link (IWL), dan 966,510 Mbps yang digunakan Emiten
dalam pelaksanaan jasa Internet Network Provider (INP). Akad yang
dipergunakan adalah Akad Ijarah kepada Pemegang Sukuk untuk jangka
waktu 5 (lima) tahun terhitung sejak tanggal diterbitkannya Sukuk Ijarah.
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Nilai pengalihan Obyek liarah sebanyak-banyaknya Rp500.000.000.000
(lima ratus milyar Rupiah) atau sejumlah Sisa Imbalan

2. Melakukan Akad Wakalah yang dilengsungkan antara Emiten dan
Pemegang Sukuk. Pemegang Sukuk selaku Muwakkil (penerima objek
ijarah), memberikan kuasa khusus kepada Emiten sebagai Wakil untuk
melakukan langkah-langkah selanjutnya.

3. Membuat, melangsungkan, memperpanjang perjanjian atau kontrak
dengan pihak ketiga yaitu pelanggan Emiten, sebagai pengguna sirkit
untuk kepentingan pemegang sukuk. Apabila diperlukan emiten mewakili
pemegang sukuk bisa membuat perubahan atas perjanjian atau kontrak
yang sudah ditandatangani oleh wakil dan pihak ketiga tersebut, sepanjang
perubahan tersebut sesuai dengan praktik industri yang berlaku umum dan
wajar.

4. Mewakili segala kepentingan Pemegang Sukuk (Muwakkil) dalam rangka
pelaksanaan perjanjian dengan pihak ketige sebagai pengguna sirkit,
melakukan penagihan, menerima seluruh hasil pemanfaatan sirkit dari
pihak ketiga. Membayar Cicilan Imbalan Ijarah kepada Pemegang Sukuk
sesuai dengan nilai dan tata cara pembayaran yang diatur dalam Perjanjian
Perwaliamanatan Sukuk ljarah, termasuk dalem hal kontrak sewa pihak
ketiga atas Objek Ijarah berakhir sebelum jangka waktu Sukuk ljarah
berakhir.

e. Sukuk Jjarah PT Matahari Putra Prima (MPP) Tbk.
Struktur penerbitan sukuk Ijarah PT. MPP adalah sebagai berikut:

1. PT. MPP Tbk menerbitkan sukuk ljarah untuk mendanai perolehan
manfaat atas pgedung Chitos. Pada transaksi ini PT MPP Tbk
menandatangani Akad Wakalah dengan Investor, Akad tersebut berisi
bahwa PT MPP Tbk bertindak mewakili Investor untuk menyewa gedung
Chitos. _

2. Setelah memperoleh dana dari Investor, PT MPP Tbk melakukan transaksi
ijarah dengan pengelola gedung Chitos, dimana Chitos bertindak sebagai
lessor dan PT MPP Tbk mewakili investor bertindak sebagai Jessee.
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3. PT MPP Tbk memiliki pengetahuan yang lebih baik dibandingkan investor
dalam hal pengelolaan gedung Chitos, oleh karena itu investor kemudian
melakukan transaksi sublease dengan PT MPP Tbk,

Pengelola gedung
Chitose

2] ¢t
2 Lease
P
e Cash Sub lease ke PT.MPP
r 3
o [ ]
| ™ ﬁ
of | Frver [ | Investor L PT.MPP
g e A
h ] 3
a
’ Sukuk Ijarah Pembayaran sewa
M
ﬁ Menyewakan ruangan
f 4
a Bl
a Konsumen
t Akhir I
Pembayaran sewa

Gambar 4.2. Skema Sukuk ljarah Sub lease PT. Matahari Putra Prima

4, Dalam transeksi ini PT MPP Tbk tidak seluruhnya menggunakan ruangan
di gedung Chitos, akan tetapi menyewakan sebagian ruangan tersebut
kepada konsumen akhir.

5. Atas transaksi sublease tersebut, PT MPP Tbk. membayar kupon ijarah
kepada Investor yang diperoleh pembayaran sewa dari konsumen akhir.

Dari beberapa struktur penerbitan sukuk di atas secara umum struktur
penerbitan Sukuk Ijarah yang dipergunakan melalui penjualan manfaat asset
emiten/perusahaan kepada investor. Atas transfer ini, peruszhaan memperoleh

linivarsitaa Indonaxia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



73

pembayaran lumpsum dari investor, sebaliknya investor memperoleh sertifikat
Sukuk Ijarah. Selanjutnya investor dan perusahaan menandatangani akad
Wakalah, dimana investor memberikan kuasa kepada emiten atas manfaat
underlying asset ijarah. Kuasa tersebut digunakan emiten uvntuk mencari
konsumen akhir yang akan menyewa underlying asset ijarah, bisa juga emiten
melakukan sub lease atas underlying asset seperti pada Sukuk Ijarah MPP,
Ketiga, setelah menemukan konsumen akhir emiten mentransfer manfaat asset
underlying ljarah. Pada tahap ini seakan-akan peranan perusahaan adalah sebagai
lessor mewakili investor dan konsumen akhir sebapai Jessee. Konsumen akhir
berkewajiban membayar pengpunaan asset underlying asset ljarah yang
merupakan sumber kupon ijarah untuk dibayarkan emiten kepada investor selaku

lessor.

4.1.1 Analisis Pengenaan PPN Proses Transfer Manfaat Asset kepada Investor
di Pasar Perdana

Prosedur penerbitan -obligasi dengan Sukuk [jarah menurtut Bapepam
melalui prosedur yang sama. Perbedaan yang mendasar antara sukuk dengan
obligasi konvensional adalah penggunaan wunderlying asset sebagai syarat
penerbitan sukuk, yang dituangkan dalam prospektus penawaran. Objek yang
dapat menjadi underlying asset dalam akad Sukuk Ijarah berupz harta fisik yang
bergerak, tidak bergerak, harta perdagangan maupun jasa. Umumnya urnderlying
asse! yang dipergunakan dalam penerbitan sukuk ljarah di Indonesia berupa
aktiva yang tujuan semula asset tersebut tidak akan diperjual belikan. :

Mekanisme penerbitan Sukuk Jjarah yang ada di Indonesia diawali dengan
proses penyerahan manfaat wnderlying asset kepada investor yang dituangkan
dalam prospektus pada penawaran umum, selanjutnya emiten menerbitkan
Sertifikat Jumbo Sukuk ljarah yang menjadi bukti kepemilikan investor terhadap
underlying asset. Sertifikat Jumbo tersebut didaftarkan atas nama PT Kustodian
Sentral Efek (“KSEI”) dan zkan didistribusikan dalam bentuk elektronik
kemudian diadministrasikan dalam penitipan kolektif di KSEL Investor yang
berminat memiliki Sukuk Larah tersebut melakukan proses pembelian melalui
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broker atau trader, yang selanjutnya kepemilikan investor atas sukuk tersebut akan
tercatat di KSEI secara elektornik. Investor Sukuk Ijarah berasal dari kalangan
individu, badan hukum, dalam negeri dan luar negeri.

Analisis pemungutan PPN pada Sukuk Ijarah Korporat dilakukan dengan
meneliti transaksi yang terjadi, objek transaksi, subjek yang bertransaksi serta saat
PPN terhutang.

Pertama, analisis transaksi transfer manfaat asset, apakah transaksi
tersebut termasuk -transakst terhutang pajak berdasarkan undang-undang PPN.
Pasal 16D Undang-undang PPN menyebutkan:

Pajak Pertambahan Nilai dikenakan atas penyerahan aktiva oleh

Pengusaha Kena Pajak yang menurut tujuan semula aktiva tersebut tidak

untuk diperjualbelikan, sepanjang Pajak Pertambahan Nilai yang dibayar

pada saat perolehannya dapat dikreditkan.

Memori penjelasan pasal 16D mengatakan bahwa penyerahan mesin,
bangunan, peralatan, perabotan atan aktiva lain yang menurut tujuan semula tidak
untuk diperjualbelikan oleh Penguszha Kena Pajak, dikenakan pajak sepanjang
memenuhi persyaratan, yaitu bahwa Pajak Pertambahan Nilai yang dibayar, atau
Pajak Masukan, pada saat perolehannya, sesuai ketentuan Undang-Undang int,
dapat dikreditkan. Pajak Masukan menvrut Pasal 9 ayat 8(b) dapat dikreditkan
bagi pengeluaran untuk perofehan Barang Kena Pajak atau Jasa Kena Pajak yang
mempurnyai hubungan langsung dengan kegiatan usaha. Memori penjelasan pasal
tersebut mengatakan brhwa yang berhubungan langsung dengan kegiatan usaha
adalah pengeluaran untuk kegiatan produksi, distribusi, pemasaran dan
manajemen.

Pasal 1A ayat 1a mengatakan bahwa definisi penyerahan Barang Kena
Pajak adalah penyerahan hak atas Barang Kena Pajak karena suatu perjanjian.
Memori penjelasan pasal ini mengatakan bahwa perjanjian dalam ketentuan ini
meliputi jual beli, tukar menukar, jual beli dengan angsuran atau dengan
perjanjian lain yang mengakibatkan penyerahan hak atas barang

Kedua pasal diatas relevan jika diterapkan pada penerbitan Sukuk Ijarah
contochnya pada sukuk Jjarah Indosat II tahun 2008 dimana dalam prospektus
disebutkan

I Inivarxitax Indnnaxia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



75

Emiten telah mengalihkan manfaat atas sirkit miliknya sebesar 160,824

Mbps yang digunakan Emiten dalam rangka pelaksanaan jasa Indosat.

World Link (IWL) dan 966,510 Mbps yang digunakan Emiten dalam
pelaksanaan jasa Internet Network Provider (INP) dengan spesifikasi
sebagaimana tercanfum dalam Akad ljarah kepada Pemegang Sukuk untuk
jangka waktu 5 (lima) tahun terhitung sejak tanggal diterbitkannya Sukuk
ljarah dengan nilai pengalihan Objek Ijarah sebanyak-banyaknya
Rp500.000.000.000 (lima ratus miyiar Rupiah) atau sejumlah Sisa Imbalan
ljarah,
Demikian pasal tersebut relevan diterapkan pada Sukuk [jarah lainnya.

Pada sukuk tersebut yang diserahkan adalah aktiva yang fujuan semula
bukan untuk diperjuaibelikan, kemudian PPN yang dibayar pada saat perolehan
aktiva tersebut bisa dikreditkan oleh emiten karena aktiva tersebut dipergunakan
untuk kegiatan produksi, distribusi, pemasaran dan manajeman PT. Indosat.
Dengan demikian transaksi penyerahan manfaat aset merupakan transaksi
terhutang pajak

Kedua analisis Subjek Pajak apakah termasuk kategori Pengusaha Kena
Pajak (PKP) atau bukan PKP. PKP adalah Pengusaha, pribadi mavpun badan
hukum, yang melakukan penyerahan Barang Kena Pajak dan atau penyerahan
Jasa Kena Pajak yang dikenakan pajak berdasarkan Undang-undang ini, tidak
termasuk Pengusaha Kecil yang batasannya ditetapkan dengan Keputusan Menteri
Keunangan, kecuali Pengusaha Kecil yang memilih untuk dikukuhkan sebagai
Pengusaha Kena Pajak. Berdasarkan Pasal 3A Pengusaha yang melakukan
penyerahan BKP/JKP wajib melaporkan usahanya untuk dikukuhkan sebagai
PKP, dan wajib memungut, menyetor, dan melaporkan Pajak Pertambahan Nilai
dan Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yang terutang.

Mengambil contoh kasus sukwk Ijarah PT. Indosat dimana Indosat
merupakan wajib Pajak (NPWP 01.000.502.3.051.000) yang telah dikukuhkan
dan telah terdafter sebagai PKP pada tanggal 14 November 1982, maka Indosat
mempunyai kewajiban untuk memungut, menyetor dan melaporkan PPN atas
penyerahan underlying asset tersebut.
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Ketiga, analisis seat PPN terhutang berdasarkan undang-undang ini.
Undang-undang PPN menganut asas accrual basis untuk menentukan saat PPN
terhutang, pasal 11 ayat 1(z2) yang menyebutkan terutang pajak terjadi pada saat
terjadi penyerahan BKP/JKP, pengecualian terjadi dalam hal pembayaran diterima
lebih dahulu. Intinya PPN terhutang sazat penyerahan atau saat pembayaran,
tergantung mana yang lebih dahulu terjadi. Ini berarti pada saat emiten
menerbitkan-prospektus penawaran umum yang di dalamnya terdapat pernyataan
penyerahan manfaat asset, kemudian diikuti dengan peperbitan Sertifikat Jumbo
Sukuk ljarah yang mewakilt kepemilikan investor serta telah terjadi pemesanan
oleh investor, maka saat tersebut telah terjadi penyerahan BKP/JKP dan PPN telah
terhutang. Transaksi penjuslan dan pembelian Sukuk Ijarah yang dilakukan
secara elektronik menurut penjelasan undang-undang ini mengikuti ketentuan
pada pasal 11 tersebut.

Apabila yang berminat menerbitkan Sukuk Ijarah adalah non PKP,
contohnya PT. Bank Syariah Mandiri (PT. BSM) bermaksud menerbitkan Sukuk
Ijarah maka berdasarkan undang-undang ini PT. BSM wajib mendaftarkan diri
menjadi PKP ke Kantor Pelayanan Pajak setempat supaya bisa melakukan
pemungutan PPN. PT. BSM dan pada umumnya perusahaan perbankan yang
bidang usahanya jasa perbankan tidak wajib mendaftarakan diri untuk dikukuhkan
sebagai PKP, karena jasa perbankan merupakan jasa yang dikecualikan dari
pengenaan pajak sesuai dengan pasal 4A ayat 3d. Kewajiban untuk menjadi PKP
bagi PT. BSM ini muncul pada saat perusahaan tersebut harus menyerahkan
underlying asset kepada investor sebagai syarat penerbitan Sukuk Jjarah.
Berdasarkan pasal 1A ayat la, penyerahan tersebut dianggap penyerahan Barang
Kena Pajak yang dilakukan dalam rangka usaha, sehingga sesuai pasal 3A ayat (1)
PT. BSM harus mendaftarkan diri sebagai Pengusaha Kena Pajak dan memungut
PPN atas penyerahannya. Dampaknya kalangan perbankan atau pengusaha non
PKP lainnya yang bisnis intinya adalah jasa keuangan atau kegiatan usahanya
bukan menyangkut penyerahan BKP/JKP dipaksa untuk menjadi Pengusaha Kena
Pajak hanya karena mau menerbitkan sukuk ijarzh, ini tentu saja akan menambah
beban administrasi bagi mereka. Penerbitan Sukuk Ijarah bagi mercka menjadi
tidak sederhana dan mengandung konsekuensi jangka panjang.
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Analisis di atas menghasilkan kesimpulan bahwa penyerahan underiying
asset pada penerbitan Sukuk ljarah yang dilakukan oleh PKP, contohnya PT.
Indosat, adalah transaksi terhutang PPN dan harus dipungut pada saat dilakukan
penerbitan Sukuk Ijarah, Penyerahan wnderlying asset yang dilakukan oleh non
PKP, contohnya PT.BSM, mengacu kepada pasal 1A ayat 1a dan pasal 3A ayat 1
penyerahan tersebut harus dipungut PPN dan emiten harus dikukuhkan menjadi
PKP. .

4.1.2 Analisis pengenaan PPN terhadap Jual-Beli sukuk di Pasar Sekunder

Keputusan Bapepam-LK Nomor KEP.13(/BL/2006 tentang Penerbitan
Efek Syariah di Pasar Sekunder, poin 4f menyebutkan bahwa sukuk dapat
diperdagangkan di pasar sekunder apabila seluruh dana hasil penawaran sukuk
telah diterima oleh emiten dan dana yang diterima telah mulai digunakan sesuai
dengan tujuan penerbitan sukuk. Peraturan Bank Indonesia Nomor PBI 9/13/PBI
tahun 2007 menyebutkan bahwa Bank Umum Konvensional dapat memiliki
Obligasi Syariah bukan hanya untuk tujuan likuiditas tetapi juga uvntuk
diperdagangkan. Fatwa DSN-MUI nomor 41/DSN-MUVIII2004 point 9
mengatakan bahwa kepemilikan Obligasi Syariah Ijarah dapat dialihkan kepada
pihek lain selama disepakati dalam akad.

Ketentuan-ketentvan di atas membuat kepemilikan instrumen Sukuk
Ljarah Korporat yang mewakili kepemilikan aset sangat mudah beralih dari satu
investor kepada investor lainnya. Sukuk sangat Jiguid karena mudah
diperdagangkan di pasar sekunder sesuai dengan mekanisme harga pasar.
Mekasnisme jual beli dan penentuan harga sukuk di perdagangan pasar sekunder
merupakan transaksi juat beli yang sama denpan mekanisme jual beli obligasi
konvensional, jadi merupakan transaksi instrumen kenangan biasa walavpun di
dalamnya terdapat unsur penyerahan hak kepemilikan aset yang diwakili oleh
sukuk tersebut.

Penjualan kepemilikan Svkuk Iarah di pasar sekunder bila dianalisis
dengan pasal 16D, karena ada unsur penyerahan kepemilikan manfaat aktiva,
merupakan transaksi yang tidak terhutang PPN. Investor pemegang sukuk tidak
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bisa memungut PPN dari investor kedua yang akan membeli sukuk, karena Pajak
Masukan yang dibayar pada saat pembelian sukuk di pasar perdana tidak dapat
dikreditkan oleh investor pertama sesuai pasal 9 ayat 8b.

Pasal lainnya yaitu pasal 4{(a), yang mengatakan PPN dikenakan atas
penyerahan BKP, atau pasal 4(c) yang mengatakan PPN dikenakan atas
penyerahan JKP, juga tidak relevan bila diterapkan pada transaksi di pasar
sekunder karena penyerahan underlying asset yang dilakukan tidak memenuhi
syarat dalam rangka kegiatan usaha atau pekerjaannya. Di pasar sekunder
investor murni memperjualbelikan Sukuk ljarah tersebut untuk keperluan
investasi saja, tidak terkait dengan kegiatan usaha investor.

4.1.3 Analisis Pengenaan PPN atas Pembayaran Sewa Aset dalam Periode

Sewa.

Proses pengambilan keuntungan dalam Islam harus berdasarkan kepada
suate transaksi riil baik jual beli, sewa atau kerja sama. Pada Sukuk Jjarah
aktivitas riil yang menjadi sumber pendapatan adalah proses ijarah atau sewa
underlying asset dengan tingkat imbalan tertentu bagi para investor pemegang
sukuk. Undang-undang perpajakan mengidentifikasikan hal tersebut sebagai
transaksi riil biasa, sebagai contoh gambar 4.1 memperlihatkan Indosat sebagai
emiten mewakili investor melakukan kontrak dengan pihak ketiga yaitu pelanggan
Indosat sebagai pengguna sirkit untuk kepentingan Pemegang Sukuk. PT. Indosat
kemudian melakukan penagihan sewa pihak ketiga atas Objek Ijarah sebelum
jangka waktu Sukuk [jarah berakhir dan meneruskan pembayaran sewa kepada
investor. Sewa vang dibayar oleh pihak ketiga inilah yang menjadi sumber
pendapatan investor.

Mekanisme penerbitan sukuk lainnya digambarkan dalam gambar 4.2 poin
3, 4 dan 5. PT MPP Tbk melakukan transaksi sublease kepada investor,
selanjuinya menggunakan sebagian gedung serta menyewakan sebagian ruangan
milik Chitose kepada konsumen akhir. Atas transaksi sublease tersebut, PT MPP
Thk kemudian membayar sewa/ujrah kepada investor dan meneruskan
pembayaran se¢wa yang diperoleh dari konsumen akhir.
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Mekanisme di atas menunjukkan bahwa transaksi sewa underlying asset,
merupakan penyerahan yang bersifat umum, schingga perlakuan PPN nya
berdasarkan mekanisme yang umum, tanpa memandang apakah aset tersebut
merupakan underlying asset penerbitan Sukuk Jjarah atau tidak.

Analisa perlakuan PPN pertama berdasarkan transaksi yang terjadi, kedva
analisis Objek transaksi, ketiga analisis Subjek transaksi. Pertama transaksi sewa
merupakan kegiatan jasa sesuai definisi Pasal 1 ayat 5, bahwa:

Jasa adalah setiap kegiatan pelayanan berdasarkan suatu perikatan atan

perbuatan hukum yang menyebabkan suatu barang atau fasilitas atau

kemudahan atau hak tersedia untuk dipakai, termasuk jasa yang dilakukan
untuk menghasilkan barang karena pesanan atau permintaan dengan bahan
dan atas petunjuk dari pemesan.

Yang menjadi transaksi terhuteng pajak apabila jasa yang diberikan
tersebut adalah jasa terhutang PPN. Kedua analisis berdasarkan objek pajak,
kembali kepada contoh Sukuk Indosat IiI dan Sukuk ljarah Matahari, jasa yang
diberikan adalah jasa telekomunikasi dan jasa persewaan ruangan sebagai sumber
pendapatan sukuk. Jasa telekomunikasi termasuk dalam kategori jasa terhutang
pajak sebagaimana diatur dalam Keputusan Menteri Keuwangan Nomor
1333/KMK.04/1988 tangpal 31 Desember 1988 tentang Pelaksanaan Pengenaan
PPN atas penyerahan Jasa Telekomunikasi, ssmentara jasa penyewaan ruangan
merupakan jasa terhutang pajak yang diatur dalam Surat Edaran Direktur Jenderal
Pajak No: SE-13/PJ.32/1989 tanggal 25 Agustus 1989. Ketiga dari sisi subjek
pemberi jasa, dimana PT. Indosat dan PT. MPP mewakili investor adalah
Pengusaha Kena Pajak yang mempunyai kewajiban untuk memungut PPN dari
konsumen akhir dalam hal ini pelanggan Indosat atau pengguna gedung pada
Sukuk Ijarah MPP termasuk penyewaan ruang oleh PT. MPP sendiri.

Penjelasan di atas memberikan kesimpulan bahwa pada transaksi sewa
yang dilakukan emiten mewakili investor atas pemanfaatan aset merupakan
transaksi terhutané PPN sebagaimana transaksi riil lainnya, sehingga konsumen
yang memperoleh manfaat sewa harus membayar PPN yang terhutang, tanpa
melihat apakah aset yang digunakan konsumen tersebut menjadi underlying asset
atavpun tidak menjadi underlying asset dari suatu Sukuk [jarah .
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4.1.4 Analisis Pengenaan PPN atas Transaksi Penjualan Kembali saat Jatuh

Tempo

Konsep Sukuk ljarah mengambil konsep Bai Istighlal. Salah satu
ketentuan syariat dalam Bai Istighlal yang juga berlaku dalam transaksi Sukuk
Ijarah adalah penyerahan aset yang dilakukan bersifat sementara dengan janji
bahwa saat jatuh tempo aset tersebut harus dikembalikan kepada pemiliknya
dengan harga yang sama. Konsep tersebut membawa implikasi bahwa saat Sukuk
Ijarah jatuh tempo maka investor harus mengembalikan dengan harga yang sama
dengan harga nominal yang tercantum dalam sukuk tersebut.

Perlaknan PPN atas transaksi tersebut yang paling relevan mengacu
kepada ketentuan pasal 16D. Berdasarkan pasal tersebut, investor yang menjual
kembali Sukuk Jjarah yang berarti menyerahkan kembali kepemilikannya atas
manfaat asset, tidak bisa memungut PPN. Penyebab investor tidak bisa
memungut PPN dari emiten selaku pembeli karena pajak masukan yang dipungut
pada saat perolehan aktiva tidak mempunyai hubungan langsung dengan usaha
investor sehingga tidak dapat dikreditkan oleh investor.

Pasal 4(a), yang mengatakan PPN dikenakan atas penyerahan BKP, atau
pasat 4(c) yang mengatakan PPN dikenakan atas penyerahan JKP tidak relevan
karena diterapkan pada transaksi ini, dalam memori penjelasan kedua pasal
tersebut penyerahan tersebut harus memenuhi syarat dalam rangka kegiatan usaha
atau pekerjaannya. Pada proses pembelian saat jatuh tempo, kepemilikan Sukuk
Ijarah berada pada investor secara kolektif dan beragam sehingga pasal ini tidak
bisa digunakan untuk menganalisis perlakuan PPN nya.

4.1.5 Analisis Dampak Pengenaan Pajak Pada Sukuk Jjarah Korporat

Berbagai kalangan menghimbau pemerintah untuk furut memajukan
industri keuangan syariah di Indonesia termasuk pula pengembangan sukuk
korporasi. Salah satunya dengan menghilangkan ketentuan pajak yang membebani
produk kevangan syariah lebih tinggi dari produk keuangan konvensional. Saat ini
barmi sukuk negara yang terbebas dari masalah pajak tersebut. Komitmen
pemerintah mengembangkan ckonomi syariah seharusnya tidak hanya berhenti
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pada terbitnya UU SBSN dan UU Perbankan Syariah. Pemerintah hendaknya
terus berkomitmen dalam mengembangkan ekonomi syariah tanah air hingga di
masa mendatang.

Terjadinya perbedaan beban pajak bisa menyebabkan sasaran dari
pembaruan Undang-Undang Pajak Pertambahan Nilai sebagaimana disebutkan
dalam penjelasan Undang-Undang nomor 18 Tahun 2000 tentang Pajak
Pertambahan Nilai yaitu menciptakan sistem perpajakan yang lebih adil menjadi
sulit terwujud.

Sukuk Ijarah Korporat berdasarkan pembahasan 4.1.1 sampai dengan 4.1.4
harus dipungut PPN pada saat transaksi penyerahan wnderlying asset sebagai
syarat penerbitan Sukuk Ijarah dan menjadi beban investor. Pada saat yang sama
penyerahan underlying asset juga menjadi objek dari Pajak Penghasilan. Undang-
undang PPh nomor 36 tahun 2008 yang akan berlaku mulai tahun 2009 mengatur
kegiatan ekonomi syariah dalam dua pasal yaitu pasal 4 ayat 1 huruf q dan pasal
31D, Pasal 4 ayat lq menegaskan bahwa penghasilan dari kegiatan usaha
berbasis syariah merupakan objek pajak, sementara pasai 31D menyebutkan
bahwa ketentuan mengenai perpajakan bidang usaha berbasis syariah diatur
dengan atau berdasarkan Peraturan Pemerintah. Sampai saat penulisan tesis ini
Peraturan Pemerintah dimaksud masih dalam proses pembahasan sehingga
analisis pengenaan PPh atas Sukuk ljarah berdasarkan kepada pasal-pasal yang
relevan pada undang-undang tersebut.

Berdasarkan Undang-Undang Nomor 36 tentang Pajak Penghasilan Pasal
4 Ayat (1) humf d yang menjadi objek pajak adalah penghasilan, yaitu setiap
tambahan kemampuan ekonomis yang diterima atau diperoleh Wajib Pajak, baik
yang berasal dari Indonesia maupun dari luar Indonesia, yang dapat dipakai untuk
konsumsi atau untuk menambah kekayaan Wajib Pajak yang bersangkutan,
dengan nama dan dalam bentuk apa pun, termasuk keuntungan karena penjualan
atau karena pengalihan harta. Menurot Pasal 11 Apabila terjadi pengalihan atau
penarikan harta sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 ayat (1) huruf d atan
penarikan harta karena sebab lainnya, maka jumlah nilai sisa buku harta tersebut
dibebankan sebaget kerugian dan jumlah harga jual atau penggantian asuransinya
yang diterima atan diperoleh dibukukan sebagai penghasilan pada tahobn
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terjadinya penarikan harta tersebut. Keuntungan tersebut menjadi objek PPh
dengan tarif 28% sebagaimana diatur dalam pasal 17 huruf b.

Sebagai ilustrasi apabila PT. Indosat menyerahkan aktiva underlying asset
kepada investor sebagai syarat penerbitan sukuk dengan nilai penyerahan sebesar
500 milyar Rupiah sementara nilai buku aktiva tersebut dalam pembukuan
tinggal 350 milyar Rupiah, maka menurut pasal di atas PT. Indosat telah
memperoleh penghasilen dari pengalihan harta sebesar 500 milyar dikurangi 350
milyar yaitu 150 milyar rupiah. Keuntungan tersebut menjadi objek PPh sebesar
28% digabungkan dengan penghasilan PT. Indosat secara keseluruhan. Nilai
buku diperoleh dari nilai perolehan setelah dikurangi dengan penyusutan yang
dilakukan oleh perusahaan, apabila nilai perclehan 600 milyar Rupiah sementara
perusahaan telah menyusutkan sebesar 250 milyar maka nilai bukunya merupakan
selisihnya yaitu 350 milyar Rupiah..

Selanjutnya adalah perlakuan PPh atas keuntungan yang diperoleh investor
dari investasinya dalam Sukuk Jjarah yaitu fee ijarah. Berdasarkan struktor
penerbitan sukuk yang tercantum dalam prospektus umum diperoleh informasi
bahwa investor akan memperoleh keuntungan dari pendapatan sewa manfaat asset
yang diperoleh dari konsumen akhir. Pada gambar 4.1 dan 4.2 terlihat jelas
bahwa keuntungan investor Sukuk Ijarah Indosat diperoleh dari pembayaran sewa
konsumen akhir atas manfaat sirkit dalam jasa telekomunikasi, sementara investor
Sukuk Ijarah PT. MPP diperoleh dari pembayaran konsumen akhir atas manfaat
sewa ruangan. Dengan demikian pengepasn PPh berdasarkan undang-undang
PPh seharusnya mengacu kepada pendapatan sewa yang diatur dalam pasal 23
atau asal 4 ayat 2 atas scwa tanah dan banguman. Selama ini, berdasarkan
prospektus sukuk pada penjelasan tentang perpajakan, emiten memotong PPh atas
fee ijarah berdasarkan Peraturan Pemerintah nomor 6 tahun 2002 PPh tentang
Bunga dan Diskonto Obligasi yang diperdagangkan dan/atau dilaporkan
perdagangannya di Bursa Efek.

Penggunaan PP tersebut tidak tepat karena menyamakan pendapatan sewa
dengan bunga sementara undang-undang PPh telah mengatur pengenaan PPh atas
sewa secara khusus berdasarkan pasal 23. Perlakuan PPh atas bunga dengan sewa
berbeda terutama diantaranya dalam hal tarif pajak yang dipergunakan. Tarif PPh
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atas sewa tersebut dipengaruhi oleh harta yang menjadi objek sewa sebagaimana
yang diatur dalam Peraturan Dirjen Pajak nomor 70 tahun 2007. Tarif efektif
berdasarkan peraturan ini bervariasi sekitar 1,5 % atau 4,5 % tergantung dari jenis
harta dan bersifat tidak final. Karena sifatnya yang tidak final maka pendapatan
fee ijarah tersebut harus digabungkan dengan penghasilan lain dari investor di
akhir tahun, kemuodian dihitung kembali pajaknya dengan tarif sesual pasal 17.
Bagi investor berstatus badan hukum tarif pajak sebesar sebesar 28% sementara
bagi investor perorangan tarif PPh bervariasi antara 5% sampai 30% sesuai
dengan jumlah pendapatan yang diperoieh, sementara pajak yang telah dipungut
emiten menjadi kredit pajak yang dipergonakan untuk mengurangi pajak
terhutang. Hal ini berisiko PPh yang harus dibayar investor sukuk menjadi lebih

tinggi dari investor obligasi.

Atas penyewaan underlying asset berupa tanah dan bangunan dikenakan
PPh final berdasarkan pasal 4 ayat (2) huruf d sebesar 10 %. yang diatur lebih
lanjut oleh I-;eraturan Pemerintah (PP) Nomor 29 Tahun 1996 Jo. PP Nomor 3
Tahun 2002. Dengan cara pengenaan final, seseorang atau badan menerima
penghasilan sewa akan dipotong PPh Final sebesar 10% darl nilai sewanya, dan
penghasilan sewa tersebut tidak perlu lagi dihitung kembali pada akhir tzhun
dalam SPT Tahunannya. .

Apabila keuntungan dimasvkan dalam Kategori bunga seperti bunga
obligasi, maka akan dikenakan PPh sebesar 20% dari bunga obligasi sesuai
Peraturan Pemerintah nomor 6 tzhun 2002. Untuk memudahkan pemahaman
diberikan beberapa ilustrasi perlakuan pajak terhadap Sukuk ljarah dengan nilai
yang sama tetapi oleh jenis usaha berbeda serta obligasi dengan nilai yang sama

Tlustrasi !

PT. Indosat Tbk. menerbitkan Sukuk Ijarah Indosat tahun 2005 dengan
melakukan penyershan aktiva berupa sirkit senilai 285 milyar Rupiah kepada
investor dalam jangka waktu 6 tahun dengan fee Ijarah Rp. 8.550.000.000.00,-
(sebanding dengan rate 12% per tahun) sebanyak 24 kali. Asumsi nilai buku aset
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sesudah melalui proses penyusutan tinggal 213,75 milyar Rupiah maka
perhitungan pajak pada saat penerbitan dan pembayaran fee ijarah sebagat berikut
Beban Investor
PPN atas penyerahan aset : 10 % x 285 milyar = 28,5 milyar
PPh Pasal 23 atas fee ijarah total selama 6 tahun
1 15 % x 30% x 24 x 8,55 milyar = 9,234 milyar
Total beban investor : 28,5 milyar + 9,234 milyar = 37,534 milyarBeban

Emiten
PPh Ps. 4 (1) atas keuntungan dari penyerahan asset

: 28% x (285 milyar—213,75 milyar) = 19,95 milyar
Total Pajak atas Sukuk Ijarah Korpomat yang ditangpung Investor dan emiten
adalah : 28,5 milyar + 19,95 milyar + 9,234 milyar = 57,684 milyar

[lustrasi 2
PT. Indorent menerbitkan Sukuk Ijarah Indorent tahun 2005 dengan melakukan
penyerahan underlying asset berupa kendaraan senilai 285 milyar Rupiah kepada
investor dalam jangka waktu 6 tahun dengan fee ijarah Rp. 8.550.000.000.00,-
(sebanding dengan rate 12% per tahun) sebanyak 24 kali pembayaran. Asumsi
nilai buku asset sesudah disusutkan tinggal 213,75 milyar Rupiah maka
perhitungan pajak pada saat penerbitan dan pembayaran fee ijarah sebagai berikut
Beban Investor
PPN atas penyerahan aset : 10 % x 285 milyar = 28,5 milyar
PPh Pasal 23 atas fee ijarah total selama 6 tahun
: 15% x 10% x 24 x 8,55 milyar = 3,078 milyar
Total beban investor  : 28,5 milyar + 3,078 milyar = 31,578 milyar
Beban Emiten
PPh Ps. 4 (1) atas keuntungan deri penyerahan asset
: 28% x (285 milyar-213,75 milyar) = 19,95 milyar
Total Pajak atas Sukuk Ijarah Korporat yang ditanggung Investor dan emiten
adalah : 28,5 milyar + 3,078milyar + 19,95 milyar = 51,528 milyar
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Ilustrasi 3
PT. Berlina. menerbitkan Svkuk Ijarah Berlina tahun 2004 dengan melakukan
penyerahan underlying asset berupa tanah dan bangunan senilai 285 milyar.
Rupiah kepada investor dalam jangka waktu 6 tahun dengan fee Ljarah Rp.
8.550.000.000.00,- PPN atas perolehan tanah dan bangunan telah dikreditkan
oleh emiten dalam kegiatan usaha, maka perhitungan pajak pada saat penerbitan,
pembayaran fee ijarah sebagai berikut
Beban Investor
" PPN Pasal 16D : 10 % x 285 milyar = 28,5 milyar
PPh Pasal 4 (2) fina! fee ijarah total selama 6 tahun
: 10% x 24 x 8,55 milyar = 20,52 milyar
Total beban investor  : 28,5 milyar + 20,52 milyar = 49,2 milyar
Beban Emiten
PPh Ps. 4 (2) final sewa aset
: 10 % x 285 milyar = 28,5 milyar
Total Pajak atas Sukvk I[jarah Korporat yang ditanggung Investor dan emiten
adalah : 28,5 milyar + 20,52milyar + 28,5 milyar = 77,52 milyar
Apabila PPN atas perolehan tanah dan bangupan tidak dikreditkan oleh emiten
maka tidak dikenakan PPN.

Iustrasi 4

Apabila sukuk tadi menjadi obligasi konvensional maka pajak yang terutang
berdasarkan PP no 6 tahun 2002 berdasarkan adalah yang menjadi beban investor
keseluruhan.

PPh Ps 4(2) 20% x 8,55 milyar x 24 = 41,04 milyar

Perhitungan di atas dilvuar perhitungan pengenaan PPh pasal 4 ayat 1 yang
mungkin timbul pada saat pembelian kembali sukuk ijarah (buy back) oleh emiten
dan harus ditanggung investor karena investor dianggap memperoleh keuntungan
dari penyerahan aset. PPN yang ditanggung oleh konsumen akhir juga tidak
dimasnkan ke dalam perhitungan di atas karena tidak relevan sebab konsumen
akhir memang pihak yang seharusnya membayar PPN atas manfaat asset, berbeda
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dengan emiten dan investor yang pada hakekamya bukan konsumen akhir yang
mentkmati manfaat aset schingga tidak bisa dan tidak seharusnya dikenakan PPN.

Dengan demikian apabila kita lihat dari simulasi perhitungan pajak pada
Sukuk Jjarah berdasarkan table 4.1, maka pengenaan pajak dengan mengikuti
ketentuan undang-undang PPN dan undang-undang PPh akan menyebabkan
beban pajak sukuk ijarah lebih tinggi dari obligasi konvensional. Investor dan
emiten sukuk ijarah harus menanggung beban pajak tambahan apabila mengikuti
ketentuan perundang-undangan pajak yang ada.

Tabel 4.1 Perbandingan Beban Pajak Penerbitan Sukuk ljarah Korporat dan
Obligasi Konvensional (dalam milyar Rupiah)
Sukuk Sokuk Sukuk Obligasi
Keteranpgan Ijarah Ijarah Ijarah konven-
Indosat Indorent Berlina sional
Nilai emisi 285 285 ‘285 285
Beban Investor
PPN 28,5 28,5 28,5
PPh Ps 23 fee fjarah 9,234 3,078
PPh Ps.4 (2) fee ijaraby/ 20,52 41,04
bunga obligasi
SUB TOTAL 37,534 31,578 49,02 41,04
Beban Emiten
PPh Ps 4 (1) 19,95 19,95
PPh Ps.4 (2) 28,5
TOTAL 57,684 51,528 17,52 41,04

Pengenaan PPN yang harus ditanggung investor sukuk ijarah sangat tidak
tepat karena faktanya investor tidak pernah memanfaatkan BKP atau JKP yang
menjadi underlying asset, dan pada saat yang sama pengenaan PPh kepada
emiten berdasarkan UU PPh juga tidak relevan karena faktanya emiten tidak
memperoleh penghasilan dari transaksi underlying asset melainkan pembiayaan.
Selain tidak tepat sasaran pengenaan perpajekan Sukuk Ijarah dengan melihat
satu persatu unsur transaksi seperti pada table 4.1 membuat jumlah pajak yang
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harus ditanggung oleh investor Sukuk ljarah satu dengan Sukuk ljarah lainnya
menjadi berbeda, terganfung kepada jenis underlying asset yang mempengaruhi
tarif efektif pajak penghasilan atas sewa aset atau fee ijarah.

Bagi emiten penerapan pajak seperti ini menjadi tidak ekonomis, berisiko
menanggung beban pajak penghasilan karena dianggap memperoleh keuntungan
dari selisih antara nilai penyerahan aset dengan nilai buku aset. Pencrapan
perpajakan seperti di atas juga menimbulkan kendala tekmis pada penuangan
dalam akuntansi diantaranya, dimana posisi aset pada periode sukuk, siapa yang
boleh menyusutkan aset tersebut, bagaimana cara menyusutkannya, dan
bagaimana pengaruhnya saat aset dibeli kembali pada saat jatuh tempo haruskah
dikenakan PPh pasal 4 ayat 1 lagi, bagaimana cara membebankannya, dan lain
sebagainya,

Berbeda dengan sukuk, obligasi konvensional hanya satn kali dikenakan
paiak pada bunga obligasi. Bunga obligasi menjadi objek dan pajak penghasilan
sebagaimana diatur dalam pasal 4 ayat (2) huruf a yang mengatakan bahwa
penghasilan berupa bunga deposito dan tabungan, sementara PPN telah mengatur
dengan tegas bahwa surat berharga seperti obligasi bukan termasuk objek PPN.

Intinya undang-undang PPN serta PPh secara bersama-sama memberikan
kontribusi dalam menambah beban pajak pada Sukuk Ijarah Korporat. Oleh
karena itu lebih tepat, lebih praktis dan lebih sederhana dan lebik maslahah
apabila undang-undang PPh dan PPN menegaskan bahwa Sukuk ljarah adalah
salah satu instrumen surat berharga dalam transaksi kenangan sama seperti
Obligasi, terlepas bagaimana struktur penerbitannya, dan secara perpajakan
adalah identik dengan Obligasi schingga perlakuan perpajakannya sama baik
pengenaan PPN mavpun PPh.

Kondisi di atas apabila dibiarkan dan tidak segera diatasi bisa menghambat
pertumbuhan sukuk di Indonesia. Bandingkan dengan pertumbuhan sukuk di
negara lain yang memberikan fasilitas perpajakan, diantaranya Malaysia.
Penelitian Roikhan menghasilkan kesimpulan, tanpa ada perubahan berupa
kebijakan pajak ditambah kebijakan SBSN maka pertumbuhannya Obligasi
Syariah Indonesia jauh tertinggal dibanding Obligasi Konvensional di Indonesia
dan jauh di bawah Obligasi Syariah Malaysia. Apabila dilakukan intervenst
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berupa pengurangan pajak Obligasi Syariah dan diterbitkannya SBSN maka hasil

yang didapat pada tahun 2015 Obligasi Syariah Indonesia mampu mencapai nilai

kapitalisasi yang lebih besar daripada yang dicapai oleh Obligasi Syariah

Malaysia dan mendekati kapitalisasi Obligasi Konvensional Indonesia.

Tabel 4.2 Proyeksi Pertumbuhan Obligasi Syariah Indonesia (OSI) dibanding
Obligasi Konvensional Indonesia (OKI) dan Obligasi Syariah Malaysia (OSM)

Perpanjangan Tahun sebelumnya
(dalam milyar Rupiah)

Tahun OSI OKI OSM
2006 2.280,00 246.346,00 287.346,00
2007 4.747,29 444.935,60 444.935,60
2008 7.801,79 607.290,70 607.290,70
2009 11.591,77 774.568,98 774.568,98
2010 16.302,76 946.930,92 946.930,92
2011 22.168,86 1.124,542,28 1.124.542,28
2012 29.486,92 1.307.575,32 1.307.575,32
2013 38.635,31 1.496.209,78 1.496.209,78
2014 50.098,88 1.690.633,83 1.690.633,83
2015 64.504,94 1.891.045,20 1.891.045,20

Sumber: Pemodelan Obligasi Syariah Indonesia dan Malaysia Dengan Metode Sysfem Dynamics

Tabel 4.3 Proyeksi Pertumbuhan Obligasi Syariah Indonesia (OSI) dibanding
Obligasi Konvensional Indonesia (OKI) dan Obligasi Syariah Malaysia (OSM)
Dengan Intervensi pajak dan SBSN (dalam Rupiah)

(dalam milyar Rupiah)

Tahun OSI OK1I OSM
2006 2.280,00 246.729,00 287.346,00
2007 85.233,28 248.686,72 444.935,60
2008 172.813,03 296.325,94 607.290,70
2009 283.637,33 380.649,65 775.448,88
2010 437.445,22 519.880,56 950.087,67
2011 667.807,00 759.247,16 1.131.881,97
2012 1.308.766,09 1.207.200,74 1.321.641,17
2013 1.681.070,32 2.156.020,44 1.520.451,88
2014 2.882.996,86 4.536.799,91 1.729.914,66
2015 5.359.732,84 12.105.623,36 1.952.609,03

Sumber: Pemodelan Obligasi Syariah Indonesia dan Malaysia Dengan Metode System Dynamics
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42  Tinjavan Asas Hukum Perpajakan dalam Pengenaan PPN terhadap

Sukuk Ijarah Korporat

Asas hukum perpajakan menurut Marsuni berfungsi sebagai fondasi
sistem hukumn peraturan perundang-undangen perpajakan, agar mampu berfungsi
untuk mendukung penerimaan negara dari sektor pajak, menciptakan kepastian
dan ketertiban hukum, menciptakan kemakmuran yang adil dan merata seria
menciptakan rasa tanggung jawab sosial bagi seluruh masyarakat, Kalau kita
kembalikan kepada penyebab dilakukannya amandemen undang-undang PPN
Nomor 11 tahun 1994 menjadi Undang-undang PPN Nomor 18 tahun 2000 pada
memori penjelasan undang-undang tersebut dikatakan bahwa “dalam rangka
menampung perkembangan dunia usaha dipandang perlu penyempurnaan
peraturan perundang-undangan perpajakan dengan menitikberatkan pada

peningkatan a. asas keadilan; b.asas kepastian hukum®.

42.1 Tinjauan Asas Keadilan

Asas keadilan yang bersifat abstrak dalam konteks hukum pajak bisa
didekati dengan asas persamaan/equalify dan asas non diskriminasi dalam
pemungutan pajak, sehingpa wajib pajak yang berada dalam kedudukan dan posisi
ekonomi yang sama harus menanggung utang pajak atau beban pajak yang sama
dan tidak boleh ada perbedaan.

Salah satu syarat dibolehkannya pengambilan tambahan dalam ekonomi
Istam adalah adanya transaksi riil sebagai transaksi pengganti yang menjadi jalan
penambahan keuntungan. Ini dijabarkan dengan adanya transaksi riil berupa
penyerahan dan pemanfaatan wunderlying asset yang membuatnya tidak
kompatibel dengan undang-undang PPN. Berdasarkan pembahasan pada sub bab
4.1 tentang analisis pengenaan pajak diperoleh kesimpulan bahwa Sukuk Ijarah
Korporat bisa terkena pajak tambahan, hal yang ddak terjadi pada obligasi
konvensional. Dampaknya adalah ferjadinya perbedaan beban pajak yang harus
ditanggung dalam dua produk instrumen keuangan yang mempunyai fungsi sama.

PPN merupakan pajak atas konsumsi yang dikenakan kepada pengguna
barang atau jasa kena pajak, sehingga penanggung beban PPN Sukuk Ijarah
adalah investor yang menerima manfaat aset. PPN menyebabkan biaya penerbitan
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Sukuk menjadi lebih mahal dibanding obligasi karena ada tambahan biaya yang
harus dikeluarkan investor saat membeli sukuk sebesar 10%. Tabel 4.4
memperlihatkan perbedaan perlakukan tersebut menyebabkan perbedaan beban
pajak yang ditanggung oleh investor. Ini tentu saja tidak sesuai dengan asas
keadilan, karena salah satu penjabaran asas keadilan dalam pemungutan pajak
adalah adanya persamaan atau equity dimana menurut Fritz Neumark asas ini
menghendaki supaya orang-orang yang berada dalam kedudukan dan posisi
ekonomi yang sama harus menanggung utang pajak yang sama pula. Asas equiiy
tidak terjadi karena investor yang bermaksud menanamkan investasi di instrumen
syariah menanggung beban pajak yang lebih tinggi dibanding instrumen
konvensional.

Pemungutan pajak yang tidak adil juga tidak sesuai dengan hukum Islam
seperti yang dikatakan oleh Yusuf Qardawi, pajak yang diakui dalam sejarah
Islam dan dibenarkan sisternnya harus memenuhi syarat pembagian beban yang
adil, tidak pilih kasih dan tidak membeda-bedakan, demikian pula mayoritas
ulama berpendapat negara harus adil dalam pajak dan rakyat harus memenuhi

kewajiban mereka.

Tabel 4.4 Perbandingan Pengenaan PPN atas Obligasi dan Sukuk ljarah Kerporat

Tahapan -3 OBLIGASI INDOSAT
PT. INDOSAT
Emisi 100 milyar 100 milyar
PPN dan PPh atas | PPN 10% = 10 milyar | PPN=0
peralihan aset sesuai Pasal 16D dan Sesuai pasal UU PPN
dipungut dari pasal 1A ayat 1a dan 4A hurf2d
penyerahan asset | pasal 3A ayat |
Harga di Pasar Harga pasar termasuk Harga pasar
Sekunder PPN
Harga saat jatuh 100 milyar 100 milyar
tempo Atau harga pasar atau harga pasar
(termasuk PPN)
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Ketidakadilan dalam memungut pajak dapat menimbulkan pertawanan

dari wajib pajak, berupa penghindaran pajak (fax avoidance). Penghindaran pajak

merupakan usaha pengurangan secara legal yang dilakukan dengan cara

memanfaatkan ketentuan-ketentuan di bidang perpajakan secara optimal

diantaranya memanfaatkan hal-hal yang belum diatur dan kelemahan-kelemahan

yang ada dalam peraturan perpajakan yang berlaku.

Tabel 4.5 Perbandingan Tingkat Keuntungan Sukuk Ljareh Korporat dan Obligasi

FEE

PENERBITAN OSI(S /OBLIGASI BUNGA

(SUKLX) IJARAH
Obligasi Apexindo Pratama Duta I Tahun 2005 12.25
Obligasi Syarizh ljarah Apexindo Pratama Duta I Tahun 12.25
2005
Obligasi 11 Matahari Putra Prima Tahun 2004 13.8
Obligasi Syariah ljarah I Matahari Putra Prima Tahun 13.8
2004
Obligasi I HITS Tahun 2004 Seri B 14
Obligasi Syariah [jarah ] HITS Tahun 2004 14
Obligasi Berlina I Tahun 2004 Seri B 13.72
Obligasi Syariah [jarah Berlina I Tahun 2004 13.72
Obligasi PLN VIII Tahun 2006 Seri A 13.6
Obligasi Syariah Ijarah PLN I Tahun 2006 13.6
Obligasi Indorent I Tahun 2004 Seri B 13.25
Obligasi Syariah Jjarah Indorent I Tahun 2004 13.25
Obligasi Sona Topas Tourism Industry Tahun 2004 14.75
Obligasi Syariah ljarah Sona Topas Tourism Industry 14.75
Tahun 2004
Obligasi Berlina I Tahun 2004 Seri B 13.75
Obligasi Syariah Ijarah Berlina I Tahun 2004 13.72
Obligasi Indosat I'V Tahun 2005 12
Obligasi Syariah Ijarah Indosat Tahun 2005 12

Sumber www.ksei.co.id lelah diolah kembali
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Emiten yang menerbitkan sukuk dan obligasi pada saat yang sama
memberikan manfaat berupa bunga atau sewa fjarah yang sama nilainya (lihat
table. 4.5). -Investor yang rasional tentu akan memilih membeli obligasi jika
membeli sukuk harus dikenakan PPN sementara fingkat keuntungan yang
diberikan sama. Kondisi tersebut bisa mendorong terjadinya penghindaran pajak,
bila tidak, berisiko Sukuk ljarah menjadi tidak laku. Penghindaran pajak bisa
dilakukan melalui pendekatan akuntansi dimana belum adanya standar akuntansi
dalam penerbitan sukuk ijarah memberikan keleluasean bagi emiten dalam
memposting transasksi sukuk ijarah sehingga bisa lepas dari pengenaan pajak.

Berdasarkan penelitian Bapepam tentang standar akuntansi diketahui ada
emiten yang memasukkan penerimaan sukuk ijarah sebagai hutang, bukan atas
transaksi penyerahan aset, dari sisi perpajakan fentu saja transaksi tersebut bukan
objek PPN. Demikian pula dikatakan berkaitan dengan Sukuk Karah hanya
beberapa Emiten yang mengungkapkan mengenai aset yang disewakan, tdak ada
Emiten yang mengungkapkan aset ijarah secara rinci yang mencakup informasi
mengenai status kepemilikan aset ijarah oleh perusahaan penerbit Sukuk Ijarah
ataupun oleh pemegang Sukuk Ijarah, nilai aset ljarah, dan penyajian aset ijarah di
dalam laporan keuangan. Hal tersebut menjadikan penerbitan sukuk Ijarah

korporat menjadi rawan terhadap penyimpangan,

42.2 Tinjauan Asas Kepastian Hukum

Reformasi perpajakan harus meminimalisasikan kawasan kelabu karena
kawasan kelabu dapat menyebabkan ketidak pastian hukum, sementara kepastian
hukum merupakan salah satu asas yang harus dapat dicapai dalam merumuskan
undang-undang, termasuk undang-undang pajak. Kepastian hukum menyangkut
subjek, objek, tarif dan transaksi terhutang pajak sangat penting dalam proses
pemungutan pajak karena dapat menghindari terjadinya permaselahan pada saat
pelaksanaannya di lapangan. Harus dihindari adanya pasal-pasal dalam undang-
undang yang dapat menimbulkan penafsiran yang berbeda, bahasa undang-
undang-harus tegas, lugas, dan jelas.

Undang-undang PPN yang ada tidak mengatur transaksi keuangan yang
berkaitan dengan transaksi riil, undang-undang memperlakukan transaksi
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keuangan dengan transaksi riil sebagai dua aktivitas yang berbeda dan ketentuan
yang saling bertolak belakang. Secara umum transaksi riil yang menyangkut
penyerahan barang dan jasa terhutang PPN, kecnali diatur secara khusns seperti
untuk kegiatan ekspor, dan secara umum kegiatan transaksi kevangan menjadi
kegiatan yang tidak terhutang PPN karena transaksi tersebut tidak menyangkut
konsumsi atas barang dan jasa.

Pada saat sebuah transaksi melibatkan keduanya maka muncul ketidak
pastian. Dalam konteks Sukuk ljarah ketidakpastian muncul pertama pada
pengambilan pasal yang menjadi acuan. Pihak wajib pajak cenderung menafsirkan
Sukuk Ijarah bukan merupakan transasksi terhutang PPN karena Sukuk Ijarah
secara definisi berdasarkan fatwa DSN adalah surat berharga jangka panjang
berdasarkan prinsip syariah yang dikeluarkan Emiten kepada pemegang obligasi
syariah, sehingga pasal yang layak jadi rujukan adaiah pasal 4A ayat 2d, dengan
pasal tersebut maka Sukuk ljarah adalah surat berharga seperti obligasi
konvensional sehingga tidak perlu dipungut PPN. Di pihak lain pemerintah
melalui departemen teknisnya bisa menafsirkan Sukuk Ijarah Korporat sebagai
transaksi terhutang PPN karena ada penyerahan underlying asset. Pemerintah
bisa memjuk kepada pasal 1A ayat la dan pasal 4 huruf a dan ¢ atan pasal 16D
sebagai pasal yang relevan karena dibalik instrumen investasi tersebut terdapat
transaksi riil yang jelas terhutang pajak berupa pengalihan hak atas aset.
Pandangan bisa dilihat pada Surat Direktur jenderal Pajak Nomor S-
679/P1.32/2006 tentang Tanggapan atas Draft Rancangan Undang-undang tentang
Surat Berharga Syariah Negara atau Sukuk Negara dimana dalam surat tersebut
disebutkan:

Poin 4.b

Pada dasamya penerbitan Sukvk dan obligasi merupakan cara pembiayaan,
walaupun sama-sama pembiayaan akan tetapi perlakvan Pajak Pertambahan
Nilainya berbeda. Uniuk bunga atas obligasi tidak dikenakan Pajak
Pertambahan Nilai, akan tetapi untuk penerbitan Sukuk yang dalam skema
transaksinya selalu melibatkan kegiatan penyerahan barang dan atau jasa,
perlaknan Pajak Pertambahan Nilainya adalah sebagai berikut :
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1. Dalam hal pemerintah melakukan kegiatan perdagangan dan menjalankan
usaha jasa maka pemerintah termasvk dalam pengertian pengusaha,
sehingga atas pengalihan aset dari pemerintah ke SPV dalam rangka
penerbitan Sukuk terutang Pajak Pertambahan Nilai dan Pajak Penjualan
atas Barang Mewah, begitu juga penyerahan jasa sewa dart pemerintah ke
SPV terutang Pajak Pertambahan Nilai.

2. Penjualan kembali aset dan penyerahan jasa oleh SPV kepada pemerintah
terutang Pajak Pertambahan Nilai yang dipungut oleh SPV sebagai pihak
penjual,

3. Imbalan yang diterima investor dari Sukuk tidak dikategorikan sebagai
bunga karena prinsip syariah tidak mengenal bunga tapi imbalan atau
sewa, oleh karena itu atas imbalan atau sewa yang diterima investor

teruteng Pajak Pertambahan Nilai.

Poin 4.c
Sesuai penjelasan angka 4a dan 4b tersebut di atas dan sepanjang ketentuan

dalam Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1983 sebagaimana telah diubah
terakhir dengan Undang-Undang No. 18 Tahun 2000 belum diubah, maka atas
transaksi Sukuk masih tetap dikenakan Pajak Pertambahan Nilai sesuai
penjelasan pada angka 4b.

Objek pembahasan surat di atas ditujukan untuk Sukuk Negara yang
kemudian dibebaskan dari PPh dan PPN dengan syarat-syarat tertentu, tetapi
esensinya penefSiran tersebut dapat diterapkan pada Sukuk Ijarah Korporat
sehingga Sukuk Ijarah Korporat menjadi transaksi yang terhutang PPN.

Ketidak pastian hukum yang terjadi menyebabkan adanya ketidakpastian
mengenai batasan hak dan kewajiban wajib pajak tersebut. Wajib pajak yang
menganggap transaksi tersebut tidak terhutang pajak masih mempunyai
kekhawatiran setiap saat akan ditagth pajak, dan bisa mempengaruhi keputusan
untuk mencari selamat dengan tidak menerbitkan Sukuk ljarah yang aturannya
tidak jelas. Kekhawatiran tersebut bisa kontraproduktif dengan upaya untuk
mengembangkan sektor keuangan berbasis syariah, karena bagi calon investor

kepastian hukum merupakan salah satu yang mutlak diperlukan dalam mengambil
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keputusan investasi. Dari sisi pemerintah ketidak pastian hukum ini juga akan
menyulitkan pemungutannya.

Keadaan ini tidak bisa dibiarkan berlarut-larut, harus ada kemauan
pemerintah vuntuk mempertegas aturan yang ada sehingpa dapat memberikan
ketenangan bagi wajib pajak khususnya dalam melakukan kegiatan ekonomi

berbasis syariah.

4.3  Perbandingan dengan Peraturan Perpajakan di Negara Lain
Berdasarkan data IFIS (Islamic Finance Information Services) yang
dikutip oleh David Testa dalam presentasinya berjudul “Cross Border Sukuk
Issues” pada pertemuan London Sukuk Svwmmit tanggal 21 Juni 2007, produk
pertama GCC sovereign Sukuk diterbitkan tahun 2001, setelah itu sukuk tumbuh
dengan pesat dimana tahun 2005 terbit 55 sukuk meningkat US$9.6 milyar tahun
2006 ada 66 penerbitan, meningkat US$17.0 milyar dan tabun 2007 ada 40
penerbitan dengan UJS$33.8 milyar, data tersebut menggambarkan bahwa sukuk
merupakan instrumen yang potensial untnk berkembang secara global, adapun

sebarannya sebagaimana tabel 4.6 di bawah

Table 4.6 Statistik Sukuk berdasarkan Negara,
sampati dengan 10 Juni 2007

Negara Total Penerbitan dalam Jumlah Penerbitan
Jutaan USD
Uni Emirat Arab 4.945,9 6
Saudi Arabia 600,00 1
Malaysia 5.858,17 35
Kuwait 200,00 1
Pakistan 16,48 1
Bahrain 101,00 7
Total 11.721,55 51

Sumber : Presentasi tentang “Cross-Border Sukuk Issues” oleh Executive Director
Heszd of Islamic Finance, Westl.LB dalam acara London Sukuk Summit, 2] June 2007

Data pada table 4.6 menunjukkan bahwa negara yang paling banyak
menerbitkan sukuk adafah Malaysia diikuti oleh negara-negara Timur Tengah
seperti UEA, Arab Saudi, Kuwait dan Bahrain.
bagaimana kebijakan perpajakan yang diterapkan negara tersebut. Perpajakan

Menarik vntuk dipelajari
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Malaysia menarik dicermati karena dalam banyak hal Indonesia memiliki
berbagai kemiripan dengan Malaysia sebagai negara muslim di wilayah Asia,
demikian pula negara di Timur Tengah yang dikenal memiliki rezim pajak liberal
karena negaranya yang sudah kaya dari pendapatan minyak. Selain itu juga perlu
untuk ditelaah bagaimana perlakuan perpajakan yang diterapkan negara non
muslim seperti Inggris dan Singapura dalam upaya mendukung perkembangan
ekonomi berbasis Islam diantaranya sukuk ijarah. Perbandindingan tersebut bisa
dijadikan sebagai acvan dalam membuat rumusan usulan amandemen undang-
undang PPN di Indonesia.

4.3.1. Peraturan Perpajakan &i Malaysia

Pemungutan pajak di Malaysia menjadi wewenang Lembaga Hasil Dalam
Negeri (LHDN), vang bertanggung jawab dalam pelaksanaan undang-undang
pajak meliputi Sales Tax Act 1972, Income Tax Act 1967, Real Property Gains
Tax Act 1976, Promotion of Investment Act 1986 , Bea Materai 1949 (Stamp Act
1949), Labuan Offshore Business Activity Tax Act 1990. Dari keseluruhan
undang-undang tersebut yang cukup relevan untuk dibahas adalah Sales Tax Act
1972, Real Property Gains Tax Act 1976.

Malaysia menerapkan Pajak Penjualan (sales tax) sebagai pajak atas
konsumsi barang, berbeda dengan Indonesia yang menggunakan sistem Pajak
Pertambahan Nilai. Pajak penjualan merupakan sistem pemungutan pajak yang
dikenakan satu kali (single stage) sementara PPN bersifat multi tahap dan
dikenakan sepanjang jalur produksi dan distribusi.

Undang-undang Pajak Penjualan 1972 (Sales Tax Act 1972) menetapkan
pajak konsumsi dikenakan pada saat impor barang dan pada tahap pabrikasi di
seluruh wilayah persekutuan, yang dijual, dipergunakan atau diserahkan oleh
pengusaha kena pajak, kecuali penjualan atan penyerahan pabrikan tertentu oleh
Direktur jenderal atas perolehan barang tidak terhutang pajak. Ketentuan
tersebut tercantum dalam section 6 yaitu:

“ Subject to this Act, sales tax shall be charged and levied on all taxable

goods : (a) marnufactured in the Federation, or acquired under the
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provisions of section 9, by a taxable person and sold, used or disposed of
by him, otherwise than by sale or disposal to a licensed manufacturer
authorised by the Director General to acquire such goods without

payment of tax”.)

Para pabrikan harus terdaftar terlebih dahulu untuk bisa memungut dan
menyetor pajak penjualan berdasarkan undang-undang ini. Pabrikan yang
penjualannnya dalam satn tahun kurang dari RM 100.000 dikecunalikan dari
kewajiban untuk terdaflar, sehingga mereka dipungnt pajak pada saat
memperoleh input produksi. Pabrikan kecil bisa memilih untuk mengajukan diri
untuk terdaftar berdasarkan Undang-undang Pajak Penjualan 1972, sehingga
mereka hanya membayar pajak penjuzlan pada saat produk selesai sementara

atas inputnya mereka dibebaskan dari pajak.

Di Indonesia hal tersebut dianalogikan dengan kewajiban bagi pengusaha
untuk dikvkuhkan menjadi Pengusaha Kena Pajak kecuali pengusaha kecil
dengan peredaran uszhanya dalama satu tahun dibawzh 1 milyar dikecualikan
dari kewajiban untuk dikukuhkan sebagai pengusaha kena pajak walaupun
kemudian bisa memilih untuk terdaflar sebagai Pengusaha Kena Pajak.

Sales Tax Act 1976 mendefinisikan objek pajak pada pabrikasi sebagai
barang dari material organik atau non organik, dilvar minyak, yang mengalami
proses secara manual atab mekanik menjadi bentuk yang baru, dengan mengubah
ukuran dan bentuk, asal termasuk proses assembling bagian-bagian mesin menjadi
satu produk yang lain, tetapi tidak termasuk dalam instalasi mesin atau peralatan
untuk tujuan konstruksi. Pengertian barang dalam Undang-undang tersebut adalah
seluruh barang yang bisa dipindahkan. Undang-undang PPN mendefinisikan
objek pajak secara berbeda karena objek pajak didefinisikan berupa barang baik
barang berwujud, yang menurut sifat atau hukvmnya dapat berupa barang
bergerak atau barang tidak bergerak, dan barang tidak berwujud serta jasa. Jadi
cakupan Sales Tax Act 1972 lebih sempit dibanding dengan nndang-undang PPN
di Indonesia. Sales Tax Act 1972 hanya membatasi ohjek pajak penjualan barang
dikenakan pada level pabrikan dan barang impor, sementara undang-undang PPN
di Indonesia tidak dibatasi demikian. Dengan demikian berdasarkan undang-
undang Malaysia, penyerahan asset yang menjadi underlying transaction
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penerbitan sukuk ijarah bukaniah transasksi yang terhutang pajak penjualan tidak
seperti berdasarkan undang-undang PPN di Indonesia. Apabila Sukuk Ijarah
Indosat dianalisis dengan undang-undang pajak Malaysia khususnya Pajak
Penjualan maka transaksi penyerahan aset berupa sirkit milik Indosat bukan
transaksi terhutang pajak penjualan karena yang masuk dalam transaksi terhutang
pajak penjualan menurut undang-undang ini diantaranya transaksi impor barang
dan barang industri atau manufaktur, sementara yang underlying asset sukuk
ijarah umumnya adalah barang modal. Mengingat objek yang dialihkan bukan
objek pajak maka tidak relevan untuk melihat subjek dan jenis transaksinya

Real property Gains Tax 1972. (RPGT) merupakan undang-undang yang
mengatur pengenaan pajak atas kenntungan dari penyerahan harta kekayaan/aset
berwujud yang ada di Malaysia termasuk interest, option, right atas kepemilikan
dalam Real Property Company Shares dimana keuntungan tersebut bukan
merupakan objek dari pajak penghasilan atau yang dikecualikan dari pajak
penghasilan, Penyerahan menurut Schedule 2. point 2 meliputi

“every method, scheme or arrangement by which the ownership of an
asset is transferred from one persomn to another shall constitute an
acquisition of the asset by the transferee and a disposal of the asset by the

transferor”.

Dengan kata lain definisi penyerahan dalam UU RPGT meliputi berbagai jenis
perjanjian yang menyebabkan kepemilikan asset berpindah dari satu pihak kepada
pihak lain.

Subjek dari RPGT adalah setiap pribadi atau badan hukum yang berada di
Malaysia ataupun di luar Malaysia yang memperoleh keuntungan dari
penyerahaan aset berwujud atau real Property Company Shares. RPGT
memberikan beberapa pengecualian terhadap transaksi-transaksi tertentu
sebagaimana diatur dalam Schedule 2 point 3 yang mengatakan bahwa
“Transactions in which disposal price is deemed equal to acquisition price. (g
the disposal of an asset by a person to an Islamic Bank under a scheme where that
person is financed by such bank in accordance with the Syariah”. Harpa

penyerahan harta tersebut dianggap sama dengan harga perolehan diantaranya
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terhadap penyerahan aset yang dilakukan kepada bank Islam dimana pihak
tersebut memperoleh pembiayaan bank berdasarkan prinsip syariah. Bank Islam
sesuai Schedule 2 point 1.1 adalah " Islamic Bank has the meaning assigned to it
under the Islamic Banking Act 1983 [Act 276] and includes a person carrying on
banking or financing activities in accordance with the Syariah. Jadi pengertian
Islamic bank dalam undang-undang ini adalah pihak-pihak dalam aktivitas
perbankan di bawah undang-undang Bank Islam 1983 atau aktivitas keuangan
yang sesnai dengan syarish. Dengan di anggap sama maka keuntungan yang
diperoleh dart selisih harga jual dengan harga beli dalam transaksi perbankan dan
transaksi keuangan bukan merupakan objek dari RPGT.

Ketentuan pada lainnya yaitu Schedule 2 poimt 1.5 yang mengatakan
bahwa “Any reference in this Schedule to interest shall apply, mutatis mulandis, 1o
expenses incurred in lien of interes!, in fransactions conducted in accordance with
the principles of Syariah™ dalam arti bahwa apapun nama yang dipergunakan
sepanjang substansinya sama maka diperlakukan samma jika sepanjang berkaitan
dengan prinsip syariah. RPGT bila dibandingkan dengan sistem perpajakan di
Indonesia lebih mendekati kepada Pengenaan PPh Pasal 4 ayat 1 atau pasal 4 ayat
2 yang dikenakan pada keuntungan akibat penyerahan aset,

Berdasarkan Undang-undang RPGT, secandainya nilai penyerahan
underlying asset pada penerbitan sukuk ijarah PT. Indosat sebesar 500 milyar
sementara nilai bukn hanya 350 milyar maka bila mepurut undang-undang di
Indonesia selisih sebesar 150 milyar Rupiah merupakan keuntungan perusahaan
yang terhutang PPh, sementara menurut RPGT Schedule 2 point 3 dan Schedule 2
point 1.1 tidak terhutang RPGT karena nilai perolehan dianggap sama dengan
nilai penyerahan sehingpa tidak ada keuntungan yang bisa dikenakan pajak.

Berdasarkan pasal-pasal di atas, penyerazhan aset baik melalui jual beli,
tukar menukar atau perjanjian lain merupakan objek dari RPGT tetapi tidak akan
dipungut karena dianggap tidak ada keuntungan. dengan demikian penyerzhan
underlying asset uotuk kepentingan penerbitan Sukuk Ijarah bukan objek dari
undang-undang RPGT maupun pajak penjualan, schingga tidak terjadi pajak
tambahan.
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4.3.2 Peraturan Perpajakan di Negara-negara Timur Tengah

Negara-negara di Timur Tengah umumnya Negara kaya dengan
pendapatan utama negara diperoleh dari minyak. Salah satu diantara negara
penerbit sukuk terbesar di Timur Tengah adalah Uni Emirat Arab (UAE). UAE
merupakan nepara federasi yang terdiri dari 7 negara bagian (emir) yaitu Abu
dhabi, Ajman, Dubai, Fujairah, Ras al-Khaimah, Sarjah dan Umm al-Quwain.
Negara kaya minyak dan gas alam ini tidak menerapkan undang-undang pajak di
federasinya, ketentuan perpajakan ditetapkan oleh masing-masing -emir seperti
Dubai Tax Laws, Abu Dhabi Tax Laws, dan Sarjah Tax Law. Secara umum di
UAE pajak dikenakan pada perusahaan minyak dengan tarif yang relatif tinggi
yaitu 55% di Dubai, dan 50 % di emir lainnya, pajak juga dikenakan kepada
perbankan asing dengan tarif 20%. Selanjutnya diterapkan custom duty sebesar
10% atas barang mewah dan barang impor serta mumicipal tax 5% atas sewa
rumah tinggal! dan 10% untuk komersial. Tidak dikenal adanya pajak penghasilan
pribadi, pajak properti mapun pajak pertambahan nilai.

Negara UAE mempertimbangkan untuk menerapkan PPN dan saat ini
masih dalam tahap mengkaji dampak positif atan negatif yang mungkin timbul
akibat penerapan sistem tersebut, awalnya pemberlakuan PPN direncanakana pada
tahun 2009 kemudian mundur menjadi tahun 2010 sebagaimana dikatakan oleh
dikatakan Saeed Khalifa Saeed Al Marri, Deputy Director-General of the UAE
Federal Customs  Authority yang dilansir dalam website
www.uaeinteract.com/chinese/news. Dikatakan penerapan PPN di UAE tidak
mungkin bisa dilaksanakan kecuali ke enam negara yang tergabung dalam GCC
menerapkan sistem serupa. PPN tersebut rencananya akan menggantikan cusiom
duty yang saat ini diberlakukan di UAE, tarif PPN berkisar antara 3 s.d 5 %. Jika
PPN tersebut jadi diberlakukan maka UAE menjadi negara pertama dari negara
yang terpabung dalam Gulf Cooperation Council (GCC) yang menerapkan pajak
atas barang dan jasa.

Bahrain, seperti halnya UEA merupakan Negara Timur Tengah yang kaya
minyak dimana sumber pendapatan negara mayoritas dari produksi dan
pemrosesan minyak. Karakter perpajakan Bahrain sangat berbeda dengan
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Indonesia, ini struktur pajak terdiri dari pajak perusahaan yang hanya diterapkan
pada perusahaan minyak, gas dan petroleum termasuk di dalamnya perusahaan
yang terlibat dalam proses eksplorasi, produksi, dan refining. Besaran tarif
sebesar 46% dari keuntungan bersih perusahaan. Municipal tax, yaitu pajek yang
dibayar oleh pribadi atau perusahaan yang menyewakan properti di- Bahrain
dengan tariff 12%. Social Security Taxes bagi pemberi kerja yang mempunyai
pekerja lebih dari 10 orang sebesar 10 %. Bahrain tidak menerapkan withholding
rax, tidak ada income tax , dan sales tax hanya untuk penjvalan atau penyerahan
bahan bakar/bensin, tidak ada pajak pertambahan nilai termasvk atas jasa
keuangan, tidak pajak properti atau pajak produksi dan tidak ada capital gain tax.

Arab Saudi merupakan nagara Timur Tengah yang menerbitkan sukuk
dengan nilai yang cukup signifikan. Perpajakan di negara ini dikelola oleh
Department Zakat and Income Tax (DZIT) yang mengelola penerimaan zakat
bersama dengen pajak. DZIT didirikan berdasarkan Resolusi Menteri no. 394
tanggal 7/8/1370 H atau 14/6/1951, bertujuan mengadministrasikan dan
mengumpulkan zakat atas barang-baranng komersial dari individu dan
perusahaan Saudi serta negara-negara GCC, mengadministrasikan dan
mengumpulkan pajak dari non Saudi/asing yang berbisnis di Saudi, saham
perusahaan Saudi yang dimiliki partner non Saudi serta perusahaan asing yang
berbisnis dan memperoleh pendapatan dari Saudi.

Berdasarkan informasi dari website milik DZIT, www.dzit.gov.sa, secara
umum orang asing (non residenf) yang memperoleh penghasilan dari Saudi
menjadi subjek pajak pendapatan dengan tarif berkisar 5 % s.d 20 % sesuai
dengan lapisan pendapatan, sementara penduduk Saudi menjadi subjek zakat.
Di negara ini tidak dikenal pajak properti, pajak penjualan atau PPN. Corporate
tax diterapkan pada perusahaan lokal dengan tarif umum 20 % sementara
perusahaan misyak dan gas tarifnya berkisar 30% sampai 85%.

Menarik untuk diketahui bagaimana ketentuan untuk menghitung dasar
pengenaan zakat yang dilakukan Arab Saudi, diantaranya yang menambah dan
mengurangi desar pengenaan zakat. Salah satu diantara yang dapat menambah
zakat terhutang adaleh pinjaman yang digunakan untuk membiayai perolehan
harta {(capital assets) dan inventory setelah satu tahun. Sementara yang dapat
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mengurangi dasar penghitangan zakat adalah investasi jangka panjang termasuk
investasi jangka panjang yang dilkukan perbankan dalam Saudi govermmental
bonds. Dengan ketentuan tersebut maka dana pembiayaan yang diperoleh dari
sukuk ijarah seharusnya masuk dalam kategori hutang untuk membiayai
perolehan harta sechingpga menjadi objek dari zakat harta.

Melihat sistem perpajakan yang berlaku di ketiga negara tersebut maka
tidak akan ada permasalahan pajak yang muncul khususnya beban pajak
tambahan karena pengenaan PPN pada underlying transaction penerbitan sukuk
ijarah dan tidek ada yang bisa dipelajari bagaimana mereka memperlakukan

sukuk secara khusus karena memang undang-undangnya tidak ada yang relevan.

4.3.3 Peraturan Perpajakan di Inggris

Pemerintah Inggris sangat mendukung upaya pengembangan ekonomi
Islam khususnya sektor kewangan. Mereka berencana menjadikan neparanya
sebagai pusat keuangan Islam dunia serta menjamin bahwa semua masyarakat
Inggris dapat berpartisipasi di dalamnya apapun agamanya. Untuk mendukung
rencana tersebut pemerintah Inggris mulai tahun 2003 telah melakukan beberapa
langkah nyata seperti mendirikan lima Bank Islam dan satu Asuransi Takaful
dengan otoritas dari Financial Services Authority (FSA) — satu-satunya institusi
kevangan Islam di Uni Eropa. Mereka juga membentuk Islamic Finance Experts
Group (IFEG) yang bertujuan memberikan saran bagaimana langkah terbalk yang
perlu diambil untuk mencapai tujuan tersebut kepada pemerintah. Pidato Ed Balls
MP, Ecanr;)mic Secretary to the Treasury, pada forum Euromoney Conference on
Islamic Finance awal Janvari 2007 mengatakan bahwa keuvangan Islam di Inggris
mengalami pertumbuhan yang signifikan hingga saat itu terdapat sekitar £250
milyar dana berputar dalam sistem keuangan Islam dan setiap tahun mengalami
pertumbuhan sekitar 15%.

Salah satu instrumen keuangan Islam yang menjadi perhatian pemerintah
adalah sukuk, pemerintah Inggris berminat menerbitkan sukuk negara. Mereka
kemudian melakukan konsultasi kepada berbagai pihak sepertii bank investasi,
bank Islam, kantor hukum, konsultan, agen rating, individu dan akademisi yang

Univarzitas Indonesia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



103

dijadikan bahan pertimbangan pemerintah Inggris untuk melakukan langkah
berikbimya diantaranya terkait masalah perpajakan.

Pemungutan pajak di Inggris dilakukan oleh HM Revenue & Customs
(HMRC). Struktur perpajakan di Inggris terdiri dari pajak langsung yaitu Pajak
Pendapatan, National Insurance Contribution, yaitu pajak pegawai atau pekerja
bebas sejenis withholding tax, Capital Gain Tax , yaitu pajak atas transfer aset,
pajak perusahaan dan pajak tidak langsung meliputi Excise duties, Insurance
Premium Tax, Petrolenm Revenue Tax, Stamp Duty, Stamp Duty Land Tax,
Stamp Duty Reserve Tax, dan VAT Act..

Berdasarkan VAT Act 1994 yang dimaksud dengan penyerahan adalah
segala bentuk penyerahan kecuali yang dikecualikan berdasarkan undang-
undang. Schedule 9 mengatur pengecualian bagi sektor kenangan atau finance
dari pengenaan VAT Act 1994. VAT Act 1994 bila diterapkan terhadap sukuk
ditengarai bisa menimbulkan masalah karena adanya penyerahan/transfer aset
kepada pemegang sukuk sebagai syarat penerbitan sukuk. Pemilik sukuk yang
menerima penyerahan dan memegang manfaat kepemilikan underlying asset
menjadi subjek dari PPN dengan tarif 17,5 %, dari nilai pembelian sukuk dan
nilai pembayaran sewa, yang tidak bisa diambil kembali. Hal ini tidak
menguntungkan baik bagi penerbit sukuk maupun investor karena sukuk menjadi
tidak kompetitif dibandingkan dengan produk konvensional lainnya yang tidak
terhutang PPN. Selain masalah VAT, transaksi jual beli underlying asset
menimbulkan berbagai permasalahan teknis seperti, apakah jual beli tersebut
menjadi subjek dari stamp duty, apakah subjek dari capital gain tax atau income
tax, dan apakah menjadi subjek dari VAT atau stamp duty land tax, bagaimana
dengan pendapatan sewa, apakah menjadi subjek pajak pendapatan? Pertanyaan
tersebut tidak ada penyelesaiannya karena sukuk tidak dikenal dalam konteks
perpajakan di Inggris, persis seperti yang terjadi di Indonesia saat ini.

Apabila melihat mekanisme sukuk dimana penerbit sukuk harus menjual
aset terlebih dahulu, maka penjuslan tersebut merupakan penjuzlan terhutang
pajak, hal yang tidak terjadi pada obligasi, penjualan tersebut juga menyebabkan
munculnya stamp duty land tax juga VAT.
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Masalah yang dihadapi sama dengan yang dihadapi Indonesia karena
seperti dikatakan Rahman sistem undang-undang PPN Indonesia mempunyai
kesamaan dengan Undang-undang PPN di negara Uni Eropa. Perbedaannya
pemerintah Ingpris segera mengambil langkah antisipasi melihat adanya potensi
pasar sukuk yang besar. Mereka kemudian mengeluarkan kebijakan baru untuk
sukuk dengan memberikan jaminan perlakuan perpajakan yang sama seperti pada
sekuritas konvensional, Perubahan ketentuan tersebut juga memberikan jaminan
bahwa sukuk bisa kompetitif dengan produk konvensional

Kebijakan di atas dituvangkan dalam Financial Bill 2007 tentang
Penyusunan Kenangan Alternatif (dlternatif Finance Arrangement) pada tanggal
21 Maret 2007 berlaku mulai April 2007 dan ditujukan bagi perorangan dan
perusahaan yang hendak memperoleh dana dengan pembiayaan sukuk. Finance
Act 2007 ini mengamandemen Finance Act 2005 dengan menambah section 48A
dan 48B pada clause 52. Berdasarkan section ini Shari'a compliant investment
bonds atau sukuk, secara ekonomis adalah sama dengan sekuritas. konvensional.
oleh karena ite periakuan perpajakannya harus sama denga sekuritas
konvensional. Dalam Financia] Bill ini HM Trcasury mendefinisikan sukuk
sebagai Alternative Finance Investmen! Bond (AFIB). Setelah berlakunya FA
2007, sukuk baik sukuk negara maupun korporat diperlakukan sama denga surat
hutang konvensional khusus untuk keperluan perpajakan sehingga permasalahan
tadi terselesaikan dengan sendirinya.

4.3.4 Peraturan Perpajakan di Singapura

Mr. Ong Chong Tee, Deputy Managing Director dari Monetary Authority
of Singapore (MAS) pada forum Asian Banker Summit 2005 mengatakan bahwa
Singapura tidak akan menjadi pusat keuangan internasional yang lengkap jika
tidak turut menawarkan jasa keuangan Islam.

Dalam rangka mendorong pertumbuhan kenangan Islam di Singapura,
pemerintah Singapura memberikan perhatian kepada masalah perpajakan yang
mungkin timbul karena mereka menyadari bahwa struktur dari produk keuangan
Islam yang berbeda dengan produk konvensional dapat menarik beban pajak lebih
tinggi dari produk keuangan konvensional. Untuk mengembangkan pasar mereka
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memfokuskan pada membuat aturan main yang menyamakan keuangan Islam
dengan konvensional dalam bidang perpajakan. Pemerintah dalam budget
terakhir menjelaskan dua perubahan. Pertama menghilangkan pembebanan
double stamp duties pada produk keuangan syariah termasuk dalam transaksi real
estate dengan mengadopsi apa yang telah dilakukan Inggris dan Malaysia. Kedua
memberikan perlakuan perpajakan yang sama pada Obligasi syariah dengan
Obligasi konvensional. Dengan demikian ketentuan perpajakan tersebut
menjamin bahwa produk syariah tidak menangpung beban pajak lebih dari yang
seharusnya akibat struktur produk tersebut.

Institusi yang bertanggung jawab terhadap pemungutan pajak di Singapura
adalah Inland Revenue Authority of Singapore (IRAS) dibawah kementrian
kenangan. Salah sate undang-undang perpajakan di Singapura adalah Goods and
Services Tax Act Chapter 1174 (GST) atan Undang-undang Perpajakan Barang
dan Jasa adalah undang-undang yang berlaku di Singapura untuk memungut pajak
atas konsumsi barang dan Jasa. Di Indonesia undang-undang tersebut identik
dengan Undang-undang PPN. Secara umum undang-undang ini memiliki
kemiripan dengan undang-undang PPN di Indonesia, diantaranya dalam
penentuan saat terhutang pajak, penentuan subjek pajak dan transaksi penyerahan
terhutang PPN.

Dalam GST ini dikenal tiga macam penyerahan yaitu (1) penyerahan
dengan tarif standar, penyerahan ini umum terhadap penyerahan barang dan jasa
yang ada di Singapura dengan tarif sebesar 7% (2) Penyerahan dengan tarif 0 %,
contohnya adalah penyerahan dalam rangka ekspor (3) penyerahan yang
dikecvalikan dari GST diantaranya adalah penyerzhan jasa keuangan yang
tertuang dalam fourth schedule. Pengecualian tersebut sama seperti undang-
undang PPN di Indonesia yang memberikan pengecualian terhadap jasa kevangan
dari pengenaan PPN. Perbedsannya adalah undang-undang PPN tidak
memberikan pengecualian jasa keuangan berbasis Islam secara khusus sementara
GST mengatur pengecualian kepada produk keuangan Islam dimana dalam fourth
schedule tentang exempt supplies mengenai pengecualian transasksi terhvtang
pajak pada huruf (») menyebutkan “the provision of financing by a financial
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institution in connection with a qualifying islamic financial arrangement in
relation to non-residential property, for which the financial institution derives an
effective return”. Berdasarkan pasal tersebut ketentuan pembiayaan yang
dilakukan oleh institusi kevangan yang berhubungan dengan non residential
property untuk memenuhi ketentuan syariah yang darinya diperoleh keuntungan,
dikecualikan dari penyerahan terhutang GST. Dengan demikian penyerahan
underlying asset yang menjadi syarat penerbitan sukuk ijarah berdasarkan
ketentuan ini menjadi transasksi yang tidak terhutang GST.

44  Rumusan Usulan Amandemen Undang-Undang PPN

Sukuk ljarah pada hakekatnya adalah instrumen investasi Islam yang
berbasis ijarah dimana investasi pada hakekatmya bukan merupakan kegiatan
konsumsi yang perlu dikenakan PPN. Kegiatan investasi justru menunda
konsumsi saat ini univk konsnmsi di masa depan. Manfaat investasi Sukuk Ijarah
Korporat juga dipergunakan untuk kegiatan pembiayaan seperti halnya obligasi
konvensional sehingga seharmsnya tidak perlu dibedakan perlakuan PPN nya.

Suknk Ijarah atau nama lainnya obligasi syariah ijarah seharusnya bisa
menjadikan Undang-undang Nomor § tahun 1995 tentang Pasar modal pasal 1 (5)
sebagai payung hukum, dimana pasal tersebut menyatakan bahwa '

Efek adalah surat berharga, yaitu surat pengakuan utang, surat berharga

komersial, saham, obligasi, tanda bukti utang, unit penyertaan kontrak

investasi kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan setiap derivatif dar

Efek.

Pasal tersebut menyatakan obligasi secara nmum sebagai surat berharga,
dengan demikian sukuk atau obligasi syariah seharusnya termasuk dalam kategori
obligasi dan merupakan surat berharga, sehingga ketentuan PPN nya bisa
mengacu kepada pasal 4A ayat 2d yang menyatakan bahwa surat berharga bukan
merupakan barang yang dikenakan PPN. Hanya saja dalam penerbitan Sukuk
ijarah selalu melibatkan transaksi ritl, sehingga tidak menutup kemungkinan
proses penerbitan instrumen tersebut khususnya transaksi underlying asset akan
diperlakukan seperti transaksi riil yang terhutang PPN, apalagi istilah sukuk tidak

{Inivarsitaa Indonasia

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



107

disebutkan dalam undang-undang Pasar Modal walaupun pada dasarnya sukuk
sama dengan obligasi syariah.

Pengenaan PPN pada sukuk ijjarah tidak sesuai dengan asas hukum
perpajakan baik dari sisi asas keadilan maupun asas kepastian hukum, sehingpa
demi keadilan dan kepastian hukum maka perlu dilakukan amandemen undang-
undang PPN.

Pembahan perlu dilakukan dalam level undang-undang karena perubahan
tersebut menyangkut hukum material yaitn penetapan tentang objek pajak,
Ketentuan ini mutlak harus diatur daiam bentuk undang-undang sesuai dengan
pasal 23(2) UU 1945 jo pasal 16, dimana ketentuan material tersebut tidak
diperkenankan dimuat dalam bentuk peraturan yang lebih rendah daripada bentuk
undang-undang. Hal tersebut dilakukan oleh Malaysia, Inggris dan Singapura
dengan melakukan amandemen pada undang-undang dengan memasukan pasal-
pasal terkait ekonomi syariah dalam pasal yang khusus. Pasal-pasal tersebut bisa
menjamin adanya perlakuan perpajakan yang sama kepada sukuk ijarah dengan
Obligasi Konvensional sehingga memberikan rasa keadilan serta kepastian
hukum.

Dengan pertimbangan asas keadilan dan kepastian hukum divsulkan
Sukuk Ijarah Korporat diperlakukan sama dengan surat-surat berharga lainnya
sebagai bukan objek PPN dengan mengabaikan terjadinya penyerahan underlying
asset yang dipergunakan unfuk memenuhi ketentuan syariah, dan melihat Sukuk
Tjarah sebagai satu objek secara utuh, tidak dipecah per transaksi. Perlu dilakukan
penyesuaian pasal terkait, diantaranya pasal 1 tentang definisi perlu ditambahkan
sesudah angka 4 dengan yaitu angka 5 dengan definisi

“Transaksi keuangan alternatif adalah transaksi keuangan diluar transaksi

keuangan pada umumnya”.

Menambahkan penjelasan pasal tersebut pada penjelasan undang-undang dengan
penjelasan sebagai berikut:

“Transaksi keuangan alternatif diantaranya transaksi keuangan syariah

yang berdasarkan syariah Islam atau transaksi keuangan lainnya yang

berbeda dengan transaksi kenangan yang telah umum dikenal”
Menambahkan pasal 1 angka (6) dengan
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“Penyerahan BKP dalam transaksi keuangan alternatif adalah penyerahan
BKP yang dilakukan oleh pengusaha, yang menjadi syarat dari penerbitan
instrumen kenangan pada ftransaksi keuangan alternatif, yang pada
dasarnya transaksi kenangan tersebut tidak terhutang atan tidak seharusnya
terhutang PPN™.
Menambahkan poin dalam pasal 1A ayat 2 tentang yang tidak termasuk dalam
pengertian penyerahan BKP” setelah huruf ¢ dengan “Penyershan BKP dalam
transaksi kenangan alternatif”’ Sehingga keseluruhan berbunyi:
Pasal 1A
(2) Yang tidak termasuk dalam pengertian penyerahan Barang Kena Pajak
adalah:
¢ Penyerahan Barang Kena Pajak kepada makelar sebagaimana
dimaksud dalam Kitab Undang-undang Hukum Dagang;
e Penyerahan Barang Kena Pajak untuk jaminan hutang pivtang;
» Penyerahan Barang Kena Pajak sebagaimana dimaksud dalam ayat
(1) huruf f dalam hal Pengusaha Kena Pajak memperoleh izin
pemusatan tempat pajak terutang
e Penyerahan BKP dalam transaksi keuangan alternatif

Agar lebih jelas lagi mengenai yang dimaksud dengan transaksi keuangan
alternatif , maka perlu diberikan penjelasan pasal 1A ayat 2d pada Penjelasan
Undang-undang dengan penjelasan sebagai beriknt:

“Pada dasamya semua transakst kenangan bukanlah objek PPN sehingga
setiap Penyerzhan BKP yang dilakukan hanya untuk memenuhi syarat
dilaksanakannya penerbitan instrumen kenangan pada transaksi keuangan
alternatif adalah penyerahan BKP yang tidak harus dipungut PPN,
sehingga perlakuan PPN transaksi keuangan alternatif menjadi sama
dengan transaksi keuangan pada umumnya™

Contoh:

PT. X membutvhkan dana investasi usaha, untuk memperoleh dana

pembiayaan yang dibutuhkan PT.X bermaksud untuk menerbitkan sukuk

dengan underlying asset berupa tanah dan bangunan. PT. X kemudian
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menyerahkan manfaat underlying asse! berupa tanah dan banpunan
tersebut kepada investor selama periode pembiayaan, dan setelah periode
pembiayaan berakhir underlying asset dijamin akan diserahkan kembali
100 % oleh investor kepada PT.X. sesuai dengan kontrak

Penyerahan BKP yang dilakukan PT.X kepada investor dilakukan untuk
memenuhi persyaratan syariah, dimana tujuan utamanya adalzh
pembiayaan, sehingga penyerahan BKP tersebut masuk dalam kategori
penyerahan BKP untuk memenubhi syarizh Islam”

Penambahan definisi dan redaksi pada pasal di atas dapat mengecualikan
penyerahan BKP, yang tujuan utamanya untuk memenuhi ketentuan dalam rangka
penerbitan instrumen kewangan berdasarkan transaksi keuanpan alternatif,
diantaranya transaksi ekonomi syariah dari pengenaan PPN sehingga beban pajak
yang ditanggung sama dengan Obligasi Konvensional.

Selanjutnya, dari uraian pada 4.1, transaksi penyerahan underlying asset
untuk keperluan penerbitan sukuk [jarah secara tegas perlu dinyatakan sebagai
transaksi tidak dikenakan PPN berdasarkan pasal 16D karena tidak sesuai dengan
tujuan pasal tersebut. Rahman dalam penelitiannya mengatakan bahwa
penyerahan aktiva dan pajak masukannya dapat dikreditkan yang menurut tujuan
semula fidak untuk diperjualbelikan secara teoritis fidak terutang Pajak
Pertambahan Nilai, namun karena aktiva tersebut dijual, maka sebagian pajak
masukan yang telah dikreditkan harus dikembalikan , karena aktiva tersebut tidak
lagi digunakan untuk kepentingan vsaha. Inilah yang menjadi pertimbangan
pemungutan PPN dalan penyerahan aktiva sesuai pasal 16D, supaya pemerintah
memperoleh kembali pajak yang telah diperhitungkan dalam kegiatan usaha.

Melihat latar belakang dan tujuan pasal tersebut, pemungutan PPN atas
penyerahan aktiva untuk tujuan semula tidak untuk diperjualbelikan hanya karena
untuk memenuhi ketenfuan syariah tidaklah tepat. Fakta yang terjadi emiten pada
dasarnya tidak berniat untuk menyerahkan barang modal yang menjadi underlying
asset! kepada investor karena barang modal tersebut diperlukan dalam rangka
usaha. Hal tersebut bisa disimpulkan demikian karena pada umumnya setelah
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transaksi penyerahan aset kepada investor dilanjutkan dengan akad wakalah dari
investor kepada emiten dengan redaksi vmumnya sebagai berikut

“Selanjutnya, berdasarkan Akad Wakalah yang dilangsungkan antara

Emiten dan Pemegang Sukuk, Pemegang Sukuk selaku Muwakkil

(penerima Objek Jjarah), memberikan kuasa khusus kepada Emiten

sebagai Wakil untuk melakukan hal-hal sebagai berikut...”.

Akad wakalah pengelolaan aset yang dilakukan secara bersamaan dengan
transaksi penyerahan aset pada Sukuk bisa memberi jaminan hukum bahwa
emiten fetap menggunakan aset tersebut dalam kegiatan untuk menghasiikan
BKP/JKP sehingga tidak sesnai dengan latar belakang dan tujvan pasal 16D,
Fakta lainnya adalah penyerahan tersebut bersifat sementara sebagaimana
ketentuan akad sukuk Kjarah dimana jangka waktu pemakaian dinyatakan secara
spesifik dan pada saat jatuh tempo aktiva tersebut kembali kepada emiten.

Dengan demikian seharusnya Undang-undang PPN dapat memperlakukan
Sukuk Jjarah dilihat sebagai sztu objek dan tidak memecahnya menjadi transaksi
jual, sewa, beli sebagaimana strukiur penerbitan sukuknya. Penerbitan sukuk
Ijarah dalam satu penawaran pada satu prospektus harus dilihat sebagai satu
kesatuan akad dengan melithat kepada substansinya sebagai upaya untuk
melakukan pembiayaan yang hakekatnya bukan kegiatan konsumsi yang perlu
dikenakan PPN.

Prosedur penerbitan sukuk Ijarah dengan obligasi, mekanisme penetapan
harga, bukti kepemilikan manfaat aset yang dimiliki investor hanya berupa data
elekironik yang tercatat di PT. KSEL serta tujuan penerbitan untuk pembiayaan
adalah sama di antara keduanya. Perbedaannya terletak pada keberadaan transaksi
riit yang diungkap dalam prospekius, dengan demikian yang paling penting adalah
apakah yang diungkap tersebut sesuai dengan fakta, sehingga Sukuk Ijarah
tersebut menjadi halal secara syariah. Untuk itu perlu penyesuaian pasal 16D
dengan redaksi “Penyerahan BKP dalam fransaksi kevangan alternatif ”, sehingga
keseluruhan bunyi pasal 16D adalah sebagai berikut,

Pajak Pertambahan Nilai dikenakan atas penyerahan aktiva oleh

Pengusaha Kena Pajak yang menurut tujuan semula aktiva tersebut tidak

untuk diperjualbelikan, sepanjang Pajak Pertambabhan Nilai yang dibayar
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pada saat perolehannya dapat dikreditkan, kecuali Penyerahan BKP daiam

transaksi keuangan alternatif.

Dengan penyesuaian pasal-pasal tadi maka perlakuan Sukuk Ijarah
Korporat sama dengan Obligasi Konvensional sehingga memenuhi asas keadilan,

dan dengan penegasan tersebut maka tercipta kepastian hukum.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Pengenaan PPN terhadap sukuk Ijarak dapat menyebabkan beban pajak
tambahan yang harus ditanggung oleh investor. Investor pada transaksi
tersebut harus menanggung PPN disamping beban PPh sementara investor
bbligasi konvensional hanya menanggung PPh saja.

Perbedaan perlakuan PPN antara Sukuk Ijarah Korporat dengan Qbligasi
Konvesional tidak sesuai dengan asas keadilan karena menyebabkan
beban pajak yang ditanggung investor Sukuk Ijarah Korporat lebih besar
dibandingkan dengan beban pajak yang ditanggung investor Obligasi
Konvensional schingga berpotensi terjadi penghindaran pajak. Perbedaan
perlakuan PPN berdasarkan undang-tndang ini juga tidak memiliki
kepastian hukum dalam penerapannya terhadap Sukuk LFarah Korporat,
karena tidak ada pasal yang secara khusus membedakan perlzakuannya.
Perbedaan periakuan PPN diperoleh dari penafsiran pasal-pasal yang
relevan sehingga bisa saja terjadi penafsiran lain dari pasal tersebut. Hal
ini menjadikan batasan hak dan kewajiban dari wajib pajak menjadi tidak
jelas.

Pemerintah Uni Emirat Arab dan Bahrain tidak memunput PPN atas
Sukuk Ijarah karena di negara tersebut tidak ada wedang-undang Pajak
Pertambahan Nilai sebapai dasar hukem pemungutannya. Pemerintah
Inggris memperlakukan sukuk sama dengan obligasi konvensional
sebagaimana diatur dalam Finance Act 2007 pasal 48(A) dan 48(B),
sechingga kewajiban perpajakannya pun sama dengan obligasi
konvensional termasuk perlakvan PPN. Pemerintah Singapura
mengecualikan sukuk dari pemungutan PPN berdasarkan dalam jourth
schedule tentang exempt supplies pada Undang-undang Goods and
Services Tax Act, sehingga sukuk diperlakukan sama dengan oblipasi
konvensional. Undang-undang Perpajakan Malaysia memberikan
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perlakuan perpajakan secara khusus melalui kebijakan tax neutrality dan
Sukuk bukan objek dari pajak penjualan sesuai dengan Sales Tax Act 1972

. Undang-undang PPN scharusnya memberikan perlakuan yang sama

kepada Sukuk Ijarah Korporat dan Obligasi Konvensional sebagat bukan
objek PPN melalui amandemen pasal-pasal yang berpotensi menimbulkan
perbedaan perlakuan PPN, yaitu pasal 1 tentang definisi dengan
menambahkan definisi tentang Transaksi Keuangan Alternatif, definisi
Penyerahan BKP dalam Transaksi Keuangan Altematif berikut
penjelasannya, Pasal 1A ayat 2 dengan menambahkan Penyerahan BKP
dalam Transaksi Kevangan Alternatif bukan termasuk penyerahan BKP
berikut penjelasannya, dan pasal 16D ditambahkan pengecualian
penyerahan aktiva dalam rangka Penyerahan BKP dalam Transaksi
Keuangan Alternatif.

Saran

Pemerintah Indonesia dengan penduduk mayoritas Muslim scharusnya
lebih memperhatikan dan mendorong perkembangan ekonomi syariah
diantaranya melalui kebijakan perpajakan yang kondusif, sehingga
transaksi ekonomi berbasis syariah tidak harus menanggung tambahan
beban pajak yang menyebabkan beban pajaknya berpotensi lebih tinggi
dibandingkan dengan transaksi ekoromi pada umumnya.

Terkait dengan saran di atas, Pemerintah seharusnya segera melakukan
amandemen undang-undang PPN yang berpotensi menyebabkan ketidak
adilan dan ketidakpastian hukum bagi transaksi keuangan syariah.

Agar segera disusun standar akuntansi sukuk ijarah oleh institusi yang
berwenang schingga terjadi keselarasan antara penuangannya dalam

pembukuan dengan nndang-undang perpajakan,
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Lampiran 1

UNDANG-UNDANG REPUBLIK INDONESIA
NOMOR 18 TAHUN 2000
TENTANG
PERUBAHAN KEDUA ATAS UNDANG-UNDANG NOMOR 8 TAHUN 1983 TENTANG
PAJAK PERTAMBAHAN NILAI BARANG DAN JASA DAN PAJAK DAN
PAJAK PENJUALAN ATAS BARANG MEWAH

DENGAN RAHMAT TUHAN YANG MAHA ESA
PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,

Menimbang :

bahwa dalam rangka l¢bih meningkalkan kepastian hukum dan keadilan, serta mencipiekan sistem perpajaken yang
sederhana dengan tanpa mengabaikan pengawasan dan pengamanan penerimaan negara agar pembangunan nasiona]
dapat dilaksenakan secara mandiri, dilakuekan perubahan terhadap Undeng-undang No.8 Tahun 1983 tentang Pajak
Pertambahan Nilai Berang dan Jase dan Pajak Penjualan Ates Bareng Mewah sebagaimana telah diubah dengan
Undeng-undang Nomar 11 Tahun 1994;

Mengingat :

. TPasal 5 ayat (1}, Pasal 20 ayat {2), dorf Pasal 23 ayal (2) Undang- Undang Daosar Negarz Republik Indonesia
Tahun 1945 sebagaimena teloh diubah dengen Perubahan Periama Tahun 1999;

2. Undang-undang Nomor 6§ Tohun (983 tentang Ketentuan Umum dan Tata Cara Perpajakan (Lembaran Negara
Republik Indonesia Tohun 1983 Nomor 49, Tambahan Lembaron Negera Nomor 3262) sebagaimena telah
diubah terakhir dengan Undang-undang Nomor 16 Tahun 2000 (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun
2000 Nomor 126, Tambahan Lembaran Negara Nomor 3984);

3. Undang-undang Nomor 7 Tahun 1983 tentang Pajak Penghasilan {Lembaran Nepgara Republik Indonesia Tahun
1983 Nomor 50, Tambaban Lembaran Negara Nomor 3263) sebagaimana telah diubah ierakhir dengan Undang-
undang Nomor 17 Tahun 2000 {Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2000 Nomor 127, Tambahan
Lembaran Negara Nomor 3985);

4. Undang-undeng Nomor 8 Tahun 1983 tentang Pajek Pertembehon Nilai Barang den Jasz dan Pajok Penjualon
Atas Bavang Mewah (Lembaran Negars Republik Indonesia Tahun 1983 Nomor 51, Tambahen Lembaman
Negara Nomor 3264) scbagaimana telsh diubah dengan Undang-undang Womor |1 Tahun 1994 (Lembaran
Megara Republik Indonesia Tahun 1994 Nomor 61, Tambahan Lembaran Negara Nomor 3568);

Dengan Perselujuan
DEWAN PERWAKILAN RAKYAT REPUBLIK INDONESIA

MEMUTUSKAN :

Menctapkan:

UNDANG-UNDANG . TENTANG PERUBAHAN KEDUA ATAS UNDANG-UNDANG NOMOQOR 8 TAHUN
1983 TENTANG PAJAK PERTAMBAHAN NILAl BARANG DAN JASA DAN PAJAK PENJUALAN ATAS
BARANG MEWAH

Pasal [
Beberapa ketentuan dalam Undang-undang Nomer 8 Tahun 1983 tenténg Pajok Pertombahan Nilai Barang dan Jasa
dan Pajak Penjualan Barang Mewah (Lembaran Negara Republik Indenesin Tahun 1983 Nomor 51, Tambahan
Lembaran Negara Nomor 3264} sebagaimana teleh diubzh dengen Undeng-undang Nomor 11 Tahun 1994
{Lembaran Negera Republik Indonesia Tohun 1994 Nomor 61, Tambahan Lembaran Negara Nomar 3568] diubah
scbagai berikut.:
1. Ketentuan Pasal 1 diubah, sehingga keseluruhan Posal 1 berbunyi sebugni berikut. :

“Pasaol 1

Dalam Undang-undang ini yang dimaksud dengen:

. Daerah Pabean adalah wilaysh Republik Indonesia yang meliputi wilayeh darat, perairan, dan ruang udara
diatasnya serta tempat-lempat tertentu di Zona Ekonomi Eksklusif dan Landas Kontinen yang di dalamrya
berleku Undang-undang Nomor 10 Tahun 1995 tentang Kepabeanan.

2. Barang adalah barang berwujud, yang menurut sifat atau hukumnya dapaet berupa barang bergerak alau bamng
lidek bergerak, dan barang tidek berwujud.

3. DBarong Kena Pajak adolah barong scbogaimana dimaksud dalam nngka 2 yang dikenaken pajak berdasarkan
Undang-undang ini,

4. Penyerahan Barang Kena Pajak adalah setisp kegiatan penyerahan Barang Kene Pajak sebagaimana dimaksud
dalam angka 3.

5. Jasa adalah setiap kegialan pelayonan berdasarkan suatu periketan atau perbuatan hukum yeng menyebabkan
suntu barang atau fasilitas atau kermudehan atau hak tersedia untuk dipakai, termasvk jasa yang dilakukan untuk
menghesilkan barang karena pesanan atan permintaan dengan bahan dan ates petunjuk dari pemesan,

6. Josa Kena Pajak adalah jasa sebagaimana c'imeksud dalam angke 5 yang dikenaken pajak berdasarken Undang-
undang ini. .

-
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(lanjutan)

Penyerahan Jasa Kena Pajak adalah setiop kegiatan pemberian Jasa Kena Pajak scbagaimana dimaksud dalam
angka 6.

Pemanfaatan Jasa Kenr Pojok dori luor Daerzh Pabean adaleh setiap kegiatan pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari
luar Dagrah Pabean di dalam Deerah Pabean.

Impor adalah setiap kegiatan memasukkon barang dari luar Dacrah Pabean ke dalam Daerah Pabean,

. Pemanfaatan Barang Kena Pajak tidak berwujud dari luar Daerah Pabean adalah scliap kegiatan pemanfaatan

Barang Kena Pajak tidak berwujud dart lear Daerah Pabean karena suatu perjanjian di dalam Dacrah Pabean.
Ekspor adaleh setiap kegiatan mengeluarkan barang dari dalam Daerah Pabean ke luar Daerah Pabean.
Perdagangan edaleh kegiatan usaha ntembeli dan menjunl, termasuk kegiatan tukar menukar barung, lanpa
mengubah benluk atau sifatnya.

Badan sdaleh sekumpulan orang dan atau modal yang merupakan kesatuan baik yang melakukan usaha maupun
yang lidak melakukan ussha yang melipuli perseroan terbatas, perseraan komanditer, persercan lainnys, Badan
Usaha Milik Negara atae Daerah dengan nama dan dalom bentuk apopun, firma, kongsi, koperasi, dana pensiun,
persekutuan, perkumpulan, yayason, organisasi masse, organisasi sosial politik, atau orgenisasi yang sejenis,
lembaga, benluk usaha tetap, dan bentuk buden lainnya.

Pengusaha adalah orang pribodi alau bedan sebagaimana dimaksud dalam angka 13 yang dalam kegiatan usaha
slae pekerjnannya menghesilkan bareng, mengimpor barang, mengekspor barong, melakukan usahe
perdagangan, memanfaatkan barang tidak berwujud dari luar Daerah Pabesn, melakukan usaha jesa, atau
memanizalkan jasa dari luar Daerah Pabean.

. Pengusaha Kena Pajek edaloh Pengusahe sebagaimana dimaksud dalam angke 14 yang melekukan penyerahan

Barang Kena Pgjek dan atau penyerahan Jasa Kena Pajak yang dikenaken pajek berdasarkan Undang-undang
ini, tidak termasuk Pengusaha Kecil yang batasannya ditetapkan dengan Keputusan Menteri Keuangan, kecuali
Pengusaha Keeil yang memilih untuk dikukuhkan sebagai Pengusaha Kena Pajak.

. Menghasilkan adalah kegiatan mengolah melalui proses mengubah bentuk atau sifat suaiu barang dari bentuk

aslinya menjedi barang bart atau mempunyai daya guna bare, otau kegiatan mengolah sumber daya alam
termasuk menyuruh orang pribadi atou badan lain melekukan kegiatan tersebut.

. Dasar Pengenaan Pajok adaleh jumleh Harga Jual, Penggantion, Nilai Impor, Nilai Ekspor, alau Nilai Lain yang

ditetapkan dengan Keputusan Menteri Keuangan ysng dipakei sebagai dasar untuk menghitung pajak yng
terutung,

. Harga Jual adalah nilai berupa uang, iermasuk semua binya yang diminia atau seharusnyn diminta oleh penjual

karena penycrahan Barang Kena Pojok, lidak termasuk Pajak Pertambahan Nilai yang dipungut menurut
Undang-undang ini dan polongan harga yang dicanlumkan dalam Faklur Pajak.

. Pengganiian adalah nilai berupa wang, termasuk semua biaya yang diminta atau scharusnya diminta oleh

pemberi jasa karena penycrahan Jasa Kena Pajak, tidak termasuk pajak yang dipungul menurut Undang-undang
ini dan potongan harga yang dicantumkan dalam Faktur Pejak.

Nilai Impor adalah nilai berupa uang yang menjadi dasar penghitungan bca masuk ditambah pungutan lainnya
yang dikenakan pajak berdasarkan ketentuan dalam peroturan perundang-undangan Pabean untuk impor Barong
Kena Pajak, tidok {ermasuk Pajak Pertambahon Nilai yang dipungut menurut Undang-undang ini.

Membeli adalah erang pribadi alau badan yang menerima atau scharusnya menerima penyerahan Barang Kena
Pajak dan yang membayar alau seharusnya membayar harga Barang Kena Pajak tersebut.

Pencrima jesa adalah orang pribadi atau badan yang menerima atou secharesnya mencrima penyerahan Jasa Kena
Pajak dan yang membayar alau seharusnya membayar Pengganlian atas Jasa Kena Pajak tersebut.

Faktur Pajek ndalah bukti pungutan pajak yang dibuat oleh Pengusaha Kene Pajok yang melakuken penyerahon
Borang Kena Pajak atau penyerahan Jasa Kena Pajek, atau bukti pungutan pajak karena impor Barang Kena
Pajek yang digunakan oleh Direktorat Jenderal Bea dan Cukai.

Pajak Masukan adalah pajak Perlambahen Nilai yang seharusnyn sudah dibayar oleh Pengusaha Kena Pajak
karena perolehan Barang Kena Pajak dan atou penerimaan Jasa Kena Pajok dan atan pemenfasian Barang Kena
Pajak tidok berwujud dari luar Daerah Pabean dan atau pemanfeaten Jasa Kena Pajak dari luar Daersh Pabenn
dan atau impor Barang Kena Pajak.

Pajak Keluaran adalah Pajak Pertambahan Nilat terutang yang wajib dipungut oleh Pengusaha Kena Pajek yang
melakukan penyerahon Barang Kena Pnjok, penyerahan Jasa Kena Pajak, atau ekspor Borang Kena Pajak.

Nilni Ekspor adalah nilai berupn unng, {ermasuk semua biaya yang diminta otaw scharusnya diminla olch
eksportir.

Pemungut Pajak Pertambahan Nilai adoloh bendsharawan Pemerintah, badan, atau instansi Pemerinioh yang
ditunjuk oleh Menteri Keuangan uniuk memungul, menyelor, dan meleporkan pajak yang teruiang oleh
Pengusaha Kena Pajak atas penyerahan Barang Kena Pajok dan atau penyerahan Jasa Kenn Pajak kepada
bendaharawan Pemerintah, badan, atou instansi Pemerintah tersebut.™

Di ontara Pasol | den Posal 2 disisipkan | {(sowu) pasal yailu Pasal 1A yang berbunyi sebagai berikut.

“Pasal 1A
Yang termesuk dalam pengeriian penyerahan Barang Kena Pajak adalah:
a. penyerahan hak otas Barang Kena Pajak karena suatu perjanjian;
b. pengalihan Barang Kena pajek olch karena suatu perjanjian sewa beli don perjanjian leasing;
¢. penyerahan Barang Kena Pajak kepada pedagang perantara atau melalui juru lelang;
d. pemakaian sendiri dan atautt pemberian cuma-cuma atas Barang Kena Pajak;
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(lanjutan)

e. persediean Barang Kena Pajak dan aktive yeng menurut tujuan semula tidak uniuk diperjualbelikan, yang
masih tersisa pada soat pembubaran perusohoon, sepanjang Pajak Pertambahan Nilai atas perolehan aktiva
tersebut menurul ketentusn dapat dikreditkan;

. penyerahun Sarang Kena Pgjak dari Pusal ke Cabang alau sebaliknya dan penyerahan Serang Kena Pajak
antar Cabang;
penyerahan Sarang Kena Pajok secara konsinyesi.

(2} Yang tidak termasuk dalam pengerlian penyerihan Barang Kena Pajek edolah:

8. penyerahan Barang Kena Pajak kepardu makelor sebagaimana dimaksud dalem Kitab Undang-undang
Hukum Dagang;

b. penyershen Barang Kena pajak untukjaminan utang pivtang,
penyerahan Barang Kena Pajak sebagaimana dimoksud dalam ayat (1) hurul { dalam hal Pengusaha Kena
Pajak memperoleh ijin pemusatan lempat pajak terutang.”

3. Judul Bab 1l A diubah, sehingga berbunyi sebagai berikut.:

"BABIIA
KEWAJI_BAN MELAPORKAN USAHA DAN KEWATIBAN MEMUNGUT,
MENYETOR DAN MELAPORKAN PAJAK YANG TERUTANG

4, Ketentuan Pasal 3A diubeh, sehingga keseluruhan Pasal 3A berbunyi sebagai benkut.:

Pasal 3A

(1) Pengusaha yang melakukaen penyerahan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 huruf a, huruf ¢, alau huruf f,
wajib melaporkan usahanya untuk dikukuhkan sebagei Pengusaha Kena Pajak, dan wajib memungut, menyetor,
dan melaporkan Pajak periambahan Nilai dan Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yang terutang.

(2) Pengusaha Kecil yang memilih uniuk dikukuhken sebagai Pengusaha Kenn Pasjak wajib melaksanakan
ketentuan sebagaimana dimaksud dalam ayat (1).

(3) Orang pribadi atau badan yang memanfaatkan Borang Kena Pajak tidak berwujud dao luar Deersh Pabesn
sebagaimong dimaksud dalam Posal 4 huruf d dan alau yang memaenfoatkan Jasa Kena Pajak dan luar Daergh
Pabean sebngoimena dimaksud dalam Paszl 4 huruf memungul, menyetor, dan melaporkan Pajak Pertambahen
Nilai yang terutang yang penghitungan dan tata caranya diatur dengan Kepulusan Menteri Keuangan.

5. Judul Bab 11 diubah, sehingga berbunyi sebagai bedkut.:

“BAB NI
OBIEK PAJAK

6. Ketentuan Pasal 4 diubah, sehingga keseluruhan Pasal 4 berbunyi sebagai berikut.;

Pasal 4
Pajak Pertambaben Nilai diikenakan ates:
penyerahen Barang Kena Pajak di dalam Daerah Pabean yang dilakukan oleh pengusaha;
imper Barang Kena Pajak;
penyerahan Jasa Kena Pajak di dalam Daerah Pabean yang dilakukan aleh Pengusaha
pemanfeatan Barang Kena Pajak tidek berwujud dari [var Daerah Pabean di dalam Daerah Pabeon;
pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari luar Daeroh Pabean di dalam Daerah Pabeen; atau
ekspor Barang Kena Pajak oleh Pengusaha Kena Pajek.”

me RS oo

7. Ketentuen Pasal 4A diubzh den dijadikan ayal (1) den dilambah 2 {(dua) oyat yaitu ayat (2) dan ayat (3},
sehingga keseluruhan Pasal 4A berbunyi sebagai berikut.:

"“Pasal 4A
(1) Jenis barang sebagaimana dimaksud dolam Pasel | angka 2 dan jenis jasa sebagajmana dimaksud dalam Pasal 1
angka 5 yang tidok dikenakan Pajak berdasarkan Undang-undang ini ditetapkan dengen Peraturan Pemerintah,
(2) Penetapan jenis barang yang tidek dikenoken Pejak Perlambahan Nilai sebagaimana dimeksud dalem ayat (1)
didasarkan atas kelompok-kelompok borang sebagai berikut. :
a. barang hasil pertambengan atau hosil pengeboran yang diambil langsung dari sumbernya;
b. barang-borang kebutuhan pokok yang sangat dibutvhkan oleh rakyat bonyak;
¢. makanan dan minuman yang disajikan di hotel, restoran, rumah makan, warung den sejenisnys;
d. uang, emas batangen, dan surat-surat berharge.
{3) Penetapan jenis jesa yang tidek dikenaken Pajak Pertambahan Nilai sebagaimana dimaksud delom ayat (1)
didasarkan ates kelompok-kelompok jese sebagai berikut. :
jasa di bidang pelayanen kesehatan medik;
jasadi bidang pelayanen sosial;
Jjasa di bidang pengiriman surat dengan perangko;
jasa di bidang perbankan, asuronsi, dan sewa guna usaha dengan hak opsi;
jasa di bidang keagamaan;
jasa di bidang pendidikan;

me e o
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(lanjutan)

d. pemanfaatan Barang Kena Pajok tidak berwujud alav pemanfzatan Jasa Kene Pajak dari luar Daersh
Pabean sebelum Pengusaha dikukuhken sebogai Pengusaha Kena Pajak;

e. perolchan barang Kena Pujak ntan Jasa Kens Pajak yang buokti pungutannya berupa Faklur Pajok
Sederhana;

f.  perolehon Barang Kena Pajak atau Josa Kenma Pajak yang Foktur Pajaknya tidak memenuhi kelentuon
sebagaimana dimaksud dalam Pasal |3 ayat (5);

g- pemanfaatan Barang Kena Pejak tidok berwujud atau pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari luar Daerab
Pabean yang Faklur Pajaknya tidek memenuhi ketentuan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 13 ayat (6);

h. perolehan Barang Kena Pajakotos Jasa Kena Pajak yang Pajak Masukannya ditagih dengan penerbilan
ketetapan pajak;

i. perolehan Barang Kena Pajak atau Jasa Kena Pajak yang Pajak Masukannya tidak dilaporkan delem Surat
Pemberitahuan Masa Pajak Pertambahan Niloi, yang diketemuken pada wakiu dilakukannya pemeriksaan.

(9) Pajak Musukan yang dapat dikreditkon tetapj belum dikreditken dengan Pajak Kelusran pada Masa Pajak yang
sama, dapal dikr -diltken pada Masa Pajak berikutnya paling lambat 3 (tiga) bulan setelah berakhimya Masa
Pajak yang bersangkutan sepanjang belum dibebankan sebagai biaya 1an belum dilakukan pemeriksaan,

(10) Dihapus.

{11) Dihapus

{12) Dihapus.

{13) Penghitungan dan tata cora pengembalian kelebihan Pajak Mesuken sebagaimana dimeksud dalam ayat (4)
diatur dengan Keputusan Direktur Jenderal Pajak.

(§4) Dihapus.”

12, Ketetuan Pasal 10 ayat {1) dan ayat (3} 'diubah, sehirlgga keseluruhan Pasal 14 becbunyi sebagai berikut.:

“Pasal 10

{1} Pajok Penjualan Atas Barang Mewah yanpg terulang dihitung dengan cara mengalikan tarif sebagaimana
dimaksud datan Pasal 8 dengan Dasar Pengenaan Pajak.

(2) Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yang sudah dibayar peda waktu perolehan atau impor Barang Kena Pajak
Yang Tergolong Mewah, lidek dapat dikreditkan dengan Pajok Pertambahan Nilai moupun Pajak Penjualen
Atas Barang Mewah yang dipungut berdasarkan Undang-undang ini.

(3) Penguseha Kena Pajek yang mengekspor 3avang Kens Pajek Yang Tergolong Mewah dapat meminta kembati
Pajak Penjuealan Ates Barang Mewah yang telsh dibayar pada wakiu perolehon Barang Kena Pajak Yarg
Tergolong Mewah yvang diekspor tersebut.

13. Ketentuan Pasal 11 aynt (1), ayat (2}, dan ayat (4) diubah, ayat {3) dan ayat {5) dihapus, sehingga keselurul an
Pasal 11 berbunyi sebogai berikut.:

“Pasal 11

{1) Terutangnya pojak terjadi pada saat:

a. penyerahan Barang Kena Pajak;

b. impor Barang Kena Pajak;

c. penyerahan Jasa Kena Pajak;

d. pemanfaatan Berang Kena Pajok tidak berwujud dari luar Daerah Pabean scbagaimana dimaksud dalam
Pasal 4 huruf d.

e. pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari luar D2erah Pabean sebagaimana dimaksud dalam Pasel 4 huruf'e; iau
f. ekspor Barang Kena Pajak. "

(2} Dalem hal pembayzran diterima sebelum penyershan Barang Kena Pajak atau sebelum penyershan Jasa Kena
Pajak, atau dalam hal pembayaran dilakuken sebelum dimulainya pemanfaalen Bamng Kena Pajek (idak
berwujud sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 huruf d atan Jasa Kena Pajek dari luar Dacrah Pabean
sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 huruf ¢, saat lerutangnya pajek adolah pade saat pembayaran.

(3) dihepus.

{4} Direktur Jendera! Pajak dapal meneiapken seat lain sebagai saat terutangnya pajak dalem hal saotl lerutangnya
pajak sukar ditetapkan atau terjadi perubahan ketentuan yang dapal menimbulkan ketidekadilan.

(5) dihapus.”

14, Ketentuan Pasal 12 ayat (1) dan ayat (4) diubeh, sehingge keseluruhan Pasal 12 berbunyi sebagai berikul.:

“Pasal 12

(1) Penguseha Kena Pajak yang melakuken penyerahan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 huruf a, huruf ¢ dan
huruf F terutang pajek di tempat tinggal atau tempat keduduken dan tempat kegiatan usahz dilakukan atau
tempat lain yang ditetapkan dengan Keputusan Direktur Jenderal Pajak.

(2) Ates permohonan tertulis dari Pengusaha Kena Pajak, Direktur Jenderal Pajak dapat menetapkan salu tempat
atau lebih sebagni lempat pejak terulang.

(3} Dalem hal impor, terutangnya pejek terjadi di tempat Barang Kena Pajak dimasukkan dan dipungut melatui
Direktoral Jenderal Bee dan Cukai. .

(4) Orang pribadi atau badan yeng memanfaatkan Barang Kena Pajak tidak berwujud dan etau Jasa Kena Pajuk dari
luar Daerah Pobean di dalam Daerah Pabean sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 huruf d dan huruf ¢ terulang
pajak di tlempat tinggal atau tempat kedudukan dan tempat kegiatan usaha,”
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(lanjutan)

15. Kctentuan Pasal 13 oyat (1), aynt {2). ayat (3}, nyut {6}, dan ayat (7} diuboh, schingga keselurvhan Pasal 13
berbunyi sebagai berikut.:

“Pasal 13

Pengusaha Kena Pajek wajib membual Faktur Pajak uniuk setiap penyerahan Barang Kena Pajak sebageimnna

dimaksud dalam Pasal 4 huruf a atau huruf [ dan setiap penyerahan Jasa Kena Pajak sebageimana dimaksud

dalam Pasal 4 hurufc.

{2) Menyimpang dari ketentuan sebagaimana dimaksud dalam ayat {1}, Pengusaha Kena Pajak dapat membual satu
Faklur Pajak melipuli seluruh penyerahan yang dilakukan kepads pembeli Barang Keno Pajak atau penerima
Jasa Kena Pajak yang sama selama sebulan takwim.

(3) Apabila pembayaran diterima sebelum penyerahan Berang Kene Pajak alaw sebelum penyerahan Jnsa Kena
Pajak, faktur Pajak dibuat pada saat pembayaran.

(4) Saat pembuatan, bentuk, ukuran, pengudaan, tala cara penyampaian, dan tale cara pembetulan Faktur Pajok
ditetapken oleh Direktur Jenderal Pajak.

(3) Dalam Faktur Pajsk hamus diceniumkan keterangan tentang penyerahon Borang Keno Pajak atau penyerahan
Jasa Kena Pajak yang paling sedikit memuat:

Nama, alamat, Nomor Pokok Wajib Pojak yeng menyerahken Barang Kena Pajak atau Jesa Kena Pajak;

Nama, alomat, dan Nomor PokokWajib Pajak pembeli Barang Kena Pajak atau penerima Jasa-Kena Pajak;

Jenis barang atau jasa, jumlah Harga Jual atan Penggantion, den potongan harga;

Pajak Perlumbahan Nilai yang dipungui;

Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yang dipungul;

Kode, Nomor seri dan tanggal pembuatan Fakiur Psjek; dan
g. Nama, jabatan dan tenda tangan yang berhak menandatangani Fakiur Pejak.

{6} Direktur Jenderal Pajak dapat menelopkan dokumen tertentu sebagai Fakiur Pajak.

(7} Pengusaha Kena Pajok dopal membuat Faktur Pajak Sederhana yang persyaralannya ditetapkan dengan
Keputusan Direklur Jenderal Pojak.”

{1

—

o o oo

16. Kelentuan Pasal 16 A diubah, sehingga kescluruhan Pasal 16 A berbunyi sebagai berikut. :

“Pasal 164
(1) Pajak yang lerulang alas penycrahan Barang Kena Pajak dan atau penyerahan Jasa Kena Papak kepada
Pemungut Pajak Pertambahan Nilai dipungut, disetor, dan dilaporkan oleh Pemungul Pajak Pertambahan Nilai.
{2) Tata cara pemungutan, penyetoran, dan peleporan pajak oleh Pemungut Pajak Pertambohan Nilai sebagaimana
dimaksud dalam ayat (1), diatur dengan Keputusan Menteri Keuangan.

17. Ketentuan Posal 1§ B diubah, sehingga keseluruhan Pasal 16B berbunyi scbagai berikut.:

: “Pasal 16B
{13 Dengan Peraturan Pemeriniah dopat ditetapkan bahwa pajak lerutang tidak dipungut sebagian atau seluruhnya,
baik untuk sementara wakiu atau selamanya, alou dibebaskan dari pengenaan pojak, untuk:
a. kegiatan di kawasan tertentu atau lempat tertentu di dalam Daerah Pabean;
b. penycrahan Barang Kena Pajakterientu atau penyerahan Jase Kena Pajak tertentu;
¢. impor Barang Kena Pajak (enlentu;
d. pemanfaatan Barang Kena Pajok tidak berwujud tertentu dari luar Deerah Pabean di dalam Daerah Pabean;
e. pemanfaatan Jasa Kena Pajak tertentu dari Juar Daerah Pabean di dalam Daerah Pabean.
(2) Pajak Masukan yang dibayar untuk perolehan Barang Kena Pajak dan atau perolehan Jase Kena Pajak yeng alas
penyerabennya lidak dipungut Pajak Pertambahan Nilai, dapet dikreditkan.
(3} Pajak Masukan yng dibayar untuk perolehen Barang Kena Pajak don atau perolehan Jasa Kena Prjak yang alas
penyerghannya dibebaskan dari pengenaan Pajak Perlambahan Nilai, tidak dapat dikreditkan.™

I18. Ketentuan Pasal 16 C diubah, sehingga keseluruhan Pasal 16C berbunyi scbagui berikut, @

Pasal 16C
Pajak Perlambahan Nilai dikenakan alas kegiatan membangun sendiri yang dilakukan tidak dalam kegielan usaha
atau pekerjaan oleh orang pribadi atau badan yang hasilnyn digunakan sendiri atau digunaken pihak lain ying
batasan dan tala caranya diatur dengan Keputusan Menteri Keuangan.

PASALIN
Undeng-undang ini depal disebut Undang-undang Perubahan Kedua Undang-undang Pajok Perlambahan Nilai
Tahun 1984,

PASALIII
Undang-undang ini mulai berlaku pada tanggal 1 Januart 2001,

Apgar setiap orang mengetshuinye, memerintahkan pengundnngan Undang-undang ini dengan penempatannyn dalam
Lembaran Negara Republik [ndonesia.
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PENJELASAN
ATAS
UNDANG-UNDANG REPUBLIK INDONESIA
NOMOR 18 TAHUN 200
TENTANG
PERUBAHAN KEDUA ATAS UNDANG-UNDANG NO.8 TAHUN 1983
TENTANG PAJAK PERTAMBAHAN NILAI BARANG DAN JASA DAN
PAJAK PENJUALAN ATAS BARANG MEWAH

UMUM

Dalam era reformasi saat ini, perkembangan sosial ekonomi dan polilik berlangsung sangat cepol sehingga

perubahan sistem perpajakan yeng pernah dilekukan belum dapat menampung perkembangan dunia useha karena

masih dijumpai kelemahan-kelemahan dalam Undang-undang Perpajaken, yaitu :

a. belum adil walaupun sudeh dilaksanakan sesuai kelenluan,

b. kurang memberikan hak-hak Wajib Pajak,

¢. kurang memberikan kemudahan kepada Wejib Pajak dalam melaksangkan kewsjibannya,

d. kurang memberikan kepastian hukum serta kurang sederhana.

Untek itu dalam rangks menampung perkembangan dunia usaha dipandang perlu penyempurnaan peraluran

perundang-undangan perpajakan dengan menttikberatkan pada peningkatan ¢

a. asas keadilan,

b. asas kepastian hukum,

c.  asas legalitas, dan

d. asas kesederhanean.

Berlandaeskan pada hal-hal lersebut di ates, maka seseran yang ingin diwujudkan dalam pelaksnnasn perubahan

Undang-undang Pojak Pertambahan Nilai don Pajak Penjualan Atas Barang Mewah Tahun 2000 adalah menciptakan

sistem perpojoken yang tbih adil, sederhana, dan memberikan kepastion hukum bagi masyarakal serla dapat

mengamankan don meningkalkan penerimaan nepara.

Adapun pokok-pokok perubahen yang dilnkukan aniara lain :

a. Unluk lebih memberikan kepastian hukum mengenai barang-barang yang tidak dikenakan pajak, maka dolam
perubahan Undeng-undang Pefak Perlambahan Nilai dan Pajak Penjunlan Atas Barang Mewah Tzhun 2000
hanya terhadap barang-berang yang merupakan kebutuhan pokok; barang-barang yang sudah dikenakan pojak
dacroh; barang-barang hasil pertambengan atau pengeboran yang diambil langsung dari sumbemnya; barang-
barang yang merupokan alal tukor; serta barang barang lnin yang berdasarkan perlimbangan ekonomi, sosial dan
budaya tidak dikenakan Pajak Pertumbahan Nilai dan Pajak Penjualan Atas Barang Mewah,

b. Untuk lebih memberikan keadilon serta dolam upaya mengendalikan pola konsumsi masyarakat yang tidak

. produktif maka tarif Pajak Penjualan Atas Barang Mewah dinaikkan.

c. Apabila dalam sualu Masa Pajak, Pengusaha Kena Pajak belurr berproduksi atau belum melakukan penyerahan
Barang Kena Pajak dan ateu Jasa Kena Pajak dan atau ekspor Barang Kena Pajak, maka Pajak Masukan yang
dapat dikreditkan yang dibayor pada saal perolehen Barang Kena Pajak, penerimaan Jasa Kene Pajak,
pemanfagtan Barang Kena Pajek tidek Berwyjud dari luar Dacrah Pabean dan Jasa Kena Pajak dari luar Daerah
Pabean, dan atau impor Barang Kena Pojak tetap dapat dikredilkan.

d. Penyederhanaan administresi perpajakan yang meliputi proses restitusi dan diberlakukannya Faktur Penjualan
sebagai Faklur Pejak.

e. Terhadap Pajak Masukan yang belum dikreditkon datam Maesa Pajak yeng sama dengan Pajak Keluaran mosih
dapat dikredilkon padn Masa Pajak yang tidok sama paling lombal 3 {tigo) bulan sclelah berakhirnya Masa
Pajok yang bersangkutan.

f.  Kemudahan perpajokan atas transnksi penggabungan atau perubahan beniluk usaha ateu pengalihan seluruh
aktiva perusahaan tidak lagi diberjkon.

g. Kemudehan perpajakan diberikan hanya uniuksektor-sekior kegiatan ekonomi yamg berpriorites tinggi,
mendorong perkemb angan dunin usohn dan meningkatkan daya saing, mendukung pertahonan dan keamsnan
nasional, serla memperioncar pembangunan nasional.

PASAL DEMI PASAL

PASALI1

Angka |

Pasal 1

Cukup jelas

Angka 2

Pasal 1A

Ayar (1)

Hurufa

Perfanjian yang dimaksudkon dalam ketentuan ini meliputi jual beli, tukar menukar, jual beli dengan angsuran, atau
perjanjian lain yang mengakibatkan penyerahan hak alas barang.

Hurul'b . ‘
Penyerzhan Barang Kena Pajok juge dapat terjadi karena perjanjion sewa beli atau perjanjian sewa guna usaha
(easing). Adapun yang dimaksud dengan penyershan karcna perjanjian sewa guna usaha (/easing} adhlah
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(Janjutan)

penyerahan yang disebabkan oleh perjanjian sewa guna usahe (/easing) dengan hak opsi .Meskipun pengalihan atau

penyerahan hok atas Barong Kena Pajak belum dilakukon dan pembayaran Harga Junl Barang Kena Pajak tersebut

dilakukan sccara bertahap, tetapi karens penguasean atas Barang Kena Pajak telah berpindah darj penjual kepada

pembeli atau dari lessor kepada lessee, moka Undang-undang ini menenlukan baliwva penyerahan Barang Kene Pajak

diangeap lelah terjadi pada saat perjanjion ditandatangani, kecuali apobila saal berpindahnya penguasaan secara

nyata atas Ba-ang Kena Pajok tersebut terjadi lebih dahulu daripnda saal ditandatanganinya perjanjian.

Hurelc

Yang di moksud dengan pedagang perantara ialeh orang pribadi alau baden yong dalam kegiatan usaha ateu

pekerjasnnya dengan nama sendiri melakukan perjenjien alau perikatan ates don untuk tanggungan orang lain

dengan mendapat upah atae balas jasz tertentu, misalnya komisioner. Yeng dimaksud dengan juru lelang disini

adalah juru lelang pemerintah ataw yang ditunjuk pemerintah.

Huruf'd

Pemakaian sendiri diartiken pemakaian untuk kepentingan penpusaha sendir, pengurus, atau koryawannya, baik

barang produksi sendiri maupun buken produksi sendiri. Sedengkan pemberian cuma-cuma diartikan sebegai

pemberian yang diberikan tenpa pembayaran baik barang produksi sendiri maupun bukan produksi sendiri, antara

lain pemberian conloh barang untuk promosi kepada relasi atau pembeli.

Hurui'e .

Persedinan Barang Kena Pajek dan aktiva yang menurut tujuan semula tidak untuk diperjualbeliken, yang masih

tersisz pada saat pembubaran perusahaon, disamakan dengan pemekeian sendiri, sehingga dianggap sebagai

penyerahan Barang Kena Pajak.

Khusus uniuk aktiva yang menurot tujuan semula tidak diperjualbelikan tersebul, hanya dikenakan Pajak

Pertambahan Nilai apabila memenuhi persyaratan, yaitn bahwa Pajak Perlambahan Nilai yang dibayar peda saat

perolehannya dapat dikreditkan.

Huruf f

Apebila suatu perusahsan mempunyai lebih dari satu tempet pajak terutang, yailu tempat melakukan penyerahan

Barang Kena Pajak 1epada pihak lain, baik sebagai pusat maupun sebagai cabang Perusahaen, maka Undang-

undang ini menganggap bahwe pemindahan Berang Kena Pajok :ntar tempot-tempat tersebul merupakan

penyerahan Barang Kens Pejak. Yang dimaksud dengan cabang dalam kelentuan ini temmasuk aniara lzin lokasi

usaha, perwakilan, unit pemasaran dan sgjenisnys.

Hunul'g

Dalam hal penyerahan secara konsinynsi, Pajak Pertambahan Nilai yang sedah dibayar pada wakiue Barang Kena

Pajek yang bersangkutan diserahkan untuk dititipkan dapat dikreditkan dengen Pajak Keluaran pada Masa Pajak

terjadinya penyerahan Barang Kena Pajak yang dititipkan lersebut. Sebaliknya, jika Barang Kena Pajak titipan

tersebut tidak laku dijual dan diputuskan untuk dikembalikan kepada pemilik Barang Kena Pajak, Pengusaha yang

menerima litipan tersebut dapat nenggunakan ketentuan mengenai pengembalian Barang Kena Pajak (retur)

sebngaimana dimoksud dalam Pasal 5 A Undang-undang ini. ’

~ Ayat (2)

Hurul'a

Yang dimaksud dengan mekelar dalam Undang-undang ini adaloh makelar sebagaimana dimaksud dalam Kitab

Undang-undang Hukum Dagang yaitu pedagang perantara yang diengkat oleh Presiden atau oleh pejabat yang oleh

Presiden dinyatakan benvenang untuk ilu. Mereka menyelenggaraken perusahaon mercka dengan melakukan

pekerisen dengan mendapat upah alau provisi tertenlu, atas amanat dan atas nama orang-orang lain yang dengan

mereka lidak lerdapat hubungan kerja.

Hunuf b

Cukup jelas

Hurufe )

Datem hal Pengusshn Kena Pajak mempunyai lebih dari satu tempat useha, baik sebagai pusat maupun cabang-

cabang perusahaan, dan Pengusaha Kena Pajak tersebut leloah memperoleh ijin pemusatan tempat pajak terutong dari

Direktur Jenderal Pajak, meka pemindahan Barang Kenz Pajak dari satu tempat usaha ke tempat usaha lainnya

(pusat ke cabang aiau sebaliknya, atau antar cabang) dianggap lidok termasuk jalam pengertian penyerahan Barang

Kene Pgjak, kecuali pemindahan Barang Kena Pajok antar tempat-tempat pajek terutang,

Angka 3

Culcup jelas

Angka 4

Pasal 3 A

Ayal (1)

Pengusaha yang melakuken penyerashen Barang Kene Pajak dan atau panyerahan Jasa Kena Pajak di dalam vaerah

Pabean dan atau melgkukan ekspor Barang Kena Pajak diwejibkan :

a. melaporkan usahanya untuk dikukuehkan sebegai Pengussha Kena Pajak;

b. memungut pajek yang terutang;

c. menyetorkan Pejek Pertambahan Nilai yang masih harus dibayor dolam hal Pajak Keluaran lebih besar dari
Pajak Mosukan yang dapat dikreditkan, serta menyetorkan Pajak Penjualon Atss Barang Mewnh yang terutang;

d. melaporkan penghitungen pajak.

Ayat(2)

Pengusaha Kecil diperkenankan uniuk memilih dikukuhkan menjadi Pengusaha Kena Pajak. Apabila menjadi

Pengusaha Kena Pajak, maka Undang-undang ini berlaku sepenuhnya bagi Pengusaha Kecil tersebut.

Ayal {3} - [

L}
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(lanjutan)

Pajak Pertambaehan Nilzi yang terutang atas pemanfaatan Barang Kena Pajak lidak benwvujud alan Jasa Kena Pajak
deri luor Dacrah Pabean, harus dipungul oleh orang pribadi alan badan yang memanfaatkan Barang Kena Pajak tidak
berwujud atau Jasa Kena Pajak tersebut.

Angka 5

Cukup jelas

Angka 6

Pasal 4

Hurufa

Pengusaha yang melakukan kegiatan penyerahan Barang Kena Pajak meliputi baik Pengusaha yang telah
dikukuhkan menjadi Pengusaha Kena Pajnk sebageimana dimaksud daflam Pasal 3A nyat (1) maupun Pengusaha
yang seharusnya dikukuhkan menjadi Pengusaha Kena Pajek tetapi belum dikukuhkan.

Penyerahan barang yang dikenekan pajak harus memenuhi syarat-syarat sebagai berikut:

8. Barang berwujud yang dis erahkan merupakan Pajak, Barang Kena Pajak,

b. barang lidak berwujud yang diserabkan merupakan Barang Kena Pajak tidak berwujud,

¢. penyerahan dilakukan di dalam Daerzh Pabean, dan

d. penyerghan dilakukan dalam rangko kegiatan usahe atav pckerjeannya.

Huruf b .

Pajok juga dipungut pada seat impor Barang Kena Pajak. Pemungutan dilakukon melalui Direktorat Jenderal Bea
dan Cukai. Berbeda dengan penyerahan Barang Kena Pajak tersebut pada huruf a, maka siapapun yang memasukkan
Barang Kena Pajak ke dalam Daerah Pabean-ianpa memperhatikan apakah dilekukan dalam rangka kegiatan usaha
atau pekerjaannya atau tidak, tetap dikenakan pajak.

Hurul'c

Pengusaha yang melakukan kegialen penyerahan Jasa Kena Pajak meliputi baik Pengusaha yang telah dikukuhkan
sebagai Penpiusaha kena Pajek sebagaimana dimaksud dalam Pasal 3 A oyaot (1) maupun pengusaha yeng seharusnya
dikukuhkan sebagai Pengusaha Kena Pajak telapi belum dikukuhkan.

Penycraben jasa yong terutang pajak harus memenuhi syaral-syaral sebapai berikut:

a. jasa yang diserahkan merupakan Jasa Kena Pajak,

b. penyerahan dilakukan di dalam Dacrgh Pabean, dan

c. penyerahan dilakukan dalam kepiatan usaha atau pekerjaannya.

Termasuk dalam pengertian penyershan Jasa Kena Pajak adalah Jasa Kena Pajak yang dimanfaatken uniuk
kepentingan sendiri dan atau Jasa Kena Mojak yang diberikan secara cume-cuma.

Huruf'd

Untuk dapal memberikan perlakuan pengenaan pajak yang sama dengan impor Burang Kena Pajpk, maka atas
Barang Kenza Pojak tidak berwujud yang bernsal dari luar Dacreh Pabean yang dimanfaatkan oleh siopapun di dalem
Daerah Pabean juga dikenakan Pajak Pertambahan Nilai.

Contoh :

Pengusaha "A" yeng berkedudukon di Jakarta memperoleh hak menggunaken merek yang dimiliki Pengusaha
"B"yang berkedudukon di Hongkong. Atas pemanfaaian merek tersebut oleh pengusaha "A" di delam Daerah
Pabean terutang Pajak Pertambahan Nilai.

Hurufe

Jaca yang berasal deri luar Daerah Pabean yang dimanfeatkan oleh siapapun di dalam Daerah Pabean dikenakan
Pajak Perlambahan Nilai.

Miselnya, Pengusaha Kena Pajak "C" di Su.abaya memanfaatken Jasa Kena Pajak dari Pengusaha “B" yang
berkedudukan di Singapura. Atas pemanfantan Jasa Kena Pajak tersebut terutang Pajak Perlambahan Nilai.

Huruf T .

Berbeda dengan Pengusaha yang melakukan kegiatan sebagaimana dimaksud dalem huruf a dan atau huruf ¢, n aka
Pengusaha yang melakukan ekspor Barang Kena Pajak hanys Pengusaha yang telah dikukuhkan menjadi Penguseha
Kena Pajak sebagaimana dimeksud dolam Pasal 3A ayat (1).

Angka 7

Pasal 4A

Ayat (1)

Cukup jelas

Ayat (2)

Hurul'a

Yang dimaksud dengan barang hasil pelambangan dan hasil pengeboran yang diembil langsung dari sumbernya
seperti minyak mentah (crude off}, gas bumi pasir dan kerikil, bijih besi, bijih timeh, bijih emas.

Hurufb

Yang dimaksud dengan kebutuhan pokok dalam ayal ini adalah beras dan gabah, jegung, sagu, kedelai, garam baik
yang berjodium maupun yang tidak berjodium.

Hurufc

Uniuk menghindari pajek bergands, karena sudah merupakaon objek pengenaan Pajak Daerah.

Hurufd

Cukup jelas

Ayat (3)

Cukup jelas

Anpka §

Pasal 5

Ayst (1) )
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Dengan pertimbangan bahwa :

a. perlu keseimbangan pembebanan pajak antara konsumen yang berpenghasilan rendah dengon konsumen yang
berpenghasilan tinggi;

b. perlu adanya pengendalian pola konsumsi atas Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mewaly;

c. perlu adanya perlindungan terhadap produsen kecil atou tradisional,

d. perlu untuk mengamenkan penerimaan negara, maka ates penyerahan Barang Kena Pajak Yang Tergolong
Mewnh oleh produsen atau atas impor Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mewah, di samping dikenakan
Pajak Pertambahan Nilai, juga dikenokon Pajak Penjualan Atas Barmng Mewah.

Yang dimaksud dengan Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mevwah dalam ayat ini adalah:

I. bahwa barang tersebut bukan merupakan barang kebutuhan pokok; atau

2. barang tersebut dikansumsi oleh masyarakat tertenty; atau

3. padaumumnya barang tersebut dikonsumsi ¢leh mesyarakat berpenghasilan tinggi; atau

4, barang tersebul dikonsumsi untuk menunjukkan status; atau

5. apabila dikonsumsi depat merusuk kesehatan dapat dan moral masyorakatf§ seria mengganggu ketertiban
masyarakat, seperli minuman beralkohel,

Pengenean Pajek Penjualen Atas Barang Mewah atas impor Barang Kenn Pajak Yang Tergolong Mewah tidak

memperhatikan siaps yang mengimpor Barang Kena Pajak tersebut seria tidak memperhatikan apakah impor

tersebut dilakuken secara terns menerus atau hany a sekali saja.

Selain itu, pengenean Pejak Penjualan Atas Barang Mewah terhadap suatu penyerahan Barang Kena Pajak Yang

Tergolong Mewah tidak memperhatikan apakah suntu bagian dari Barang Kena Pajak lersebut ielah dikenakan stau

tidak dikenakan Pajak Penjualan Ates Barang Mewah pade transaksi sebelumnya.

Yang lermasuk dalam pengertian menghasilkan dalem ayat ini adalah kegiatan:

8. merakit ;
menggabunpkan bagian-bagian lepas dari suatu barang menjadi barang sclengah jadi atau barang jadi, seperti
merakit mobil, barang elektronik, pernbot rumah tangga, dan sebagainys; )

b. memasak :
mengolah bareng dengan cara memanaskan baik dicempur behan lain atau tidak;

€. mentampur:
mempersalukan due atau [ebih unsur (zat) untuk menghasilkan satu atav lebih barang lain;

d. mengemas:
menempaikan suatu barang ke dalam suatu benda yang melindunginys deri kerusakan dan alau untuk
meningkatkan pemasarannya;

€. membatolkan:
memasukkan minuman atau benda cair ke dalam bolol yang ditulup menunut cara terlenty;

dan kegiatan-kegiatan lain yang dapat dipersomakan dengan kegiatan itw, atav menyuruh orang atau badan lain

melakukan kegiatan-kegiatan tcrsebut.

Hurufa

Cukup jelas

Huruf b

Cukup jelas

Ayat (2)

Pengertian umum dari Pajak Masukan hanya berlaku pada Pajak Pertambahen Nilai dan tidek dikenal pude Pajak

Penjualan Ates Barang Mewah. Oleh karena itu Pajak Penjunian Atas Barang Mewah yang telsh dibayar idak dapat

diksreditkan dengen Pajak Penjunian Atas Barang Mewah yang terulang.

Dengan demikian prinsip pemungutannye hanya satu kali safa yaitu pada wakiu:

a. penyerahen oleh Pabrikan alau Produsen Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mewah, atau

b. impor Bareng Kena Pajak Yang Tergolong Mewah.

Penyerahan pnda tingkat berikutnya tidak Iagi dikenakan Pajok Penjualan Atas Barang Mewah.

Angka 9

Cukup jelns

Angka 10

Cukup jeles

Pasal 8

Avyat (I}

Tarif Pajek Penjualan Ales Borang Mewah dapat ditetapkan dalem beberapa kelompok tarif, yaitu farif terendah

sebesar 10% (sepuluh persen) dan tarif terlinggi 75% (ujuh puluh lima persen). Perbedaan kelompok tarif tersebul

didasarkan podae pengelompokan Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mewsh yang atas penyerahannya dikenakan

Jjuga Pejak Penjualon Alas Barang Mewash sebagaimane dimaksud dofam Pasal 5 ayat (1).

Ayat (2}

Pajak Penjualan Alas Barang Mewsah adalah pajak yang dikenaksn etas konsumsi Barang Kena Pajak Yang

Tergolong Mewah di dalam Daerah Pabean. Oleh karena itu, Bareng Kena Pajek yang Tergolong Mewah yang

diekspor atou dikonsumsi di juar Daerah Pabean, dikenakan Pajek Penjualen Alas Barang Mewah dengan tarif 0%

{nol persen). Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yeng telah dibayar alas perolehan Barang Kena Pajak Yang

Tergolong Mewah yang diekspor tersebut dapat diminta kembali.

Ayat (3) B

Dengan mengacu pada pertimbengan-pertimbangan sebagaimana tercantum.dalam penjelesan Pasal 5 ayat (1), maka

pengelormpokan barang-barang yung terkena Pajak Penjualan Atas Barang Mewah terulama didesarkan pada tingkat

-
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kemampuan golongan masyarakat yang mempergunakan barang-barang tersebul, disamping didasarkan pula puda
nilai gunanya bagi masyarekat pada umumnya.
Sehubungan dengan hal itu, larif yang tinggi dikenokan terhadap barang-barang yang hanyo dikonsumsi oleh
masyarakel yang berpenghasilan linggi dan barang-barung yang konsumsinys perlu dibatasi. Dalem hal terhadap
barang-barang yang panyak dikonsumsi olch masyarakat banyak perfu dikenakan Pajek Penjualan Atas Barang
Mewah, make tarif yang dipergunakan adalah larif yang cendah.
Ayat (4)
Cukup jelas
Angka L1
Pasal 9
Ayat (1)
Cara menghitung Pajak Pertambahan Nilai vang terutang adalah dengan mengalikan jumiash Harga Jial,
Penggantian, Nilai Impor, Nilai Ekspor atou Nilai Lain yang ditetapkan dengan Kepulusan Menteri Keuangan
dengan tarif pajak sebagaimeno ditetopkan dalem Pasel 7 ayat (1). Pajak yang terutang ini merupokan Pajak
Keluaran, yang dipungut olch Pengusaha Kene Pajak.
Dosar Pengenaan Pajak Pertambahan Nilai dapal ditetapkan dengen Keputusan Menteri Keuangan hanya uniuk
menjamin rasa keadilan dalam hal ;
a. Harga Jual, Nilai Penggantian, Nilai Impor, dan Nilai Ekspor sukar ditetapkan; dan ateu
b. Penyerahan Barang Kena Pajak yang dibutuhken oleh masyarakal banyak, seperti air minum, listik dan
sejenisnya,
Contoh :
a) Pengusaha Kena Pajak "A" menjual tunai Barang Kena Pajak dengan Harga Jua! Rp 25.000.000,00.
Pajak Pertambahan Nilai yang terutang = 10% X Rp 25.000.000,00 = Rp 4.500.000,00.
Pajak Perlambahan Nilai sebesar Rp 2.500.000,00 tersebut merupakan Pajak Keluaran, yang dpungut oleh
Pengusehe Kena Pojak "A™.
b) Pengusnho Kena Pajak "B" melakukan penyerahan Jasn Kena Pojok dengon mempercleh Penpgantian Rp
20.000.000,00.
Pajok Pcriombahan Nilai yang terutong = 10 % x Rp 20.000.000,00 = Rp 2.000.000,00.
Pajak Pertombaheh Nilai sebesar Rp 2.000.000,00 tersebui merupaken Pajak Keluaran, yang dipungut oleh
Pengusaha Kena Pajak "B".
c) Seseorang mengimpor Berang Kena Pajak dari lvar Daerah Pabean dengan Nilai Impor Rp 15.000.000,00.
Pajak Pertambahan Nilai yang dipungul melalui Direktoral Jendernl Bea dan Cukai = 10% x Rp 15.000.000,00 =
Rp 1.500:000,00.
Avyat (2)
Pembeli Barang Kena Pajak, penerima Jasa Kena Pajok, pengimpor Barang Kena Pajak, pihak yang memanfaalkan
Barang Kcna Pajak tidak bernvujud dari luar Daerah Pabean, atau pihak yang memanfoatkan Jasa Kena Vajak dan
_ lvar Dacrah Pabean.avajib membayar Pajak Pertambahan Nilai dan berhak menerima bukli pungutan pajak. Pejak
Perlambahan Nilai yeng scharusnya sudah dibayar 1sb merupakan Pajak Masukan bagi pembeli Barang Kena Pojak,
alau pencrima Jasa Kena Pajak, atau pengimpor Barang Kena Pajak, atau pihak yang memanfeatken Barang Kena
Pajak tidak berwujud dar luar Daerah Pabean, alau pihak yang memanfaatkan Jasa Kena Pajak dari luar Daerah
Pabean yang berstatus sebagai Pengusaha Kena Pajak.
Pajek Masukan yang wajib dibayar icrsebut di atas oleh Pengusaha Kena Pojak dapat dikreditkan dengon Pajak
Keluaran yang dipungutnya dalam Masa Pajak yang sama.
Ayat (2a)
Dalam hal Pengusaha Kena Pajak belum berproduksi, atou belum melakukan penyerahan Barang Kena Pajok atau
Jase Kena Pajak, atsu ekspor Barang Kena Pajak sehingga Pajak Keluarannya belum ada (nihil), make Pojok
Masukan yong telah dibayor oleh Pengusnohn Kena Pajak podn wakiu perolchan Barang Kena Pajak, alau penerimaan
Jasa Kena Pajak, atav pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari [uar Daeroh Pabean di dalam Daerah Pabean, alau
pemanfoatan Barang Kena Pajak {idok berwujud, alou impor Barang Kena Pajak letap dapal dikreditkan scsuai
dengan Pasal 9 nyat (2}, kecuali Pojak Maosukan scbogeimana dimaksud dafam Pasal 9 ayal (8).
Ayat (3)
Sclisih yang dimaksud dalam oyat ini harus diselor ke Kas Negora menurut ketentuan sebagaimana diatur dalam
Undang-undang lentang Ketentuan Umum dan Tata Cara Perpajakan.
Ayat (4)
Pajak Masukan yang dimaeksud dalam ayat ini adalah Pajak Masukan yang dapet dikreditkan.
Dapat tegadi dolam suatu Masa Pajak terdapal Pajuk Masukan yang dapat dikreditkan lebih besar daripnda Pajak
Keluaran Kelebihan Pajak Masukan tersebut dapat diminla kembali atau dapat dikompensosikan pada Masa Pajak

berikutnya.

Contoh :

Masa Pajak Mei 2001:

Pajak Keluaran = Rp 2.000.000,00
Pajak Masukan yang dapat dikreditkan = Rp 4,500.000.00

Pajek yang lebih dibayar = Rp 2.500.000,00
Pajak yang lebih dibayar tersebut dapat diminta kembali atau dopat dikompensasikan pada Masa Pajak Juni 2001.
Masa Pajak Juni 2001:

Pajak Keluaran =Rp 3.000.000,00
Pajak Masukan yang dapat dikreditkan =
Pajak yang kurang dibayar =Rp [.000.000,00
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Pajak yang lebih dibnyar dari Masa Pajok Mci 2001 yong dikempensasikan
ke bulan Juni 2001 =Rp2.500.000,00 .

Pajak yong [ebih dibayar Juni 200t =Rp 1.500.000,00

Ayat (5}

Dalam ayat tni yang dimaksud dengan penyerahan yang terutang pajok adalah penyerghan barang atau jaso yang
sesuai denga ketentuan Undeng-undang ini, dikenakan Pajak Pertambahan Nilai.

Yang di maksud dengan penyeraban yang tidak terutang pajak yang Pajak Masukannye tidak depat dikreditkan
adaelah penyerahan barang dan jasa yang tidak dikenakan Pajak Pertambahan Nilai sebagaimana dimeksud dalam
Pasal 4 A den yang dibebaskan dari pengenean Pajak PertambahenNilai sebagaimana dimaksud Pnsal 168.

Pengusaha Kena Pajak yang dalam suatu Masa Pajek melakukan penyerahan yang terutang pajak dan penyerahan
yang lidak terutang pajok, hanya dapat mengkreditkan Pajak Masukan yang berkenaon dengan penyerahan yang
terutong pajak. Bagian penyerahan yang lerutang pajok tersebut harus dopat dikelohui dengen pasti dari pembukuan
Pengusaha Kena Pojak,

Contoh:

Pengusaha Kena Pajak melakukan beberapa macam penyerahen yaitu:

a. penycrahan terutang pajak = Rp 25.000.000,00
Pajak Keluonran =Rp 2500.000,00

b. penyerahan yang tidak dikenakan PPN =Rp 5.000.000,00

c. penyerahan yang dibebasken dari pengenaan PPN =Rp 5.000.000,00
Pajak Keluaran = NIHIL

Pojak Masukan yang dikayar otas perelehan:

t. Barapg Kena Pajok dan Jasa Kene Pejak yang berkaitan denpon penyerahan yang terutang pajek = Rp
1.500.000,00

b. Barang Kena Pajak don Jasa Kenn Pajak yong berkaitan dengan penyerahan yang tidak dikenakon PPN = Rp
300.000,00

¢. Barang Kena Pajok dan Jasa Kena Pajak yang berkeitan dengon penyerahan yang dibebaskan dari pengenaan
PPN = Rp 500.000,00

Menumut ketentuan ini, Pajak Masukan yang dapat dikredilkan dengan Pajak Kelvaran sebesar Rp 2.500.000,00

hanya sebesar Rp 1.500.000,00.

Ayal (6}

Dalom hel Pajak Masukan untuk penycrahan yang terutang pajak lidak dapat dikctahui dengan pasti, make cara

pengkreditan Pajak Masukan dihitung berdasarkon pedoman yang diatur dengan Keputusan Menteri Keuangan, yang

dimaksudkan uniuk memberikan kemudnhan don kepastian kepada Pengusaha Kena Pajak.

Contoh:

Pengusaha Kena Pajek melokukan dva macam penyerahan yaitu:

a. penyerahan tgrulang pajak = Rp 35.000.000,00
Pajak Keluaran =Rp 3.500.000,00

b. penyernhan tidak lerutang pajok = Rp 15.000.000,00
Pajak Keluaran =NIHIL

Pajak Masukan yang dibayar atas perolehan Barang Kena Pajak dan dan Jasa Kene Pajok yang berkeitan dengan
keseluruhan penyerahen sebesar Rp 2.500.000,00, sedangkan Pajak Masukan yang berkaitan dengen penyerahan
yang teruleng pajok tidak dapal diketehui dengan pasti. Menurut ketentuan ini, Pajak Masukan sebesar Rp
2.500.000,00 tidek se.uruhnya dapat dikredilkan dengan Pajek Kelusran sebesar Rp 3.500.000,00. Besernya Pajak
Masukan yang dapat dikreditkan dihilung berdasarken pedoman yang diztur dengan Keputusan Menteri Kenangan,
Ayet (7).

Penguseha yang diijinkan menghitung Penghasilan Netlo dengan menggunakan Norma Penghitungan Penghasilan
Netlo hanya diwajibken melakukan pencatatan yang melipuli peredaran brulo dan penerimaan bruto. Oleh karena
besarnya Pajak Masukan yang dapat dikreditkan lidak dapat diketahui dengan pasti sehubungan dengan pengusaha
tidak membuat pencatalan atos pembelian, maka Menteri Kevangan diberi wewenang unfuk menentukan besarnya
Pgjak Masukan yang dapat dikreditkan,

Ayat {8)

Pajak Masukan pada dasarmya dapat dikreditken dengan Pajak Keluaran, oken telapi unluk pengeluaran yang
dimaksud dalam ayat ini, Pajak Masukannya tidak dupat dikreditkan.

Hurufa

Ayat ini memberikan kepastian hukum bahwa Pajak Masuken yang diperoleh sebelum pengusaha melaporkan
usahanya untuk dikukuhkan sebagai Penguseha Kena Pajak tidak dapat dikrediikan.

Contoh:

Pengusaha A melaporkan usahanya untukdikukuhken sebagei pengusaha Kena Pajak pada tenggal 3 Januari 2001.
Pengukuhan sebagai .Pengusahe Kena Pajak diterikan pada tanggol 5 Janueri 2001 dan berlaku surut sejak tanggal 3
Januari 2001. Pajek Masukan yang diperoleh scbelum tanggal 3 Januar 2001 tidak dapat dikreditkan berdaserknan
ayat ini.

Hurufb

Yang dimeksud dengan pengeluaran yang langsung berhubungan dengan keglalan usaha adalah pengeluaran untuk
kegialan-kegiatan produksi, distribusi, pemasaran, dan mansjemen. Ketentuan ini berleku untuk semua bidang
usana,

Hurufc o
Cukup jelas B
Hurul'd .
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Ayal ini memberiken kepastian hukum bahwo Pajek Mosukan yang dipercleh sebelum pengusebe melaporkan
usehanya untuk dikukuhkon sebogai Pengusaha Kena Pajak tidek dapat dikreditkan.

Contoh:

Pengusaha A melaporkan usahanya untuk dikuicihkan sebagei Pengusaha Kena Pajak pada tanggal 3 Januari 2001.
Pengukuhan sebagai Pengusaha Kena Pajak diberikan pada tanggal 5 Januari 2001 dan berlaku surut sejak tanggal 3
Januari 2001, Pejak Masukan atas pemanfaatan Earang Kena Pajak tidak berwujud atau Jasa Kena Pajak dari luar
Daerah Pabean yang dipercleh sebelum tonggal 3 Januari 2001 tidak dapal dikreditkan berdasarkan ayat ini.

Hurufe

Faktur Pajak Sederhana adalah Faktur Pojak sebagaimana dimaksud dalam Pasal 13 ayat (7)., Oleh karena Faktur
Pajak Sederhana merupaken Fakiur Pajak yang isinya tidak mencaniumken secara [engkap hal-hal yang diatur dalam
Pasal 13 ayat (5), maka Faktwr Pajak Sederhana henya merupakan bukti pungutan Pajek Pertambahan Nilal dan
tidak dapat dipokai sebagat dasar pengkreditan Pajak Masukan,

Hurulf

Cukup jelas,

Huruf'g

Cukup jelas

Hurulh -

Dapat terjadi Penguseha Kend Pajak, baru membayar Pajak Perlambahan Nilai yang terutang atas perolehan atau
pemanizalan Barang Kena Pajak alau Jesa Kena Pajak setelah diterbitkan ketetapan pejek. Pajak Pertambahan Nilal
yang dibayar atas ketetapan pajak tersebul bukan merupakan Pajak Masukan yang depat dikreditkan,

Hurufi

Sesuni dengan sistem selfassesmenr Pengusaha Kena Pajak wajib melaporkan seluruh kegiatan usehanya, dalam
Surat Pemberilohuan Masa Pajek Pertambahan Nilei. Disamping itu, kepads Pengusasha Kena Pajak juga telah
diberikan kesempatan untuk melakuken pembetulan Surat Pemberitahuan Masa Pajok Pertambahan Nilai, sehingga
sudah selayaknya jika Pajak Masukan yang tidak dilaporkan dalom Sura( Pemberitahuan Masa Pajak Pertambahan
Nilai tidak dapat dikreditkan.

Contoh:

Datam Sural Pemberitahuan Masa dilaporkan:

Pojak Keluaran = Rp 10.000.000,00
Pajak Masukan =Rp 8.000.000,00
Dari hasil pemeriksaan diketahui:

Pajak Keluamn = Rp 15.000.000,00
Pajak Masukan = Rp 11.000.000,00

Dalam hal ini, Pajak Masukan yang dapol dikreditkan bukan sebesar Rp 11.000.000,00 tetapi telap scbesar Rp
8.000.000,00, sesuai dengan yang dilaporkan dalam Surat Pemberitahuan Masa,
Dengan demikian, perhitunpan hasil pemeriksaan:

Pajnk Keluaran = Rp 15.000.000,00
Pajak Masukan =Rp_8.000.000.00 (-)
Kurang Bayar menurul hasil pemeriksaan Pemberitahuan =Rp 7.000,000,00
Kurang Bayar menurul Surat Pemberitahuan =Rp 2.000.000.00 (-}
Masih kurang dibayor =Rp 5.000.000,00

Ayal{%)

Ketentuan ini memungkinkan Pengusaha Kena, Pajak untuk mengkreditkan Pajak Masukan dengen Pajek Keluaran
dalem Masa Pajak yang tidak samar yang disebabkan antam lain karena Faktur Pajak terlambat diterima.

Penpkreditan Pajak Masukan dalam Mase Pajak yang tidak sama tersebut hanys diperkenankan dilakukan pada
Masa Pajak berikulnya paling lambat 3 (tiga) bulan seielah berakhimya Masa Pajak yang bersangkutan. Dalem hal
jengka waktu tersebut teleh dilampauir pengkrediten Pajak Masukan tersebul dapat dilakukan melalui pembetulan
Surat Pemberitahuan Masa Pajek Pertambeahan Nilai yang bersangkutan. Kedua cara pengkreditan tersebut hanya
dapat dilekukan apabila Pajek Masukan yong bersangkutan belum dibebankan sebagai biaya atau tidak ditambahkan
(dikapitalisasikan) kepada harga perolehan Barang Kena Pajek atau Jasa Kena Pajak yang bersangkutan, dan
tethadap Pengusaha Kena Pajak belum dilekukan pemeriksaan,

Contoh:
Pajak Masukan otas perolehan Barang Kena Pajak yang Faktur Pojeknya terlanggal 7 Juli 2001 dapat dikreditkan

dengan Pajak Kelugran pada Masa Pajak Juli 2001 atau pada Masa Pajak berikutnya paling lambat Masa Pajek
Oktober 2001.
Ayat (10}
Dihapus
Ayat (11}
Dihopus.
Ayat (12}
Dihapus
Ayat{13)
Cukup jelas
Ayat{14)
Dihapus
Angka 12
Pasal [0
Ayat ()
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Cara menghitung Pajek Penjualon Atas Barang Mewah yong crutang adalah dengan mengalikan Harga lual, Nilai
Impor, Nilai Ekspor atau Nilai Lain yang ditetapkan dengan Kcputusan Menleri Keuangan dengan tarif pajok
sebagaimana ditelapkan dalen Pasal 8 ayat (2).

Berbeda dengan Pajak Pertambahan Nilai yang dipungut pada ietiap lingkat penyerahan, Pajek Penjuglen Ates
Barang Mewah hanya dipungul pada tingkat penyerahan oleh Pengusaha Kena Pajak yans nenghasilkan Barang
Kena Pajak Yang Tergolong Mewah atsu atas impor Barang Kenn Pajek Yang Tergolong Mewah. Dengen
demikian, Pajak Penjualan Atas Barang Mewah bukan merupakan Pajak Masukan schingga lidak dapat dikreditkan,
Oleh kerena ilu, Pajek Penjualan Atas Barang Mewah dapal ditambahkan ke dalam harga Barang Kena Paja% yang
bersangkutan atau dibebankan sebagai biaya sesuai kelentuan perundang-undangan Pajak Penghasilan,

Contoh:

Pengusaha Kena Pajak "A" mengimpor Barung Kena Pajak dengan Nilai Impor Rp 5.000.000,00. Barang Kena
Pajak tersebut, selain dikenakan Pajok Pertambahan Nilni, misainya juge dikenzken Pajak Penjuslon Atas Berang
Mewah dengan tarif 20%. Dengan demikion, Penghilungan Pajak Perlambahan Nilai dan Pajak.

Penjualan Atlas Barang Mewash yung terutang atas impor Barang Kena Pajak tersebut adalah:

- Daser Pengenarn Pajak = Rp 5.000.000,00
- Pajak Pertambahan Nilai: 10% x Rp 5.000.000,00=Rp 500.000,00
- Pajak Penjualan Atas Barang Mewah: 20% x Rp 5.000.000,00 = Rp 1.000.000,00

Kemudion, Pengusaha Kena Pajak “A" menggunakan Barang KenaPajak lersebul sebagai bagian dari suatu Barang
Kena Pajak lain rang ates penyerzhannya dikenakan Pajak Pertarnbahan Nilai 10% dan Pajak Penjualan Atas Barang
Mewnh 35%. Oleh karena Pajek Penjualan Ates Barang Mewah yang telah dibayar ates Barang Kena P vak yang
diimpor tersebut tidak dopat dikreditkan, moke Pajak Penjualan Atas Barang Mewah sebesor Rp 1.000.040,00 dapat
ditembahkan ke dalam haerga Barang Kena Pajak yang dihasilkan oleh Pengussha Kena Pajak “A" atau dibebankan
sebagai biaya, Kemudian, Pengusaha Kena Pajak "A"™ menjual Barang Kena Pajak yang dihasilkannya kepada
Pengusaha Kena Pajak "B" dengan Harga Jual Rp 50.000.000,00. Maka, penghitungan Pajak Pertambghan Nilai dan
Pajak Penjualan Atas Barang Mewah yanp lerutang adaleh: Daser Pengenasn Pajuk = Rp 50.000.000,00 Pajok
Pertambaban Nilai: 0% x Rp 50.000.000,00 = Rp 5.000.000,00 Pajak Penjualan Atas Barang Mewsh: 35% x Rp
50.000,000,00 = Rp 17.500.000,00 Dalam contoh ini, Pengusaha Kena Pajak "A™ dapal mengkreditkan Pajek
Pertambahan Nilai sebesar Rp 500.000,00 di otos :erhadap Pajak Pertambeshan Nilai sebssor Rp 5.000.000.00.
Sedangkan Pajak Penjuslan Atas Barang Mewah sebesar Rp 1.000.000,00 tlidak dapat dikreditkan, baik dengan
Pajok Pertambahan Nilai sebesar Rp 5.000.000,00 maupun dengan Pajak Penjuelan Ates Barong Mewah sebesur Rp
17.500.000,00.

Ayat (3)

Pengusaha Kena Pajak yang telah membayar.pajok Penjualan Alas Barang Mewah pada saat perolehan Barang Kena
Pajak Yang tergolong Mewah, sepanjong Pajak Penjualan Atos Borang Mewah tersebut belum dibebankon sebagai
bieys, Penguseha Keno Pajak berhak neminta kembali Pajak Penjualan Atos Barang Mewah yang dibayarnya,
Apabila Pengusaha Kenn Pajak dimaksud telah mengekspor Barang Kena Pajak Yang Tergolong Mewah terscbul.

- Conloh: Pengusaha Kena Pajak "A" membeli mobil dari Agen Tunggal pemegang Merk seharga Rp 100.000.000,00.
Dia membayar Pajak Pertambahan Nilai dan Pajak Penjualan. Aras Barang Mewah masing-masing sebesar Rp
10.000.000,00 dan Rp 35.000.000,00. Apobila mobil tersebut kemudian diekspornya, maka Pengusaha Kena Pajak
"A" berhak unluk meminta kembali Pajak Perambahan Nilai sebesar Rp 10.000.000,00 dan Pajak Penjualan Afas
Barang Mewah sebesar Rp 35.000.000,00 yang telah dibayamya pada saat membeli mobil tersebut,

Angka 13

Pasal 11

Ayat (1)

Pemungutan Pajek Perlambahan Nilai dan Pajak Penjuslan Ates Barong Mewsh menganut prinsip akruel, artinya
terutangnya pajak terjadi pada seal penyerahen Barang Kena Pajok atau pada saat penyerahen lasa Kena Pajak,
meskipun pembayaran alas penyershan tersebut belum diterima atau belum sepenuhnya diterima, atau pada seal
impor Barang Kena Pajak. Saat terutangnya pajek untuk Iransaksi yang dilakukan melaloi “electronic commerce”
tunduk pada ayat ini.

Hurufa

Cukup jelas

Huruft

Cukup jelas

Huric

Cukup jelas

Huruf d

Dalam hal orang pribadi atau badan memanfaatkan Barang Kena Pajak tidak berwujud dari luar Daerah Pabean di
dalam Daerah Pabean, atau memanfaaikan Jasa Kena Pajak der luar Daerah Pabean di delam Daersh Pebean, maka
terutangnya pajak lerjadi pada soat orang pribadi atau badan tersebut mulai memanfaatkan Barang Kena Pajak tidek
berwujud atau Jesa Kena Pajak tersebut di dalam Daerah Pabean. Hal ini dihubungkan dengan kenyataan bahwa
yang menyerahkan Barang Kena Pajek tidak berwujud atau Jasa Kena Pajak tersebut di lvar Daernh Pabean,
sehingga tidak dapat dikukuhkan sebagai Pengusohe Kena Pajak. Oleh karena itu, saat pajak terutang tidak lagi
dikaitkan dengen saat penyerahen, tetapi dikaitkan dengan sazt pemanfaatan.

Hurufe

Culkup jelas

Huruf F o ;
Cukup jelas M
Ayat (2} .
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(lanjutan)

Dalam hal pembayaran diterima sebelum penyerahan Barang Kena Pajak sebagaimana dimaksud dalam Pasol 4
hurul a, sebelum penyershan Josn Kena Pajek sebagaimana dimaksud dalam Pasal 4 hurul ¢, alau sebelum
dimulainya pemanfaatan Barang Kena Pajak tidak berwujud dari luar Daerah Pabean scbagaimana dimaksad delem
Pasal 4 huruf d, atau sebelum dimulainya pemanfaaton Jasa Keno Pajak deri luar Daerah Pabean sebagaimano
dimoksud dalam Pasal 4 hurufe, saal terutnngnya pojak adalah saai pembayaran.

Ayal {3)

Dihapus.

Ayat (4)

Cukup jelas

Ayat (5)

Dihapus.

Angka 14

Pasal 12

Ayal(l)

Pengusaha Kena Pajak orang pribadi terutang pajakdi tlempat tinggal dan atau tempat kegiatan usaha sedangkan bagi
Pengusaha Kena Pajak badan terutong pajok di tempat kedudukan don iempat kegiatan usaha.

Apnbila Pengusahn Kena Pojak mempunyai salu atou lebih tempat kegiatan usaha di luar tempat tinggal alau tempat
kedudukennya moke scliap tempal terscbul merupakan tempat lerulongnya pajok dan Pengusnha Kena Pajak
dimaksud wajib melaporkan usahanya unfuk dikukuhkan sebagai Pengusaha Kena Pajak.

Apabila Pengusaha Kena Pajek mempunyai lebih dari satw tempat pajak terutang yang berada di wilayah Kerjs satu
Kaontor Direktorat Jenderal Pajak, moka untuk selvruh tempat-tempat terutang tersebut, Pengusoha Kena Pajak
memilih salah satu rempat kegiatan usaha sebagai tempat pojok terutang yang bertanggung jawab uniuk seluruh
tempal kegialan usahanys.

Contoh | :

QOrang pribadi “A"yang berlempat tinggal di Bogor inempunyai useha di Cibinong. Apabila di tempal tinggal orang
pribadi "A" tidak ada penyerahan Barang Kena Pajak dan atau Jasa Kena Pejak, make orang pribadi "A" hanya
wajib melaporkan usahanya untuk dikukuhkan sebagai Pengusaha Kena Pajak di Kantor Pelayanan Pajak Cibinong
sebab tempat terutangnya pajak bagi orang pribadi "A"adalah di Cibinong. Sebaliknya, apabila penyerohon Barang
Kena Pajak dan Jasa Kena Pajak dilakukan oleh orang pribadi "A" hanyu di tempat tinggalnya saja, maka orang
pribadi "A" hanya wejib mendaftarkan diri di Kanlor Pelayanan Pajgk Bogor. Nemun demikian, apabila baik di
tempal tinggal mavpun di tempat kegiatan usahanya orang pribadi "A" melakukan penyerohan Barang Kena Pejak
alau Jasa Kena Pajak, makn orang pribadi A wajib mendafiarkan dirt di Kantor Pelayanan Pojak Bogor dan Kantor
Pelayanan Pajnk Cibinong, karenn tempal teruiangnya pajak berada di Bogor dan Cibinong.

Berbeda dengan orang pribadi, Pengusoha Kena Pajok badan wajib mendaftarkon diri botk di tempatl kedudukan
maupun di tempat kegialan usoha karena bagi Pengusaha Kena Pajak badan di kedua tempat tersebut dianggap
melakukan penyerahan Barang Kena Pojuk dan atau Jasa Kena Pojak.

* Contoh 2:

PT A mempunyai 3 tempat melekukan kegiatan usaha, masing-masing di kota Bengkulu, Curup dan Manna yang

ketiganya berada dibawah ‘pelayanan satu Kantor Pelayanan Pajak, yeilu Kantor Pelayanan Pajak Bengkulu. Ketiga

tempat usaha tersebut maesing-masing melakukan penyerahan Barang Kena Pejek dan atau Jasa Kena Pajak dan

masing-masing melakukan administrasi penjualan dan administrasi keuangan, sehingga PT A lerutang pajak di

ketiga tempat atau kota itu. Dalam keadaan demikian PT A wajib, memilih saleh satu tempat kegiaian usaha,

misalnya lempat kegiatan usaha yang berada di Bengkulu untuk melaporkan usahanya gune dikukuhken sebagai

Pengusohe Kena Pajak di Kantor Pelayonan Pajak Bengkulu. PT A yang bertempat kegiaten usaha di Bengkulu ini

bertanggung jawab untuk melaporkan scluruh kegiatan usaha yang dilekukan oleh keliga cabang perusahaon

tersebut.

Ayal (2}

Apabila Pengusaha Kena Pajak teruteng pajak pada lebth dari salu tempet kegiatan usaha, maka Pengusaha Kena

Pajuk terschut dolom pemenuhnn kewajiban perpajokannya dapat mengajukan permohanan secara tertulis kepado

Dircklur Jenderal Pajak untuk memilik satu fempal aiou lebih sebagai lempat terutangnya pajak.

Direkiur Jenderal Pajoksebelum memberikon kepulusan perfu melakuken pemeriksaan untuk meyakinkan aniara lain

bahwa:

a. kegialan penyerahan Barang Kena Pajak ataw penyerahan Jasa Kena Pajak untuk semua tempat kegiatan usaha
hanya dilakukan oleh satu atau lebih tempat kegtatan usaha;

b. administrasi penjualan dan adminisirasi keuangan diselenggarakan secara terpusal pada satu ateu lebih tempat
kegiaten ussha.

Ayat (3)

Cukup jelas

Ayat {4}

Orang pribadi atau badan baik sebagai Pengusaha Kena Pajak maupun buken Pengussha Kena Pajak yang

memanfaatkan Barang Kena Pgjak tidek berwujud dari luar Daersh Pabeen di dalam Daerah Pabeen dan ataw

memanfaatkan Jasa Kena Pajak dari luar Daerah Pabean di dalam Daerah Pabean teiap terutang pajek di tempat

tinggal atau tempat kegiatan useha orang pribadi atau di tempat kedudukan atau tempat kegiatan usaha badan

tersebul.

Angka 15

Pasal 13

Ayal({l)
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(lanjutan)

Datam hal terjudi penyershan Barong Kena Pejek dan ateu Joso Kena Pajak, maka Pengustha Kena Pajok yang
menyerehkan Barang Kena Pajak atau Josn Kena Pgjak itu wajib memungul pajok Perlambahan Nilai yang lerutang
don memberikan Faktur Pajak sebagai bukti pungutan pajak. Faklur Pajak tidak perlu dibuat secara Mhusus atau
berbeda dengan Faktur Penjualan, Faktur Pajak dapat berupa Faklur Pajak Stondar, Fektur Pejak Scderhena, dan
dokumen-dokumen {erlentu yang ditetapken sebagai Faktur Pajak oleh Direklur Jenderal Pajak.

Ayat (2)

Menyimpang dari ketentuan sebegaimana dimeaksud dalam ayat (1}. untuk meringankan beban admintstrasi, kepeda

Pengusaha Kena Pajak diperkenonkan untuk membuat sotu Faktur Pajok yang meliputi semua penyershan Borung

Kena Pajak atau penyerahan Jaso Kena Pajok lang terjedi sclame salu bulan takwim kepada pembeli yang sema atau

Penerima Jusa Kena Pajak yang sama, yang disebur Faktur Pajak Gabungan.

Avyat (1)

Cukup jelas

Ayat {4)

Mengingat dalam dunia usaha dimungkinkan pembuatan faktur Penjualan dilakukan sctelah tegedinya penyerahan

Barang Kena Pajak atau penyerahan Jasa Kena Pajak, maka Direktur Jenderal Pajak diberi wewenang uniuk

menetapkan saat Fakiur Pajek horus dibuat,

Demikian pula, Direktur Jendetal Pajek diberi wewenang untuk mengatur keserngaman bentuk, ukuran, pengadaan,

don fata coru penyompaisn,’ dan toin cara pembetulon Fokiur Pajok. Dalam ayat ini yang dimeksud dengan

pengaturan Faktur Pajok adolah pengaturan mengenai sispn yang mengodakan formulir Faktur Pajak dan persyaratan
yang harus dipenuhi. Misalnya, pengadaan formulir Fektur Pajak dapat diadakan alau dicetnk sendiri oleh

Pengusaha dengan bentuk, ukuran, dan persyeratan teknis adminisiratif lainnya yang ditetapkan oleh Direkiur

Jenderal Pajak.

Ayat (5)

Fakwr Pajak merupakan bukti pungutan pajak dan dapat digunakan sebapni sarana uniuk mengkreditken Pajak

Masukan. Oleh karena itu, Fakiur Pajak harus benar, baik sccara formal meupun secara materil. Fakiur Pajak harus

diisi secara lengkap, jelas dan benar dan ditandatangani oleh pejabat yang ditunjuk oleh Pengusoha Kene Pajok

untwk menondotanganinya. Namun untuk pengision keterangan mengenai Pajak Penjualan Atas Barang Mcewah
hanya diisi apabila atns penyerahan Barang Kena Pajok terutang Pajok Penjualan Alas Baranpg Mewah. Fakiur Pajak
yung tidak diisi sesuai dengan ketentuan dalam myat ini depal mengakibatkan Pajak Perlambahen Nilai yang
tercanlum di dalamnya tidak dapat dikreditkan sesuri dengen keicniuon dalam Pasel 9 ayat (8) hurufl f. Faktur

Penjualan yang memuat keterangan dan yang pengisiennya sesuai dengan keteniuan dalam ayat ini disebut Faktor

Pajak Standar,

Ayat {6)

Menyimpang dori ketentuan scbogaimana dimaksud dalom ayat {5), Dircktur Jenderol Pajak dapat mencniukan

dokumen-dokumen yang biasa digunukan dalam dunia usoho sckagai Fakiur Pajak Standar.

Ketentuan ini diperlukan karena:

- . Faktur penjualan yang digunakan oleh Pengusaha telah dikenal oleh mosyarakat Juas dan memenuhi persyaratan
edministratil sebagai Foktur Pajak. Misalnya, kuitansi pembayaran telepon dan tiker pesawat udara.

b. Uniuk adanye bukti pungutan pajak harus ada Faktwr Pajak, sedangkon pihek yeng schorusnye membual Faklur
Pajak, yailu pthak yeng menyerahkan Berang Kena Pajak atau Josa Kena Pajak, berada di luar Daerah Pabean.
Misolnya, dalem hal pemanfaatan Jasa Kena Pajak dari luar Dacrsh Pabean, meka Surat Setoran Pajak dapat
ditetapkan sebagat Faktur Pajak.

Ayat (7) .

Faktur Pajak Sederhena juge merupeken bukli pungutan pajak yang dibuat oleh Pengusaha Kena Pajek untuk

menampung kegiatan penyerahan Berang Kena Pajek ateu penyerahan Jasa Kena Pajok yong dilakukan secara

langsung kepada konsumen akhir. Direktur Jenderzl Pajuk dapal menelapkan tanda bukti penyerahan atau tonda
bukti pembayaren sebagai Faktur Pajek Sederhana yang paling sedikit memuat:

a¢. Nama, alamat dan Nomor Pokok Wajib Pajak yang menyerashkan Barang Kena Pajak atau Jasa Kena Pojak;

b. Jenis dan kuantum;

c. Jumlah Harga Jual atau Penggantian yang sudah termesuk pajak atau besarnya pajok dicantumkan secara
terpisah;

d. Tanggal pembuatan Faklur Pajak Sederhana.

Angka 16

Pasal 16A

Ayat (1)

Dalam hal Pengusaha Kena Pajak melakuken penyerahan Barang Kena Pajak atau penyerahan Jasa Kena Pajak

kepadn Pemungtt Pajak Pertambahan Nilai, meka Pemungut Pajak Pertambahan Nilai berkewajiban memungut,

menyctor, dan melaporkan pojak yang dipunguinya. Meskipun demikian, pengusaha Kena Pajak yang melakukan
penyerahan Barang Kena Pajok atau penyerahan Jasa Kena Pajak kepada Pemungul Pojak Perlambahan Nilal tetap
berkewajiban untuk melaporken pajek yang dipungut oleh Pemungui Pajak Perlambahanr Niiai.

Ayat (2)

Cukup jelas

Angka 17

Pasal 16B

Ayat (1) .

Selah satu prinsip yang harus dipegong teguh di dalam Undang-undang Perpajeken adelah diberlakukan d.un

diterapkennya perlakuan yeng sama terhadap semus Wajib Pajak atau terhadap kasus-kasus dalam bideng

perpajekan yang pade hakekatnya sama dengen berpegang teguh pada ketentuan perundang-undangan yang befla w.
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(lanjutan)

Karena itu seliap kemudahan dalam bidang perpajokan jika benar-benar diperlukan harus menpgacy pada kaidah di

atas dan perfu dijaga agar didelam pencrupannya lidak menyimpang dari moksud dan tujuan diberikannya

kemudahan tersebul.

Tujuan dan maksud diberikannya kemudahan paua hakekatnya untluk memberikan fasilitas perpajakan yang benar-

benar diperlukan teruiome untwk berhasilnya scktor-sektor kegiatan ekonomi yang berprioritas tinggi dalam ska'a

nasional, mendoreng perkembangan dunia usaha dan meningkatkan daya seing, mendukung pertahanan nasional,

serta memperlancar pembangunan nasional.

Kemudahen perpajakan yang diatur delam pasal ini diberikan terbatas untuk

8. mendorong ekspor yang merupakan prioritas nasional di Kawasan Berikat dan Entreport Produksi untuk Tujuan
Ekspor (EPTE), atau untuk pengembangan wilayah lain dalam Daerah Pabean yang dibentuk khusus untuk
maksud tersebut;

b. menampung kemungkinan perjanjian dengan negara ateu negara-negara lain dalam bidang perdagangan dan
investasi;

c. mendorong peningkatan kesehutan masyarakat melalui pengadaen vaksin-vaksin yang diperlukan dalam rangka
Program Imunisasi Nasional;

d. menjamin tersedianya peralatan Tentara Nasional Indonesial Kepolisian Republik Indonesia {TNI/POLRI) yang
memadai untuk melindungi'wilayah Republik indonesia dari anceman ekstenal maupun intemal;

e. menjamin tersedionya dote batos don photo udara witayoh Republik Indonesio yang d:Iukuknn oleh ~ entarn
Nusional Indonesia {TNI) untuk mendukung periahanon nasional;

f.  meningkstkan pendidikan dan kccerdasan bangsa dengan membantu tersedianya buku-biku pelajaran umum,
kilab suci dan buku-buku pelajaran ngama dengan harga yang relalif terjangkan masyarokal;

g. mendorong pembangunan tempat-tempat ibadah;

h. menjamin tersedianye perumahan yang terjengkau oleh masyarakat lapisan bawah yailu rumah sederhana,
rumah sangai sederhana, dan rumah susun sederhane;

i. mendorong pengembangan armada nesional di bidang angkutan darat, ajr, dan udara;

J.  mendorong pembangunan nasional dengan membantu tersedianya barang-berang yang bersifat sirategis sclelah
berkonsultasi dengan Dewan Perwakilan Rakyat (DPR).

Ayal (2}

Adanya perlakuan khusus berupa Pajak pertambahan Nilai yang terutang tetapi lidak dipungut diartiksn bahwa

Pajak Masukan yang berkailan dengan, penyerahan Barang Kenn Pajak dan atau Jasa Kena Pajok yang mendapat

perlakuan khusus di maksud tetap dopat dikreditkan, dengan demikian Pajok Pertambahan Nilai letap terusang akan

tetapi tidak dipungul.

Contoh:

Pengusaha Kena Pajok " A" memproduksi Barang Kenn Pajok yang mendapat fasilitas dari Negara, yaitu Pajak

Pertambahan Nilai yang terutang slas penyerahan Borang Kena Pajak iersebut tidok dipungutl selamanya (lidok

sekedar ditunda}.

- Untuk memproduksi Barang Kena Pajak tersebul, Pengusaha Kena pajok"A"™ menggunakan Barang Kena Pajok lnin

den alaue Jasa Kena Pajak sebagal bahan boku, bahan pembanlu, Borang modal ataupun sebagai komponen biaya

lain.

Pada wakly membeli Barang Kena Pajok lain don alan Jasa Kena Pajak tersebul. Pengusaha Kena Pajak "A"

membayar Pajak Pertambahan Nilai kepada Pengusaha Kena Pajak yang menjual atau menyershkan Barang Kena

Pajak otau Josa Kena pajak tersebut. Jika Pajak Pertambahan Nilai yang dibayar oleh Pengusaha Kena Pajak. kepada

Pengusaha Kena Pajak pemasok tersebul merupakan Pajak Masukan yang dapat dikreditkan dengan Pajak Keluaran,

maka Pajak Masuken tetap dapat dikreditkan dengen Pojak Keluaran, walavpun Pajek Keluaran tersebut nihil karcna

menikmati fasilitas Pajak Pertambahan Nilal tidak dipungut dan Negara berdasarkan ketentuan sebagaimana

dimeksud dalam aya1 (1).

Ayar {3)

Berbeda dengan ketentuan dolam ayat (2), adanya perlakuan khusus berupa pembebasan dari pengenaan Pajok

Perlambahan Nilai mengakibatkan tidak adanya Pajak Keluaran, sehingga Pajok Masukan yang berkaiton denpon

penycrahen Barang. Kena Pajak den alou Jasa Kena Pajuk yang memperoleh pembebasan tersebut tidak dapat

dikreditkan,

Contoh:

Pengusaha Kena Pajak "B" memproduksi Barang Kena Pajak yang mendepat [esilitas dari Negera, yeilu atas

penyerahan Barang Xene pajak iersebui dibebaskan dari pengenaan Pajak Perlambahan Nilai.

Untuk memproduksi Barang Kena Pajak tersebut, Pengusaha Kena pajak"B” menggunekan Barang Kena Pajak lain

dan atav Jasa Kena Pajak sebagai bahen baku, bahan pembaniu, Barang modal ataupun sebagai komponcn biaya

lnin,

Pada waklu membeli Barang Kena Pajak l(ain dan atau Jasa Kena Pajak tersebut, Pengussha Kena Pajak "B"

membayer Pajok Pedambahan Nilai kepada Pengusaha Kena Pajok yang menjual atav menyerahkan Boreng Kena

Pajek atou Jasa Kena Pajak tersebut.

Meskipun Pajak Pertambahan Nilai yang dibayar oleh Pengusaha Kena Pejek “B” kepada Pengusaha Kena Pajak

pemasok tersebut merupaken pajak Masuken yang dapat dikreditkan, akan tetapi kerena tidak ada Pajak Kelvaran

berhubung diberikannya fasilites dibebaskon dari pengenean pajok sebogaimana dimaksud delam ayat (1), maka

Pajak Masukan tersebut menjodi tidak dopat dikreditkan .

Angka 18

Pasal16 C ;

Kegiatan membangun sendiri yang dilakuken tidak dalam kegiatan usoha stau pekerjeannya, dikenzkan PBjﬂk

Perlambahan Nilai perlimbangan untuk menceggh terjadinya penghindaran pengenaan Pajak Pertambzehan Nilai.
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(lanjutan)

Untuk melindungi masyarakat yang berpenghasilan rendah dari pengenaan Pajak Pertainbahan Nilai ates Kegiatan
mentbangun sendiri, meka diatur batnsan kegialan membangun sendiri dengan Keputusan Menteri Keuangan.

PASALIL
Cukup jelas
PASALIIT
Cukup jelas

TAMBAHAN LEMBARAN NEGARA REPUBLIK INDONESIA NOMOR 3986

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



-+ PT CITRA SARIMAKMUR
. BIANG USAHA
Bargerak dalam bidang usaha penyelanggaraan faringan dan jasa falckomunikast
Berkedududan di Jakarts, Indonesla

- KANTOR PUSAT
Plaza Chasa Lantal 16
J1. Jendral Sudirma,) Kav. 21
Jakarta 12910
. Telepon: (021) 5700194, 5208311, Fakslmili: (021) 5704655
- - PEHAWARAN UMUM
b OBLIGASI SYARI'AH LJARAH CITRA SARI MAKMUR | TAHUMN 2004 {"OBLIGASI SYARI'AH™)
‘f i 'Der%a‘n miah Sisa Fea [fareh selunuhnya sebanyak-banyaknya seteser fip 100.000,000.000.00 (seralus millae Ruplah} dengan kstenbran sebesar
{7 - Rp 85.000.000,000,00 }“delampuluh ima ralllar Rupiab} d9amin secara kesanggupan penuh’ (full commiment) dan sebamyak-bayaknya sebesar

‘-;:‘. . - Rp 15.000.000.000,00 {lma belas miliar Ruplah) dfamin secara kesanggupan (erbaik (bes effort) [Tolal Dana Oblgasi).

25 ‘i ‘Barzamaan dangan penawaran umum ObEgas| Syari'ah, Parseroan Juga melakukan penawaran umum Obligasi Citra Sarl Makmur | Tahwn 2004
Y T 1 sebamyak-banyaknya sebesar Rp 100.000.000.000.00 (serahsy mitlar Ruplah)

Dengan 7ingkal Bunga Tal !t'Oingasi')dah.m pokok ashrruhn

dengan keteniuan sebesalfp (i} BS.OOO.OOO.OO&E?ES:;I;J:M puluh Ernaa mifiar Ruplah) dijamin secara kesanggupan penuh {fuft commitment} dan

sebanyak-banyaknys seheser Rp 15.000.000.000.00 {lima befas miliar Ruptah} difamin secara kesenggupan lerbalke {besl afford

Bia jrniah yang ddamin secara kesanggupan tecbak {best efforf) tdak ferfual sebagian alay selurubinya, maka Perseraan tidak berkewsxm rmvenarbitkan

obligasd esjumiah alsa yang lidak tedjual tersebul -

Obifras! Syarah Inl berfangka wakly § {lima} fahua dengan Cicllan Fee fjarah sebanyak-banyaknya sebesar Rp 14.250.000.000,00 (i belas miiar

Gua mtus m puivh jute Ruplah!gg;tahun. Obligasi Syarrah ini ditswarkan dengan nilal 100°4 (seratus persen} dari furnlah Sisa Fa:mh dan skan

. Jalvh tempo pada langnel 9 Jull . Cicilan Fea Karah dibayarkan satiap 3 {liga) bulan dan pembayoran Clellan Fea Yjarsh pertema skan (iakukan
peds langgel 9 Oklober 2004 sedangkan pembsyaran Cicilan Fea I}arah larakhir J:n dilaku%an pada langgal § Jull 2009.

Dewan Syati'sh Naeslonal {"DSH") berlenggung jawab alas pengawasen aspak Syar'eh dari Obligasl Syari'eh inl. Setuai sorat DSN1'
No. U-077/DSN-MULTVI2004, dalam rengka penawaran umum Oblioas] Syar'ah, DSN 1slah menunjuk Tim Ahli Syan'ah yang selanainy [alah |
meng¢lvarken opinl yang menyalakan bab«a keteniyan-ketaniluan panawarsn umum Ohlig:si Syarah zzbagalmana feriera dan Prospekius
Ogﬁasl S4yar|‘ ‘gh tidak bertentangan dengar. [vtwa DSH No, 312 DSN-MUNX2002 tanggal 14 Seplember 2002 fenlang Oboasi Syan sh dan fatwa |
N1SN No. 41/D5N-LIUINIR004 tanggal 4 Maret 3007 tanlang Dbiigas! Syarah ljarzh. )

PENTING UNTUX DIPERHATIKAN :
Untuk menjamin kewsjban pembayaran deng.an baik dan tepal waklu dani Parseroan alas selvruh fumtah uang yang oleh sabab apapun fuga wajis
nibayar oleh Petseroan kepada Pemegang Dbligasi Syar'ah berdasarkan Perjanjian Perwaliamantan Obligasl Syarah, Obll 1si Syariah akan
dijamin dengan Jaminan khusus berupa fidusia berupa peratatan aringan telekemunikasi dengan nlal jaminan Udak kurang dari 125% [seratus dua |
puluh lima persen) dari Slsa Fee ljarah {*Agunan Dan Jaminan™), Pada saal penerbilan Obligasi Syariah peralalan [aringan lelekomunikas |
sebagalmens dimaksud dalam parsgral inf mase dijaminken secara khusus oleh Perseroan kepada Bank Kredilur Perseroan. Segera selelah
d'lpenl.'l(r.:ienga seluruh persyaralan pendabuluan sebagaimana termakiub datam Akla Jaminzn Fidusla, yailu dengan dilunasinya kewajiban kepada |
Berk ilur Parserpan lersebul dan diepaskanaya penjaminan khusus alas perafalan Jaringan lelexomunikasi, Persarnan waph mendalarkan
frdusla lersebul pada Kanlor Pendaharan Fldusia yang berwerang selambal-lambatnya 7 (lujuh) Hari Kerja selelah dipenuhimya sehueruh svarat |
pendahuli:an fcrsebul di mara syarat pendahulua [zrsebut waii dipenuhi oleh Perseroan selambal-lzmbauiya 30 {liga putuhy Hari Keda 18ty
sefak Tanggal Emisl. Sampai dengan dikeluarkaraya Serifikat Jarinan Frdusia atas Aguaan Can Jaminan semua harla kakayasn Perseoan_batk ¢
barang bergerak maupun baranyg lidak srgerak. Daik yang letal ada maupun yang akan ada dikemudian hasi, kecusl] hanta kexayaan Perseroan
m telah dijzminkan secars khusus kepada pasa kreditlumya. menjadi jaminan secara pan passu atas semua luwdang Persetuan kepada para ;
|lurr?= yang lidak dfamin secara khusus alaw Wnpa hak sbmewa sesual dengan ketenluan pa=al 1131 dan 1132 Kilab Undang vndang Hukum |
! Pordala indonasia. )

Persecpan haoya menarbitkan Senifixal Jumge Obligast Sya~ ah don didalciken alps nema PT Knsiodian Sentral Efed .n_dmesia FESEIN) dan
aken dicfistibusikan dalam bentuk elakironik yang diadminisirasian da:am penilipan FolekUl #i KSEI

[ Pesarcan dapat imemoell kembuli dbligust Syc i ah (buy backt balk salurbnya maup baglan dan/atau masjual kemball Oblines] Syar'ah

Loy i dl pasar terbuka, uengan tujuar, sehagal pembayzran kambal' Slea Fea farah maupun sebagal Obligas] Sruhh yang distmpan daz dapat

dijusl kernball, satalnh uleng tshun Emlsl kasaty, Katarlngangehlh Ian]ul'lml'.anu Pambellan Kemball Ovligesi dapat difthai pads Bab XVI
rodpekius frr,

Dafam rangka penert .an Obligas. =, Pers2roa~ “2lah merpercieh hasd remenngkalan atas Nbhgasi Syarvah dan
P~ Kasnc Creds Ravng 'ndanesia {"Kasne™), ya.u:
A= ["Peningkat Awal™)
:Single A minus)

Sebalumnya Perseroan telah mer-zeolch hasa nemenngkasas atas Obligasi dan PT Pemenngkal Efek Indonosia {Pefinda’). yaru <t BBBw |
Apabila hasil peringkal Obligasi Sya- ah turun —enyadc BEB atau lebeh rendah dua peringhkal an hasi Peringkat Awal, mana yang lebih dahwiu
{untuk selanjuliya disebul “Balas Pa-ngkal™|. Perserpan akar —enyerahkan sejumlab dann sinking fund sebesar 5% dan Tolal 6»3 Obhgasi dan
fvembayar lambahan Cicitan Fea ljaran sebasar . 25% per tado- yang pembayarannya perlama kab diakukan pada Tanggal Pembayaran Cicdan
Fews [mrah bodkuinys.

Selanjulnya Bpabila paringkal Obhgas: Syan‘ab untuk tahum-ta=_ * berikutnya bdak lebih baik dari Batas Peringkat. Horserosn akan manyerahs. s,
tambahan dana sinking fund sebasar 5% Yan Total Dana Obixgas: Lap lahunnya.

Apabia peringkal Obligas Sysri'ah rmengalami penurunan liap * pennghal dan Batas Peringkal, Perseroan akan membayar Lambahan Crcrlan Fee
Earah sabaser 0.25% per lahun, dengan kelenica- akumulass iambahan Cicilan Feg |arah maksmum sebesar 1%, Seliap pembaysran tambahah

Icllan Fae fareh tersebut perlama kali dilakusan pada Tangpal Pembayaran Cicilan Fee ljarah berikvinya. Rupksn mangens: penuruman
pamaringkalan Obligasi Syariah iarsebul ¢ a1as menggu=akan hasil pemenngkalan alas Oblgasi Syarfah yang diperoteh dari Kasmc
Kelerangan =bih 1anjul :e~lang hasd pemaringkalan dapal dlihal pada Bab XVl Proapekius i,

Pencalalan atas Obligas: Syarah yang drawarkan ini akan dilakukan pada Bursa Efek Surabaya
PEMJAMIN PELAXSANA EMISTI OBLIGASI SYARI'AH

vesTinoo R - AAA

(e cumia-1 )
PT INVESTINDO NUSANTARA SEKURITAS PY ANDALAN ARTHA ADVISINDG SEXURITAS
PENJAMIN EMISI OBLIGASI SYARI'AH
- PT Mandiri Sakuntat
WALL AMANAT
PT Nank Rarval Indonesa {Persara) Thy

Iko yang mungkin dihadup] Investor pambali Obligasl Syari’sh adalah tidak Hkuldnya Chiigasl Sysri'sh yang dilawaskan pada paniwaran
umwm In] yang sntate 13in disebabkan kargna tujuan pembaeltan Obllgasl Syad'sh 1abagl Invasianl jsngks pasjang.

PTOYRREIR P oI A B AR MBGAUT 2094




(lanjutan)

A CSM

I. PENAWARAN UMUM

"OBLIGASI SYARI'AH IJARAH CITRA SARI MAKMUR | TAHUN 2004"

Dengan jumlah Sisa Fee ljarah seluruhnya sebanyak-banyaknya sebesar Rp 100.000.000.000,00

{(seratus miliar Rupiah) dengan ketentuan sebesar Rp 85.000.000.000,00 {delapan puluh lima

miliar Ruptah) dijamin secara kesanggupan penuh (full commitmen{) dan sebanyak-banyaknya

?gbesagr Rp. 15.000.000.000,00 (lima belas miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan terbaik
ast effort). -

Bersamaan dengan penawaran umum (Obligasi Syari'ah, Perseroan juga melakukan penawaran
umum Obligasi Citra Sari Makmur | Tahuir 2004 Dengan Tingkat Bunga Tetap (*Obligasi”} dalhm
jumlah pokok seluruhnya ‘sebanyak-banyaknya sebesar Rp 100.000.000.000,00 (seratus miliar
Rupiah) dengan kelenfuan sebesar Rp 85.000.000.000,00 {(delapan puluh lima riliar Rupiah)
dijamin secara kesanggupan penuh (full comm;!men!) dan sebanyak-banyaknya sebesar
Rp 15.000.000.000,00 {lima belas miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan lerbaik {bes! efforf)

Bila jumiah yang dijamin secara kesanggupan terbaik (best efforl) tidak terjual sebagian atau
seluruhnya, maka Perseroan lidak berkewajiban menerbitkan obligasi sejumlah sisa yang tidak
terjual tersebut,

QObligasi Syari'ah ini diterbitkan tanpa warkat dan berjangka waktu 5 {lima) tahun dengan Cicilan
Fee ljarah sebanyak-banyaknya sebesar Rp 14.250.000.000,00 (empal belas miliar dua ralus
lima puluh juta Rupiah) per tahun. Obligasi Syari'ah ini ditawarkan dengan nilai 100% (seralus
persen) dari jumlah Sisa Fee ijarah dan akan jatuh ilempo pada {anggal 9 Juli 2009. Cicilan Fee
ljarah dibayarkan setiap 3 (liga) bulan dan pembayaran Cicilan Fee ljarah pertama akan dilakukan
pada tanggal 9 Oktober 2004 sedangkan pembayaran Cicilan Fee {jarah terakhve akan dilakukan
pada tanggal 9 Juli 2009.

Dewan Syarl’ah Nasional ("DSN") bertanggung jawab atas pengawasan aspek Syarl'ah
darl Obligasi Syari'ah ljarah ini. Sesuai surat DSN No. U-077/0SN-MUUIV/2004, dalam
rangka penawaran umum Cbligasl Syari‘ah, DSN telah menunjuk Tim Ahli Syari’ah yang
selanjutnya telah mengeluarkan opini yang menyatakan bahwa ketentuan-ketentuan
penawaran umum Chligasi Syari'ah sebagaimana tertera dalam Prospektus Obllgasl
Syari'ah tidak bertentangan dengan fatwa DSN No. 32/DSN-MUI/IX/2002 tanggal
14 September 2002 tentang Oblijasi Syari'ah dan fatwa DSN No. 41/DSN-MUIAN/2004
tanggal 4 Maret 2004 tentang Obligasi Syari'ah ljarah.

i ‘Dalam rangka penerbitan Obligasi Syari‘ah ini, Perseroan telah memperoleh Lasil
pemeringkatan atas Obligasi Syari'ah darj
PT Kasnic Credit Rating Indonesia (“Kasnic"), yaitu:

{Single A minus)
Keterangan lebih lanjut tentang hasil pemerlngkatan dapat dilihat pada Bab XVIi
Prospektus ini.

< CSM

PT CITRA SARI MAKMUR

BIDANG USAHA
Bergerak dalam bidang usaha penyelenggaraan jaringan dan jasa telekomunikasi
-  Berkedudukan di Jakarla, Indonesia

KANTOR PUSAT
Plaza Chase Lanlai 16
JI. Jendral Sudirman Kav. 21
Jakarta 12810
Telepon (021) 5700194, 5208311 Faksimili (021] 5704656

RISIKO UTAMA, -
RISIKO UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN ADALAH RISIKO PENGEMBANGAN BI.:'\HS

RISIKO USAHA LAINNYA DAPAT DILIHAT PADA BAB V PROSPEKTUS INI TENTANG
. RISIKO USAHA
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Z CSM

Perseroan berkedudukan di Jakarta dan didirikan berdasarkan Akla Pendirian nomor 55 tanggal
14 Pebruari 1986 sebagaimana diubah dengan Akla Pemasukan dan Pengeluaran Pendiri
(Pemegang Saham) serla Perubahan Anggaran Dasar nomor 12 tanggal 13 Juli 1986, kedvanya
dibual di hadapan Didi Sudjadi SH., Notaris di Jakarta. Akla-akta ini telah mendapat perselujuan
sesuai Surat Keputusan Menteri Kehaklman Republik Indonesia nomo: .2-5070.HT.01.01.TH.86
tanggal 21 Juli 1986 dan telah didaftarkan dalam register di Kantor i- 2ngadilan Negeri Jakarta
Selatan, masing-rnasing di bawah nomor 722/Not./1987/PN.JKT.SEL dan nomor 723/Not./1987/
PN.JKT.SEL, keduanya pada langgal 6 Nopember 1987, seria telah diumumkan dalam Berita
Negara Republik Indonesia nomor 76 langgal 22 September 1989 Tambahan nomor 2035.

Anggaran Dasar Perseroan tetah mengalami beberapa kali pengubahan sebagairmana termaktub
dalam akla-akta di bawah ini :

1. Akta Risalah Rapat Perseroan nomor 67 tanggal 22 Agustus 1286, dibual oleh Didi Sudjadi
SH., Notaris di Jakara, sehubungan dengan pengubahan Pasal 2 ayal 1 dan Pasal 4 ayat 1
dan 2 Anggaran Dasar Perseroan, pengubahan mana telah memperoleh perselujuan sesuai
Surat Keputusan Menleri Kehakiman Republik Indoresia nomor C2-7735.HT.01.04.TH.1986
tanggal 4 Nopember 1986 dan felah didaftarkan dalam: register di Kantor Pengadilan Negeri
Jakarta Selatan di bawah nomor 724/Not/1987/PN.JKT.SEL langgal 6 Nopember 1987, serta
telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia nomor 76 tanggal 22 September
1989 Tarnbahan nomor 2036;

2. Akla Risalah Rapal CSM nomor 65 tanggal 26 Juni 1989 sehubungan dengan perutahan
status Perseroan dari PT biasa menjadi Perusahaan Penanaman Modal Dalam Negeri serla
pengubahan Pasail 2 ayat 1 Anggaran Dasar Perseroan, dan Akla Risalah Rapal nomor 21
tanggal 19 Pebruari 1990 sehuburgan dengan pengubahan Pasal 4 ayatl 1 dan 2 Anggaran
Dasar Perseroan, keduanya dibuat oleh Didi Sudjadi SH., Notaris di Jakarta, pengubahan
mana {elah memperoleh perselujuan sesuai Sural Kepulusan Menteri Kehakiman Republik
Indonesia nomor C2-5809.HT.01.04.Th.9C tanggal 3 Oklober 1990 dan lelah didafiarkan dalam
register di Kantor Pengadilan Negeri Jakarta Selatan masing-masing di bawah nomor 393/
Not/1981/PN.JKT.SEL dan nomor 394/Not./1991/PN.JKT.SEL, “eduanya pada langgal
24 Agustus 1991 serla telah diumumkan dalam Berila Negara Republik indonesia nomor 75
tanggal 17 September 1991 Tambahan nomor 3058;

Akta Risalah Rapat Umurn Luar Biasa Para Pemegang Saham Perseroan nomor 8 tanggal
7 Mei 1993 sehubungan dengan perubahan status Perseroan dari Perusahaan Penanaman
Modal Dalam Negeri menjadi Ferusahaan Penanaman Modal Asing serla pengubahan sefuruh
Anggaran Dasar Perseroan sehubungan dengan perubahan slatus Perseroan tersebul, dan
Akta Perbaikan numor 47 tanggal 30 Nopember 19893 sehubungan dengan pengubahan seluruh
Anggaran Dasar Perseroan, keduanya dibuat di hadapan Ny. Enimarya Agoes Suwaryo SH.,
Notaris di Jakarta, pengubahan mana lelah memparoleh perselujuan sesuai Sural Kepulusan
Mentleri Kehakiman Republik Indonesia noemor C2-3178.HT.01.04. TH.94 tanggal 23 Pebruari
1994 dan izlah didaliarkan dalam regisler di Kanltor Pengadilan Negeri Jakarla Selalan masing-
masing ai bawah nomor 447/A NothKMA994/PN, JAK.SEL dan nomor 449/A Not /HK!/1194/
PN.JAK.SEL, keduanya pada langgal 5 Marel 1994 serta lelah diumumkan dalam Berita
Negara Republik Indonesia nomer £8 langgal 22 Agusltus 1994 Tambahan nomoer 4596,

[

4. Akta Berila Acara Rapal nomor 40 langgal 8 Nopember 1996 dan Akia Perubahan nomer 10
tanggal 12 Pebruari 1998, keduanya sehubungan dengans: pengubahaq seluruh Anggaran
Dasar Perseroandan dibuat di hadapanSili Pertiwi Henny Sindgih SH., Nolaris di Jakarla,
pengubahan mana lelah memperoleh perselujuan sesuai Sural Keputusan Menieri Kehakiman
Republik indonesia nomor C2-1501.HT.01.04-TH.98 tanggal 4 Agustus 1998 dan telah
didaftarkan dalam Daflar Perusahaan di Kanlor Pendallaran Perusahaan Kodya Jakarla,
Selatan di bawah nomor 2665/BH.09.03/VI/98 langgal 9 Juni 1998 seria lelah diumumkan
dalam Berita Negara Republik Indonesia nomor 62 tanggal 4 Agustus 1998 Tambahar nomor
4413;

5. Akta Pemyalaan Kepulusan Rapal Perseroan nomor 9 {anggal 8 Agusius 2000 sebagaimana
diubah dengan Akta Perbaikan nomnr 23 tanggal 9 Nopember 2000, keduanya dibual ai
hadapan Pahala Sulrisno Amijoyo Tampubolon SH., Nolaris di Jakarla, sehubungan dengan
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pengubahan Pasal 4 ayat 1 dan 2 Anggaran Dasar Perseroan, pengubahan mana telah
memperoleh persetujuan sesuai Sural Kepulusan Menleri Kehakiman dan Hak Azasi Manusia
Republik Indonesia nomor C-18893 HT.01.04.TH.2002 tanggal 30 September 2002 dan telah
didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantor Pendaltaran Perusahaan Kodya Jakaria
Selalan di bawah nomor 646/RUB.09.03/V1/2003 langgal 3 Juni 2003 serla telah diumumkan
dalam Berila Negara Republik Indonesia nomor 6634 langgal 12 Agustus 2003 Tambahan
nomor 64.

Untuk dapat menjalankan kegiatan usaha di bidang sarana dan jasa telekomunikasi ini, Perseroan
memperoleh ijin-ijin (i) Ketetapan Menleri Pariwisata Pos dan Telekomunikasi nomor A.2/PB.106/
MPP7-83 tanggal 16 Januari 1989 tentang izin Pengelolaan Jasa Sistem Data Stastun Bumi Mikro,
diselaraskan dengan, Surat Kepulusan Menteri Perhubungan nomor SK.3/PT.003/PHB-99 langgal
23 Juni 1999 tentang Izin Penyelenggaraan Jasa Telekomunikasi Sislem Komunikasi Stasiun
Bumi Mikro, diselaraskan dengan Sural Keputusan Menteri Perhubungan nomor KP.317 tahun
2002 tanggal 16 Nopember 2002 tentang izin Penyelenggaraan Jaringan Telekomunikasi Tetap
Terlutup; {ii} Keputusan Direklur Jendaral Pos dan Komunikasi nomor 204/DIRJEN/1999 tanggal
4 Oktober 1999 tentang lzin Penyelenggaraan Jasa SDL {Clear Channe/)/SKDP (Frame Relay).
diselaraskan denjan Keputusan Menteri Perhubungan nomor KP.312 tahun 2003 yvang
ditandatangani oleh Menteri Perhubungan Rebublik Indone-ia tanggal 31 Oklober 2003 tentang
Izin Penyelenggaraan Jaringan Telap Lokal Berbasis Packe! Swilched; {iii} Keputusan Direklur
Jendral Pos dan Telekomunikasi Deparlemen Perhubungan nomor 157/DIRJEN/2002 langgal 30
Juli 2002 tentang Izin Peny2lenggaraan Jasa Interkoneksi Inlemel (NAP) dan Keputusan Direktur
Jendral Pos dan Telekomunikasi atas nama Menleri Perhubungan nomor 655/ T.003/TEL/DJPT-
2002 tanggal 2 April 2002 tenlang lzin Landing Right; (iv) Keputusan Direklur Jendral Pos dan
Telekemunikasi alas nama Mentert Perhubungan nomar 336/PT.003/TEL/DJPT-2003 tanggal 11
Marel 2003 tentang 1zin Landing Right dan [zin Station Kabel Laut: (v) Keputusan Direktur Spekirum
Radio dan Orbil Salelit ates nama Direktur Jendral Pos dan Telekomunikasi nomor 2921V.1.2/
DITFREK/XI1/2002 tanggal 31 Desember 2002 dan nomor 324AV.2/DITFREKANII2004 tanggal 10
Marel 2004 tenlang Penetapan Alokasi Pila Frekuensi Radio; (vi) Persetujuan Menter Perhubungan
‘nomor PT.003/2/8 Phb-99 langgal 8 Juni 1999 lentang Perselujuan Penyewaan Transponder
Selain Salelit Palapa Untuk Keperluan Penyelenggaraan SK5BM (VSAT).
hd

Strukiur permodalan dan susunan pemeyang saham Perseroan pada saal Prospektus ini diterbitkan
adalah berdasarkan Rapat Umum Pema2gang Saham Perseroan tanggal 6 September 2002, di
mana para pemegang saham menyelujui pengalihan 328.228 (liga ralus dua puluby delapan ribu
dua ratus dua puluh delapan) saham milik Bell Atlantic Indonesia Inc, kepada Media Trio {L) Inc.,
transaksi pengalihan saham tersebutl kemudian ditvangkan galam Stock Purchase and Sale
Agreemeni arnong Beii Alfantic Indonesia Inc as the Selfer’'and Media Trio (L) Inc as the Purchaser
and Perseroan tanggal 24 Maret 2004 dan Deed of Shares Transfer langgal 24 Maret 2004. Dengan
demikian struklur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan adalah sebagai berikut:
(kelerangan lebih rinci dapat dilihal pada Bab VIi mengenai Keterangan Tenlang Perseroan). .

Nilai Nominal Rp 100.000,00 per saham  Persentase

_Kelerangan
Jumlah Saham Jumnlah Kepemilikan
Nilai Nomina! {Rp) {4)

Modal Dasar 2.500.000 250.000.000.000.00
#odal Dilempalkan dan Diselor Penuh .

PT Tigalra Media 342.323 34.232.300.000,00 38,29

PT Telekomunikasi Indonesia Tbk. 223.517 22.351.700.000,00 36,71

Media Trio (L) Inc. 328.228 32.822.800.000,00 25,00
Jumizh Modal Ditempatkan dan
Disetor Penuh 894.068 89.406.800.000,00 100,00
Junlah Saham Dalam Porlepel 1.605.832 160.593.200.000,00 y
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NAMA OBLIGAS] SYARI'AH
"Obligasi Syari'ah ljarah Citra Sari Makmur | Tahun 2004 .

JENIS OBLIGASI SYARI'AH

Obligasi Syari'ah ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Serlifikat Jumbo Obligasi Syar'ah yang
diterbitkan atas nama KSE! untuk kepenlingan Pemegang Obligasi Syari'ah. Bukli kepemilikan
Obligasi Syari'ah bagi Pemegang Obligasi Syari'ah adalah Konfirnasi Terlulis yang diterbitkan
oleh KSEI atau Pemegang Rekening.

STRUKTUR OBLIGASI SYARI'AH

Berdasarkan Akad I;arah Salu Perseroan mengalihkan manfaat peralatan jaringan telekomunikasi
kepada Medio Trio (L} Inc., dan berdasarkan Perjanjian Perwaliamanalan Obligasi Syari'ah ljarah
Wali Amanat berlindak mewakili kepentingan Pemegang Obligasi Syari'ah, yang kemudian
berdasarkan Akad ljarah Dua Media Trio {L) Inc., mengalihkan manfaat peralatan jaringan
telekomunikasi kepada Wali Amanat, selanjutnya berdasarkan Akad ljarah Tiga Wali Amanat
mengalihkan manfaat peralalan jaringan telekomunikasi kepada Perseroan. ljarah lersebul
dimanfaatkan cleh Perseroan sesuai dengan akad wakalah, alas manfaat lersebut Perseroan
akan melakukan pembayaran Cicilan Fee ljarah dan Sisa Fee ljarah serla syarat dan ketentuan
lainnya sebagaimana dialur dalam Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syari‘ah ljarah.

JUMLAH SISA FEE IJARAH DAN SATUAN PEMINDAHBUKUAN

Obligasi Syari‘ah dilerbitkan dengan jumlah Sisa Fee ljarah seluruhnya sebanyak-banyaknya
sebesar Rp 100.000.000.000,00 {seratus muliar Rupiah) dengan keteniuan sebesar
Rp 85.000.000.000,00 (delapan puluh iima miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan penuh
(fulf commitmeni) dan sehanyak-banyaknya sebesar Rp 15.000.000.000,00 (lima belas miliar
Rupiah} dijamin secara kesanggupan lerbaik (besf effort).

Bersamaan dengan penawaran umum Obligasi Syari'ah. Perseroan jliga melakukan penawaran
umum Obligasi Citra Sari Makmur | Tahtin 2004 Dengain Tingkat Bunga Telap ("Obligasi”) dalam
jumlah pokok seiuruhnya sebanyak-banyaknya sebazsar Rp 100.000.000.000,00 (seratus miliar
Rupiah) dengan ketenluan sebesar Rp 85.000.000.00C,00 (delapan puluh lima miliar Rupiah)
dijamin secara kesanggupan penuh (full commilment) dan sebanyak-banyaknya sebesar
Rp 15.000.000.000,00 {lima belas miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan terbaik {(best efford)

Jumlah Sisa Fee ljdrah yang dikeluarkan pada Tanggal Emisi akan dicanlumkan dalam Sertifikat
Jumbao Obligasi Syari‘ai, dan akan diumumkan dalam sedikiinya 1 {salu) surat kabar harizn nasional
paling lambat pada Tanagal Pencaialan Obligasi Syari'ah di Bursa Efek, dan akan dilaporkan
kepada BAPEPAM pada hari yang bersamaan.

Saftuan jumlzh Obligasi Syari'ah yang dapal dipindahbukukan dan viperdagangkan dari satu
Rekening Efek ke Rekening Efek lainnya adalah senilai Rp 10.000.000.00 (sepuluh jula Rupiah)
dan kelipatannya.

Salvan Pemindahbukuan sebesar Rp 10.000.000,00 (sepuluh jula Rupiah) memberikan hak kepada
Pemegang Obligasi Syari'ah yang bersangkutan unluk mendapatkan 1 (salu) suara dalam Rapat
Umum Pemegang Obligasi Syari'ah (RUPOS).

JANGKA WAKTU DAN JATUH TEMPO

Obligasi Syari‘ah ini dilerbitkan unluk jangka waktu 5 {lima) lahun yang jaluh tempo pada langgal
9 Juli 2009.

HARGA PENAWARAN

1G0% (seraius persen) dari jumlah Sisa Fee ljarah.

4

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



: SRt X =ptes Vit
" Obtigad Sjartaly forh ol bod yfamﬁis a} Hm%un;g_-udm

retus dua pirivh s8 delapan rabu h an Fésq]drhs
Cbllgasi 8 arl'aﬁ aramecara .preparslonal aa_s_ua?P:enga_n J:Lu_qsai'n?'_, ’e%bll [

Sg’ ah ljareh Inl ditawarksn dengan nllal"100%: (serdtus parsen) dad fumlah Sisa Fee lfarah dagzlcan

moer 2009, Clellan Fee llarah dTbaEarhn gallap 3 (tiga) bp(an'dan-g:mbayarm Cleflan, Fea ) génnnF"
{anggal 15 Marat 2005 sedangkan’ pembr “Clciian Fae-l|arah. terakhin BkandilakiKah-pst 5 taggpal

. oo =T e - oo ° 0" 7y e F AN NI =
Dewan Syari’ah Naslonal {"DSN") bertanggung Jawab atas pengawasan sspek Syari’ah darl Obil a‘_h‘l'.sHarE' Jarah i
Saaual slfrat DSH No. U msnﬁumonﬂ. dalgrn rangka penawaran um_umpg}bﬂé:QI, SyarTafi flarah, D3N talat I i
Tirn Ahll Syari"ah yang salznfutnya telah mengeluarkan opinlgang menyatakan Baliwa ketantuan-Ketentan pdrawdrans;|
umum Obl(gas] Syarl'ah sebagalmana tertera dan Prospekius Obllgas] Syar!’sh tidak bartentangan dengat! fatwis DSH No®
32/DSN-MUIT2002 hnq?al 14 Septamber 2002 tontang Obligas| Syari"ah dan fatwa DSN No, H{DSH UINI2004 s
PENTING UNTUK DIPERHATIKAN =

d Maret 200£ teniang Obiigaal Syari*ah flerah. _ .

Obligasl Syari'ah fjarah inf skan dijamin dengan jaminan khuata bsrupa tanah, bangunan dan mesin mhik Porserdan serta™
uang kas darfatau surat berharga atau Jaminan kebendaan lain yang kunlu.-uhann"‘m dangan nilal Jaminan tidak kurng:
dar 100% (sematun persen? dari Sisa Fee ljarah. Pada saat penerbitan Obligasl Syarl'ah [Jarah, sebaglan tanah, hangunan
dan mesln sabagaimana dimakaud dalam paragraf inl meath dijaminkan kepada Bank Kreditur Perserosn. raselalah’
dilunesinya huian? Parsaroan kepada Bank Kredllur, tanah, bangunan dan meaaln tersebut ekan dibsbankan kepada
Pemagang Obligas| Syarl'sh llarah. Untuk keterangan lablk lan|ut dapat dillhat pada Bab X\ Keterangan Tentang Obl{gas!
Syari'ah I?arah alam Prospsktus inl.

PERSEROAN HANYA MENERBITKAN SERTIFIKAT JUMEO OFUGAS]I SYARI'AH IJARAH DAN DIDAFTARKAN ATAS HAMA
PT KUSTODIAN SENTRAL EFEK INDONESIA [KSEI DAN AKAN DIDISTRIBUSIKAN DALAM BENTUK ELEKTRONIK YANG
DIADMINISTRASIKAN DALAM PENTIPAN KOLEKTIF D1 KSEL

Parsernan dapal membell kerball Obligast Syari'eh Harah {buy back) balk sebagian mavpun seluruhnya di pasar lerbuka selelah ulang
;?\I;Ian' ka-1 (pen?r;-la) Tanggal Emlsl. Keterangen leblh lanjut tealang pembelian kemball Obllgasl Syari'eh ljarah dapat dilihat pada Bab
rospekius Inl.

Dalam rangka penarbitan Obligasl Syari‘ah ljarah Ini, Persergan telah memperoleh hasil ppmeringkalan alas.Oblgasl Syari'ah Yarah
dart PT Kggsnlcpgredit Rating Igdone;?a {"Hasnlc™), yaitu: P g 2 ya b
A)

A (Single .
Keterangan lebih lanjut fenlang hesil pemeringkalan Obligas| Syari'ah ljarah tersebut dapat dilthal pada Bab XVl Keterangan Tentang
Pemaringkatan Efek dalam Prospekius ini, .

Pencatalan alas Obligas| Syad'ah ljarah yang ditawarkan [ni akan dilakukan pada Bursa Efek Surabaya
PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGAS| SYARI'AM IJARAH
PT Andalan Artha Advisindo Sekurilas

WALI AMANAT
PT Bank Penmata Ttk

'
RISIKO UTAM~ YANG DIHADAPI PERSEROAN ADALAH RISIKO BAHAN BAKU

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAP] INVESTOR PEMBEL] OBLIGAS| ADALAH TIDAK LIKUIDNYA OBLIGASI YANG DITAWARKAN
PADA PENAWARAN UMUM INI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN KARENA TUJUAN PERBEL! OBLIGASI SEBAGAI INVESTASI

JANGHKA PANJANG

Prospektus Inl diterbilkan pada tanggal 7 Desember 2004
Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG UlI, 2008
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PT BERLINA Tbhk

I. PENAWARAN UMUM

"OBLIGAS! 8YARI'AH IJARAH BERLINA ) TAHUN 2004"
Dengan jumlah Sisa Fee ljarah sebesar Rp §5.000.000.000,00 (delapan pulub lima miliar Ruplah)
yang dijJamin secara kesanggupan penuh (full commitment).

' Bersamaan dengan penawaran umum Obligasi Syari'ah ljarah, Perseroan juga metakukan penawaran umum
Obligasi Berlina | Tahun 2004 Dengan Tingka' Bunga Tetap ("Obligasi”) dengan jumlah pokok sebesar
Rp 75.000.000.000,60 (tujuh pulub lima miliar Ruplah).

_ Obligasl Syarlah ljarah Inl berjangka waklu § (Ifma) tahun dengan Clcitan Fee ljarah sebesar
Rp 2.921.875.000,00 (duva milfar semblan ratus dua puluh salu juta delapan ratus {ufuh puluh lima ribu
Rupiah) per triwulanan. Cicilan Fee lJarah akan dibayarkan kepada Pemegang Obligasi Syari'ah ljarah secara

proporsional sesual dengan besamya Obligasl Syari'ah yang dimilikinya.

Obligasi Syariah IJarah inl ditawarkap dengan nilaf 100% (seratus persen) dari jumlah Sisa Fea ljarah dan
akan fatuh tempe pada tanggal 15 Desember 2008. Cicilan Fee ljarah dibayarkan set.ap 3 (figa) bulan dan
pembayaran Clcllan Fee ijarah pertama akan dilakukan pada tanggal 15 Maret 2005 sedangkan pembayaran
Clcilan Fee lJarah terakhir akan dilakukan pada tanggal 15 Desember 2009.

Dewan Syariah Naslonal ("DSN"} berfanggung Jawab atas pengawasan aspek Syari'ah dar Obligast Syari'ah
ljarah Inf. Sesual surat DSN No. U-227/DSN-MULX/2004, dalam rangka penawaran umum Obligas| Syari'ah
ljarah, DSN telah menunjuk Tim Ahll Syariah yang selanjutnya telah mengeluarkan opini yang menyatakan
bahwa ketentuan-kelenluan penawaran umum Obligasi Syari'ah sebagaimana terlera dan Prospeldus
Obligasi Syari'ah tidak bertentangan dengan fatwa DSN No. 32/DSN-MUIMX/2002 tanggal 14 September
2002 tentang CObligasl Syari'ah dan fatwa DSN No. 41/DSN-MUNII1/2004 tanggal 4 Maret 2004 tenlang

Obligast Syarl‘ah {jarah.

Dalam rangka penerbitan Obligas| Syari'ah fjarah Inl, Perseroan telah memperoleh hasil pemeringkatan
Obligasi Syari‘ah ljarah dad PT Kasni¢ Credit Raling Indonesia ("Kasnic”) dengan peringkat:

A (Single A)

Unluk kelerangan lebih lanjut mengenai pemeringkatan Chiigasi Syari'sh [jarah dapal ditthat pada 2ab
XVl Keterangan Tentang Pemeringkatan Obligasi Syari'ah ljarah dalam Prospekius Ini.

PT BERLINA Tbk.

Bldang Usaha :
Industri Plastik
Kantor Pusat & Pabrlk : Pabrik lainnya di:
J. Raya Pandaan Km. 43 JI. Raya Mauk KM. 5, Kampung Pengasinan
Pandaan 67156, Pasurvan, Kelurahan Periuk Jaya, Kecamatan Jali Uwung

Jawe Timur Tangerang 15131
Telepon: {0343} 631 901 Telepon: (021) 553554041
Faksimili: (0343) 631 902 Faksimili: (021) 5535539

—

RISIKO UTAMA

RISIKO UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN ADALAH RISIKO BAHAN BAKU DIMANA BAHAN
BAKU BERBAHAN DASAR MINYAK SECARA LANGSUNG DIPENGARUHI FLUKTUASI HARGA
MINYAK DUNIA y

RISIKO USAHA LAINNYA DAPAT DILIHAT PADA BAB VI RISIKO USAHA DALAM PROSPEKTUS INI

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008
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PT BERLINA Thk

PT Berina Tbk. merupakan perusahaan produsen kemasan plaslik dan komponen plastik yang didirikan
berdasarkan Akla No. 35 langgal 18 Aguslues 1969 dan difubah dengan akta nomor 72 tanggal 27 Nopember
1973 yang keduanya dibual di hadapan Julizn Nimrod Siregar Gelar Mangaradja Namora, S.H, Notars di
Jakarla, dan lelah mendapal pengesahan dari Menteri Kehakiman Republi% Indonesia dengan Surat Keputusan
No. Y.A.5/423/18 langgal 12 Desember 1973, serta telah didaftarkan di Pengadilan Negeri Surabaya ritawah
nomor 190/1977 tanggal 1 April 1977, dan diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia riomor 37
tanggal 10 Mei 1977, Tambahan nomor 284.

Selanjulnya, Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir berdasarkan
Akta Berita Acara Rapat Umum Luar Biasa Para Pemegang Saham nomor 66 langgal 29 Junl 2000, dibuat
oleh Wachid Hasyim S.H., Notaris di Surabaya, dan telah diumumkan dalam Berila Negara Republik Indonasia

nomor 8 langgal 26 Januari 2001. Tambahan No. 628.

;'

Adapun komposisi permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan sampal saat prospekius Ini
diterbitkan adalah sebagai berikut:

Maodal Dasar Rp 50.000.000.000,00 (lima puluh miliar Rupiak) yang terbagi alas 100.000.000

(seralus juta) lembar saham, dengan nifai nominal Rp 500,00 (lima ratus Ruplah).
Modal Ditempatkan Rp 34.500.000.000,00 (tiga puluh empat miliar fima ralus juta Rupiah) yang terbagi
dan Disetor Penuh atas 69.020.000 (enam puluh sembilan Jula) lembar saham.

Berdasarkan dala yang dikefuarkan oleh Biro Adminisirast Efek PT. Adimitra Trans{erindo susunan pemegang
saham Perseroan pada tanggal 31 Agustus 2004 adalah sebagat berikul:

Keterangan Jumlah Jumlah Nilal Persentase
Saham Nominat {Rp,00} 1%}
Rp 500,00 per saham
Modal Dasar 100.000.000 50.000.000.000
-Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh:
1, Almadja Tjiptobiantoro 8.850.000 4.425.000.000 12,83
2. Lisjanto Tjiptobiantoro 7.251.,400 - 3.625.700.000 10,51
3. PT Dwi Salrya Ulama 35.482.500 17.741.250.000 51,42
4. Masyarakal ) 17.416.100 8.708.050.000 25,24
Jum!ah Medal Ditempatkan dan
Disetor Penuh 6§9.000.000 -34.500.000.000 100,00
Jumlah Saham Dalam Porlepel 31.000.000 15.500.000.000

NAMA OBLIGAS! SYARI'AH lJARAH
Narna Obligasi Syari'ah ljarah yang dilawarkan melalui Penawaran Umum ini adalah "Obligasi Syari'ah
ljarah Berlina | Tahun 2004".

STRUKTUR DAN JENIS OBLIGASI SYARI'AH IJARAH

Obligasi Syari'ah ljarah ini dilerbitkan berdasarkan Fatwa Dewan Syariah Nasional No.32/DSN-MUNIX/2002
langgal 14 Septemnber 2002 mengenai Obligasi Syari'ah dan No 41/DSN-MUNIII/2004 tanggal 4 Maret 2004
mengenai Obligasi Syari‘ah ijarah serta opini Tim Ahli Obligasi Syari‘ah ljarah Berlina | Tahun 2004 tanggal

18 Oklober 2004.

Obligasi Syari'ah fjarah ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Serlifikat Jurnbo Obligasi Syari'ah ljarah yang
diterbitkan atas nama PT Kuslodian Sentral Efek Indonesia (“"KSEI") sebagal bukli penerbilan Obligas! Syari‘ah
ljarah uniuk kepentingan Pemegang Obligasi Syari‘ah ljarah. Bukii kepemilikan Obligasi Syariah ljarah bagi
Pemegang Obligasi Syari'ah Jjarah adalah Konfirmasi Terlulis yang diterbitkan oleh KSEI atau Pemegang

Rekening.

Struktur Obligasi Syari'ah ljarah berdasarkan Iransaksi jarah, meliputi pengalihan manfaat atas Obyek ljarah,
antara pihak-pihak yaitu Perseroan dan/atau anak perusahaan sebagal Pemakal Manfaat (Musta’[ir) dengan
Pemegang Obligasi yang diwakili Wali Amanat sebagal Pemberi Manfaat (Mu'jir). Dengan akad wakalah
Perseroan dapat bertindak sebagal Wakil darl.Wali Amanal unluk pengijarahan Obyek ljarah. Atas pengallhan
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PT BERLINA Tbk

manfaat dari Obyek ljarah tersebul, Perseroan diharuskan membayar sejumlah imbalan Fee ljarah berupa
Cicilan Fee ljarah yang merupakan pembayaran pericdik dan Sisa Fee ljarah di akhir jangka waklu abligasi.
Obyek ljarah pada transakst ijarah ini berupa akliva tetap {tanah, bangunan, mesin).

Berdasarkan Akad ljarah Salu, Perseroan mengalihkan manfaat akliva lelap tanah bangunan dan mesin
kepada PT Lamipak Primula Indonesia, kemudian berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syari'ah
ljarah Wali Amanat bertindak mewakili kepentingan Pemegang Obligasi Syari'ah [jarah, selanjutnya
berdasarkan akad wakalah Wali Amanat memberikan kvasa kepada Perseroan untuk melakukan Akad fjarah
Pua dengan PT Lamipak Primula Indonesia atas manfaal aktiva letap tanah bangunan dan mesin tersebut
untuk kepentingan Pemegang Obligasi Syari'ah ljarah dan kemudian menyerahkan manfaal akliva letap
tanah bangunan dan mesin tersebut kepada Wali Amanat, selanjulnya Wali Amanal berdasarkan Akad lJarah
Tiga mengalihkan manfaal aktiva letap fanah bangunan dan mesin kepada Persercan, dan atas manfaat
tersebut Perseroan akan melakukan pembayaran Cicilan Fee ljarah dan Sisa Fee ljarah serla syarat dan
kelentuan lainnya sebagalmana diatur dalam Pedanfian Perwallamanalan Obligasi Syari‘ah ljarah.

JUMLAH NOMINAL OBLIGAS]I SYARI'AH IJARAH {"SISA FEE IJARAH") DAN SATUAN
PEMINDAHBUKUAN

Obligasi Syari'ah ljarah dilerbitkan dalam iumlah Sisa Fee ljarah sebesar Rp 85.000.000.000,00 (delapan
puluh lima milliar Rupiah}.

Bersamaan dengan penawaran umum Obllgasl Syari'ah ljarah, Perseroan juga melakukan penawaran umum
Obligasi Berlina | Tahun 2004 Dengan Tingkat Bunga Telap ("Obligasi”) dengan jumlah pokok sebesar
Rp 75.000.000.000,00 (tuwjuh puluh lima miliar Ruplah).

Jumlah Sisa Fee ljarah yang dikeluarkan pada Tanggal Emisi akan dicantumkan dalam Serifikat Jumbo
Obligasl Syari'ah yang akan diserahkan oleh Perseroan kepada KSEI

Satuan jumlah Obligasi Syari‘ah lJarah yang dapat dipindahbukukan dan diperdagangkan dari satu Rekening
Efek ke Rekening Efek lainnya adalah senllai Rp 10.000.000,00 (sepuluh juta Rupiah) dan kelipatannya.

HARGA PENAWARAN
-Cbligasl Syari‘ah ljarah Ini ditawarkan dengan nilaf 100% (seralus persen} dari jumlah Sisa Fee ljarah.

CICILAM FEE LJARAH -

Ohbligasi Syari'ah ljarah ini memberikan Cicilan Fee ljarah sebesar Rp 2.921.875.000,00 {dua miliar sembilan
ratus dua puluh satu juta delapan ratus tujuh puluh fima ribu Rupiah) per triwtilanan. Cicitan Feae ljarah akan
dibayarkan setiap 3 {tiga) bulan pada Tanggal Pembayaran Cicilan Fee ljarah, yang dalam hal inf jatuh pada

tanggal-tanggal:

= Cicilan Fee ljarah Perlama pada tanggal 15 Marel 2005

+  Cicilan Fee ljarah Kedua pada tanggal 15 Juni 2005 E

= Cicilan Fee ljarah Ketiga pada tanggal 15 Seplember 2005

= Cicilan Fee ljarah Keempat pada langgal 15 Desember 2005

= Clcilan Fee ljaran Kellma pada tanggal 15 Marel 2006

»  Cicilan Fee ljarah Keenam pada tanggal 15 Juni 2006

» Cicilan Fee ljarah Kelujuh pada tanggal 15 September 2006

» Cicilan Fee ljarah Kedelapan pada langgal 15 Desember 2006

= Cicilan Fee ljarah Kesembilan pada langgal 15 Marel 2007

»  Cicilan fee fjarah Kesepuluh pada tanggal 15 Juni 2007

= Cicilan Fee ljarah Kesebelas pada tanggal 15 September 2007

=  Cicilan Fee ljarah Keduabelas pada tanggal 15 Desember 2007

- Cicilan Fee ljarah Ketigabelas pada tanggal 15 Marel 2008

+ Cicitan Fee [jarah Keempatbelas pada tanggal 15 Juni 2008

= Cicilan Fee ljarah Kelimabelas pada tanggal 15 Seplember 2008
- Cicilan Fee ljarah Keenambelas pada tanggal 15 Desember 2008
= Cicilan Fee liarah Kelujuhbelas pada langgal 15 Maret 2009

«  Cicilan Fee ljarah Kedelapanbelas pada tanggal 15 Juni 2009

= Cicilan Fee ljarah Kesembilanbelas pada tanggal 15 September 2009
+  Cicilan Fee |jarah Keduapuluh pada tanggal 15 Desember 2009

Cicilan Fee ljarah akan dibayarkan kepada ?emagang Obllgasi Syan ah ljarah secara proporsmnal sesual
dengan besarnya Obligasi Syari'ah yang dimilikinya.
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Tanggal Efektil : H 1 November 2004
Masa Punanwittiin : Lﬂ.l‘]‘lpll'a.n 44 1N panlaen 2014
Tanggdl Penjalahan : U Neopuzinlan il
Tar ggal Distribusi Obligasi Syarsah ljarah Secara Elekiranik : 11 Mopembar 21004
Tanggal Penratatan Pada Bursa Efek Surahaya : 12 Nopember 2004

BAPEPAM TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN MENYETUJUI ATAU TIDAK MENYETUJUI EFEK IN], TIDAK JUGA MENYATAKAN
KEBENARAN ATAU KECUKUPAN IS| PROSPEKTUS INI. SETIAP PERNYATAAN YANG EERTENTANGAN DENGAN HAL-HAL

TERSEBUT ADALAH PERBUATAN MELANGGAR HUKUM,

PT CSM CORPORATAMA ("PERSEROAN™ DAN PENJAMIN PELAKSANA EMI5I OBLIGAS! SYARIAH [JARAH BERTANGGUNG
JAWAB SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMAS] ATAU FAKTA MATERIAL, SERTA KEJUJURAN PENDAPAT YANG

TERCANTUM DI DALAM PROSPEKTUS IN).

. QUALITY OF SERVIGE
! PT CSM CORFORATAMA

Bldang Usaka : Jasa Panyewaan Mcuil, Agen Panjualan Moblt Bant (Merek Suzukl), Perbengkelan dan Penjualan Suku Cadang
Berkedudukan di Jakarta - Indonesla

Kantor Puaat
Jalan Hayam Wurik Nomer 6
Jekarta 10120 - Indonesia
Telepon : {021) 265 5465 {Hunling) 345 6560
Faksimil ; (021) 381 0092
Webslte : www.Indorent.co.id; www.auropcar.co.id

Kantor Cabang dan Outlat
Parsaraan dan Anak Parusahaan
Persaroan mamiiil 1 {salu) Kantor Cabang dI Bali,
12 {duabslas) outlel dl Indonaesia

PENAWARAN UMUM
OBLIGASI SYARIAH IJARAH INDORENT | TAHUN 2004 {"0BLIG# 3l SYARIAH 1JARAH")
DENGAN JUMLAH SISA FEE IJARAH PADA TARGGAL EMIS!
SEBESAR Rp 100.000.000,000,0¢ {SERATUS MILIAR RUPIAH)

QObiigasl Syariah ljarah inl diterbliken tanpa warkat dengan difamin sacara Kesanggupan Penuh (Full Commimeri} i elenlean yang mnwajibl;
Parseroan unluk membay~r kepada Pemegang Obligasi Syariah ljarah sejumlah Cicllan Fee ljarah seliap 1 (satu) sulan sejak Tanggal Emisi yai
pada setiap Tanggal Pembayaran Cicilan Fee ljarah.

Pembayaran Giclan Fee ljarah kepada masing-masing Pemagang Obligasi Syariah (jarah akan dilakukan secara proparsional sesuai dengan por
kepemiikan Obllgasl Syariah Ilarah yang dimllikl dibandingkan dengan jumlah Sisa Fee ljarah yang belum dibayar kemba
Obligasi Syariah ljaral: Inl dhawarkan dengan nilal 100% (seralus persen}dari Sisa Fea ljarmh dan berjangka wakiu 4 {cmpal) tabun, dengan Cicil:
Fee ljarah sabesar Rp 13.250.000.000,00 (liga belas miliar dua ratus lima puluh jula Rupiah) per lahun. Pembayaran Ciclan Fee ljarah perian
kali akan dilakukan pada tanggal 17 Desember 20(4, sedanghkan pambayaran Cicilan Fee ljarah lerakhir akan dilakukan pada langgal 11 Nopemb
2008, yang juga memupakan Tanggal Pemtayaran Kembali Slsa Fea [jarah. :
Bersamaan dengan Penawaran Urmum Obligasi Syarlah ljarah i), Perseroan Juga melakukan Penawaran Umum Obligasi Indoreni | Tahur 204
Dengan Tingkal Bunga Talap ("Cbligasi™) dengen nlfal nominal sepbasar Rp 200.000.000.000,00 (dua ratus mifiar Ruptah), yany terdiri dari Oblige
Serl A dalam Jumiah pokek sebeaer Rp $00.000,000.000,00 {saratus mlllar Ruplah) dan Obligasi Serl B datam Jumlah pokok sebes
Rp 100.000,000.000,00 (se ralus miliar Ruplzh). Jumlah nilal nominal Obliga:) dan Obligasl Syariah [jarah yang dikelusckan pada Tanggal Em
adalah sebasar R 300.000.000.000,00 {tiga ratus miliar Ruplah).

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN

OBLIGASI SYAREAH JARAH INI AKAN DLIAMIN DENGAN JAMINAN KHUSUS YANG NILAI PASARNYY, GETIAP SAAT TIDAK ¥ JRANG
DARI T10% (SERATUE SEPULUM PERSEN) DARI SISA FEE 1JARAH, YAITU BERUPA KENDARAAN. KETERANGAN SELENGKAPNYA
DAPAT DILIHAY DI BAB KETERANGAN TENTANG OBLIGAS!I SYARIAH LIARAH.

SETELAH ULANG TAHUN KE-1 SEJAK TANGGAL EMISI OBLIGASI SYARIAH IJARAH, PERSEROAN BARU DAPAT MELAKUKAN
PEMBELIAN KEMBALI OBLIGAS! SYARIAH IJARAH {BUY BACK) UNTUK SEBAGIAN ATAV SELURUH SISA FEE \JARAH SEBELUM
TANGGAL PEMBAYARAN KEMBALI SISA FEE IJARAH UNTUK TUJUAN PEMBAYARAN KEMBAL) SISA FEE IJARAH MAUPUN UNTUK

DISIMPAN,

Dowan Syariah Naslonal — Majails Ulema Indonesln ;‘;_BSNrMUI." bortanggunp Jawab alas pangawasan aspek ayarlah darl Obligasi
Syarlah lfarah Inl. Sesua] dergan sural DEN No. U-212/DSN-MU1Xr2004 tangial 16 Seplember 2004, dalam rangka Penawaran Umum
Qbllgasi Syariah ljarah Inderent | Tahun 2004, DSH-MUI telah munun)uk Tim Ahll Syariah, yang salan[utnya telah mangeluarkan Opini
Tim Ahll pada Ir.nggal § Oktobar 2004 dan Surat Parnyataan Kesesualan Syarizh No. U-237/D5N-MULDU2004 tanggal 21 Okiobar 2004
yang maizyatakan behwa kalentuan-katentuan Penawaran Umum Obllgasi Syarfah Iiarah anhasalmanu tertera delam Prospekius
Qbligas! Syariah ||arah tidak bertentangan dengan fatwa DSN No. I2[DSN-MULTXZ002 tanggal 14 Septernbar 2002 tonf ng Obligasi
Syarlah dan fatwa DSN No. 41/DSN-MUl/lIf2004 tanggal 4 Maret 2004 tantang Obllgas! Syarlah l)arah.

Dalam rangka panerbitan Obifgasi Syariah fjarah [nl, Perseroan telah memperolel hasil pemeringkatan alas Obligasi Syariah Yar s dari
PT Kasnle Cradit Rating Indonasia (Kasnic) :
A (Singla A)
{Elak Hulang Jangka Panjang dengan tualilas linggl, yallu memgunyal kemampuan yang balk dalam membayar bunga dan pokok pinfaman
lapat pada waktunya, Faktor risTko rendah, karena hanya sedikit dipangaruhl olah perubabean kondisl yang tidak menguniungkan)

Pencalatan alas Oblizas| Syariah ljarah yang ¢itawarkan ini akan dilakukan pada Bursa Efek Surabaya
PEMJAMIN PELAKSANA EMIS| OBLIGAS| SYARIAH LJIARAH

INDOPREMIER SECURITIES

WALI AMANAT DAN AGEN-AGUNAN DAN JAMINAN
PT Bank Nisga Thk.
RISIKO USAHA UTAMA PERSEROAN ADALAY RISIKO PENDANAAN, DAN APABILA JUMLAHNYA CUKUP MATERIAL DAPAT
MEMPENGARUHI KINERJA PERSEROAN.

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAPI 'NVESTOR PEMBEL! OBLIGASI SYARIAH IJARAH ADALAH TIDAK LIKUIDNYA OBLIGASI
SYARIAH IJARAH YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM INI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN KARENA TUJUAN

PEMBELIAN OBLIGAS! SYARIAH IJm”alAhwmmfﬁA S%&'I m#'ﬁ%ll' &WF’MR&JJANG.

Prasnekiirs ini dilarhlikan di lakarla nada tengoal 3 Nnvember 2004
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1. PENAWARAN UMUM

QOBLIGASI| SYARIAH IJARAH INDORENT | TAHUN 2004
Dengan Jumlah Slsa Fee ljarah pada Tanggal Emisi
sebesar Rp 109.000.000.000,00 {Seratus Miliar Rupiah)

Obligasi Syartah ljarah ini diterbitkan tanpa warkat dan berjangka waktu 4 (empat) tahun dengan
Cicilan Fee ljarah Obligasi Syariah ljarah sebesar Rp 13.250.000.000,00 (tiga belas miliar dua
ratus lima puluh juta Rupiah} per tahun. Obligasi Syariah ljarah ini ditawarkan dengan nilai 100%
(seralus persen) dari jumtah Sisa Fee ljarah. Cicilan Fee ljarah Obligasi Syariah ljarah dibayarkan
setiap 1 (satu) bulan dan pembayaran Cicilan Fee ljarah Obligasi Syariah ljarah perlama akan
dilakukan pada tanggal 11 Desember 2004, sedangkan pembayaran Cicilan Fee ljarah Obligasi
Syariah ljarah terakhir sekaligus menjadi tanggal jatuh tempo akan dilakukan pada tanggal
11 Nopember 2008.

Bersamaan dengan Penawaran Umum Obligasi Syariah ljarah ini, Perseroan juga melakukan
Penawaran Umum Obligasi Indorent | Tahun 2004 Dengan Tingkat Bunga Tetap (“Obligasi™) dengan
nilai nominal sebesar Rp 200.000.000.000,00 (dua ratus miliar Rupiah), yang terdiri dari Obligasi
Seri A dalam Jumiah pokok sebesar Rp 100.000.000.000,00 {serafus miliar Rupiah) can Obligasi
Seri B dalam jumlah pokok sebesar Rp 100.000.000.000,00 (seratus miliar Rupiah). Jumlal nilai
nominal Obligasi dan Obligasi Syariah ljarah yang dikeluarkan pada Tanggal Emisi adalah sebesar
Rp 300.000.000.000,00 (tiga ratus miliar Rupiah).

Calam rangka penerbitan Obligasi Syariah ljarah ini, Perseroan telah memperoleh hasil
pemeringkatan atas Obligasi Syariah ljarah dari PT Kasnic Credil Rating Indonesia (Kasnic) :

A {Single A)

(Efek Hutang Jangka FPanjang dengan kualitas tinggi, yailu mermnpunyai kemampuan yang
baik dalam membayar bunga dan pokok pirjaman tepat pada waklunya. Faktor r siko rendah,
karena hanya sedikit dipengaruhi oleh perubahan kondisi yang tidak menguntungkan)

Untuk keterangan lebih lanjut dapat dilihat pada Bab Keferangan Tentang Pemeringkatan
Obligasi Syariah ljarah Prospekius ini.

INDORENT

QUALITY OF SIERVICES
PT CSM Corporatama

Bldang Usaha : Jasa Penyewaan Mabil, Agen Penjualan Mobii Baru {Merek Suzuki),
Perbengkelan dan Penjualan Suku Cadang

Berkedudukan di Jakaria - Indonesia

- Kantor Pusat

Jalan Hayarn Wuruk Nemor 6

Jakarta 10120 - Indonesia
Telepon : {021) 385 5465 (Hunting) 345 6560
Faksimili ; (021) 381 0062
Websile : www.indorent.co.id; www.europcar.co.id
Kantor Cabang dan Qutlet
Perseroan dan Anak Perusahaan

Perserpan memiliki 1 {satu) Kantor Cabang,
12 (duakelas) outlet di Indonesia

RISIKO USAHA UTAMA PERSEROAN ADALAH RISIKO PENDANAAN, DAN APABILA JUMLAHNYA
CUKUP MATERIAL DAPAT MEMPENGARUHI KINERJA PERSEROAN.

RISIKO USAHA' LAINNYA DAPAT DILIHAT DI DALAM PROSPEKTUS iNI PADA BAB RISIKO USAHA

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008
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Perseroan didirikan dengan nama PT Central Sumahi Motor sebagaimana tercantum dalam Akta
Perseroan Terbatas PT Ceniral Sumahi Motor No. 78 langgal 13 Juli 1987, juncto Akia Perubaihan
Anggaran Dasar No. 58 tanggal 8 Maret 1988, yang keduanya dibuat dihadapan Notaris Benny
Kristiarto, S.H., Notaris di Jakarta ("Akta Fendirian”). Akta Pendirian tersebut telah memperoleh
pengesahan Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. C2-4196-
HT.01.01.TH'88 tanggal 5 Mei 1988, didaftarkan dalam register di kantor Pengadilan Negeri Jakarta
Barat di hawah No. 55/1988 tanggal 4 Juni 1988 dan diumumkan dalam Berita Negara Republik
Indonesia No. 8 tanggal 26 Januari 2001, Tambahan No. 603/2001. Nama Persercan diubah
menjadi PT CSM Corporatama berdasarkan Akta Pernyataan Keputusan Sirkular Pemegang
Saham PT Central Sumahi Motor No. 4 tanggal 10 Oktober 2000 yang dibuat di hadapan Nolaris
Popie Savitri MP., S.H.; Notaris di Jakarta, dan telah mendapat persetujuan dari Menteri Hukum
Dan Perundang-u'ndangan Republik Indonesia dengan Swural Kepulusan
No0.C-25287.HT.01.04.TH.2000 tanggal 14 Desember 2000, didaflarkan dalam Daftar Perusahaan
di Kantor Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarta Pusat pada tanggal 28 Pebruari 2001 dibawah
No.282/RUB.08.05/11/2001, dan diumumkan dalam Berita Negara Republik Indenesia No. 49 tanggal
19 Juni 2001, Tambahan No.3947/2001. Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa
kali perubahan, lerakhir Anggaran Dasar Perseroan diubah dengan Akta Pemyataan Keputusan
Sirkular Para Pemegang Saham PT CSM Corperatama No.73 tanggal 22 Desember 2003, dibuat
dihadapan Popie Savitri Martosuhardjo Pharmanto, S.H., Notaris di Jakarta, mengenai perubahan
modal dasar dan medal disetor Perserpcan yang ditingkatkan dari semula sebesar
Rp 172.000.000.000,00 (seratus tujuh puluh dua miliar Rupiah) menjadi Rp 220.000.000.000.00
(dua ratus dua puluh miliar Rupiah) dan lerbagi alas 220.000 {dua ratus dua pulub ribu) saham,
tiap-liap saham dengan nilai nominal Rp 1.£00.000,00 (satu jula Rupiah). Perubahan Anggaran
Dasar tersebut sudah mendapatkan perselujuan dari Menteri Kehakiman dan Hak Azasi Manusia
Republik indonesia dengan Surat Kepulusan No. C-24087-HT.01.04.TH.2004 tanggal
28 Seplember 2004, dan didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantor Pendaftaran Perusahaan
Kodya Jakarta Pusat No.2521/RUB.09.05/X/2004 tanggal 8 Oktober 2004 serta diumurnkan dalam
Berita Negara Republik Indonesia No. 86 tanggal 26 Cktober 2004, Tambahan No. 10707/2004.

Pada saat ini susunan pemegang saham Perseroan adalah sebagai berikut :

Permodalan dan Pemegang Saham

Keterangan Nilal Nominal Rp 1.000.000,00
{Satu Juta Ruplah) Per Saham
SAHAM RUPIAH (%)
Permodatan
Modal Dasar 220000  220.000.000.000
Modal Dilempatkan dan Disetor Penuh 220,000  220.000.000.000

Saham dalarr. Portepel -
Pemegany Saham

PT indomabil Sukses Internasional Tbk. 150 150.000.000 0,07
PT Unicor Prima Motor 150 150.000.000 0,07
Hamired Ple. Lid. 219,700  219.700.000.000 99,86
Jumlah 220.000 220.000.000.000 100,00

A
'

NAMA OBLIGASI SYARIAH IJARAH =

"Obligasi Syariah fjarah Indorent | Tahun 2004

~

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008
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INDORENT

QUALITY OF IERYICER

JENIS OBLIGASI SYARIAH IJARAH

Obligasi Syariah ljarah ini diterbitkan berdasarkan Fatwa Dewan Syariah Nasional No. 32D SN-
MUIMIX/2002 langgal 14 September 2002 mengenai Obligasi Syariah, Fatwa Dewan Syariah
Nasionail No. 41/DSN-MUI/1/2004 tanggal 4 Maret 2004 mengenai Obligasi Syariah ljarah, Opini
Tim AkLli Obligasi Syariah ljarah Indorent | Tahun 2004 sesuai dengan surat tanggal 5 Oktober
2004 dan Pernyalaan Kesesuaian Syariah No. U-237/DSN-MUI/X/2004 tanggal 21 Oktober 2004.

Obligasi Syariah ljarah ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat Jumbo Obligasi Syariah ljarah
yang diterbitkan unluk didaftarkan atas nama KSE| untuk kepentingan Pemegang Obligasi Syariah
liarah. Obligasi Syariah ljarah ini didaftarkan atas nama KSEI untuk kepentingan Pemegang
Rekening di KSEI yang selanjutnya untuk Pemegang Obligasi Syariah ljarah dan didaftarkan pada
tanggal diserahkannya Sertilikal Jumbo Obligasi Syariah ljarah oleh Perseroan kepada KSEI
Bukti kepemilikan Obligasi Syariah ljarah bagi pemegang Obligasi Syariah ljarah adalah Konfirmasi
Tertulis yang diterhilkan oleh KSEI alau Pemegang Rekening.

Struktur Obligasi Syariah ljarah dapat digambarkan seperti dalam diagram berikut ini :

Akad |jarah &
Investor! : Penerbltan Obligasi “PTCSM |
Pemegang Obligasi Akad Wakalah . Corporatama .
Syarlah ljarah | o, INDORENT

Kendaraan

T+ 0 -Rp 100 miliar
T | + ’ T Transaksi berbaris ljarah -

T + 4 Tahun - Rp 150 miliar

. Klien! |
Penyewa’
- Kendaraan

Perseroan melalui segmen usaha penyewaan Kendaraan melakukan kegiatan penyewaan
kendaraan kepada klien dengan konirak. Perseroan adalah nemilik legal Kendaraan dan pemilik
mutlak dari manfaat atas penyewaan Kendaraan tersebut. Perseroan melakukan Akad ljarah
dengan Pemegang Obligasi Syariah yang diwakili oleh Wali .Amanat, masing-masing unfuk
mengalinkan can menerima manfaat alas penyewaan Kendaraan tersebut.

Berdasarkan dengan Akad ljarah tersebut, Perseroan melakukan emisi Obligasi Syariah dengan
merujuk kepada fatwa DSN MUI no 41/DSN-MUI/II2004 mengenai Obligasi Syariah ljarah yang
renyatur tentang pererbitan surat berharga jangka panjang berdasarkan prinsip syariah dengan
basis transakst sewa-menyewa seperti yang diatur pula dalam fatwa DSN MUI no 09/C'SN-MUI/

[V/2000 mengenai Pembiayaan ljarah.

Dimana dalam Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah diatur mengenai hak dan kewajiban
masing-masing pihak oleh Perseroan dan Femegang Otligasi Syariah yang mana masing-masing
adalah penerima manfaat atau mus'tajir dan pemberi manfaat atau mu'jir. Didalam Perjanjian
Perwaliamanatan Qbligasi Syariah dialur pula mengenai, besamya nilai transaksi ifarah {nilai emist),
Kendaraan yang difjarahkan, jangka waktu ijarah, dan besarnya fee yang diterima oleh mufjir atas

manfaat yang dimilikinya.

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008
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QUALITY OF BERVICEN

Pemegang Obligasi Syariah berkenaan dengan pengalihan manfaat tersebut memberikan kuasa
kepada Perseroan uniuk melakukan hal-hal yang berkaitan dengan penerimaan pembayaran fee
alas manfaat yang dimilikinya dari klien, serta melakukan akad-akad ijarah lainnya dengan klien,
melalui Akad Wakalah.

HARGA PENAWARAN
100% {seralus persen) dari Nilai Nominal Obligasi Syariah ljarah.

JUMLAH SISA FEE IJARAH, CICILAN FEE IJARAH DAN JATUH TEMPO OBLIGASI
SYARIAH IJARAH

Jumiah Sisa Fee ljarah pada Tanggal Emisi sebesar Rp 100.000.000.000,00 (seratus iniliar
Rupiah), dengan dijamin secara Kesanggupan Peruh (Fulf Comrnitment).

Satuan jumlah Obligasi Syariah ljarah yang dapat dipindahbukukan dan diperdagangkan dari
szlu Rekening Efek ke Rekening Elek {ainnya pada pasar perdana adalah Rp 10.000.000,00
(sepuluh juta Rupiah), jumlaiz dan kelipatan mana selanjuinya ociatur dalam Akia Perjanjian
Perwaliamanalan Obligasi Syariah ljarah Indorent | Tahun 2004, No. 8 tanggal 6 Oklober 2004,
juncto Akta Pengubahan Pertama Perjaniian Perwaliamanatan Obligasi Syariah lfarah No. 46
tanggal 28 Oktober 2004, yang keduanya dibuat dihadapan P. Sulrisno A. Tampubolon, S.H.,
M.Kn., Notaris di Jakarla (selanjuinya disebut "Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah™).

Obligasi Syariah [jarah ini dilerbitkan tanpa warkal dan berjangka waktu 4 (empat) tahun dengan
Cicilan Fee ljarah sebesar Rp 13.250.000.000,00 (figa belas miliar dua ratus lima puluh juta
Rupiah) per tahun. Obligasi Syariah ljarah ini ditawarkan dengan nilai 100% (seratus persen) dari
jumlah Sisa Fee ljarah dan akan [atuh lempo pada tanggal hari ulang tahun ke-4 (empat) sejak
Tanggal Emisi Obligasi Syarial: ljarah. Cicilan Fee ljarah Obligasi Syariah ljarah dibayarkan setiap
1 (salu} bulan dan pembayaran Cicilan Fe2 ljarah Obligasi Syariah ljarah perlama akan dilakakan
pada tanggal 11 Desember 2004, sedangkan pembayaran Cicilan Fee ljarah Qhbligasi Syariah
ljarah terakhir akan dilakukan pada tanggal 11 Nopember 2004.

Obligasi Syariah ljarah harus dibayar kembali dengan harga yang sama dengan jumlah Sisa Fee
ljarah yang tertulis pada Konfirmasi Tertulis vang dimiliki oleh Pemegang Obligasi Syariah ljarah
pada Tanggal Pembayaran Kembali Obligasi Syariah fjarah, yaitu pada tanggal 11 Nopernber
2004.

PENGGUNAAN DANA YANG DIPEROLEH DARI PENAWARAN UMUM

Seluruh dana yang akan diperoleh oleh pihak Perseroan melalui Penawaran Umum Obligasi Syariah
ljarah ini setelah dikurangi biaya-biaya emisi, akan dipergunakan seluruhnya untuk Perseroan,
untuk investasi pengadaan atau pembelian Kendaraan, yang mana investasi tersebut bukan untuk
jenis usaha tidak halal dan berteatangan dengan syariah Islam seperti yang dimaksud dalam
Fatwa DSN-MUI No. 20/DSN-MUI/V/2001 tanggal 18 April 2001.

Penggunaan dana ini dapat dilihat pada Bab Penggunaan Dana Dari Hasil Penawaran Urnurn.

Tinjuan hukum ..., IZ;iana Indriani, SKSG Ul, 2008



. PENAWARAN UMUM

“OBLIGASI SYARI'AH IJARAH | HITS TAHUN 2004"

Dengan jumlah Sisa Fee ljarah seluruhnya sebanyak-banyaknya sebesar Rp125.000.000.000,00 {seralus
dua puluh lima milliar Rupiah) dengan ketentuan sebesar Rp105.000.000.000,00 (seratus lima miliar Ruplah)
dijamln secara kesanggupan penuh {fuff commifmen() dan sebanyak-banyaknya sebesar Rp20.000.000.000,00
(dua puluh milliar Rupiah) dijammin secara kesanggupan terbaik {best effor).

Dalam hal Ohligasl Syari'ah ljarah yang dikefuarkan adalah sebesar Rp105.000.000.000,00 (seratus lima
miliar Ruplah} maka C.cilan Fee ljarah yang akan dibayarkan adalah sebesar Rp14.700.000.000,00 (empat
belas mifiar tujuh ratus Juta Rupiah} per tahun dan dalam hal Obligasi Syari‘ah ljarah yang dikeluarkan adatah
sebesar Rp125.000.000.000,00 (seratus dua puluh lima miflar Rupiah) maka Cicilan Fee ljarah yang akan
dibayarkan adalah sebesar Rp17.500.000.000,00 {lujuh belas miltar ima ratus Juta Ruptah) per tahun. Obligasl
Syari'ah ljarah ini diterbitkan tanpa warkat dan berjangka waktu 5 (lima) tahun.

Obligasi Syari'ah ljarak Ini ditawarkan dengan nilal 100% (seratus persen) dari fJumlah Sisa Fee lJarah ¢fan
akart jatuh tempo pada langgal 17 Desember 2009. Clcllan Fee lJarah dibayarkan setiap 3 (liga) bulzan sekali
sesual dengan Tanggal Pembayaran Clcifan Fee lfarah dan pembayaran Cicilan Fee ljarah perlama akan
dilakukan pada tanggal 17 Maret 2005 sedangkan pembayaran Cleilan Fee [jarah lerakhlr akan dilakukan

pada tanggal 17 Desember 2009,

Sesual dengan surat DSN No. U-211/DSN-MUINX/2004 tanggal 16 September 2004 dalam rangka
penawaran umum Obligasl Syari'ah lJarah, DSN telah menunjuk Tim Ahli Syar'ah yang selanjutnya
telah mengeluarkan opini yang menyatakan bahwa ketentuan-ketentuan penawaran umum Obllgas]
Syarl'ah lJarah sebagalmana tertera dalam Prospektus Obllgas] Syari'ah llarah THITS Tahun 2604 tidak
bertentangan dengan fatwa DSN No. 32DSN-MULX/2002 tanggal 14 September 2002 fentang Obligasi
Syarl'ah dan fatwa DSN No. 41/DSN-MUWNIV2004 tanggal 4 Maret 2004 tentang Obligast Syari'ah lJarah.—_I

DALAM RANGKA PENERBITAN OBLIGASI INI, PERSERCAN TELAH MEMPEROLEH HASIL
PEMERINGKATAN ATAS SURAT HUTANG JANGKA PANJANG DARI PT KASNIC CREDIT RATINS

INDONEESIA ("HASKNIC"), YAITU:
(Single A plus)

KETERANGAN LEBIH LANJUT TENTANG HASIL PEMERINGKATAN TERSEBUT DAPAT DILIHAT PADA
BAB XVl PROSPEKTUS INI TENTANG KETERANGAN MENGENAL PEMERINGKATAN OBLIGAS!
SYARI'AH LJARAH

‘ PT Humpuss

Intermoda Transportasi Thik.

PT HUMPUSS INTERMODA TRANSPORTASI Tbk.

Keglatan Usaha:
Transportas| Laut dan Jasa-Jasa Lain yang Berhubungan dengan Transporiasi Laut

Berkedudukan di Jakarta, Indonesia

Kanlor Pusat
Gedung Granadi, Lantai 8
Ji. H.R Rasuna Said Kav X-1 No.8-9
Jakarla 12850
Telepon : (021) 2524114 Faksimili : (021) 252-4466

RISIKO USAHA UTAMA

RISIKO USAHA UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN ADALAH PERTAMINA SEBAGAI PENYEWA
JANGKA PANJANG KAPAL TANKER LNG / MINYAK PERSEROAN DAN ANAK PERUSAHAAN,
TIDAK MEMPERPANJANG KONTRAK JANGKA PANJANG DENGAN PERSEROAN DAN
KEMUNGKINAN KETERLAMBATAN PEMBAYARAN OLEH PERTAMINA

RISIKQ USAHA LAINNYA DAPAT DILIHAT DALAM BAB V PROSPEKTUS INI

T
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Perseroan dijalankan berdasarkan Undang-lIndang No. 1 Tahun 1985 tentang Perseroan Terbatas dan
Undang-Undang No. 6 Tahun 1888 lentang Penanaman Modal Dalam Negeri {(sebagaimana telah diubah

dengan Undang-Undang No. 12 Tahun 1970).

Perseroan merupakan salah satu perusahaan pelayaran naslonal yang memlliki dan mengoperaslkan
armada kapal lanker LNG, kapal {anker minyak, kapal tanker kimia/methanol, kapal angkulan petikemas dan
. batubara. Perseroan juga bergerak dalam bidang manajernen kapal dan pengadaan awak kapal, serfa jasa
keagenan kapal. Persergan merupakan perusahaan pelayaran perlama di Indonesia yang akiif dalam

transportasi LNG.

Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan dan terakhir dengan Akla Berita Acara
Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa No. 23 lertanggal 14 Juni 2004, dibuat oleh Kemas Anriz
Nazaruddin Halim, SH, Notaris di Jakarta yang telah diberitahukan kepada Menteri Kehakiman Republik
Indonesia dan telah diterima oleh Direktur Jenderal Administrasi Umum Depademen Kehakiman dan Hak
Asasl Manusia Republik berdasarkan Surat Kepulusan No. G-UM.02.01.7869 tertanggal 7 .Juli 2004.

Pada tahun 1997, Perseroan menawarkan 74.000.000 (tu]ul puluh empat Juta) sahamn blasa atas nama atau
sama dengan 16,44% (enam; belas koma empal puluh empat persen) dar Modal Dilempatkan dan Disetor
Penuh kepada masyaraka! melalui Penawaran Umum Perdana, Saham yang ditawarkan ke masyarakal
memiliki nilal nominal sebesar Rp500,00 (lima ralus Rupiah) setiap sahamnya. Penawaran Umum Perdana
tersebut dinyatakan efektif pada tanggal 24 Nopember 1987 dan saham Perseroan mulal diperdagangkan dl
Bursa Efek Jakarta pada tanggal 15 Desember 1937,

Pada saat inl, Perseroan memiliki 3 (iga)Anak Perusahaan dimana Perseroan memiliki penyertaan lanosurg
dan 9 (sembllan) Anak Perusahaan dimana Perseraan memilikl penyerlaan tidek langsung, melatul Humpuss
Sea Transport, Ple. Lid. ("HST"), yang 100% (seratus persen} sahamnya dimilikf Perseroan.

Berdasarkan Rapat Umum Luar Biasa Pemegang Saham PT Humpuss Intermoda Transportasl Tbk. Pada
langgal 24 Agustus 2004, para pemegang saham menyetujul pembellan kemball saham maksimal sebanyak
7% (tujuh persen) atau 31.500.000 (ilga pulvh satu juta llma ratus ribu} saham dengan harga pembellan
kurang lebih Rp100.000,000.000,00 (seratus millar Ruplah} unluk jangka wakiu 12 bulan (dua belas bulan).

Saat ini, sesuai dengan calatan Biro Administras! Efek EDI Indonesia, susunan pemegang saham yang
memiliki 5% (lima persen} atau lebih saham Perseroan per langgal 30 September 2104 adalah sebagai

berikut:

Katerangan Jumlah Nllal Jumlah Parsent i5a
Saham Neminal Nominal Kepemllikan

- {Rp ,00) {Rp 000,00} (%)
Modal Dasar €00.000.000 500 _ 300.000.000

Modal Dltempatkan dan Disetor Penuh:

- PT Humpuss 287.263.427 500 143.631.714 63.84

- Humpuss Inc. 42.331.573 500 21.165.786 2.41

- PT Danasakti Securitias 25.000.000 500 12.500.000 556

- Perseroan* © 31.500.000 500 15.750.000 7.00

- Masyarakat {kurang dari 5%) 63.905.000 500 31.952.500 14,19
Jumfah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 450.000.000 - 225.000.000 100,00
Jumiah Saham dalam Portepal 152.000.000 500 75.000.000

*Merupakan saham yang telah dibeli kembeli olah Parseroan

Keterangan ringkas mengenal Obligasl Syarl'ah lJarah ini adalah sebagal berikut:

NAMA OBLIGASI SYARI'AH IJARAH
Nama Obligasi Syari‘ah ljarah yang dilawarkan melalui Penawaran Umum ini ada!ah "QOBLIGASI SYARI'AH
IJARAH LHITS TAHUN 2004".

JENIS OBLIGAS! SYARI'AH IJARAH

Obligasi Syari‘ah larah ini diterbitkan tanpa warkal, kecuall Serlifikal Jumbo Obligasi Syari-ah ljarah yang
dilerbitkan alas nama KSEI untuk kepentingan Pemegang Cbligasi Syari‘ah ljarah. Bukti kepemllikan Cbligas!
Svyarl'ah ljarah bagi Pemegang Obligas! Syari'ah ljarah adalah Konfirmasi Terlulls yang diterblikan oleh KSEI
alau Pemegang Rekening berdasarkan perjanfian pembukaan Rekening Efek yang ditandalangant antara
Pemegang Obligasi Syari'ah lJarah dengan Pemegang Rekening.

.

2
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STRUKTUR OBLIGASI SYARI'AH IJARAH

Uniuk penerbitan Obligasl Syari'ah ljarah ini, Perserean lelah mengadakan akad-akad yang diperlukan uniuk
memenuhi transaksi pembiayaan fjarah atas Oblek ljarah Kapal yang memenuhi kaidah Syari'ah, antara lain:

1.  Berdasarkan Akad ljarah, antara Perseroan dengan Kemika, dimana Kemika mengalihkan manfaat
atas Kapal Griya Ball kepada Perseroan dan Kemlka dalam Akad ini menyelujui bahwa nilal manfaat
atas pengalihan manfaat atas Kapal Giiya Bali akan diserahkan kepada Perseroan uniuk selanjutnya
diserahkan kepada Anak Perusahaan Prrseroan, Kemasindo; '

2.  Berdasarkan Akad lfjarah, yang juga memual Akad Kafalah, yang sekaligus merupakan Perjanjlan
Perwaliamanatan Obligasl Syari'ah ljarah, Persercan bertindak selaku mu'iir dar. Pemegang Obligasi
Syari'ah Jjarah yang diwakili oleh Wall Amanat bertindak selaku mustajir atas manfaat (i) kapal-kapal
yang dimllikl Perseroan yaitu Dwi Samudra, Tri Samudra dan Calur Samudra dan (i) Kapal Griya Bali
yang manfaatnya telah dilerima Perseroan berdasarkan Akad ljarah yang disebutkan bulir 1 diatas;

3. Kemudlan berdasarkan Akad Wakalah yang merupakan bagian yang tidak terpisahkan darl Perjanjlan
Perwallamanatan Obligas! Syari'ah ljgrah, Pemegang Obligasi Syari'ah ljarah sebagal Muwakil
memberikan kuasa kepada Perseroan yang bertindak selaku Wakil untuk (A) n.emberikan perwakilan/
kuasa kepada Kemika unluk membuat perjanjian atau melakukan Akad ljarah dengan para pemakai/
penyewa Kapal Griya Bali, {B). membual perjan|ian alau melakukan Akad ljarah dengan para pemakal/
penyewa Kapal Dwi Samudra, Tri Samudra dan Calur Samudra, (C) membuat perjanfian a’au Akad
liarah dengan Kemasindo atas kapal lunda dan tongkang yang dimiliki atau akan dimilikd oleh Kemasindo,
untuk menggantiken/menambah Objek ljarah Kapal jika manfaat atas Objek ljarah Kapal menjadi
berkurang/hllang nilal manfaatnyd, dan (D) membuat Akad Wakalah dengan Kemasindo yang
memberlkan kuasa khusus kepada Kemasindo untuk membuat parjan|lan atau Akad ljarah dengan
pihak ketiga pengguna manfaat atas kapal tunda dan tongkang yang beraku efektif pada saat seluruh
kapal tunda dan tongkang telah dimillkl oleh Kemasfndo;

4, Berdasarkan Akad Wakalah sebagaimana disebutkan pada butir 3 diatas, Perseroan berlindak selaku
Muwakil, memberikan kuasa kepada Kemasindo selaku Wakil unluk membuat perjanjlan atau rmelakukan
Akad ljzrah dengan para pemakat/penyewa kapal lunda dan tongkang atas manfaat Objek ljarah Kapal
sebagaimana dimaksud butir 3(C) diatas.

Balam Akad ljarah Kapal antara Kemfka dan Perseroan, disepakati bahwa Kemika mengalihkan riiai manfaat
Kapal dengan Jumnlah sebanyak-banyaknya senilal Rp60.000.000.000,00 dan menyelujui bahwa j imlah yang
diterima, akan diserahkan kepada Perseroan untuk keperluan Kemasindo. Perseroan juga mengalihkan nllal
menfaal Kapal yang dimiliki Perseroan dengan jumlah sebanyak-banyzaknya Rp65.000.000.000,00 dan akan
menggunakan jumlah yang dilerima tersebut unluk keperluan Kemasindo. Setelah Kemasindo telah membeli
kapal tunda dan tongkang dengan menggunakan nilai manfaat yang dialihkan dari Kemika melalui Persercan
dan dari Persercan sebanyak-banyaknya sejumlah Rp125.000.000.000,00 Perseroan melakukan Akad
Wakalah dengan Kemasindo unfuk melakukan Akad ljarah dengan penyewa/pengguna kapal lunda dan
{ongkang.

Pemegang Obligasi Syari'ah |jarah akan memperoleh imbalan Fee ljarah berupa pembayaran periodik Clcllan

Fee ljarah pada Tanggal Pembayaran Cicllan Fee ljarah dan pelunasan Sisa Fee ljarah pada Tanggal
Pelunasan Sisa Fee [jarah serla syarat dan ketenluan lainnya sebagaimana dialur dalam Perjanjian

Perwaliamanatan Obligasi Syar'ah ljarah.

JUMLAH SISA FEE IJARAH DAN SATUAN PEMINDAHBUKUAN

Obligasi Syari'ah ljarah diterblikan dengan jumlah Sisa Fee ljarah seluruhnya sebanyak-banyaknya sebesar
Rp125.000.000.000,00 (seratus dua puluh Itma millar Rupiah) dengan ketentuan sebesar
Rp105.004.000.000,00 (seralus lima miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan penuh (fulf commitment)
dan sebanyak-banyaknya sebesar Rp20.000.000.000,00 {(dua puluh millar Rupiah) dijamin secara

kesanggupan terbaik (bes! efforl).
Satuan jumiah Obllgasi Syari‘ah ljarah yang dapat dipindahbukukan dan diperdagangkan dari satu Rekening

Efek ke Rekening Efek lainnya adalah senilal Rp10.000.000,00 {sepuluh juta Rupiah) dan kelipatannya ataupun
nilat sisa dari seliap satuan jumlah Obligasi yang diakibatkan oleh Amortisasi Bersyarat berdasarkan Perjanjian

Perwaliamanatan Obligasi Syari'ah ljarah.

Setiap Pemegang Obligasi Syari'ah ljarah mempunyai 1 {(satu} suara untuk setiap Rp1,00 (salu Rupiah) atas
Chligasi Syari‘ah [jarah yang dimilikinya dalam RUPOS.

JANGKA WAKTU DAN JATUH TEMPO —

Obligasi Syari'ah ljarah ini diterbitkan untuk |angka waktu 5 (lima) tahun dan akan jatuh tempo pada ianggal
17 Desember 2009. Obligasf Syari‘ah ljarah ini harus difunasi dengan nilai yang sama dengan jumfah Sisa
Fee ljarah yang tertulis pada Konfirmasi Teriulis yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi Syari'ah Ijarah pada

Tanggal Pelunasan Sisa Fee lfarah.

PT Humpuss Intemmods Transportas! Thk.
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HARGA PENAWARAN
100% (seralus persen) dari Jumiah Sisa Fee ljarah.

CICILAN FEE IJARAH

Dalam hal Obligasl Syari'ah ljarah yang dikeluarkan adalah sebesar Rp105.000.000.000,00 (seratus lima
- rniliar Ruplah) maka Clcilan Fee ljarah yang akan dibayarkan adalah sebesar Rp14.700.000.000,00 (empat
belas miliar ufuh ratus Juta Ruplah) per tahun dan dalamn hal Obligasl Syari'ah.ljarah yang dikeluarkan adalah
sebesar Rp125.000.000.000,00 (seratus dua puluh Bma miliar Rupiah) maka Cicllan Fee {jarah yang akan
dibayarkan adalah sebesar Rp17.500.000.000,00 {tujuh belas milliar lima ratus Juta Rupiah) per tahun.

Cicilan Fee ljarah dlbayarkan seliap 3 {liga) bulan pada Tanggal Pembayaran Cicilan Fee ljarah yaknl pada
tanggal-tanggal sebagal berikul:

- Cicilan Fee ljarah pertama pada {anggal 17 Maret 2005

- Clcllan Fee ljarah kedua pada tanggal 17 Juni 2005

- Cicllan Fee ljarah ketlga pada tanggal 17 September 2005

- Cleilan Fee ljarah keempat pada tanggal 17 Desember 2005

- Clcllan Fee ljarah kelima pada tanggal 17 Maret 2006

- Cicllan Fee ljarah keenam pada tanggal 17 Juni 2006

- Clcilan Fee lJarah ketujuh pada tanggal 17 September 2006

- Cicilan Fee lJarah kedelapan pada tanggal 17 Desember 2006

- Cicllan Fee ljarah kesembilan pada tanggal 17 Marel 2007

- Clcilan Fea lJarah kesepuluh pada tanggal 17 Juni 2007

- Clcilan Fee lJarah kesebelas pada tanggal 17 Septernber 2007

- Clcilan Fea ljarah keduabelas pada tanggal 17 Desember 2007

- Cicllan Fee lfarah ketigabelas pada tanggal 17 Maret 2008

- Ciclian Fee ljarah keampatbelas pada tanggal 17 Juni 2008

- Clcilan Fee ljarah kelimabelas pada tanggal 17 September 2008

- Cicilan Fee ljarah keenambelas pada tanggal 17 Desember 2008

- Cicilan Fee lJarah ketuJuhbelas pada tanggal 17 Maret 2009

- Cicllan Fee lJarah kedelapanbelas pada tanggal 17 JJuni 2009 _
- Cicilan Fee lJarah kesembllanbelas pada tanggal 17 September 2009
-.  Cicilan Fea ljarah keduapuluh pada tanggal 17 Desember 2009

Cicilan Fee ljarah dihitung dengan ketentuan 1 (satu) bulan adalah 20 (tiga puluh) hari dan 1 (satu} tahun -
adalah 360 (tiga ratus enam puluhj hari.

Cicilan Fee l)arah akan dibayarkan oleh Perseroan kepada Pemegang Rekening melalui KSE] sebagal Agen
Pembayaran, dan pernbayaran kepada Agen Pembayaran tersebut sesual dengan ketentuan Perjanjian
Perwaliamanatan Obli jasi Syari‘ah ljarah dianggap pembayaran lunas kepada Pemagang Obligasl Syari'ah
lJarah atas Cicllan Fee I]arah :

JAMINAN

Untuk menjamin setiap dan seluruh kewajlban pembayaran Perseroan kepada Pemegang Obligasi Syari'ah
ljarah dan Pemegang Obligasi, berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan dan/atau Perjanjlan Perwallamanatan
Obllgasi Syar'ah ||arah, Perseroan sebagalmana disebutkan di bawah inl akan menyerahkan f[aminan-jam nan

millik Perseroan maupun Anak Perusahaannya sebagal berikut

a. Jaminan kebendaan hipolik alas sellap kapal-kapal sebagaimana dlsabutkan di bawah Ini:
i. Kapal Panca Samudra, dengan nilal Jaminan sebesar Rp 166,9 miliar;
ii. Kapal Dwi Samudra, dengan nilai jaminan sebesar Rp 8,193 millar;
li. Kapal Tri Samudra, dengan nilai jaminan sebesar Rp 6,791 miliar;
iv. Kapal Catur Samudra, dengan nlfal jarninan sebesar Rp 54,258 miliar;
v. Kapal Griya Ball, dengan nllal Jaminan sebesar Rp 61,375 miliar;
vi. Kapal Dasa Samudra, dengan nilal jJaminan sebesar Rp 68,237 miliar;

b.  Jaminan kebendaan hipollk atas selurub kapal tunda dan tongkang yang akan dimllikl oleh Perseroan
atau Anak Perusahaannya dengan nllal panjaminan sebesar Rp 265 millar;

t. Jaminan Fldusla atas setiap dan selusuh perjanjlan antara Perseroan atau Anak Perusahaannya dengan
pihak kontraktor sehubungan dengan pembelian kapal-kapal tunda dan tongkang dengan .ilai
penjaminan sebesar Rp 265 miliar;

Jaminan Fidusla atas hak-hak Perseroan (atau Anak Perusahaannya) dalam Konlrak Time Charler
antara Perlamina dengan Perseroan (atau Anak Perusahaannya) sehubungan dengan Kapal: Panw
Samudra dengan Jumlah nllal penjamlnan sebesar Rp 46 miliar; :

o
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. g —m = ¢ e L GEN LUt I dbd DY dlian [dTan DECanl tigrironis (langgal Emisiy @ 11 Mei 2004
Masa Penawaran  : 4 -6 Mal2004 Tanggal Pencatalan pada Bursa Efek-Swabaya Lampi 6 t 12 Mal 2004
Tanggal Panjalahan : 7 Mat 2004 piran
BAPEPAM TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN MENYETUJUI ATAU TIDAK MENYETUJUI EFEK INI, TIDAY JUG
MENYATAKAN KEBENARAN ATAU KECUKUPAN 151 PROSPEKTUS INI, SETIAP PERNYATAAN YANG BERTENTANGAN
DENGAN HAL-HAL TERSEBUT ADALAH PERBUATAN MELANGGAR HUKUM.

PT MATAHARI PUTRA PRIMA TBK, (“PEASERODAN") DAN PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGAS) SYARIAH IJAHﬂ

|

BERTANGGUNG JAWAB SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMAS| ATAU FAKTA MATEPRIAL, SERTA
KEJUJURAN PENDAPAT YANG YTERCANTUM DALAM PROSPEKTUS INI,

PENCATATAN ATAS OBLIGAS! SYARIAH 1JARAH YANG DITAWARKAN INT AKAN DILAKUKAN PADA BURSA EFEK
SURABAYA.

PT Matahari Putra Prima Tbk.
BIDANG USAHA UTAMA :
Bergerak dalam bidang perdagangan eceran, paragenan danfatau perwakilan dan Jaringan distribus:

. Kanlor Pusat Kantor Pusat Operaslonel
Jl. Danau Sunter Bara! Blok A3-36 Menara Malahari Lippo Life LL 20
Sunter Agung, Jakarla 14350 JI. Boulavar Palem Aaya No. 7

Lippo Karawaci, Tangerang, 15811
Telepon; {021) 547.5333, {021) 546-9333:;
Facsimite: {021) 547-5673
Hemepage: hllp//wwew,malahar,co.id

PENAWARAN UMUM

QBLIGAS! SYARIAH IJARAH | MATAHARI PUTRA PRIMA TAMUN 2004
DENGAN DANA OBLIG IAHISARA P-150.040.000.000 (SERATUS LIMA PULUH MILIAR RUPIAH)

Obligasi Syariah ljarah Ini diterbltkan lanpa warkat berjangka wakiu 5 (fima} tahun dengan syarat-syarat & kefentuan
sebagal berikul:

Bersamaan dengan penawaran umum Obligasi Syariah ffamh | Matahad Putra Prima Tahun 2004 {*Obligasi Syariah
llarah™, Perseroan juga metakukrn penawaran umum Obligasi | Mataharn Putra Prima Tahun 2004 Dengan Bunga
Tetap (“Obligasi”) dengan nilai nominal sebezar Ap.300.000.000.000 (liga ratus miliar Rupiah). Jumlah nilai nominal
Obligast dan Dana Obligasl Syarian jarah yang dikeluarkan pada langgal Emisi adalah sebesar Ry 450.000.000.000
{empat ratus lima puluh miliar Rupiah}.

Obligasi Syariah ljarah ini diterbitkan tanpa warkal, dengan Fee ljarah sebesar 13,8% (tiga belas korra delapan parsen)
pertahun dan jangka waktu 5 &hun.

Obligasi Syanah ljarah ini ditawarkan dengan harga 100% (seralus persen} dari nilai nominal Obligasi Syariah ljarah.
Fee ljarah dibayarkan seliap 3 (llga) bulan se[ak Tanggal Emisi sesuai dengan Tanggal Pembayaran Fee ljarah.
Pembayaran Fee {larah pertama akan ditakukan pada tanggal 11 Aguslus 2004, sedangkan pembayaran Fes ljarah
terakhir sekaligus Jaluh tempo Cbligasi Syariah ljarah akan dilakukan pada tanggal 11 Mai 2008.

Dewan Syarlah Neslonai-Majells Ulama Indonesla beHenggung [awak atas pengawasan aspek syariah dari
Obligasl Syarlah llarsh Ini. Sesual dengan surat Dewan Syarlah MNaslonal-Majells Ulama Inconesla
No. U-072/DSN-MUIAV/2004, dalam rangka Penawaran Umum Obligasl Sya.iah ljarah. Dewan Syarlah Naslonat
telah menunjuk™TIm Ahll Syarlah yany selan]utnya felah mengeluarkan opinl yang menyatakan bahwa
ketentuan-ketentuan Panawaran Umum Obllgas! Syarlah sebagaimana teriera dalam Prospektus Ghilgasi
Syariah tidak bertentangan dengan fatwa Dewan Syarlah Naslonal No. 32/DSN-MULX/2012 tentang Obligasl
Syarlah dan fatwa Dowan Syarlan Naslonal No. 41/DSN-MULIV2004 tentang Obligasl Syuriah Ilarsh.

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN
Obltgas] Syariah Yarah Inl akan dijamin dengan tanah dan/atau bangunan yang akan dilkatkan hak tanggungan
peringkat pertama dengan total nilal penjeminan sebesar 115% darl Dana Obllgasl Syarlah ljarah yang
terhutang. Satuanfumeah susun yang saat inl berstatus Perjanjlan Penglkatan Jual Bell aken dilkatkan dengan
Akta Pemberian Jaminan dan Kuasa, dimana segera setelah serilfikat hak atas saluan rumah susun sudah
diterbitkan akan dilicutl dengan pengikatan hak tanggungan perlngkat pertama. Keterangan leblh lanjut dapat
dillhat pada Bab mengesial Keterangan Tenlang Obllgeasi Syarfah ljarah.

Perseroan hanya menerbitkan Sertllikat Jumbo Obligasi Syarlah [Jarah dan didaftarkan ates nama PT Kustedlan
Sentral EHek Indanesla {(“KSEI") dan akan dldisiribusikan dalam bentuk elektronik yang dladministrasikan
dalam penitipan kolekllf d! KSEI

Dalam rangka penerbltan Obllgas] Syariah IJarah [nl, Parseroan telah memperoleh hasil pemeringkatan atas |
surat hutang Jangka panjang darl PT Pemeringkat Efek Indonesia (Pefindo):

A+{sy)
{Single A Plus é‘yarlah; Stable Outlook)
Untuk kelerangan feblhk [an]ut dapat dillhat pada Bab mangenal Keterangan Tentang Pemeringkatan
Obllgasl Syariah fjarah

l PENJAMIN PELAKSANA DAN PENJAMIN EMISI OBLIGASI

PT MandIrl Sekurltas PT Deutsche Securlties Indonesia

WALI AMANAT DAN AGEN JAMINAN
PT Bank Negara Indonesla {Persero) Tbhk

SETELAH ULANG TAHUN KE 1 {SATU) SEJAK TANGGAL EMISI OBLIGASI SYARIAH WARAH, PERSEROAN
DAPAT MELAKUKAN PEMBELIAN KEMBALI (BUY BACK) SEBAGIAN ATAU SELURUH DANA OBLIGA S
SYARIAH [JARAH SEBELUM TANGGAL PELUNASAN DANA OBLIGASI IJARAH UNTUK TUJUAN PELUNASAN

RISIKO USAHA UTAMA
RISIKO UTAMA YANG MUNGKIN DIHADAPI OLEH PERSEROAN ADALAH RISIKQO PERSAINGAN

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAPI INVESTOR PEMBELI OBLIGAS] SYARIAH IJARAH ADALAH TIDAK
LIKUIDNYA OBLIGASI SYARIAK IMARAH YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUMINI YANG ANTARA

LAIN DISEBABKAN KAHENﬂnMH%%gEMﬁwmcﬂ%l§k§bﬁﬁW IJARAH SEBAGAI INVESTASI

JANGKA PANJANG




. PENAWARAN UMUM

“OBLIGASI SYARIAH IJARAH | MATAHARI PUTRA PRIMA TAHUN 2004™
DENGAN DANA OBLIGASI SYARIAH IJARAH SEBESAR Rp.150.000.000.000 (SERATUS LIMA PULUK MILIAR RUPIAH)

Bersamaan dengan panawaran umum Obligasi Syariah ljarah, Perseroan juga metakukan penawaran umurm Qbligas! || Matahari
Putra Prima Tahun 2004 Dengan Bunga Telap ("Obligasi”) dengen nilal nominal sabesar Rp.300.000.000.000 (tiga ralus
miliar Rupiah). Jumiah nitai nominal Obligasi dan Dana Obligasi Eyariah ljarah yang dikeluarkan pada langgal Emisi adalah
sebesar HAp.450.000.000.000_(empal ratus lima puluh miliar Rupiah).

Obligasi Syariah tjarah Ini diterbitkan tanpa warkat berfjangka wakiu 5 (lima) tahun dengan syarat — syarat & ketantuan
Obligasl Syariah ljarah sebagal barikui:

Obligasl Syariah ljarah dengan Fes ljarah sebasar 13,8% (tiga belas koma delapan persen) pertahun pada setiap Tanggal
Pembayaran Fes ljarah, dangan harga penawaran sebesar 100% dari Dana Obligasf Syarizah ljarah. Fee {[aral dibayarkan
sellap 3 (tlga) bulan sekali sasuai dengan Tanggal Pembayaran Fes [jarah masing-masing. Pembayaran Fee ljarmh pertama
akan difakukan pada tanggal 11 Agustus 2004 dan terakhir pada tanggal 11 Mei 2009. Obligas]-Syarlah ljara 1inl akan jatuh
ternpo pada tanggal 11 Mei 2008 yang merupakan Tanggal Pelunasan Dana Obligasi Syariah ljarah.

Parseroan merencanakan uniui mencalatkan “Obligasi Syariah ljarah | Matahari Pulra Prima Tahun 2004 sebesar
Rp.150.000.000.000 (soratus lima puiuh milfar Ruplah} dan “Obllgasi Il Matehari Putra Prima Tahun 2004 Dengan Tingkat
Bunga Tetap® sehesar Rp.300.000.000.000 (tiga ratus miliar Rupiah), yang Jumiah keduanya adalah sebesar
Rp.450.000.000.000 (empal ratus lima puluh miliar Ruplah) pada Bursa Elek Surabaya ("BES"} sesuai dengan Parjanjian
Pendahutuan Pencatatan Efek No.PPPE-002/BESAIN2004 langgal 5 Maret 2004 junclo Addendum Perjanjian Pendahutuan
Pencalatan Efek No. Ad-PPPE-003/BES/IV/2004 tanggal 19 April 2004 yang dibual antaia Persercan dengan BES. Apabila
syarat-syaral pencatatan Obligasi Syarizh ljamh di BES lidak terpenuhi, maka Penawaran Umum akan dibatalkan dan
uang pemesanan yang telah diterima, dikembalikan kepada para pemesan.

Dewan Syariah Naslonal-Majelis Ulama lindonesta berlanggung jawab alas pengawasan aspek syariah dar Obligasi
Syarizh ljarah inl. Sesuai dengan surat Dewan Syariah Naslonal-Majelis Ulama Indonesta No. U-073/DSN-MUIAV/
2004, dalam rangka Penawaran Umum Obllgasi Syariah ljarah. Dewan Syariah Nasional 1elah menunjuk Tim Ahli
Syariah yang selanjulnya telah mengeluarkan opinf yang menyalakan bahwa ketentuan-ketenluan Penawaran Umum
Obligasi Syariah sebagaimana lertera dalam Prospektus Obligasi Syariah khususnya mengenai Obligasi Syariah ljarah
lldak bertentangan dengan fatwa Deawan Syariah Nasional No. 32/DSN-MUIAX '2002 tentang Obligasi Syariah dan fatwa
Dewan Syariah Nastonal No. 41/DSN-MUIAN/2004 tantang Oblinasi Syariah ljarah.

Dalam rangka penerbitan Obligasi Syariah ljarmh Inl, Perseroan teJah memperoleh hasil pemeringkatan atas sural hutang
jangka panjang dar PT Pemeringkat Efek Indonresia (Pefindo}: ,
AHsY)

(Single A Plus Syariah.:Stable Oulfook)

Untuk keterangan leblh lanjut depat dilihal pada Bab mengenaf K-2lerangan Tentang Pemeringkatan Obllgasi Syariah ‘Jarah,

f@ Matahari;

PT Matahari Putra Prima Thbk.

Bldang Usaha Utama :
Bergerak dalam bidang perdagangan eceran, peragenan danfatau perwakilan dan jaringan distribusi

Kantor Pusat Kantor Pusat Operaslonal
JI. Danavu Sunier Baral Blok A3-36 - Menara Matahari Lippo Lite LI, 20
Sunter Agung, .lakarta 14350 JI. Boulevar Palem Raya No. 7

Lippo Karawaci 1200, Tangerang 15811
Telepon: (021) 547-5333, (021) 546-9333
Facsimile: (021} 547-5673
Homepage: hito:/fwww. matabari.c.id

RISIKO USAHA UTAMA
RISIKO UTAMA YANG MUNGKIN DIHADAP! OLEH PERSEROCAN ADALAH RISIKO PERSAINGAN

RISIKOYANG MUNGKIN D!HADAPI INVESTOR PEMBEL1 OBLIGAS! SYARIAH IWARAH ADALAHTIDAK LIKUIDNYA
OBLIGAS! SYARIAH IJARAH YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM INI YANG ANTARA LAIN
DISEBABKAN KARENA TUJUAN PEMBEL!AN OBLIGAS! SYARIAH IJARAH SEBAGAI INVESTASI JANGKA

PANJANG

RISIKO USAHA LAINNYA YANG MUNGHIN DIHADAPI PERSEROAN DIUNGKAPKAN PADA BAEI MENGENAI
RISIKO USAHA
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© Matahari (lanjutan)

Perseroan didirikan oleh Hari Darmawan dan Susana Darmawan dengan Akta Pendirian No. 30 tertanggal
11 Maret 1986 yang dibuat dihadapan Budiarli Karnadi, SH., Notaris di Jakarta. Akta tersebut telah
mendapat pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik indonesia sebagaimana dinyatakan dalam
Surat Keputusannya No, C2-5238.HT.01.01.Th.86 tanggal 26 Juli 1986, telah didaftarkan di Kantor
Kepaniteraan Pengadilan Negeri Jakarta Pusat dibawah No. 1745/1986 pada tanggal 27 Agustus 1986,
serta telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 73 tanggal 10 September 1591,
Tambahan No. 2954. Pada saat didirikan, modal dasarnya adalah sebesar Rp.1.000.000.000 (satu miliar
Rupiah}, mndal ditempatkan dan disetor sebesar Rp.200.000.000 {dua ratus juta Rupiah).

Anggaran Dasar Perseroan telah beberapa kali mengalami perubahan, dan dalam rangka Penawaran
Umum Saharm Perseroan kepada Masyarakat, Anggaran Dasar Perseroan telah diubah seluruhnya
Jengan Akta No. 221 {anggal 17 Oktober 1992 yang dibuat dihadapan Ny. Poerbaningsih Adi Warsito,
SH., Notaris di Jakanta. Perubahan tersebut telrh mendapatkan persetujuan dari Menteri Kehakiman
Jepublik Indonesta berdasarkan Surat Keputusan No. C29407.HT.01.04-TH.22 tanggal 17 Nopember
1992. Dan telah didaftarkan dalarn buku register di IKantor Pengadilan Jakarta Pusat dibawah No.3168/
1992 tanggal 2 Desember 1992, serta telah diumumkan dalam Beri'a Negara Republik Indonesia No.2
anggal 5 Januari 1993 dan Tambzahan Berita Negara Republik Indonesia Mo, 130. Dalam perubahan
\nggaran Dasar lersebut, modal Dasar Perseroan telah ditingkatkan lagi dari Rp.40.000.000.000 (empat
uluh miliar Rupiah) menjadi Rp.160.000.000.000 (seratus enam puluh miliar Rupiah); dimana modai
litempatkan dan disetor sebesar Rp. 42.066.320.000 (empat puluh dua miliar enarn puluh enam juta
ga ratus dua puluh ribu Rupiah).

kta Berita Acara Rapat Umum Luar Biasa Para Pemegang Saham Nomor 130 tanggal 16 Mei 1994,
ibuat dihadapan Ny. Siti Pertiwi Henny Shidki, SH., Nularis di Jakarta, antara lain menyeltujui dan
1engesahkan rencana penerbitan saham bonus yang diterbitkan tersebul merupakan saham biasa atas
ama dengan nilai nominal Rp.1.000 {seribu Rupiah) per saham yang akan dibagikan kepada pemegang
aham yang namanya tercantur: dalam Dafiar Pemegang Saham Perseroan pada tanggal 14 Juni 1994,

erdasarkan Akia Berita Acara Rapat No.224 tanggal 27 Juni 1994, dibuat dihadapan Ny. Siti Pertiwi
enny Shidki, SH., Nolaris di Jakarta, yang telah memperoleh persetujuan dari Menteri Kehakiman
epublik Indonesia berlasarkan Surat No. C2-18167 HT.01.04-Th.94 langgal 21 Desember 1934 dan
lah didaftarkan dalam buiw register di Kantor Pengadilan Jakarta Pusat dibawah No. 208/1995 tanggal
{ Februari 1995, serta telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No.52 langgal
) Juni 1995 dan Tambahan Berita Negara Republik Indonesia No.5513, tentang peningkatan modal
\sar Perseroan dari sebesar Rp.160.00C.000.000 (seratus enam puluh miliar Rupiah) menjadi
1.500.000.000.000 {lima ratus rniliar Rupiah) dengan modal disetor menjadi Rp.150.323.109.000 {suratus
1a puluh miliar tiga ratus dua puluh tiga juta seratus sembilan ribu Rupiah}), peningkatan mana sebesar
3.100.215.406.000 (seratus miliar dua ratus lima belas jula empatl ratus enam ribu Rupiah) disetor dari
pitalisasi agio saham dan kapitalisasi laba ditahan sesuai dengan laporan keuangan yang tefah diaudit
:h Kantor Akuntan Publik Prasetio, Utomo & Rekan tanggal 9 Maret 1994, Nomor 208078

lam Rapat Umum Luar Biaga Para Pemenang Saham tanggal 12 Juni 1995 sebagaimana termaktub
lam Akta Pernyataan Keputusan Rapat Perseroan No. 48 tanggal 12 Juni 1995 yang dibuat dihadapan
as Fatimsh, SH., Notaris di Jakarte. para pemegang saharn menyetujui Perseroan untuk melakukan
nawaran Umum Terbatas | (Right Issue 1) sebanyak 75.1€6.500 (tujuh puluh lirma jula seratus enam
luh enam ribu lima ratus) saham dimana seliap 2 {dua) saham berhak untuk membeli 1 (satu} seham
ru dengan harga Rp.1.400 (seribu empat ratus Rupiah). Sesudah Penawaran Umum Terbatas | modal
ampatkan dan disetor menjadi 225.499.500 {dua ratus dua puluh lima juta empat ratus sernbilan ,uluh
nbilan ribu lirma ratus) saham atau Rp.225.499.500.000 {dua ratus dua puluh lima miliar empat ratus
nbian puluh sembilan juta lima ratus ribu Rupiah).

lam Rapat Umum Luar Eiasa Para Pemegang Saham Perseroan tanggal 20 September 1996 seperti
1g dinyatakan dalam Akta No. 123 tanggal 20 September 1996 yang dibual cleh Ny. Poerbaningsih
Warsito, SH., Notaris di Jakarta, dan telah didaftarkan di Kantor Pendaftaran Perusahaan Departemen
incustrian dan Perdagangan Kodya Jakarta Pusat dengan Nornor 293/RUB IX.5/VI/1997 tanggal
Jni 7997, para permegang saham menyetului Perseroan untuk melakukan Penawaran Umum Teibatas
Right Issue 1) sebanyak 225.499.500 {dua raius dua puluh lima jula empat ratus sembilan puluh
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sembilan ribu lima ratus) saham dengan harga penawaran Rp.1.000 (seribu Rupiah} per saham dimana
setiap para permegang saham yang terdaftar dalam Daftar Femegang Saham pada langgal 4 Oktaber
19986 berhak untuk membeli 1 (satu) saham baru. Setelah Penawaran Umum Terbatar 1l {Right lssue 11).
modal ditempatkan dan disetor sebanyak 450.999.000 (empat ratus lima puluh juta sembilan ratus
sembilan puluh sembilan ribu) saham atau sebesar Rp. 450.999.000.000 (empat ratus lima puiuh miliar
sembilan ratus sembilan puluh sembilan juta Rupiah).

Dalam Rapat Umum Luar Biasa Para Pemegang Saham Perseroan tanggal 23 Juni 1997 seperti yang
ditvangkan dalam Alkta No. 142 tanggal 23 Juni 1997 yang dibuat dihadapan Ny. Peerhaningsih Adi
Warsito, SH., Notaris di Jakarta, para pemegang saham menyetujui antara lain untuk meningkatkan
Medal Dasar Perseroan dari Rp.500.00(.000.000 {lirna ratus miliar Rupiah) menjadi Rp.1.800.000.000.000
(satu triliun delapan ratus miliar Rupiah) dan perubahan nilai nominal saham Perseroan yang semula
dari Rp.1.000 (seribu Rupiah} per saham menjadi Rp.500 (lima ratus Rupiah} per saham. Akta tersebut
mendapatkan persetujuan dari Menteri Kehakiman sesuai dengan Keputusannya No. C2-6666
HT.01.04.Th.97 tanggal 15 Juli 1997, telah didafiarkan di Daitar Peruschaan sesuai Undang-undang
No. 3 Tahun 1982 tentang Wajib Daftar Perusahaan di Kantor Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarta
Pusat dibawah No. 1107/BH.08.05/VIII/97 pada tanggal 7 Agustus 1997 serta telah diurmumkan dalam
Berita Negara Republik Indonesia No. 74 tanggal 16 September 1997, Tambahan Berita Negara Republik
‘Indonesia No. 4195. Dengan demikian modal ditempathan dan disetor sebesar 901.998.000 {sembilan
ratus satu juta sembiian ratus sembitan puluh delapan ribu) saham dengan nilai nominal saham Rp.500
{lima ratus Rupiah) atau sebesar Rp.450.999.000.000 {(empat ratus lima puluh miliar sembilan ratus
sembilan puluh sembilan juta Rupiah).

Akta Pernyataan Keputusan Rapat Perseroan No. 66 tanggal 27 Pebruari 1998 dibuat dihadapan
Ny. Poerbaningsih Adi Warsito, SH., Notaris di Jakarla, telah dilaporkan dan diterima oleh Direklur Perdata,
Departemen Kehakiman Republik Indonesia pada tanggal 8 Mei 1998 dengan No.C2-HT.01.04-A.4103,
telah didaftarkan di Daftar Perusahaan sesuai Undang-undang No. 3 Tahun 1982 tentang Wajib Daftar
Perusahaan di Kantor Pendaflaran Perusahaan Kodya Jakarta Pusat dibawah No, 1426/BH.085.01A%99
pada tanggal 10 September 1999 seria telah diumumkan dalam Berita Negara Repuolik Indonesia
No. 56 tanggal 13 Juli 1999, Tambahan Berita Negara Republik Indonesia No. 183, antara lain mengenai
persetujuan pengeluaran saham baru dengan ¢ara Penawaran Umum Terbatas Il kepada para pemegang
sailam Perseroan dalam rangka penebitan hak memesan efek terlebih dahulu sebanyak 1.803.996.000
(satu miliar delapan ratus tiga juta sembilan ratus sembilan puluh enam ribu) saham dengan perbandingan
setiap 1 (satu} saham lama akan mendapatkan 2 {dua) saham baru. Setelah Penawaran Saham Umum
Terbatas lll, medal diternpatkan dan disetor sebanyak 2.705.994.000 (dua miliar ujuh ratus ima juta
sembilan ratus sembilan puluh empat ribu) saham atau sebesar Rp. 1.352.997.000.000 {satu triliun tiga
ratus lima puluh dua miliar sembilan ratus sembilan puluh tujuh juta Rupiah).

Anggaran Dasar Perseroan telah beherapa kali diubah melalui:

(i} Akta Berita Acara Rapal Umum Femegang Saham Luar Biasa Persercan No. 65 tanggal 22 Juni 1998
dibuat oleh Ny.Indah Falmawati, SH., pengganli dari Ny. Poerbaningsih Adi Warsilo, SH., Notaris di
Jakarta, Alkta mana telah mendapatkan perselujuan Menteri Kehakiman Repiblik Indonesia berdasarkan
Surat Keputusan No. C215068 HT.01.04.Th.98 tanggal 24 September 1998, telah didaflarkan di Daftar
Perusahaan sesuai Undang-undang No. 3 Tahun 1982 tentang Wajib Daftar Perusahaan di Kantor
Pendaftaran Pertsahaan Kodya Jakarta Utara dibawah No. 1526/BH.08.01/V/39 pada tanggal
10 September 1999 serta telah diumumkan dalam Berita Negara Republik indonesia No. 63 tanggal
6 Agustus 1999, Tambahan No. 4737, yang mengubah pasal 4 Anggaran Dasar, juncto

(il Akta Berita Acara Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa Perseroan No, 20 tanggai 16 April
1999 dibuat oleh My.Poerbaningsih Adi Warsito, SH., Notaris di Jakarta, Akta mana telah dicatat oleh
Direktur Jenderal Hukum dan Perundang-undangan Departemen Kehakiman Republik Indonesia di
bawah No. C-17335 HT.01.04.Th.98 tanggal 6 Oktober 1999, telah didaftarkan di Daftar Perusahaan
sesuai Undang-undang No. 3 Tahun 1982 tentang Wajib Daltar Perusahaan di Kantor Pendaftaran
Perusahaan Kodya .Jakarta Utara dibawah No. 140/8H 09.01/ill/2000 pada targgal 13 Marat 2000,
yang mengubah pasal 14 (2) Anggaran Dasar, juncto

(iii) Akta Berita Acara Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa Perseroan No. 19 tanggal 8 Januari
2002 dibuat oleh Ny. Poerbaningsih Adi Warsito, SH., Notaris di Jakarta, mengenai pembelian kembali
sebagian saham {share buy back) Perseroan yang dikeluarkan oleh Perseroan sampai jumlah
270.600,000.000 (dua ratus tuiuh puluh miliar enam ratus juta Rupiah) untuk jangka waktu 18 (delapan

belas) bulan, juncto
hY
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(iv} Akta Pernyataan Keputusan Rapal Perseroan No. 88 tanggal 3¢ Januari 2002, dibuat dihadapan
Ny. Poerbaningsih Adi Warsito, SH.. Notaris di Jakarta, Akta mana dicatat dalam Database
Sismiinbakum Direktorat Jenderal Administrasi Hukum Umum Denarlemen Kehakiman dan Hak Asasi
Manusia Republik Indonesia berdasarkan Penerimaan Laporan Akta Perubahan Anggaran Dasar
Perseroan No.C-02517 HT.01.04.TH. 2002 tanggal 13 Pebruari 2002, telah didaftarkan di Daftar
Perusahaan sesuai Undang-undang No. 3 Tahun 1982 tentang Wajib Daftar Perusahaan di Kantor
Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarta Ulara dibawah No. 281/BH 09.01/111/2002 pada tanggal
8 Maret 2002 serta berdasarkan surat keterangan Perum Percetakan Negara RI tanggal 28 Mei
2002, serta telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 67 tanggal 20 Agustus
2002, Tambahan No. 587, yaitu persetujuan mengenai perubahan pasal 4, 11 ayat 1 dan 3, pasal 12

ayal 3, dan 14 ayat 3 Anggaran Dasar.

Struktur permodalan terai{hir Perseroan yang berdasarkan Daftar Pemegang Saham per tanggal
31 Januari 2004 yang dikeluarkan PT Sharestar Indonesia, selaku Biro Administrasi Efek Perseroan,

adalah sebagai berikut:

Jumiah Saharn Jurnlah Nomlnal Persentase
(Rp) (%)

Moadal Dasar 10.800.000.000 5.400.000.000.000 ,
Modal Ditempatkan 2.705.994.000 1.352.997.000.000
Modal Disetor Penuh
PT Multipolar Corparation Thbk. 1.189.557.280 594.778.640.000 43,96
Masyarakal lainnya "} 1.317.852.720 658.926.360.000 48,70
Sub jumlah 2.607.410.000 1.253.705.000.000 92,66
Modal saham yang diporoleh kembali **) 198.584.000 99.292.000.000 7.34
Jumlah Modal yang ditempalkan dan disetor penub 2.705.994.000 1.352.997.000.000 100,00
Saham Dalam FPortepel 8.094.006.200 4.047.003.000.000

*) PT Cipladana Sekurilas dalam hal ini bertindak sebagaf Kustadian untuk kepentingan masyarakat maupun umiuk kepenling:]an
dirinya. dengan perincian atac riama PT Cipladana Sekuritas sebesar 2.550.000 {dua jula lima ratus lima puluh ribu) sakam
atau 0,084% dan uniuk kepentingan masyarakat sebesar 123.374.000 (seratus dua puluh tiga jula tiga ralus lujuh puluh empat

© ribu) lembar saham atau 4,559%
**} Pembelian kembali saham {buy baci) oleh Perseroan dilakukan dalam jangka wakla 18 {delapan belas) bulan sejak langgal

ditandatanganinya Akla Rapai Umu:n Pemegany Ssham Luar Biaza No. 12 tanggal 8 Januari 2002, tenlang Persetujuan
Pembelian Kembali Saham Pearseroan, sehingga berakhir pada tanggal 8 Juni 2003. Berdasarkan 3ural Persaroan No. D41AM1
2003-CSExt tanggal 11 Juli 2003 kepada Bapepam tolal akurnulasi sahamn yang dibeli kembali oleh Perseroan dalam jangka
waktu tersebul, sebesar 198.584.000 (seralus sembilan puluh delapan juta lima ratus delapan puluh empal ribu) saham yang
merupakan 73,39% (tujuh puluh tiga kema tiga puluh sembifan persen) dari total jumlah sebesar Rp.270.600.000.000 {dua

ratus {ujuh puluh miliar enam ratus jula rupiahi »ang direncanakan.

NAMA OBLIGASI SYARIAH IJARAH

Obligasi Syariah ljarals | Matahari Putra Prima Tahun 2004.

JANGKA WAKTU DAN JATUH TEMPO

5 {lima} tahun dan akan jatuh tempo pada tanggal 11 Mei 2009.

STRUKTUR OBLIGASI SYARIAH IJARAH

i. Perseroan berdasarkan akad wakalah bertindak selaku wakil dari Pemegang Obligasi Syariah ljarah
urluk melaksanakan ljarah atas ruangan usaha dari pemiliknya. Ruangan tersebut selanjutnya
dimanfaatkan cleh Perseroan dan atas manfaat tersebut Perseroan akan melakukan pembayaran
Fee ljarah setiap triwulan sampai dengan Tanggal Pelunasan Dana Obligasi Syariah ljarah pada
Tanggal Pelunasan Dana Obligasi Syariah ljarah kepada Pemegang Obligasi Syariah ljarah
sebagaimana diatur dalam Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah berikut perubahan-
perubahannya, danfaiau penambahan-penambahannya dan/atau pembaharuan-peribaharuannya.

Tinjuan hukum 4 Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



2. Untuk tujuan pelaksanaan ljarah ssbagaimana dimaksud diatas, Perseroan diberi kuasa oleh
Pemegang Obligasi Syariah ljarah melalui Wali Amanat untuk menandatangani perjanjian sewa-
menyewa langsung dengan pemilik ruangan usaha. Apabila perjanjian sewa-menyewa antara
Perseroan dengan pemilik ruangan usaha sudah ada pada tanggal Perjanjian Perwaliamanatan
Obligasi Syariah ljarah, maka perjanjian sewa-menyewa yang sudah ada, yang didalamnya mencakup
jangka waktu berdasarkan perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah, secara hukumn tidak
perlu dialihkan atau dirubah dengan adanya Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah
dan Akad wakalah. '

" 3. Ruangan usaha yang akan disewa dengan menggunakan dana hasil emisi Obligasi Syariah ljarah
tidak mencakup ruangan usaha yang digunakan untuk menjual barang dagangan atau menjalankan
kegiatan usaha yang berlenlangan dengan Syari'ah Islam. Apabila ada bagian dari ruangan usaha
yang disewa berdasarkan akad ijarah tersebut digunakan oleh Wakil untuk menjual barang dagangan
atau menjalankan kegiatan usaha yang bertentangan dengan Syari'ah Islam, maka uniuk bagian
ruangan usaha tersebut, Perseroan tidak akan menggunakan dana hasil emisi Obligasi Syarah
ljarah untuk membayar sewa rvangan usaha tersebut dan Perseroan wajib membayar langsung
uang sewa tersebut dari kas Perseroan sendiri.

4. Apabila karena sebab apapun juga, seluruh atau sebagian ruangan usaha yang disewa menggunakan
dana hasil emlsi Obligas] Syariah ljarah tidak bisa dimanfaatkan, maka Perseroan waijib dan berjanji
akan mencari ruangan usaha yang lain, dimana ruangan usaha pengganti tersebut akan menjadi
bagian dari ruangan usaha yang dibiayai dengan Obligasi Syariah ljarah sesuai dengan ketentuan
Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah.

JENIS OBLIGAS!I SYARIAH IJARAH

Obligasi Syariah ljarah ini dilerbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat .'umbo Obligasi Syariah ljarah yang
diterbitkan Perseroan dan didaftarkan atas nama KSEI sebagai bukti hutang untuk kepentingan Pemegang
Obligasi Syariah ljarah melalui Pemegang Rekening. Obligasi Syariah ljarah ini didaltarkan atas nama
KSE! untuk kepentingan Pemagang Rekening di KSEI yang selanjutnya untuk kepentingan Pemegang
Otligasi Syariah ljarah dan didaftarkan pada tanggal diserahkannya Sertifikat Jumbo Obligasi Syariah
ljarah cleh Perseroan kepada KSEI. Bukti kepemilikan Obligasi Syariah ljarah bagi Pemegang Cbligasi
Syariah ljarah adalah Konfirmasi Tertulis yang diterbilkan oleh KSEI atau Pemegang Rekening berdasarkan
perjanjian pembukaan Rekening Efek yang ditandatangani antara Pemegang Obligasi Syariah ljarah
dengan Pemegang Rekening. B

JUMLAH DANA OBLIGASI SYARIAH [MARAH

Jumiah Dana Obligasi Syariah ljarah yang diterbitkan sebesar Rp.150.000.000.000 (seratus lima puluh
miliar Rupiah) dentgan satuan jumiah Obligasi Syariah ljarah yang dipindahbukukan dan diperdagangkan
dari satu Rekenirg Efek ke Rekening Efek lainnya sebesar Rp.50.000.000 (lima puluh juta Rupizh} atau
kelipatannya.

HARGA PENAWARAN

100% dari Dana Obligasi Syariah ljarah.

FEE lJARAH

Obligasi Syariah ljarah diterbitkan dengan pembayaran Fee ljarah sebesar 13,8% (liga befas koma
delapan persen). Fee ljarah dibayarkan seliap 3 (tiga) bulan sekali pada Tangal Pembayaran Fee ljarah.
Pembayaran Fee {jarah pertama akan dilakukan pada tanggal 11 Agustus 2004 dan berakhir pada tanggal
11 Mei 2009. Obligasi Syariah ljarah ini akan jatuh tempo pada tanggal 11 Mei 2009 yang merupakan
Tangga! Pelunasan Dana Obligasi Syeriah ljarah.

Tinjuan hukum ..., %iana Indriani, SKSG Ul, 2008
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Tanggal Efekil : 13 Junt 2005 Tanggal Distribus] Obligds! Syariah lfarah
Masa Penawaran : 14 - 16 Junl 2005 Sacara Elelrontk (Tanggal Emisi) iran 7 21 Junl 2005
Tanggal Peajatahan ¢ 17 Junl 2005 Tanggal Pencatatan pada Bursa Efek Surabaya  : 22 Jun) 2005

BAPEPAM TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN MENYETUJUL ATAU TIDAK MENYETUJUI EFEK !NI, TIDAK JUGA
MENYATAKAN KEBENARAN ATAU KECUKUFAN IS| FROSPEKTUS [NI. SETTAP PERNYATAAN YANG BERTENTANGAN
DEHGAN HAL-HAL TERSEBUT ADALAH PERBUATAN MELANGGAR HUKUM.

PTINDOSAT TEK {“EMITEN") DAN PENJAMIN PELAKSANA EMIS| OBLIGASI SVARIAHLWARAH BERTANGGUNG JAWAB
SEPEMUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL, SERTA KEJUJURAN PENDAPAT YANG
TERCANTUM DALAM PROSPEKTUS INL

indosat

PT INDOSAT Tbk

Keglatan Usaha:
Penyelenggara Jaringan danfatau Jasa Telekomunikasi
Barkedudukan di Jakada, indonesia

Alamat Kantor Pusat 5 Kantor Reglanal
JI. Medan Merdeka Baran 21 Jabolabek & Bantsn; Sumatera; Jawa Berat & Jawa Tengah;
Jakatta 10110, Indonasla Jawa Timur & Kalimanian; serma Ball, Nusa Tenggara,
Telepon: (021} 3869614; Faksimlfi; (021) 3804045 Sutawesi, Maluky & Papua
PENHAWARAN UMUM

" OBLIGAS! SVARIAH LIARAH INDOSAT TAHUN 2005 {“Obligas! Syariah Ijarah™} Jumiah nominal Obligasl Syariah
ljarah (“Slsa Imbalan Ijarah™) sebasar Ap 285.000.000.000,00 (dua ratus d=tapan puluh lima miliar Ruplak) yang
dijamin dengen Kesanggupan Penuh (Fulf Commimant)

Bsrzamasan dangan Panawzrgn Unum O as! Syadalt ferah, Emiten fga malghukan Penawaran Umum Obgass lndosat IV
ggm a?éf Dangan Tinghat Bunga Telap ObKas) derngan jurmiah pokok selbasar Fp 815.000.000.000,00 (delaparn ratus fme
s miiar Huplah).

Obllgasl Syariah ljarah inl diterbitkan tanpa warkal, kecvali Serlifikat Jumbo Obligasi Syariah ljarmh yang diterbitkan atag nama
PT Kustodian Sentral Eiek Indonssla, berjangka wakiu 6 (anam) lahun dangan Opsl Beli pada tahun ke-4 (ka-empal) sejak
Tanggal Emisf dengan Cicilan Imbalan ljzrah sebesar Ap 8.550.000.000,00 (delapan miiiar lima ratus ¥ret puleh futa Ruplah}
seliap trivulan (3 bulan).

Obllgasi Syariah ljarah ini ditawarkan dengan nfal 100% (saratys persen} darl Jumlah Siaa Imbatan ljarah. Cieilan Imbalan [farah
dibayarkan satiap triwutan (3 bulan) sejak Tanggal Emiy, dunane Cicilon Imbalan ljarah pamtam akan dbagarken pada tanggal
21 Seplemiar 2065 sevdangkar Cicflan Imbatan ljarah taraknir sexaligus Jatuh tempa Obligast Syarah ljarah akan dibayarkan
pada tanggal 21 Juni 2011 dengan kelentuan batrwa Emiten mempunyai hak uniuk melakukan pambayaran seluruh Gisa Imbalan
l|arah lsbih awal kepada Pemegang Obligas! Syadah Larah malaksi Wali Amsnal {selanjutnya disebut ssbagal “Opsi Beli), dangan
nilal 100% darl Sisa Imbalan ljarah, dimana pelaksanaan pombayaran Sisa Imbalan Yjarah tersebut dilakukan malalul Agea
Pambayaran. Opsi Beli terkadap Obligasi Syanah ljarah dapat dilaksanakan oleh Emitan pada ulang (ahun ka4 (ke-ampat) sejak
Tanggal Emilst, yaitu tanggal 21 Junl 2009.

Satalah ulang tahun | (partama) Obligas! Syariah fjarah safak Tanggal Emisl, Emitan dapai melakukan Pembslian Kembali
{ Buy Back) alas Obligasi Syari.':h ljarah yang bel:m jatuh lempo, baik selunshnya atau sebagisn dongan harga pasar.

Dawan Syasiah Nasional "DSN") berlanggung |awab atas pengawasan aspehk Syariah dad Obllgasl Syariah ljarah inl. Seaual
sural DSN No. U-068/DSN-MUMV/2005 tanggal 8 April 2005, dalam rangka Penawaran Umum Obl, yxsi Syarizh ljarah, DSN
{elah menuajuk Tim Ah% Syarah yang selanjuteya lalah memborihan opinl yang manyatakan babwa katestuanketsntuan daiam
parjanjian-perjanjlan sehubungan dengan Fanawaren Umum Obligasl Syariah lfarah <ebagaimana ertera dalam Prospaktus
Obligasi Syanah [farah bdak bartenlangan dengan latwa DSN No. A2/0SN-MUIKX2002 tanggal 14 Septambar 2002 tantang
Obligasi Syariah dan fatwa DSN No. 41/DSN-MULT2004 tanggal 4 Maret 2004 lertang Obligasi Syariah ljarah,

PENTING UNTUK DIFERHATIKAN
Obligasl Syariah ljarah Inl tidak dilamin dengan agunan khusus barupa banda aiau pendapatan mtau ak®va lain Emien dalem
beniuk apapun sena tidak dijamlir: oleh pihak lain manapun. Seluivh kekayaen Emiten, bark barang bergerak maupun barang
tidak bergurak, baik yang feleh ada maupun yang akan ada di kemudian hari, kecuall akiiva Emitan yang talzh dijaminkan
socara khuss kepacz para krediturmyz, menjadi Jaminan atas semua hutang Emiten kepada semua krediumya yang tidak
dijamin sacara khusus atau tanpa hak istimewa termasuk Obligasl Syatlah ljaral: ini secara pan pasey berdasarkan Perjanfian
! Parwaliamanatan, sasual pasal 1131 dan 1132 Kitab Undang-Undang Hukum Perdata.

Emfien hanye mansarblikan Sertlfikat Jumbo Obligasl Syariah ljarah dan dida#arkan atas nama FT Kustodlan Sentral
Efsk Indoneala {(“KSE1™) dan akan didisinibualkan dalam bantuk stektronlk yang dladministrasiken dafam peniiipan
kolatalr di KSEIL,

Dalam ranglka pererbitan Obligasl Syariah larah Inl, Emiten telah memperofeh hasll pemeringlatan Obfigasl Syarfah
ljarah dad PT Pameringkat Elek Indoneala {Pefindc), dengan parlngkat:
wAA(,)¢
{Double A Plus; S.’mb!c Outiook)
Kelarangan leblh lanjit mengenal pemeringkatan Obligasl Syarlah Ijarah dapat dillhat pada Bab XI1X Prospektus Inl

—_—

Pencalatan alag Obligasi Syariah ljarah yang ditawarkan Ini akan dilakukan pada Bursa Elek Surabaya

PENJAMIN PELAKSANA EMIS] OBLIGASI SYARIAH LIARAH
PT Andalan Artha Advislnda Sakuritas

PENJAMIN EMIS! OBLIGASI SYARIAH IJARAH
PT BN Securitiea (Terafiliasl). PT CIMB Niaga Securitias, PT Danareksa Sakurilaz (Terafiliasi)

WALI AMANAT -~
PT Bank Rakyal Indonasia {Parsero) Tk [Tarafikasi)

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAFR! INVESTOR PEMBELl OBLIGASI SYARIAH IJARAH ADALAH TIDAK UIKUIDNYA
OBLGAS! SYARIAH LJARAH YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM NI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN
KARENA TUJUAN PEMBELIAN OBLIGASI SYARTAH LIARAH SEBAGAI INVESTASI JANGKA PAHJANG DAN TCABATASNYA
JUMLAH PEMEGANG OBLIGASI SYARIAH IJARAH KARENA NILA! SATUAN PEMINDAHBUKUAN YANGQ RELATIF BESAR,
SELAIN I'IE.I ﬂEtmgTEHTUTUP KEMUNOKINAN EMITEN MELAKUKAN BUY BACK DI PASAR TERBUKA SETELAH ULANG
TAHUN KE-1
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PENAWARAN UMUM

PENAWARAN UMUM
OBLIGAS| SYARIAH NARAH INDOSAT TAHUN 2005 (“Obligasi Sgariah I'arah"l)
Jumlah nominal Obligasi Syariah ljarah (“Slsa Imbalan ljarah™) sebesar Rp 285.000.000.000,00
{dua ratus delapan puluh lima mlliar Ruptah)
yang dijamin dengan Kesanggupan Penuh (Full Commitment)

samaan dengan Penawaran Umum Obligasi Syariah [jarah, Perseroan jugé melakukan Penawaran Umum Obligasi
ssat IV Tahun 2005 Dengan Tingkal Bunga Tetap ("Obligasi”) dengan jumiah pokok sebesar Rp 815.000.000.000,00
'apan ralus lima belas miliar Rupiah).

igasi Syariah ljarah ini dilerbitkan tanpa warkat, kecuali Serlifikal Jumbo Obligasi Syariah ljarah yang ditertitkan alas
1a PT Kustodian Sentral Efek Indonesia, berjangka wakiu 6 (enam) tahun dengan Opsi Beli pada tahun ke-4 (ke-empat)
ik Tanggal Emisi dengan Cicilan imbalan ljarah sebesar Rp 8.550.000.000,00 (delapan miliar lima ratus lima puluh juta
siah) setiap friwulan (3 butan).

igasi Syariah ljarah ini dilawarkan dengan nilai 100% (seralus persen) dari jumlah Sisa Imbalan [jarah. Cicitan Imbalan
ih dibayarkan seliap triwutan {3 bulan) sejak Tanggal Emisi, dimana Cicilan Imbalan ljarah pertama akan dibayarkan
a tanggal 21 Sentember 2005 sedangkan Cicilan [mbalan ljarah terakhir sekaligus jatuh tempa Obligasl Syariah Jjarah
n dibayarkan pada langgal 21 Juni 2011 dengan kelentuan bahwa Emiten mempunyai hak untuk melakukan pambayaran
iruh Sisa [mbalan l[arah [ebih awal kepada Pemegang Obligasi Syariah ljarah melalui Wali Amanat (selanjutnya disebut
agai "Opsi Bel™), dengan nifai 100% dari Sisa Imbalan ljarah, dimana pelaksanaan pembayaran Sisa Imbalan [farah
ebut dilakukan melalui Agen Pembayaran. Opsi Beli terhadap Obiigasi Syariah [jarah dapat dilaksanakan oleh Emiten
a ulang lahun ke-4 (ke-empal) sejak Tanggal Emisi, yaiiu tanggal 21 Juni 2009.

slah ulang 1ahun | {perlama) Obligasi Syarizh ljarah sejak Tanggal Emisi. Emiten dapat melakukan Pembelian Kembali
v Back) alas Obligasi Syariah ljarah yang befum jatuh tempo, baik seluruhnya atau sebagian dengan harga pasar.

gasi Syariah ljarah ini aken dicatatkan pada Bursa Efek Surabaya.

am rangka penerbitan Obligasi Syariah ljarah ini, Emiten telah memperoleh hasil pemeringkatan Obligasi Syarizh
. ljarah dari PT Pemeringkat Efek Indones!a {Pefindo} dengan peringkat
m(s,]«»‘{Doub.'e A Plus; Stable Outfook)

terangan lebih lanjut menger_lal pemeringkatan Obligasl Syariah ljarah dapat dilihat pada Bab XIX Prospektus inl

Rﬂ:ﬁ indosat

PT INDOSAT Thk

Kegratan Usaha
Penyelenggara Jarit.gan danfatau Jasa Telekomunikasi
Berkedudukan di Jakara, Indonesia

Alamal Kantor Pusat 5 Kantor Regional
JI. Medan Merdeka Barat 21 Jaholabek & Banten; Sumatera; Jawa Barat & Jawa Tengah; Jawa Timur &
Jakarla 10110, Indonesfa Kafimantan; serta Bali, Nusa Tenggara, Sulawesi, Maluku & Papua

Telepon; {321) 3869614
Faksimili: {021 3804045

RISIKO UTAMA
MENINGKATNYA PERSAINGAN DALAM INDUSTRI TELEKOMUNIKASI YAFTU PERSAINGAN ANTARA OPERATOR
TELEKOMUNIKAS| LAMA MAUPUN OPERATOR TELEKOMURIKASI BARU

RISIKO USAHA LAINNYA DAPAT DILIHAT PADA BAB V1 PROSPEKTUS INI

1
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* indasat ___mmm
Emiten didirikan menurut dan berdasarkan peraturan perundang-undangan Republik Indonesia dalam rangka Undang-
Undang Penanaman Modal Asing dengan Akla Pendiran No. 55 langgal 10 Nopember 1867 yang dibuat dihadapan
Mohamad Said Tadjoedin, Notans di Jakarta. Akia tersebul telah disetujui oleh Menleri Kehakiman Republik Indonesia
dengan Penetapan No. J.A.5/88/24 tanggal 20 Nopember 1967, didaftarkan di Pengadilan Negeri Jakarta pada langgal 25
Nopember 1867 dibawah No. 2037 dan diumumkan dalam Berila Negara Republik Indonesia No. 26 tanggal 29 Maret 1968,
lambahan No. 24.

Susunan Pemegang Saham Emiten per tanggal 31 Maret 2005 yang' dikeluarkan oleh PT Elekironik Data Interchange
Indonesia selaku Biro Administrasi Efek Emiten adalah sebagai berikut:

Jumlah Saham Jumlah Hominal Persenlase
{Rp) ("%}

A Modal Dasar 20.000.000.000 2.000.000.000.000,00 -
Saham Ser A ) i 100,00 -
Saham Seri B 19.999,999.999 1.999.999.999.900 00

B. Modal Dhempatkan dan Diselor Panuh
Sgham Seri A
Megara Repubfk indonesia ' 1 100,00
Saham Serd B :

1. Negara Republik Indonesia 776.624.839 - 77.662.439.900,00 14,69

2. Indonesfan Commu ilcalion Limied 2.171.250.000 217.125.000.000,00 4107

3. Masyarakai* 2.339.24* 000 233.924.100,000,00 44,24

_C. _Jumlah Modz! Ditempatkan dan Disetor Penuh 5.287.116.000 528.711.600.000,00 100 00
D.  Modal Dalam Portepel 14.712.604.400 1.471.268.400.000,00

Y Termasuk di dalamnya saham-seham yang lercalel afas nema Bank of New York dalam kedudukannya sebagai Deposi(orypemsgang
American Depository Recalpfs. .

Kelerangan ringkas mengenai Qbligasi Syariah Karah adalah sebagai berikut:

f.  Nama Obligasi Syarlah ljarah
Obligasi Syarah ljarah Indosat Tahun 2005.

2. Jenls Obligasl Syariah ljarah

~ Obligasi Syariah ljarah diterbitkan tanpa warkat kecuali Serlifikat Jumbo Obligasi Syariah ljarah yang dilerbitkan oleh

Emiten unluk didaftarkan atas nama KSE[ Lerdasarkan Perianjian Tenlang Pendaftaran Obligasi Syarah ljarah di
KSEI sebagai bukti kewsjiban pembayaran 'mbalan ljarah untuk kepenlingan Pemegang Obligasi Syariah [jarah
melalui Femegang Rekening dengan"memperhatkan ketenluan-ketentuan di bidang Pasar Modal.

3. Jumlah Nominal Obligasi Syariah liarah ("Sisa Imbalan ljarah"} dan Satuan Pemindahbukuan

Jumlah nominal Obligas! Syariah ljarah adalah sebesar Rp 285.000,000.000,00 {(dua ratus delapan puluh fima miliar
Rupiah), dengan Saluan Pemindahbukuan sebesar Rp 50.000.000,00 {lima puluh juta Rupiah) atau kelipalannya,

I. Harga Penawaran
Obligasi ini ditawarkan dengan nilai 100% (seratus persen} dari jumlah Sisa Imbalan ljarah.
i.  Cicllan Imbalan Ijaraﬁ

Qbligasi ini memberikan Cicilan Imbalan ljarah sebesar Rp 8.550.000.000,00 (delapan miliar lima ratus lima pufuh jula
Rupiah) seliap triwulan (3 bulan) dengan Opsi Beli pada tahun ke-4 (ke-empat) sejak Tanggal Emisi, Cicilan Imbalan
ljarah dibayarkan setiap 3 {liga) bulan sejak Tanggal Emisi pada Tanggal Pembayaran Cicilan Imbalan ljarah yaitu
pada tanggal-tanggal sebagai berkul:

Tanggal Pembayaran Cicilan

Imbalari lJarah Jumlah Cleilan kmbalan ljarah {Rp)
Cicilan imbalan ljarah pertama 21 September 2005 8.550.000.000.00
Cicitan Imbalan ffarzh kedua 21 Dasamber 2005 1.550.000.000,00
Cicilan Imbalan ljarah ketlga 21 Marel 2006 8.550.000.000,00
Cicilan Imbalan [jarah keempal 21 Juni 2006 4.550.000.000,00
Cicilan Imbatan [Jarah kefima 21 Seplembér 2006 : ' 8.550.000.000,00
Cleilan Imbatan ljareh kasnam 21 Desember 2006 £.550.000.000,0G
Cicltan imbalan ljarah ketujuh 21 Maret 2007 8.550.000.000,00
Cicilan Imbalan larah kedelapan 21 - Juni 2007 8.550.000.000,00
2
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(lanjutan)
Cician Imbatan ljarah kesembilan 21 September 2007 8.550.000.000,00
Cicilan Imbalan [areh kesepuluh 21 Desember 2007 8.550.000.000,00
Cicilan Imbalan Yjarah kesebetas 21 Maret 2008 8.550.000.000,00
Cieilan Imbalan ljareh kedusbelas 21 Juni 2008 8,550.000,000,00
Cicilan imbalan ljarah keligebelas 27 Seplember 2008 8.550.000.000,00
Cicilan Imbelan ljarah keempatbelas 21  Desember 2008 8.550.000.000,00
Cicifen Imbalen (jarah kefimabelas 21 Maret 2009 8.550.000.000,00
Cicilen imbalan ljarah keenambelas 21 Juni 2009 8.550,000.000,00 -
Cicilan Imbalan ljarah ketujuhbelas 21 Seplomber 2009 8.550,000.000,00
Cicilan Imbalan ljarah kedelapanbelas 2i Desember 2009 8.550.000.000,L0
Cicllan imbatan ljarah kesembilanbelas 21 Marel 2010 8,550.000.000,00
Cicilan Imbalan ljareh kedwapuluh 21 Juni2010 8.550,000.000, 0
Gicilan Imbalan [jarah keduapuluhsalu ] 21  September 2010 §.550.000.000,00
Cicilan imbalan ljarah keduapufuhdua ,'; 2% Desember 2010 §.550.000,000,00
Cicilan lmbalan ljarah keduapuluhtiga’ 21 Maret 2011 8.550.000,000,00
Cicilan Imbalan ljarah keduspuluhempat 21 Juni 2011 . '8.550.000.000,00

Cicilan Imbalan ljarah dibayarkan oleh Emiten kepada Pemegang Obligasi Syariah Jjarah melalui pamegang rekening
KSE! yang pembayarannya dilakukan mefalui Agen Pembayaran pada Tanggal Pembayaran Cicilan Imbalan ljarah.
Cicilan Imbalan ljareh dibayarkan seliap triwulan {3 bulan] dimana Cicilan (mbalan ljarah perlama akan dilakuka1 pada
tanggal 21 Seplember 2005, sedangkan Cicilan Imbalan ljarah terakhir akan dilakukan pada tanggal 21 Juri 2011,
kecualt apabila Emilen melaksanakan Opsi Beli, ¢imana pembayaren terakhir Cicilan Imbalan fjarah akan
dilaksanzkan langgal 21 Juni 2003,

Jangka Waktu

Cbligasi Syarizh liarsh ini berjangka waktu 6 (enam}) tahun dengan Opsi Beli pada tzhun ke-4 {ke-empal) sejak
Tanggal Emisi, sehingga Obligasi Syariah ljarah akan jaluh {empo tanggal 21 Juni 2011 kecuali apabila Emilen
melaksanakan Opsi Beli tanggal 21 Juni 2009.

Skema Obligasi Syariah ljarah

3

1} Berdasarkan Akad ljarah sehubungan dengan Panawaran Umum Obfigasi Syariah ljarah Indosal fahun 2005 yang
dilangsungkan antara Emiten dan Pemegang Obfigasi Syarian ljarah yang diwakili oleh PT Bank Rakyat Indonesia
{Persero) Tbk {"Pemegang Oblicasi Svariah ljarah®), Emilen lelzh mengalihkan manfaal atas Sirkil miliknya
sebesar 80 (delapan puluh) Megzahertz yang digunakan Emiten dalam rangka pelaksanzan jasa Incosat World Link
{IWL) dangan spesifikasi sebagaimana tercantum dalam Akad ljarah sehiubungan dengan Penawaran Umum
Obligasi Syariah farah Indosat Tahun 2005 (selanjulnya disebut “Akad ljarah™ dan manfaal alas Sirkil lersebut
sefanjuinya disebut “Obyek ljarah’) kepada Pernegang Obligasi Syariah ljarah untuk jangka waklu 6 {enam} tahun
terhitung sejak langaal diterbitkannya Obligasi Syariah liersh dengan nilai pengalihan Obyek ljarah sebesar
Rp 262.000.000.000,00 {dua relus delapan putuh lima miliar Rupiah) atau sejumizh Sisa Imbalan ljarah,

2} Selanjulnya, berdasarkan Akagd Wakalah yang dilangsungkan anlara Emiten dan Pemegang Obligasi Syariah
ljarah, Pemegang Qbligasi Syariah ljarah selaku Muwakkil (penerima Obyexk ljarah). memberikan kuasa khusus
kepada Emilen sebagai Wakil uniuk melakukan hal-hal sebagai benkul:

a. Membual perjanjian atau kontrak dengan pihak keliga, dalam hal ini para pelanggan Emilen sebagai
pengguna Sirkit untuk kepentingan Pemegang Obligasi Syarah ljarah sebagai penerima Obyek ljarah
bardasarkan Akad ljarah dan Perjanjian Perwaliamanalan Obligasi Syadah ljarah dan apabila diperiukan
membuat perubahan alas perjanjian atau kentrak yang sudah ditandatangani oleh Wakil dan pihak keliga
lersebul sepanjang perubahan tersebul sesuai dengan praklek indusli yang berlaku umum dan wajar; dan

b, Mewakii segala kepenlingan Pemegang Obligasi Syanah ljarah {Muwakkif) dalam rangka pelaksanaan
perjanjian dengan pihak ketiga sebagai pengguna Sirkil, lenmasuk akan tetapi idak lerbalas uniuk melakukan
penagihan dan lanpa mengesampingkan kefenfuan dalam Akad Wakalah menenma seluruh hasil
pemanlaatan Sirkit dari pihak ketiga.

Emiten sebagai Wakil berjanji untuk membayar Cicifan Imbalan ljarah dari hasil peanfaatan Obyek ljarah kepada
Pemegang Obtigasi Syariah ljarah sesvai dengan nilai dan lata cara pembayaran yang diatur dalam Perjanuan
Perwallamanalan Obligasi Syanah ljacah.

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



Tanggal Efeldf H 29 Juni 2005

Masa Penawaran : $- 7 Juli 2005
Tanggal Penjatahan : 8 uli 2005
Tanggal Distribusi Obligesi Secara Eleklronlk : 12 Juli 2005
Tanggel Pengembalian Lang Pesanan : 12 Juli 2005
Tanggal Pencatatan Pada Bursa Efek Surabaya : 13 Jull 2005

BAPEPAM TIDAK MEMBERIKAN FERNYATAAN MENYETUJUI ATAU TIDAK MENYETUJLI EFEK INI, TIDAK JUGA MENYATAKAN
KEBENARAN ATAU KECUKUPAN |S1PROSPEKTUS INI. SETIAP PERNYATAAN YANG BERTENTANGAN DENGAN HAL-HAL TERSEBUT
ADALAH PERBUATAN MELANGGAR HUKUM.

PT RICKY PUTRA GLOBALINDO Thk DAN FENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGASI SYARIAH [JARAH BERTANGGUNG JAWAB
SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL, SERTA KEJUJURAN PENDAPAT YANG TERCANTUM
Di DALAM PROSPEKTUS INI.

mm@v

RICKY GROUP
PT RICKY PUTRA GLOBALINDO Tbk_

Bldang Usaha:
Produks| Pakalen Dalam Pria dan Pakalan Luar Serta Pardagangan Umum

Berkedudukan d| Jakarta y;

Kantol Fusat : Pabrlk
JI. Sawah Lo |l No.29-37 JI. Indusid No. 54
Jakarie 11250 Tackalol — Citeureup, Bugar
Telp: (021) 634 2330, 632 7770 Telp. {021) 875 1052
Fax: {021} 633 8642, 634 0717 Fax: (021) 875 3504, 75 5525

PENAWARAN UMUM
OBLIGASI SYARIAH NARAH | RJCKY PUTRA GLOBALINDO TAHUN 2005 {*OBLIGASI SYARIAH IJARAH™)

Dengan Jumiah Slsa Fee llarsh seluruhnya sebapyak-banyeknya sebasar Rp 125.000.000.000,00 (seralus dua puluh Ima millar Ruplah}
dengan kelentuan sabesar Rp 45.000.00C.000,00 {empal puluh lima millar Repiah) djamin secara kesanggupan ponuh (fuff commitrment) dan
sebanyak-banyaknya sehesar Rp 30.000.000.000,00 {delapan puluh millar Ruplah} dilamin secara kesanggupan terbalk (bes! effor}.

Bifa juinlah yang dijamin secara kesengg-rpan tarbaik {bes! efforf) lldak lerdual sebagian alau seluruhnya, maka Persercan lidak berkewaliban
manarbltken obligas! sejumlah sisa yang ildak terjuat tersebut.

Obligasl Syardah ljarah Inl berjangka wakiu 5 (lima) tahun diterbltkan tanpa warkal, dengan pembayaran Cicllan Fee ljarab sabanyak-
banyaknya sebesar Rp 18.0652.500.000,00 (sembiien_ belas ‘millar enam puluh dua ju*a Frma ratus ribu Ruplah) per tahun. Obligasi Syanah
llarah Inl ditawarken dengan hamga .t00% (seratus. eraen) dari Sisa Fea ljJarah. Dalam hal emls| Obligasi Syariah fjarah tidak mencapal
Rp 125.000.000.000,00 (seraivs dua ouluh lirng, mIIPr Ruplah} ‘maka Jumlah Cicllan Fee fjarah akan disesuaikan dengan Jumiah Obligasl
dIumumlcan dafam 1 {satu} surat kabar berperadarari nasional se1ampat lambatnya dalam 2 (dua), Harl i

Sya:iah ljamh yang ‘srjual dan‘
Kerja sietelah Tanggal Emisi. 5
Cicilan Fea l|arah Jdibayarian sallfap 3 (llga) bular S(r]ak Tanggal Ernlsl saaual dangan Tanggal Pembayamn Clulan Faa ljarah. Pemhayaran
Gicilan Fea [farah pertama akan difakukean pada t ¥7gal 12 Oklobar-2005, sedangkan pembayaran Clcilan Fee ljarah terakhir dan penibayaran

Sisa Sea llarah akan dllakukan pada saat Jaluh lnmpc- Obllgasl Syanah I]arah. yaltu pada tanggal 12 Jull 2010

" @

Dewan Syurlah Naslonal "DSN"] berﬁiig JU

dengan surat DSN No.’U-DB‘HDSN-HUWRO?B %ahggﬂ iz.
'DSM. telah menunjuk Tim.Ah|l Symgah yang :
.Jany menygtakan batiia Katehtus

‘Obligasi Syarlah Tjnrah thdak b3l

|- Syariah dan fativa DSN No!'41/BSK-

Untirk menjamin kewa]lban pe ;yauh dehgarHalKAs T 1spat wakt luruh jumlah uang yang ulah uhnb

spapunjuga: ‘walb. dibayar oleh Parpel P !' ] hal Syarfah Ijarah bardasarkan Podanjlan Porwallamanatsn .
EBligasl Syarish {[arah, 'Obiligas] Sydr(ah A dife _' ‘Khusus banipé Tanah, Bunguljum dan Mesindengédn

rijfal Jarinian tlaak kurang Jar 12 ratii e lima 3 tuk kalarangan’]ab"l
[llut da tldlllhat pada Balrxv ) g e

;nhﬁ'i n'atds nnahia’ I-"T‘Kur (odian Sentral Efék. [~
;raslk.an dalam penltipan kolektlf dl KSEN
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I 'PENAWARAN UMUM

OBLIGASI SYARIAH IJARAH | RICKY PUTRA GLOBALINDO TAHUN 2005

Dengan jumlah Sisa Fee ljarah seluruhnya sebanyak-banyaknya sebesar Rp 125.000.000.000,00
(seratus dua puluh lima miliar Rupiah) dengan ketentuan sebasar Rp 45.000.000.000,00 (empat
puluh lima miliar Rupiah) dijamin secara kesanggupan penuh (full commitment) dan sebanyak-
banyaknya sebesar Rp 80.000.000.00C,00 (delapan puluh miliar Rupiah) dijamin secara
kesanggupan terbaik (best effort).

Bila jumlah yang dijamin secara kesanggupan terbaik (best efforf) lidak terjual sebagian atau
seluruhnya, maka Perserban tidak berkewajiban menerbitkan cbligasi sejumlah sisa yang lidak

{erjual tersebut.

Obligasi Syariah ljarah ini berjangka waktu 5 {lima) t&hun diterbitkan tanpa warkaf, dengan
pembayaran Cicilan Fee ljarah sebanyak-banyaknya sebesar Rp 19.062.500.000,00 (sembilan
belas miliar enam puluh dua juia lima ratus ribu Rupiah) per {ahun. Obligasi Syariah ljarah ini
ditawarkan dengan harga 100% (seratus persen) dari Sisa Fee ljarah. Dalam hal emisi Obligasi
Syariah ljarah tidak mencapai jumlah Rp 125.000.000.000,00 {seratus dua puluh lima miliar Rupiah),
maka jumlah Cicilan Fee ljarah akan disesuaikan dengan jumlah Obligasi Syariah ljarah yang
terjual dan akan diumumkan datam 1 (satu) surat kabar berperedaran nasional selambat-larnbatnya
dalam 2 (dua) Hari Kerja selelah Tenggal Emisi. Cicilan Fee (jarah dibayarkan setiap 3 (tiga) bulan
sejak Tanggal Emisi sesuai dengan Tanggal Pembayaran Cicilan Fee ljarah. Pembayaran Cicilan
Fee liarah pertama akan dilakukan pada tangga! 12 Oktober 2005, sedangkan pembayaran Cicilan
Fee ljarah terakhir dan pembayaran Sisa Fee ljarah akan dilakukan pada saat jatuh lempo Obligasi
Syariah [iarah, yailu pada tanggal 12 Juli 2010.

Dewan Syarlah Nasional ("DEN") bertanggung jawab atas pengawasan aspek Syariah
dari Obligasi Syariah ljarah inl. Sesuai surat DSN No. U-091/DSN-MUI/V/2005 tanggal
12 Mei 2005, dalam rangka Penawaran Umum Obligasi Syariah ljarah, DSN telah menunjuk
Tim Ahli Syariah yang selanjutnya telah mengeluarkan Opini Tim Ahli Syariah tanggal
7 Juni 2005 yang menyatakan bahwa ketentuan-ketentuan Penawaran Umum Obligasi
Syariah ljarah sebagaimana tertera dalam Prospektus Obligasi Syariah ljarah tidak
bertentangan dengan Fatwa DSN No. 32/DSN-MUI/IX/2002 tanggal 14 September 2002
tentang Obligasi Syariah dan Fatwa DSN No. 41/DSN-MUI/LI/2004 tanggal 4 Maret 2004

tentang Obligasi Syariah ljarah.

Dalam rangka penerbitan Obligasi Syariah ljarah ini, Perseroan telah memperocleh hasil
pemeringkatan atas Obligasi Syariah ljarah dari PT Kasnic Credit Rating Indoneslz

{“Kasnic") yailu :
BBB+ (Triple B Plus)

Untuk ketei‘angan lebih lanjut dapat dilihat pada Bab XVIll Keterangan Tentang

Pemeringkatan Obligasi Syariah ljarah Prospektus ini.

2,

RICKY GROUP

PT RICKY PUVRA GLOBALINDO Thk
Bidang Usaha:
Produksi Pakaian Dalam Pria dan Pakaian Luar Serla Perdagangan Umum
Berkedudukan di Jakarla

Kantor Pusat Pabrik
JI, Sawah Lio 1l No. 29-37 JI. Industri No. 54
Jakarta 11250 Tarikolot — Citeureup, Bogor
Telp. : (021) 634 2330, 632 7770 Telp. : (021) 875 1052
Fax.: (021) 633 8642, 634 0717 Fax.: (021} 875 3604, 875 5525
RISIKO USAKHA UTAMA YANG MUNGKi N DIHADAP! PERSEROAN ADALAH
PEMOGOKAN TENAGA KERJA

RISIKO LISAHA PERSEROAN SELENGKAPNYA DIUNGKAPKAN PADA BAB V
DALAM PROSPEKTUS INI

Tinjuan huklm ..., Diana Indriani, SKSG UI, 2008
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Perseroan didirikan pada lahun 1987 di Jakarla dengan nama PT Ricky Pulra Garmindo, Pada
tahun 1996, nama Perseroan diubah menjadi PT Ricky Pulra Globalindo. Pada bulan Januari
1398, Perseroan melaksanakan Penawaran Umurn Saham Perdana {initial Public Offering) dengan
cara menawarkan 60.000.000 (enam puluh juta) Saham Biasa Alas Nama kepada masyarakal
melalui Pasar Modal (bersamaan dengan pelaksanaan Penawaran Umum Saham Perdana ini,
narna Perseroan diubah menjadi PT Ricky Putra Globalindo Thk. Pada bulan Juni 1989, Perseroan
melaksanakan Penawaran Umum Terbalas {Righf Issue) | dengan cara menawarkan sebanyak
128.000.000 (seralus dua puluh delapan jula) Saham Biasa Alas Nama. Selanjulnya, pada bulan
Aguslus 2000 Perseroan melaksanakan Penawaran Umum Obligasi Ricky Pulra Globalindo 1
sebesar Rp §0.000.000.000,00 {lima puluh miliar Rupiah). Kernudian, pada bulan Jul 2004,
Perseroan melaksanakan Penawaran Umum Terbatas {Right Issue) Il dengan cara menawarkan
sebanyak 374.400.000 (tiga ratus tujuh puluh empat juta empat ratus ribu) Saham Biasa Alas
Nama.

Perseroan didirikan berdasarkan Akta No. 166, tanggal 22 Desember 1987, yang diperbaiki dengan
Alkta Perubahan Anggaran Dasar No.143, tainggal 21 Oktober 1988, keduanya dibuat dihadaipan
Sinta Susiklo, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah mendapat persetujuan dari Menteri Kehakiman
Republik Indonesia denyan Surat Kepulusan No. C2-10076.HT.01.01.Th.88 tanggal 31 Cktober
1988, dan telah didaftarkan di Pengadilan Negeri Jakarta Barat di bawah No. 1229/1988 tangga!
14 Nopember 1988, serla teiah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia ("BNRI™)
No. 18 tanggal 3 Marel 1989, Tambahan No. 337,

Berdasarkan keputusan Rapat Umum Pemegang Saham ("RUPS") Luar Biasa Perseroan tanggal
26 Juni 1996, yang berita acuranya termaklub dalam Akla No. 97 tanggal 26 Juni 1996 dibuat
cleh Raharti Sudjarjati, 5.H., Notaris di Jakarta, yang telah mencapal persetujuan dari Menteri
Kehakiman Republik Indonesia dangan Surat keputusan No. C2-8022.HT.01.04.TH.96 tanggal
15 Juli 1996.dan telah didaftarkan dalam Daftar Perusahaan dikantor Pendaflaran Perusahaan
Kodya Jakarla Barat di bawah No. 120/BH.09.03/X1/1997, serta telah diumumkan dalam BNRI
‘No. 2 tanggal 7 Januari 1997, Tambahan No. 77, nama Perseroan yang semula bemama
PT Ricky Putra Garmindo diubah menjadi PT Ricky Putra Globalindo.

Anggaran Dasar Perseroan lelah mengalami beberapa kali perubahan, ferakhir dalam rangka
Penawaran Umum Perdanz Saham Perseroan kepada masyarakat telah dilakukan perubahan
selurch Anggaran Dasar Perseroan sebagaimana termaktub dalam Akta No. 99 tangeal 10 Juli
1997 yang dibuat dihadapan Raharli Sudjarjati, S.H., Notaris di Jakarta, dan telah mendapat
versetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Keputusan No. G2-7331-
HT.01.04.Th.97 tanggal 30 Juli 1997 dan felah didaftarkan dalam Daftar Perusahaan dengan
No. 543/BH/09.03/VIII/97 tanggal 4 Agustus 1937 serla telah diumumkan dalam Berila Negara
Repubiik Indonesia No.75, tanggal 19 September 1997, Tambahan No. 4259.

Perubahan lerakhir anggzran dasar Perseroan dilakukan setelah (erlaksananya Penawaran Umum
Terbatas {Right Issue} Il, sebagaimana termaktub dalam Akta No. 1 tanggal 1 Desember 2004,
dibual dihadapan Fathiah Helmi, S_H., Notaris di Jakarta yang lelah melaporkan kepada dan
diterima serta dicatat oleh Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia pada tanggal 14 Desember
2004 dengan Nomor Penerimaan Laporan 2-30140.HT.01.04.TH.2004, dan telah didaftarkan datam
Daftar Perusahaan di Kanlor Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarla Barat di bawah
No. 050/RUB.09.02/1/2005 tanggal 10 Januari 2005.

Kegialan usaha utama Perseroan adalan melakukan produksi dan perdagangan/pernasaran
pakaian dalam pria serta pakaian luar. Selain ilu, sebagai kegialan usaha penunjang dari kegiatan
Jsaha utama lersebut, Perseroan juga melakukan usaha jasa lainnya seperti jasa bordir
{embroidery) dan jasa sablon (printing).

Perseroan saat ini memiliki fasilitas produksi di daerah Tarikolot, Citeureup, Bogor berupa pabrik
seluas 50.809 m? yang didirikan diatas 8 (delapan) bidang lanah dengan Seripikat HGB seluas
203.392 m? dan mempunyai kapasitas preduksi sebesar 3,6 juta lusin/tahun untuk pakalan dalam
dan 1,6 juta lusinftahun untuk pakaian luar. Pengelolaan dan pengkoordinasian kegiatan usahe

Tinjuan hukum ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008
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Perseroan sehari-hari, termasuk yang mengenai arus distribusi dan pemasaran produk Perseroan,
dilakukan melalui iKantor Pusat Perseroan yang terletak di JI. Sawah Lio Il No. 29-37, Jakarta
11250. Kanlor Pusal Perseroan dimaksud didirikan di atas 2 {dua) bidang tanah dengan Sertipikat
HGB seluas 2.518 m?.

Berikut dalam tabel dibawah ini adalah eterangan mengenai jumiah seluruh saham Perseroan
yang telah dicatatkan pada Bursa Efek lakarta dar Bursa Efek Surabaya sampai dengan tanggal
diterbitkannya Praspeklus ini, yaltu seluruhnya sebanyak 641.717.510 (enam ratus empat puluh
satu juta ljub ratus tujuh belas ribu lima ratus sepuluh) sahan: yang merupakan selurvh modal
ditempatkan dan disetor penuh dalam Perseroan:

Tanggal Pencatatan  Tanggal Pencatatan Jumlah
pada Bursa Efek pada Bursa Efek Saham

Jakarta Surabaya
Penawaran Umum Perdana 22 Januari 1998 22 Januari 1998 160 000,000
Penawaran Umum Terbatas | 24 Juni 1999 24 Juni 1999 125.000.000
Penawaran Umum Terbatas i: 12 Juli 2004 12 Juli 2004 353.717.510
Jumiah Saham yang Dicatatkan 641.717.510

Berdzsarkan Akla No. 69 langgal 25 Juni 2004 junclo Akla No. 1 tanggal 1 Desember 2004,
keduanya dibual dihadapa:i Fathiah Helmi, S.H., Nolaris di Jakarla serta Dallar Pemegang Saham
Perseroan per 31 Mei 2005 yang diterbilkan oleh PT Raya Saham Regislra sebagai Biro Adminislrasi
Efek Perseroan, maka sirukiur permodalan dan susunan pemegang saham serta komposisi
kepemilikan saham dalam Perseroan adalaly sebagai berikut:

Nifai Nominal Rp 500,00 per saham Persenlase

Keterangan Jumlah Saham Jumlah Nilai  Kepemilikan
Nominal {Rp) (%)

Modai Dasar ’ 1.152.000.000 576.000.000.000
Modal Ditempatkan dan Diselor Penuh:
« Merchant Capital Investment Pte. Lid 177.142.642 88.571.321.000 27,60
» Spanola Holding Ltd. 167.224 858 83.612.429.000 26,06
s PT Ricky Utama Raya 99.192.100 49.5%6.050.000 1,46
» Masyarakat (masing-masing di bawah 5%) 198.157.910 99.078.955.000 30,88
Jurmlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 641.717.510 320.858.755.000 100,00
Saham dalam Portepel 510.202.490 255.141.245.000

NAMA OBLIGASI SYARIAH IJARAH

Nama Obligasi Syariah ljarah yang ditawarkan melalui Penawaran Umum ini adalah Obligasi
Syariah ljarah | Ricky Puira Globalindo Tahun 2005.

JENIS OBLIGAS! SYARIAH IJARAH

QObligasi Syariah {jarah ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Serlifikal Jumbo Obligasi Syariah ljarah
yang diterbitkan untuk didaftarkan atas nama KSEI sebagai bukti diterbitkannya Obligasi Syariah
ljarah unluk kepenlingan Pernegang Obligas! Syariah ljarah. Obligasi Syariah ljarah ini didaltarkan
atas nama KSEI untuk kepentingan Pemegang Rekening di KSEIl yang selanjulnya untuk
kepentingan Peinegang Obligasi Syariah ljarah dan didaftarkan pada langgal diserahkannya
Sertifikat Jumbo Obligasl Syariah ljarah oleh Persercan kepada KSEI. Yang menjadi bukti
kepemilikan Obligasi Syariah ljarah bagi Pemegang Obligasi Syariah ljarah adalah Konfirmasi i
Tertulis. . . ' :

Tinjuan hukudn ..., Diana Indriani, SKSG Ul, 2008



Tenggal Elokr '+

” Masa Panaiaren ; ; 15, 10&19juru2ma
*Tanggal Pénjatahan = 20 Junl 2008
Fanaoal Dietibusl Oblgas] Sacers Blektronk - - - _ . _ Lamplran 9 21 Junl 2008
Te.nggal Psncatala.n Pada Bursa Efek Surabaya : 22 Junl 2008

BADAN PENGAWAS PASAR MODAL DAN LEMBAGA KEUANGAN ("BAPEPAM DAN LK™) TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN
MENYETUJUI ATAU TIDAK MENYETUJUI EFEK INI, TIDAK JUGA MENYATAKAN KEBENARAN ATAU KECUKUPAN ISI
PRDSPEléTUS :.INII SETIAP PEANYATAAN YANG BEATENTANGAN DENGAN MAL-HAL TERSEBUT ADALAH PEABUATAN
MELANGGAR HUKUM.

PT PERUSAHAAN LISTRIK HEGARA {F ERSEFIOg"S PERSEROAN") DAN PARA PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGAS!
SYARIAH IVARAH BERTANGGUNG JAWAB SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL,
SERTA KEJUJURAN PENDAPAT YANG TERCANTUM DALAM FROSPEKTUS NI

PT PERUSAHAAN LISTRIK NEGARA (Persero)

Keplatan Usaha:

Pa n Tenaga Ustrk
Berkedudukan dl Jekarts, Indonesla

Kantor Puaat:
Ji. Tnmoloyo Blok M 14135, Kebayoran Bans, Jakarta 12160
Telepon: ((21) T26-1675, T26-1122, 726-2234, 725-1234, 725-0550"
Faksimifi: (021} 722-1330

: PENAWARAN UMUM
OBLIGASI SYARIAH WARAH PLN 1 TAHUN 2006 (“Obligasl Syariah ljarah™)
DENGAN JUMLAH NOMINAL SYARIAH MARAH (“SISA FEE IJARAH™} SEBESAR RP 200.000.000.000,00
{DUA RATUS MILIAR RUPIAH)

Barsamaan dengan penawaran umum Obligast Syariah {farah, Perseroan juga me.'ah.fkan'panawamn umum Obligas! PLN VIll Tahun 2006
{"Obilgasi™) dangan jumish pokok sobasar Ap 2.200. 100.000.000,00 {dua idliun dua ratus miliar sarefus futa Ruplah).

Qhligasl Syarlah ljarah Inl berfangka waklu 10 (sepuluh} tahun dengan Cici'an Fea ljarah sebasar Rp 6.800.000.000,00 {(anam millar delapan
raius ula Ruplah) per triwulan. Obfigas! Syariah ljarah Inl ditawaskan dengan nllal 100% (sareius parsen} dad juymiah Sisa Fea [Jarah dan akan
jatuh 1empo peda tanggal 21 Junl 2016, Cicllan Fee |[arah dibayarkan setlap @ {ifga) bulan dan pembayaran Clcllan Fee (jarah
portama akan dilalarkan pada tanggal 21 Seplamber 20085 ssdangkan pembayaran Cicllan Fes jarah terakhlr akan dilakukan pada targgal
21 Junl 20186, 5

Dawan Svarlsh Naslonal "OSN") barlanggung Jawab atas pengawasan aspak Syatiah dard Obligasi Syariah ljarah [nl. Sesuat surat DSN
No. U-181/DSN-MUIN/2005 tanggal 3 Oktabar 2005, delam rangia Penawaran Umum Obllgesi Syarah farah, DSN telah menunjuk
Timn Ahli Syariah yang salanjuinya letah mamberlkan oplnl yang menyalakan bahwa kelenfuan-keleniuan Penawaran Umum Obligasl
Syariah |[arah sebagalmana lertera dan Prospeiius Obligas] Syarfah [ferah lidak bertenlangan dangan fetwa DSN No. 32/DSN-MUIAX
12002 tanggal 14 Seplembar 2002 tanlang Obligasl Syarlab dan Istwa DSN No. 41/DSN-MUI/II/2004 1anggal 4 Maral 2004 tenlang
Ciligas] Syariah [Jargh. "

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN

OBLIGAS] SYARIAH WARAH SEBAGAIMANA DIMAKSUD DALAM PROSPEKTUS INI TIDAK DIJAMIN DENGAN AGUNAN KHUSUS
NAMUN DUAMIN DCNGAN SELURUH HARTA KEKAYAAN PERSEROAN BAIK BARANG BERGERAK MAUPUN BARANG TIDAK
BERGERAK, BAIK YANG TELAH ADA MAUPUN YANG AKAN ADA DIKEMUDIAN HARI SESUAI DENGAN KETENTUAN DALAM
PASAL 1131 DAN FASAL 1132 KITAB UNDANG-UNDANG HUKUM PERDATA INDONESIA

HAK PEMEGANG OBLIGAS| SYARIAH WARAH ADALAH PARIPASSU TANPA PREFEREN DENGAN HAK-HAK KREDITUR
PEASEROAN LAIN SESUAI DENGAN PERATURAN PEAUNDANG-UNDANGAN YANG BERLAKU.

PERSEROAN HANYA MENERBITKAN SERTIFIKAT JUMBO OBLIGASI SYARIAH IJARAH DAN NIDAFTARKAN ATAS NAMA
PT KUSTODIAN SENTRAL EFCK INDONESIA (“KSEI™) DAN AFAN DIDISTRIBUSIKAN DALAM BENTUK ELEKTRONIK YANQ
DIADMINISTRASIKAN DALAM PENITIPAN KOLEXTIF D1 {SEL

PERSEROAN DAPAT MELAXUKAN PEMBELIAN KEMBALI (BUY BACK) UNTUK SEBAGIAN ATAU SELURUH OBLIGASI SYARIAH
MARAH UNTUK DIJUAL KEMBALI ATAU SEBAGAI PELUNASAN, DENGAN XKFTENTUAN BAHWA HAL TERSEBUT HANYA DAPAT
DILAKSANAKAN SETELAH LEWAT 1 (SATU) TAHUN SEJAK TANGGAL EMISI.

Dalam rangka panerbllan Qbiligas] Syarlah I|arah inl, Prrseroan telah memparoleh hasll pamerngkatan atas
Qbligas! Syariah Yaceh darl PT Pamsrngka! Elek Indonesia {Pafindo) dengan pedngkat:

WAL
{Single A Syariah; Stable Outiook)

Keleraraan lebih lan)ut 1entang hasli pemaringkatan lersabut dapat diial pade Bab XVl Prospaktus [nf tenlang
Kslerargan Menganal Pemearngkalan Obligasi Syariah ljarah.

PENCATATAN ATAS OBLIQAS! SYARIAH WARAH YANG DITAWARKAN INI AKAN DILAKUKAN
PADA BURSA EFEK SURABAYA

PENJAMIN PELAKSANA EMISVPENJAMIN EMISI OBLIGAS! SYARIAH ISARAH
PT DANAREKE A SEKURITAS (Teralillas] PT ANDALAN ARTHA ADVISINDO SEKURITAS PT TRIMEGAH SECURITIES Tbk.
EMISI GBLIAAS! SYARIAH MARAH INI DIJAMIN SECAR 1 KESANGGUPRAN PENUH (FULL COMMITMENT)

WALJI AMANAT
PT Bank Mega Tbk.

l AISIKD YANG MUNGKIN DIHADAPL INVESTOR PEMBEL OBLIGASI SYARIAH IJARAH ADALAH TIDAK LIKUIDNYA OBLIGAS!

SYARIAH JJARAH YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM INI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN KARENA TUJUAH
PEMBELIAN OBLIGAS) SYARIAH K HARAH SEBAGAI INVESTASL JANGKA PANJANG.

|_RISIKO UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN ADALAH RISIKO DAMPAK NILA1 TUKAR MATA UANG ASING. )

Prospaftus o daplian o ppcs torggg 14 1'”5!)6%“




(lanjutan)

INGKASAN

lingkasan ini memuat fakia-fakta dan perlimbangan-perlimbangan penting yang merupakan bagian
ang lidak terpisahkan dan harus dibaca dJatam kaitannya dengan kelerangan yang lebih-ringl serta
iporan keuangan dan penjelasan yang tercantum dalam Prospektus ini. Perseroan berkedudukan hukurm
{indonesia, Semua informasi keuangan Perseroan disusun dalam mala vang Rupiah dan sesuai dengan
ringip akuntansi yang berlaku umum oi Indonesia (Pernyalaan Standar Akumtansi Keuangan) dan
eraturan-peraiuran dan Pedoman Penyajian dan Pengungkapan Laporan Keuangan yang dikeluarkan
feh BAPEPAM unluk perusahaan publik.

Riwayat Slnghax Perserqa;n

Pengusahaan listrik telah ada sejak zaman Hindia Belanda dan diatur dalam Ordonansi tanggal
13 September 1890 yang dimuat dalam Staatsblad tahun 1890 No. 190, terakhir diubah dengan
Ordonansi tanggal 8 Februari 1934 No. 43, sehingga berdasarkan Ordonansi tersebut terbentuklah
perusahaan-perusahaan listrik swasta.

Berdasarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia 1945 No. 1/S.D. tanggal 27 Oktober 1945
menetapkan bahwa perusahaan-perusahaan listrik dan gas bekas milik Belanda dan swasta yang
telah dikuasai oleh bangsa Indonesia dan disebut dengan Jawatan Listrik dan Gas dimasukan ke
dalam Departemen Pekerjaan Umum. Kermudian berdasarkan Undang Undang Republik indonesia
No. 86 Tahun 1958, Lembaran Negara No. 162 Tahun 1958, Tambahan Lembaran Negara No. 1630
perusahaan-perusahaan listrik dan gas milik Belanda dan swasfa dinasionalisasikan menjadi
perusahaan milik negara Republik Indonesia bérdasarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia
Nao. 18 tanggal 2 Met 1952, Tambzahan Lembaran Negara No. 30 Tahun 1858, Tambahan Lembaran
Negara No. 1763 Tanhun 1959.

Melalui Peraturan Pemerintah Ne. 67 Tahun 1961 {Lembaran Negara No. 88, Tahun 1961) didirikan
Parusahaan Negara yang bergergk di bidang listrik, gas dan kokas, di bawah dan dikelola oleh
suatu badan yang disebut Badan Pimpinain Umum Perusahaan Listrik Negara (BPU-PLN} yang
kemudian dibubarkan berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 19 Tahun 1965 tanggal 13 Mei 1965
{Lembaran Negara No. 34, Tahun 1965} (“PP No. 19/1965"} dan bersamaan dengan ilu didirikan
Perusahan Lislsik Negara, disingkat PLN dan Perusailaan Gas Negara, disingkat PGN.

FP No. 18/1965 kemudian diubah dan ditambah dengan Peraturan Pemerintah No. 11 Tahun 1969
tanggal 28 April 1969 (Lembaran Negara No. 20, Tahun 1538) Jo. Peraturan Pemerintah No. 30
Tahun 1970 tanggal 31 Juli 1870 (Lembaran Negara No. 42, Tahur 1970) sebagaimana yang lelah
dlubah dan ditambah dengan Peraturan Pemerintah No. 11 Tahun 1969 tanggal 28 April 1969
{Lembaran Negara No. 20, Tahun 1969} (“PP No. 30/1870"). i

Berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 18 Tahun 1972 fanggal 3 Juni 1972 {Lembaran Negara
No. 25, Tahun 1972) "PP No. 18/1972"), Perusahan Listrik Negara [(PLN} dilegaskan statusnya
menjadi suatu Perusahaan Umum {PERUM).

Dengan berlakunya Undang-Undang MNo. i5 Tahun 1985 {entang Ketenagalistrikan, maka pengaturan
tentang Perusahaan Umum {PERUM) Listrik Negara yang lercantum dalam PP No. 18/1972
sebagaimana telah diubah dengan PP No. 54/1981 perlu disesuaikan. Berkaitan dengan hal tersebut
ditetapkan Peraturan Pemerintah No. 17 Tahun 1990 tanggal 28 Mei 1990 {Lembaran Negara
No. 21, Tahun 1920) (“PP Ne. 17/18907), berdasarkan mana Perusahaan Umum {PERUM) Listrik
Negara dilanjutkan berdirinya dan ditetapkan sebagai Pemegang Kuasa Usabha Ketenagalistrikan
dan meneruskan usaha-usaha selanjutnya berdasarkan ketentuan-ketentuan dalam PP No 17/

1980.
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Dalam rangka meningkatkan efisiensi dan efektivitas usaha penyediaan tenaga listrik, maka
Perusahaan Umum (PERUM} Listrik Negara dialihkan bentuknya menjadi Perusahaan Perseroan
(PERSERQ) berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 23 Tahun 1994 tanggal 16 Juni 1994 (Lembaran
Negara No. 34, Tahun 1994) (“PP No. 23/1994").

Berdasarkan pasal 1 ayat (2) PP No. 23/1994, segala hak dan kewajiban, kekayaan serta pegawai
Perusahaan Umum {PERUM} Listrik Negara yang ada pada saat pembubarannya beralih kepada
Perusahaan Perseroan (PERSERO) yang bersangkutan.

PT PLN {Persero) didirikan dengan Akta Perseroan Terbatas Perusahaan Perseroan {Persero}
PT Perusahaan Listrik Megara PT PLN (Persero) No. 169 tanggal 30 Juli 1994, dibuat di hadapan
Sutjipto, S.H., Notaris dt Jakarta. Anggaran Dasar PLN telah mengalami beberapa kali perubahan,
lerakhir dengan Akta Pernyataan Keputusan Rapat Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perusahaan
Listrik Negara Disingkat PT PLN (Persero} Na. 43 tanggal 26 Oktober 2001, dibuat di hadapan
Haryanto, 5.H, Nolais di Jakaria.

Penawaran Umum

Para Penjamin Emist Obligasi Syariah ljarah atas nama Perseroan dengan ini melakukan Penawaran
Umum “Obligasi Syariah ljarah PLN | Tahun 2006™ dengan jurmnlah Sisa Fee fjarah (nominal) sebesar
Rp 200.000.000.000,00 (dua ratus miliar Rupiah).

Rencana Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum

Dana yang diperoleh dari Penawaran Umum Obligasi Syariah ljarah ini, setelah dikurangi dengan
bitaya-biaya emisi, seluruhnya akan wigunakan untuk menambah modal kerja dalam rangka
menunjang kegiatan operasional Perseroan yailu pengadaan bahan bakar.

Keterangan Singkat Mengenai Obligasi Syariah [Jarah Yang Akan Diterhitkan

a. Obligasi Syariah ljarah PLN | Tahun 2006 diterbitkan dengan jumlah Sisa Fee ljarah sebesar
Rp 200.000.000.000,00 {dua ratus miliar Rupiah) berjangka wakiu 10 (sepuluh) tahun. Oblgasi
Syariah ljarah diterbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat Jumbo Obligasi Syariah ljarah yang
dilerbilkan untuk didaftarkan atas nama KSEI sebagail buiti penerbitan untuk kepentingan
Pemegang Obligasi Syarian ljarah.

b. Satuan jumlah Obligasi Syariah ljarah yang dapat dipindahbukukan dan diperdagangkan dari
satu Rekening Efek ke Rekening Efek lzinnya adalah senilai Rp 1,00 (satu Rupiah) atau
kelipatannya.

¢c. Obligasi Syariah djarah ini memberikan Cicilan Fee ljarah tetap sebesar Rp 6.800.00C.030.00
(enam miliar delapan ratus juta Rupiah) per triwulan.

d. Cicilan Fee ljarah Obligasi Syariah ljarahidibayarkan setiap triwulan {3 bulan). Tanggal
Pembayaran Cicilan Fee ljarah pertama bdalah tanggal 21 September 2008. Tanggal
Pembayaran Cicilan Fee ljarah terakhir dan Tanggal Pelunasan Sisa Fee ljarah adalah tanggal
21 Juni 2016.

e. Yang bertindak sebagai Wali Amanat dalam penerbitan Obligasi Syariah ljarah ini adalah
PT Bank Mega Tbk. sedangkan sebagai Agen Pembayaran adalah KSEI.

{. Perseroan tidak menyelenggarakan penyisihan dana untuk pelunasan Sisa Fee ljarah ini dengan

perimbangan untuk mengoptimalkan penggunaan dana hasil emisi sesuai dengan tujuan
penggunaan dana emisi.
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Skema Obligasi Syarlah ljarah

Pemegang Oblig 1si Syariah ljarah

1&2

- - 3 "
# mecqesy - | Trafo | wwawisd- Pelanggan Emiten

Berdasarkan Akad ljarah Trafo yang dilangsungkan antara Perseroan dan Pemegang Obligasi
Syariah ljarah yang diwakili oleh P1 Bank Mega Tbk (“Pemegang Cbligasi Syariah ljareh"),
Perseroan telah mengalihkan manfaat atas sejumiah Trafo milik Perseroan dengan spesifikasi
sebagaimana tercantum dalam Akad ljizrah Trafo {selanjulnya sejumlah Trafo ini secara bers: ma-
sama disebut “Trafo” dan manfaat atas Trafo tersebut selanjutnya disebut “Obyek lJarah™)
kepada Pemegang Obfigasi Syariah ljarah untuk jangka waktu 10 (sepuluh) tahun terhitung
sejak tanggal diterbitkannya Obligasi Syariah ljarah dengan nilai pengalihan Objek ljarah sebesar
Rp 200.000.000.000,00 (dua ratus miliar Ruplah) atau sejumiah Sisa Fee ljarah,

Sehubungan dengan penjaminan {kafalah) dari Perseroan kepada Peme¢ ang Cbligasi Syarizh
ljarah atas pengalihan Obyek ljarah dimaksud, maka Perseroan dengan Pemegang Obligasi
Syariah ljarah 1elah membuat Akad Kafalah, dimana Pemegang Obligasi Syariah ljarah, sebagai
penerima manfaat Obyek ljarah, menerima jaminan penuh dari Perseroan dalam hal-hal sebagai
berikut:

a. Pemegang Obli.gasi Syariah ljaran menerima jumlah Fee ljarah dan Sisa Fee ljarah darl
nihak kellga sesuai dengan nilai dan tata cara yang telah disepakali;

b. Pemegang Qbligasi Syariah ljarah menerima Obyek ljarah Pengganti apabila Obyek ljarah
yang dialihkan manfaatnya oleh Perseroan mengalami penurunian nilai, sesuai dengan
tata cara yang telah disepakati.

Berdasarkan Akad Wakalah yang dilangsungkan antara Perseroan dan Pemegang Obligavi
Syariah ljzrah, Pemegang Obligasi Syariah ljarah selaku Muwakkil (pemilik/penerima manfaat
atas Trafo dan/atau Trafo Pengganti berdasarkan Akad ljarah Trafo}, memberikan kuasa khiisus
tanpa syarat dan tidak dapat ditarik kembali kepada Perseroan sebagai Wakil unluk melakukan
hal-hal sebagai berikut:

a. Membual dan melangsungkan perjanjian/kontrak dengan pihak ketiga sebagai pengguna
Trafo tersebut untzk kepentingan pemegang Obligast Syariah dengan harga yang lebih
tinggi dari nilal Sisa Fce ljarah berdasarkan Akad ljarah dan Perjanjian Parwaliamanalan
Obligasl Syariah dan, apabila diperiukan, membuat perubahan atas perjanjian/kontrak yang
sudah ditandatangani oleh Perseroan dan pihak ketiga tersebut sepanjang perubahan
dimaksud sesuai dengan praktek usaha yang berlaku umum dan wajar; dan

b. Mewakili segala kepentingan Pemegang Obligasi Syariah ljarah dalam rangka pelaksanaan
perianjian dengan pihak ketiga sebegai pengguna Tralo, lermasuk akan tetapi tidak terbatas
untuk melakukan penagihan dan, tanpa mengesampingkan ketentuan di bawabh ini,
menerima selurch hasil penagihan atas pemanlfaatan Trafo dari nihak keliga.
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Perseroan berfanji untuk membayar Cicilan Fee ljarah dari hasil pemanfaatan Obyek ljarah dari
pihak ketiga kepada Pemegang Obligasi Syariah ljarah termasuk juga Sisa Fee ljarah kepada
Pemegang Obligasi Syariah ljarah sesuai dengan nilai dan tata cara pembayaran yang diatur
dalam Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Syariah ljarah,

. Hak-Hak Pemegai.g Obligasi Syariah lJarah

a.

b.

Menerima pembayaran Cicilan Fee ljarah yang akan dibayarkan oleh Perseroan setliap triwulan.

Pemegang Obligasi Syariah ljarah yang berhak mendapatkan pembayaran Cicilan Fee ljarah
adalah Pemegang Obligasi Syariah ljarah yang namanya tercatat dalam Daftar Pemegang
Rekening, pada 4 (empat) Hari Kerja sebelum Tanggal Pembayaran Cicilan Fee ljarah, kecuali
ditentukan lain oleh KSEI atau peraturan perundang-undangan yang berlaku.

Dengan demikian jika terjadi transaksi Obligasi Syariah ljarah setelah tanggal penentuan pihak
yang berhak memperoleh Cicilan Fee ljarah tersebut, maka pithak yang menerima pengalihan
Obligasi Syariah ljarah t{ersebut tidak berhak atas Cicilan Fee ljarah pada periode Cicilan Fee
ljarah yang bersangkutan.

Apabila Perseroan ternyata tidak inenyediakan dana secukupnya untuk pembayaran Cicilan
Fee {jarah dan/atau pelunasan Sisa Fee ljarah setelah lewat Tanggal Pembayaran Cicilan Fee
ijjarah dan/atau Tanggal Pelunasan Sisa Fee ljarah, maka Perseroan harus membayar
Kompensasi Kerugian Akibat Keterlzambatan atas kelalaian membayar jumiah Cicilan Fee ljarah
dan/atau Sisa Fee ljarah yang besamya akan dihitung berdasarkan jumlah hari keterlambatan
dengan rumusan yang akan ditentukan dalam addendum Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi
Syariah, :

Seorang atau lebih Pemegang Obligasi Syariah ljarah yang mewakili sedikitnya 20% dari jumiah
Sisa Fee ljarah yang belum dibayar (di luar dari jumlah Obligasi Syarah ljarah yang dimiliki
oleh Parseroan dan/atau Anak Perusahaan dan/atau Afiliasi Persercan) mengajukan permintaan
tertulis kepada Wali Amanat agar diselenggarkan RUPOS.

Risiko Usaha

Sebagaimana dengan kegiatanr: usaha yang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan laiii, Perseroan
tidak terlepas dari berbagai risiko usaha. yailu:

Risike Dampak Nilai Tukar Yaluta Asing
Risiko Bauran Energr Primer

Risiko Harga Energi Primer

Risiko Kebijakan Pemerintah Atas Tarif
Risiko Kehilangan Energi Listrik

Risiko Kebutuhan Dana Investasi
Ristko Makro Ekonomi

Risiko Pasokan Energi Primer

Risiko Dampak Lingkungan

Permodalan dan Susunan Pemegang Saham Perseroan

Struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan pada saat diterbitkannya Prospektus
adalah sebagai berikut:
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