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Abstract

Investment is one of the economic activities whitdimed by Islam. One of the investment
method that occur in the modern Islamic financyatem can be applied by using sukuk as an
instrument. This kind of instrument help betweemw arties namely surplus unic and other
parties which need capital called defisic unic. Buks an alternative way that can be
practised to get enough capital fund by using tménership method. Sukuk is an instrument
that can be trade in Islamic financial marketsialso must has a value and give usufruct to
general. This paper will elaborate theory and cphoé property in Islam. This paper is also
views on sukuk instrument, whether it consist propthat worth &l-mal mutagawwimor

as a property which had no vala-thal ghayru mutagawwijrby Islamic law.
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Pendahuluan

Segala kekayaan yang wujud adalah ciptaan dak Alithh. Manusia yang dilantik
sebagai khalifah di muka bumi telah diberi hak kWntnenggunakanya dengan sebaik
mungkin tanpa berlaku pembazifatslam memandang serius tentang pencarian han@g ya
halal kerana sudah menjadi fitrah manusia untukdaeatkan harta kekayaarOleh yang
demikian beberapa peraturan telah digariskan agausia tidak melakukan kegiatan yang

menyalahi syara untuk mendapatkan harta.

Pembekuan harta adalah ditegah oleh Allah, inark@rharta tersebut akan menjadi
tidak produktif serta tidak mengalir dalam sisteewkngan. Pembekuan harta bermaksud
pengumpulan terhadap harta serta menahannya danemddaran (pengeluaran). Perbuatan
ini akan menimbulkan kemerosotan dalam sesebuahoekodan ia juga akan memberi
kesan yang merbahaya terhadap nfofaleh yang demikian, Islam menganjurkan agar harta

yang dimiliki oleh manusia hendaklah dilaburkanagdan yang halal disisi syara.

Pelaburan harta yang sempurna akan dapat mengedmtuang pekerjaan kepada
masyarakat awam dan meningkatkan pendapatan teripatibur serta menambahkan hasil

dapatan sesebuah negara terselSgbagaimana sabda Rasullah:
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*Muhammad Raws Qalla’ Ji (1990),al-Mullamalit al-Maliyah al-Ma_aDaral] fi Dawdi al-Figh wa al-
Syafall, c.1, Lubman: Dar al-Na#tis, Bayfit, h. 21.

>Abd. al-Majid ‘Abd. al-Hamd al-Daytani (1998),Muhadharat f; Fighi al-Mu‘amalat, c.2, Oir al-Kutub al-
WalJariyah, h.71.

®Ahmad Muhammad ‘A$$, Fath Ahmad [DAbd. al-Kafm (1977), al-Niddam al-Iqtizad fi al-Islam
MabadilulJu wa Aldafullu, c.1, Millr: Maktabah Walbah, al-@hirah, h.94.

"Rafiq Yanus al-Mir (2005),Figh al-MuJaamalat al-Maliyah, c.1, Damsyik: Br al-Qalam, h.48.
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Telah menceritakan kepada kami Muhammad bin Ismaéinceritakan
kepada kami Ibrahim bin Musa: menceritakan kepaataikal-Walid bin
Muslim dari al-Muthanna bin al-sabbah, dari ‘AmranbSyu’aib, dari
bapanya, dari datuknya sesungguhnya Nabi S.a.vh te¢ekata kepada
kumpulan manusia dengan berkata: ‘* Barang sesiapagymenjadi
wakil kepada anak yatim yang mempunyai wang makadklah harta
(wang) itu diniagakan (dilaburkan), dan janganlahang tersebut
ditinggalkan (beku) begitu sahaja sehingga wangsdbut dimakan
(dikenakan) sedekah.

Salah satu cara untuk membuat pelaburan harta zsdan sekarang ialah dengan
pelaburan menggunakan instrumen sukuk. Transaksib@iéan sukuk ini akan dapat
membantu golongan yang kekurangan modal agar dasabut dapat digunakan untuk
memajukan sesebuah perniagadtelaburan harta merupakan salah satu kaedahnmuai
harta tersebut dapat diproduktifkan. Ini bersesudengan hadis Rasullah agar wang tersebut

diniagakan supaya wang tersebut dikenakan sedekah.
Pengertian Harta Pada Pandangan I slam

Ibn al-Athir menyatakan asal kalimattmal telah digunakan dikalangan masyarakat
arab yang menunjukan pemilikan individu keatas edsas perak secara khusus. Kemudian

kalimah al-mal telah mula meluas penggunaannya kepada pemiliketa lgalongan yang

87alah bin Abdul al-A1il] bin Muhammad bin Iahim (2000),Mawsi[ at al-Hadth al-Syarf al-Kutub al-
Sittah, Jami’ al-Tirmizi, Kigb al-Zakah, (b Ma J@' fr Zakith Mal al-Yatm), no. Hadith 641,c.3,
Saw]utdiyah: Riyall, Dar al-Safm lil Nasyri wa TawJi(], h.1709.

°Gharib al-Janal menerangkan bahawa didalam asnaf zakat terdafmigan al-Gharimin’ iaitu mereka yang
berhutang untuk menjalankan usaha-usaha kebajikany ylapat memberi manafaat kepada umat Islam.
Golongan ini akan menghadapi kesukaran sekiranyeekaeini kehabisan modal atau tidak mempunyai
kecukupan modal untuk mengembangkan perniagaankaei@alam keadaan begini pemerintah boleh
memainkan peranan dengan memberi pertolonganegirpsijaman kewangan kepada mereka tersebut sebaga
modal suntikan. Rujuk. Grib al-Jamal (1332h),‘al-Mallarif wa al-JJAmal al-Marafiyah: Syar]ah al-
Islamiyah wa al-@nan, Dar al-ljtihad al<JArabiah, h. 449.



kaya. Kebanyakan golongan yang kaya ini mempuny@& (ini kerana unta merupakan harta
yang paling bernilai dan banyak dikalangan bangah pada ketika itd§. al-Mal dari segi
bahasa merupakan kata terbitan dari kalidak (tamawwa) iaitu memiliki harta. lanya
bermaksud apa yang dimiliki daripada sestfaialimahmal juga merupakan kepelbagaian

barangan samada ianya sedikit ataupun banyakmkasiang dimiliki oleh individtf.

Para fugaha telah berbeza pandangan dalam meisdetn makna harta. Perbezaan
ini timbul kerana adakah harta ini terhad untukabgan fizikal fayn) sahaja atau harta ini
merangkumi manafaat dan juga hak. Fuqalamafyah telah berselisih pandangan tentang
manafaat harta kepada dua pandangan. Pandangampemaga dari fugaha yang terdahulu
(al-mutagaddimin) yang mengatakan bahawa harta hanya terhad kdpmdagan fizikal

sahaja’

Adapun pandangan yang kedua pula terdiri darigadaha yang terkemudiaml{

muta’akhkhirin) yang mengatakan bahawa harta juga merangkumifegraéan juga hak

7 Abbas Almad Muhammad al-#(1999), ACkam al-Mil al-Haram wa Cawabill al-Intifal) wa al-
TaJarruf f7 al-Figh al-Iskanmi, ¢.2, al-Urdun: Br al-Naf(lis li al-Nasyri wa al-Tauizl. Lihat juga. Ibnu al-
Athir. al-Mukarak bin Muhammad bin Muhammad al-daz1963), al-Nihayal! fi Gharb al-Hadth wa al-
athar, j.4, Milr: al-Maktabah al-1gimiyyah al-Qahira’l, h. 373.

Y Abd. al-Ralim bin IbmJim bin Abd. al-Rahman al-Sakg/al-1ashim (2006)al-Tallyin waAtharuhu f al-
‘Uqad al-Maliyyah c.1, al-Mamlaka al-‘Arabiyyah al-Saludiyah: al-Riyal, Wazra] al-Tallim al-ali, h.

24.

“Muhammad ‘Anara’) (1993), Qamiis al-MuJalahat al-IgtiCadiya’] i al-Halharall al-Islamiyah, c.1,
Lubnan: Dar al-Syufiq, Bayfat, h.503.

¥Golongan fugaha’ mazhabanafi yang terdahulu ini antaranya Muhammadida-Syarir Ibnu al-’Abidin
dan Syamsu al-ID al-Sarkhas mereka mengatakan bahawa yang dimaksudkan déwgtmialah benda atau
barangan yang bersifat fizikal sahaja. Harta ternshbndaklah bersifat dengan sifat dimilikis{s). Bagi mereka
(Js<9) merupakan pemeliharaan serta pengawalan sesar@#udan ia mungkin boleh digunakan ketika berhajat
Mereka telah menyangkal pandangan yang mengatakaafeat adalah harta, mereka telah berhujah bahawa
manafaat tidak kekal dan ianya akan terhasil ddadaikal harta (sebagai sandaran kepada manafRajt)k.
al-Sarkhas Syamsu al-In al-Sarkhas(1989), Kitabul Mashil li Syamsu al-n al-Sarkhas j.11, Lubran:
Dar al-Ma’rifah, Bayit, h. 79-80. Manafaat merupakan sesuatu yang makpeda barangan berjasad dan
ianya tidak boleh dicapai. Oleh yang demikian maattlisisi mereka merupakan akad terhadap sesadgt h
seperti mana akad sewaan, ianya merupakan aksaskeanafaat harta tersebut. Manafaat dan hak lergken
merupakan pemilikan dan ia tidak dianggap sebagrgahLihat. Ibnu alAbidin, Muhammad Armn al-Syarir
Ibnu al-"Abidin (1966),Hasyiya’l Raddu al-Mukhir ‘ala al-Dar al-Mukhtar : Syar’] Tanwr al-Abar fi figh
mazab al-lném Alr Danifall al-Nu’'man, c.2, j.4, Millr: Maktabah Ma Cafa al-Bibi, h. 501.

Y anya merupakan pandangan Jumhur ulama termastikigtha’ dari mazhahbanafi @l-muta’akhkhirin)
antaranya, al-Esani. Beliau menyatakan bahawa harta tersebut buk&adsr bersifat fizikal, akan tetapi
termasuk juga manafaat dan hak. Fugakhaafyah al-muta’akhkhign juga telah bersetuju dengan pandangan
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Fugaha al-Mlikiyah pula menerangkan maksud harta ialah apa yantjkiioleh
individu samada berbentuk fizikal mahupun manafa@emilik harta tersebut juga
mempunyai kuasa terhadap hartanya menjangkauiidudiain menurut syara yang telah
ditetapkar®®. al-Kanda lalani memperjelaskan lagi bahawa harta merangkumi apa ya
terdapat dipermukaan buthi(seperti tanah dan tumbuhan) dan apa yang tergeonya
(manafaat daripada tanah seperti buah anggur lseaia tamary. Berdasarkan definisi di
atas, harta menurut pandangan mazhab aikMah ialah sesuatu barangan (samada

barangan tersebut berbentuk fizikal atau manajaaty boleh dimiliki.

Bagi fugaha al-Sfilliyah antaranya al-Sayi menerangkan bahawa tidak
dinamakan sesuatu benda itu harta kecuali ia meyapunilai (nilai jualan terhadap harta
tersebut) serta dipertanggungjawabkan keatas ga@mg merosakkannya (menggantikannya)
walaupun bilangannya sediit Beliau juga menjelaskan bahawa sesuatu hartaidiak
ditolak penggunaannya oleh manusia seperti wangparyang seumpamanya 1z al-Din
[1Abd. al<]Aziz Ibn[JAbd. al-Sular pula menambah, keutamaan bagi sesebuah harta yang
bernilai terletak pada manafaatfyaManafaat bagi sesebuah fizikal harta itu dipeaahk
kepada dua bahagian yang asas. Pertama manafkak fiarta itu sendiri seperti makanan
dan minuman. Manakala bahagian kedua pula ialah, y@mg mendatangkan manafaat

dengan fizikal harta tersebut seperti binatang rihgan sebagai kenderaan dan rumah

ini. Mereka beranggapan bahawa pandangan funpaitaqqadimirini kurang sesuai berpandukan firman Allah
o lmea Y AL oS N e surah al-Baqara (2:29). Bersandarkan ayat tersebut,[Mafa Ahmad al-

Zarch telah membuat definisi yang terkini terhadapmal. al-Zarg melihat harta adalah segala benda yang

mempunyai nilai kebendaan pada pandangan manuket. MuJtafa Ahmad al-Zarg(1968),al-Madkhal al-

Fighi al-‘Am al-Iskzmi ff Tsaubihi al-Jad, j. 1, Lubrin: Dar-al-Fikr, Bayfit, h.329.

°Abu Ishaq al-Syallibi(t.t), al-Muwafagat f7 ULal al-Syarilah Abi Ishaq al-Syillibr, j.2, Millr: al-Maktabah

al-Tijartyah al-Kubra, al-@Jirah, h. 17.

®Muhammad Zakaya bin Muhammad bin Yahyal-Kandaalawi(1999), Aujiz al-Magiliki il ¢ Muwall a

Malik, j.12, c.1, Luban: Dar al-Kutub al-‘limtya’], Bayit, h. 275.

YIbid., h.276.

'8)akl al-Din ‘Abd. al-Rahman bin Muhammad al-$ay(1990), al-Asykil] wa al-Nala(ir, c.1, Lubrin:

Dar-al-Kutub al-‘limiyyah, Bayfit, h. 327.

9Jahl al-Din ‘Abd. al-Rahman bin Muhammad al-$ayi(1990),0p.cit., h. 327.

Abt Muhammad_11z al-Din [JAbd. al{1Aziz ibn JAbd. al-Sularh (1968),Qawiid al-Ahkimi f Milbahi

al-0Anam,c.1, .1, MiOr: Dar al-Syarq li TitaCDah, al-@Uirah, h. 183.



sebagai tempat tingdal Oleh yang demikian, apa yang menentukan harszhet bernilai
atau tidak bernilai hendaklah diukur dari segi niaatharta itu sendiri dan bukan dilihat

pada bentuk fizikal sahaja.

Menurut Ibn Quama | al-Maqdis maksud harta ialah apa yang mempunyai manafaat
yang diharuskan disisi Islam selain dari waktu cafti Abi Ishaq Burhin al-Din
menjelaskan apa yang dimaksudkan ketika darurah,iakeharusan melakukan apabila
ditimpa musibaff. Seperti diharuskan memakan perkara yang dihamamp&eda waktu biasa
(memakan bangkai ketika kebuluran). Begitu jugaakesan untuk meminum arak pada
waktu darurat (ketiadaan air). Keharusan untuk dmridemikian hendaklah dibuat dengan
hati yang berdukacita dan bukan dengan cara metiikya&’. Ketiga-tiga definisi di atas
(selain pandangan fugahanafyahal-mutagaddimin) mempunyai persamaan pada asasnya
yang bertunjangkan kepada manafaat harta tersetoubakan kepada bentuk fizikal harta

sahaja.

Para fugaha semasa pula berpegang kepada pandamghor iaitu apa yang
dimaksudkan dengan harta merupakan sesuatu yamgaha&iaat samada harta tersebut
berbentuk fizikal atau pun tidak. Muhammads¥f Misa telah membuat pentafsiran harta
sebagai setiap apa yang mampu dimiliki oleh manuesiterdiri daripada apa yang terdapat

dimuka bumi ini seperti haiwan, wang dam klain lagi. Harta tersebut itu juga boleh

dimanafaatkan dengan cara yang dibenarkan olehléyar

ZAbT Ishaq Ibrahim bin DAl bin Y asuf al-Faifiri al-Syirazi (1995),al-MuhazzabfFigh al-Imam al-Syifi (e,
(kitab bay7), c.1, j.2, Luban: Dar-al-Kutub al-‘limiyyah, Bayft, h. 11.
“bn Qudimal al-Maqdis (t.t), al-Syarh al-Kalir ‘al@ Matn al-Mugh, j.4, Lubrin: Dar-al-Kutub al-‘llmiyah,
Bayrat, h. 7.
ZAbi Ishaq Burtin al-Din lbrahim bin Muhammad bini Abdullah (t.t),al-MubdiZu f Syrah al-Mughp (kitab
al-bay’), Fual al-Thalith : In Yakin al-Bay’ Mila, j.4, Maktabah al-1glmi. h.9.
24y ;i

Ibid., h. 9.
PMuhammad Yisuf Masa (1952)al-Amwil wa Naariyah al<1Aqd f al-Figh al-Iskimi Mala Madkhal li
Diragsa] al-Figh wa Falisafal:Dir asa’) Mugaranall, Mi(r: Dar al-Kitab al-JArabi, h.162.



Jumhur fugaha juga telah bersepakat bahawa yangkdudkan dengan harta itu
terbina daripada dua asas yang utama. Asas yatagnzera hendaklah berupa barangan yang
dimiliki dan boleh didagangkan dikalangan manusiak kira samada berbentuk fizikal
ataupun berbentuk manafaat. Sekiranya barangagbteridak mempunyai nilai dikalangan
manusia seperti sebiji beras atau setitik air niakga tidak boleh disenaraikan sebagai harta.
Asas kedua, hendaklah barangan bernilai tersebotamafaat dengan penggunaannya pada
setiap keadaan. Sekiranya barangan tersebut bedikldangan segelintir manusia sahaja,
akan tetapi bukan disisi syarak seperti arak ddn isatidak boleh diketegorikan sebagai

harta yang bernilai di sisi Isl&fh
Pembahagian Ketegori Harta Bernilai (al-Mutagawwim)

Fugaha telah membuat pembahagian harta kepada balggian utama, yang mana
setiap bahagian tersebut mempunyai implikasi hul@nyang tersendiri. Pembahagian yang
pertama ialah harta yang bernilai-(nal al-mutagawwim dan harta yang tidak mempunyai
nilai (al-mal ghayru al-Mutagawwim Keduanya harta yang boleh dialdd-(nal al-Mangal)
dan harta yang tidak boleh dialih (kekalal-(nal al-[lagar (ghayru al-manql)).
Pembahagian ketiga pula merangkumi harta yang meyappersamaan serta senang untuk
didapati di pasararal-mal al-mithl7 ) dan harta yang mempunyai perbezaan dan sukak unt
didapati di pasaramal-mal al-gimi). Ketegori yang terakhir sekali ialah harta pakabis
setelah digunakaralcmal al-istilllaki) dan harta yang kekal zatnya setelah digunakath (

al-istitimalz).

Pemerhatian terhadap pembahagian harta ini lef@mfokuskan kepada harta

bernilai @l-mal al-mutagawwinm dan harta yang tidak mempunyai nilal-(nal ghayru al-

7 Adil Syal'in Muhammad SaJin (2004),‘Akhzu al-Mil CDala ‘Akmal al-Qurab, c.1, j.1, Sa'utyah: Dar
Kunaz lil Nasyri wa al-Taw!i[J, Riya(l, h.43-44.



mutagawwim sahaja. Dengan adanya pembahagian ini, satutkatelmukum akan terhasil

samada harta tersebut harus atau haram pengguaadisisy syarak.

Harta bernilai ¢l-mal al-mutagawwimn merupakan apa yang dapat dikawal oleh
manusia. la harus memberi manafaat dengan penggumada tersebut dalam pelbagai
keadaan seperti rumah atau ketetdarta yang bernilaia{-mal al-mutagawwim merupakan
harta yang mempunyai nilai menurut hukum syaradeatus mengambil manafaat dari harta
tersebut. Harta yang bernilai disisi Islam ialaltdagang boleh dikumpulkan dan disimpan
melalui daya usaha seseorang dan ianya dibawahld@wanpunya harta tersebut seperti

tanah, wang dan sebagainya.

Sekiranya harta tersebut bukan dibawah kawalanueygpharta seperti kumpulan
burung di langit yang sedang terbang, atau sesuatg tidak diharuskan penggunaannya
oleh syara untuk dimanafaatkan dalam keadaan thasan dalam keadaan darurat) ia tidak
dikira sebagai harta yang bernilai. Syariah Islatait memberi perlindungan terhadap harta
yang bernilai. Oleh yang demikian, adalah menjaatu skewajipan bagi sesiapa yang

merosakanya secara sengaja atau tidak untuk merggaharangan tersebut.

Daripada pentakrifan hart-mutagawwimyang telah diutarakan oleh fugaha, boleh
kita membuat kesimpulan bahawa harta ialah sef@pyang mempunyai nilai kebendaan
disisi syara dan dikalangan manusia. Harta tersdimndaklah bermanafaat dengan
penggunaannya walaupun untuk masa akan datang teelgEtkan keadaan darurah di sisi

syara samada harta tersebut berbentuk fizikal, faahatau hak.

Harta yang tidak bernilaghayru al-mutagawwiindisisi Islam merupakan harta yang
diharuskan oleh syara pada waktu darurat sahajauMe al-Sarkhas harta yang tidak

bernilai @ghayru al-mutagawwiin merupakan apa yang tidak harus mengambil manafaat

Z’Amad Yusof (1991)al-Mal f7 al-SyarJall al-Islamiyah Bayna al-Kasbi wa al-‘laf; wa al-Tawrth, MiCr:
Dar al-Thadifah lil Nasyri wa al-Taw# 1, al-Qallirah, h.21.



dengannya ketika waktu big8aHarta jenis ini diharamkan oleh syara untuk mengjh
manafaat dengannya. Arak dan babi merupakan cdmatdh yang tidak bernilai disisi Islam
akan tetapi ia merupakan harta yang bernilai digifir zimmf®. Ini kerana, mereka boleh

memanafaatkannya pada setiap keadaan dan Raktu

Kesimpulannya, hartal-mutagawwimmerupakan harta yang boleh dijadikan barang
dagangan untuk transaksi jual beli. la juga harjeditan sebagai barangan wasiat serta
boleh dihibbahkatt. Sedangkan hartghayru al-mutagawwinpula tidak sah untuk urusan
jual beli, sekiranya perkara ini berlaku akad jbali tersebut adalah batal. Ini kerana tidak

sah pembelian arak antara orang muslim.
Pengertian Sukuk atau Sanadat dan Sekuriti Hutang Islam Pada Kacamata I sSlam

Sukuk berasal daripada katanama Arab iaiakka yang membawa maksud suatu
ikatan dengan harta Kalimah [1akkaberasal dari huruf= dan<! yang bermaksud pada
bahasa ialah hentakan, menemukan dua benda dengansdcara bersungguh-sungguh
seakan-akan saling pukul memukul antara satu deyayamlairf®>. Manakala makna lain bagi
"lakka,jamaknya likak ialah penulisan pada sebuah buku yang terteranyadperihal harta
yang tertangguh atau yang seakan dengafinigajuga membawa maksud lain iaitu sebuah

penulisan yang tertera didalamnya suatu perjargemgan jualan atau gadaian atau yang

%31-Sarkhas(1998),0p.cit.,j. 12, h.110.

2%Abd. al-Saim Dawid al-‘lbadi (2000), al-Mulkiya! fi al-Syafllah al-Isimiyah [abillatuha wa
wazhfatuhu wa Qayduha Dizsah Mugranah bi al-Qawinayn wa Nuzmu al-Wadhyah, c.1, j.1, Luban:
Mullassasah al-Ritah, Bayint, h. 227.

%07 Abd. al-Mualib [JAbd. al-Rillag Hamdn (2007),al-Mal al-Dha'i 1 Hadggatuh wa Hukmuh wa Turugq
al-Tagatuh f al-Figh al-Iskzmz, Mi Or: Dar al-Jamiah al-Jattlah, G@hira, h.9.

$Muhammad Yisuf Miisa (1952)pp.cit.h.165.

¥3l-MuJjam al-Was_ (1983), c.2, |.1&2, h. 544,

%3Ab1 al-Husayn Ahmad bin #is bin Zakatya(t.t), Mulljam Magiyis al-Lughah,j.3, Lubran: Dar al-Jl,
Bayrat, h. 276. Lihat jugalJAlT bin Muhammad al-Jumah(2000),MulJjam al-MuJalahat al-IqtiT] adiya’]
wa al-Ismiyah,c.1, Mamlakah al-Saudiyah: Maktabah alZUbaykan, al-Riyad, h. 356.

$*Muhammad [ Amara1(1993), Qamus al-Mu Calahat al-Iqtidiadiya’) fi al-Hadarall al-Islamiyah c.1,
MiOr: Dar al-Syuiiq, Madnah al-Nair, QalJirah, h. 332. Lihat.JAIT bin Muhammad al-Jumah(2000),
op.cit, h. 326.



seakannyZ.

Terdapat juga istilah lain turut digunakan badiukulslam iaitusanadit. Kalimah
murfadnya ialatal-sanadbermaksud bersandaran antara satu dengafl léaimahsanadit
pada istilah merupakan suatu terbitan (sekuritpi lIs@sebuah negara oleh perbendaharaan
negara berbentuk saham dengan kadar keuntungaiitaherini dikeluarkan apabila
berlakunya kegawatan ekonomi bagi sesebuah régdrarkataansanadit dan [lukik
mempunyai persamaan dari segi nilai, seperti kéhierhutangan sesebuah firma kerdfaan

atau swasta yang diterbitkannya sehingga tanmaidh matang bagi sijil terbitan terseBut

Dari segi istilah, pengertian sukuk menurut AAOQI&Bh sijil yang mempunyai nilai
yang sepadan. la mewakili nilai saham secara kedeln dalam pemilikan aset yang nyata,
serta perkhidmatan bagi sesebuah projek atau ekitk kegiatan pelaburdh Sukuk pada
sifatnya merupakan satu bukti pemegangnya (pelatwt terlibat dalam pembiayaan
sesebuah projek atau aktiviti ekonomi patuh syariBRberapa prinsip syariah telah
diaplikasikan pada sukuk agar ianya dapat memeRtdteria-kreteria yang mematuhi

syariali™.

Pengertian Sekuriti Hutang Islam pula dikenaliagghisyahizdah al-daynatausukik

rle

al-dayn“ membawa maksud yang seerti dengan bon Islam. laipalean suatu bukti

*AIbid., h. 356.

%Abt al-Husayn A'mad bin Rris bin Zakatya(t.t), op.cit, j. 3, h. 105.

$"Muhammad ]Amara1(1993),0p.cit, h. 296-297.

#sanadt firma kerajaan terbahagi kepada 2 jenisSahadt Hukimiyah Mutawasil li ‘Ajli (Treasury Notg

2) Sanadt Hukimiyah Dawiah li ‘Ajli (Treasury Bond Rujuk. JAIT bin Muhammad al-Jumah(2000),
op.cit, h. 327.

*Ridwan Sanir [JAbd. al-Hanid(1996), Aswiq al-Awriq al-Maliyah, c.1, Milr: al-Ma had al<]Alani |il
Fikr al-Islami, Qahirah, h. 291.

“OAccounting and Auditing Organization for IslamimBncial Institution (AAOIFI) http://www.aaoifi.com/ 25
Februari 2010.

*Suruhanjaya Sekuriti telah mengenakan beberapatsysas bagi penerbitan sesebuah sekuriti hutéang. Is
Sekuriti yang diterbitkan hendaklah mendapat kestuMajlis Penasihat Syariah Suruhanjaya Sekuiftat,
Suruhanjaya Sekuriti(2001$/DC-Bond Basicsh. 11.

“Mohd Daud Bakar(2001), ‘Structuring Islamic PDS:ld&Rof Independent Syariah Advisers’, (Seminar on
Islamic Private Debt Securities (IPDS) di Confereridall Securities Commision, Kuala Lumpur, 24-25
September 2001), h.2.
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berlakunya pelaburan yang dibuat oleh pelabur teqmasesebuah firma. Pembayaran
keuntungan/kupon dibuat terhadap pelabur mengifaras perjanjian yang telah dipersetujui

ataupun pada harga jualan pada akhir tempoh yaetgplkari’

Sukuk juga merupakan suatu ikatan perjanjian berberserta syarat yang dibuat
oleh dua pihak. Perjanjian tersebut menyatakaramgnpembayaran modal (hutang) secara
tertangguh yang telah diberikan kepada penghutamgah sejumlah wang keuntungan
berkadaran tertentu sehingga tamat tempoh waktamgaslaicy/ A 44 Pembayaran
keseluruhan modal yang laburkan oleh pelabur hdaldadijelaskan oleh syarikat apabila
tempoh matangnya tamat. Sukuk juga boleh didekiarsi sebagai sijil bertulis yang
menunjukkan pemilikan hak ke atas sesebuah pelataiea projek tertentu yang disokong

oleh aset sandarab&ck up byunderlying tangible asexs.

Terdapat perbezaan diantara sukuk dengan bonrasgai ditinjau dari aspek
pemilikan yang terdapat pada sukuk ia memberi hakilkan yang tidak berbelah bagi
kepada pelabur terhadap aset sandanadeflying assgt®. Oleh itu, pemegang sukuk berhak
untuk berkongsi pendapatan yang dihasilkan olelt psedasar. Terdapat 3 ketegori
pembahagian sukuk secara umum iaitu, Sukuk Kergm#kukal-hukimiyah @ sukukal-
qillall al-‘Aman), Sukuk Korporat (sukulal-alliyah @ sukukal-gi‘lall al-khzs)*’ dan

yang terakhir sekali Sukuk Quasi Keraj&an

“Ibid., h. 2.

“Nalih Gha1as(1985),Mulljam Mu_[Jalahat al-lgtillad wa al-Mal wa Idirall al-CAmil, ¢.2, Lubran:
Maktabah Luban, Bayfit, h. 66.

**Glosari Pasaran Modal Islam (2005), c.1, Kuala LumPpewan Bahasa dan Pustaka, h.157 & 159.
**Shabnam Mokhtar, Saad Rahman, Hissam Kamal&Abdalkdathomas (2009), ‘Sukuk and The Capital
Markets’, dalam Abdulkader Thomas(), Sukuk: Islamic Capital Market Seriellalaysia: Sweet&Maxwell
Asia, Petaling Jaya, Selangor, h. 21.

*'Syalin Muhammad I1gim al-Barvawi(2005), BarJal al-Awraq al-Maliyal) min Mandlir Tahlizyah
Naqgdyah Sariyah: Oar al-Fikr, Damsyg, h. 131.

8Sukuk Quasi Kerajaan Rujuk. Persatuan Remisier Butrda Malaysia(2005)Malaysian Islamic Capital
Market,Malaysia: Cetakan PRIBUMI, Kuala Lumpur, h.186.
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Sukuk terbitan kerajaan merupakan suatu instriyaag mempunyai kesamaan nilai.
ia diterbitkan oleh kerajaan samada berbentuk K&lkdhu sementafa Manakala sukuk
terbitan korporat ataupun swasta pula merupakatu seebitan yang diterbitkan oleh badan
korporat atau swasta selain daripada pihak kerajéalebihan yang terdapat pada sukuk ini
adalah, ia mempunyai peratusan keuntungan yangitbegbanding dengan sukuk terbitan
kerajaan. Disebalik keuntungan peratusan yangitisgguk korporat juga mempunyai tahap
risiko yang agak tinggt. Ini bertepatan dengan konsep asas kewangansiibakin tinggi
tahap risiko semakin tinggi bakal pulangan yangiakiaerolehi Qiigher risk higher returh
Adapun Sukuk Quasi Kerajaan pula merupakan sukulg yditerbitkan oleh Khazanah

Nasional Berhad yang menawarkaero Coupon Bontf
Kedudukan Sukuk Sebagai Harta Y ang Bernilai M engikut Pandangan Islam

Sukuk merupakan katanama Arab daripada perkataamkka yang membawa

maksud

suatu ikatan dengan hartalanya juga membawa maksud kepada sijil amartalst(
certificated atau pun sekuriti perkongsiapagticipation securities”. Sukuk juga boleh

didefinisikan sebagai sijil bertulis yang menunjakkpemilikan hak terhadap sesebuah

“Terbitan kekal bermaksud tidak mempunyai had dsgi ®mpoh matang akan tetapi kadar keuntungan yang
dibayar adalah tetap. Pembayaran keuntungan térgithuat samada setiap setahun sekali ataupurpsgtia
bulan. Terbitan sementara pula merujuk kepada tempatang yang telah ditetapkan. RujukAbd. al<]1Aziz
Fahm(1981), Mawsi[lah al-Mu[lalahat al-IqtiCiadiyall wa al<Jlhsalliyah, c.1, Lubran: Dar al-Nahdhal
al-0)Arahiyah, Bayiit, h. 100-101.

*Syalin Muhammad Isim al-Barvawi(2005), op.cit, h. 132. Terdapat kebarangkalian yang amat kecil
terhadap bon yang diterbitkan oleh kerajaan untekgalami kerugian. Ini kerana, kerajaan boleh m&min
bantuan daripada pihak bank negara agar membuabgyaman keuntungan dan juga pembayaran bagi
penebusan terhadapar value apabila tempoh matang tamat. Rujuk. G.Sivaling@®8), Investment
Management in Malaysi&uala Lumpur: Berita Publishing Sdn. Bhd. Kuala lpun h. 76.

*’Muhammadabit Haran(1999),'Ahkam al-Siq al-Maliyah (al<1Ashim wa al-Sanadt), c.1, Urdin: Dar al-
Nafallis, Yarmouk, h. 239.

*Janya turut dikenali sebagai Sukuk Pertubuhan $aua@l-Muna Jamit al-CUlglimiyah). Penerbitan sukuk
tersebut dilakukan oleh Bank Negara untuk pembaagsemula ekonomi sesebuah negara. Rujuk. Ahmad bin
Muhammad al-Khal(2004), al-Asham wa al-Sanatl wa Ahlkimuha f al-Figh al-Islamz, ¢.1, Saludiyah: Dar
al-Jawz, Jeddah, h. 82.

al-Mulljam al-Was 1 (1983), c.2, j.1&2, h. 544.

*}|slamic Financial Services Board

http://www. http://www.ifsb.org/com/060401 icap products.htniktgul Januari 2008.
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pelaburan atau projek tertentu yang disokong okt sandaranb&ck up byunderlying
tangible asefs”. Manakala sukuk pada sifatnya merupakan satu butgymenyatakan
bahawa pemegangnya turut terlibat dalam pembiagasnatu projek atau aktiviti ekonomi

mengikut prinsip-prinsip syariah.

Berdasarkan kepada maksud sukuk yang diutarakaéssdelas menunjukkan bahawa
sukuk merupakan sijil kewangan yang disandarkaad@m@set sandaran. Aset sandaran yang
digunakan dalam menerbitkan sukuk samada berupkalfiaset, manafaat ataupun hak.
Tidak seperti bon konvensional yang juga merupahigrkewangan akan tetapi ianya tidak
disandarkan kepada aset sandaran yang nyata. lpat@n suatu perbezaan yang ketara

diantara kedua-dua sijil kewangan ini.

Islam telah membuat penetapan perihal harta lagéryang mana ia terbina daripada
dua asas yang utama. Asas yang pertama hendakiahgha tersebut dimiliki dan boleh
didagangkan dikalangan manusia. Manakala asaskgghu pula, harta tersebut bermanafaat
penggunaannya pada setiap keadaan. Huraian bagiyasg pertama, barangan tersebut
adalah milikan individu secara sah serta ianya lbaleirusniagakan sesama manusia.
Sekiranya dilihat dari segi nilai pemilikan, sukukerupakan suatu tuntutan pemilikan
(ownership claim bagi pelabur. Mengikut fugaha alaNkiyah maksud harta ialah apa yang
dimiliki dan pemiliknya mempunyai kuasa terhadapaéersebut daripada orang lain(bukan

pemilik) menurut syara yang telah ditetapRan

Ini jelas menunjukan bahawa sukolempunyai jaminan pemilikan yang sah bagi
individu yang membuat pelaburan. Oleh yang demijkiapabila pemilik mempunyai

pemilikan yang sah bagi sesuatu barangan ianydedjggkan sebagai harta bagi individu

**Glosari Pasaran Modal Islam (2005), c.1, Kuala Lumpewan Bahasa dan Pustaka (DBP), h.157 & 159.
Lihat juga. Bala Shanmugam, Nafis Alam & Zaha Radari(2008) Encyclopedia Islamic Financ&jalaysia:
Aslita Sdn. Bhd., Kuala Lumpur, h.480.

*°Abii Ishaq al-Syaibi(t.t), op.cit.,h. 17.
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tersebut. Syarat untuk sukjuga hendaklah mempunyai nilai dagangan dikalamganusia
sama seperti nilai wang. Ini bersandarkan kepakidaa yang telah dibuat oleh al-Suty

berkaitan tentang harta yang menggunakanif sebagai asasnya:

‘Tidak dinamakan harta kecuali ke atas harta teftsetempunyai nilai,
ianya boleh dijual....dan apa yang tidak ditolak ote&nusia ke atas

harta tersebut seperti wang dan harta yang umpaaridny

al-Suyil 1T menegaskan bahawa sesuatu harta itu hendaklahunganglua ciri yang
utama. Ciri yang pertama, harta tersebut hendakkmanafaat dan yang kedua, harta
tersebut hendaklah mempunyai mfaiTidak dianggap sesuatu barangan sebagai harta
sehingga ia mempunyai nilai, boleh dijual dan pemggnnya tidak ditolak oleh manusia.
Dari petikan di atas juga terdapat.harta tersebut seperti wang dan harta yang
umpamanya’Maksud harta yang seumpamanya ialah harta yangdetikalangan manusia
dan sah untuk diperdagangkan sesama manusia. reedo@ian dengan sifat yang terdapat

pada instrumen kewangan Islam seperti sukuk.

(IUraf merupakan salah satu sumber hukum dalam perundatsam. lanya
terbentuk berasaskan kepada 3 perkara yang utatnaalamaglihul al-Curariyah, al-
mal |alihul al-hgjiyat dan al-ma lalihul al-tal 'ssniyah Adapunal-mallalihul al-[Iurariyah
bermaksud, sesuatu yang mesti dilakukan untuk nadkeg kemaslahatan agama dan
kehidupan di dunia. Sekiranya perkara ini tidakklikan nescaya ianya akan mendatangkan
kehancuran bagi kehidupan di dunia dan kerugiaaktirat kelaR’. la juga mendorong ke

arah mengawal kepentingan sesuatu disamping memjsgsasas syariat Islam daripada

*"Jalil al-Din ‘Abd. Rahman al-Suyi(2004), al-Asyhillu wa al-Nazir f7 Qawi'id wa Furi* al-Syafi' tyah,
c.1,j.1&2, MicIr: Dar al-Saiim, Madnah al-Nalr, h. 606.

*¥bid., h. 607.

9Abi Ishaq Ibrahim bin Misa bin Muhammad al-$ibi (1996),al-Muwafagat, c.1, .2, Sawdia: B Ibn ‘Affan
lil Nasyri wa al-TawZe, h.17-18.
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kepentingan yang utama iaitu agama, jiwa, akalrkeian dan juga haffalni kerana yang
dimaksudkan denganUraf ialah perkara yang tetap didalam diri manusia segi aqal

fikiran dan diterima baik oleh tabiat yang sejaatatau sempurfia

al-Darayn pula menjelaskan, harta termasuk dalam ketegbma lalihul al-
hajiyat® kerana ianya dapat menolak kesempitan dan kesukgemg tiada jalan
penyelesaiannya. Dengan harta juga, manusia dapatudahkan segala urusan harian
sesama mereka. Tanpa harta, sudah tentu manus akendapat kesukaran dalam

meneruskan kehidupan mereka di muka burf.ini

Manakala asas kedua pula dalam menentukan stattesjawwimdisisi syara ialah
harta tersebut hendaklah berupa barangan yang bafaa dengan penggunaannya pada
setiap keadaan. al-Daraypula menerangkan bahawa setiap sesuatu yangabemhestinya
barangan tersebut memberi manafaat terhadap pesgguwya. Sekiranya sesuatu itu tidak
bernilai dan tidak memberi bermanafaat ia bukardafelar sebagai harta. Beliau juga
menerangkan kalimaima (%) yang terdapat pada pentakrifan @@mynerangkumi kalimah
umum untuk semua benda yang bernilai dan juga bemadg berupa maknawi seperti

manafaat (dari harta tersetit)

Perkataaml-gima | membawa maksud bernilai, Islam telah menetapkbavia nilai

bagi sesuatu barangan tersebut terbina di atasdmEbasas yang umum, antar&nya

*Ubid., h. 20.

#Muhammad al-Said ‘Ali ‘Abd. Rabba(t.t), Buhith fr al-‘Adillah al-Mukhtalifah Fha ‘Inda al-‘Usiliyma,
(t.t.p), h. 176.

®%al-Maglihul al-hajiyat merupakan salah satu kaedah untuk menegakkan &eatdilam syariah Islam selagi
mana tidak terdapat dalil yang khusus pada peradazal tersebut ataupun kaedah yang umum secara
ga’ [eiyahatau dari ljmak.

®3Fath al-Darayii(t.t), Haq al-Ibtikar 7 Figh al-Iskzm al-Muggarin, Lubran: Mua’assah al-Rigah, Bayiit, h.23.
®Fath al-Darayii(t.t), op.cit.,h.24.

®Muhammad Ra#s Qalla” J (1991), Mabahith f al-Igtizad al-Islimi min ‘Usilih al-FigQiyar, c.1,
Lubran: Dar al-Nafiis, Bayfit, h. 110-112.
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1) Manafaat bagi barangan. Untuk menentukan néaelsuah barangan ia hendaklah
berasaskan kepada manafaat penggunaan barangabuterSekiranya barangan

tersebut tidak mempunyai manafaat, ianya tidakaikiempunyai nilai.

2) Kesukaran untuk mengeluarkan barangan tersklstkaran ini juga melihat dari
aspek upah dan juga pengangkutan (kos pengeluarany dikenakan untuk

mengeluarkan barangan tersebut.

3) Penawaran dan permintaan terhadap sesuatugbaraHarga sesuatu barangan
tersebut akan meningkat sekiranya permintaan taghbdrangan tersebut meningkat.
Sekiranya terdapat sedikit permintaan terhadapnigaratersebut, nilai harganya akan
menjadi murah. Akan tetapi jika terdapat banyaknpetaan untuk barangan tersebut,

secara langsung nilai harga barangan tersebutrakaimgkat tinggi.

4) Risiko. Ini juga merupakan perkara yang bolemjadikan nilai barangan tersebut

meningkat atau turun.

Sukukmerupakan sijil kewangan yang bernilai serta beafeat pada setiap keadaan

sehinggalah tamat tempoh matangnya. Penerbitanksakan disandarkan dengan aset

sandaran yang bernilai. Sukuk akan ditawarkan padaran saham yang mempunyai faktor

penawaran daripada unit lebihauiplus unity kepada pihak unit kurangadeficit units.

Pemegang sukuk judaoleh menjual syernya pada setiap waktu keranaempuanyai nilai

kecairan yang tinggi.

Jika dikaji dari segi perlaksanaan sukuk, ia ma&kap satu indeks syariah yang

mengikut piawaian perundangan Islam. Sungguhpuritpegukuk yang bernilai pada

pandangan syarak mestilah bebas dari elemen-elgamgnmelanggari hukum syarak. Majlis

Penasihat Syariah (MPS) memainkan peranan yangngeb&gi memastikan penerbitan
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indeks saham lulus syariah bebas dari riba atgrest penipuan gharar) dan perjudian

(gambling®®.

Sesebuah syarikat yang mempunyai aktiviti percaerpwnsur yang dibenarkan
syarak dengan unsur yang diharamkan syarak dikékagosebagaigrey area®’. Sekiranya
syarikat tersebut ingin menerbitkan sukuk ia hetataknemenuhi beberapa syarat tambahan
yang dibuat oleh Majlis Penasihat Syariah (MPS)taPea, aktiviti utama syarikat mestilah
bukan daripada aktiviti yang bertentangan dengaraky Kedua, pandangan baik masyarakat
tentang imej syarikat penerbitan sukuk tersebutn Pang terakhir sekali, aktiviti utama

syarikat hendaklah mempunyai maslahat dan kepemtikgpada umat Islam dan negara.

Sekiranya terdapat segelintir kecil sahaja unsuarhgpada syarikat yang melibatkan
perkaraumum balwa(kerumitan yang meluas yang sukar dielakRimnya dimaafkan.
Setelah syarikat tersebut memenuhi syarat-syamatghan yang dibuat oleh MPS, syarikat

tersebut akan dibenarkan untuk transaksi penerbitlank di pasaran Primer.

MPS telah menetapkan setiap urusniaga penerbitlnk sdibenarkan selagi mana
mematuhi kehendak syariah serta mengikut kompoméeks yang terdiri daripada sekuriti
lulus syariah. Indeks sukuk juga mempunyai kauhtlers syariah yang khusus. MPS telah
mengiktirafkan sukuk sebagai suatu aset yang bgahadengan ini, instrumen sukuk
dianggap sebagai harta yang berniddtriutagawwin disisi syara selagi mana ia menepati

syarat yang telah digariskan oleh MPS.

KESIMPULAN

®Suruhanjaya Sekuriti Malaysia.
http://www.sc.com.my/sub.asp?pageid=&menuid=267&sidw&linkid=&type=, 15 Ogos 2009.

®’Rahail Ali (2008), “Section 2: Equity and Funds.a@bview of Islamic Asset Management”, dalam Imtida/s

& Lovells (ed), Islamic Finance : A Practical GuideUnited Kingdom: Globe Business Publishing Ltd.,
London, h. 17.

®8Securities Commision (2003Resolutions of the Securities Commission Syariahisady Council,c.2, Kuala
Lumpur: Securities Commision, h.114-115. Lihat juglahammad Ma’sum Billah (2007)pplied Islamic Law
of Trade and Finance: A Selection of ContemporargcEcal Issuesc.3, Kuala Lumpur: Sweet & Maxwell
Asia, Petaling Jaya, h. 95-99.
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Sebagaimana yang telah diutarakan dalam perbinoamgaterdapat dua sifat asas
yang utama pada sukuk diperlukan agar ia diseraradalam ketegori hartautagawwim
disisi Islam. Asas yang pertama hendaklah barateyaabut dimiliki dan boleh didagangkan
dikalangan manusia. Asas yang kedua pula hartabierdermanafaat penggunaannya pada
setiap keadaan. Kedua-dua sifat asas ini terdegda pukuk yang merupakan salah satu
daripada instrumen kewangan Islam masa kini. Im@sjemenunjukan bahawa sukuk

merupakan salah satu hamatagawwinpada kacamata Islam.
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