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Abstrak
 

Pembiayaan UKM adalah lebih baik jika diberikan dalam bentuk penyertaan atau ekuitas karena akan lebih

mampu meningkatkan daya bertahan hidup UKM survivalship melalui proses belajar learning process dan

mendorong inovasi. Lembaga Keuangan syariah idealnya menyediakan pembiayaan berbasis bagi hasil atau

penyertaan untuk kegiatan usaha. Sayangnya, selama beberapa decade beroperasi, lembaga keuangan

syariah LKS sangat sedikit menyediakan pembiayaan berbasis bagi hasil dan lebih mengandalkan

pembiayaan berbasis margin seperti murabahah cost plus financing dan ijarah sewa . Pembiayaan berbasis

ekuitas untuk UKM atau perusahaan pemula start up firm umumnya disediakan oleh perusahaan modal

ventura dan sejenisnya.Penelitian ini mengevaluasi kelayakan penggunaan akad ijarah sewa konversi bagi

LKS untuk meningkatkan pembiayaan berbasis bagi hasil atau penyertaan pada UKM. Akad ini diadaptasi

dari model pembiayaan hutang konversi atau saham preferen konversi yang umumnya digunakan pada

perusahaan modal ventura. Kontrak ijarah konversi merupakan kontrak penyewaan asset tetap untuk

kegiatan usaha, dengan fitur dimana LKS dapat mengkonversi akad tersebut menjadi musyarakah dengan

syarat tertentu. Dalam penelitian ini dilakukan evaluasi apakah pembiayaan bagi UKM akan menghasilkan

return yang lebih tinggi bagi LKS jika dilakukan dengan skenario akad ijarah sewa konversi dibandingkan

menggunakan skenario akad murabahah atau musyarakah.Kinerja UKM diukur menggunakan laba

akuntansi, arus kas operasi dan tingkat pemulihan arus kas. Analisis dilakukan dengan metode simulasi

terhadap 9 sembilan sektor UKM di Indonesia. Ditemukan bahwa kinerja akad ijarah konversi selalu lebih

unggul dibandingkan akad murabahah ketika kinerja keuangan UKM diukur menggunakan setiap ukuran

kinerja UKM. Akan tetapi, pembiayaan dengan skenario akad ijarah konversi tidak selalu lebih unggul

dibandingkan pembiayaan dengan akad musyarakah kecuali pada sektor bernilai tambah rendah seperti

pertanian dan utilitas.

<hr />

SME financing through equity scheme should increase survivalship of this sector and increase innovation.

Ideally, Islamic financial institutions suppose to provide profit and losss sharing or equity for business

financing. But for decades, this kind of financing is not much, that Islamic financial institutions have relied

on margin based financing such as murabahah cost plus financing and ijarah rent financing . Meanwhile,

equity financing for small and medium enterprise SME or start up firms is provided by venture capital firms

and other private equity. Islamic financial institution need innovative contracts to provide equity based

financing. The contract is adopted form convertible debt or convertible preferred stock in venture capital

firms. The contact should comply toshariah rules and workable in marketpace.This reserch aims to analyze

the feasibility of a new contract called as convertible contract, designed for SME rsquo s financing. Nature

of the contract is a lease aggrement but convertible into equity or musyarakah. Financier hold the conversion

right but in prederminted terms and condition. In this research we evaluate if the convertibeijarah contract

would produce a higher return for financier compare to murabahah contract and compare to musyarakah
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contract. The analisis employed simulation method using financial performance of 9 sectors of Indonesian

rsquo s SMEs as main input.Financial performance of SME rsquo s measured by three apporaches. They are

accounting rate of return ARR , operating cash flow rate OCFR and cash recovery rate CRR . We found that

if financial performance of Indonesian SMEs were measured by operating cash flow rate, the convertible

ijarah contract outperformed the murabahah contract for all sectors but did not outperform the musyarakah

contract, except for low margin sectors like farming and utility. However, if financial performance of

Indonesians SMEs were measured by a long term economic performance, CRR, we found that a the

convertible ijarah contract outperformed the murabahah contract and musyarakah contract almost for all

sectors.


