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lhamdulillahi rabbil ôalamiin.     

Puji syukur kami panjatkan ke hadirat Allah 

Subhaanahu Wataõala, Tuhan Semesta Alam, 

yang telah memberikan karunia yang tiada terkir a kepada kita 

semua, khususnya kepada kami penulis, sehingga buku berjudul  

òPengembangan Sukuk Negara  di Indonesia : Analisis 

Komprehensif dalam Menggali Alternatif Solusi dan Strategi 

Pengembangan Sukuk Negara Indonesia ó ini bisa kami 

selesaikan.  

Shalawat dan salam semoga selalu dilimpahkan kepada 

junjungan kita, sebaik-baik manusia yang pernah dilahirkan di 

atas muka bumi , Nabi akhir zaman, Baginda Rasulullah 

Shallallahu ôAlaihi Wasallam. Karena berkat jasa beliau, maka kita 

semua bisa mengikuti risalah beliau, melaksanakan sunah-

sunah beliau, dan kelak semoga dikumpulkan bersama beliau 

Shallallahu ôAlaihi Wasallam di surga-Nya. Aamiin. 

Majelis Ulama Indonesia (MUI) melalui Dewan Syariah Nasio nal 

(DSN) telah menerbitkan Fatwa DSN-MUI Nomor 32/DSN -

MUI/IX/2002 tentang Obligasi Syariah  yang menjadi landasan 

bagi penerbitan surat berharga syariah di Indonesia. Berarti tak 

kurang sudah berselang 16 tahun yang lalu. Pemerintah 

Indonesia sendiri mulai  menerbitkan Sukuk Negara pada tahun 

2008 setelah terbit Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 

tentang Surat Berharga Syariah Negara (SBSN). Hingga Oktober 

A
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2017, pemerintah tercatat telah menerbitkan Sukuk dengan 

beragam akad sejumlah Rp745,8 Triliun.  

Perkembangan Sukuk Negara Indonesia cukup memberikan 

harapan sebagai alternatif potensial sumber pendanaan negara. 

Bagaimanapun, Sukuk memiliki sejumlah keistimewaan , di 

antaranya: dapat diperjualbelikan, dapat ditawarkan kepada 

siapa saja investor nasional maupu n global, dan aman karena 

dijamin dengan underlying asset yang riil.  

~~~ 

Namun demikian, pertumbuhan Sukuk Negara Indonesia masih  

terbilang  relatif kecil . Secara global pun, dari 29 negara yang 

menerbitkan Sukuk pada 2017, Indonesia masih berada pada 

urut an ke-4 dengan porsi 8,1% di bawah Malaysia (55%), Saudi 

Arabia (14%), dan United Arab Emirates (9%).  

Sudah banyak kajian dilakukan terhadap Sukuk. Demikian juga 

riset tentang instrumen syariah ini  yang dimuat jurnal nasional 

maupun internasional. Namun, dari sejumlah kajian dan riset 

tersebut, belum tampak ada yang meneliti secara mendalam dan 

komprehensi f mengapa pertumbuhan Sukuk di Indonesia, 

khususnya Sukuk Negara, relatif kecil dibandingkan Sukuk di 

negara lain, utamanya berpenduduk mayoritas muslim.  Padahal 

tidak diragukan lagi , peranan Sukuk bagi perekonomian negara 

sangat besar. 

Itulah yang kemudia n kami coba upayakan. Kami melakukan 

penelitian  terhadap Sukuk Negera secara komprehensif untuk 

mengetahui kendala dan masalah yang dihadapi serta mencari 

solusi dan strategi terbaik dalam pengembangan Sukuk Negara 

Indonesia ke depan.  
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Buku di hadapan Anda  ini adalah hasil penelitian  tersebut. 

Semoga hasil penelitian ini  dapat menjadi masukan dan bahan 

pertimbangan bagi pemerintah untuk meningkatkan porsi 

Sukuk Negara sebagai sumber dana pembangunan. Bagi 

regulator, penelitian  ini bisa menjadi informasi penting dalam 

menyusun dan menerapkan regulasi yang berpihak pada 

pengembangan industr i keuangan syariah, khususnya 

pengembangan Sukuk Negara di Indonesia. 

Demikian juga h asil penelitian ini diharapkan dapat menambah 

wawasan kepada para akademisi terkait kajian pengembangan 

Sukuk Negara di Indonesia dan informasi kepada para investor, 

praktisi , dan pihak -pihak lain nya yang berkecimpung dalam 

industri keuangan  syariah, khususnya Sukuk Negara di 

Indonesia.  

Tidak lupa , kami sampaikan ucapan beribu terima kasih kepada 

Prof. Muslich Anshori dan Prof. Ali Mufrodi atas kesempatan 

diskusi serta sumbang-sih saran dan pendapatnya kepada 

penulis dalam penyusunan buku in i. Semoga Allah Taõala 

mencatatnya sebagai amal shalih. Aamin. 

Terakhir,  besar harapan kami , upaya kecil yang telah kami 

lakukan ini bermanfaat bagi kita sekalian, utamanya dalam 

mendorong perkembangan Sukuk Negara khususnya dan 

industri keuangan syariah u mumnya di Indonesia.  

Billahit taufiq wal hidayah, 

Wassalaamu ôalaikum WW. 

Nisful Laila  
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BAB 1 SUKUK: SEBUAH 
PENGANTAR   

SUKUK:  
SEBUAH  

PENGANTAR  

Pembangunan MRT di Jakarta memanfaatkan dana Sukuk Negara.              
Sumber: infokita.net 
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Apa itu Sukuk? 
 

 

ukuk dewasa ini sudah digunakan di banyak 

negara sebagai salah satu instrumen keuangan. 

Secara bahasa, Sukuk diterjemahkan dari 

bahasa Arab sakk (tunggal) atau Sukuk (jamak) yang berarti 

dokumen. Sementara menurut Accounting and Auditing 

Organization for Islamic Finance Institution (AAOIFI), Sukuk 

diartikan sebagai sertifikat yang mempresentasikan bukti bagian  

kepemilikan yang tak terbagi atas suatu aset berwujud, nil ai 

manfaat, jasa, atau kepemilikan aset suatu proyek atau kegiatan 

investasi tertentu.  

Berbeda dengan instrumen keuangan pada umumnya, Sukuk 

memenuhi prinsip -prinsip syariah , yang berarti Sukuk tidak 

memiliki hal -hal yang dilarang dalam hukum Islam sepert i: riba 

(bunga), gharar (ketidakpastian), maysir (spekulasi), dan unsur 

haram. Di samping itu, Sukuk harus memenuhi akad-akad 

sesuai transaksi syariah dan berbasis aset riil. Larangan akan riba 

semua jelas disebutkan dalam Firman Allah surat Al i-Imran: 130, 

 ɋɃ;̧ɍͥ͘Ɍ̐ Ɍ‐Ӷͥɋ͉ɋ͢ ɋӶ‴Ȩ Ȩ;Ɍ͛Ӷ̐ȨɋɅ ˎ Ɉ̎ɋ͘ɋ͇̿̃Ɍͨ ̃Ɉ͉͗̾̃Ӻȩ ᴔɍɎ̰͢Ȩ Ȩ;ɌɌɑ̄ɋ̐ Ӯ Ȩ;ʹɋͨɐȩ ɋͪΈӶȨ ̃ɋӷḴӺȩ ᴙ 

YƑ ayyuhal-laŮƩna Ƒmanǆ lƑ taôkulur-ribƑ aἓôƑfam muἓƑôafah, 

wattaqullƑha laôallakum tufliἤǆn. 

Artinya: òHai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan 

Riba dengan berlipat ganda dan bertakwalah kamu kepada Allah supaya 

kamu mendapat keberuntungan.ó (Q.S. Ali-Imran:  130) 

Beberapa negara dengan ini telah menjadi regular issuer dari 

Sukuk , misalnya Malaysia, Bahrain, Brunei Darussalam, Uni 

S 
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Emirate Arab, Qatar, Pakistan, dan Saudi Arabia. Penerbitan 

sovereign Sukuk tersebut ditujukan untuk keperluan pembiayaan 

negara secara umum (general funding) atau untuk pembiayaan 

proyek -proyek ter tentu, seperti pembangunan bendungan, unit 

pembangkit listrik, pelabuhan, bandar udara, rumah sakit, dan 

jalan tol (Rusydiana, 2009). Selain itu, Sukuk juga dapat 

digunakan untuk keperluan pembiayaan cash-mismatch, yaitu 

dengan menggunakan Sukuk jangka waktu pendek (Islamic 

Treasury Bills) yang juga dapat digunakan sebagai instrumen 

pasar uang (Direktorat Kebijakan Pembiayaan Syariah, 2008).  

Keistimewaan Sukuk terletak pada sifatnya yang dapat diperjual 

belikan, dapat dipe ringkat , dan memiliki fleksibilita s hukum. 

Keistimewaan lain Sukuk adalah dapat ditawarkan kepada 

investor baik nasional maupun global dengan akad yang 

disesuaikan dengan kebutuhan serta dengan pengenaan pajak 

yang berbeda-beda (Huda, 2008). Sukuk juga diyakini sebagai 

instrumen keuangan y ang lebih aman karena disyaratkan untuk 

memiliki underlying asset yang riil.  

~~~  

 

Sukuk adalah sertifikat yang 

mempresentasikan bukti bagian 

kepemilikan yang tak terbagi atas suatu 

aset berwujud, nilai manfaat, jasa, atau 

kepemilikan aset suatu proyek atau 

kegiatan investasi tertentu. 

~AAOIFI 

Ã 
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Perkembangan Sukuk Dunia 
 

 

ukuk pertama kali diterbitkan pada tahun 2001 

oleh Bahrain Monetery Agency (BMA). 

Selanjutnya pada tahun 2002 Pemerintah 

Malaysia turut serta menerbitkan Sukuk. Pada tahun yang sama 

Sukuk korporasi diterbitkan di Indonesia. Setahun kemudian 

beberapa negara seperti Arab Saudi, Bahrain, Qatar, United Arab 

Emirates (UAE), United of Kingdom (UK), Jerman , dan Pakistan 

menerbitkan sovereign Sukuk atau Sukuk  pemerintah.  

Penyebaran Sukuk ini relatif cepat karena Sukuk dikenal 

memiliki keistimewaan sebagai instrumen keuangan yang 

selaras dengan hukum Islam (syariah). Sementara pada masa 

tersebut bank-bank syariah memiliki kesulitan dalam 

menempatkan dananya, karena instrumen keuangan yang ada 

sebagian besar mengandung unsur bunga/riba yang karenanya 

tidak bisa digunakan oleh institusi keuangan Islam.  

Semenjak krisis keuangan global tahun 2008, pertumbuhan 

perekonomian global menunjukkan recovery material m eskipun 

masih terbilang rendah dan fragile. Perekonomian negara di 

kawasan Eropa, Amerika, Cina, dan Jepang juga masih 

menunjukkan pertumbuhan yang melambat (Alamsyah,  2014). 

Melambatnya pertumbuhan ini meningkatkan kekhawatiran 

sekaligus tantangan, terutama bagi industri keuangan Islam 

untuk terus meningkatkan pertumbu hannya. Sistem keuangan 

Islam yang dianggap relatif lebih stabil, dan berbasis sektor riil 

mampu memberikan rasa aman karena diyakini memiliki daya 

tahan yang lebih tinggi terhadap krisis, sebagaimana 

S 
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ditunjukkan dalam krisis keuangan global di tahun 1997 dan 

2008.  

Pasar keuangan Islam hingga akhir tahun 2016 menunjukkan 

perkembangan yang cukup baik. Perkembangan ini dipicu oleh 

perkembangan Sukuk sebagai instrumen keuangan syariah yang 

relatif baru. Sukuk mulai banyak diterbitkan dalam berbagai 

mata uang guna menjangkau investor secara lebih luas. Sukuk 

juga mulai banyak digunakan untuk membiayai proyek -proyek 

pemerintah di berbagai negara. Dalam rangka mendorong 

pengembangan Sukuk dan pasar Sukuk (Sukuk market), beberapa 

negara bersedia mengubah undang-undang dan sistem 

perpajakan mereka.  

Laporan International Islamic Financial Market (IIFM) 

menyebutkan bahwa penerbitan Sukuk global dari Januari 2001 

sampai dengan Desember 2016 mencapai US$181.725 millions 

dengan sebaran issuances di 22 negara meliputi negara -negara di 

Asia, Timur Tengah dan GCC (Gulf Cooperation Council), 

Afrika, serta Eropa. Issuance Sukuk terbesar masih didominasi 

oleh negara-negara Timur Tengah dan GCC sebesar US$109.203 

millions atau 60% dari total issuances (IIFM, 2017).  

 

 

Penyebaran Sukuk  

relatif cepat karena dikenal memiliki 

keistimewaan sebagai instrumen 

keuangan yang selaras dengan hukum 

Islam (syariah). 
 

tu 

Ã 
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Perkembangan Sukuk secara global menunjukkan semakin 

banyak negara yang turut menerbitkan Sukuk. Terhitung sejak 

2001 hingga Desember 2016, telah tercatat 29 negara yang 

menerbitkan Sukuk global yang sebagian besarnya adalah 

negara-negara dengan populasi muslim yang mayoritas , 

sebagaimana yang tercantum dalam Gambar 1.1. Dominasi 

negara penerbit Sukuk masih diraih oleh Malaysia sebesar 55%, 

dilanjutkan dengan Saudi Arabia dan United Arab Emirates 

(UAE) yang memiliki 14% dan 9% penerbitan Sukuk dari Sukuk 

global yang ada. Baru pada urutan ke-4 Indonesia mencapai 

8,1% yang diikuti oleh Qatar, Turki , dan Sudan.  

 

 

Gambar 1.1. 
Rincian Negara Penerbit Sukuk Global 

Sumber: IIFM Sukuk database 

 

 



Sukuk: Sebuah Pengantar  

  Pengembangan Sukuk Negara di Indonesia  w  7 

 

Sementara itu, penerbitan Sukuk dalam mata uang Yuan Cina, 

Lira Turki , dan Dollar Singapura , serta Pounsterling Inggris 

merupakan perkembangan baru yang membawa optimisme 

akan semakin berkembangnya Sukuk di kemudian  hari.  

 

 

Gambar 1.2. 
Perbandingan Penerbitan Sukuk Global 

Sumber: Penulis (diolah) 

 

~~~ 
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Perkembangan Sukuk di Indonesia 
 

  

ndonesia sebagai negara dengan penduduk 

muslim terbesar di dunia memiliki catatan 

penerbitan Sukuk yang menggembirakan. 

Diawali dengan fatwa Dewan Syariah Nasional, Majelis Ulama 

Indonesia (DSN-MUI) Nomor 32/DSN -MUI/IX/2002 tentang 

Obligasi Syariah, Sukuk pertama kali diterbitkan oleh PT. 

Indosat guna membiayai ekspansi bisnisnya. Selanjutnya istilah 

Sukuk yang merujuk pada istilah obligasi syariah mulai dikenal 

sejak tahun 2006 ketika Badan Pengawas Pasar Modal ð 

Lembaga Keuangan (BAPEPAM-LK) menerbitkan Peraturan 

Bapepam LK nomor IX.A.13 tentang penerbitan surat berharga 

syariah. Di tahun 2008 perkembangan Sukuk semakin 

meningkat ketika pemerintah Indonesia melalui Menteri 

Keuangan mengambil bagian dengan menerbitkan Sukuk 

Negara berupa Surat Berharga Syariah Negara (SBSN).  

Dalam perkembangannya Sukuk Negara menggunakan 

berbagai produk dengan akad yang berbeda-beda sesuai dengan 

peruntukan SBSN tersebut. Ijarah Fixed Rate (IFR) adalah jenis 

Sukuk yang menggunakan akad sewa dengan tarif sewa yang 

tetap. Sedangkan Sukuk Ritel (SR) diterbitkan setahun setelah 

IFR, atau tahun 2009, dengan menggunakan skema yang sama 

dengan IFR dan ditujukan untuk menjangkau investor individu 

di Indonesia. Sedangkan Sukuk Nasional Indonesia (SNI) 

ditujukan untuk investor asing. Di tahun yang sama, penerbitan 

SR ini diikuti dengan penerbitan Sukuk Dana Haji Indonesia 

(SDHI), yang tidak diperdagangkan, namun sebagai private 

placement dalam pengelolaan dana haji. Tahun 2011 pemerintah 

menerbitkan Sukuk Perbendaharaan Negara Syariah (SPN-S) atau 

I  
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yang dikenal sebagai Islamic T-Bills. Selanjutnya produk Sukuk 

semakin variatif dengan diterbitkannya Project Based Sukuk (PBS) 

di tahun 2012. Perkembangan Sukuk Negara ditunjukkan d alam 

Gambar 1.3. 

 

 

(a) Sukuk Negara berdasar Issuance 

 

 

 (b) Komposisi Outstanding Sukuk Negara berdasar Currency 
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 (c) Komposisi Outstanding Sukuk Negara berdasarkan Tenor 
 

Gambar 1.3. 
Perkembangan Sukuk Negara 

Sumber: Kemenkeu, Oktober 2017 (diolah) 
 

 

Sejak tahun 2017 Kementerian Keuangan Republik Indonesia 

mulai mengenalkan adanya ide green Sukuk. Sukuk ini 

merupakan adaptasi dari adanya green bond yang sudah ada 

sebelumnya. Green Sukuk dimaksudkan untuk membiayai 

proyek -proyek yang ram ah lingkungan, untuk mengurangi efek 

global warming, termasuk proyek-proyek yang bertujuan 

mengurangi emisi karbon ( green infrastructure), seperti 

pembangunan proyek pembangkit listrik dengan memanfaatkan 

energi terbarukan, seperti tenaga angin, tenaga surya, dan 

tenaga panas bumi. Juga termasuk proyek pembangunan sistem 

transportasi massal untuk para komuter.  

Berbeda dengan Sukuk Negara, Sukuk Korporasi meskipun 

menunjukkan tren perkembangan yang meningkat, tetapi 

tingkat pertumbuhannya tidak sebesar perke mbangan Sukuk 

Negara. Sukuk Korporasi merupakan Sukuk yang diterbitkan 

oleh perusahaan swasta. Sukuk diyakini memiliki kelebihan 

terkait luasnya investor yang bisa di jangkau, jika dibandingkan 

dengan obligasi yang biasa diterbitkan oleh perusahaan swasta. 
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Hal ini dikarenakan Sukuk bisa dibeli oleh semua kalangan baik 

institusi keuangan Islam maupun konvensional, sementara 

obligasi hanya bisa dibeli oleh institusi keuan gan konvensional 

saja. Di Indonesia saat ini terdapat 32 perusahaan swasta yang 

menerbitkan Sukuk korporasi dengan bidang usaha yang 

bervariasi, mulai bidang perbankan, multifinance, tele-

komunikasi, konstruksi , hingga consumer goods.  

 

 

Gambar 1.4. 
Apa Green Sukuk Itu? 

Sumber: www.sukuk.com 
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Seperti yang bisa dilihat, emisi Sukuk Korporasi men capai 

puncaknya pada tahun 2007 dan 2013 dan turun hampir 30% dan 

40% pada tahun 2008 dan 2014. Namun terlihat bahwa emisi 

sektor korporasi telah stabil pada tahun 2015 dan sedikit 

meningkat tren nya pada 2016. Hal ini menunjukkan adanya 

harapan bahwa sektor korporasi akan menjadi penerbit utama 

Sukuk, setidaknya di yurisdiksi Islam yang mapan. 

Perkembangan Sukuk korporasi ditunjukkan dalam Gambar 1. 5. 

 

 

Gambar 1.5. 
Perkembangan Sukuk Korporasi di Indonesia 

Sumber: IIFM Sukuk database 

 

Dari uraian di atas jelas tergambar bahwa Indonesia dengan 

populasi muslim terbesar di dunia hanya menempati urutan 

keempat dengan persentase penerbitan Sukuk (8,1%) yang jauh 

tertinggal dari Malaysia (55 ,0%). Hal ini menimbulkan 

pertanyaan, mengapa perkembangan Sukuk di Indon esia tidak 

bisa lebih pesat lagi sebagaimana yang terjadi di negara tetangga 

Malaysia?  
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Sukuk Negara sangat diminati investor, dimana sejak pertama 

kali diluncurkan, Sukuk Negara mencatat rekor calon investor 

yang jauh di  atas jumlah Sukuk yang akan diterbitkan oleh 

pemerintah. Hal ini berarti  masyarakat melihat Sukuk Negara 

sebagai alternatif investasi yang menguntungkan, sementara 

risiko yang terkandung dalam Sukuk Negara bisa dikatakan  

zero. Hal ini dikarenakan Sukuk Negara diterbitkan oleh 

pemerint ah Indonesia, dan dijamin penuh oleh pemerintah, 

maka Sukuk Negara tergolong instrumen keuangan yang bebas 

risiko ( risk free investment).  

Data besarnya antusiasme investor dibandingkan dengan 

jumlah Sukuk global yang diterbitkan pemerintah dapat dilihat 

pada Gambar 1.6. 

Sementara itu, dari sisi manfaat, apabila pemerintah bisa 

meningkatkan emisi Sukuk Negara,  maka akan memberikan 

keuntungan bagi masyarakat Indonesia karena beberapa alasan 

sebagai berikut: 

 

Sukuk memiliki  

kelebihan terkait luasnya investor  

yang bisa dijangkau dibandingkan 

dengan obligasi. Sukuk bisa dibeli oleh  

semua kalangan, baik institusi keuangan 

Islam maupun konvensional. Obligasi 

hanya bisa dibeli institusi  

konvensional. 
 

tu 

Ã 



Sukuk: Sebuah Pengantar     

14  v  Nisful Laila 
 

 

 

 
 

Gambar 1.6. 
Penerbitan Sukuk dan permintaan akan Sukuk Global Republic of Indonesia (RoI) 

Sumber: Kementerian Keuangan 2017 (diolah) 
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1. Bertambahnya sumber dana alternatif dalam Anggaran 

Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) 

2. Menurunnya porsi sumber dana dari penerbitan obligasi 

ataupun hutang dalam negeri lainnya yang relatif 

membebani keuangan negara karena berdasar bunga 

yang dibayarkan secara tetap 

3. Meningkatkan kemandirian bangsa, karena dana 

pembangunan dapat dipenuhi dari sumber dalam negeri 

berupa dana penyertaan, dan bukan lagi dari hutang luar 

negeri yang memiliki risiko politik  

4. Peningkatan Sukuk Negara akan mendorong 

pertumbuhan keu angan Islam secara menyeluruh, 

karena dapat menjadi benchmark dalam investasi pada 

instrumen keuangan syariah, juga mampu 

meningkatkan likuiditas lembaga keuangan sy ariah. 

5. Meningkatnya keberkahan yang didapat bangsa 

Indonesia karena menggunakan sumber dana yang bebas 

riba, sebagaimana firman Allah dalam Al -Qurõan Surat 

al-Aõraf: 96, yang artinya: òDan jika penduduk negeri 

beriman dan bertaqwa (kepada Allah), sesungguhnya Kami 

(Allah) bukakan kepada mereka (pintu-pintu) berkah dari 

langit dan bumi, tetapi mereka mendustakan (ayat-ayat Kami), 

maka Kami siksa mereka lantaran apa yang telah mereka 

kerjakan.ó 

Hingga akhir tahun 2017, penerbitan Sukuk Negara sebagai 

sumber dana pembangunan nasional mengalami peningkatan 

yang signifikan  dari Rp11,0 Triliun di tahun 2013, meningkat 

menjadi Rp16,7 Triliun di tahun 2017. Namun demikian , jika 

dibandingkan dengan besarnya APBN, Emisi Sukuk Negara 

masih sangat kecil, sekitar 0,8% saja.  
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Sebagai ilustrasi kecilnya peran Sukuk Negara dalam membiayai 

pembangunan negara, terutama pembangunan infrastruktur 

dapat dilihat dalam Tabel 1.1. berikut ini.  

Tabel 1.1.  
Alokasi APBN untuk Infrastruktur dan Peran Sukuk Negara (Triliun Rupiah) 

 

Tahun Alokasi dalam 
APBN Belanja APBN Emisi Sukuk 

Negara 

2013 184,4 1.683,0 11,0 

2014 206,6 1.764,6 11,0 

2015 290,3 2.019,8 14,4 

2016 317,0 2.083,0 15,2 

2017 346,6 2.070,5 16,7 
Sumber: Kementerian Keuangan (2017) 

 

Apabila pemerintah  

bisa meningkatkan emisi  

Sukuk Negara, maka ini akan  

memberikan keuntungan bagi 

masyarakat Indonesia karena akan 

meningkatkan kemandirian bangsa;  

dana pembangunan dapat dipenuhi dari 

sumber dalam negeri berupa dana 

penyertaan dan bukan lagi  

dari hutang luar negeri  

yang memiliki risiko  

politik.  
 

tu 

Ã 
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Di lain pihak, hutang Indonesia di tah un 2017 mencapai Rp3.600 

Triliun . Apabila Sukuk Negara ditingkatkan emisinya, maka 

negara akan sangat terbantu. Bisa dikatakan bahwa penerbitan 

Sukuk adalah bentuk kemandirian keuangan negara, karena 

masyarakat Indonesia yang membeli Sukuk Negara, terutama 

Sukuk ritel, merupakan bentuk partisipasi lan gsung masyarakat 

pada pembangunan nasional.  

Penerbitan Sukuk Negara dengan demikian juga bisa dikatakan 

sebagai bentuk gotong-royong masyarakat Indonesia untuk 

turut serta  dalam membiayai proyek -proyek negara. Jika 

dibandingkan dengan upaya pemerintah mendapatkan sumber 

dana dari hutang kepada pihak ketiga, yang tentunya sarat 

dengan kepentingan politik negara -negara donor, maka 

pengembangan Sukuk Negara menjadi alternatif sumber 

pendanaan yang sangat potensial dan strategis bagi 

keberlangsungan pembangunan nasional.  

~~~ 
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Penelitian tentang Sukuk  
 

 

erbagai kajian tentang Sukuk telah dilakukan, di  

antaranya oleh Hafiduddin (2007) yang meneliti 

tentang kemungkinan penggunaan Sukuk 

untuk pembiayaan di bidang pertanian. Ascarya (2009) juga 

menulis tentang perbandingan perkembangan Sukuk di 

Malaysia dan Indonesia. Di lain pihak , Rusydiana (2010) juga 

telah meneliti tentang persoalan seputar Sukuk korporasi di 

Indonesia. Sedangkan Musari (2012) meneliti tentang Sukuk 

Negara dan kesejahteraan suatu bangsa.  

Beberapa jurnal internasional juga memuat hasil-hasil riset 

tentang Sukuk, di  antaranya penelitian t entang risiko keuangan 

dari Sukuk yang diteliti oleh Arsalan (2004), dilanjutkan dengan 

penelitian tentang impl ikasi keuangan dari Sukuk terhadap 

pasar modal Islam oleh Nazar (2011). Peran Sukuk terhadap 

pasar modal Islam juga ditulis akademisi dari Iran, Karimzadeh 

(2012), sementara perbedaan harga Sukuk dan obligasi yang 

dikaitkan dengan debt market diteliti oleh  Safari, et. al. (2013).  

tu 

Meskipun sudah banyak riset atau penelitian tentang Sukuk, 

namun belum ada yang mendalam dan komprehensif untuk 

menjawab mengapa Sukuk di Indonesia, khususnya Sukuk 

Negara, memiliki pertumbuhan yang relatif kecil dibandingkan 

Sukuk  di negara dengan penduduk mayoritas muslim lainnya. 

Mengingat besarnya peran Sukuk dalam perekonomian suatu 

negara, maka sangat penting untuk dilakukan riset dimaksud.  

B  
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Beberapa permasalahan pokok yang perlu dijawab melalui riset 

ini adalah: apa saja masalah-masalah yang dihadapi pemerintah 

Indonesia dalam pengembangan Sukuk Negara? Dari sini perlu 

dicari alternatif -alternatif solusi untuk mengatasi permasalahan 

pengembangan Sukuk Negara tersebut, di samping perumusan 

strategi yang harus dilaksanakan. Dan tak lupa, hal-hal apa 

sajakah yang paling berpengaruh dalam pengembangan Sukuk 

Negara di Indonesia. 

Dengan penelitian  ini dapat diketahui masalah -masalah yang 

dihadapi pemerintah Indonesia dan hal -hal yang paling 

berpengaruh dalam pengembangan Sukuk Negera. Di samping 

itu, penelitian  ini juga menghasilkan rumusan alternatif solusi 

dari masalah-masalah pengembangan Sukuk Negara di 

Indonesia selama ini. Dari sini bisa digali strategi -strategi apa 

yang harus diterapkan dalam pengembangan Sukuk Negara ke 

depan.  

Bagi pemerintah, hasil penelitian  ini diharapkan dapat dijadikan 

bahan pertimbangan pengambilan keputusan dan kebijakan 

Sudah banyak  

penelitian tentang Sukuk,  

namun belum ada yang dilakukan  

secara mendalam dan komprehensif 

untuk menjawab mengapa Sukuk di 

Indonesia memiliki pertumbuhan  

relatif kecil dibandingkan  

negara lain. 

tu 

Ã 
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dalam upaya untuk meningkatkan porsi Sukuk Negara sebagai 

sumber dana pembangunan negara Indonesia (APBN). 

Demikian juga diharapkan hasil penelitian ini dapat menjadi 

informasi bagi regulator dalam menerapkan regu lasi-regulasi 

yang memiliki pengaruh signifikan terhadap pengembangan 

industri keuangan syariah, khususnya Sukuk Negara di 

Indonesia.  

 

 

Gambar 1.7. 
Pembangunan Jalan Tol Solo-Kertosono dibiayai dari Sukuk Ritel. 

Sumber: property.kompas.com 

 

Dari kaca mata akademis diharapkan hasil penelitian ini dapat 

menambah wawasan tentang kajian pengembangan Sukuk 

Negara di Indonesia. Dan tentu saja, hasil penelitian ini 

merupakan inf ormasi peenting bagi para investor, praktisi , dan 

pihak-pihak lainnya yang berkecimpung dalam industri 

keuangan syariah, khususnya Sukuk Negara di Indonesia.  

~~~




































































































































































































































































































































































































