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Abstract

This study aims to examine taxation issues arising from hybrid financing products in
Indonesian Islamic banking, namely financing that combines two or more contracts,
such as Murabahah—ljarah and Musyarakah—Mudharabah, and how this affects fiscal
Jjustice in the digital age. The method used is descriptive qualitative by conducting a
literature review of various tax regulations, academic references, and financial
institution reports. The study shows that the tax treatment of multi-contract transactions
still experiences inconsistencies between sharia principles and the conventional
taxation system. This gives rise to the possibility of double taxation and regulatory
uncertainty. This situation hinders fair treatment between Islamic and conventional
banking. Therefore, to make the national taxation system more equitable, flexible, and
supportive of the development of Islamic financial innovation in the digital era, fiscal
policy must be updated based on the principle of substance over form.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mempelajari masalah perpajakan yang muncul pada
produk hybrid financing dalam perbankan syariah Indonesia, yaitu pembiayaan yang
memadukan dua atau lebih akad, seperti Murabahah—Ijarah dan Musyarakah—
Mudharabah, dan bagaimana hal ini berdampak pada keadilan fiskal di era digital.
Metode yang digunakan adalah kualitatif deskriptif dengan melakukan review literatur
tentang berbagai regulasi perpajakan, referensi akademik, dan laporan lembaga
keuangan. Penelitian menunjukkan bahwa perlakuan pajak terhadap transaksi multi-
akad masih mengalami ketidaksesuaian antara prinsip syariah dan sistem perpajakan
konvensional. Ini menimbulkan kemungkinan pajak berganda dan ketidakpastian
regulasi. Situasi ini menghalangi perlakuan yang adil antara perbankan syariah dan
konvensional. Oleh karena itu, untuk membuat sistem perpajakan nasional lebih adil,
fleksibel, dan mendukung perkembangan inovasi keuangan syariah di era digital,
kebijakan fiskal harus diperbarui berdasarkan prinsip substansi atas bentuk.

Kata Kunci: Hybrid Financing, Perbankan Syariah, Perpajakan, Digitalisasi
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Pendahuluan

Industri perbankan syariah Indonesia telah menunjukkan perkembangan yang
sangat menjanjikan selama lima tahun terakhir. Seiring dengan peningkatan jumlah aset
Bank Umum Syariah (BUS) dan Unit Usaha Syariah (UUS), tujuan pemerintah untuk
menjadikan Indonesia sebagai pusat ekonomi syariah global semakin jelas. Laporan
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menunjukkan bahwa aset keuangan syariah nasional—
tidak termasuk saham syariah—bernilai total Rp2.883,67 triliun per Desember 2024,
tumbuh 13,83% per tahun (OJK, Snapshot Perbankan Syariah Indonesia, 2024). Laju
pertumbuhan ini disebabkan oleh peran digitalisasi, yang mendorong lembaga keuangan
syariah, terutama Bank Syariah Indonesia (BSI) pascamerger, untuk terus berinovasi dan
membuat produk pembiayaan yang lebih modern dan sesuai dengan permintaan pasar.

Industri keuangan secara keseluruhan, termasuk sektor perbankan syariah, diubah
secara signifikan oleh transformasi digital saat ini. Bank syariah berada dalam posisi
strategis namun sulit dalam sistem perbankan ganda yang digunakan di Indonesia.
Mereka harus mampu mengikuti kemajuan teknologi sambil mempertahankan prinsip
syariah dasar seperti keadilan, keseimbangan, dan larangan riba (Sobana & Anjani, 2021;
CNN Indonesia dalam Jurnal UIA, 2025). Banyak bank syariah kini mengembangkan
produk pembiayaan hybrid yang menggabungkan dua atau lebih akad syariah, seperti
kombinasi Murabahah-Ijarah atau Musyarakah-Mudharabah, untuk menciptakan skema
pembiayaan yang lebih fleksibel dan relevan di era digital.

Inovasi pembiayaan hibrida ini telah memperluas cakupan perbankan syariah dan
menimbulkan masalah baru di bidang regulasi, terutama yang berkaitan dengan pajak.
Meskipun langkah ini sangat penting untuk meningkatkan pangsa pasar industri syariah
(KNEKS, 2019), penerapan sistem multi-akad menimbulkan masalah tersendiri karena
sistem perpajakan nasional masih menggunakan struktur konvensional. Akibatnya,
transaksi syariah tertentu dapat dikenakan pajak berganda, yang dikenal sebagai double
taxation, atau mungkin menerima perlakuan yang lebih rendah daripada transaksi non-
syariah (KNEKS, 2019; Hardiati dkk., 2021).

Walaupun Peraturan Pemerintah Nomor 25 Tahun 2009 dan aturan turunannya
dikeluarkan oleh pemerintah untuk menyesuaikan perlakuan pajak pada transaksi syariah
dan menekan risiko pajak berganda pada akad dasar seperti Murabahah, munculnya
produk hibrida menimbulkan masalah baru. Karena setiap elemen akad dapat dianggap
sebagai transaksi tersendiri, kompleksitas berbagai akad sering menimbulkan

kebingungan dalam menentukan objek pajak. Kondisi seperti ini dapat menyebabkan
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PPN atau PPh dikenakan lebih dari satu kali dalam satu arus transaksi yang melibatkan
perpindahan aset ganda (Samudra dkk., 2022).

Selain itu, kecepatan transaksi digital yang meningkat meningkatkan kebutuhan
akan sistem pajak yang dapat disesuaikan dan beroperasi secara real-time (Samudra dkk.,
2024). Fenomena ini menunjukkan bahwa tidak cukup aturan teknis yang mengatur
transaksi digital perbankan syariah berbasis multi-akad.

Dengan demikian, tujuan artikel ini adalah untuk menguraikan secara menyeluruh
berbagai masalah perpajakan yang dihadapi produk hybrid financing dalam konteks
perbankan syariah zaman digital (Samudra dkk., 2025). Diharapkan bahwa rekomendasi
strategis akan dibuat untuk mewujudkan sistem perpajakan yang adil, efektif, dan sejalan
dengan semangat inovasi keuangan syariah di Indonesia dengan menganalisis perbedaan
antara fitur pembiayaan hibrida dan sistem regulasi perpajakan yang berlaku (Samudra
dkk., 2026).

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kualitatif, deskriptif analitis, dan literature
review yang bertujuan menggambarkan hasil temuan peneliti atas beberapa artikel dan
jurnal baik nasional maupun internasional yang tentunya memiliki kaitan dengan
penelitian ini. Metode ini dipilih karena tujuan penelitian adalah untuk mempelajari dan
menganalisis secara menyeluruh masalah perpajakan yang muncul sebagai hasil dari
penerapan produk Hybrid Financing dalam sistem keuangan syariah, baik dari segi
peraturan, kebijakan fiskal, maupun konsekuensi ekonominya. Analisis kualitatif
meneliti hubungan antara prinsip-prinsip figh muamalah, peraturan perpajakan, dan
praktik keuangan kontemporer, sedangkan metode deskriptif digunakan untuk

menggambarkan fenomena yang terjadi.

Hasil dan Pembahasan
Perpajakan dan Pembiayaan Produk Hybrid yang Kompleks

Produk Hybrid Financing atau juga dikenal sebagai pembiayaan hibrida, adalah
instrumen keuangan yang secara esensial menggabungkan fitur utang dan ekuitas.
Kombinasi ini menimbulkan banyak masalah, terutama tentang cara menerapkan
perlakuan pajak. Dengan inovasi keuangan ini, otoritas pajak menghadapi masalah baru
karena penentuan pajak atas imbal hasil tradisional bergantung pada klasifikasi instrumen
tersebut. Bunga instrumen utang biasanya dapat dianggap sebagai biaya yang dapat

dikurangkan oleh penerbit, sementara dividen instrumen modal tidak.
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Dalam hal Indonesia, masalah ini terkait dengan instrumen seperti obligasi
konversi dan beberapa jenis sukuk yang secara fungsional mirip dengan utang tetapi
berbasis syariah. Namun, Peraturan Pemerintah Nomor 91 Tahun 2021 menetapkan tarif
pajak penghasilan khusus untuk imbal hasil Surat Utang Negara (SUN) dan Surat
Berharga Syariah Negara (SBSN/Sukuk). Meskipun memberikan kepastian hukum dan
daya tarik investasi, hal ini masih menimbulkan pertanyaan tentang instrumen hibrida
yang lebih kompleks. Otoritas pajak kesulitan membuat keputusan saat diperlukan
reklasifikasi karena Undang-Undang Pajak Penghasilan (UU PPh) tidak menetapkan
batas yang jelas antara komponen utang dan modal.

Ketika hybrid financing digunakan untuk penghindaran pajak internasional
melalui skema yang dikenal sebagai Hybrid Mismatch Arrangement (HMA), masalah
terbesar muncul dalam konteks pembiayaan lintas negara. Ini terjadi ketika instrumen
pajak yang sama diperlakukan secara tidak sesuai oleh dua yurisdiksi yang berbeda.
Misalnya, di negara penerbit dianggap sebagai utang, sehingga imbal hasilnya dapat
dikurangkan, tetapi di negara penerima dianggap sebagai modal, sehingga imbal hasilnya
tidak dikenai pajak. Kondisi ini menciptakan perbedaan yang dikenal sebagai
ketidakpajakan ganda.

Sebagai tindakan pencegahan, Indonesia telah mengadopsi Base Erosion and
Profit Shifting (BEPS) Action Plan 2 untuk menyesuaikan kebijakan perpajakannya
dengan standar global. Peraturan nasional seperti Peraturan Pemerintah Nomor 55 Tahun
2022, yang menetapkan pembatasan biaya pinjaman dan aturan anti-penghindaran pajak
lainnya, adalah contoh implementasinya. Tujuannya adalah untuk menghindari praktik
HMA dan memastikan bahwa pembayaran yang telah dikurangkan di satu negara
dianggap sebagai penghasilan kena pajak di negara lain. Oleh karena itu, masalah utama
perpajakan yang berkaitan dengan hybrid financing tidak hanya terletak pada tarif pajak,
tetapi juga pada upaya untuk melindungi sistem perpajakan dari praktik perencanaan
pajak yang agresif yang mengeksploitasi perbedaan dalam klasifikasi utang dan ekuitas
antara negara.

Perluasan Digital Perbankan Syariah Membutuhkan Inovasi Pembiayaan Hybrid

Industri keuangan syariah, baik di tingkat internasional maupun nasional, saat ini
mengalami fase penyesuaian karena arus digitalisasi yang pesat. Sebagaimana dilaporkan
oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada tahun 2024, aset keuangan syariah Indonesia,
termasuk saham syariah, mencapai total Rp2.883,67 triliun hingga Desember 2024,

menunjukkan peningkatan yang konsisten dan signifikan. Ini adalah tren yang
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menunjukkan bahwa dorongan pasar dan kemajuan teknologi telah mendorong Bank
Umum Syariah (BUS) untuk terus berinovasi dan meninggalkan produk berbasis akad
seperti Murabahah (jual beli) dan Mudharabah (bagi hasil).

Dalam konteks ini, gagasan hibrida pembiayaan menjadi alat penting yang
memberikan fleksibilitas untuk membuat struktur pembiayaan yang lebih dinamis dan
sesuai dengan kebutuhan pasar kontemporer. Metode ini memungkinkan untuk membuat
solusi pembiayaan yang lebih kompleks dengan menggabungkan dua atau lebih akad
syariah. Sebagai contoh, bank dapat menggabungkan akad Musyarakah (kemitraan)
dengan [jarah Muntahiyah Bittamlik (IMBT/sewa beli) untuk proyek investasi yang
memiliki tingkat risiko tinggi. Kombinasi ini memungkinkan pembagian risiko secara
proporsional dan memberi nasabah peluang untuk memiliki aset di akhir masa kontrak.

Metode ini menunjukkan bahwa transformasi digital dalam industri perbankan
syariah membutuhkan kecepatan layanan yang lebih tinggi, peningkatan sistem keamanan
siber, dan pembentukan kapasitas sumber daya manusia yang mampu menyesuaikan diri
dengan teknologi (Sabri dkk., 2020; Akhtar dkk., 2020). Namun, menggunakan akad
ganda dalam satu transaksi menimbulkan masalah baru dari sisi regulasi, terutama yang
berkaitan dengan pajak. Untuk memastikan bahwa transaksi syariah tetap kompetitif dan
tidak menimbulkan beban pajak berlapis, kebijakan fiskal harus disesuaikan karena
kompleksitas sistem multi-akad.

Miskonsepsi dan Kesenjangan dalam Peraturan Perpajakan Multi-Akad

Menurut KNEKS (2019), ketidaksinkronan antara prinsip dasar akad syariah dan
sistem hukum pajak konvensional Indonesia merupakan masalah utama dalam perpajakan
produk hybrid financing. Menurut perspektif syariah, tujuan ekonomi seperti pembiayaan
kepemilikan rumah dapat dicapai melalui serangkaian perjanjian yang saling berkaitan.
Misalnya, bank dapat membeli aset, menyewakannya, dan kemudian menjual atau
menghibahkannya kepada klien. Namun, dalam pandangan hukum pajak konvensional,
setiap tahapan tersebut sering dianggap sebagai transaksi yang berbeda, sehingga ada
kemungkinan pajak akan dikenakan lebih dari satu kali atas satu set kegiatan ekonomi.
1. Isu Pajak Pertambahan Nilai (PPN) Ganda

Munculnya kemungkinan pengenaan PPN berganda atau pengenaan pajak berganda
adalah salah satu masalah yang paling umum dalam praktik pembiayaan hibrida. Ini
terutama berlaku dalam struktur akad di mana kepemilikan aset berpindah. Skema Ijarah

Muntahiyah Bittamlik (IMBT), yang banyak digunakan dalam pembiayaan syariah,
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adalah contohnya. Ada dua tindakan hukum yang berbeda yang dilakukan dalam kontrak
ini: penyediaan jasa sewa (Ijarah) dan penyerahan barang pada akhir masa sewa (Tamlik).

Peraturan Pemerintah Nomor 25 Tahun 2009 dan undang-undang terkait telah
berusaha memberikan kesetaraan perlakuan antara transaksi syariah dan konvensional,
tetapi masih ada beberapa hambatan dalam proses pelaksanaannya di lapangan. Transaksi
IMBT biasanya terkena PPN dua kali. Pertama, ketika aset dialihkan dari pihak ketiga ke
bank, dan kedua, ketika bank menyerahkan aset kepada nasabah atau mengenakan PPN
atas jasa penyewaan (KNEKS, 2019). Sebaliknya, transaksi pembiayaan hanya
memunculkan objek pajak bunga pinjaman—yang secara hukum tidak termasuk objek
PPN—dalam sistem konvensional.

Kondisi ini memiliki konsekuensi ekonomi yang signifikan karena beban pajak
ganda dapat meningkatkan biaya dana dan menurunkan tingkat pengembalian produk
keuangan syariah. Akibatnya, hibrida pembiayaan seringkali dianggap tidak kompetitif
dibandingkan dengan pembiayaan konvensional (KNEKS, 2019).

2. Ketidakpastian Perlakuan Pajak Penghasilan (PPh) pada Skema Bagi Hasil

Ketidakjelasan dalam penetapan objek Pajak Penghasilan (PPh) pada unsur-unsur
yang terintegrasi dalam sistem berbagai akad, terutama akad Mudharabah dan
Musyarakah, merupakan masalah tambahan yang muncul. Karena kompleksitas ini,
definisi penghasilan dan biaya dalam transaksi untuk hasil belum seragam dalam
perlakuan pajak. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Kementerian Keuangan (2024),
aturan PPh untuk produk investasi berbasis Mudharabah harus disesuaikan. Menurut para
ahli dan praktisi, sistem pajak untuk hasil investasi Mudharabah harus serupa dengan
sistem pajak untuk dividen atau reksa dana. Oleh karena itu, pengembalian dana kepada
nasabah dapat dianggap oleh bank sebagai pengurang penghasilan kena pajak (deductible
expense) tetapi tetap menjadi objek PPh bagi investor (penghasilan kena pajak).

Untuk membuat pajak transaksi berbasis hasil lebih adil, penyesuaian kebijakan ini
dianggap penting. Karena sebagian besar produk hybrid financing menggunakan akad
Mudharabah sebagai sumber dana atau komponen utama pembiayaan yang mengandung
prinsip risiko-sharing, hal ini menjadi semakin penting.

Tantangan Adaptasi Regulasi di Era Digital

Proses transaksi digital yang otomatis dan berlangsung dalam hitungan detik membuat
masalah perpajakan semakin kompleks karena sistem keuangan digital menuntut
transparansi dan ketepatan waktu, dan elemen teknologi dan ketentuan fiskal belum

sepenuhnya sejalan.
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1. Tidak ada peraturan teknis yang berlaku untuk transaksi digital syariah

Tidak hanya diperlukan perubahan hukum substansial untuk transformasi digital,
tetapi juga diperlukan aturan teknis pelaksanaan yang jelas untuk memungkinkan sifat
transaksi yang terjadi secara real-time. Saat ini, masih belum ada peraturan yang secara
komprehensif mengatur proses pemungutan, penyetoran, dan pelaporan pajak transaksi
Hybrid Financing berbasis digital, yang dilakukan melalui platform fintech syariah dan
aplikasi mobile banking (Akhtar dkk., 2020). Ada kemungkinan bahwa ketidakpatuhan
pajak oleh lembaga keuangan syariah akan meningkat sebagai akibat dari ketiadaan
panduan tersebut. Selain itu, mereka dapat menjadi lebih sulit bagi otoritas fiskal untuk
melakukan pengawasan dan audit yang efektif.

2. Urgensi Mewujudkan Level Playing Field

Menciptakan kesetaraan perlakuan (level playing field) antara sektor perbankan
syariah dan konvensional adalah salah satu tujuan strategis dari reformasi kebijakan
perpajakan. Menurut Studi Perpajakan Sektor Keuangan Syariah (2024), bank syariah
harus ditetapkan sebagai Pengusaha Kena Pajak (PKP) dengan skema perhitungan pajak
yang disesuaikan dengan ciri-ciri akad dan proses bisnis syariah. Metode ini diharapkan
dapat membangun sistem yang lebih proporsional dan adil untuk menentukan kewajiban
pajak.

Karena kepercayaan publik terhadap sistem digital sangat penting untuk memperluas
adopsi produk berbasis multi-akad, kesetaraan ini juga perlu dibarengi dengan penguatan
keamanan siber dan perlindungan data konsumen. Menurut Sabri et al. (2020),
ketidakpastian tentang keamanan data dapat menghambat pengembangan produk hibrida
dan mengurangi daya tarik perbankan syariah di dunia digital. Secara keseluruhan,
hibrida pembiayaan adalah inovasi yang tidak dapat dihindari dalam kemajuan industri
keuangan syariah di era digital. Akan tetapi, untuk mencapai efisiensi, kepastian hukum,
dan daya saing dalam industri perbankan syariah nasional, ada banyak hambatan,
termasuk potensi pengenaan PPN dan PPh berganda, ketidakjelasan regulasi teknis untuk
transaksi digital multi-akad, dan masalah kepercayaan terhadap sistem digital.
Permasalahan Perpajakan pada Hybrid Financing

Produk hybrid financing seperti Musyarakah Mutanaqishah (MMQ), yang
merupakan kombinasi dari akad Musyarakah (kemitraan) dan Bay’ (jual beli), dan Ijarah
Muntahiyah Bittamlik (IMBT), yang menggabungkan elemen [jarah (sewa) dan Tamlik
(pemindahan kepemilikan), adalah bentuk respons strategis perbankan syariah terhadap

dinamika kebutuhan pasar yang semakin kompleks (Setiawan dkk., 2022). Menurut
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Za'tary dalam STAIN (2022), penggabungan beberapa perjanjian diperbolehkan selama
tidak mengandung unsur gharar (ketidakjelasan atau spekulasi) atau riba (tambahan yang
dilarang). Namun, dari sudut pandang peraturan perpajakan, masing-masing konvensi
memiliki karakteristik hukum dan objek pajak yang berbeda, sechingga ketika
digabungkan ke dalam satu produk, dapat menimbulkan kemungkinan pajak berganda
yang signifikan.

1. Dampak PPN Ganda

Produk pembiayaan yang menggunakan skema jual beli dan sewa dengan opsi
kepemilikan di akhir periode menghadapi masalah PPN secara nyata. Jenis pembiayaan
hybrid seperti IMBT, yang melibatkan perpindahan hak atas aset secara bertahap, berisiko
tinggi mengalami pengenaan PPN lebih dari sekali dalam satu transaksi.

Perbandingan antara IMBT dan Sewa Beli Konvensional :

Dalam pembiayaan IMBT, bank syariah membeli aset yang dibutuhkan nasabah,
menyewakannya dalam jangka waktu tertentu, dan kemudian memberikan hak
kepemilikan kepada nasabah melalui akad Tamlik. Dalam sistem sewa beli konvensional,
transaksi hanya dianggap sebagai satu kesatuan utuh antara lembaga pembiayaan dan
nasabah, dan pajak hanya dikenakan satu kali atas keseluruhan transaksi.

Karena perbedaan ini, transaksi IMBT dianggap sebagai dua kegiatan berbeda
dalam sistem perpajakan konvensional: penyewaan dan penjualan aset, yang masing-
masing merupakan objek PPN terpisah. Akibatnya, jika dibandingkan dengan produk
yang sama dalam sistem keuangan konvensional, produk syariah dapat menghadapi
beban pajak yang lebih besar secara keseluruhan. Situasi ini tidak hanya mengurangi
persaingan di antara bank syariah, tetapi juga menyebabkan ketimpangan kebijakan yang
bertentangan dengan prinsip keadilan fiskal yang dipegang oleh ekonomi Islam.
Faktanya Tentang Perpajakan Ganda:

Walaupun pemerintah telah melakukan upaya untuk menyamakan perlakuan Pajak
Penghasilan (PPh) antara leasing keuangan konvensional dan skema [jarah Muntahiyah
Bittamlik (IMBT) (DJPP, 2011), masalah Pajak Pertambahan Nilai (PPN) tetap menjadi
kendala utama dalam pelaksanaannya. Dalam hybrid financing berbasis IMBT, transfer
hak kepemilikan aset dari bank ke nasabah pada akhir periode sewa dianggap sebagai
penyerahan barang kena pajak (BKP). Akibatnya, transaksi ini mungkin dikenakan PPN
(KNEKS, 2019).

Kondisi ini berbeda dari kredit konvensional karena tidak ada pengalihan barang

fisik, sehingga tidak ada kewajiban PPN tambahan. Akibatnya, produk perbankan syariah
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dikenakan pajak yang lebih tinggi daripada produk perbankan konvensional. Akibatnya,
pelanggan harus menanggung biaya ekonomi yang lebih besar, dan produk syariah
menjadi kurang kompetitif di pasar keuangan nasional.
2. Implikasi Pajak Penghasilan (PPh) dalam Program Bagi Hasil Musyarakah dan
Mudharabah

Pembiayaan syariah yang menggabungkan prinsip untuk hasil, seperti Musyarakah
Mutanaqishah (MMQ) dalam pembiayaan kepemilikan properti, menghadapi
kompleksitas tersendiri dalam aspek PPh. Pada akad MMQ, hubungan antara bank dan
nasabah bersifat kemitraan usaha (syirkah), di mana kepemilikan aset bank secara
bertahap dialihkan kepada nasabah melalui proses penjualan porsi modal (equity
reduction).
Ketidakjelasan Status Dana Pihak Ketiga (DPK)

Sumber dana simpanan Mudharabah, yang merupakan bagian dari produk hybrid
Dana Pihak Ketiga (DPK), secara prinsip bukan utang, tetapi investasi berisiko. Oleh
karena itu, beberapa praktisi mengusulkan agar perlakuan pajaknya disamakan dengan
pajak dividen atau reksa dana karena sifatnya yang berbasis risiko (Kajian Perpajakan
Sektor Keuangan Syariah, 2024).

Sangat penting untuk memperhatikan perbedaan sifat antara bunga deposito
konvensional dan hasil Mudharabah. Mudharabah mengandung unsur ketidakpastian
hasil (sharing profit and loss) jika bunga deposito bersifat fixed return tanpa risiko.
Akibatnya, perlakuan pajak yang sama untuk keduanya dianggap salah dan dapat
menghambat pertumbuhan investasi syariah berbasis kemitraan.

Dampak pada Level Playing Field dan Keunggulan Kompetitif
Kemampuan perbankan syariah untuk mencapai kesetaraan perlakuan dengan sistem
perbankan konvensional dipengaruhi secara langsung oleh hambatan perpajakan. Namun,
berdasarkan data dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), return on assets (ROA) bank syariah
telah melampaui kinerja bank konvensional (Jurnal PAJAMKEU, 2024). Kondisi ini
menunjukkan bahwa kebijakan fiskal yang seimbang belum sepenuhnya mendukung
keunggulan operasional industri syariah.
1. Ketidaksetaraan Struktur Harga dan Biaya Produk

Meningkatnya biaya operasional dan margin harga pada barang syariah akan
disebabkan oleh kemungkinan pengenaan pajak berganda dalam skema hybrid financing.
Menurut KNEKS (2019), produk syariah kurang kompetitif dibandingkan produk

konvensional. Ini terjadi meskipun fungsi ekonomi keduanya sama. Contoh Distorsi
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Biaya: Pengalihan aset di akhir periode sewa dapat dianggap sebagai penyerahan Barang
Kena Pajak (BKP) yang dikenakan PPN dalam produk pembiayaan yang menggunakan
kombinasi [jarah Muntahiyah Bittamlik (IMBT) dan Murabahah. Sebaliknya, kredit
konvensional yang hanya memberikan dana untuk pembelian aset yang sama tidak
termasuk dalam transaksi tersebut. Akibatnya, distorsi harga terjadi, yang merugikan
bank syariah dan mengurangi daya saing produk di pasar.
2. Urgensi Solusi Regulasi yang Inovatif dan Terpadu

Perubahan kebijakan perpajakan yang lebih sesuai dengan karakteristik bisnis
syariah diperlukan untuk mengatasi ketidaksesuaian ini. Pengakuan Entitas dan
Mekanisme Khusus: Penetapan bank syariah sebagai Pengusaha Kena Pajak (PKP)
dengan skema perhitungan pajak yang disesuaikan dengan model transaksi syariah
merupakan rekomendasi penting (Kajian Perpajakan Sektor Keuangan Syariah, 2024).
Meskipun menggunakan struktur multi-akad, pendekatan ini diharapkan dapat
memastikan bahwa kegiatan pembiayaan, yang merupakan tujuan ekonomi dari hibrida
pembiayaan, memperoleh perlakuan pajak yang adil.

Selain itu, prinsip substansi ekonomi harus diterapkan pada bentuk hukum (substansi
di atas bentuk). Ini berarti bahwa perlakuan pajak Hybrid Financing harus didasarkan
pada ekonominya, bukan pada perjanjian yang membentuknya (KNEKS, 2019).
Kompleksitas perpajakan akan terus menghambat pertumbuhan sektor keuangan syariah,
terutama dalam pengembangan produk digital dan hibrida di masa mendatang, jika tidak
ada pembaruan regulasi yang menyeluruh dan berbasis prinsip (Buono dkk., 2023).
Kesimpulan

Produk Hybrid Financing atau pembiayaan hibrida, yang mengombinasikan unsur

utang (debt) dan ekuitas (equity) atau dalam konteks keuangan syariah memadukan
beberapa akad seperti Musyarakah dan [jarah secara mendasar menghadirkan kerumitan
dalam aspek perpajakan. Hal ini terjadi karena perbedaan perlakuan fiskal antara bunga
yang dapat dikurangkan sebagai biaya (deductible expense) dan dividen yang tidak dapat
dikurangkan (non-deductible). Meskipun pemerintah Indonesia telah mengatur tarif PPh
Final sebesar 10% atas imbal hasil obligasi dan sukuk melalui Peraturan Pemerintah
Nomor 91 Tahun 2021 sebagai bentuk kepastian hukum, permasalahan substansial masih
muncul, terutama dalam penerapan skema multi-akad yang kompleks. Dalam praktik
syariah, serangkaian transaksi yang secara ekonomi memiliki tujuan tunggal misalnya
pembiayaan rumah sering kali dianggap sebagai transaksi terpisah oleh otoritas pajak,

sehingga menimbulkan risiko terjadinya PPN berganda pada pengalihan aset dalam
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skema [jarah Muntahiyah Bittamlik (IMBT) serta ketidakpastian perlakuan PPh pada
mekanisme bagi hasil.

Tantangan di bidang perpajakan ini semakin menonjol ketika transaksi dilakukan
secara lintas negara (cross-border) maupun dalam ranah digital. Secara global, Hybrid
Financing kerap dimanfaatkan melalui praktik Hybrid Mismatch Arrangement (HMA),
yaitu strategi yang mengeksploitasi perbedaan klasifikasi utang dan modal antar-
yurisdiksi untuk menciptakan kondisi tanpa pajak ganda (double non-taxation).
Pemerintah Indonesia telah menyesuaikan diri dengan standar internasional melalui
implementasi OECD BEPS Action Plan 2, dengan memasukkan ketentuan anti-HMA
dalam Peraturan Pemerintah Nomor 55 Tahun 2022. Namun, perkembangan transaksi
digital yang sangat cepat menuntut adanya panduan teknis yang lebih responsif dan
fleksibel. Sistem perpajakan yang masih berbasis manual dan cenderung dirancang untuk
satu jenis akad (single akad) belum mampu mengakomodasi karakter real-time dan
otomatisasi dari transaksi multi-akad yang kini semakin umum digunakan.

Secara keseluruhan, persoalan utama dalam perpajakan Hybrid Financing berakar
pada ketidaksesuaian antara karakter inovatif produk keuangan modern dan kerangka
peraturan pajak yang masih kaku serta berbasis bentuk formal. Untuk menjawab
tantangan tersebut, dibutuhkan pembaruan kebijakan fiskal yang lebih progresif dan
berorientasi pada prinsip substansi ekonomi di atas bentuk hukum (substance over form).
Reformasi ini penting guna menciptakan kesetaraan perlakuan antara produk syariah dan
konvensional, menghindari potensi pajak berganda, serta memastikan bahwa sistem
perpajakan berperan sebagai pendorong, bukan penghambat, bagi pertumbuhan dan

inovasi Hybrid Financing di tingkat nasional maupun global.
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