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ABSTRAK 

Nama  : Pramono 

Program Studi : Ekstensi Akuntansi 

Judul : Analisis Perlakuan Akuntansi Investor Sukuk Ijarah Dengan 

ED  PSAK 110 

Skripsi ini bertujuan untukmenganalisis perlakuan akuntansi investor sukuk 

ijarah dikaitkan kesesuainnya serta perbandingannya dengan ED PSAK 

No.110 pada perusahaan perbankan dalam hal ini Bank Mandiri Syariah. 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian deskriptif kualitatif dengan 

teknik wawancara dan teknik dokumentasi. Hasil penelitian dari kesesuaian 

serta perbandingan antara praktek yang dilakukan oleh bank mandiri 

syariah sebagai investor sukuk syariah dengan standar akuntansi sukuk ED 

PSAK 110 menunjukkan masih menggunakan standar akuntansi instrumen 

keuangan konvensinal dan perbedaan klasifikasi serta penggunaan suku 

bunga.Selain itu perbedaan tersebut muncul akibat dari belum 

diterbitkannya peraturan standar akuntansi atas akuntansi sukuk 

Kata kunci: 

Akuntansi sukuk , ED PSAK No.110, standar akuntansi. 
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ABSTRACT 

 

Name  : Pramono 

Study Program: Accounting Extension 

Title : Analysis of Accounting Treatment of Investor Sukuk 

IjarahBy ED PSAK 110 

Thist hesis aims to analyze the accounting treatment associated with ijara 

sukuk investor suitability as well as its comparison with ED SFAS 110 on its 

banks in this regard Bank Syariah Mandiri. This study used a qualitative 

descriptive research method with interview techniques and documentation 

techniques. The results of suitability as well ascomparisons between the 

practices undertaken by the bank as an independent Islamic sukuk investors 

sukuk Islamic accounting standard SFAS ED 110 shows still use 

conventional financial instruments accounting standards and difference in 

classification and the use of interest rates.Besides these differences arise as 

a result of accounting standards has not issued regulations on accounting 

sukuk 

Keywords: 

Sukuk’s accounting, ED PSAK 110, Standard accounting 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 
Perkembangan sukuk di Indonesia yang semakin pesat mendorong 

Pemerintah dengan Ikatan Akuntan Indonesia (IAI) dan Majelis Ulama 

Indonesia (MUI) ikut mengatur regulasi mengenai sukuk. Setelah 

disahkannya UU Sukuk No. 19 pada bulan Februari 2008, Pemerintah dan 

kalangan akuntan di Indonesia kembali mendapatkan tantangan perlakuan 

akuntansi terhadap instrumen keuangan sukuk. Sebelumnya dalam 

penerbitan instrumen keuangan sukuk penerbit maupun investor 

menggunakan PSAK 50 dan 55 sebagai peraturan yang mendasari 

perlakuan akuntasinnya. PSAK 50 dan 55 memiliki hubungan erat dengan 

IAS 32 Financial instrument : presentation dan IAS 39 financial instrument : 

recognition and measurement karena mengacu pada kedua peraturan yang 

diterbitkan oleh IFRS tersebut. Namun dalam penggunanaan PSAK 50 dan 

55 dalam perlakuan akuntansi atas penerbitan sukuk ada pertentangan 

dengan prinsip dan akuntansi syariah yaitu sebagai berikut: 

1. Suku bunga efektif, hal ini jelas bertentangan dengan prinsip syariah 

yang menentang penggunanaan bunga yang masuk dalam kategori riba. 

2. Nilai wajar, penggunaan nilai wajar ini tidak sesuai dengan kerangka 

dasar penyusunan dan penyajian laporan keuangan syariah paragraf 27. 

3. Penurunan nilai, dalam perhitungan penurunan nilai secara individual 

dilakukan dengan membandingkan nilai tercatat dengan nilai kini arus 

kas masa depan. Dalam prinsip syariah tidak mengakui nilai kini 

sebagai dasar pengukuran. 

Hal tersebut yang menjadikan pertimbangan investor muslim dalam 

pemilihan investasi sukuk karena masih ada pencampuradukan antara 

perlakuan akuntansi atas sukuk dengan obligasi konvensional. Untuk 

mengatasi masalah tersebut IAI menerbitkan PSAK NO. 110 mengenai 

akuntansi sukuk yang di dalamnya mengatur pemisahan antara obligasi 
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konvensional yang telah diatur dalam PSAK 50 dan 55 dengan sukuk. 

Instrumen keuangan Islam seperti sukuk dalam transaksinya juga harus 

mengandung prinsip-prinsip pokok transaksi keuangan syariah. Prinsip 

pokok yang terkandung dalam perjanjian penerbitan sukuk harus adil dan 

menggunakan sistem bagi hasil. Selain itu, dalam perjanjian tersebut juga 

tidak mengandung unsur riba, gharar dan maisyir. Di sisi lain, obligasi 

konvensional mengenakan bunga atas return yang dibayarkan kepada 

investor merupakan larangan dalam hukum Islam karena masuk dalam 

kategori Riba. Lembaga Majelis Ulama indonesia sendiri telah 

mengeluarkan fatwa mengenai sukuk yaitu: 

1. Fatwa Dewan Syari’ah Nasional Nomor 69/DSN-MUI/VI/2008 tentang 

Surat Berharga Syariah Negara. 

2. Nomor  70/DSN-MUI/VI/2008 tentang Metode Penerbitan Surat 

Berharga Syariah Negara. 

3. Nomor 71/DSN-MUI/VI/2008 tentang Sale and Lease Back, Nomor 

72/DSN-MUI/VI/2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara Ijarah 

Sale and Lease Back.  

Ketiga fatwa menjamin bagi investor Muslim untuk dapat berinvestasi 

dengan aman tanpa perlu khawatir dengan masalah riba, gharar maupun 

maisyir yang ada di dalam obligasi konvensional. Bapepam sebagai 

pengatur pasar modal di indonesia mengatur dalam penerbitan surat 

berharga dalam IX.13.A dan akad-akad yang digunakan dalam penerbitan 

efek syariah di pasar modal dalam IX.14.A.  

Mohd. Edil, Rusnah & Alwin (2008) dalam penelitiannya menyebutkan 

bahwa “The recent trend shows that the Islamic Capital Market has grown 

tremendously and has drawn increasing interest from among the market 

players. This has triggered the need for establishing appropriate measures in 

recognizing and measuring transactions relating to the issuance and 

investment of Islamic bonds to ensure compliance with Shari‘ah Law”. 

Pernyataan tersebut menyatakan jika dilihat pertumbuhan atas pasar modal 

di Malaysia menarik minat para pelaku pasar. Hal ini mendorong 
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kebutuhan untuk membentuk langkah yang tepat dalam mengenali dan 

mengukur transaksi yang berkaitan dengan penerbitan dan investasi sukuk 

untuk memastikan kepatuhan dengan hukum syariah. Selain itu Rahman 

(2003) dalam penelitiannya menyatakan “The need for a codified Islamic 

accounting standard are primarily stemmed from the need that Islamic 

accounting objectives, concepts and principles to be developed based on 

syari’ah requirements” dengan maksud bahwa kebutuhan akan standar 

akuntansi berdasar hukum Islam diisyaratkan terutama berasal dari 

kebutuhan akan tujuan-tujuan akuntansi Islam, konsep serta prinsip yang 

harus dikembangkan berdasar prinsip syariah. Dalam penelitian yang 

dilakukan Bapepam (2007) menyatakan bahwa belum adanya ketentuan 

mengenai standar akuntansi sukuk yang diterbitkan oleh Accounting and 

Auditing Organization for Islamic Financial Institution (AAOIFI) maupun 

oleh DSAK IAI. Dengan kata lain, sebaiknya Pemerintah, IAI  serta MUI 

dapat memberikan/mengakomodasi baik penerbit maupun investor sukuk 

untuk dapat menerbitkan maupun berinvestasi dengan aman melalui 

peraturan yang jelas dalam penerbitan/investasi pada sukuk. 

Dari beberapa ketentuan yang dikeluarkan oleh Pemerintah dan juga 

lembaga keuangan serta lembaga akuntan di indonesia masih belum ada 

peraturan yang pasti mengenai perlakuan yang spesifik mengenai perlakuan 

akuntasi investasi sukuk ijarah di indonesia. Berdasarkan uraian tersebut, 

peneliti melakukan analisis terhadap perlakuan akuntansi investor sukuk 

ijarah ditinjau dari ED PSAK No. 110 tahun 2011.  

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian di atas, penulis merumuskan masalah skripsi ini 

sebagai berikut : 

Bagaimanakah perlakuan akuntansi oleh Bank Syariah Mandiri yang 

bertindak sebagai investor atas sukuk ijarah? Apakah telah sesuai dengan 

ED PSAK No. 110? 
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1.3 Batasan Penelitian 

1. Penelitian hanya terbatas pada perlakuan akuntansi investasi pada 

sukuk ijarah dalam laporan keuangan tahunan Bank Syariah mandiri 

dan wawancara langsung dengan staf akuntansi Bank Syariah mandiri. 

2. Perbandingan dilakukan langsung antara praktek perlakuan akuntansi 

oleh Bank Syariah Mandiri selaku investor sukuk dengan ED PSAK no. 

110 dan tidak mengacu pada PSAK 110. 

1.4 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini memiliki tujuan yaitu: 

Memberikan penjelasan mengenai perbandingan serta kesesuaian 

perlakuan akuntansi terhadap investor (BSM) sukuk ijarah dikaitkan 

dengan PSAK NO. 110. 

1.5. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Penulis  

a. Memberikan pengetahuan perlakuan akuntansi pada sukuk ijarah 

jika dilihat melalui PSAK 110 dan juga IFRS secara menyeluruh. 

b. Memberikan pengetahuan struktur penerbitan sukuk ijarah di 

indonesia dan di luar negeri. 

2. Bagi Pemerintah  

a. Dapat dijadikan sumber referensi dalam mengeluarkan kebijakan 

mengenai penerbitan maupun investasi sukuk ijarah di indonesia. 

b. Dapat juga digunakan sebagai sumber evaluasi mengenai kebijakan 

yang sudah dijalankan sebelumnya mengenai perlakuan akuntansi 

sukuk ijarah baik Pemerintah selaku penerbit dan juga bagi 

investor. 

3. Bagi Dunia Akademisi  

a. Memberikan penjelasan dan penjabaran perlakuan akuntansi dalam 

investasi sukuk ijarah pada sebuah perusahaan yang di dapat 

digunakan sebagai sumber pengetahuan dalam pembelajaran 

mengenai akuntansi syariah khususnya transaksi sukuk. 
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b. Dapat dijadikan referensi untuk penelitian mengenai sukuk baik 

digunakan dalam pengembangan suatu teori atau untuk penemuan 

teori baru mengenai transaksi sukuk. 

1.6 Ruang Lingkup  

Ruang lingkup penulisan skripsi ini adalah suatu analisis serta 

penjelasan mengenai perlakuan akuntansi oleh Bank Syariah Mandiri yang 

sesuai pada instrumen keuangan sukuk ijarah ditinjau dari PSAK NO. 110. 

1.7 Sistematika Penulisan 
Dalam penulisan skripsi ini, pembahasan akan dibagi menjadi lima bab 

dengan sistematika penulisan sebagai berikut: 

 

BAB I PENDAHULUAN 

Pada bagian pertama ini memberikan ulasan mengenai latar belakang, 

perumusan masalah, batasan penelitian, tujuan penelitian, ruang lingkup, 

sistematika penulisan. Kesemuanya merupakan kerangka kerja dari 

penelitian ini yang menyangkut mengenai perlakuan akuntansi investor 

sukuk dengan ED PSAK 110. 

 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bagian kedua ini menjelaskan pengertian sukuk syariah (Islamic Bonds), 

sukuk/obligasi syariah di Indonesia, peraturan penerbitan sukuk di pasar 

modal, peraturan akuntansi dalam penerbitan sukuk, perlakuan akuntasi 

transaksi sukuk Ijarah (ED PSAK No. 110) dan Struktur Penerbitan Sukuk 

Ijarah. 

 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

Penjelasan atas desain penelitian yang dilakukan serta proses pengumpulan 

data penelitian mengenai perlakuan akuntansi investor. Profil usaha 

investor sukuk ijarah yaitu Bank Syariah Mandiri juga dicantumkan dalam 

bab ini. 
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BAB IV ANALISIS PENELITIAN 
Analisis dari hasil pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian. 

Analisis yang dilakukan yaitu analisis deskriptif kualitatif hasil dari metode 

pengumpulan data dengan teknik wawancara dengan ketentuan ED PSAK 

No.110 dan analisis kesesuaian laporan keuangan dengan ED PSAK 

No.110, peraturan Pemerintah (Bapepam) dan juga dengan regulasi yang di 

keluarkan oleh negara lain (AAOIFI). 

 

BAB V KESIMPULAN 

Hasil dari analisa kemudian disimpulkan untuk mendapatkan sebuah 

kesimpulan atas hasil penelitian. Selain kesimpulan juga terdapat saran dari 

hasil analisis serta keterbatasan penelitian. 

 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012



7 
 

Universitas Indonesia 

BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Tinjauan Umun Mengenai Sukuk  

Dalam tinjauan ini memberikan penjelasan yang lebih umum mengenai 

sukuk. Selain pengertian yang dijelaskan, dalam tinjuan ini ada beberapa 

jenis pendanaan sukuk dan kendala yang umum terjadi dalam penerbitan 

sukuk.  

a. Pengertian Sukuk/Obligasi Syariah 

Sukuk berasal dari bahasa arab “sakk”, jamaknya “sukuk atau sakaik”, 

yang berarti “memukul atau membentur”, dan bisa juga bermakna 

“pencetakan atau menempa” sehingga kalau dikatakan “sakkan nukud” 

bermakna pencatakan atau penempahan uang” (Majma’ al-Lughah al-

‘Arabiyyah, 1980: 648 dan Lisan al-‘Arab, 1985:172, dalam Wahid, 2010). 

Istilah sakk dimulai saat tindakan membubuhkan cap tangan oleh seseorang 

atas suatu dokumen sebagai wakil atas sebuah kontrak pembentukan hak, 

obligasi dan uang. Dalam konsep modern disebutkan sebagai pengaman 

pembiayaan yang memberikan hak atas kekayaan dan tanggungan serta 

bentuk-bentuk hak milik lainnya (Adam dan Thomas, 2004:43 dalam 

Wahid, 2010). 

Berdasarkan Standar Syariah yang dikeluarkan oleh The Accounting and 

Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) No. 17 

tentang Investment Sukuk (Sukuk Investasi), sukuk didefinisikan sebagai 

sertifikat bernilai sama yang merupakan bukti atas bagian kepemilikan yang 

tak terbagi terhadap suatu aset, hak manfaat, dan jasa-jasa, atau atas 

kepemilikan suatu proyek atau kegiatan investasi tertentu. 

Menurut keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga 

Keuangan (Bapepam–LK) Nomor KEP-181/BL/2009, sukuk didefinisikan 

sebagai Efek Syariah berupa sertifikat atau bukti kepemilikan yang bernilai 

sama dan mewakili bagian penyertaan yang tidak terpisahkan atau tidak 

terbagi atas: 
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1. Kepemilikan aset berwujud tertentu. 

2. Nilai manfaat dan jasa atas asset proyek tertentu atau aktivitas investasi 

tertentu. 

3. Kepemilikan atas aset proyek tertentu atau aktivitas investasi tertentu. 

Pada intinya sukuk merupakan sebuah bukti kepemilikan atas aset 

(underlying asset), nilai manfaat maupun kepemilikan atas proyek tertentu 

yang dapat diakui oleh investor sebagai bukti kepemilikan atas investasinya 

tersebut.        

Berdasarkan Fatwa Dewan Syariah Nasional–Majelis Ulama Indonesia 

(DSNMUI) No. 32/DSN-MUI/IX/2002 tentang Obligasi Syariah, Sukuk 

(Obligasi Syariah) didefinisikan sebagai 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. 

Berdasarkan Fatwa Dewan Syariah Nasional – Majelis Ulama Indonesia 

(DSNMUI) No. 69/DSN-MUI/VI/2008 tentang Surat Berharga Syariah 

Negara, SBSN atau Sukuk Negara didefinisikan sebagai Surat Berharga 

Negara yang diterbitkan berdasarkan prinsip syariah, sebagai bukti atas 

bagian kepemilikan aset SBSN, baik dalam mata uang rupiah maupun 

valuta asing. 

b. Prinsip-Prinsip Sukuk/Obligasi Syariah 

Jika dilihat dari penjelasan fatwa dewan syariah nasional (DSN) nomor 

32/DSN-MUI/IX/2002, yang dimaksud dengan obligasi syariah adalah suatu 

surat berharga jangka panjang berdasarkan prinsip syariah yang 

dikeluarkan oleh 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. 

Menurut Heru Sudarsono (2007), obligasi syariah bukan merupakan surat 

hutang sebagaimana yang terdapat dalam obligasi konvensional, tetapi lebih 
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merupakan penyertaan dana yang didasarkan pada prinsip bagi hasil. Jadi 

dari pengertian tersebut dapat disimpulkan bahwan obligasi syariah dalam 

transaksinya bukan akad utang piutang melainkan sebuah penyertaan. 

Dana yang terhimpun dari penerbitan obligasi syariah tersebut disalurkan 

untuk mengembangkan usaha lama atau pembangunan suatu unit baru yang 

berda dari usaha sebelumnya. Atas penyertaan dana tersebut investor 

berhak mendapatkan nisbah keuntungan tertentu yang dihitung secara 

proporsional dan dibayarkan secara periodik. 

Obligasi dari penjelasan yang terdahulu adalah surat hutang yang 

memberikan hak atas bunga tetap kepada pemegang obligasi, prinsip 

obligasi syariah tidak mengenal adanya hutang, tetapi mengenal adanya 

kewajiban yang hanya timbul akibat adanya transaksi atas aset/prosuk 

maupun jasa yang tidak tunai, sehingga terjadi transaksi pembiayaan. 

Penyertaan dana dalam obligasi syariah berdasarkan pada prinsip bagi hasil. 

Transaksi obligasi syariah yang merupakan bukan atas dasar akad utang 

piutang melainkan penyertaan lazimnya dinamakan muqaradh bond, 

muqaradah merupakan nama lain dari mudharabah. Jika dilihat akad lain 

seperti akad ijarah, pada transaksinya memberikan kesempatan kepada 

penyewa untuk mengambil pemanfaatan dari barang sewaan untuk jangka 

waktu tertentu dengan imbalan yang besarnya telah disepakati bersama 

(Antonio, 2001 dalam nur, 2007). Imbalan yang disepakati tersebut 

berdasarkan kesepakatan atas penentuan nisbah atau proporsi bagi hasil 

yang dilakukan pada awal perjanjian ijarah. Namun dalam kesepakatannya 

pemilik objek sewa dapat meminta jaminan kepada penyewa atas ijarah 

untuk menghindari resiko kerugian dan dari ketentuan tersebut jumlah, 

ukuran, dan jenis objek sewa harus jelas diketahui dan tercantum dalam 

akad ijarah (nur, 2007). 

c. Jenis-Jenis Sukuk 

Di indonesia belum banyak jenis sukuk yang diterbitkan/diperdagangkan 

karena sosialisasi penerbitan sukuk yang kurang. Jenis sukuk yang banyak 

diterbitkan oleh perusahaan di Indonesia yaitu sukuk ijarah dan sukuk 
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mudharabah namun masih banyak jenis sukuk yang dimiliki dalam transaksi 

syariah. Menurut AAOIFI’s standard ada 14 jenis sukuk yaitu sukuk al-

ijarah, sukuk mausufa bitsma, sukuk manfaah al-ijarah, sukuk manfaat al-

ijarah mausufa bithima, sukuk milkiyat al-khadamat, sukuk al-salam, sukuk 

istisna’, sukuk al murabahah, sukuk al-musyarakah, sukuk al-mudharabah, 

sukuk al-wakalah, sukuk al-mudharaah, sukuk al-musaqah dan sukuk al-

muqasarah (Adam & Thomas, 2004 dalam Wahid, 2010). 

Pemerintah Indonesia menawarkan investasi pada sukuk dengan jenis yang 

lebih banyak dibandingkan dengan sukuk perusahaan/korporasi. Sukuk 

yang  ditawarkan bertujuan untuk membiayai anggaran pendapatan dan 

belanja negara termasuk membiayai pembangunan proyek. Dalam 

penerbitan sukuk ada beberapa macam jenis sukuk menurut Undang-

Undang No. 19 tahun 2008 yaitu (Iskandar, 2009): 

1. Surat Berharga Syariah Negara Ijarah 

2. Surat Berharga Syariah Negara Mudharabah 

3. Surat Berharga Syariah Negara Musyarakah 

4. Surat Berharga Syariah Negara yang diterbitkan dengan akad lainnya 

sepanjang tidak bertentangan dengan prinsip syariah. 

5. Surat Berharga Syariah Negara yang diterbitkan berdasarkan 

kombinasi dari dua atau lebih dari akad sebagaimana yang dimaksud 

pada nomor 1 sampai dengan 5. 

Sukuk yang ditawarkan oleh Pemerintah sebenarnya terdapat 2 macam 

yaitu Surat Berharga Syariah Negara dan Sukuk Negara Ritel. Pada 

dasarnya yang menjadi perbedaan antara kedua jenis sukuk yang 

dikeluarkan oleh Pemerintah yaitu target investor pada sukuk. Jika Surat 

Berharga Syariah Negara memiliki target investor yang ditujukan kepada 

instansi atau korporasi sedangkan Sukuk Negara Ritel ditujukan kepada 

investor individu yaitu warga indonesia. 

Pada Undang-Undang No.19 tahun 2008 pasal 2 ayat (1) SBSN dibedakan 

lagi menjadi 2 dalam pencatatan kepemilikannya yaitu: 
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1. SBSN dengan warkat kepemilikan dari sukuk diwujudkan dalam 

bentuk sertifikat baik atas nama atau atas unjuk. Sertifikat dengan 

nama pemilik yaitu sertifikat yang menunjukkan nama pemiliknya 

sedangan sertifikat dengan unjuk yaitu sertifikat tidak menyebutkan 

nama pemiliknya sehingga setiap orang yang menguasainyaadalah 

pemilik yang sah. 

2. SBSN tanpa warkat yaitu surat berharga berdasarkan prinsip syariah 

yang kepemilikannya dicatat secara elektronis. Cara pencatatan secara 

elektronis bertujuan agar administrasi data kepemilikan dan 

penyelesaian transaksi perdagangan SBSN di pada sekunder dapat 

diselenggarakan secara efisien, cepat, aman, transparan, dan dapat 

dipertanggungjawabkan. 

Sukuk yang diperdagangkan oleh Pemerintah dalam pasar modal lebih 

variatif jenisnya dibandingkan sukuk yang diperdagangkan oleh 

perusahaan/korporasi yang hanya memiliki 2 jenis sukuk yaitu sukuk ijarah 

dan mudharabah. Hal ini memberikan pilihan yang beragam bagi investor 

untuk berinvestasi pada sukuk Pemerintah selain pilihan yang beragam 

pembayaran upah atas sukuk yang diterbitkan Pemerintah dijamin dengan 

adanya Undang-Undang No.19 tahun 2008. 

d. Jenis Pendanaan Dengan Menggunakan Sukuk 

Untuk mendapatkan sejumlah pendanaan perusahaan dapat memilih salah 

satu dari beberapa alternatif untuk menerbitkan sukuk. Dalam prakteknya 

ada 3 jenis penggunaan sukuk yang bertujuan sebagai sumber pendanaan 

perusahaan (Shaukat, n.d.). 

1. Project Specific Sukuk 

Kategori ini sukuk diterbitkan bertujuan untuk membiayai suatu 

proyek. Sebagai contoh sukuk global yang diterbitkan Pemerintah 

Qatar pada tahun 2003 bertujuan untuk membiayai proyek 

pembangunan rumah sakit yang bernama Hamad Medical City di Doha. 

Dalam transaksi ini yang bertindah sebagai SPV yaitu Qatar Global 
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Sukuk yang memiliki kewajiban yang terbatas atas sukuk yang 

diterbitkan. 

2. Assets Specifik Sukuk 

Kategori ini bertujuan untuk menjual hak manfaat dari sebuah aset 

kepada investor. Sebagai contoh, Pemerintah malaysia menerbitkan 

sukuk senilai US$ 600 juta. Dalam prakteknya hak manfaat atas tanah 

yang dimiliki Pemerintah Malaysia dijual kepada SPV, yang kemudian 

oleh SPV tanah tersebut dijual kepada investor dengan melakukan 

penerbitan sukuk dengan masa waktu 5 tahun. Selama jangka waktu 

tersebut penerbit (SPV) membayarkan cicilan sukuk kepada investor. 

 

3. Balance Sheet Specifik Product 

Contoh dalam praktek penerbitan sukuk dengan penggunaan balance 

sheet yaitu penerbitan sukuk yang dilakukan oleh Islamic Development 

Bank Agustus 2003. Tujuan dari penerbitan ini yaitu untuk membiayai 

beberapa proyek sekaligus. Penerbitan ini baru dilakukan IDB pada 

International capital market senilai US$ 400 juta dengan jangka waktu 5 

tahun. 

Ketiga jenis pendanaan diatas merupakan kebanyakan dari pendaanaan 

yang digunakan khususnya bagi negara di Timur Tengah. Sedangkan di 

Indonesia sendiri pemerintah menerbitkan sukuk ijarah dalam bentuk 

sukuk ritel yang bertujuan untuk membiayai anggaran negara, diversifikasi 

sumber pembiayaan, memperluas basis investor, mengelola portofolio 

pembiayaan negara, dan menjamin tertib administrasi pengelolaan Barang 

Milik negara ( DEPKEU, n.d.). Jika dilihat dari tujuan tersebut pendanaan 

yang dilakukan pemerintah tidak dapat dikategorikan masuk dalam ketiga 

jenis tersebut namun ada kecenderungan sukuk yang diterbitkan di 

indonesia memiliki tujuan untuk seperti jenis pendaanaan yang ketiga yaitu 

balance sheets specific product yang bertujuan untuk membiayai beberapa 

proyek sekaligus. 

e. Kendala dan Strategi Dalam Pengembangan Investasi Sukuk 
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Dalam prakteknya dilapangan sukuk ijarah memiliki beberapa kendala 

yang tidak sedikit. Kendala tersebut memicu munculnya standar keuangan 

seperti AAOIFI’s FAS No.17 dan ED PSAK No.110 untuk mengakomodir 

kendala tersebut. Berikut merupakan kendala dalam investasi sukuk ijarah 

(Sudarsono, 2007 dalam Manan, 2008): 

1. Belum banyak masyarakat yang paham tentang keberadaan obligasi 

syariah, apalagi dengan sistem yang digunakan. Hal tersebut tidak lepas 

dari ruang sosialisasi obligasi syariah yang dikondisikan hanya terbatas 

oleh para pemodal yang memiliki dana lebih dari cukup. 

2. Masyarakat dalam menyimpan dananya cenderung didasarkan atas 

pertimbangan pragmatis. Hal ini yang menjadikan tren tingkat bunga 

yang bisa dipastikan dimasa yang akan datang menjadikan investor lebih 

memilih obligasi konvensional daripada obligasi syariah. 

3. Di Usia yang masih relatif muda dan sistem yang berbeda, obligasi 

syariah dikondisikan untuk menghadapi masyarakat yang kurang 

percayaakan keberadaan sistem yang belum ia kenal. 

Untuk itu diperlukan untuk menghadapi kendala-kendala tersebut. 

Menurut Abdul Manan (2008) ada beberapa langkah untuk mengatasi 

kendala tersebut: 

1. Langkah-langkah sosialisasi dilakukan untuk membangun pemahaman 

masyarakat akan keberadaan obligasi syariah di tengah-tengah 

masyarakat. Keterlibatan praktisi, akademisi dan ulama sangat 

diperlukan dalam usaha-usaha pengembangan obligasi syariah. 

2. Usaha untuk menarik pasar emosional secara statistik relatif lebih 

sedikit daripada pasar rasional. Oleh karenanya obligasi syariah tidak 

bisa hanya sekedar menuggu sampai adanya perubahan paradigma 

tentang obligasi syariah atau  setidaknya obligasi syariah mamapu 

menangkap kondisi yang ada sebagai peluang yang bisa digunakan 

untuk menigkatkan produktivitasnya. 
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3. Untuk meningkatkan kepercayaan masyarakat, usaha untuk 

meningkatkan profesionalitas, kualitas, kapabilitas dan efisiensi untuk 

selalu dilakukan oleh obligasi syariah  

Dengan kondisi tersebut para pelaku pasar modal dan keuangan syariah 

sudah pasti dihadapkan dengan pilihan yang telah tersedia dan dilematis. 

Seperti dalam menentukan benchmark tingkat hasil untuk mendiskontokan 

nilai pasar sukuk. Karena mengharapkan nilai sekarang (present value) dari 

sukuk yang dimiliki selama usia aset, maka nilai tersebut tidak terlepas dari 

konsep diskonto dan time value of money. Untuk itu baik Pemerintah 

maupun lembaga seperti IAI dapat mengakomodasi kebutuhan penerbit 

maupun investor dengan menerbitkan peraturan yang jelas mengenai 

obligasi syariah khususnya standar akuntansi yang jelas untuk 

sukuk/obligasi syariah di Indonesia. 

 

2.2 Sukuk/Obligasi Syariah Di Indonesia 

       Setelah PT. Indosat melakukan penerbitan sukuk mudharabah pada 

tahun 2002 banyak perusahaan seperti Bank Bukopin (2003), Bank Syariah 

Mandiri (2003) (Roikhan, 2009). Dengan perkembangan yang pesat 

tersebut kini ada 2 jenis sukuk yang banyak beredar di Indonesia yaitu 

sukuk mudharabah dan sukuk ijarah. Penulis terbatas untuk menjelaskan 

sukuk ijarah karena penelitian yang bersangkutan, selain itu karena 

jumlahnya yang diterbitkan sudah banyak di Indonesia. 

a. Pengertian Sukuk Ijarah 

 Ijarah berarti sewa, jasa atau imbalan, yaitu akad yang dilakukan atas dasar 

suatu manfaat dengan imbalan jasa (Nazir dan Hasan, 2004 dalam Tatang). 

Sedangkan berdasarkan Peraturan Bapepam dan LK No. IX.A.14 mengenai 

akad yang digunakan dalam penerbitan efek syariah di pasar modal 

(selanjutnya disebut Peraturan No. IX.A.14) angka 1 a, ijarah didefinisikan 

sebagai berikut: “ Ijarah adalah perjanjian (akad) dimana pihak yang 

memiliki barang atau jasa (pemberi sewa atau pemberi jasa) berjanji kepada 

penyewa atau pengguna jasa untuk menyerahkan hak penggunaan atau 
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pemanfaatan atas suatu barang atau memberikan jasa yang dimiliki pemberi 

sewa atau pemberi jasa dalam waktu tertentu dengan pembayaran sewa dan 

atau upah (ujrah), tanpa diikuti dengan beralihnya hak atas pemilikan 

barang yang menjadi objek ijarah”. 

Ijarah  dalam hukum Islam terbagi atas 2 jenis yaitu ijarah yang 

berhubungan dengan sewa jasa dan ijarah yang berhubungan dengan sewa 

aset atau properti (Ascarya, 2007 dalam Tatang n.d.). Ijarah sewa jasa yaitu 

memperkerjakan jasa seseorang dengan upah sebagai imbalan jasa yang 

disewa. Pihak yang mempekerjakan disebut muajir, pihak pekerja disebut 

mustajir dan upah yang dibayarkan disebut ujrah dan ijarah sewa aset atau 

properti, yaitu memindahkan hak untuk memakai dari aset atau properti 

tertentu kepada orang lain dengan imbalan biaya sewa. Bentuk ijarah ini 

mirip dengan leasing (sewa) pada bisnis konvensional. Pihak yang menyewa 

disebut mustajir, pihak yang menyewakan (lessor) disebut mu’jir/muajir  

dan biaya sewa disebut ujrah. 

Menurut fatwa dewan syariah MUI obligasi syariah ijarah adalah obligasi 

syariah berdasarkan akad ijarah dengan memperhatikan substansi fatwa 

dewan syariah nasional MUI No. 09/DSN-MUI/IV/2000 tentang 

pembiayaan ijarah. Dalam fatwa yang dikeluarkan oleh MUI mengenai 

pembiayaan ijarah mengatur mengenai rukun dan syarat ijarah, ketentuan 

objek ijarah, kewajiban LKS (lembaga keuangan syariah) dan nasabah, dan 

juga mengatur bila ada perselisihan antara LKS dengan nasabah. 

b. Dasar Hukum Islam dalam Investasi Sukuk Ijarah 

Permasalahan yang umum atas penerbitan sebuah obligasi konvensional 

dengan hukum Islam yang pertama yaitu masalah bunga dan kedua adalah 

masalah hutang dan pemindahannya dalam bentuk jual beli obligasi di pasar 

sekunder (Hakim, 2005 dalam Hendrawan, 2008). Dalam jual beli obligasi 

konvensional berarti melakukan jual beli hutang (bai’al dayn) dan   jual beli 

hutang tersebut dalam Islam termasuk dalam kategori jual beli yang 

obyeknya tidak dapat diambil saat berkontrak (bai’ ma’juz al-taslim) 

(Hendrawan, 2008). Selain obligasi konvensional tidak sesuai dengan 
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hukum Islam maka peraturan bagi sukuk syariah untuk dapat sesuai dengan 

hukum Islam harus dapat diterapkan dengan baik dan sesuai dengan 

priinsip syariah. Sebagai salah satu contoh dasar hukum Islam mengenai 

sukuk  Ijarah. Akad ijarah sendiri memiliki pengertian yaitu pembiayaan 

yang bersifat tolong menolong yang  dalam transaksinya memiliki landasan 

yang kuat dalam Al-Quran. Dalam penjelasan berikut ini dijelaskan dari 

sumber Al-Quran dan tafsir. 

Pertama dasar hukum ijarah menurut fatwa DSN No. 41/DSN-

MUI/III/2004 melalui QS. Al-Maidah [5]1: “Hai orang-orang yang beriman, 

penuhilah akad-akad itu...”. Yaitu perjanjian dari Muhammad Rasulullah 

Saw. kepada Amr ibnu Hazm, ketika beliau mengutusnya ke negeri Yaman 

sebagai amil. Nabi Saw. Memerintahkan kepadanya agar bertakwa kepada 

Allah dalam semua urusannya, karena sesungguhnya Allah beserta orang-

orang yang bertakwa dan orang-orang yang selalu berbuat kebaikan (Tafsir 

Ibnu Kasir, juz 6). 

Kemudian disebutkan dalam surat QS. al-Baqarah [2]:233: “...Dan jika 

kamu ingin anakmu disusukan oleh orang lain, tidak dosa bagimu apabila 

kamu memberikan pembayaran menurut yang patut. Bertakwalah kepada 

Allah dan ketahuilah bahwa Allah Maha Melihat apa yang kamu kerjakan”. 

Bukan merupakan suatu keharusan bagi pihak ayah untuk menerima 

penyerahan itu bilamana ia telah menyerahkan kepada pihak ibu upah 

penyusuan si bayi dengan cara yang lebih baik (Tafsir Ibnu Kasir, juz 2) 

Dasar hukum selanjutnya dalam surat Al-Qshash “Salah seorang dari kedua 

wanita itu berkata’Hai ayahku! Ambillah ia sebagai orang yang bekerja 

(padakita), karena sesungguhnya orang yang paling baik yang kamu ambil 

untuk bekerja (pada kita) adalah orang yang kuat lagi dapat dipercaya”(QS. 

al-Qashash [28]:26). Tafsir menurut ayat tersebut berawal mula dari orang 

tua yang tidak mempunyai anak laki-laki dan tidak pula mempunyai 

pembantu. Oleh sebab itu yang mengurus semua urusan keluarga itu 

hanyalah kedua putrinya saja, sampai keduanya terpaksa menggembala 

kambing mereka, di samping mengurus rumah tangga. Terpikirlah salah 

seorang putri itu untuk memintanya supaya datang memenuhi undangan 
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bapaknya alangkah baiknya kalau Nabi Musa AS. yang nampaknya amat 

baik sikap dan budi pekertinya dan kuat tenaganya diangkat menjadi 

pembantu di rumah ini. Putri itu mengusulkan kepada bapaknya angkatlah 

Nabi Musa AS. itu sebagai pembantu kita yang akan mengurus sebagian 

urusan kita sebagai penggembala kambing, mengambil air dan sebagainya. 

Saya lihat dia seorang yang jujur dapat dipercaya dan kuat juga tenaganya. 

Usul itu berkenan di hati bapaknya, bahkan bapaknya bukan saja ingin 

mengangkatnya sebagai pembantu, malah ia hendak mengawinkan putrinya 

itu dengan Nabi Musa AS. dan sebagai maharnya Nabi Musa AS. harus 

bekerja di sana selama delapan tahun dan bila Nabi Musa AS. menyanggupi 

sepuluh tahun dengan suka rela itulah yang lebih baik (Departemen 

Agama, n.d.). 

Ketiga ayat diatas menitikberatkan pada perlakuan adil, amanah dan 

keterbukaan dalam setiap transaksi yang dilakukan dalam proses akad 

ijarah. Adil dalam melaksanakan kewajiban dengan membayarkan upah 

bagi hasil dan menerima hak dari perjanjian akad ijarah. Amanah dalam 

mengelola aset ijarah sehingga timbul rasa saling percaya antara mustajir 

(penyewa) dan muajir (pemberi sewa) serta keterbukaan dalam pembagian 

nilai keuntungan hasil ijarah. 

c. Rukun dan syarat ijarah 

Berikut merupakan rukun dari akad  ijarah  yang harus dipenuhi dalam 

transaksi (ascarya, dalam tatang): 

1. Pelaku akad, yaitu  mustajir (penyewa), adalah pihak yang menyewa 

aset dan mu’jir/muajir  (pemilik), adalah pihak yang menyewakan aset. 

2. Objek akad, yaitu ma’jur  (aset yang disewakan) dan  ujrah (harga 

sewa). 

3. Sighat yaitu ijab (serah) dan qabul  (terima) 

Pelaku akad, objek akad dan sighat menjadi syarat yang harus dipenuhi 

dalam melakukan proses penerbitan sukuk ijarah. Apabila ketiga rukun 

tersebut tidak dapat terpenuhi maka dapat dikatakan bahwa akad tersebut 

tidak sah menurut hukum Islam. 
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Syarat ijarah yang harus terpenuhi sesuai dengan ketentuan hukum Islam 

yaitu jasa atau manfaat yang akan diberikan oleh aset yang disewakan 

tersebut harus tertentu dan diketahui dengan jelas oleh kedua belah pihak. 

Tertentu yang dimaksud dalam kalimat tersebut yaitu manfaat yang 

diterima oleh penyewa aset harus jelas dan spesifik. 

Sedang menurut Fatwa DSN MUI No. 09/DSN-MUI/IV/2000 adapun rukun 

dan syarat dalam pelaksanaan akad ijarah, sebagai berikut: 

1. Sighat ijarah, yaitu ijab qabul berupa pernyataan dari kedua belah 

pihak yang berakad (berkontrak), baik secara verbal atau dalam bentuk 

lain. 

2. Pihak-pihak yang berakad: terdiri atas pemberi sewa/pemberi jasa dan 

penyewa/pengguna jasa. 

3. Objek akad ijarah adalah: 

a) Manfaat barang dan sewa; atau 

b) Manfaat jasa dan upah. 

Ketiga ketentuan tersebut memiliki hubungan yang saling mengikat. Mulai 

dari proses sighat yang mengharuskan adanya 2 pihak atau lebih yang 

menyetujui akad ijarah dalam sebuah bentuk surat perjanjian. Maka dengan 

persetujuan pihak-pihak yang bersangkutan maka psudah dapat dipastikan 

adanya obyek akad ijarah dijadikan sebagai underlying aset sebagai syarat 

yang diharuskan dalam akad ijarah. 

Selain rukun dan syarat yang disebutkan fatwa tersebut juga menyebutkan 

ketentuan objek ijarah, yaitu sebagai berikut: 

1. Objek ijarah adalah manfaat penggunaan barang dan/atau jasa. 

2. Manfaat barang atau jasa harus bisa dinilai dan dapat dilaksanakan 

dalam kontrak. 

3. Manfaat barang atau jasa harus bersifat dibolehkan (halal dalam hukuk 

Islam) 

4. Kesanggupan memenuhi manfaat harus nyata dan sesuai dengan 

syari’ah. 
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5. Manfaat harus jelas dan diketahui untuk menghilangkan jahalah 

(ketidaktahuan) yang dapat mengakibatkan sengketa. 

6. Spesifikasi manfaat harus dinyatakan dengan jelas, termasuk jangka 

waktunya. Bisa juga dikenali dengan spesifikasi atau identifikasi fisik. 

7. Sewa atau upah adalah sesuatu yang dijanjikan dan dibayar nasabah 

kepada LKS (Lembaga Keuangan Syari’ah) sebagai pembayaran 

manfaat. Sesuatu yang dapat dijanjikan harga dalam jual beli dapat pula 

dijadikan sewa atau upah dalam ijarah. 

8. Pembayaran sewa atau upah boleh berbentuk jasa (manfaat lain) dari 

jenis yang sama dengan objek kontrak. 

9. Kelenturan (flexibility) dalam menentukan sewa atau upah dapat 

diwujudkan dalam ukuran waktu, tempat dan jarak.  

Dari masing-masing ketentuan objek ijarah memiliki keterkaitan yang kuat 

antara satu ketentuan dengan ketentuan yang lain seperti ketentuan rukun 

dan syarat pelaksanaan akad ijarah. Dalam objek akad harus dipastikan 

adanya objek akad secara riil atau nyata agar dapat diambil manfaat dari 

objek akad tersebut. Dalam Islam pemanfaatan suatu barang harus yang 

dihalalkan atau diperbolehkan dengan kesanggupan oleh penyewa dalam 

pemanfaatan objek akad tersebut. Apabila manfaat dari akad diketahui 

berarti tidak ada keraguan dari penyewa atas manfaat yang didapatkan atas 

objek akad. Kewajiban penyewa setelah menerima manfaat dari objek akad 

yaitu membayar upah kepada pemilik objek akad tersebut. Pembayaran 

upah/sewa dapat ditentukan secara leluasa dalam waktu, tempat dan jarak 

dan dibayarkan dalam bentuk jasa yang sejenis dengan objek kontrak. 

Tujuan dari tujuh ketentuan atas objek tersebut harus dipenuhi agar tidak 

menimbulkan kesalahpahaman antara penerbit sukuk dengan investor 

dalam menentukan penilaian atas aset yang dijadikan sebagai landasan 

penerbitan sukuk ijarah. Selain itu pengelolaan aset yang benar juga 

mengurangi resiko kerugian yang dialami oleh investor akibat adanya 

penurunan nilai dan juga turunnya nilai tukar aset apabila nilai aset tersebut 

dalam nilai mata uang asing. 
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d. Kriteria Perusahaan yang Dapat Menerbitkan Obligasi Syairah (sukuk). 

Dalam penerbitan sukuk harus memiliki kriteria yang memadai untuk dapat 

menerbitkan sukuk di pasar modal. Tidak semua emiten dapat menerbitkan 

obligasi syariah, beberapa persyaratan berikut merupakan kriteria yang 

harus dipenuhi emiten (Achsien, 2003 dalam Utaminingsih & Rahmawati, 

2009): 

1. Aktivitas bisnis utama yang halal, tidak bertentangan dengan Fatwa 

No.20/DSN-MUI/IV/2001. Fatwa tersebut menjelaskan bahwa jenis 

kegiatan usaha yang bertentangan dengan syariah Islam diantaranya 

adalah: 

a) Usaha perjudian dan permainan yan tergolong judi atau 

perdagangan yang dilarang. 

b) Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi), termasuk 

perbankan dan asuransi konvensional. 

c) Usaha yang memperoduksi, medistribusi, serta 

memperdagangkan makanan dan minuman haram. 

d) Usaha yang memperoduksi, mendistribusi serta menyediakan 

barang-barang ataupun jasa yang merusak moraldanbersifat 

mudharat. 

2. Peringkat investment grade: 

a) Memiliki fundamental usaha yang kuat. 

b) Memiliki fundamental keuangan yang sehat. 

c) Memiliki citra yang baik bagi publik. 

 

2.3. Peraturan dan Struktur Penerbitan Sukuk di Pasar Modal 

2.3.1. Peraturan Penerbitan Sukuk di Pasar Modal 

Dalam penelitian sebelumnya Badan Pengawas Pasar Modal dan 

Lembaga Keuangan (Bapepam) melakukan studi standar akuntansi syariah 

di Pasar modal yang bertujuan untuk mengetahui apakah informasi-

informasi tentang sukuk sudah sesuai dengan ketentuan-ketentuan yang 

ditetapkan oleh Bapepam-LK serta tidak bertentangan dengan fatwa 
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Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) (Bapepam, 

2007). Dalam penelitian tersebut Bapepam menggunakan peraturan  

peraturan mengenai penerbitan sukuk yaitu Peraturan Nomor IX.A.13 dan 

IX.A.14 untuk menjelaskan ketentuan yang ditetapkan oleh Bapepam-LK 

dalam melakukan penerbitan sukuk. Peraturan Nomor IX.A.13 mengatur 

mengenai penerbitan sukuk meliputi penawaran, kewajiban penyampaian 

dokumen kepada Bapepam dan LK, penyampaian pernyataan Wali amanat, 

pengungkapan informasi dalam prospektus, perjanjian perwaliamanatan, 

perubahan jenis/akad/kegiatan/aset yang mendasari penerbitan sukuk, 

kewajiban Emiten dalam penggunaan dana hasil penawaran umum, dan 

syarat-syarat perdagangan sukuk di pasar sekunder. Sedangkan peraturan 

nomor IX.A.14 mengatur mengenai jenis transaksi yang menjadi underlying 

transaction (Bapepam, 2007) 

Dari beberapa akad dalam penerbitan sukuk hanya akad ijarah yang 

akan dijelaskan mengenai peraturan penerbitan sukuk di pasar modal. 

Berikut merupakan ketentuan dalam penerbitan sukuk ijarah dalam 

peraturan nomor IX.A.14, adalah sebagai berikut (Bapepam, 2006): 

a. Persyaratan penerbitan sukuk ijarah. 

Sebagai pemberi sewa atau jasa dan juga sebagai pengguna sewa atau 

jasa harus memenuhi prinsip syariah seperti yang sudah ditentukan 

dalam fatwa DSN-MUI mengenai investasi pada obligasi syariah ijarah. 

Selain mengikuti peraturan yang dikeluarkan oleh MUI penerbit 

maupun investor harus mematuhi perundang-undangan yang berlaku 

serta sesuai dengan konsep syariah. 

b. Hak dan kewajiban pemberi sewa atau pemberi jasa dan penyewa 

Pemberi sewa atau jasa memiliki kewajiban yang harus dipenuhi 

kepada penyewa yaitu kewajiban atas penyediaan barang atau jasa 

sebagai objek ijarah, menanggung biaya pemeliharaan serta biaya 

perbaikan apabila kerusakaan bukan akibat kesalahan penyewa. 

Sedangkan hak dari pemberi sewa atau jasa yaitu berhak mendapatkan 
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pembayaran berupa upah (ujrah) sesuai dengan kesepakatan dalam 

ijarah. 

c. Hak dan kewajiban penyewa atau pengguna jasa 

Sesuai dengan kesepakatan dalam perjanjian ijarah, penyewa wajib 

membayar upah (Ujrah) kepada pemberi sewa atau jasa sebesar 

proporsi bagi hasil yang disepakati, selain itu penyewa bertanggung 

jawab atas kerusakaan aset yang disewakan apabila hal tersebut 

merupakan kelalaian dai penyewa dan menanggung biaya pemeliharaan 

yang sifatnya tidak material. Hak juga harus didapatkan penyewa yaitu 

hak pemanfaatan objek ijarah sampai masa ijarah yang disepakati. 

d. Persyaratan objek ijarah 

Untuk memenuhi sebuah perjanjian akad ijarah harus ada objek yang 

mendasari dari akad ijarah tersebut. Oleh karena itu objek ijarah harus 

memenuhi persyaratan berupa adanya manfaat atas objek ijarah yang 

ditransfer manfaatnya kepada penyewa. Tidak hanya manfaat sebagai 

syarat penting tetapi objek ijarah juga dapat dinilai dengan uang serta 

dapat diidentifikasi fisik, kelaikan dan jangka waktu pemanfaatannya. 

e. Persyaratan penetapan harga sewa atau upah (ujrah) 

Dalam penentuan besaran nilai upah (ujrah) juga ada syarat yang harus 

dipenuhi yaitu besarnya harga sewa dan cara pembayarannya sudah 

ditetapkan secara tertulis dalam perjanjian ijarah. Alat pembayaran 

yang digunakan sebagai pembayaran upah (ujrah) dalam bentuk uang 

atau bentuk lain seperti jasa yang sejenis dan sama dengan barang atau 

jasa yang menjadi objek ijarah. 

Dari kelima ketentuan tersebut dapat diketahui bahwa terdapat 3 hal 

utama dari transaksi akad ijarah ini meliputi pihak yang melakukan 

perjanjian, kewajiban pemilik dan penyewa serta objek akad ijarah. Pihak 

yang terkait dalam akad ijarah harus memenuhi syarat penerbitan sukuk di 

pasar modal. Setelah pihak yang terkait menyetujui perjanjian tersebut 

maka kewajiban pihak pemberi sewa/jasa dan penyewa harus dilakukan 

secara berkesinambungan seperti pembayaran upah oleh penyewa kepada 
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pemberi sewa/jasa dan pemilik sewa harus menyediakan objek akad untuk 

diambil manfaatnya. Disisi lain pemilik juga harus memastikan objek akad 

tersebut dapat dimanfaatkan oleh penyewa dengan semestinya sesuai 

dengan ketentuan Bapepam dan MUI. 

 

2.3.2. Struktur Penerbitan Sukuk di Pasar Modal 

Peraturan mengenai penerbitan sukuk dan ijarah yaitu peraturan No. 

IX.A.13 dan IX.A.14 telah diterbitkan oleh Bapepam dan LK sejak bulan 

November 2006. Namun jauh sebelum peraturan tersebut diterbitkan sudah 

ada perusahaan yang menerbitkan sukuk ijarah. 

Awal mula penerbitan sukuk pertama di Indonesia dilakukan oleh PT. 

Indosat pada tahun 2002 sebesar Rp. 175 miliar (Roikhan, 2009). Sukuk 

yang diterbitkan PT. Indosat berjenis sukuk mudharabah. Hal tersebut 

kemudian memicu perusahaan lain untuk menerbitkan sukuk di indonesia 

seperti bank Muamalat, bank Bukopin dan bank Syariah Mandiri pada 

tahun 2003 (Roikhan, 2009). 

Dari banyaknya perusahaan maupun lembaga keuangan yang ingin 

menerbitkan keuangan syariah pihak Pemerintah Indonesia akhirnya 

tertarik dengan pembiayaan tersebut. Pemerintah Indonesia melalui 

Departemen Keuangan menerbtikan sukuk ritel negara pada tahun 2008 

dengan seri SBSN IFR-0001 dengan tenor 7 tahun senilai 2,715 trilyun 

rupiah. 

Jenis sukuk yang dikeluarkan oleh Pemerintah yaitu sukuk ijarah sale 

and lease back.  Jenis sukuk tersebut mewajibkan pemerintah untuk 

membeli kembali aset dari SPV dan SPV wajib menjual kembali aset 

tersebut kepada pemerintah. Berikut merupakan penjelasan atas penerbitan 

sukuk yang dilakukan yang dilakukan oleh pemerintah (DEPKEU1, n.d.): 
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Gambar 1. Skema Penerbitan Sukuk SBSN 

Dari skema penerbitan sukuk tersebut dimulai dari SPV dan Obligor 

melakukan transaksi jual beli aset, disertai dengan purchase and sale 

undertaking dimana Pemerintah menjamin untuk membeli kembali aset 

dari SPV, dan SPV wajib menjual kembali aset kepada Pemerintah, pada 

saat sukuk jatuh (1.). Kemudian SPV menerbitkan sukuk untuk membiayai 

pembelian aset, SPV dalam hal ini merupakan perusahaan yang ditunjuk 

oleh Pemerintah untuk menerbitkan SBSN (2.). Selanjutnya Pemerintah 

menyewa kembali aset dengan melakukan perjanjian sewa dengan SPV 

untuk periode yang sama dengan tenor sukuk yang diterbitkan (3.). setelah 

terjadi kesepakatan antara Pemerintah dengan SPV maka kemudian 

Pemerintah bertanggung jawab atas perawatan aset.  

Jika dilihat dari jenis sukuk yang dikeluarkan oleh pemerintah ada 

kesamaan dengan jenis sukuk menurut ketentuan AAOIFI yaitu sukuk 

dengan tujuan untuk transfer manfaat  (usufruct) atas aset yang telah 

tersedia. Berikut merupakan skema penerbitan sukuk oleh AAOIFI 

(AAOIFI, dalam Bapepam, 2007) 
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Gambar 2: Skema Penerbitan Sukuk Ijarah Transfer Manfaat 

Pada awal mulanya penerbit melakukan penerbitan sertifikat sukuk 

ijarah yang selanjutnya penerbit akan disebut sebagai perusahaan, 

melalui sertifikat sukuk tersebut perusahaan mendapatkan kas yang 

dibayarkan oleh investor (1.). Kemudian pada transaksi berikutnya 

perusahaan dan investor menandatangani akad wakalah yang 

menyatakan bahwa perusahaan ingin menggunakan manfaat atas aset 

yang dibeli dari dana yang didapat dari investor (2.). Setelah 

perusahaan mendapatkan wewenang atas penggunaan manfaat atas aset 

maka perusahaan akan mencari pembeli akhir untuk menyewa 

underlying ijarah (aset) yang kemudian pembeli akhir tersebut akan 

membayar sewa kepada perusahaan (3.). 

2.4. Peraturan Akuntansi Dalam Akad Ijarah 

Di luar negeri cukup banyak perusahaan yang menggunakan akad 

ijarah untuk membiayai sebuah kontrak namun setiap negara memiliki 

peraturan khusus yang berbeda-beda mengenai perlakuan maupun standar 

akuntansi yang mengatur transaksi ijarah. Dalam penelitian yang 

sebelumnya the study makes a comparison between the International 

Accounting Standard on leasing (IAS 17); the accounting standard for ijarah 
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(FAS 8) as developed by Accounting and Auditing Organization for Islamic 

Financial Institution (AAOIFI); and the Malaysian Accounting Standard 

Board on leasing (MASB 10) (Shariff dan Rahman, 2003) menunjukkan 

adanya perbedaan yang mendasar antara leasing dengan ijarah sebagai 

akibat dari prinsip akuntansi dalam ketiga peraturan yang memiliki teknik 

pengembangan akuntansi untuk leasing dan ijarah yang berbeda jauh. 

Bapepam dalam kajiannya dalam meneliti standar akuntansi bagi investasi 

sukuk memasukkan ketentuan AAOIFI’s FAS No.8 sebagai acuan 

peraturan transaksi ijarah (Bapepam, 2007).  Di indonesia sendiri IAI telah 

mengeluarkan PSAK 107 mengenai perlakuan akuntansi atas transaksi 

dengan akad ijarah. Dalam penjelasan berikut akan dijelaskan peraturan 

mengenai transaksi ijarah dari AAOIFI dalam Financial Accounting 

Standards (FAS) No.8 dengan PSAK No.107 mengenai perlakuan 

akuntansi transaksi akad ijarah dan juga PSAK yang terkait. 

Ketentuan dalam FAS No.8 dan PSAK No.107 tergantung pada posisi 

apakah perusahaan bertindak sebagai lessor atau lessee dan tergantung 

transaksi tersebut termasuk operating ijarah, ijarah muntahia bittamleek. 

Perbandingan dilakukan antara FAS No. 8 dengan PSAK terkait dengan 

ijarah tidak menitikberatkan pada perbedaan yang yang terjadi antara 2 

peraturan tersebut karena IAI sebagai lembaga yang mengeluarkan PSAK 

masih mengacu pada FAS yang dikeluarkan oleh AAOIFI. Dalam 

penjelasan berikut perbandingan dilakukan antara FAS No.8 dengan PSAK 

No.107 tetapi dengan PSAK yang bersangkutan dengan transaksi ijarah. 

a. Operating ijarah (al-Ijarah Tasghiliyah) 

Dalam transaksi ini lessor dan lessee tidak mendapatkan perpindahan 

hak kepemilikan atas objek ijarah. Tetapi dalam akad ijarah ini 

terdapat transfer manfaat (usufruct) dari aset yang disewakan atau aset 

yang menjadi underlying asset. Berikut merupakan penjelasan 

perlakuan akuntansi atas penerbitan  ijarah dari sisi lessor dan lessee 

(Bapepam, 2007;Wiroso, 2010): 

1. Aset Ijarah 
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Menurut FAS 8 aset yang diperuntukan atas transaksi ijarah diukur 

oleh lessor sebesar historical cost begitu juga menurut PSAK 107 

diukur menurut biaya perolehan. Lessee yang bertindak sebagai 

penyewa objek ijarah hanya akan mancatat dan mengukur nilai 

objek ijarah hanya pabila terjadi perpindahan kepemilikan. 

Selain itu FAS 8 menyatakan aset ijarah didepresiasikan oleh lessor 

atas suatu dasar yang konsisten dengan kebijakan depresiasi aset 

yang sejenis. Sedangkan PSAK 107 menyebutkan kebijakan atas 

penyusutan aset yang digunakan oleh lessor sebagai objek ijarah 

yang dipilih harus mencerminkan pola konsumsi yang diharapkan 

dari manfaat ekonomi di masa depan dari objek ijarah. Lessee tidak 

melakukan penyusutan atas objek ijarah yang digunakan karena 

perlakuan penyusutan atas aset sebagai objek ijarah hanya 

dilakukan oleh lessor. 

2. Pendapatan Ijarah 

Pendapatan ijarah hanya akun yang terdapat dalam laporan 

keuangan yang dibuat oleh lessor sedangkan lessee menyebutnya 

sebagai beban ijarah. Dalam FAS 8 pendapatan atas transaksi 

ijarah dialokasikan secara proposional pada periode keuangan 

dalam masa ijarah. Sedangkan menurut PSAK 101 menyebutkan 

ada 2 pendapatan dalam transaksi ijarah yaitu pendapatan neto 

ijarah dan pendapatan ijarah. Pendapatan ijarah merupakan 

pendapatan yang diterima dari nasabah sedangkan pendapatan 

neto ijarah merupakan keuntungan dari transaksi ijarah yang 

merupakan hasil pendapatan ijarah setelah dikurangi dengan harga 

pokok ijarah (biaya penyusutan dan pemeliharaan).  

3. Biaya Langsung Awal 

Menurut FAS 8 biaya yang dikeluarkan lessor dalam penerbitan 

sukuk apabila material maka biaya tersebut harus dialokasikan 

pada masa ijarah seperti perlakuan alokasi pendapatan ijarah, 

berbeda dengan lessee yang mengalokasikan biaya tersebut seperti 
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pengalokasian beban ijarah. Namun jika biaya tersebut tidak 

material maka baik lessor maupun lessee mengakui biaya tersebut 

dengan membebankan langsung dalam laporan laba rugi. 

Sedangkan dalam PSAK syariah untuk lessor tidak terdapat 

perlakuan akuntansi atas biaya langsung awal sehingga dapat 

dibandingkan dengan perlakuan akuntansi atas sewa yaitu PSAK 30 

yang mengakui biaya langsung awal dengan memperhitungkan 

biaya tersebut sebagai bagian dari pengukuran awal piutang sewa 

pembiayaan dan mengurangi penghasilan yang diakui selama 

selama masa sewa (paragraf 34 dalam Suroso, 2010). Untuk lessee 

biaya langsung awal apabila dapat diatribusikan secara langsung 

kepada aktivitas lessee untuk suatu sewa pembiayaan maka dapat 

ditambahkan ke jumlah yang diakui sebagai aset. 

4. Pemeliharaan Aset Ijarah 

Dalam FAS No. 8 apabila nilai dari pemeliharaan aset tersebut 

material maka lessor mengakui biaya pemeliharaan dengan 

membebankan pada penghasilan. Sedangkan apabila biaya 

pemeliharaan tidak material maka diakui pada periode terjadinya 

biaya tersebut. Biaya pemeliharaan seutuhnya ditanggung oleh 

pihak lessor tetapi lessee dapat menanggung biaya pemeliharaan 

dengan sepengetahuan lessor yang kemudian biaya tersebut tetap 

diakui oleh lessor sebagai beban pada periode keuangan saat 

timbulnya beban tersebut. 

Sedangkan menurut PSAK No. 107 paragraf 16 a dan b  yaitu biaya 

perbaikan tidak rutin objek ijarah diakui pada saat keterjadian dan 

jika penyewa melakukan perbaikan rutin objek ijarah dengan 

persetujuan pemilik, maka biaya tersebut dibebankan kepada 

pemilik dan diakui sebagai beban pada saat terjadinya. 

5. Pada Akhir Periode 

FAS No. 8 menyebutkan bahwa amortisasi dilakukan atas nilai 

biaya langsung awal yang material apabila tidak maka biaya 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012



29 
 

Universitas Indonesia 

tersebut hanya dibebankan pada periode keuangan saat timbulnya 

biaya oleh lessor. Selain itu aset didepresiasi secara normal sesuai 

dengan aset yang sejenis. Piutang atas cicilan ijarah harus diukur 

pada nilai kas ekuivalen tanpa memperhitungkan time value of 

money dari nilai cicilan. Dalam perhitungan time value of money 

terdapat unsur bunga yang termasuk dalam Riba sehingga hal 

terbut dilarang dalam Islam (Al-Sadr,1980 dan Mawdudi, 1979 

dalam Salah 2010). 

PSAK 107 tidak mengatur mengenai amortisasi atas biaya langsung 

awal tetapi hanya mengatur mengenai kebijakan penyusutan dan 

amortisasi yang dipilih harus mencerminkan pola konsumsi yang 

diharapkan dari manfaat ekonomi di masa depan dari objek ijarah. 

Selanjutnya penyusutan objek ijarah yang berupa aset tetap sesuai 

dengan PSAK No.16: Aset Tetap dan amortisasi aset tidak 

berwujud sesuai dengan PSAK No.19: Aset Tidak Berwujud. 

Penjelasan singkat dari perlakuan akuntansi dengan perbandingan 

peraturan yang telah dijelaskan oleh AAOIFI (FAS No.8) dan 

IAI(PSAK) melalui lampiran 3 an 4 (Bapepam, 

2007;Wiroso,2010). Dari penjelasan singkat tersebut perbadingan 

antara standar akad yang digunakan oleh IAI tidak hanya mengacu 

pada PSAK No.107 tetapi menggunakan PSAK yang terkait dengan 

akad ijarah. 

b. Ijarah muntahia bittamleek (Gift/Pemberian) 

Pada akad ini lessor yang bertindak sebagai pemilik aset 

menghadiahkan atau menghibahkan aset yang disewakan kepada lessee. 

Dalam FAS No.8 menjelaskan bahwa nilai aset yang diserahkan oleh 

lessor kepada lessee diukur oleh pihak lessor sebesar nilai bukunya 

sedangkan lessee mengakui nilai aset yang diterima dari lessor sebesar 

nilai kas ekuivalen (AAOIFI FAS No.8 dalam Bapepam, 2007). 

Berbeda dengan PSAK No.107 bahwa pihak lessor mengakui jumlah 
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tercatat objek ijarah sebagai beban sedangkan lessee mengukur nilai 

perpindahan aset sebesar nilai wajarnya (wiroso, 2010). 

c. Ijarah muntahia bittamleek (Penjualan Aset Pada Akhir Masa Ijarah) 

Dalam transaksi ini terjadi perpindahan kepemilikan aset ijarah dari 

lessor kepada lessee yang terjadi pada akhir masa ijarah. Pada FAS No.8 

saat akhir masa ijarah lessor mengakui adanya perpindahan 

kepemilikan apabila cicilan ijarah oleh lessee telah selesai dan lessee 

membeli aset yang dimiliki lessor. Apabila lessee tidak diwajibkan untuk 

membeli aset pada akhir masa ijarah maka lessor mengukur nilai aset 

ijarah sebesar nilai yang lebih rendah antara nilai kas ekuivalen atau 

nilai buku. Jika lessee memiliki kewajiban untuk membeli aset ijarah 

tetapi memilih untuk tidak membelinya maka apabila nilai kas 

ekuivalen lebih rendah dari nilai bukunya selisih nilai tersebut diakui 

sebagai piutang dari lessee dan lessee mengakuinya sebagai hutang 

kepada lessor (AAOIFI FAS No.8 dalam Bapepam, 2007). 

Menurut PSAK 107 apabila bagian objek ijarah yang tidak dibeli oleh 

lessee maka oleh lessor objek ijarah tersebut diakui sebagai aset tidak 

lancar atau aset lancar sesuai dengan tujuan penggunaan aset tersebut. 

Selisih antara harga jual dan jumlah tercatat sebagai objek ijarah yang 

telah dijual diakui sebagai keuntungan atau kerugian oleh lessor. 

Namun jika objek ijarah tersebut dibeli oleh lessee maka lessee 

mengakui aset sebesar pembayaran nilai wajar atau pembayaran tunai 

yang disepakati tanpa memperhatikan nilai buku dari objek ijarah 

(Wiroso, 2010). 

d. Ijarah Muntahia Bitamleek (Penjualan Aset Sebelum Akhir Masa 

Ijarah) 

Merupakan transaksi ijarah muntahia bittamleek dengan peralihan aset 

ijarah melalui penjualan aset ijrah sebelum masa ijarah berakhir pada 

harga ekuivalen dengan cicilan sisa ijarah. Perlakuan pada FAS No.8  

saat terjadinya penjualan aset ijarah, lessor harus mengakui keuntungan 

atau kerugian yang dihasilkan dari selisih harga jual dengan nilai buku 
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sedangkan perlakuan yang dilakukan oleh lessee saat melakukan 

pembelian aset ijarah yaitu mengukur nilai aset ijarah sebesar nilai kas 

ekuivalennya dan apabila terjadi selisih antara nilai kas ekuivalen 

dengan harga beli maka selisih tersebut dikreditkan kepada pihak yang 

mendanai pembelian aset tersebut (AAOIFI dalam Bapepam, 2007). 

Perlakuan akuntansi dalam FAS No.8 yang dilakukan oleh lessor tidak 

berbeda dengan ketentuan dalam PSAK No. 107 yaitu selisih antara 

harga jual dengan jumlah tercatat objek ijarah diakui sebagai 

keuntungan atau kerugian. Sedangkan perlakuan lessee atas pembelian 

aset ijarah tersebut yaitu mengakui nilai aset sebesar pembayaran nilai 

wajar atau pembayaran tunai yang disepakati (Wiroso, 2010). 

e. Ijarah muntahia bittamleek (Penjualan Bertahap Aset Ijarah) 

Pada IMB ini lessor melakukan penjualan secara bertahap kepada 

lessee selama periode ijarah masih berlangsung dan transfer penuh atas 

title asset pada akhir masa ijarah. Pada FAS No.8 penjualan objek 

ijarah yang dilakukan oleh lessor melalui porsi penjualan aset sehingga 

nilai buku dari porsi penjualan aset ijarah harus dihapuskan dari aset 

ijarah dan lessor harus mengakui aset yang dihapuskan tersebut dalam 

laporan laba rugi berupa keuntungan atau kerugian yang dihasilkan 

dari selisih antara harga jual dan nilai buku neto. Jika lessee sebagai 

pihak yang membeli aset tersebut gagal untuk membeli porsi sisa dari 

aset ijarah, maka lessor mengakui aset tersebut sebagai aset diperoleh 

untuk ijarah dan dinilai dengan nilai yang lebih rendah antara nilai kas 

ekuivalen atau nilai buku. Sedangkan lessee mengakui porsi pembelian 

aset dengan mengukur nilai aset ijarah sebesar harga pembelian. Nilai 

dari porsi pembelian aset ijarah oleh lessee juga harus didepresiasi 

(AAOIFI dalam Bapepam, 2007). 

PSAK No.107 menunjukkan perlakuan akuntansi oleh lessor jika ada 

selisih antara harga jual dengan jumlah tercatat dari sebagian objek 

ijarah yang telah dijual diakui sebagai keuntungan atau kerugian. 

Selanjutnya bagian objek ijarah yang tidak dibeli oleh penyewa diakui 
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sebagai aset tidak lancar atau aset lancar sesuai dengan penggunaan 

aset tersebut (Wiroso, 2010). 

 

2.5.Perlakuan Akuntansi Sukuk Ijarah  

Standar atas perlakuan sukuk akuntansi belum banyak dilakukan di 

berbagai negara. Di Timur Tengah peraturan atas perlakuan sukuk 

akuntansi tertuang dalam AAOIFI’s standards No.17 mengenai accounting 

for investments in Islamic bonds or sukuk yang telah berlaku sejak tanggal 1 

januari 2003. Kajian mengenai standar akuntansi sebelumnya dilakukan 

oleh peneliti Malaysia yaitu Rahman (2003) berpendapat bahwa the need 

for a codified Islamic accounting standard are primarily stemmed from the 

need that Islamic accounting objectives, concept and principles to be 

developed based on syari’ah requirements yang berarti kebutuhan akan 

standar akuntansi yang berbasiskan islam berasal dari kebutuhan objek 

akuntansi Islam, konsep dan juga prinsip yang harus dikembangkan 

berdasarkan persyaratan syariah. Hasil dari penelitian tersebut 

menunjukkan pendekatan pragmatis oleh AAOIFI dalam membuat standar 

akuntansi dengan membertimbangkan kebutuhan standar akuntansi yang 

sesuai dengan standar syariah dan juga standar keuangan yang praktis 

sesuai dengan perkembangan jaman. Di Indonesia IAI sebagai penerbit 

standar akuntansi keuangan memiliki keinginan untuk memperluas 

standarnya tidak hanya dalam bentuk akadnya tapi lebih spesifik menjadi 

standar akuntansi bagi produk permodalan syariah yaitu sukuk/obligasi 

syariah. Oleh karena itu IAI menerbitkan ED PSAK No.110 mengenai 

akuntansi sukuk pada bulan januari 2011. Dalam penjelasan berikut akan 

menguraikan peraturan atas perlakuan akuntansi oleh ED PSAK No.110 

dan AAOIFI’s standard No.17. 

a. Peraturan Perlakuan Akuntansi Sukuk Ijarah (ED PSAK No.110) 

Peraturan ini merupakan peraturan yang pertama dibuat dalam 

mengatur perlakuan akuntansi atas transaksi sukuk ijarah dan 

mudharabah oleh lembaga Ikatan Akuntan Indonesia. Berikut 
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merupakan perlakuan akuntansi atas transaksi sukuk ijarah dalam ED 

PSAK 110 membahas mengenai perlakuan akuntasi sukuk yang berlaku 

bagi penerbit maupun investor: 

1. Penerbit Sukuk Ijarah 

a) Pengakuan dan Pengukuran 

Sukuk ijarah diakui pada saat entitas menjadi pihak yang terikat 

dengan ketentuan penerbitan sukuk ijarah. Sukuk ijarah diakui 

oleh penerbit sebesar nilai nominal dan biaya transaksi (ED 

PSAK No.110, par. 13).  Nilai nominal tersebut disesuaikan 

dengan premium atau diskonto serta biaya transaksi yang terkait 

dengan penerbitan sukuk (bea materai biaya notaris dll.). Selain 

itu bila ada perbedaan antara nilai tercatat dengan nilai nominal 

maka selisih tersebut diamortisasi secara garis lurus selama masa 

sukuk ijarah. Beban ijarah yang dikeluarkan oleh penerbit diakui 

pada saat terutang (ED PSAK 110, par. 16).  Terutang berarti  

sebelum terjadinya pembayaran cicilan ijarah. Selisih antara nilai 

nominal dengan nilai tercatat tidak diakui sebagai beban ijarah 

melainkan beban penerbitan sukuk ijarah. 

b) Penyajian 

Sukuk ijarah disajikan sebagai laibilitas pada neraca(ED PSAK 

No.110, par. 23). Hal tersebut tidak membedakan dengan 

perlakuan obligasi konvensional dalam penyajiannya di neraca. 

Nilai atas sukuk ijarah disajikan secara neto setelah premium 

atau diskonto dan biaya transaksi yang belum diamortisasi (ED 

PSAK No.110, par 25). 

c) Pengungkapan  

Dalam sukuk ijarah hal yang diungkapkan yaitu berupa uraian 

persyaratan utama penerbitan sukuk seperti ringkasan akad, nilai 

nominal, imbalan dan jangka waktu (ED PSAK No.110, par. 30, 

a).  Hal tersebut seperti yang diungkapkan dalam peraturan yang 

diterbitkan oleh Bapepam dan fatwa DSN-MUI mengenai rukuk 
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dan syarat penerbitan sukuk ijarah. Selain itu penjelasan 

mengenai aset atau manfaat yang mendasari penerbitan sukuk 

ijarah, termasuk jenis dan umur ekonomis (ED PSAK No.110, 

par.30, b). Aset yang mendasari yang dimaksud dalam ED PSAK 

No. 110 seperti ketentuan fatwa DSN-MUI mengenai objek akad 

ijarah.  

2. Investor Sukuk Ijarah     

a) Pengakuan dan Pengukuran 

Investor mengakui investasi pada sukuk ijarah saat tanggal mulai 

masa ijarah sebesar biaya perolehan (ED PSAK No.110, par.32). 

Didalam biaya perolehan tersebut terdapat biaya transaksi. 

Apabila biaya perolehan saat pengakuan investasi sukuk ijarah 

diukur sebesar nilai wajarnya maka biaya perolehan tersebut 

tidak masuk dalam biaya transaksi namun apabila diukur sebesar 

biaya perolehannya maka masuk dalam biaya transaksi (ED 

PSAK No.110, par.33). Selain itu apabila ada selisih antara biaya 

perolehan dengan nilai nominal maka selisih tersebut 

diamortisasi secara garis lurus selama masa investasi sukuk 

ijarah. 

Dalam ED PSAK No.110 berbeda dalam mengklasifikasikan 

instrumen keuangannya. Jika pada obligasi konvensional dibagi 

menjadi 4 klasifikasi yaitu aset keuangan atau kewajiban yang 

diukur pada nilai wajar melalui laporan laba rugi, investasi yang 

dimiliki hingga jatuh tempo (held to maturity), pinjaman yang 

diberikan dan piutang dan yang terakhir yaitu aset keuangan 

yang diklasifikasikan dalam kelompok tersedia untuk dijual. 

Sedangkan dalam ED PSAK No.110 hanya ada 2 klasifikasi yaitu 

sukuk ijarah yang diakui pada biaya perolehan atau diukur pada 

nilai wajar. 

Setelah pengakuan awal maka investasi sukuk ijarah diukur pada 

nilai wajar, selisih antara harga pasar dengan jumlah tercatat 
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diakui dalam laba-rugi (ED PSAK No.110, par.40). Nilai wajar 

investasi ditentukan dari harga pasar yang dipublikasikan.  

b) Penyajian 

Pendapatan investasi dan beban amortisasi biaya transaksi 

disajikan secara neto dalam laba rugi (ED PSAK No.110, par43). 

Pendapatan neto yaitu pendapatan dari cicilan ijarah setelah 

dikurangi biaya pokok (biaya penyusutan dan biaya 

pemeliharaan) 

c) Pengungkapan 

Segala hal yang perlu diungkapkan dalam investasi sukuk ijarah 

yaitu klasifikasi berdasarkan jumlah investasi, tujuan model 

usaha yang digunakan, jumlah investasi yang dapat 

direklasifikasi dan nilai wajar untuk investasi yang diukur pada 

biaya perolehan. Hal tersebut diperlukan untuk pengguna 

laporan keuangan dalam membuat pertimbangan dam 

mengambil keputusan. 

 

b. Peraturan Perlakuan Akuntansi Sukuk Ijarah (AAOIFI FAS No.17) 

Peraturan ini dikeluarkan oleh The Accounting and Auditing 

Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI). Lembaga 

tersebut didirikan pada tanggal 26 februari 1990 atas persetujuan 

asosiasi yang ditanda tangani oleh lembaga keuangan Islam di Aljazair. 

Tujuan dari pendirian lembaga ini yaitu mendukung implementasi 

standar keuangan dan membentuk standar keuangan yang 

bersangkutan. Negara yang sudah mengadopsi seluruhnya dari 

peraturan yang dikeluarkan AAOIFI yaitu Kingdom of Bahrain, Dubai 

International Financial Centre, Jordan, Lebanon, Qatar, Sudan dan 

Syria. Sedangkan negara yang menjadikan AAOIFI’standard sebagai 

panduan untuk membuat standar keuangan yaitu Australia, Indonesia, 

Malaysia, Pakistan, Kingdom of Saudi Arabia dan Afrika Selatan.      
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Peraturan AAOIFI No.17 belum membedakan perlakuan akuntansinya 

atas penerbit atau investor dan hanya menjelaskan perlakuan untuk 

investasi pada sukuk. Berikut merupakan penjelasan dari perlakuan 

akuntansi sukuk (AAOIFI FAS No.17 dalam Rahman, 2003): 

1. Klasifikasi Investasi 

Dalam AAOIFI FAS No.17 memberikan 3 klasifikasi atas sukuk 

yaitu trading purpose, available for sale dan held to maturity. Dasar 

AAOIFI dalam membedakan klasifikasi atas investasi sukuk yaitu 

berdasar panduan umum klasifikasi syariah atas komoditas 

pertukaran untuk tujuan zakat. Sebagai contoh Jurist of Maliki 

School (sekolah Islam berdasar mahzab Maliki) membedakan 

trading asset menjadi 3 yaitu aset yang bertujuan untuk transaksi jual 

beli, aset yang bertujuan untuk di dimiliki dan dijual dimasa akan 

datang dengan mencari keuntungan atas perbedaan harga aset masa 

kini dengan masa yang akan datang, aset yang bertujuan bukan 

untuk diperdagangkan dan hanya digunakan untuk kepentingan 

pribadi. Sedangkan dalam klasifikasi konvensinal atas investasi 

hanya membedakan menjadi 2 yaitu investasi jangka pendek dan 

jangka panjang.  

2. Pengakuan 

Menurut rekomendasi AAOIFI FAS No.17 pengakuan atas investasi 

sukuk saat tanggal akuisisi yaitu dikur senilai biaya perolehannya (at 

cost). Namun pada akhir periode, investasi sukuk yang masuk dalam 

klasifikasi investasi trading purpose dan available for sale diukur 

sebesar nilai wajarnya. Sedangkan keuntungan/kerugian yang belum 

terealisasi (unrealized gain/loss) yang dihasilkan dari penilaian 

kembali aset diakui dalam laporan laba rugi. 

Sedangkan keuntungan/kerugian yang belum terealisasi yang 

dihasilkan dari aktivitas penilaian kembali sebesar nilai wajar 

menurut AAOIFI FAS No.17 diakui didalam laporan posisi 

keuangan (neraca) dengan akun “investment fair value reserve”. 
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Akun tersebut akan menggambarkan nilai bersih keuntungan/atau 

kerugian saat akhir periode. Standar ini juga memuat ketentuan  jika 

ada kerugian yang belum trealisasi muncul akibat penilaian kembali 

pada nilai wajar maka nilai tersebut menjadi pengurang investment 

fair value reserve. 

Dalam kasus penerimaan deviden dari investasi berupa saham atau 

sukuk, AAOIFI FAS No.17 mengakui deviden tersebut dalam 

laporan laba rugi saat tanggal diumumkan pembagian deviden 

dibanding saat diterimanya kas. Hal tersebut mengindikasikan 

penggunaan dasar akrual dalam akuntansi untuk memastikan bahwa 

perusahan selaku investor mengakui pendapatan saat nilai tersebur 

terealisasi dengan dasar kontrak atau hak untuk mendapatkan 

deviden tersebut. penggunaan dasar akrual ini dibutuhkan untuk 

menggambarkan nilai wajar atau nilai sebenarnya dari pendapatan 

saat nilai tersebut terealisasi. 

3. Pengukuran 

Untuk investasi held to maturity diukur sebesar nilai historical cost 

nya kecuali ada penyesuaian didalam nilai investasi yang seharusnya 

diukur sebesar nilai wajar. Perbedaan yang terjadi dari hasil 

penyesuaian tersebut diakui didalam laporan laba rugi dan informasi 

yang berhubungan dengan nilai wajar kemudian diungkapkan dalam 

catatan laporan keuangan. Sedangkan untuk investasi held for 

trading dan available for sale menurut AAOIFI FAS No.17 diakui 

sebesar nilai wajarnya. Pengukuran sebesar nilai historical cost 

dilakukan untuk investasi yang sudah dimiliki lebih dari 1 periode 

keuangan bukan saat akuisisi investasi terjadi. 

Nilai wajar secara umum didefinisikan sebagai nilai atas instrumen 

keuangan yang dapat ditukarkan antara pihak yang berkeinginan 

dan mengetahui atas transaksi yang akan dilakukan dan tidak ada 

paksaan atau penjualan saat pihak yang menjual harus melikuidasi 

asetnya  (Rahman, 2003). Nilai kuotasi pasar, jika tersedia maka 
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dapat menjadi acuan nilai wajar. Namun sebagian besar instrumen 

keuangan dan termasuk sukuk (Islamic bonds), nilai kuotasi pasar 

kemungkinan tidak tersedia. Sehingga dalam kasus instrumen 

keuangan yang tidak memiliki nilai kuotasi pasar dapat menggunaka 

nilai kini (present value) atau teknik penilaian lainnya.  Penggunaan 

teknik penilaian selain nilai kuotasi pasar dapat mengakibatkan 

ketidakpastian  dan dapat berdampak signifikan atas asumpsi yang 

digunakan dan penilaian tersebut merupakan karakteristik resiko 

yang timbul atas instrumen keuangan dalam pasar modal. 

Ketidakpastian tersebut meliputi penggunaan discount rate, future 

cash flow, expected loss dan faktor lainnya. 

Penentuan nilai wajar untuk instrumen yang tidak memiliki nilai 

kuotasi pasar membutuhkan indikator dan ahli penilai yang objektif, 

sebagaimana konservatisme dalam proses penilaian. Objektivitas 

dalam penilaian Islam harus memberikan nilai yang relevan dan 

dapat diandalkan oleh pengguna laporan keuangan dalam membuat 

keputusan yang berguna. 

Dalam kasus instrumen keuangan held to maturity, AAOIFI FAS 17 

merekomendasikan historical cost dibanding nilai wajar karena 

ketidakpastian yang dihubungkan dengan penggunaan nilai wajar 

dalam instrumen keuangan pada pasar modal. Alasan lain 

penggunaan historical cost yaitu karena tidak ada niat untuk menjual 

instrumen keuangan yang dimilik sebelum jatuh tempo dan tidak ada 

kebutuhan yang berarti untuk menilai instrumen held to maturity 

pada akhir periode keuangan sebesar nilai wajar. 

AAOIFI FAS No.17 menentukan jika nilai keuntungan/kerugian 

yang dapat direalisasi yang dihasilkan dari penjualan investasi diukur 

sebesar nilai selisih antara nilai buku investasi dengan kas bersih 

yang dihasilkan dari penjualan investasi tersebut. Selain itu 

peraturan ini merekomendasikan untuk menentukan klasifikasi 

investasi secara terpisah sesuai jenis klasifikasi investasi (trading 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012



39 
 

Universitas Indonesia 

purpose, available for sale, held to maturity). Tujuan dari klasifikasi 

tersebut untuk menggambarkan keuntungan secara lebih baik dari 

setiap klasifikasi investasi yang berbeda. Rekomendasi ini juga 

penting bagi pengguna laporan keuangan untuk menentukan dan 

membandingkan keuntungan antara jenis investasi yang berbeda. 

4. Pengungkapan 

Ada persyaratan khusus dalam AAOIFI FAS No.17 dalam 

pengakuan investasi sukuk. Diantara persyaratan tersebut  

pengungkapan yang dilakukan oleh penerbit sukuk yaitu jika ada 

nilai yang material dalam penerbitan sukuk, nilai face value sukuk, 

nilai persentase sukuk dari setiap pihak yang menerbitkan dan jenis 

sukuk yang diterbitkan. Selain itu pihak yang menjamin sukuk serta 

sifat dari jaminan tersebut harus diungkapkan oleh penerbit sukuk. 

Pengungkapan yang berguna lainnya yaitu pengungkapan atas 

hubungan kontraktual antara penerbit dengan/atau manajer sukuk 

dan pemegang setiap sukuk. Pengungkapan tambahan yang 

berkaitan dengan investasi sukuk adalah persyaratan untuk 

mengungkapkan klasifikasi sukuk sesuai dengan jatuh tempo masa 

sukuk. 

Dari kesemua hal yang harus diungkapkan mengindikasikan 

kebutuhan bagi institusi Islam untuk lebih transparan dalam 

mengungkapan informasi keuangan yang berkaitan dengan investasi 

dalam sekuritas khususnya sukuk. Alasan yang mendasari hal 

tersebut yaitu untuk menyediakan informasi yang berguna bagi 

pengguna laporan keuangan agar dapat digunakan dalam membuat 

pertimbangan khususnya institusi yang bergerak dalam investasi 

sekuritas. Para pengguna yang diperkirakan membutuhkan informasi 

atas pengungkapan investasi sukuk tidak hanya sehubungan dengan  

resiko investasi dan pendapatan potensial (full disclosure) dari hasil 

investasi melainkan hubungan kontraktual dari pihak-pihak yang 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012



40 
 

Universitas Indonesia 

terlibat diharapkan dapat memenuhi persyaratan syariah (social 

accountability). 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Desain Penelitian 

Desain penelitian yang dilakukan atas penelitian ini menggunakan 

penelitian deskriptif kualitatif. A description study is undertaken in order to 

ascertain and be able to describe the characteristic of the variables of interest 

in a situation (Sekaran, 2010). Dengan kata lain penelitian deskriptif 

menjabarkan suatu permasalahan dan bukan bertujuan untuk membuktikan 

suatu teori. Karena merupakan sebuah penjabaran atas suatu 

permasalahan, penelitian ini dilakukan atas dasar sebuah permasalahan 

yang timbul akibat sebuah kebijakan atau tindakan akan hal tertentu. 

Kebijakan yang dimaksud yaitu peraturan yang dikeluarkan oleh Ikatan 

Akuntan Indonesia (IAI) berupa ED PSAK 110 mengenai akuntansi sukuk. 

Standar  tersebut dapat mempengaruhi perlakuan akuntansi sukuk yang 

dilakukan perusahaan  dalam menerbitkan maupun menginvestasikan 

sukuk.  

Kerangka kerja dari penelitian yang dilakukan menggunakan teknik 

wawancara dan  teknik dokumentasi yang keduanya merupakan teknik 

dalam penelitian kualitatif. Teknik tersebut dilakukan atas investasi sukuk 

ijarah yang dilakukan oleh Bank Syariah Mandiri. Penelitian yang dimaksud 

yaitu melakukan sebuah analisis komparatif antara perlakuan akuntansi 

yang dilakukan atas investasi sukuk ijarah oleh Bank Syariah Mandiri 

(sebelum berlakunya PSAK No.110) dengan ED PSAK NO. 110 sebelum 

diberlakukan mulai awal tahun 2012. Sehingga dalam Investasi yang telah 

dilakukan oleh Bank Syariah Mandiri sebelum PSAK NO. 110 

diberlakukan dapat dilihat perbedaan maupun kesesuaiannya dalam 

perlakuan akuntansinya. 
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3.2 Jenis dan Sumber Data 
Penelitian ini menggunakan jenis teknik pengumpulan data dengan 

wawancara dan dokumentasi. Teknik wawancara dilakukan dengan salah 

satu dasar pengertian “Whereas qualitative data obtained by interviewing 

individulas may help the understanding of phenomena at the explanatory 

stages of a study, quantitative data in terms of frequencies, or mean and 

standard deviation, become necessary for decriptive study” (Sekaran, 2010) 

dan teknik dokumentasi digunakan untuk mengumpulkan data dari sumber 

non insani, sumber ini terdiri dari dokumen dan rekaman (Lincoln dan 

Guba, 1985 dalam Suratno, 2010). Dari pernyataan tersebut penelitian ini 

menggunakan data kualitatif berupa hasil wawancara dengan salah satu 

staff accounting Bank Syariah Mandiri yang menjelaskan mengenai 

perlakuan akuntansi dalam penerbitan sukuk ijarah dan laporan keuangan 

tahunan yang berisi mengenai perlakuan akuntansi atas investasi sukuk 

ijarah sebelum PSAK NO. 110 diberlakukan. 

3.3 Metode Pengumpulan Data 
Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini berasal dari wawancara 

tidak terstruktur (unstructured interviews) yang dilakukan dengan tatap 

muka (face to face) antara peneliti dengan salah satu karyawan Bank 

Syariah Mandiri (Bapak Suhendar-Kepala Bagian Akuntansi). Data yang 

didapatkan merupakan jenis data primer karena didapatkan secara 

langsung dari sumber data yang dalam hal ini pihak yang berkaitan dalam 

penerbitan sukuk di Bank Syariah Mandiri. Selain wawancara penelitian ini 

juga menggunakan laporan keuangan tahun 2009 dan 2010 Bank Syariah 

Mandiri sebagai sumber data sekunder yang didapat dari website Bank 

Syariah Mandiri.  
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3.4 Unit Analisis Data 

Laporan keuangan 2010 dan 2009 yang didapatkan dari website Bank 

Syariah Mandiri dan hasil wawancara berupa rekaman suara. Kedua hal 

tersebut merupakan unit analisis data yang digunakan dalam penelitian ini. 

 

3.5 Teknik Analisis Data 
Teknik analisis  data dalam penelitian ini menggunakan analisis 

deskriptif kualitatif, yaitu melalui data yang didapatkan dianalisis secara 

komparatif antara perlakuan akuntansi investasi sukuk BSM sebelum 

penggunaan PSAK No.110 dengan ketentuan ED PSAK No.110, apakah 

ada perbedaan dan kesesuaian diantara keduanya. 

Berikut merupakan langkah-langkah dalam penelitian ini, yaitu: 

1. Mengumpulkan data berupa laporan keuangan perusahaan dalam hal 

ini Bank Syariah Mandiri dan wawancara langsung salah satu karyawan 

BSM selaku investor sukuk ijarah serta dokumen pendukung seperti 

laporan pembagian hasil keuntungan sukuk ijarah selama periode 

tertentu. 

2. Menganalisis perlakuan akuntansi transaksi sukuk ijarah yang 

dilakukan oleh perusahaan (BSM). 

3. Melakukan analisis komparatif atas transaksi dalam investasi sukuk 

ijarah yang dilakukan oleh Bank syariah Mandiri apakah telah sesuai 

dengan PSAK NO. 110. 

4. Memberikan kesimpulan atas perlakuan akuntansi yang dilakukan oleh 

Bank Syariah Mandiri serta kesimpulan umum pada investasi pada 

sukuk ijarah sebelum berlakunya PSAK 110. 

 

3.6 Profil Perusahaan 

     Berdiri pada tahun 2009, Bank Syariah Mandiri merupakan hasil 

konsolidasi Bank Mandiri yang membentuk Tim Pengembangan Perbankan 

Syariah. Melalui pemberlakuan UU No. 10 tahun 1998 tentang perbankan 

oleh Pemerintah, Bank Mandiri meresponnya dengan membentuk tim yang 
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bertujuan untuk mengembangkan layanan perbankan syariah. yang 

memberikan peluang bank umum untuk melayani transaksi syariah. 

      Bank Susila Bakti merupakan bank konvensional yang kemudian 

dikonversi menjadi Bank Syariah Mandiri. Kemudian perubahan nama dan 

layanan menjadi syariah disetujui dengan Akta Notaris: Sutjipto. SH. No. 23 

tanggal 8 september 2009. Selain akta notaris bank BSB dikukuhkan 

menjadi bank syariah dengan SK Gubernur BI No. 1/24/KEP.BI/1999, 25 

Oktober 1999. Selanjutnya melalui SK Deputi Gubernur Senior BI No. 

1/1/KEP.DG/1999 yang menyetujui perubahan nama menjadi PT. Bank 

Syariah Mandiri. 

     Bank syariah memiliki layanan pembiayaan berupa pembiayaan umrah 

dan haji, pembiayaan kendaraan bermotor, pembiayaan rumah dan lain-

lain. Sedangkan dalam pelayanan jasa investasi BSM menjual agen Sukuk 

Berharga Ritel Negara (SBSN). Sukuk yang ditawarkan BSM ada 2 seri 

yang berbeda yaitu Sukuk Negara Ritel Seri SR-001 dan Sukuk Negara 

Ritel Seri SR-002. Perbedaan yang terlihat yaitu besaran nilai kupon, pada 

seri SR-001 sebesar 12% sedangkan pada seri-002 sebesar 8.7%. 

Sebelumnya BSM telah menerbitkan sukuk mudharabah pada tahun 2003 

setelah Indosat menerbitkan sukuk mudharabah pada tahun 2002 (Roikhan, 

2009).   
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BAB IV 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Analisis Hasil Wawancara Dengan PSAK No.110 

Analisis dilakukan atas hasil penelusuran perlakuan akuntansi atas 

investasi pada sukuk ijarah yang dilakukan oleh Bank Syariah Mandiri atas 

data kualitatif bersumber dari hasil wawancara tidak terstruktur dan face to 

face dengan karyawan bagian akuntansi (Bapak Suhendar-Kepala Bagian 

Akuntansi). Pertanyaan dibuat sesuai dengan ketentuan yang telah diatur 

dalam ED PSAK 110 mengenai akuntansi sukuk. 

a. Jenis Investasi Sukuk 

Dasar teori pertanyaan pertama yaitu ruang lingkup ED PSAK 110 

paragraf 2 yang menyebutkan “pernyataan ini diterapkan untuk entitas 

yang melakukan transaksi sukuk ijarah dan sukuk mudharabah, baik 

sebagai penerbit maupun investor sukuk”. Pertanyaan pertama: Apakah 

jenis sukuk yang diinvestasikan BSM? 

“Sukuk ijarah” 

Jika dilihat dari laporan keuangan BSM tahun 2010, BSM berinvestasi 

pada 2 jenis sukuk yang berbeda. Sukuk yang pertama yaitu sukuk 

korporasi (obligasi syariah perusahaan) senilai Rp.953.000.000.000 dan 

sukuk SBSN Rp.1.055.000.000.000 (Lampiran 1).  

b. Klasifikasi Investasi (Berdasar Jenis Kategori Investasi) 

Dasar teori pertanyaan kedua yaitu klasifikasi yang digunakan menurut 

klasifikasi investasi dalam ED PSAK No.110 paragraf 35 “sebelum 

pengakuan awal, entitas menentukan klasifikasi investasi pada sukuk ijarah 

dan sukuk mudharabah sebagai diukur pada biaya perolehan atau diukur 

pada nilai wajar”Pertanyaan kedua:Apakah klasifikasi sukuk dalam 

investasi pada Bank Syariah Mandiri? 

“Ada 2 klasifikasi sukuk di BSM, held to maturity (HTM) dan available 

for sale (AFS)” 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012



46 
 

Universitas Indonesia 
 

Jawaban tersebut mengindikasikan bahwa Bank Syariah Mandiri sebagai 

investor sukuk ijarah masih menggunakan PSAK No.55 (revisi 2006) 

dalam mengklasifikasikan jenis sukuk seperti instrumen keuangan 

konvensional (obligasi).PSAK No.55 (revisi 2006) menyebutkan ada 4 

kategori instrumen keuangan yaitu aset keuangan atau kewajiban yang 

diukur pada nilai wajar melalui laporan laba rugi (trading), investasi yang 

dimiliki hingga jatuh tempo (held to maturity), pinjaman yang diberikan 

dan piutang dan yang terakhir yaitu aset keuangan yang diklasifikasikan 

dalam kelompok tersedia untuk dijual(available for sale). Penggunaan 

PSAK No. 55 (revisi 2006) kurang sesuai dengan prinsip syariah karena 

masih menggunakan metode suku bunga efektif terkait dengan pengakuan 

dan pengukuran untuk menghitung biaya perolehan dan untuk 

mengalokasikan pendapatan bunga (PSAK No.55, 2006). Selain itu bila 

mengacu pada ED PSAK No. 110 pernyataan atas klasifikasi investasi 

pada sukuk yaitu “sebelum pengakuan awal, entitas menentukan klasifikasi 

investasi pada sukuk ijarah dan sukuk mudharabah sebagai diukur pada 

biaya perolehan atau diukur pada nilai wajar” (par. 35). Pernyataan 

tersebut menunjukkan perbedaan yang mendasar antara PSAK 55 dengan 

ED PSAK 110 dalam pengklasifikasian investasi. 

c. Klasifikasi Investasi (Berdasarkan Model Usaha) 

Dasar teori dari pertanyaan ketiga yaitu ED PSAK No.110 paragraf 

36“investasi diklasifikasikan sebagai diukur pada biaya perolehan jika: (a) 

investasi tersebut dimiliki dalam suatu model usaha yang bertujuan utama 

untuk memperoleh arus kas kontraktual dan (b) persyaratan kontraktual 

menetukan tanggal tertentu pembayaran pokok dan/ atau 

hasilnya”.Pertanyaan ketiga: Apabila pengukuran dan pengakuan sebesar 

biaya perolehan maka model usaha apakah yang digunakan oleh BSM? 

“Untuk memperoleh arus kas kontraktual” 

Jika BSM menggunakan model usaha untuk memperoleh arus kas 

kontraktual investasi yang dilakukan oleh BSM dengan sukuk ijarahnya 

sudah sesuai dengan ketentuan ED PSAK 110 paragraf 36 (a) yang 

menyebutkan “investasi yang diklasifikasikan sebagai diukur pada biaya 
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perolehan jika investasi tersebut dimiliki dalam suatu model usaha yang 

bertujuan utama untuk memperoleh arus kas kontraktual”. Dijelaskan 

kembali dalam paragraf 37 bahwa arus kas kontraktual yang dimaksud 

yaitu arus kas ujrah ijarah dan pokok dari sukuk ijarah. Kontraktual yang 

dimaksud apabila perjanjian tersebut tidak dilakukan oleh pihak penerbit 

untuk membayarkan cicilan ijarah sesuai dengan tanggal yang ditentukan 

maka hal tersebut dapat dipaksakan secara hukum. 

d. Pengakuan dan Pengukuran 

Dasar teori dari pertanyaan yaitu apabila ada selisih antara biaya 

perolehan dengan biaya nominal diamortisasi secara garis lurus sebagai 

beban investasi.Pertanyaan keempat: Bagaimana pencatatan selisih nilai 

nominal sukuk dengan biaya perolehan pada BSM? 

“Kalau HTM langsung diamortisasi, kalau yang AFS masuk dalam 

equity” 

Dalam hal ini  pencatatan selisih antara nilai nominal dengan biaya 

perolehan dalam investasi dimiliki hingga jatuh tempo (held to maturity) 

tidak ada perbedaan dengan ED PSAK 110 dan jika ada nilai selisih 

antara nilai nominal dengan biaya perolehan dalam investasi HTM maka 

nilai tersebut diamortisasi sesuai dengan masa ijarah hingga jatuh tempo. 

Nilai nominal merupakan nilai sukuk setelah   Sedangkan untuk klasifikasi 

investasi tersedia untuk dijual (AFS) terdapat perbedaan karena nilai yang 

digunakan bukan diukur pada biaya perolehan melainkan diukur sebesar 

nilai wajarnya, jika dalam PSAK 55 menyebutkan keuntungan atau 

kerugian yang belum direalisasi akibat kenaikan atau penurunan nilai 

wajar  diakui dan disajikan sebagai komponen ekuitas namun dalam 

ketentuan transisi ED PSAK No. 110 menyebutkan keuntungan atau 

kerugian yang belum direalisasi akibat kenaikan atau penurunan nilai 

wajar yang sebelumnya diakui di ekuitas menurut ED PSAK No.110 

direklasifikasi ke saldo laba.. 

Selain kesesuaian perlakuan akuntansi oleh BSM atas investasi sukuk 

ijarah, pertanyaan selanjutnya menanyakan tentang kesesuaian bagi hasil 
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yang diterima BSM selaku investor apakah menggunakan sistem kupon 

seperti obligasi syariah ak Suhendar menjawab: 

“iya pakai sistem kupon” 

Dari jawaban tersebut memberikan kenyataan bahwa BSM masih 

menggunakan sistem kupon. Kupon yang dimaksud yaitu pembayaran 

cicilan ijarah hingga masa waktu sukuk tersebut jatuh tempo apakah acuan 

yang digunakan dalam pembagian keuntungan masih menggunakan suku 

bunga atau tidak, lalu Pak Suhendar mengatakan bahwa: 

“Menggunakan fixed rate dari yang ditentukan pemerintah” 

Berdasarkan 2 jawaban tersebut dalam penerbitan sukuk yang dilakukan 

oleh pemerintah melalui SBSN sistem kupon yang menggunakan acuan 

atau benchmark dari Libor atau US treasury (Tanya Jawab, 2010). 

Meskipun yang menjadi acuan dalam penetuan tarif kupon masih 

menggunakan dasar LIBOR atau US treasury yang pada dasarnya 

merupakan suku bunga, tetapi dalam pembayaran cicilan ijarah sifatnya 

tetap setiap bulannya dan bukan atas bagi hasil dari keuntungan 

melainkan pembayaran atas pemanfaatan aset yang digunakan.  

Dasar teori dari pertanyaan selanjutnya yaitu apabila investasi sukuk 

ijarah diukur pada nilai wajar maka selisih dengan nilai tercatatnya diakui 

dalam laporan laba rugi. Kemudian pertanyaan yang diajukan yaitu 

bagaimana penilaian atas investasi yang diukur pada nilai wajar pada 

BSM? 

“untuk yang fair value hanya yang AFS aja di tempat kita, ” 

Yang kemudian saya lanjutkan dengan pertanyaan, “berarti ada 

penilaiannya sendiri pak?”. Oleh pihak BSM melalui Bapak suhendar 

memberikan jawaban bahwa: 

 “ada, pake nilai kuotasi tiap bulannya” 

Dalam jawaban tersebut nilai kuotasi menjadi sebuah pernyataan atas 

permintaan tanggapan dalam ED PSAK 110 yang memberikan pernyataan 

atas persetujuan untuk menggunakan nilai kuotasi pasar aktif, nilai wajar 

dari transaksi terkini atau nilai wajar atas instrumen keuangan sejenis. 

Dengan penggunaan nilai kuotasi pada pasar aktif menunjukkan bahwa di 
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indonesia investasi pada sukuk telah berkembang dengan pesat karena 

sudah ada nilai yang dikuotasi pada pasar modal khususnya instrumen 

keuangan sukuk. 

Dari beberapa pertanyaan yang diajukan terdapat ketidaksesuaian dengan 

ED PSAK No.110 yang akan diberlakukan awal tahun 2012. 

Ketidaksesuaian yang didapat yaitu acuan atas tarif bagi hasil yang masih 

mengacu pada LIBOR dan US Treasury dimana hal tersebut merupakan 

suku bunga efektif pada negara inggris dan amerikamerupakan larangan 

yang jelas seperti disebutkan dalam surat Al-Baqarah ayat 275 yang 

berbunyi “...padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan 

mengharamkan riba...” acuan terbaik atas tarif bagi hasil dalam 

pembayaran cicilan ijarah adalah nilai emas atau perak seperti jaman Nabi 

SAW. Karena jika dalam akad ijarah masih menggunakan fixed rate 

berupa suku bunga maka akan ada resiko suku bunga (Nurkholis, 2011). 

Resiko suku bunga yaitu apabila suku bunga naik maka investor kurang 

meminati investasi pada sukuk ijarah karena kemampuan penerbit untuk 

membayar cicilan ijarah akan berkurang. BSM sebagai investor dalam 

SBSN tidak melakukan perubahan mengenai tarif yang diberlakukan oleh 

pemerintah karena BSM hanya sebagai penerima pembayaran cicilan 

ijarah oleh Pemerintah. 

 

4.2 Analisis Laporan Keuangan dengan Ketentuan ED PSAK 110& 
AAOIFI FAS No.17 

a. Melalui Ketentuan Peraturan Perlakuan Akuntansi  ED PSAK No.110 

Analisis ini dilakukan dengan membandingkan kesesuaian perlakuan 

akuntansi investasi sukuk ijarah pada laporan keuangan BSM tahun 2009 

dan tahun 2010 dengan ED PSAK No.110. Analisis dilakukan atas laporan 

keuangan dengan tahun yang berbeda karena terdapat perbedaan 

pengakuan nilai investasi. Kesesuaian terhadap ED PSAK No.110 dilihat 

dari 4 perlakuan akuntansi yaitu pengakuan, pengukuran, penyajian dan 

pengungkapan. Penggunaan ketentuan ED PSAK No.110 dikarenakan 
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belum adanya peraturan khusus di Indonesia yang mengatur perlakuan 

akuntansi atas akuntansi sukuk baik bagi penerbit maupun investor. 

1. Pengakuan dan Pengukuran 

Analisis pertama yang dilakukan yaitu pengakuan dan pengukuran 

atas nilai sukuk pada awal penerbitan sukuk terjadi. Dalam hal ini 

BSM pada tahun 2009 menginvestasikan dananya pada sukuk ke 

dalam 3 klasifikasi instrumen keuangan yang berbeda yaitu dimiliki 

hingga jatuh tempo(held to maturity) berupa sukuk korporasi dan 

SBSN, tersedia untuk dijual(available for sale) berupa sukuk 

korporasi dan nilai wajar melalui laporan laba rugi berupa sukuk 

ritel. Ketentuan dalam ED PSAK No.110 menyebutkan entitas 

(BSM) mengakui nilai investasi sukuk ijarah sebesar harga 

perolehan (par.33). Pengakuan atas harga perolehan yang 

dimaksud yaitu diukur sebesar biaya perolehannya termasuk biaya 

transaksi (par.34).Dalam laporan keuangan BSM tahun 2010, nilai 

sukuk korporasi dan SBSN diakui sebesar nilai nominalnya karena 

pada tahun 2010 tidak ada investasi sukuk yang terjadi melainkan 

dari investasi sukuk dari tahun-tahun sebelumnya (Lampiran 

1).Namun pada tahun 2009 BSM mengakui nilai investasi sukuk 

dalam setiap klasifikasinya (held to maturity, available for sale, nilai 

wajar yang disajikan dalam laporan keuangan (trading)) sebesar 

nilai perolehannya karena pada tahun tersebut BSM memulai 

untuk melakukan investasi sukuk tetapi biaya transaksi atas 

investasi sukuk tidak dapat diketahui sehingga belum dapat 

diketahui berapa nilai biaya transaksi yang dapat diamortisasi 

(Lampiran 2). 

2. Klasifikasi dan Reklasifikasi Investasi 

Sebelum pengakuan awal ED PSAK No.110 mengatur mengenai 

klasifikasi investasi yang diukur pada biaya perolehan atau nilai 

wajar (par. 35). Seperti dibahas sebelumnya BSM 

mengklasifikasikan investasi pada sukuk menjadi 3 yaitu dimiliki 
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hingga jatuh tempo (held to maturity), tersedia untuk dijual 

(available for sale)dan nilai wajar melalui laporan laba rugi dimana 

pengklasifikasian seperti ini merupakan klasifkasi instrumen 

keuangan pada PSAK No.55 (revisi 2006). Jadi atas klasifikasi 

investasi sukuk yang dilakukan oleh BSM tidak sesuai dengan 

ketentuan ED PSAK No.110 karena hanya membedakan klasifikasi 

sukuk menjadi 2 yaitu biaya perolehan atau nilai wajar.  

Selain pengklasifikasian atas biaya perolehan dan nilai wajar, bila 

perusahaan mengakui nilai sukuk sebesar biaya perolehan maka hal 

yang perlu diperhatikan yaitu  model usaha yang digunakan oleh 

entitas (BSM) apakah model usaha yang digunakan bertujuan 

untuk memperoleh arus kas kontraktual atau tidak (par.36 (a)).  

BSM tidak mencantumkan keterangan atas model usaha yang 

digunakan dalam laporan keuangan, tetapi bila dilihat dari praktek 

yang dilakukan BSM dalam berinvestasi sukuk SBSN dapat 

disimpulkan BSM menggunakan model usaha yang bertujuan untuk 

memperoleh arus kas kontraktual yang berasal dari pembayaran 

ujrah (imbalan ijarah) oleh Pemerintah yang dijamin 

pembayarannya oleh undang-undang no 19 tahun 2008. Tidak ada 

reklasifikasi yang dilakukan BSM untuk investasi pada sukuk 

sehingga tidak perlu adanya penjelasan mengenai konsistensi 

penggunaan model usaha yang digunakan. 

3. Setelah Pengakuan Awal 

Setelah pengakuan awal apabila investasi yang dilakukan diukur 

pada nilai wajar maka selisih antara harga pasar dengan nilai 

tercatat diakui dalam laporan rugi laba (par.40). Nilai wajar pada 

laporan keuangan BSM tahun 2010 merupakan hasil penjumlahan 

antara nilai nominal investasi dengan saldo laba yang belum 

diamortisasi.  

4. Penyajian  
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Berikutnya yaitu penyajian pendapatan investasi berupa ujrah dan 

beban amortisasi biaya transaksi dalam laporan laba rugi (par. 46). 

Dalam laporan keuangan BSM, pendapatan investasi tidak dicatat 

dalam laporan laba rugi seperti ketentuan ED PSAK No.110 

melainkan dicatat dalam laporan rekonsiliasi pendapatan dan bagi 

hasil (Lampiran 1& 2). Pencatatan pendapatan dalam laporan 

rekonsiliasi pendapatan dan bagi hasil yang dilakukan oleh BSM 

mengacu pada PSAK syariah No.101 mengenai penyajian laporan 

keuangan syariah (lampiran 1). 

5. Pengungkapan 

Pengungkapan dilakukan atas klasifikasi investasi berdasar jumlah 

investasi, tujuan model usaha yang digunakan, jumlah investasi 

yang direklasifikasi, nilai wajar untuk investasi yang diukur pada 

biaya perolehan (par.44). 3 dari 4 ketentuan pengungkapan sudah 

dijelaskan sedangkan pengungkapan atas jumlah investasi yang 

direkalisifikasi disajikan dalam laporan perubahan ekuitas. 

Reklasifikasi investasi sukuk tidak dilakuakan oleh BSM namun 

reklasifikasi dilakukan oleh BSM atas penambahan modal saham 

sebesar 100.000.000.000 (Lampiran 1). 

Untuk penjelasan yang lebih sederhana dapat dilihat dalam tabel 

perbandingan antara perlakuan akuntansi menurut ED PSAK 110 dengan 

praktek yang dilakukan oleh BSM sebagai investor. Tabel perbandingan 

dari setiap pembahasan dapat dilihat dalam lampiran5&6. 

b. Melalui Ketentuan Peraturan Perlakuan Akuntansi AAOIFI FAS 

No.17 

Peraturan yang dikeluarkan oleh AAOIFI ini memberikan 

ketentuan dalam perlakuan akuntansi investasi pada sukuk atau 

obligasi syariah. Analisis komparatif antara laporan keuangan BSM 

dengan AAOIFI FAS No.17 merupakan analisis tambahan untuk 

membandingkan antara perlakuan akuntansi internasional dengan 

perlakuan akuntansi di Indonesia walaupun dalam prakteknya IAI 
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sebagai lembaga yang menerbitkan PSAK syariah masih mengacu 

pada standar yang dikeluarkan oleh AAOIFI. 

1. Klasifikasi Investasi 

BSM dalam catatan atas laporan keuangan menklasifikasikan 

investasi Sukuk menjadi 3 menurut peraturan PSAK No. 55 yaitu 

dimiliki hingga jatuh tempo (held to maturity), tersedia untuk 

dijual (available for sale) dan nilai wajar melalui laporan laba 

rugi. Tidak ada perbedaan dengan ketentuan klasifikasi investasi 

menurut AAOIFI FAS No.17 (AAOIFI dalam Abdul Rahman, 

2003) hanya saja berbeda nama pada klasifikasi trading purpose 

dengan nilai wajar melalui laporan laba rugi yang inti dari 

kegiatan investasi tersebut sama yaitu menjual efek yang diukur 

pada nilai wajar melalui laporan laba rugi, perbedaan antara 

harga jual dengan harga perolehan diakui sebagai keuntungan 

atau kerugian penjualan pada periode dimana efek (investasi) 

tersebut dijual. Sukuk yang masuk dalam klasifikasi nilai wajar 

melalui laporan laba rugi BSM yaitu sukuk ritel yang dikeluarkan 

oleh pemerintah. Tidak ada penjelasan lebih lanjut dalam laporan 

keuangan BSM mengenai seri yang diinvestasikan dalam sukuk 

ritel. 

Klasifikasi ini bertujuan untuk memberikan gambaran yang lebih 

baik bagi pengguna laporan keuangan dalam melihat keuntungan 

yang dihasilkan dari setiap klasifikasi yang berbeda. Sehingga 

pengguna laporan keuangan dapat memberikan pertimbangan 

atau penilaian atas investasi yang dilakukan pada sebuah entitas. 

2. Pengakuan  

Pada awal mula investasi menurut AAOIFI FAS No.17 investasi 

sukuk diakui sebesar harga perolehannya (AAOIFI, dalam 

Rahman, 2003). Pengakuan nilai investasi menurut AAOIFI 

telah diikuti oleh BSM dalam prakteknya yaitu mengakui nilai 

investasi sukuk ijarah sebesar harga perolehannya pada 
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pengakuan awal investasi. Nilai investasi sukuk BSM yang masuk 

dalam klasifikasi dimiliki hingga jatuh tempo (held to 

maturity)diakui sebesar harga perolehannya sedangkan untuk 

investasi tersedia untuk dijual dan nilai wajar melalui laporan 

laba rugi diakui sebesar nilai wajarnya (lampiran 1). Melalui 

pernyataan tersebut tidak ada perbedaan dengan ketentuan 

AAOIFI FAS No.17 yang mengakui sebesar harga perolehan 

bagi investasi held to maturity dan mengakui sebesar nilai 

wajarnya pada investasi trading purpose dengan available for 

salepada saat pengakuan awal investasi (tahun 2009)hal tersebut 

dapat dilihat dalam lampiran 2 mengenai investasi efek/surat 

berharga (AAOIFI FAS No.17, dalam Abdul Rahman, 2003). 

Untuk pembagian imbal hasil atau BSM menyebutnya dalam 

catatan laporan keuangan sebagai pendapatan usaha lainnya 

diakui secara akrual (accrual basis)(lampiran 1). Hal ini telah 

sesuai dengan ketentuan AAOIFI yang menggunakan dasar 

akrual dalam mengakui pendapatan usaha berupa deviden 

(AAOIFI dalam Abdul Rahman, 2003). Pengakuan pendapatan 

deviden atas dasar akrual yang dilakukan oleh BSM telah sesuai 

dengan PSAK 101 mengenai penyajian laporan akuntansi syariah 

bahwa komponen laporan rekonsiliasi pendapatan dan bagi hasil 

merupakan rekonsiliasi antara pendapatan bank yang 

menggunakan dasar akrual (accrual basis) dan dengan 

pendapatan dibagi hasilkan kepada pemilik dana yang 

menggunakan dasar kas (cash basis). 

 

3. Pengukuran 

BSM dalam perlakuan akuntansi atas pengukuran investasi sukuk 

menyajikan 2 perlakuan yang berbeda yaitu nilai sukuk diukur 

sebesar nilai nominal untuk semua jenis investasi dan diukur 

sebesar nilai wajarnya yang terdiri dai nilai wajar lancar dengan 
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nilai wajar macet yang kemudian kedua nilai tersebut 

dijumlahkan (lampiran 1). Ketentuan dalam AAOIFI FAS No.17 

mengukur nilai investasi sukuk yang dimiliki sebesar historical 

cost nya yang berarti hal ini masih mengacu pada nilai saat 

akuisisi investasi tersebut (Rahman, 2003).  

Investasi held to maturity tidak perlu menggunakan penilaian 

wajar  karena tujuan dari kepemilikan aset menurut jatuh 

temponya karena investasi ini tidak diperuntukkan dijual tetapi 

dimiliki hingga jatuh tempo sehingga tidak ada kebutuhan bagi 

perusahaan untuk menilai investasi held to maturitysebesar nilai 

wajar pada akhir periode keuangan. Dalam perbandingan ini nilai 

historical cost yang ditentukan oleh AAOIFI memiliki makna 

yang sama dengan harga perolehan saat awal akuisisi investasi 

yang diukur oleh BSM karena dasar penggunaanya yaitu investasi 

telah dimiliki lebih dari 1 periode keuangan. Karena saat 

investasi diakuisisi nilai tersebut sebesar at cost atau harga 

perolehan yang merupakan nilai yang sama seperti historical cost 

pada periode keuangan masa mendatang sehingga belum perlu 

ada penyesuaian terhadap nilai wajar investasi. Namun jika nilai 

investasi yang sebelumnya diukur sebesar harga perolehannya 

kemudian ada penyesuaian terhadap nilai wajar maka selisih 

antara harga perolehan dengan nilai wajar harus dicatat dalam 

laporan laba rugi. 

4. Pengungkapan 

Menurut ketentuan AAOIFI FAS No.17 pengungkapan yang 

harus dilakukan oleh investor meliputi nilai material dari suatu 

aktivitas investasi, face value investasi sukuk, nilai persentase dari 

setiap pihak yang menerbitkan dan jenis sukuk yang 

diterbitkan.Selain itu pihak yang menjamin sukuk serta sifat dari 

jaminan tersebut harus diungkapkan oleh penerbit sukuk. 

Pengungkapan yang berguna lainnya yaitu pengungkapan atas 
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hubungan kontraktual antara penerbit dengan/atau manajer 

sukuk dan pemegang setiap sukuk. Pengungkapan tambahan 

yang berkaitan dengan investasi sukuk adalah persyaratan untuk 

mengungkapkan klasifikasi sukuk sesuai dengan jatuh tempo 

masa sukuk. Pengungkapan yang dilaporkan oleh BSM sudah 

mencakup kesemuanya dalam catatan atas laporan keuangan 

meliputi dasar penyusunan laporan keuangan, transaksi dengan 

pihak-pihak yang memiliki hubungan istimewa, penyisihan aset 

produktif, aset non produktif, serta estimasi kerugian komitmen 

dan kontijensi (materialisme) dan lain-lain.  

Kesemua pengungkapan yang dilakukan oleh BSM bertujuan 

untuk menjaga transparansi dalam pengungkapan informasi yang 

relevan atas investasi pada sekuritas khususnya sukuk. Hal 

tersebut menyediakan pengguna laporan keuangan untuk 

mengambil pertimbangan atas keputusan penting dari informasi 

yang sudah diungkapkan. 
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BAB V 

KESIMPULAN 

5.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perlakuan akuntansi 

investor sukuk ijarah dengan ED PSAK No.110. Analisis dilakukan atas 

hasil wawancara melalui pihak karyawan Bank Syariah Mandiri mengenai 

perlakuan akuntansi investasi sukuk ijarah dan menelaah secara langsung 

laporan keuangan tahun 2009 dan 2010 yang menyangkut perlakuan 

akuntansi pada Bank Syariah Mandiri. Hasil dari wawancara dan 

penelaahan laporan keuangan kemudian dibandingkan kesesuaian dengan 

perlakuan akuntansi investor sukuk ijarah dalam peraturan ED PSAK No. 

110 dengan menggunakan analisis komparatif. Dari hasil analisis atas 

wawancara dan laporan keuangan maka dapat ditarik kesimpulan sebagai 

berikut: 

1. BSM  masih banyak mengacu pada standar akuntansi keuangan 

konvensional  seperti dalam mengklasifikasikan instrumen keuangan 

sukuk menggunakan peraturan PSAK No.55. Perbedaan berikutnya 

yaitu mengenai penyajian pendapatan investasi jika BSM menyajikan 

pendapatan tersebut dalam lapran rekonsiliasi pendapatan dan bagi 

hasil sedangkan menurut ED PSAK No.110 pendapatan investasi 

disajikan dalam laporan laba rugi. Perbedaan tersebut terjadi akibat 

tidak adanya peraturan khusus mengenai standar akuntansi sukuk 

secara tunggal serta terintegrasi secara menyeluruh. Jika dalam PSAK 

101 mengenai penyajian laporan keuangan menunjukkan apabila 

terdapat pendapatan yang dihasilkan dari suatu investasi disajikan 

dalam laporan rekonsilisasi pendapatan dan bagi hasil sedangkan 

menurut ED PSAK 110 menginginkan penyajian pendapatan investasi 

masuk dalam laporan laba rugi. Hal ini menunjukkan adanya 

ketidakpaduan antara peraturan yang dikeluarkan oleh IAI antara satu 

dengan yang lain. Untuk itu Pemerintah melalui Bapepam atau badan 

regulator Pemerintah yang lain dan akuntan melalui IAI dapat 
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membentuk sebuah standar akuntansi yang dapat mengakomodasi 

kebutuhan penerbit maupun investor akan standar akuntansi sukuk itu 

sendiri. 

2.  Selain itu penggunaan nilai wajar yang dilakukan oleh BSM sudah 

menggunakan nilai pasar yang dikuotasi. Nilai kuotasi didapat dari nilai 

sukuk yang telah beredar di Indonesia. Dengan adanya nilai kuotasi di 

Indonesia mengindikasikan perkembangan sukuk di Indonesia sudah 

memiliki aturan yang jelas dalam penilaian sukuk. Penilaian sukuk 

berdasarkan nilai kuotasi dipasar diharapkan dapat memberikan 

informasi yang relevan bagi penerbit maupun investor dalam 

mengambil keputusan.  

3. Walaupun dalam prakteknya kupon yang didapat oleh BSM yang 

berasal dari investasi sukuk Pemerintah masih menggunakan tarif suku 

bunga yang dikeluarkan oleh LIBOR atau US treasury, tetapi 

dikarenakan untuk pembayaran tetap atas cicilan ijarah berupa 

fee/margin/hasil atas dasar penggunaan manfaat aset atau proyek. Jadi 

pembayaran tetap yang dilakukan oleh Pemerintah kepada BSM 

menggunakan fixed rate coupon setiap bulannya bukan atas dasar 

perkalian dari nilai pokok underlying asset namun dari penggunaan 

manfaat atas underlying aset yang bersangkutan. 

4.  Jika dilihat dari kendala yang disebutkan dari penelitian Heru 

Sudarsono (2007) dalam Manan (2008) yang menyebutkan bahwa 

masyarakat dalam menyimpan dananya cenderung didasarkan atas 

pertimbangan pragmatis. Dalam hal ini masyarakat ataupun perusahaan 

seperti BSM yang bertindak sebagai konsumen atau investor produk 

syariah untuk menyimpan atau menginvestasikan dana mereka secara 

praktisnya hanya untuk mendapatkan sebuah keuntungan tanpa 

mementingkan syariah islam yang berlaku. Karena sekalipun posisi 

BSM sebagai investor yang menggunakan label syariah dalam 

mengelola dana dari nasabah mekanisme kerja dari BSM secara prinsip 

logika ekonominya masih mengarah pada ekonomi konvensional hal itu 
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dapat dilihat selama BSM tidak mengalami kerugian yang besar BSM 

tidak akan mempermasalahkan perbedaan dengan ekonomi 

konvensional. Tetapi dilain sisi masyarakat yang cenderung untuk 

mematuhi syariah Islam akan mempertimbangkan untuk 

menginvestasikan dananya dalam produk syariah karena adanya 

perbedaan dalam dengan aturan syariah islam yang berlaku dalam hal 

ini melalui ED PSAK 110.  

5.2 Saran 
Melalui penelitian ini ada beberapa saran untuk peneliti berikutnya jika 

ingin mengembangkan penelitian lebih lanjut. Saran atas penelitian ini  

yaitu sebagai berikut: 

a. Sebaiknya dalam melakukan wawancara tidak hanya bersumber pada 

satu perusahaan sehingga dapat dibandingkan antara perlakuan 

akuntasi perusahaan yang satu dengan yang kain dalam masalah 

investasi pada sukuk ijarah. 

b. Perbandingan kesesuaian perlakuan akuntansi atas investasi sukuk 

ijarah dapat dilakukan dari tahun ketahun melalui laporan keuangan 

tahunan. 

c. Lebih baik menggunakan kuesioner dalam mengumpulkan data bagi 

karyawan yang mengetahui adanya peraturan mengenai perlakuan 

akuntansi investasi pada sukuk ijarah. 

 

5.3 Keterbatasan Penelitian 
Dalam melakukan penelitian ini penulis menadapatkan beberapa 

keterbatasan dalam melakukan penelitian. Keterbatasan tersebut yaitu 

dalam melakukan analisis data, sebagai berikut:  

1. Wawancara hanya dilakukan pada satu perusahaan yaitu Bank Syariah 

Mandiri. 

2. Perbandingan pada laporan keuangan hanya terbatas tahun 2009 dan 

2010. 
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3. Penelitian tidak menggunakan kuesioner terhadap pemahan akuntan 

pada perusahaan yang bersangkutan jika ada peraturan mengenai 

perlakuan akuntansi sukuk (ED PSAK No.110). 

4. Penelitian belum mengacu pada PSAK No.110 yang  berlaku pada 

tahun 2012. 
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Lampiran 4 

 Lessee (musta’jir) FAS No. 8 PSAK 

1. Beban sewa 

  

Diakui dengan 

mengalokasikan 

beban sewa tersebut 

selama periode 

keuangan atas masa 

ijarah 

Diakui selama masa 

akad saat manfaat 

aset telah diterima. 

  

2. Biaya langsung awal 

  

 

Jika material 

dialokasikan selama 

periode keuangan 

atas masa ijarah. 

Jika tidak material 

maka langsung 

dibebankan saat 

perjanjian ijarah 

dibuat. 

Biaya yang dapat 

diatribusikan secara 

langsung atas sewa 

pembiayaan 

ditambahkan ke 

jumlah yang diakui 

sebagai aset (PSAK 

No. 30) 

Tabel 1.2 Perbandingan perlakuan akuntansi oleh lessee  

(Olahan sendiri merujuk Bapepam, 2007 dan Wiroso, 2010) 
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Universitas Indonesia 

Lampiran 7 

Transkrip Wawancara 

P : maaf, nama bapak siapa? 

R : Suhendar 

P : Bapak kerja di bagian apa? 

R : Akuntansi 

P : awal mula  investasi yang dilakukan BSM sendiri di dala sukuk ijarah atau 

  mudaharabah? 

R :  aduh saya lupa deh sejak kapan BSM itu investasi, saya lupa, nanti mas buka 
dulu      laporan keuangan, karena saya gabung di BSM baru tahun 2004. 

P : dalam bentuk ijarah atau mudharabah atau dalam bentuk akad yang lain? 

R : kalau itu ijarah ya 

P : nilainya berapa pak? 

R : nilainya ada dalam laporan keuangan 

P : semua akadnya ada disitu, proses penerbitan? 

R : proses penerbitan bagaimana maksudnya?kan kita sebagai investor kan ya 

P : maksudnya dalam sebagai proses penerbitan mulai dari perjanjiannya 

R : nggak dong 

P : nggak ada ya 

R : laporan keuangan terbatas dengan kapan tanggal , kamu udah buka laporan 
keuangannya belum? 

P : belum pak 

R  : oke 

P : klasifikasi? 

R : klasifikasi itu di BSM ya, kalau sukuk itu, owh kita ada 2 ya HTM dan AFP 

P : HTM dan AFP, pengertiannya sendiri apa pak? 

R : HTM held to maturity ditahan hingga jatuh tempo, AFP available for sale 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012
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P : terus klasifikasi pengukuran nilai awal mula investasi, yang dinilai berdasar 
biaya perolehan (cost) atau at fair value? 

R : at cost 

P : baik kalau secara at cost berarti model usahanya sendiri itu apa pak? 

R : maksudnya gimana? 

P : model usaha, jadi bapak investasi tersebut bertujuan untuk memperoleh arus 
kas kontraktual atau persyaratan kontraktual dengan menentukan tanggal 
tertentu pembayaran pokok, jadi itu ada pemasukan dari arus kas kontraktual 
dari investasi Bapak? 

R : ya 

P : jadi itu model investasinya, terus yang ketiga kan biasanya kalau ada 
pencatatan selisih nominal dan perolehan itu pencatatanya masuk dalam apa 
pak? 

R : dalam itu, di , apa ya maksudnya? 

P : maksutnya masuk dalam akun biaya atau beban  

R : kalau yang HTM selisihnya itu dimasukkan ke mana ya, kalau yang AFS itu 
kan kita masukkan di ini, kalau itu kita amortize ya , pl itu ya apa namanya 

P : pl sendiri itu apa pak? 

R : profit and loss, kalau yang AFS baru kita adjust ke equity 

P : kalau AFS ke equity, kalau held to maturity nya di amortize, jadi gak ada nilai 
wajar ya pak dari investasinya itu? 

R : ngga, ga ada 

P : at cost semua, ada penurunan nilai ga pak? 

R : nggak ada 

P : jadi fix? 

R : ya ya 

P : fix tidak ada penurunan nilai, underlying asetnya dari penerbitan itu ada ga 
pak? 

R : maksutnya gimana? 

Analisis perlakuan..., Pramono, FE UI, 2012
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P : jadi underlying aset itu seperti security aset untuk penerbitan sukuk itu sendiri 
ada nggak? 

R : security aset untuk penerbitan sukuk, apa ya? 

P : jadi objek ijarahnya pak  

R : kalau objek ijarahnya ya, artinya kita gini ya paper aja yang kita beli itu kan, 
pasti ada. 

P : jadi belum tahu ada objek ijarahnya tau tidak? 

R : pasti ada 

P : maksutnya seperti yang saya ihat di indosat mereka menyatakan di penerbitan 
bondsnya itu non secured asset jadi ga ada aset yang sebagai jaminan  

R : itu harus dilihat satu persatu deh, karena portofolio ijarah itu banyak banget, 
dan yang ijarah itu seingat saya hanya obligasi pemerintah aja 

P : owh sukuk ritel yang SBSN itu pak, ka ada 3 ketentuan dalam ED PSAK 110 
ada nilai suku bunga, saya mau tanya yang pembagian keuntungan untuk suku 
bunga sendiri masih memakai suku bunga atau tidak pak untuk imbal hasilnya? 

R : maksutnya gimana? 

P : kupon, maksudnya sistem kupon 

R : kupon iya betul 

P : sedangkan di PSAK itu yang kemaren saya lihat sudah tidak boleh memakai 
suku bunga itu bagaimana pak? 

R : tidak boleh pake sukuk bunga, memang tidak boleh memakai suku bunga 

P : berarti tetap dalam sistem kupon, ratenya sendiri pake acuan apa pak? 

R : ratenya, kalau misalkan mudharabah bagi hasil ya, pake nisbah kan fluktuatif 
kalau ijarah pake efective rate, nggak pake efective rate tapi pakai fix ya. 

P : fix tapi ga fluktuatif, soalnya ada 2 rate 

R : tergantung, tapi sejauh ini tidak fluktuatif 

P : acuan tetap BI tapi? 

R : acuannya ya di Pemerintah sendirilah 

P : kemungkian BI ya pak? 

R : ya kemungkinan 
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P : untuk pendapatan sendiri ada yang berubah tidak pak dari tahun ke tahun, 
untuk pendapatan investasi? 

R : nggak 

P : fix?  

R : iya 

P : udah tetap ya pak, penurunan nilai tidak ada berarti tidak ada penilaian masa 
kini , karena sudah dilarang, penilaian atas investasi yang diukur pada nilai 
wajar pada BSM? 

R : untuk yang fair value hanya yang AFS aja di tempat kita sedangkan yang 
HTM at cost penilaiannya 

P : berarti ada penilainnya sendiri pak? 

R : ada, pake nilai kuotasi tiap bulannya 

P : baik pak sepertinya wawancara cukup, terima kasih atas kesempatan 
wawancara yang bapak berikan 

R : baik, sama-sama 
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