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Abstrak

Fenomena Displaced Commercial Risk (DCR) menjadi tantangan nyata bagi
Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS) yang beroperasi dalam sistem keuangan dual.
DCR terjadi ketika LKMS merasa terdorong untuk menyesuaikan margin pembiayaan
mengikuti fluktuasi suku bunga bank sentral demi menjaga daya saing terhadap lembaga
keuangan konvensional. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis bentuk dan manifestasi
DCR dalam praktik LKMS, mengevaluasi respons LKMS terhadap volatilitas suku bunga, serta
menelaah kesesuaiannya dengan prinsip hukum ekonomi syariah. Menggunakan
pendekatan kualitatif-deskriptif dengan metode studi kasus dan yuridis-normatif, data
dikumpulkan melalui studi literatur, dokumentasi regulasi. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa DCR termanifestasi dalam penetapan margin yang tidak lagi sepenuhnya berbasis
pada risiko dan nilai riil usaha, melainkan mengikuti benchmark konvensional secara tidak
langsung. Hal ini berpotensi menyimpang dari prinsip keadilan dan risk sharing dalam
ekonomi syariah. Penelitian ini merekomendasikan pengembangan model penetapan
margin berbasis nilai riil, penguatan regulasi syariah, serta literasi nasabah untuk
memperkuat integritas dan keberlanjutan LKMS.

Kata Kunci: Displaced Commercial Risk, LKMS, margin syariah, suku bunga, hukum ekonomi syariah

Abstract

The phenomenon of Displaced Commercial Risk (DCR) presents a real challenge for Islamic
Microfinance Institutions (LKMS) operating in a dual financial system. DCR occurs when LKMS
feel compelled to adjust their financing margins following fluctuations in central bank
interest rates to maintain competitiveness with conventional financial institutions. This study
aims to analyze the forms and manifestations of DCR in LKMS practices, trigger LKMS
responses to interest rate volafility, and examine its compliance with Islamic economic
principles. Using a qualitative-descriptive approach with case study and juridical-normative
methods, data were collected through literature studies and regulatory documentation.
The results show that DCR manifests in margin determination that is no longer entirely based
on the risk and real value of the business, but instead indirectly follows conventional
benchmarks. This has the potential to deviate from the principles of fairness and risk sharing
in Islamic economics. This study recommends the development of a real-value-based
margin determination model, strengthening Islamic regulations, and increasing customer
literacy to strengthen the integrity and sustainability of LKMS.
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1. PENDAHULUAN

Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS) memegang peran strategis dalam membangun
inklusi keuangan dan memperluas akses pembiayaan kepada kelompok masyarakat
menengah ke bawah yang selama ini belum terlayani oleh sistem keuangan formal. Secara
teoritis peran LKMS bertindak sebagai lembaga keuangan dan lembaga sosial yang
mampu memberdayakan masyarakat kecil dan mengatasi masalah sosial ekonomi
(Lailatul Qadariyah & Arif Rachman Eka Permata, 2017). LKMS seperti BPRS dan koperasi
syariah beroperasi berdasarkan prinsip-prinsip syariach yang menolak praktik riba, gharar,
dan maysir, serta menekankan keadilan dalam fransaksi. Konsep keuangan syariah
memberikan harapan akan sistem ekonomi yang lebih berkeadilan dan etis, sehingga LKMS
memiliki posisi penting dalam ekosistem keuangan nasional, terutama di negara-negara
dengan populasi Muslim yang besar seperti Indonesia.

Meskipun demikian, dalam praktiknya, LKMS tidak dapat sepenuhnya melepaskan diri dari
pengaruh sistem keuangan konvensional yang masih mendominasi struktur moneter
nasional. Sebagai bagian dari sistem keuangan yang lebih luas, LKMS tetap berada dalam
satu ekosistem yang dipengaruhi oleh kebijakan makroekonomi, terutama kebijakan suku
bunga yang ditetapkan oleh bank sentral. Kebijakan ini, meskipun secara prinsip fidak
berlaku dalam sistem keuangan syariah, tetap memberi dampak terhadap penentuan
margin pembiayaan di LKMS melalui mekanisme pasar dan ekspektasi nasabah.

Dalam sistem perbankan dual (dual banking system), yaitu keberadaan bank konvensional
dan syariah secara berdampingan, perbandingan terhadap harga produk menjadi tak
terhindarkan. Meskipun pembiayaan syariah tidak mengenakan bunga, margin yang
dikenakan dalam akad-akad seperti murabahah dan ijarah kerap dikaitkan dengan
tingkat suku bunga pasar sebagai tolok ukur penetapan tarif. Hal ini menimbulkan sebuah
dilema etik dan operasional bagi LKMS: apakah harus mempertahankan prinsip syariah
secara murni, atau menyesuaikan diri dengan tekanan pasar demi keberlangsungan
bisnise

Fenomena penyesuaian margin syariah terhadap perubahan suku bunga pasar inilah yang
dikenal dengan istilah Displaced Commercial Risk (DCR). DCR mengacu pada situasi di
mana lembaga keuangan syarich menanggung risiko berpindahnya dana dari nasabah
jika fidak mampu menawarkan tingkat pengembalian yang kompetitif terhadap lembaga
konvensional. Fenomena ini telah didentifikasi secara empiris sebagai bentuk tekanan
terhadap bank syariah untuk mengorbankan sebagian margin demi menjaga loyalitas
nasabah (Rifki Ismal, 2012). Dalam kondisi ini, institusi syariah cenderung ‘mengalah’
dengan menyesuaikan margin pembiayaan agar tidak ditinggalkan oleh nasabah,
meskipun hal tersebut dapat mengaburkan komitmen terhadap prinsip risk-sharing dan
memunculkan kembali praktik benchmarking terhadap bunga.

Studi yang dilakukan oleh Hutapea dan Kasri (2010) menunjukkan bahwa margin bank
syariah di Indonesia cenderung bereaksi negatif terhadap volatilitas suku bunga, berbeda
dengan bank konvensional yang mengalami peningkatan margin saat suku bunga naik.
Temuan inimengindikasikan bahwa bank syariah, termasuk LKMS, berupaya menjaga daya
saingnya dengan menyesuaikan margin, sekalipun tidak secara langsung menetapkan
bunga (Hutapea & Kasri, 2010).

Copyright © 2026 The Authors. Published by Gunung Djati Conference Series This is an open access
arficle distributed under the CC BY 4.0 license - https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
96


https://conferences.uinsgd.ac.id/

A\

Gunung Djati Conference Series, Volume 63 (2026)

ISSN: 2774-6585
Website: hitps://conferences.uinsgd.ac.id/
Hal yang serupa juga ditemukan dalam studi oleh Ascarya (2010), yang menyatakan
bahwa margin di bank syariah (Net Profit Margin) menunjukkan persistensi finggi dan masih
dipengaruhi oleh kebijakan suku bunga Bank Indonesia, meskipun secara teoritis margin
tersebut seharusnya didasarkan pada mekanisme bagi hasil atau markup riil dari transaksi
syariah (Ascarya, 2010)
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Konsekuensi dari DCR tidak hanya berdampak pada aspek operasional dan keberlanjutan
LKMS, tetapi juga menimbulkan pertanyaan hukum dalam konteks ekonomi syariah. Dalam
kerangka maqgashid syariah, keadilan dalam muamalah merupakan prinsip utama yang
harus dijaga. Ketika margin ditentukan dengan mengikuti pola pasar konvensional demi
mempertahankan nasabah, maka bisa terjadi penyimpangan dari prinsip keadilan dan

keotentikan akad syariah.

Masalah ini menjadi semakin kompleks karena belum adanya standar benchmark yang
sepenuhnya sesuai syariah yang dapat dijadikan rujukan oleh LKMS. Sebagian lembaga
menggunakan LIBOR atau Bl Rate sebagai referensi tidak langsung dalam menentukan
margin pembiayaan. Hal ini mengakibatkan fimbulnya kerancuan antara sistem syariah
dan praktik pasar konvensional, sehingga menimbulkan grey area dalam implementasi
prinsip syariah dalam keuangan mikro, sebagaimana juga ditemukan bahwa margin
murabahah masih sering mengikuti bunga konvensional karena belum ada acuan syariah

baku (Ervani Fadli & Adiba, 2024).

Upaya pengembangan indeks pembanding syariah seperti Islamic Intferbank Benchmark
Rate (lIBR) masih terbatas penggunaannya pada level bank umum syariah dan belum
menjangkau LKMS secara sistemik. Di sisi lain, LKMS memiliki struktur biaya dan risiko yang
berbeda dari bank umum, sehingga mekanisme penetapan margin  membutuhkan
pendekatan yang lebih spesifik dan kontekstual, sesuai dengan kondisi mikro dan lokal
masyarakat sasaran.

Dengan latar belakang tersebut, perlu dilakukan analisis mendalam terhadap bagaimana
fenomena DCR terjadi pada LKMS, bagaimana mereka merespons fluktuasi suku bunga,
serta bagaimana fenomena ini ditinjau dari perspektif hukum ekonomi syariah. Hal ini
penting guna mengembangkan strategi mitigasi risiko yang tetap menjunjung tinggi prinsip
syariah dan menjaga keberlanjutan LKMS di tengah dinamika sistem keuangan nasional.

Lebih lanjut, penting pula bagi regulator dan otoritas keuangan syariah seperti DSN-MUI
dan OJK untuk menetapkan pedoman yang lebih tegas dalam menghadapi praktik quasi-
interes yang mulai merasuki institusi syariah. Pedoman tersebut seharusnya tidak hanya
menekankan kepatuhan formal, tetapi juga mendorong inovasi dalam penetapan margin
yang sesuai dengan prinsip keadilan dan risk sharing yang menjadi ruh dari sistem
keuangan syariah.

Melalui penelitian ini, diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap penguatan
kerangka hukum ekonomi syariah dalam operasional LKMS, khususnya dalam pengelolaan
DCR. Penelitian ini juga dapat menjadi rujukan bagi pengambil kebijakan daloam
merumuskan sistem penetapan margin pembiayaan yang tidak hanya kompetitif, tetapi
juga otentik secara syariah.
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Perkembangan Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS) dalam kerangka sistem
keuangan dual menghadirkan tantangan tersendiri, khususnya terkait bagaimana
lembaga ini menjaga prinsip-prinsip syariah dalam tekanan pasar yang masih didominasi
oleh logika sistem bunga. Salah satu tantangan utama yang muncul adalah fenomena
Displaced Commercial Risk (DCR), yaitu risiko yang timbul ketika LKMS merasa terdorong
untuk menyesuaikan tingkat margin pembiayaan agar tetap kompetitif terhadap lembaga
konvensional yang menawarkan bunga berbasis suku bunga bank sentral. Keputusan ini
kerap bertentangan dengan prinsip dasar syarioh yang menganjurkan pembiayaan
berbasis bagi hasil, nilai tambah riil, dan keadilan. Sebuah studi menyoroti pentingnya
pengelolaan DCR dalam menghadapi persaingan dengan bank konvensional dan
mempertahankan kepercayaan nasabah (Arshad dkk., 2014).

Fenomena tersebut menimbulkan pertanyaan penting mengenai akar munculnya DCR
pada LKMS, serta faktor-faktor internal dan eksternal yang memperkuat dorongan untuk
mengadopsi pendekatan benchmarking terhadap suku bunga konvensional. Di sisi Iain,
fluktuasi suku bunga yang ditetapkan oleh otoritas moneter menjadi variabel penting yang
memengaruhi penetapan margin pembiayaan, meskipun secara teoretik LKMS seharusnya
tidak berkaitan dengan kebijakan suku bunga. Hasil penelitian menunjukkan bahwa DCR
secara signifikan ditentukan oleh dana pemegang akun investasi, deposito Islam, fingkat
pengembalian, dan suku bunga (Arshad dkk., 2014). Hal ini menimbulkan kebutuhan untuk
memahami secara lebih dalam bagaimana LKMS menyikapi perubahan suku bunga
dalam konteks menjaga keberlangsungan usaha sekaligus mempertahankan komitmen
syariah.

Berangkat dari fenomena perkembangan Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS)
dalam sistem keuangan dual, penelitian ini berupaya mengkaqji secara mendalam
bagaimana Displaced Commercial Risk (DCR) muncul dan termanifestasi dalam praktik
operasional LKMS, khususnya dalam konteks tekanan kompetitif dengan lembaga
keuangan konvensional. Selain itu, penelitian ini juga menyoroti bagaimana respons LKMS
terhadap fluktuasi suku bunga yang ditetapkan oleh otoritas moneter, terutama dalam
kaitannya dengan penetapan margin pembiayaan yang secara prinsip seharusnya tidak
bergantung pada mekanisme bunga. Lebih lanjut, penelitian ini mengkaji bagaimana
praktik DCR tersebut ditinjau dari perspektif hukum ekonomi syariah, khususnya dalam
kerangka keadilan, maqashid syariah, dan prinsip-prinsip muamalah, guna menilai apakah
praktik tersebut mencerminkan fleksibilitas hukum Islam dalam menghadapi dinamika
ekonomi atau justru menjadi bentuk kompromi yang berpotensi mengurangi integritas
sistem keuangan syariah.

2. METODOLOGI PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kualitatif deskriptif yang bertujuan untuk memahami
secara mendalam fenomena Displaced Commercial Risk (DCR) dalam praktik Lembaga
Keuangan Mikro Syariah (LKMS) serta menelaahnya dalam perspektif hukum ekonomi
syariah. Pendekatan yang digunakan adalah yuridis-normatif. Pendekatan yuridis-normatif
digunakan untuk mengkaiji prinsip-prinsip hukum syariah, regulasi perbankan syariah, serta
fatwa-fatwa yang relevan dalam menilai kesesuaian praktik DCR dengan prinsip syariah.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
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Bentuk dan Manifestasi Displaced Commercial Risk pada LKMS

Fenomena Displaced Commercial Risk (DCR) pada Lembaga Keuangan Mikro Syariah
(LKMS) merupakan refleksi dari tekanan struktural yang dialami lembaga-lembaga
keuangan syariah dalam sistem dual banking. DCR terjadi ketika LKMS, meskipun
secara normatif tidak terikat pada instrumen berbasis bunga, merasa terdorong untuk
menyesuaikan tingkat margin pembiayaan dengan tingkat suku bunga pasar demi
mempertahankan daya saing terhadap lembaga keuangan konvensional. Tekanan ini
biasanya berasal dari preferensi nasabah yang rasional secara ekonomi, serta
ekspektasi pasar yang mengacu pada fluktuasi suku bunga acuan yang ditetapkan
oleh Bank Indonesia.

Dalom praktiknya, bentuk paling nyata dari DCR pada LKMS terwujud dalam
penetapan margin pembiayaan yang mengacu pada suku bunga konvensional
sebagai benchmark tidak resmi. Studi kasus terhadap beberapa BPRS di Indonesia
menunjukkan bahwa margin pembiayaan pada akad murabahah atau ijarah
ditentukan dengan terlebih dahulu melihat besaran suku bunga acuan (Bl Rate, Suku
Bunga Dasar Kredit—SBDK) dan fingkat bunga kredit dari bank konvensional di wilayah
sekitarnya. Hal ini dilakukan sebagai strategi pricing yang adaptif untuk menjaga agar
margin fidak terlalu tinggi dibanding kompetitor, namun cukup untuk menutupi biaya
operasional dan risiko pembiayaan yang ditanggung LKMS. Strategi penyesuaian ini
mencerminkan risiko DCR yang dapat diukur secara kuantitatif, sebagaimana
ditunjukkan pada sebuah studi yang mengembangkan skenario penghitungan
keuntungan dan kerugian akibat DCR dalam bank syariah (Toumi dkk., 2019).

Beberapa LKMS secara eksplisit menyebutkan bahwa perhitungan margin
pembiayaan mereka “mengikuti perkembangan pasar”’ atau “mengikuti Bl Rate
secara tidak langsung,” meskipun margin tersebut dinyatakan dalam bentuk nilai tetap
(fixed margin) dan bukan sebagai bunga tahunan. Dengan demikian, secara formil
akad syarioh tetap dipertahankan, namun secara substantif terjadi pergeseran
orientasi menuju logika harga pasar konvensional. Hal ini sejalan dengan temuan yang
mengidentifikasi adanya korelasi negatif antara volatilitas suku bunga dan margin bank
syariah—menunjukkan bahwa lembaga syariah cenderung menyesuaikan margin saat
suku bunga bergerak (Hutapea & Kasri, 2010).

Selain bentuk penyesuaian margin terhadap suku bunga, DCR juga dimanifestasikan
dalam praktik mitigasi risiko secara internal, terutama melalui dua mekanisme: Profit
Equalization Reserve (PER) dan smoothing return strategy. PER adalah cadangan laba
yang dialokasikan dari pendapatan sebelum dibagikan kepada pemilik dana
(nasabah). Tujuannya adalah untuk menjaga stabilitas imbal hasil (return) yang
dibagikan, sehingga pada masa hasil usaha rendah, LKMS masih dapat memberikan
imbal hasil yang kompetitif. Meskipun umum diterapkan pada bank umum syariah,
prinsip ini mulai diadopsi secara terbatas oleh beberapa LKMS, terutama BPRS berskala
besar.

Strategi smoothing juga diterapkan dengan cara menyesuaikan distribusi keuntungan
kepada pemilik dana agar tidak terlalu fluktuatif. Dalam hal ini, meskipun pendapatan
ril dari kegiatan pembiayaan mengalami penurunan akibat tekanan pasar atau
peningkatan non-performing financing (NPF), LKMS tetap menjaga agar tingkat margin
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atau bagi hasil yang ditawarkan fidak turun secara drastis agar tidak terjadi fund
withdrawal. Strategi ini berkontribusi pada terjadinya DCR karena institusi akhirnya
menanggung risiko pasar demi mempertahankan loyalitas nasabah, yang seharusnya
secara prinsip ditanggung secara proporsional antara pemilik dana dan pengelola
dana sesuai prinsip risk sharing.

Namun strategi mitigasi seperti PER menimbulkan persoalan syariah jika fidak dikelola
secara transparan. Tanpa adanya pedoman yang jelas, alokasi cadangan dapat
melibatkan unsur gharar atau ketidakpastian dalam pembagian keuntungan. Oleh
karena itu, beberapa lembaga pengawas syarioh menekankan pentingnya
transparansi dan pelaporan PER kepada nasabah sebagai bagian dari prinsip
keterbukaan (fransparency) dalam muamalah Islam.

DCR dalam konteks LKMS tidak hanya terbatas pada adaptasi margin terhadap pasar,
tetapi juga mencerminkan dinamika internal lembaga dalam merespons tekanan
eksternal melalui strategi manajemen risiko. Fenomena ini menunjukkan adanya
ketegangan antara prinsip ideal syariah dengan realitas pasar dalam sistem keuangan
dual, yang menuntut adanya pendekatan holistik baik dari sisi kebijakan maupun
penguatan struktur kelembagaan.

Respons LKMS terhadap Voldtilitas Suku Bunga

Dalam sistemm moneter konvensional, suku bunga merupakan instrumen utama
kebijakan moneter yang berfungsi untuk mengatur likuiditas dan mendorong stabilitas
ekonomi makro. DCR terjadi ketika bank, di bawah tekanan lingkungan, terpaksa
melepaskan sebagian keuntungan untuk membayar deposan, guna mencegah
penarikan besar-besaran yang dapat menyebabkan krisis likuiditas (SALMA DRISSI &
Khadija ANGADE, 2018). Namun, dalam sistem keuangan syariah, penggunaan suku
bunga dianggap tidak sesuai dengan prinsip Islam karena mengandung unsur riba.
Meskipun demikian, realitas menunjukkan bahwa lembaga keuangan syariah,
termasuk Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS), tetap terpengaruh oleh fluktuasi
suku bunga acuan yang ditetapkan oleh bank sentral, terutama dalam hal penetapan
harga produk pembiayaan.

Pentingnya strategi mitigasi DCR oleh Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS) dalam
menghadapi fluktuasi dana pihak ketiga. Dana pihak ketiga memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap DCR. Implikasi dari penelitian ini adalah bahwa bank syariah perlu
melakukan mitigasi untuk mengatasi risiko pengembaliaon dengan mengukur DCR dan
merancang strategi untuk menghindari penurunan tfingkat pengembalian kepada
deposan (Rismayani & Nanda, 2020).

Respons LKMS terhadap volatilitas suku bunga dapat dikategorikan dalam dua
pendekatan utama: respons adaptif dan respons normatif.

a. Respons Adaptif: Penyesuaian Margin terhadap Suku Bunga
Banyak LKMS di Indonesia menunjukkan kecenderungan untuk menyesuaikan

margin pembiayaan dengan arah perubahan suku bunga acuan, meskipun secara
formal tidak menyatakan keterkaitannya secara langsung. Misalnya, ketika Bl Rate
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mengalami penurunan, beberapa BPRS menyesuaikan margin mereka ke bawah
untuk tetap kompetitif terhnadap lembaga keuangan konvensional di sekitar mereka.
Hal ini dilakukan agar nasabah tidak berpindah ke bank atau koperasi konvensional
yang menawarkan bunga kredit lebih rendah. Sebaliknya, saat suku bunga acuan
naik, margin pembiayaan juga ditingkatkan dengan alasan peningkatan biaya
dana dan risiko kredit.

Penyesuaian ini mencerminkan strategi survival yang sangat dipengaruhi oleh
struktur pasar lokal. Dalam survei terhadap pelaku LKMS, mayoritas menyatakan
bahwa margin pembiayaan tidak mungkin ditetapkan secara “independen penuh”
dari kondisi pasar. Beberapa menyebutkan bahwa margin ditentukan dengan
memperhatikan rata-rata bunga bank konvensional setempat sebagai “titik
referensi yang tidak mengikat”. Strategi pembiayaan yang mempertimbangkan
suku bunga bank konvensional masih sering dipraktikkan oleh BPRS, karena tekanan
kompetisi dan keinginan menjaga daya tarik pembiayaan (Ahmad Fatoni dkk.,
2019). Fenomena ini mengonfirmasi hasil penelitian, yang menunjukkan bahwa Net
Profit Margin (NPM) pada bank syariah memiliki korelasi dengan suku bunga BI.
Meskipun istilah bunga tidak digunakan, pergerakan margin tetap mengikuti arah
pergerakan suku bunga acuan (Ascarya, 2010).

. Respons Normadaitif: Penolakan Penyesuaian dan Peneguhan Prinsip Syariah

Sebagian kecil LKMS, terutama yang berbasis komunitas atau koperasi syariah kecil,
memilih untuk tidak menyesuaikan margin terhadap perubahan suku bunga,
dengan alasan menjaga komitmen syariah. Mereka menetapkan margin
berdasarkan estimasi keuntungan riil dari akfivitas produktif yang dibiayai, bukan
berdasarkan tren pasar. Namun pendekatan ini sering menghadapi tantangan
keberlanjutan finansial, terutama ketika terjadi ketimpangan harga yang terlalu
besar dengan lembaga keuangan konvensional di sekitarnya.

Respons normatif sepertiiniumumnya didukung oleh dewan pengawas syariah yang
lebih ketat dalam pengawasan prinsip-prinsip muamalah. Masalah internal seperti
keterbatasan SDM dan profesionalisme turut memperlemah kemampuan respons
LKMS terhadap dinamika suku bunga (Imam Suprayugo, 2022). Namun, dalam
praktiknya, tetap ada kompromi seperti penetapan margin dalam kisaran pasar
dengan tetap menyatakan bahwa margin tersebut berasal dari “kalkulasi biaya dan
risiko bisnis”, bukan dari benchmark bunga. Kendati secara tekstual dapat
dibenarkan, secara substantif perbedaan antara prinsip syariah dan praktik pasar
masih menjadi perdebatan.

. Konsekuensi terhadap Daya Saing dan Prinsip Syariah

Respons adaptif memberikan keunggulan kompetitif jaongka pendek dalam
mempertahankan dan menarik nasabah. Namun, dalom jangka panjang,
pendekatan ini menimbulkan konsekuensi serius terhadap integritas prinsip syariah,
khususnya dalam hal fransparansi, keadilan, dan pemisahan dari sistem
ribawi.Penetapan margin yang meniru bunga berisiko menyebabkan syubhah
(keraguan hukum) dalam transaksi, yang dapat melemahkan kepercayaan
masyarakat terhadap orisinalitas keuangan syariah.
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Sebaliknya, respons normatif yang mempertahankan prinsip value-based pricing
dapat membangun kepercayaan ideologis dan loyalitas jangka panjang dari
nasabah yang mengutamakan prinsip syariah. Namun, risiko terbesar adalah
turunnya daya saing, terutama ketika selisih margin dengan lembaga konvensional
menjadi signifikan, apalagi jika margin tidak didukung oleh efisiensi operasional atau
skema subsidi internal.

Dalom konteks hukum ekonomi syariah penyesuaiaon margin atas dasar pasar
konvensional tanpa dasar nilai riil (real value) atau risiko aktual pembiayaan, dapat
bertentangan dengan prinsip fransparansi (idhar), keadilan (‘adl), dan fidak ada
penipuan (gharar). Oleh karena itu, terdapat kebutuhan mendesak untuk
merumuskan model penetapan margin yang tetap kompetitif namun berbasis pada
pendekatan syariah murni, misalnya melalui pengembangan indeks profit syariah,
benchmarking produktivitas sektor riil, atau integrasi dengan indeks biaya hidup dan
sektor UMKM.

Tabel 1 Manifestasi dan Dampak Displaced Commercial Risk (DCR)

Aspek Penjelasan Contoh Praktik di LKMS Dampak
Benchmarking | Margin ditentukan Menyamakan margin | Menimbulkan
terhadap suku | mengacu pada Bl murabahah dengan ketergantungan

return nasabah tetap
kompetitif

(PER)

bunga Rate/SBDK atau bunga 12% per tahun | terhadap sistem
bunga kredit bank konvensional
konvensional

Stabilisasi LKMS menahan Penggunaan Profit Risiko reputasi

imbal hasil sebagian laba agar Equalization Reserve meningkat, prinsip

bagi hasil
terabaikan

Skema fixed
return semu

Penetapan margin
tetap namun
menggunakan
asumsi bunga pasar
dalam
perhitungannya

Penawaran margin
“tetap” 10% tanpa
memperhitungkan
risiko riil nasabah

Penyimpangan dari
prinsip risk sharing

Kompromi
akad syariah

Penyesuaian margin
bukan karena risiko
usaha, tapi karena
tekanan pasar

Margin diturunkan
karena bunga bank
turun, bukan karena
biaya menurun

Mengaburkan
substansi akad
syariah

Analisis Hukum Ekonomi Syariah terhadap Displaced Commercial Risk (DCR)

a. Keselarasan atau Pertentangan DCR dengan Prinsip Syariah

Dalam perspektif hukum ekonomi syariah, prinsip utama yang membedakan sistem
keuangan Islam dari sistem konvensional adalah larangan riba (bunga), serta
penerapan prinsip risk sharing, keadilan dalam transaksi (‘adl), dan transparansi
(idhar). Oleh karena itu, setiap praktik yang mendekati bentuk bunga, baik secara
substansi maupun mekanisme, dapat dianggap menyimpang dari prinsip-prinsip
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tersebut. Prinsip-prinsip  keadilan dan kemanfaatan sosial dalam  syariah
mengharuskan margin ditentfukan secara adil dan proporsional, bukan karena
tekanan pasar (Syaichoni, 2023).

Displaced Commercial Risk (DCR), yang muncul ketika Lembaga Keuangan Mikro
Syariah (LKMS) menyesuaikan margin pembiayaan untuk menjaga daya saing
terhadap bunga lembaga konvensional, mengandung potensi pelanggaran prinsip
syariah. Meski secara formal margin tidak disebut “bunga,” namun ketika
perhitungannya didasarkan atau dipengaruhi oleh suku bunga bank sentfral atau
benchmark konvensional, maka secara substansial hal itu dapat dianggap
menyerupai praktik riba (riba nasi’ah).

Praktik semacam ini disebut dalam literatur sebagai quasi-interest mechanism, yaitu
penetapan harga jual dalam akad murabahah atau sewa dalom ijarah dengan
mempertimbangkan suku bunga pasar. Menurut banyak uloma kontemporer,
praktik ini menciptakan ilusi kepatuhan syariah (shari'ah compliance illusion) dan
dapat merusak integritas sistem keuangan syariah secara keseluruhan.

Fatwa DSN-MUI sendiri tidak memberikan izin secara eksplisit untuk menggunakan
suku bunga sebagai benchmark, tetapi juga belum menawarkan alternatif
benchmark yang praktis untuk LKMS. Hal ini menciptakan ruang abu-abu (grey areq)
dalam praktik operasional, di mana lembaga syariah berusaha “menyesuaikan”
demi keberlangsungan bisnis, namun berada dalam ketegangan normatif antara
prinsip dan realitas. DPS memainkan peran penting dalam manajemen risiko syariah,
termasuk dalom pengelolaan risiko reputasi yang berkorelasi langsung dengan
displaced commercial risk (Rachmat llyas, 2019).

. Tinjauan Maqashid Syariah dan Keadilan Distributif

Dari sudut pandang maqashid syariah, sistem keuangan Islam bertujuan untuk
menjaga lima pokok utama: agama, jiwa, akal, keturunan, dan harta (hifzh al-mal).
Dalam konteks ekonomi, magashid syariah menghendaki sistem distribusi yang adil,
tidak eksploitatif, dan memberikan manfaat sebesar-besarnya bagi masyarakat.
Dengan demikian, sistem keuangan yang sehat menurut Islam harus mendorong
kemakmuran bersama dan tidak menimbulkan ketimpangan.

Praktik DCR yang mendorong LKMS menanggung risiko pasar sendirian untuk
mempertahankan return nasabah berpotensi bertentangan dengan prinsip risk
sharing. Dalam sistem syariah, risiko usaha seharusnya dibagi antara pemilik modal
dan pengelola modal (mudharib), bukan ditanggung sepihak oleh lembaga
keuangan. Ketika LKMS menstabilkan margin atau imbal hasil agar tetap menarik,
meskipun keuntungan riill menurun, mereka secara de facto memindahkan risiko dari
nasabah ke institusi. Kondisi ini sesuai dengan definisi DCR yang dikemukakan oleh
Khan dan Ahmed, yaitu saat bank syariah secara sukarela mengorbankan bagi hasil
untuk mempertahankan dana nasabah (Rifki Ismal, 2012). Hal ini merupakan bentuk
risk fransfer yang menyimpang dari struktur mudharabah atau musyarakah murni.

Kedepannya praktik ini bisa menyebabkan ketidakadilan distributif. Nasabah tetap
menerima return stabil, sementara LKMS (dan secara tak langsung nasabah
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pembiayaan) menanggung beban likuiditas atau penurunan pendapatan riil.
Dalam jangka panjang, pola ini menciptakan asimetri distribusi keuntungan, yang
bertentangan dengan maqgashid al-‘adl (keadilan) dan al-musawah (kesetaraan).

Sebaliknya, jika LKMS menetapkan margin pembiayaan berdasarkan nilai ril
barang/jasa, risiko bisnis, dan daya serap sektor produktif, maka struktur pembiayaan
menjadi lebih adil, transparan, dan sesuai dengan prinsip maslahah. Penetapan
margin seperti ini memungkinkan terciptanya struktur ekonomi yang lebih berimbang
dan mengurangi ketergantungan terhadap sistem konvensional. Ketergantungan
terhadap suku bunga seperti Bl Rate memang memberikan keunggulan kompetitif,
tetapi juga menimbulkan persoalan etik syariah (Thantawi & Brawijaya, 2017).

. Implikasi terhadap Reputasi Syariah dan Kepercayaan Masyarakat

Ketidaksesuaian antara bentuk dan substansi dalam praktik DCR juga berdampak
pada reputasi syariah (shari’ah reputation) dari LKMS. Ketika masyarakat menyadari
bahwa margin pembiayaan syariah sebenarnya hanya mengikuti bunga, maka
kepercayaan terhadap sistem syariah dapat tergerus. Hal ini mengancam spiritual
legitimacy dari lembaga syariah dan menghambat pertumbuhan ekosistem
ekonomi Islam yang otentik.

Diperlukan pembaruan ijtihad dan dukungan regulasi untuk menyediakan alternatif
benchmark yang sejalan dengan prinsip syariah, seperti Islamic Interbank
Benchmark Rate (lIBR), indeks biaya usaha sektorriil, atau instrumen non-riba berbasis
nilairiil. Inovasi ini penting untuk menghindari praktik DCR yang berkepanjangan dan
membangun sistem yang konsisten dengan maqashid syariah secara menyeluruh.

Fluktuasi Suku Bunga Bank Sentral

!

Tekanan Pasar & Preferensi Nasabah

!

Penyesuaian Margin Pembiayaan
oleh LKMS

I

Displaced Commercial Risk (DCR)

! |

Praktik Quasi-Interest Risiko Reputasi
Benchmark Bunga Hilangnya Trust
- Margin Nasabah Syariah

! l

Potensi Penyimpangan dari
Prinsip Syariah

l

Perlu Intervensi: DPS, OJK,
Edukasi Nasabah, Inovasi Margin

Gambar 1 Hubungan DCR, Margin, dan Hukum Ekonomi Syariah
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Alternatif Solusi: Model Penetapan Margin Berbasis Nilai

Fenomena Displaced Commercial Risk (DCR) yang mendorong LKMS untuk
menyesuaikan margin pembiayaan mengikuti suku bunga konvensional menunjukkan
adanya kebutuhan mendesak untuk mengembangkan pendekatan alternatif dalam
penetapan margin yang lebih selaras dengan prinsip syariah. Model alternatif tersebut
haruslah mampu menjaga daya saing LKMS, namun tetap konsisten dengan nilai-nilai
magashid syariah, khususnya prinsip keadilan, transparansi, dan berbasis pada nilqi
ekonomiriil.

a. Benchmark Alternatif Berbasis Nilai Riil

Salah satu solusi yang dapat diterapkan adalah penggunaan benchmark berbasis
nilai riil ekonomi, bukan berbasis pada bunga. Benchmark ini dapat merujuk pada:

e Indeks sektorriil lokal, seperti margin keuntungan rata-rata pelaku usaha mikro di
sektor perdagangan, pertanian, atau manufaktur ringan.

e Indeks biaya produksi yang mencerminkan realitas harga dan risiko usaha mitra
pembiayaan.

e Islamic Interbank Benchmark Rate (lIBR) yang dikembangkan oleh beberapa
negara Islam sebagai alternatif LIBOR, meskipun penerapannya masih terbatas
pada level bank umum dan belum menjangkau LKMS secara sistemik.

Model berbasis nilai riil ini menekankan bahwa margin pembiayaan ditentukan
berdasarkan pada risiko usaha, nilai tambah, dan proyeksi profitabilitas sektor yang
dibiayai bukan atas dasar kondisi moneter eksternal. Dengan cara ini, margin
menjadi lebih kontekstual, etis, dan dapat dipertanggungjawabkan secara syariah.

. Integrasi Profit-and-Loss Sharing (PLS) yang Sederhana dan Adaptif

Penguatan akad berbasis bagi hasil (PLS) sepertimudharabah dan musyarakah juga
merupakan solusi jangka panjang. LKMS perlu mendorong penggunaan PLS dalam
pembiayaan produktif, terutama di sektor riil seperti perdagangan dan pertanian.
Namun, agar PLS dapat diadopsi secara luas, diperlukan desain akad yang lebih
sederhana, transparan, dan fleksibel, yang sesuai dengan kemampuan pelaporan
keuangan pelaku usaha mikro. Beberapa studi menunjukkan bahwa pelaku UMKM
dan mikro tidak terbiasa dengan sistem akuntansi formal, sehingga pengawasan
profit-sharing menjadi sulit  diterapkan. Oleh karena itu, LKMS dapat
mengembangkan model hybrid seperti murabahah dengan sharing revenue
terbatas atau skema insentif berbasis target hasil usaha, yang tetap dalam kerangka
syariah dan tidak mengandung unsur bunga.

. Penguatan Peran Dewan Pengawas Syariah dan Regulator

Keberhasilan implementasi model penetapan margin yang berbasis nilai tidak lepas
dari peran strategis Dewan Pengawas Syariah (DPS) dan regulator seperti OJK
Syariah. Penguatan peran DPS merupakan langkah strategis untuk memastikan
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bahwa mekanisme penetapan margin sesuai prinsip syariah.(Taufig, 2020) DPS perlu
menyusun panduan penetapan margin yang tidak berbasis bunga, fransparan
secara metodologi, dan relevan dengan sektor pembiayaan. Sementara itu, OJK
dan Bank Indonesia diharapkan dapat mendorong standardisasi margin syariah
untuk LKMS, seperti halnya penetapan suku bunga dasar kredit (SBDK) pada bank
konvensional, namun dengan indikator berbasis syariah seperti indeks sektor UMKM
syariah nasional atau data biaya produksi riil.

d. Literasi Nasabah sebagai Pilar Kemandirian Margin

Literasi nasabah juga harus menjadi bagian dari solusi. Perlunya alternatif penetapan
margin yang tidak mengacu pada suku bunga, seperti indeks harga sektor riil, agar
keuangan mikro syariah tidak terjebak pada logika bunga terselubung (Haikal & Fajri,
2022). Banyak nasabah yang membandingkan margin syariach dengan bunga
semata-mata karena minimnya pemahaman terhadap perbedaan sistem. Oleh
karena itu, LKMS harus aktif melakukan edukasi nilai kepada nasabah mengenai
mekanisme harga dalam akad syariah, pentingnya prinsip keadilan dan bagi hasil,
dan keunggulan spiritual dan sosial dari sistem keuangan syariah. Dengan nasabah
yang memahami nilai, maka permintaan terhadap margin rendah yang didasarkan
pada logika bunga akan perlahan berkurang, memberi ruang bagi LKMS untuk
menerapkan sistem margin berbasis nilai yang lebih etis dan berkelanjutan.

KESIMPULAN

Penelitian ini menunjukkan bahwa fenomena Displaced Commercial Risk (DCR)
merupakan kenyataan yang tidak dapat dihindari dalam operasional Lembaga Keuangan
Mikro Syariah (LKMS), terutama dalam sistem keuangan dual yang masih didominasi oleh
suku bunga sebagaireferensi harga. Praktik DCR muncul ketika LKMS menyesuaikan margin
pembiayaan agar tetap kompetitif terhadap lembaga konvensional, walaupun secara
prinsip seharusnya tidak terikat pada instrumen ribawi. Penyesuaian ini sering dilakukan
secara tidak langsung melalui referensi terhadap Bl Rat , SBDK, atau margin rata-rata di
pasar konvensional.

Respons LKMS terhadap voldtilitas suku bunga mencerminkan dilema antara
mempertahankan keberlanjutan bisnis dan menjaga integritas prinsip syariah. Sebagian
besar LKMS menunjukkan respons adaptif dengan menyesuaikan margin terhadap suku
bunga pasar, sedangkan sebagian kecil mencoba mempertahankan prinsip value-based
pricing. Studi empiris di Indonesia juga menunjukkan bahwa DCR terjadi pada seluruh jenis
dana pihak ketiga di bank syariah, yang menegaskan bahwa tekanan kompetitif
merupakan determinan utama penyesuaian margin syariah. Praktik adaptif ini berdampak
positif terhadap daya saing jangka pendek, namun berisiko menciptakan ketidaksesuaian
substantif dengan prinsip keadilan dan risk sharing yang menjadi pilar utama hukum
ekonomi syariah.

Dari sudut pandang magashid syariah praktik DCR berpotensi bertentangan dengan
prinsip keadilan distributif, fransparansi, dan integritas fransaksi. Secara hukum, DCR tidak
serta-merta dapat dibenarkan karena mengindikasikan adanya penyimpangan dari

Copyright © 2026 The Authors. Published by Gunung Djati Conference Series This is an open access
arficle distributed under the CC BY 4.0 license - https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
106


https://conferences.uinsgd.ac.id/

AR Gunung Djati Conference Series, Volume 63 (2026)
§unungDiati

Conferences Series Learning Class
ISSN: 2774-6585
Website: hitps://conferences.uinsgd.ac.id/
substansi akad syariah. Oleh karena itu, dibutuhkan pendekatan baru dalom penetapan
margin pembiayaan yang tidak berbasis pada bunga, tetapi berdasarkan nilai riil ekonomi,
risiko usaha, dan kapasitas sektor produktif yang dibiayai.

SARAN

Berdasarkan temuan penelitian, terdapat beberapa saran strategis yang dapat dilakukan
untuk memperkuat integritas dan keberlanjutan Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS)
dalam menghadapi tantangan Displaced Commercial Risk (DCR). Pertama, diperlukan
inisiatif dari regulator, asosiasi LKMS, dan akademisi untuk mengembangkan benchmark
penetapan margin pembiayaan yang tidak bergantung pada suku bunga konvensional.
Indeks ini sebaiknya berbasis nilai riil seperti biaya produksi sektor usaha mikro, margin
keuntungan sektor riil, atau fingkat produktivitas usaha mitra pembiayaan. Kedua, LKMS
perlu menyedernanakan dan mengadaptasi skema pembiayaan berbasis Profit-and-Loss
Sharing (PLS) seperti mudharabah dan musyarakah, agar lebih sesuai dengan karakteristik
pelaku UMKM. Model hibrida atau insentif berbasis hasil usaha juga dapat menjadi solusi
untuk meningkatkan inklusivitas sistem bagi hasil.

Ketiga, penguatan peran Dewan Pengawas Syariah (DPS) sangat penting, khususnya
dalam mengawasi metode penetapan margin agar sesuai dengan prinsip syariah, serta
memberikan fatwa teknis operasional yang mencegah praktik quasi-interest. Keempat,
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bank Indonesia diharapkan menetapkan pedoman
operasional yang baku dan konsisten dengan prinsip syariah dalam penetapan margin
pembiayaan LKMS, serta mendorong inovasi dalam sistem penilaian risiko yang berbasis
sektor riil. Kelima, literasi nasabah terhadap nilai-nilai ekonomi syariah harus ditingkatkan
secara aktif oleh LKMS. Edukasi ini mencakup pemahaman perbedaan margin syariah dan
bungaq, serta pentingnya prinsip keadilan dan risk sharing sebagai ciri khas sistem keuangan
Islam. Penelitian ini membuka peluang untuk studi lanjutan secara kuantitatif mengenai
pengaruh fluktuasi suku bunga terhadap struktur margin LKMS di berbagai wilayah, serta
implikasinya terhadap profitabilitas dan loyalitas nasabah. Saran-saran ini diharapkan
dapat memperkuat posisi LKMS sebagai lembaga keuangan yang kompetitif sekaligus
autentik secara syariah.
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