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Abstrak

Sukuk Iljarah merupakan sebahagian daripada produk pasaran modal Islam. Bagi
mewujudkannya, dua pendekatan diambil iaitu;, mengekal cara konvensional yang diterima
oleh Islam dan mengambil prinsip syariah sebagai instrumen baru dalam pasaran modal.

Sukuk adalah sijil pelaburan Islam yang amat berbeza dengan bon kerana ia perlu
membuang dalam strukturnya riba dan gharar. la distruktur melalui konsep pensekuritian
dan kontrak pertukaran. Hutang yang terbit dari kontrak tersebut disekuriti pada kadar
vang ditetapkan dan diketahui. Kontrak-kontrak itu adalah seperti ij arah, mudarabah, bay’
bithamin 4jil dan lain-lain. Prinsip syariah ini, digunakan bagi membentuk instrumen yang
baru dalam pasaran hutang Islam seperti Sukuk Ijarah.

Sukuk ljarah yang mewakili aset sewaan boleh dimanfaatkan sebagai aset
kewangan bagi tujuan pelaburan tetap. la mengunakan prinsip syariah dan cara
konvensional yang tidak bersalahan dengan syara’ seperti bidaan tender, rebet dan
dendaan sekiranya ingkar pembayaran.

Sukuk Ijarah secara fighnya merupakan evolusi kepada prinsip awal ijarah. Prinsip
ijarah merupakan di antara satu cara bagi umat Islam terdahulu menjana ekonomi.
Terdapat hadis yang mengharuskan amalan tersebut tetapi ia perlulah jelas dan tidak
didasari dengan penipuan. Ketika itu, prinsip ijarah adalah dalam bentuk sewaan operasi
tetapi pada hari ini ia ijarah diperluaskan kepada sewaan kewangan Islam seperti ij arah
muntahiyah bitamlik dan ijarah fizimmah al-mausidfah. Di Malaysia, saiz penerbitan Sukuk
ljarah yang diterbitkan oleh pihak swasta berkembang dari 2% pada tahun 2004 kepada
11% pada tahun 2007 . Sukuk Ijarah yang diamalkan telah menggunakan pelbagai prinsip
vang ada dalam konsep ijarah. Oleh itu beberapa sukik yang diterbitkan perlu dikaji bagi
menjelaskan bagaimana konsep ini boleh diaplikasi dalam pasaran modal Islam di
Malaysia.
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Abstract

Sukik Ij arah is one of the financial certificates known in the Islamic capital market.
This financial certificate is established by taking into consideration two major factors,
firstly, preserving the conventional way of investment which is permissible in Islam and,
secondly, conforming to the shariah law, as a new financial instrument in the Islamic
capital market.

Sukidk and Bond are two different instruments in its financial structure. Sukuk
eliminates in its structure the use of riba and gharar (uncertainty). Moreover, its financial
structure is based on Islamic securitisation concept and exchange contract, such as ijarah,
murabahah, bay‘ bithamin jil and others. The underlying shariah principles in these
Islamic exchange contracts form the new Islamic debt instrument, such as Sukik Ij arah.

Sukik Ij arah represents rented assets that might be used as a new financial asset
for fixed investment tool. Although it was taken from shariah principle, the conventional
method accepted by shariah is permissible such as the tendering system, rebate and late
payment charges.

Sukik [jarah evolves from early ijarah principle, which is practically a method use
by previous Moslems to fund their economic activities. There are narrated hadis on the
allowable of such deed but must be made clear and no underlying mischief acts. At that
point of time, the ijarah principle is more in the form of rent or lease operations but today,
this concept has develop into an Islamic financial leasing activities.

In Malaysia, the issuance of Sukik Ijarah by private sector rise from 2% to 11% in
2005 to 2007. The increase is due to the new development of Sukik certificates using

various ijarah principles such as ijarah muntahiyah bitamlik and ijarah mausiafah fi
dhimmabh.

There is a need to study and explain the development of new Sukik certificates
based on ijarah principles and how these concepts can be applied in the Islamic capital
market, in particular, Malaysia.
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XVvi



