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Abstrak

Lembaga Keuangan Mikro Syariah (LKMS) memiliki peran strategis dalam mendukung
inklusi keuangan syariah dan meningkatkan kesejahteraan masyarakat berpenghasilan
rendah. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi
keberlanjutan (sustainability) LKMS di Indonesia dengan menggunakan metode
regresi berbasis data runtut waktu (time series). Variabel dependen dalam penelitian
ini adalah Dana Syirkah Temporer, dengan empat variabel independen yaitu
Pembiayaan Murabahah, Modal Disetor, Tabungan Wadiah, dan Pembiayaan
Mudharabah. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pembiayaan murabahah
merupakan faktor dominan yang mendukung keberlanjutan, sementara modal disetor
tidak berpengaruh karena LKMS lebih bergantung pada penghimpunan dana
masyarakat. Tabungan wadiah mencerminkan tingkat kepercayaan masyarakat,
sedangkan pembiayaan mudharabah memberikan peluang bagi pengembangan usaha
produktif. Secara keseluruhan, keberlanjutan LKMS ditentukan oleh efektivitas
pengelolaan produk keuangan syariah dan kemampuan lembaga dalam memperkuat
kepercayaan masyarakat. Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa
keberlanjutan LKMS di Indonesia sangat dipengaruhi oleh efektivitas pengelolaan
produk keuangan syariah serta kemampuan lembaga dalam memperkuat kepercayaan
masyarakat. Temuan ini memberikan implikasi penting bahwa strategi penguatan
LKMS perlu diarahkan pada pengembangan produk pembiayaan yang sesuai
kebutuhan dan optimalisasi penghimpunan dana yang berkelanjutan.

Kata Kunci: Indonesia, Lembaga Keuangan Mikro, Sustainability
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Abstract

Islamic Microfinance Institutions (Lembaga Keuangan Mikro Syariah/LKMS) play a
strategic role in promoting Islamic financial inclusion and improving the welfare of low-
income communities. This study aims to analyze the factors influencing the sustainability
of LKMS in Indonesia by employing a time-series regression method. The dependent
variable in this research is Temporary Syirkah Funds, with four independent variables:
Murabahah Financing, Paid-up Capital, Wadiah Savings, and Mudharabah Financing.
The findings reveal that Murabahah Financing is the dominant factor supporting
sustainability, while Paid-up Capital shows no effect, as LKMS tend to rely more on
community-based fund mobilization. Wadiah Savings reflects the level of public trust,
whereas Mudharabah Financing provides opportunities for productive business
development. Overall, the sustainability of LKMS is determined by the effectiveness of
managing Islamic financial products and the institutions’ ability to strengthen public
trust. These results highlight the importance of developing financing products that meet
community needs and optimizing sustainable fund mobilization strategies to support the
long-term sustainability of LKMS in Indonesia.

Keywords: Indonesia, Microfinance Institutions, Sustainability

PENDAHULUAN inklusi keuangan, khususnya di wilayah
pedesaan, dengan menyediakan layanan
keuangan syariah yang mendukung
pertumbuhan UMKM, meningkatkan
kesejahteraan masyarakat, serta

menegakkan prinsip keadilan,

Lembaga Keuangan Mikro Syariah
(LKMS) adalah lembaga keuangan
berbasis prinsip syariah yang bertujuan
menyediakan layanan inklusif dan

berkelanjutan bagi masyarakat yang
belum terjangkau lembaga keuangan
konvensional. Perkembangan LKMS di
Indonesia menunjukkan pertumbuhan
signifikan dalam beberapa tahun
terakhir, didorong oleh dukungan
regulasi, meningkatnya kesadaran
keuangan syariah, kerjasama dengan
institusi keuangan, inovasi teknologi,
serta penguatan pendidikan dan
pelatihan masyarakat (Soemitra, 2018).

Pada periode 2019-2024, jumlah

LKMS di Indonesia  mengalami
pertumbuhan yang signifikan berkat
dukungan regulasi, meningkatnya

kesadaran keuangan syariah, serta
stabilitas ekonomi. Pertumbuhan ini
memperluas akses layanan keuangan
syariah, mendukung perekonomian
lokal, serta mencerminkan
terbangunnya infrastruktur keuangan
mikro syariah yang lebih kuat dan
berkelanjutan (Azizah, 2022). LKMS
berperan penting dalam meningkatkan
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transparansi, dan akuntabilitas (Azka,
2023).

Data Lembaga Keuangan Mikro Syariah
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Gambar 1 Data Lembaga Keuangan
Mikro Syariah

Berdasarkan data perkembangan
Lembaga Keuangan Mikro Syariah
(LKMS) di Indonesia menunjukkan tren
peningkatan dari 74 lembaga pada
2019 menjadi 82 lembaga pada 2021.
Namun, sejak 2022 hingga 2024
jumlahnya cenderung stagnan bahkan
menurun menjadi 79 lembaga, yang
disebabkan oleh tidak adanya
pendirian baru serta kasus
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kebangkrutan. Kondisi ini menegaskan
bahwa meskipun sempat tumbuh,
keberlanjutan LKMS masih
menghadapi  tantangan  signifikan
terkait ketahanan lembaga dan
operasional di tengah dinamika
ekonomi.

Keberlanjutan Lembaga Keuangan
Mikro Syariah (LKMS) dipengaruhi
oleh efektivitas akad Murabahah
sebagai instrumen pembiayaan utama
yang menyalurkan dana secara
produktif sekaligus menghasilkan
margin keuntungan (Mardani & Hamid,
2022). Modal Disetor berperan sebagai
landasan menghadapi risiko usaha
serta wujud komitmen pemilik modal
terhadap pembangunan jangka panjang
LKMS (Fauzi & Rahman, 2021). Selain
itu, Tabungan Wadiah mencerminkan
kepercayaan masyarakat terhadap
integritas lembaga (Fitriani & Saputra,
2023), sedangkan pembiayaan
Mudharabah menegaskan kemitraan
usaha yang adil dan produktif (Huda &
Syafi'i, 2020). Keempat variabel
tersebut secara simultan
mempengaruhi Dana Syirkah
Temporer (DST) sebagai indikator
utama pengelolaan dana masyarakat
secara amanah dan kapasitas LKMS
menjaga keberlanjutan operasionalnya.

Sustainability Lembaga Keuangan
Mikro Syariah (LKMS) berperan
penting dalam mendukung
perekonomian lokal dan
pemberdayaan UMKM. Namun, dalam
tujuh tahun terakhir LKMS menghadapi
tantangan  berupa pertumbuhan
fluktuatif, kasus kepailitan, serta
dampak pandemi COVID-19 yang
mempengaruhi kepercayaan
masyarakat dan stabilitas sektor
keuangan mikro syariah. Keberlanjutan
LKMS tidak hanya berdampak pada
lembaga, tetapi juga pada nasabah,
UMKM, dan perekonomian lokal,
sehingga diperlukan dukungan
kebijakan dan kolaborasi dengan
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pemangku kepentingan untuk
memperkuat kapasitas, mengelola
risiko, serta menjaga likuiditas. Dengan
demikian,  keberhasilan = menjaga
sustainability LKMS akan mendorong
pertumbuhan ekonomi dan
kesejahteraan masyarakat (Aji, 2020).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan
desain kuantitatif deskriptif untuk
menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi Dana Syirkah Temporer
sebagai indikator keberlanjutan LKMS di
Indonesia. Objek penelitian adalah LKMS
yang datanya diperoleh dari OJK periode
2019-2023, dengan metode
pengumpulan data melalui studi
literatur dari jurnal terkait sustainability
LKMS (Sugiyono, 2019).

Populasi penelitian mencakup
publikasi, skripsi, artikel terkait LKMS,
serta data OJK tahun 2019-2023,
sedangkan sampel diambil sebagai
bagian yang mewakili populasi ketika
jumlahnya terlalu besar untuk diteliti
seluruhnya (Sugiyono, 2019).

Penelitian ini menggunakan
regresi time series multivariat untuk
menganalisis pengaruh Murabahah (X1),
Modal Disetor (X2), Tabungan Wadiah
(X3), dan Pembiayaan Mudharabah (X4)
terhadap Dana Syirkah Temporer (Y)
sebagai indikator sustainability LKMS
periode 2019-2024. Metode ini dipilih
karena sesuai dengan data kuartalan dan
mampu menangkap dinamika jangka
pendek maupun panjang (Purwanto &
Wibowo, 2021). Uji asumsi klasik
mencakup normalitas,
heteroskedastisitas, autokorelasi,
kointegrasi, dan stasioneritas (ADF),
dengan lag optimal ditentukan melalui
AIC, SC, dan HQ sebelum dianalisis
menggunakan VECM. Pengujian
hipotesis dilakukan dengan Uji F
(simultan) dan Uji t (parsial) pada
tingkat signifikansi 10% mengingat
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keterbatasan observasi (Huda &
Nasution, 2020).

HASIL DAN PEMBAHASAN

A.Uji Regresi Time  Series
Multivariat

......

Hasil regresi time  series
multivariat menunjukkan bahwa
model signifikan secara simultan (F-
hitung 28,61; p < 0,05) dengan R-
squared 0,8980, artinya 89,8% variasi
Dana Syirkah Temporer (DST) dapat
dijelaskan oleh variabel independen.
Secara parsial, hanya Murabahah yang
berpengaruh signifikan (p = 0,008),
sedangkan Modal Disetor tidak
signifikan (p = 0,206), dan Tabungan
Wadiah (p = 0,057) serta Pembiayaan
Mudharabah (p = 0,078) berpengaruh
positif secara moderat. Temuan ini
menegaskan peran dominan
Murabahah  dalam  mendukung
keberlanjutan DST, dengan potensi
kontribusi tambahan dari Tabungan
Wadiah dan Mudharabah melalui
pengelolaan risiko. Hasil ini sejalan
dengan penelitian Lufitasari et al.
(2025) dan Rochmah et al. (2024)
yang menyoroti stabilitas Murabahah
dibanding akad berbasis bagi hasil.

B. Uji Normalitas

ia 0.973a2 0.5%2 «1.040 0.0326¢

Uji normalitas residual dengan
Shapiro-Wilk menghasilkan p-value
0,85266 (> 0,05), sehingga residual
berdistribusi normal dan model
memenuhi asumsi klasik. Hal ini
menegaskan bahwa estimasi
parameter regresi valid dan efisien.

Temuan ini sejalan dengan Asiyah et
al.  (2021) yang menunjukkan
pembiayaan Mudharabah
berkontribusi positif terhadap Dana
Syirkah Temporer (DST) melalui
mekanisme bagi hasil, serta Putri et al.
(2022) yang menegaskan Murabahah
sebagai sumber utama pendapatan
dan Wadiah sebagai penopang
likuiditas. Dengan demikian,
Murabahah, Mudharabah, dan Wadiah
terbukti memiliki peran strategis
dalam memperkuat keberlanjutan
keuangan LKMS, khususnya dalam
mendukung peningkatan DST.

C. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas
menghasilkan  nilai  Chi-squared
sebesar 2,56 dengan Prob > chi? =
0,1093, lebih besar dari « = 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwa model
regresi bebas dari heteroskedastisitas
sehingga memenuhi asumsi
homoskedastisitas, yang menjamin
estimasi koefisien bersifat BLUE (Best
Linear Unbiased Estimator). Dengan
demikian, hubungan variabel
Murabahah, Modal Disetor, Tabungan
Wadiah, dan Pembiayaan
Mudharabah terhadap Dana Syirkah
Temporer dapat dianalisis secara
andal. Temuan ini konsisten dengan
Ghozali (2021) serta Fauziyah dan
Fadilah (2023) yang menegaskan
pentingnya asumsi homoskedastisitas
dalam menjaga validitas hasil regresi
pada penelitian keuangan syariah.

D. Uji Autokorelasi

2,023 1 0.1543

Uji autokorelasi pada Gambar 4.5
menggunakan Breusch-Godfrey LM
Test yang lebih tepat dibandingkan
Durbin-Watson  karena  mampu
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mendeteksi autokorelasi orde lebih
tinggi. Hasil uji menunjukkan nilai chi-
square 2.023 dengan p-value 0.1549
(>5%), sehingga model bebas
autokorelasi dan residual bersifat
independen. Hal ini menegaskan
bahwa model regresi memenuhi
asumsi OLS, sehingga estimasi valid
dan analisis pengaruh murabahah,
modal disetor, tabungan wadiah, serta
pembiayaan mudharabah terhadap
dana syirkah temporer dapat
diandalkan. Temuan ini konsisten
dengan Pratama dan Fitriani (2022)
yang menunjukkan dana pihak ketiga
berpengaruh signifikan terhadap
kinerja LKMS, sementara modal
disetor tidak. Dengan demikian,
model ini layak dijadikan dasar

penarikan kesimpulan dan
penyusunan  kebijakan  strategis
penguatan LKMS.

E. Uji Kointegrasi

Berdasarkan uji kointegrasi Johansen,
nilai trace statistic pada rank = 0
sebesar 139,7169 lebih tinggi
dibandingkan critical value 68,52,
sehingga hipotesis nol ditolak dan
terdapat minimal satu kointegrasi.
Pada rank = 1 nilai trace sebesar
80,4150 (critical value 47,21), pada
rank = 2 sebesar 40,1948 (critical
value 29,68), pada rank = 3 sebesar
17,8765 (critical value 15,41), dan
pada rank = 4 sebesar 5,7473 (critical
value 3,76). Seluruh hasil
menunjukkan bahwa terdapat lebih
dari satu vektor kointegrasi antar
variabel penelitian. Dengan demikian,
variabel murabahah, modal disetor,
tabungan wadiah, mudharabah, dan
dana syirkah temporer memiliki
hubungan jangka panjang yang stabil.
Hal ini menegaskan bahwa meskipun
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terdapat fluktuasi jangka pendek,
dalam jangka panjang variabel-
variabel tersebut akan bergerak
menuju keseimbangan yang sama.
Oleh karena itu, model yang tepat
digunakan adalah Vector Error
Correction Model (VECM). Hasil ini
mendukung penelitian Lubis,
Matondang, dan Siregar (2022) yang
menemukan bahwa pembiayaan
mudharabah  berperan  penting
terhadap profitabilitas jangka panjang
Unit Usaha Syariah di Indonesia.

F. Uji Stationeritas

Hasil uji Augmented Dickey-Fuller
(ADF) pada variabel Murabahah
menunjukkan nilai statistik Z(t)
sebesar -3.108 yang lebih kecil dari
nilai kritis 5% (-3.000), dengan p-
value 0.0260 < 0.05. Hal ini menolak
hipotesis nol (Hy) dan menyimpulkan
bahwa Murabahah bersifat stasioner
pada level tanpa perlu diferensiasi.
Temuan ini mengindikasikan bahwa
pembiayaan Murabahah pada LKMS
cenderung stabil sepanjang periode
penelitian, sehingga layak digunakan
dalam model regresi time series
Ascarya, 2021).

% .79 3.000 2.6

Uji Augmented Dickey-Fuller (ADF)
pada  variabel Modal Disetor
menghasilkan nilai Z(t) sebesar -
4.234, lebih kecil dari nilai kritis 5% (-
3.000), dengan p-value 0.0006 < 0.05.
Hal ini menolak Ho dan
menyimpulkan bahwa Modal Disetor
bersifat stasioner pada level tanpa
perlu diferensiasi. Kondisi ini
menunjukkan bahwa modal disetor
pada LKMS stabil dan tidak
terpengaruh oleh tren jangka panjang,
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sehingga layak digunakan dalam
model regresi time series Rahmawati
& Sari, 2023).

Uji Dickey-Fuller pada variabel
Tabungan Wadiah menghasilkan nilai
Z(t) -2.884, lebih besar dari nilai kritis
5% (-3.000), sehingga H, tidak dapat
ditolak pada taraf 5%. Namun, pada
taraf 10% (-2.630), H, ditolak, dan
nilai p-value 0.0473 < 0.05
mendukung  kesimpulan  bahwa
Tabungan Wadiah bersifat stasioner
pada level tanpa diferensiasi. Kondisi
ini mencerminkan stabilitas
penghimpunan tabungan wadiah di
LKMS, yang menjadi sumber
pendanaan penting bagi Dana Syirkah
Temporer (Kurniawan & Ramadhani,
2022).

$.150

Uji Dickey-Fuller pada variabel
Pembiayaan Mudharabah
menghasilkan nilai Z(t) -5.113 dengan
p-value 0.0000, lebih kecil dari nilai
kritis 5% (-3.000), sehingga H, ditolak
dan variabel dinyatakan stasioner
pada level. Artinya, pembiayaan
mudharabah bersifat stabil sepanjang
periode penelitian tanpa perlu
diferensiasi, mencerminkan
konsistensi LKMS dalam menyalurkan
pembiayaan berbasis bagi hasil serta
mendukung  keberlanjutan  Dana
Syirkah Temporer (DST). Temuan ini
sejalan dengan Japalsyah & Hakim
(2023) yang menegaskan pengaruh
signifikan mudharabah terhadap DST,
meski berbeda dengan Sulistyawati
(2022) yang menemukan variabel ini
baru stasioner setelah diferensiasi.
Secara  metodologis, hasil ini
memperkuat validitas estimasi model
keberlanjutan LKMS sekaligus

mencegah regresi semu (Maulana &
Sari, 2022).

3. 3.7 3.

Uji Dickey-Fuller terhadap Dana
Syirkah Temporer (DST)
menunjukkan nilai Z(t) -3.503 dengan
p-value 0.0079, lebih kecil dari nilai
kritis 5% (-3.000), sehingga H, ditolak
dan DST dinyatakan stasioner pada
level. Hasil ini menegaskan bahwa
DST stabil sepanjang periode
penelitian, mencerminkan konsistensi
LKMS dalam menghimpun dana
berbasis mudharabah. Stabilitas ini
penting bagi keberlanjutan
pendanaan dan pembiayaan berbagi
hasil, sejalan dengan temuan Syahla
(2023) serta Hananto & Amijaya
(2021) yang menekankan peran DST
dalam profitabilitas dan struktur
permodalan lembaga  keuangan
syariah.

G. Uji Penentuan Lag Optimal

-52.245 120,73 2% 0.0 781 1)1, Tesy 1 s 13.11%3
1.%-23¢
‘

] <5 < 2 te L
.18 2147 3% J.47¢ ~294.160% 294 4620 330,970

Hasil uji penentuan lag optimal
menunjukkan bahwa FPE (0.11721),
AIC (11.7499), dan HQIC (11.6231)
merekomendasikan lag 1, sedangkan
SBIC (-290.973) merekomendasikan
lag 4. Perbedaan ini wajar karena SBIC
memberikan penalti parameter lebih
ketat (Enders, 2022). Namun, dengan
keterbatasan jumlah observasi (14
data), penggunaan lag panjang
berisiko mengurangi reliabilitas
estimasi. Oleh karena itu, penelitian
ini menetapkan lag 1 sebagai lag
optimal, karena dinilai paling efisien
dalam menjaga keseimbangan antara
akurasi model dan keterbatasan data.
H. Uji VECM

Hasil uji VECM menunjukkan
bahwa Murabahah dan Tabungan
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Wadiah berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Dana Syirkah
Temporer (DST), sementara
Mudharabah berpengaruh positif
namun kurang signifikan, dan Modal
Disetor tidak berpengaruh. Temuan
ini menegaskan bahwa keberlanjutan
LKMS  lebih  ditentukan  oleh
efektivitas  penghimpunan  dana
masyarakat dan pembiayaan syariah,
bukan dari modal internal lembaga.
I. UjiF

Uji F menghasilkan F-hitung
28,61 dengan Prob > F = 0,0000 <
0,05, sehingga Murabahah, Modal
Disetor, Tabungan Wadiah, dan
Pembiayaan Mudharabah
berpengaruh signifikan secara
simultan terhadap Dana Syirkah
Temporer (DST). Nilai R? 0,8980 dan
Adjusted R* 0,8666 menunjukkan
bahwa 89,8% variasi DST dijelaskan
oleh model, menandakan
keberlanjutan LKMS dipengaruhi

kombinasi penghimpunan dan
penyaluran dana. Temuan ini
konsisten dengan penelitian

sebelumnya yang menegaskan peran
DST dan instrumen dana syariah
dalam menjaga profitabilitas serta
stabilitas lembaga keuangan syariah.
J. UjiT
Uji t menunjukkan bahwa
Murabahah (p = 0,008) dan Mudharabah
(p = 0,078) berpengaruh signifikan
terhadap Dana Syirkah Temporer (DST),
sedangkan Modal Disetor (p =0,206) dan
Tabungan Wadiah (p = 0,838) tidak
signifikan. Artinya, keberlanjutan DST
lebih ditentukan oleh pembiayaan
berbasis murabahah dan mudharabah
dibandingkan modal internal maupun
tabungan wadiah.

1. Kondisi Lembaga Keuangan
Mikro Syariah (LKMS) di
Indonesia

Kondisi LKMS di Indonesia
merefleksikan peran strategisnya dalam
memperluas inklusi keuangan sekaligus

mendukung pembangunan ekonomi
masyarakat berpenghasilan rendah
melalui akses pembiayaan syariah yang
lebih adil. Tantangan yang dihadapi
antara lain keterbatasan permodalan,
regulasi yang ketat, serta kapasitas
manajerial yang belum merata, yang
dapat mempengaruhi kinerja
kelembagaan. Namun demikian, LKMS
tetap berfungsi sebagai instrumen
penting dalam penguatan sektor riil,
peningkatan produktivitas usaha mikro
kecil, serta kemandirian ekonomi lokal.

Dengan karakteristiknya yang dekat

dengan kebutuhan masyarakat, LKMS

memiliki  posisi  strategis dalam
mewujudkan pembangunan ekonomi
syariah yang inklusif dan berkelanjutan

di Indonesia.

2. Bagaimana sustainability
Lembaga Keuangan Mikro Syariah
(LKMS) di Indonesia

Sustainability LKMS di

Indonesia merepresentasikan
keberlanjutan  fungsi  kelembagaan
dalam menjaga stabilitas keuangan,
kepatuhan terhadap prinsip syariah,
serta  kontribusi nyata terhadap
pemberdayaan ekonomi masyarakat
berpenghasilan rendah. Keberlanjutan
tersebut ditopang oleh kinerja keuangan
yang  sehat, adaptasi terhadap
perkembangan teknologi keuangan,
serta dukungan regulasi pemerintah
yang konsisten. Dari perspektif ekonomi,
keberadaan LKMS berperan dalam
memperkuat sektor riil, meningkatkan
produktivitas usaha mikro kecil, serta
mendorong pertumbuhan ekonomi lokal
berbasis syariah. Dengan demikian,
penguatan kelembagaan menjadi krusial
agar LKMS mampu bertahan dan
berkembang secara berkelanjutan,
sekaligus ~ memberikan  kontribusi
signifikan bagi pembangunan ekonomi
inklusif di Indonesia.
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KESIMPULAN

LKMS berperan penting dalam
memperluas akses keuangan
masyarakat kecil melalui pembiayaan
murabahah, tabungan wadiah, dan
mudharabah. Murabahah memberi
pendapatan stabil, wadiah
mencerminkan kepercayaan
masyarakat, sedangkan mudharabah
mendorong usaha produktif. Modal
disetor hanya menjaga likuiditas
namun  tidak  signifikan  bagi
keberlanjutan. Dengan demikian,
keberlanjutan LKMS lebih bergantung
pada kepercayaan publik dan
pengelolaan produk syariah daripada
modal internal.
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