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Tentang

SEKURITISASI BERBENTUK EFEK BERAGUN ASET
BERDASARKAN PRINSIP SYARIAH

oo A A ot
Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) setelah,

Menimbang : a. bahwa sekuritisasi aset syariah sebagai sarana pembiayaan melalui
pasar modal merupakan instrumen yang dibutuhkan pelaku industri
keuangan syariah pada masa kini;

b. bahwa dhawabith (ketentuan) dan hudud (batasan) terkait
sekuritisasi dalam bentuk efek beragun aset (EBA) belum diatur
dalam fatwa DSN-MUI;

c. bahwa berdasarkan pertimbangan pada huruf a, dan huruf b,
DSN-MUI memandang perlu menetapkan fatwa tentang sekuritisasi
berbentuk Efek Beragun Aset (EBA) berdasarkan prinsip syariah
untuk dijadikan pedoman;

Mengingat : 1. Firman Allah SWT:
a. Q.S. al-Ma’idah [5]: 1:
2380 TATLET i g
“Hai orang yang beriman!Penuhilah akad-akad itu...”
b. Q.S. an-Nisa’ [4]: 29:

L tez 3F & A abze st 112 <4 957 ok 1o
Se 5E 035 O Y by 15 iSOl LIST Y 1T o3 @il g

“Hai orang yang beriman! Janganlah kamu saling memakan
harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak benar), kecuali
dalam perdagangan yang berlaku atas dasar suka sama suka di
antara kamu.”

c. Q.S. al-Bagarah [2]: 275:
e G s A A sl L
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“...Dan Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan
riba...”

d. Q.S. al-Bagarah [2]: 283:
L s sl o8 e 30 et riu :

“...Maka, jika sebagian kamu mempercayai sebagian yang lain,
hendaklah yang dipercayai itu menunaikan amanatnya dan
hendaklah ia bertakwa kepada Allah Tuhannya...”.

e. Q.S. al-Ma’idah [5]: 2:
Lolsilly A1 Je 15555 Y eesiBlg 50 Je 15

“...Dan tolong-menolonglah kamu dalam (mengerjakan)
kebajikan dan takwa, dan janganlah kamu tolong-menolong
dalam (mengerjakan) dosa dan pelanggaran.”

f. Q.S. al-Qashash [28]: 26:
L fe g Esatin a2 b il ol Wiasy 206

OG...

“Salah seorang dari kedua wanita itu berkata, ‘Hai ayahku!
Ambillah ia sebagai orang yang bekerja (pada kita), karena
sesungguhnya orang yang paling baik yang kamu ambil untuk
bekerja (pada kita) adalah orang yang kuat lagi dapat
dipercaya’.”

g2. Q.8. Yusuf [12): 55:
e L A
“Jadikanlah aku bendaharawan negara (Mesir). Sesungguhnya
aku adalah orang yang pandai menjaga lagi berpengetahuan.”

2. Hadis Nabi s.a.w:

a. Hadis Nabi s.a.w. riwayat Muslim dari Ubadah bin as-Shamit r.a.:
A a8 el ey AL B0y iy Caly sl
b U s SE 136 g g sy 22 Jis S L, AL

A 125 O .:5 (..:_..; Y
(Juallah) emas dengan emas, perak dengan perak, gandum
dengan gandum, juwawut dengan juwawut, kurma dengan kurma,
dan garam dengan garam (dengan syarat harus) sama dan
sejenis serta secara tunai. Jika jemisnya berbeda, juallah
sekehendakmu jika dilakukan secara tunai.”

b. Hadis Nabi s.a.w. riwayat Imam al-Bukhari dan Imam Muslim
dari Busr bin Said r.a. :

\.@Mu.cj.e\.el,cé:\.:al\g;” CSJALA JG - QLJ\ LSM o
0 M‘la.cﬁ\,«,b— chu_,wu vl.ucdu.i:‘_;fﬂ Sw.ﬂj

e P e
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“Bahwa Ibn Sa’diy al-Maliki berkata: Umar mempekerjakan
saya untuk menghimpun sedekah (zakat). Setelah selesai dan
sesudah  saya  menyerahkan  zakat  kepadanya,  Umar
memerintahkan agar saya diberi imbalan (fee). Saya berkata:
saya bekerja hanya karena Allah. Umar menjawab: Ambillah apa
yang diberikan kepadamu; saya pernah bekerja (seperti kamu)
pada masa Rasul, lalu beliau memberiku imbalan; saya pun
berkata seperti apa yang kamu katakan. Kemudian Rasul
bersabda kepada saya: Apabila kamu diberi sesuatu tanpa kamu
minta, makanlah (terimalah) dan bersedekahlah”

c¢. Hadis Qudsi riwayat Imam al-Bukhari, Ahmad dan Ibnu Majah
dari Abu Hurairah r.a. :

P

Gls f) o R s g py agtes 6T B0 155 2
Iy e 3t el sl gty o 8T B2 oy, I R (@”b
g3l s

“Allah Subhanahu wa Ta'ala berfirman: “Ada tiga kelompok
yang Aku memusuhi mereka pada Hari Kiamat nanti. Pertama,
orang yang bersumpah atas nama-Ku lalu ia mengkhianatinya.
Kedua, orang yang menjual orang merdeka (bukan budak belian),
lalu ia memakan (mengambil) harganya. Ketiga, orang yang
memperkerjakan seseorang, lalu ia meminta pekerja itu
memenuhi kewajibannya, sedangkan ia tidak membayarkan
upahnya.”
d. Hadis Nabi s.a.w. riwayat Ibn Majah dari Ibnu Umar r.a.:

A Ead O 45 8l Y ke
" Berikanlah upah pekerja sebelum kering keringatnya.”
e. Hadis s.a.w. riwayat Abd ar-Razzaq dari Abu Huarirah r.a.:
Aataneds vt ale o

E2]

“Siapa saja mempekerjakan pekerja, beritahukanlah upahnya.

f. Hadis riwayat Ahmad, Abu Dawud, dan al-Daraquthni dari Sa’ad
bin abi Waqqash r.a.:

2 )

J)"’/ bLé.J cL@_..,a ;\.«J\J J\x..w @Jj\ 9‘3:“” uSLC “)[ <; g
5@ 5‘ f./.ﬁi-).i Léégg.! ._)‘ 5 :JJJU;("‘L“j ‘d‘, o7~ ‘Lstafﬁ\

“Dulu kami menyewakan tanah dengan (bayaran) hasil pertanian
vang tumbuh di pinggir selokan dan yang tumbuh di bagian yang
dialiri air; maka, Rasulullah s.a.w. melarang kami melakukan hal
tersebut dan memerintahkan agar kami menyewakannya dengan
emas atau perak.”
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g. Hadis riwayat al-Baihaqi dari Ibnu Umar r.a.:

s w2l b\jju\,m RE M*;Ju Yl &0 6 2R e

W
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“Dari Ibnu Umar, dia berkata; "Aku pernah menjual unta di
Bagi,' aku menjualnya dengan beberapa dinar, dan kuambil
beberapa dirham, kemudian aku datang menemui Nabi saw kelika
beliau hendak masuk rumah Hafshah, aku pun berkata; ‘Wahai
Rasulullah, saya ingin bertanya. Sesungguhnya aku menjual unta
di Baqi', aku menjualnya dengan dinar dan mengambil dirham.’
Beliau bersabda: ‘Tidak mengapa engkau mengambilnya dengan
harga pada hari itu, selama kalian berdua belum berpisah
sementara (ketika itu) di antara kalian ada sesuatu."

h. Hadis Nabi s.a.w. riwayat al-Tirmidzi dari Amr bin Aufr.a.:

2 %

Stkeddly ks 42t 5 s g5 il Vi fedatd 23 B 31.45‘

> W, 1,
U\}é— Z \j‘ L‘YJL;- 243 Laj.w Y\ cv.@.)aj

“Shulh (penyelesaian sengketa melalui musyawarah untuk
mufakat) dapat dilakukan di antara kaum muslimin kecuali sulh
yang mengharamkan yang halal atau menghalalkan yang haram;
dan kaum muslimin terikat dengan syarat-syarat mereka kecuali
syarat yang mengharamkan yang halal atau menghalalkan yang
haram.”

3. Kaidah fikih:

(on

Q

e d e s 336 5T Yy Ay oladd 3 eV
“Pada dasarnya, segala bentuk muamalat itu boleh dilakukan
kecuali ada dalil yang mengharamkannya. ™

e s I 2R Gl 453

“Mencegah mafsadah (kerusakan/kerugian) harus didahulukan dari
mendatangkan kemaslahatan.”

o Gzt 5 bpas B85 .1, 335 & 5 P il

“Setiap utang piutang yang mendatangkan manfaat (bagi yang
berpiutang, mugridh) adalah riba, apabila dipersyaratkan (di awal)
dan sudah menjadi kebiasaan.

Memperhatikan : 1. Ketentuan AAOIFI dalam a/-Ma ayir al-Syar’iyah, Mi’yar no. 17
tentang Sukuk al-Istitsmar, bagian penerbitan, perdagangan, dan
penarikan kembali (redemption) Sukuk Milkiyah al-Maujudat:

/
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55 ww‘j sy 0B o ongsl (B L 2
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(2/1/5) 4y fj,d( ‘/QQ“

Boleh melakukan sekuritisasi aset, baik barang (tangible assets),
manfaat (usufructs) maupun jasa (services); dengan cara
membagi/memecah aset tersebut menjadi beberapa bagian yang
sama dan menerbitkan efeksesuai dengan nilainya. Sedangkan
piutang yang masih menjadi tanggung jawab orang lain tidak boleh
disekuritisasi dengan tujuan untuk diperdagangkan (5/1/2).

2. Keputusan Lembaga Fikih Islam OKI

3o i e fe B i 3 B e BB 0 g R Y
w;;gﬂ P BESE AL A Y WS ) sl s

J;wagdf‘ﬁjcbﬂw:ﬁ,ﬂj\é@b &‘ijﬁmg

-ga‘@w P b st

“Tidak boleh menjual piutang yang belum jatuh tempo kepada selain
debitur dengan uang yang dibayar tunai, baik mata uang sejenis
atau berbeda jenis, karena menyebabkan terjadinya riba. Begitu
pula tidak boleh menjual piutang dengan uang yang dibayar tidak
tunai, baik dengan mata uang sejenis atau berbeda jenis, karena
termasuk bai’ al-kali’ bi al-kali' yang diharamkan menurut syariah.
Larangan tersebut berlaku pada piutang yang timbul dari akad
qardh atau jual beli tangguh (tidak tunai).” (Keputusan Lembaga
Fikih Islam OKI no. 101 [11/4] tentang bai al-dain)

3. Keputusan Nadwah al-Baraka

RECURPE U S SN LY seidl j3at e aegiadd gl g
G sl e G Be U 5N 0 a3 5 B piad ik g

Sl odb 3 G Yy alEs pux SEfA 035 Al im e AN

Z

.L)?tczjs ,ojﬁu.f«z & siah 2% 81 2 msfash

“Di antara bentuk-bentuk (transaksi) yang dilarang menurut Jumhur
Ulama Figh, di antaranya pendapat Al-Syafi’iyyah adalah menjual
piutang kepada selain debitur dengan harga (pembayaran) berupa
uang yang dibayar oleh pembeli yang lebih kecil jumlahnya dari
nilai utang. Karena transaksi ini merupakan salah satu bentuk riba
karena terjadi pertukaran dua mata uang sejenis (transaksi sharf)
yang tidak memenuhi unsur tamatsul (sama nilainya) dan taqabudh
(tunai). Bentuk transaksi yang dilarang ini tidak ada bedanya baik
piutang itu ditimbulkan dari akad qardh ataupun jual beli tidak
tunai.” (Qararat wa Taushiyat Nadawat al-Barakah’, Al-Amanah
al-*‘Ammah 1i al-Hai'at al-Syar’iyah, Majmu’ah Dallah al-Barakah,
Jeddah, cet. VII, Tahun 2006)
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4. Fatwa-fatwa DSN-MUI yang terkait Pembaruan Utang

a. Fatwa DSN-MUI Nomor: 12/DSN-MUV/IV/2000 tentang
Hawalah;

b. Fatwa DSN-MUI Nomor: 58/DSN-MUI/V/2007 tentang Hawalah
bil Ujrah;

c. Fatwa DSN-MUI Nomor: 90/DSN-MUI/XII/2013 tentang
Pengalihan Pembiayaan Murabahah Antar Lembaga Keuangan
Syariah (LKS);

d. Fatwa DSN-MUI Nomor: 103/DSN-MUI/X/2016 tentang Novasi
Subjektif Berdasarkan Prinsip Syariah.

e. Fatwa DSN-MUI Nomor: 104/DSN-MUI/X/2016 tentang
Subrogasi Berdasarkan Prinsip Syariah.

f. Fatwa DSN-MUI Nomor: 113/DSN-MUI/IX/2017 tentang Akad
Wakalah Bi Al-Ujrah.

7. Surat dari PT Sarana Multigriya Finansial (Persero) No. S-
1623/DIR/SMF/VI/2017  tertanggal 19 Juni 2017 tentang
permohonan fatwa atau opini syariah sekuritisasi atas KPR Syariah

8. Pembahasan dalam Focus Group Discussion antara PT Sarana
Multigriya Finansial (Persero) dengan BPH DSN-MUI pada tanggal
29-30 September 2017 di Bogor; dan tanggal 9 November 2017 di
Jakarta; serta Focus Group Discussion antara BPH-DSN MUI,
Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Bank Indonesia, Kementerian
Keuangan, Kementerian Pekerjaan Umum dan Perumahan Rakyat,
PT Sarana Multigriya Finansial (Persero) dan PT Bank Tabungan
Negara (Persero) pada tanggal 20 Februari 2018 di Jakarta;

9. Pendapat peserta Rapat Pleno DSN-MUI pada hari Kamis, tanggal 22
Februari 2018 di Jakarta

MEMUTUSKAN:

Menetapkan : FATWA TENTANG SEKURITISASI BERBENTUK EFEK
BERAGUN ASET BERDASARKAN PRINSIP SYARIAH

Pertama : Ketentuan Umum
Dalam fatwa ini yang dimaksud dengan:

1. Sekuritisasi adalah transformasi aset yang tidak likuid menjadi likuid
dengan cara penjualan Aset oleh Originator kepada Pemodal dengan
menerbitkan Efek Beragun Aset;

2. Efek Beragun Aset (“EBA”) adalah surat berharga (efek) yang
diterbitkan oleh penerbit yang terdiri dari sekumpulan aset;

Efek Beragun Aset (“EBA”) Syariah adalah surat berharga (efek)
yang diterbitkan oleh penerbit yang terdiri dari sekumpulan Aset

|98
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Syariah dan mekanismenya tidak bertentangan dengan prinsip
syariah.

4. Aset Syariah Berbentuk Dain (ASBD) adalah asset yang timbul dari
jual beli (bai’), pinjaman (gardh) dan sewa (piutang ujrah).

5. Aset Syariah Berbentuk Bukan Dain (ASBBD) adalah aset yang
timbul dari pembiayaan atau transaksi yang berdasarkan akad
mudharabah, musyarakah dan/atau akad-akad lain yang kedudukan
kepemilikan aset masih berada pada originator.

6. Penerbit adalah Pihak yang melakukan penerbitan EBA-Syariah.

7. Originator (Pemberi Pembiayaan Asal) adalah Pihak yang menjual
Aset Syariahnya kepada para pemegang EBA-Syariah secara
kolektif dimana aset tersebut diperoleh pihak yang bersangkutan
karena pemberian pembiayaan, penjualan, dan/atau pemberian jasa
lain yang berkaitan dengan usahanya;

8. Penyedia Jasa (Servicer) adalah Pihak yang bertanggung jawab
untuk memproses dan mengawasi pembayaran yang dilakukan
debitur, melakukan tindakan awal berupa peringatan atau hal lain
karena debitur terlambat atau gagal memenuhi kewajibannya,
melakukan negosiasi, menyelesaikan tuntutan terhadap debitur dan
jasa lain yang ditetapkan dalam kontrak;

9. Pemodal adalah pihak (orang atau badan wusaha) yang
membeli/pemegang EBA-Syariah;

10. Pendukung Pembiayaan adalah pihak yang memberikan fasilitas
untuk meningkatkan kualitas dan nilai Aset dan/atau surat berharga
syariah dalam proses Sekuritisasi maupun untuk pemberian fasilitas
pembiayaan;

11. Wakalah adalah akad pemberian kuasa dari muwakkil kepada wakil
untuk melakukan perbuatan hukum tertentu.

12. Wakalah bi al-Ujrah adalah akad wakalah yang disertai dengan
imbalan berupa ujrah (fee).

13. Kafalah adalah akad penjaminan yang diberikan oleh penanggung
(kafil) kepada pihak ketiga (makful lahu) untuk memenuhi
kewajiban pihak kedua atau yang ditanggung (makful ‘anhu, ashil);

14. Kafalah bi al-Ujrah adalah penjaminan (kafalah) yang disertai
dengan imbalan berupa ujrah (fee).

Kedua : Ketentuan Hukum
1. Sekuritisasi Aset Syariah dalam rangka penerbitan Efek Beragun
Aset dibolehkan dengan syarat sesuai dengan prinsip syariah
sebagaimana diatur dalam fatwa ini.

2. EBA Syariah dapat diterbitkan dalam bentuk Surat Partisipasi dan
Kontrak Investasi Kolektif.
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Ketiga : Ketentuan Terkait Sekuritisasi Aset Syariah dalam Rangka
Penerbitan Efek Beragun Aset Syariah

Sekuritisasi berdasarkan prinsip syariah wajib mematuhi pedoman

umum sebagai berikut:

1. Sekuritisasi wajib terhindar dari dharar, gharar, riba, maisir,
barang haram, risywah, maksiat dan kezhaliman,

2. Sekuritisasi hanya boleh dilakukan atas Aset Syariah Berbentuk
Bukan Dain (ASBBD)

3. Sekuritisasi tidak boleh dilakukan atas Aset Syariah Berbentuk
Dain (ASBD) karena termasuk transaksi sharf (pertukaran dua jenis
uang) yang tidak memenuhi unsur famatsul (sama nilainya) dan
taqabudh (tunai);

4. Penggunaan dana hasil penerbitan EBA-Syariah tidak boleh
bertentangan dengan prinsip syariah;

5. Transaksi pemindahan kepemilikan ASBBD dari Originator kepada
penerbit, wajib dilakukan dengan akad jual beli yang sesungguhnya
(al-bai’ al-haqiqi)

6. Pemindahan kepemilikan dengan akad jual beli EBA-Syariah oleh
pemegang EBA-Syariah kepada pihak lain, boleh dilakukan dengan
harga pasar atau harga yang disepakati;

Keempat : Ketentuan Hubungan Hukum (Akad) antara Para pihak

1. Akad yang digunakan dalam hubungan hukum antar para pihak
dalam penerbitan EBA Syariah adalah:

a. Akad antara Pemodal dengan Penerbit adalah akad wakalah bi
al-ujrah;

b. Dalam hal adanya penjaminan oleh Pendukung Pembiayaan
dalam proses Sekuritisasi, maka akad antara Pemodal dengan
pendukung pembiayaan/financing enhancer adalah kafalah bi
al-ujrah;,

c. Dilakukan wa 'd antara Originator dengan Penerbit sebagai wakil
Pemodal dalam penataan sekuritisasi sebelum ada Wali Amanat
dimana Originator berjanji untuk menjual Asetnya dan Penerbit
sebagai wakil Pemodal berjanji untuk membelinya;

d. Akad antara Penerbit sebagai wakil dari Pemodal dengan
Originator dalam mengalihkan kepemilikan aset adalah akad
jual beli secara sesungguhnya (al-bai’ al-haqiqi);

e. Akad antara Pemodal dengan Penyedia Jasa (Servicer) adalah
wakalah bi al-ujrah.

2. Dalam hal akad yang digunakan adalah akad wakalah bi al-ujrah,
wajib tunduk dan patuh pada dhawabith (ketentuan) dan hudud
(batasan) yang terdapat dalam fatwa DSN-MUI No 113/DSN-
MUV/IX/2017 tentang Wakalah bi al-Ujrah;
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F

Dalam hal akad yang digunakan adalah akad kafalah bi al-ujrah,
wajib tunduk dan patuh pada dhawabith (ketentuan) dan hudud
(batasan) yang terdapat dalam fatwa DSN-MUI No 11/DSN-
MUV/1V/2000 tentang Kafalah;

. Dalam hal para pihak menggunakan janji (wa 'd), wajib tunduk dan

patuh pada dhawabith (ketentuan) dan Audud (batasan) yang terdapat
dalam fatwa DSN-MUI No 85/DSN-MUI/XI1/2012 tentang Janji
(Wa’d) dalam Transaksi Keuangan dan Bisnis Syariah.

Kelima : Ketentuan Penutup

1.

Jika terjadi perselisihan di antara para pihak, maka penyelesaiannya
dilakukan melalui lembaga penyelesaian sengketa berdasarkan
syariah setelah tidak tercapai kesepakatan melalui musyawarah.

Fatwa ini berlaku sejak tanggal ditetapkan dengan ketentuan jika di
kemudian hari ternyata terdapat kekeliruan, akan diubah dan
disempurnakan sebagaimana mestinya.

Ditetapkan di : Jakarta

Pada Tanggal : 06 Jumadil Akhir1438 H
22 Februari 2018 M

DEWAN SYARIAH NASIONA
MAJELIS ULAMA INDONE

gkretaris,

¥AR ABBAS, MM, M.AG
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