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ABSTRAK

Terdapat cadangan bagi aplikasi modal teroka patuh syariah di dalam koperasi-koperasi di Malaysia. Oleh kerana
aplikasi ini belum lagi ada di dalam amalan koperasi koperasi di Malaysia, terdapat keperluan menjelaskan apakah
dorongan syariah melalui perspektif maqgasid syariah serta isu-isu syariah yang berpotensi akan muncul. Kajian ini
bertujuan untuk menjelaskan isu-isu syariah yang akan timbul apabila modal teroka Islam diaplikasikan oleh
koperasi. Kajian ini adalah berbentuk tinjauan penerokaan, di mana maklumat maklumat berkenaan pembolehubah
pembolehubah yang berkait dengan aplikasi modal teroka dalam koperasi dikumpul dan dikenalpasti. Kajian ini
akan menetilti risiko ketidak patuhan syariah dari sudut jalur masa sebelum, semasa dan selepas penawaran modal
teroka. Risiko ini dinilai berdasarkan kajian yang telah dijalankan terhadap potensi aplikasi modal teroka di dalam
koperasi. Kajian ini akan menggunakan teknik analisis kandungan sama ada dari sumber primer dan sumber
sekunder. Hasil kertas kerja ini menjelaskan dorongan syariah menurut perspektif magasid syariah berkenaan
aplikasi modal teroka Islam di dalam koperasi. Dapatan kajian menunjukkan terdapat isu isu syariah pada aplikasi
modal teroka di dalam koperasi sepanjang jalur masa pelaburan. Isu-isu syariah tersebut adalah berkenaan sumber
dana modal teroka, penempatan dana, sumber utama koperasi primer, tanda aras patuh syariah koperasi primer,
pemasaran, jalan keluar dalam konteks koperasi, zakat dan penyucian bahagian tidak halal. Oleh itu penglibatan
penasihat syariah adalah satu keperluan seawal yang boleh. Implikasi kajian ini adalah ia dapat dijadikan sumber
rujukan bagi aplikasi modal teroka Islam di dalam koperasi kelak. Kajian ini juga mencadangkan supaya dijalankan
kajian kes terhadap modal teroka yang telah dijalankan di dalam masyarakat koperasi.

Kata kunci: Syariah, modal teroka, koperasi, aplikasi, magasid Syariah
ABSTRACT

There is a proposed method for application of shariah-compliant venture capital in cooperative society in Malaysia.
As this application is not yet available in the practice of cooperatives in Malaysia, there is a need to explain the
impetus of shariah through the perspective of magasid shariah. Furthermore, the potential shariah issues will be
further elaborated. This paper aims to clarify the shariah issues that will arise when islamic venture capital being
applied by cooperatives. This is an exploratory study, where information on the variables related to the application
of venture capital in cooperatives will be gathered and be identified. This study will raise the risk of shariah non-
compliance in terms of time frames before, during and after the venture capital offering. This risk is assessed based
on studies that have been conducted on the potential application of venture capital in cooperatives. The results of this
paper explain the Shariah motivation according to the perspective of magasid shariah regarding the application of
Islamic venture capital in cooperatives. The study findings indicate the existence of shariah issues in the application
of venture capital investment in cooperative throughout investment timeline. The shariah issues are related to the
source of venture capital funds, placement of the funds, the main activity of primary cooperatives, shariah-compliant
benchmarks of primary cooperatives, marketing issues, exits strategy regarding the context of cooperatives, zakat
and purification of non-halal parts. Thus, the involvement of shariah advisors is a requirement as early as possible.
The implication of this study is it can be a reference for the application of islamic venture capital in cooperatives in
the future. This study also suggests conducting a case study on venture capital that has been conducted in the
cooperative community.
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PENGENALAN

Terdapat kerisauan terhadap tahap keusahawanan dan
inovasi di dalam koperasi. Ini dapat dilihat melalui
pelancaran Pelan Transformasi Koperasi Malaysia
(TransKom)  2021-2025  oleh Kementerian
Pembangunan Usahawan dan Koperasi (MEDAC).
Secara umum pelan ini dirancang bagi menjalankan
proses transformasi secara strategik bagi menghadapi
ledakan arus perubahan teknologi industri 4.0.
Perdana Menteri ketika merasmikan pelancaran
TransKom tersebut telah menekankan peri pentingnya
gerakan koperasi terhadap ekonomi negara kerana ia
adalah penyumbang ketiga kepada ekonomi negara
selepas sektor kerajaan dan swasta. Oleh itu, beliau
menekankan koperasi supaya meningkatkan tahap
inovasi dan tidak berada di dalam takuk yang lama
bagi menghadapi cabaran mendatang.

Pelan tersebut juga menjelaskan sepuluh cabaran
yang dihadapi oleh gerakan koperasi antaranya adalah
keupayaan, kemampuan dan kepakaran
keusahawanan yang rendah di kalangan Ahli
Lembaga Koperasi (ALK). la perpunca dari
pengetahuan dan pengalaman yang rendah dalam
kalangan ALK menyebabkan koperasi tidak aktif
mencari peluang perniagaan baharu. Selain itu adalah
penyertaan golongan muda dan profesional di dalam
gerakan koperasi masih rendah.

Golongan muda dan profesional ini merupakan
aset penting dalam menggarap dunia digital dalam
menjalankan perniagaan pada hari ini. Dua cabaran
tadi telah memberikan gambaran kepada kita akan
kepentingan meningkatkan inovasi dan keusahawanan
di dalam koperasi kerana hanya ALK yang
mempunyai kepakaran dan keupayaan yang tinggi
dapat meningkatkan tahap keusahawanan dan inovasi
di dalam koperasi. Selain itu, penglibatan lebih ramai
golongan muda dan professional sebagai penggerak
koperasi akan merancakkan perjalanan perniagaan
koperasi.

Oleh yang demikian, Azlin Alisa dan Khairul
Fatihin (2019) telah menjelaskan prospek bagi
aplikasi modal teroka Islam di dalam koperasi.
Prospek atau peluang ini bertitik tolak dari
kemampuan modal teroka menggalakkan aktiviti
berinovasi dan menolak kepada penghasilan yang
lebih besar oleh gerakan koperasi. Selain itu, penulis
juga telah menjelaskan terdapat model koperasi modal
teroka yang telah diperkenalkan oleh Pretorius dan
Schutte (2015). Model ini menjelaskan bagaimana
koperasi boleh menawarkan modal teroka atau
koperasi menjadi penerima dana modal teroka.
Penulis seterusnya menjelaskan lanskap koperasi di
Malaysia, di mana pihak pihak seperti Suruhanjaya
Koperasi Malaysia (SKM), Angkatan Koperasi
Kebangsaan Malaysia Berhad (Angkasa), dan Maktab
Koperasi Malaysia (MKM) atau Intitusi Koperasi
Malaysia (IKM) berpotensi untuk bekerjasama bagi
melaksanakan modal teroka di peringkat koperasi.
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Kajian berkenaan aplikasi modal teroka samada dalam
bentul konvensional ataupun patuh syariah di dalam
koperasi masih terlalu sedikit. Selain dari dua kajian
yang telah disebutkan sebelum ini terdapat juga
kecenderungan kajian berkenaan koperasi platform.
Koperasi jenis ini merupakan koperasi yang
berpotensi mendapatkan dana modal teroka disamping
mengekalkan ciri ciri unggul koperasi. Contohnya
Scholz (2018) menjelaskan bagaimana koperasi
platform (platform cooperativsm) dapat memupuk
perkongsian  ekonomi,  mengurangkan jurang
pendapatan, dan mengurangkan pengikisan hak
pengguna. Sandoval (2020) pula melihat idea
berkenaan koperasi platform dari sudut ketegangan
yang berpotensi muncul antara usahawan dan
masyarakat atau ahli politik. Contoh koperasi platform
yang telah berada di pasaran adalah seperti Stocksy
United, Midata, Up & Go, Resonate, Fairmondo, dan
Green Taxi Coop (Scholz 2018). Bagaimanapun
Scholz (2018) menjelaskan koperasi platform ini
menghadapi cabaran mendapatkan pelaburan dana
kerana tidak dapat mendapatkan dana dari modal
teroka kerana aplikasi ini belum menjadi amalan yang
meluas di dalam konteks koperasi.

Tinjauan yang dilakukan oleh Azlin Alisa dan
Khairul Fatihin (2019) mendapati terdapat koperasi
yang telah mendapatkan dana modal teroka. Koperasi
Savvy dilaporkan telah mendapatkan pelaburan benih
daripada Indie.VC. Ahli koperasi ini adalah terdiri
daripada pesakit pesakit dan orang ramai yang
berminat. Ahli ahli koperasi tersebut mempunyai satu
undi dan berkongsi mendapatkan keuntungan pada
setiap tahun. Bagaimanapun aplikasi seperti ini adalah
aplikasi yang masih asing di dalam amalan koperasi
dan perlu dilakukan kajian kes yang mendalam.
Kajian ini pula akan mengisi jurang kajian dari sudut
aplikasi modal teroka di dalam koperasi dalam bentuk
patuh syariah. Disebabkan modal teroka ini belum
pernah ditawarkan oleh koperasi di Malaysia, terdapat
persoalan yang perlu dirungkai terlebih dahulu
sebelum penjelasan lanjut berkenaan isu isu Syariah di
dalam aplikasi modal teroka di dalam koperasi. Soalan
tersebut adalah seperti mengapa ianya perlu
ditawarkan dalam bentuk patuh Syariah dan apakah
dorongan Syariah bagi menawarkan produk ini di
peringkat koperasi. Bagi tujuan itu, kajian ini
dimulakan dengan penjelasan berkenaan perspektif
maqasid syariah terhadap aplikasi modal teroka Islam
di dalam koperasi. Kemudian, kertas kerja ini akan
menjelaskan risiko risiko ketidak patuhan syariah
yang akan muncul mengikut jalur masa sebelum,
semasa dan selepas penawaran modal teroka.

TAKRIF MAQASID SYARIAH

Menurut  Salami  (2012), wulama silam tidak
mentakrifkan secara tertentu berkenaan maqasid
Syariah akan tetapi mereka lebih suka menjelaskan
dalam bentuk huraian dan penjelasan lanjut.
Bagaimanapun ulama ulama terkini telah memberikan



takrif yang jelas berkenaan maqasid Syariah seperti
Syeikh Muhammad Tohir bin Asyur, Syeikh llal al
Fasi, Syeikh Ahmad Ar Raisuni dan lain lain.
Ringkasan berkenaan takrifan magasid Syariah boleh
dilihat di dalam rajah 1 seperti yang dilampirkan.
Contoh takrifan secara huraian pula adalah dari imam
Al Ghazali. Menurut Muhammad Abdo (2009)
magasid Syariah yang paling utama menurut imam al
Ghazali adalah terdiri di atas dua perkara asas iaitu
merealisasikan penghambaan (ubudiyyah) kepada
Allah swt dan merealisasikan maslahat hamba Allah
di dunia dan akhirat.

Asas yang pertama ini dapat diperhatikan dari
kitab ihya ulumuddin seperti berikut:

Maba o aan sladl i gilg £l ) gl alad Ul
Bllaay lad ) s ) BN Gl LS adlpdl
Al A8 ey ) A L) agd Jaay ¥ Al Al
e Ad gy B LY Al cAdu g A0S g Allbua 48 jna g
ol U] gl a0l LS U

4y imy ol Ll 3l 06 Y g o Tane 15358 o
Ay Al iy O 2 Vg (g gl Awdiiy A g

Melady) Layy By 3 gualal) b 13gd

Maksudnya:  “Sesungguhnya kita mengetahui
menerusi dalil dali syarak dan cahaya cahaya
kebenaran kesemuanya, bahawa tujuan pensyariatan
kesemuanya dalam konteks penciptaan adalah supaya
mereka kembali kepada Allah dan berbahagia
bertemu-Nya dan ianya tidak boleh tercapai
melainkan melalui makrifatullah (mengenali Allah)
dengan cara mengenali sifat sifat-Nya, kitab kitab-
Nya dan rasul rasul-Nya dan ayat quran ini memberi
isyarat terhadap perkara tersebut:

“dan (ingatlah) Aku tidak menciptakan jin dan
manusia melainkan untuk mereka menyembah dan
beribadat kepada-Ku” Az Zariat:56

laitu supaya mereka menjadi hamba-hamba-Ku, dan
tidak menjadi hamba kepada mereka yang tidak
mengenal tuhan-Nya sebagai tuhan dan dirinya
sebagai hamba tuhan dan tidak lain tidak manusia
hendaklah mengenali dirinya dan tuhan-Nya dan ini
adalah tujuan utama diutuskan para nabi”.

Seterusnya asas kedua adalah merealisasikan
maslahat hamba hamba Allah di dunia dan di akhirat.
Ini dapat diperhatikan di dalam tulisan al Ghazali di
dalam syifa al ghalil:

Ly Juu ) dlny At ) o g ol A e LB e
"ahlid g agnd A AN el Z3a 3l f £ pdd) By

Maksudnya: Kita dapat ketahui daripada dalil dalil
syarak bahawasanya Allah melalui perutusan para
rasul dan peletakan landasan syarak mengkehendaki
kebaikan ke atas urusan makhluknya untuk agama dan
dunianya.

la juga jelas dinyatakan di dalam ihya ulumuddin
seperti berikut:

SR 9 (f Al 3 ja Liall g Gl dabiaa o A i Y UG
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Maksudnya: dan sesungguhnya kami tidak syak
bahawa masalahah agama dan dunia adalah apa yang
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dikehendaki oleh Syarak dan ia adalah perkara yang
dikategorikan sebagai perkara yang jelas jelas
diketahui hukumnya oleh orang Islam dan bukan
perkara yang disangka sangka.

Bagaimanapun bagi tujuan kajian ini, takrif
maqasid Syariah menurut Al Ghazali akan digunakan
bagi menjelaskan dorongan magqasid Syariah terhadap
aplikasi modal teroka terhadap koperasi di Malaysia.

MODAL TEROKA ISLAM DAN DORONGAN
MAQASID SYARIAH

S. Black dan J. Gilson (1998) mentakrifkan Modal
Teroka sebagai “pelaburan yang dibuat oleh
organisasi modal teroka yang khusus di dalam firma
perniagaan yang mempunya pertumbuhan yang
tinggi, risiko yang tinggi, yang biasanya berteknologi
tinggi yang memerlukan modal untuk membiayai
pembangunan produk atau pertumbuhan syarikat,
yang mana secara semulajadi semestinya memerlukan
modal yang besar dalam betuk pelaburan ekuiti
berbanding hutang.” Daripada takrifan ini kita dapati
modal teroka hanya memberikan pelaburannya
kepada firma perniagaan yang mempunyai potensi
pertumbuhan yang tinggi dan biasanya memerlukan
modal yang besar. la juga menjelaskan modal teroka
adalah sebahagian bentuk pembiayaan ekuiti yang
wujud di dalam pasaran. Risiko yang tinggi di dalam
firma perniagaan yang dipilih juga dilihat setara
dengan potensi pulangan yang tinggi. Firma
perniagaan tersebut biasanya dirujuk sebagai atau
syarikat permulaan (start-up company).

Secara konsepnya modal teroka Islam mempunyai
hubungan yang sangat rapat dengan modal teroka
konvensional dari sudut masing masing menawarkan
khidmat perkongsian risiko berbanding perpindahan
risiko (Centre 2015). Risiko kerugian perniagaan
adalah dikongsi bersama antara pelabur dan
pengusaha perniagaan manakala keuntungan adalah
berdasarkan persetujuan nisbah yang dipersetujui.
Perbezaan yang ketara antara keduanya hanyalah dari
sudut modal teroka Islam dilaksanakan mengikut
lunas lunas Syarak, tidak melanggar perkara perkara
yang dilarang oleh Syarak dan aktiviti utama
perniagaan tersebut mestilah tidak melibatkan perkara
perkara yang dilarang seperti Riba, Gharar, dan
Maysir.

Aspek kepatuhan Syariah ini secara zahirnya
tidaklah menjadikan sesebuah pelaburan lebih
berisiko untuk gagal atau lebih tinggi peluang
mendapatkan keuntungan berbading modal teroka
konvensional tetapi ia adalah sebahagian dari perkara
asasi dalam pengurusan harian pelaburan modal
teroka Islam. Seorang muslim yang menjunjung nilai
kehambaannya (ubudiyyah) dan nilai kepatuhan
kepada keesaan Allah (uluhiyyah) menjadikan
kepatuhan Syariah ini adalah sebahagian perakara
asasi dalam pergerakan aktiviti ekonominya termasuk
pelaburan modal teroka. Mereka juga tidak boleh
mengabaikan perkara perkara asas kepada kejayaan
sebuah pelaburan modal teroka seperti kemahiran
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pengurusan (Wang 2006), kefahaman terhadap
pasaran (Bruton, Ahlstrom, & Yeh 2004), kualiti
perniagaan yang dilaburkan kepadanya (Nigam,
Benetti, & Johan 2020), jaringan perniagaan
(Madhavan & Iriyama 2009) dan seumpama
dengannya.

Oleh itu, dorongan magasid Syariah lebih jelas
sekiranya kita melihat dalam konteks seorang muslim
sejati perlu berpegang dengan nilai kehambaan. Nilai
kehambaan seorang muslim pula menuntut supaya
mereka sentiasa akur atas segala ketetapan yang telah
ditetapkan oleh tuhan-Nya. Keesaan Allah pula dapat
dijunjung sebagai sumber hukum atas segala tindak
tanduk kita.

Oleh sebab itu, Kamaruzaman, Fadillah, dan Rizal
(2005) mentakrifkan syarikat modal teroka Islam
sebagai syarikat yang membuat pelaburan atau
mengendalikan dana pelaburan dalam syarikat
penerima modal teroka yang melaksanakan projek-
projek berisiko tinggi atau projek-projek teknologi
baru berdasarkan prinsip-prinsip syariah. Sebelum itu
Al-Rifai dan Khan (2000) telah mentakrifkan modal
teroka Islam sebagai pelaburan ekuiti yang dibuat
kepada syarikat permulaan yang akan melalui kitaran
pelaburan modal teroka bermula dengan pengumpulan
dana, pelaburan, penilaian dan diakhiri dengan
pengeluaran pelaburan dan kesemua perkara ini
distrukturkan selaran dengan prinsip-prinsip Syariah.

Aplikasi modal teroka ini adalah salah satu bentuk
penaiktarafan bentuk pembiayaan ekuiti yang telah
wujud pada masa silam seperti mudharabah dan
musyarakah. Selari dengan perkembangan dunia,
bentuk pelaburan juga telah berkembang. Ini
menunjukkan dinamika kontrak di dalam Islam di
mana terdapat perkara yang masih kekal dan tidak
berubah sepanjang zaman seperti pengharaman riba,
gharar dan maysir. Dalam masa yang sama, Islam
tidak menolak sebarang perubahan atau penaiktarafan
dari kontrak sedia ada selagi mana perkara perkara
yang jelas pengharamannya tidak dilanggar.

PERSPEKTIF MAQASID SYARIAH TERHADAP
MODAL TEROKA

Magasid menjaga harta melalui konteks perbincangan
Al Ghazali adalah dalam kerangka memastikan
kesejahteraan seseorang muslim dalam mendapat
rezeki dan memelihara rezeki yang ada supaya ia tidak
menghalangnya atau menyempitkan usaha seseorang
hamba itu daripada terus menyerahkan pengabdian
diri kepada Allah. Tidak sempurna penghambaan
seseorang hamba melainkan dia mengenali tuhan-Nya
sebagai tuhan dan dirinya sebagai hamba Allah.
Kedua dua perkara ini juga tidak dapat dicapai
melainkan ia hidup di atas muka bumi ini dengan
kehidupan yang baik seperti mempunyai pakaian,
tempat tinggal, makanan, minuman, pendidikan dan
seumpama dengannya.

Dalam konteks situasi hari ini Yusof, Kashoogie,
dan Kamal (2009) melihat, sistem kewangan Islam
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yang sangat sangat diharapkan oleh cendikiawan
syariah dan pakar ekonomi Islam adalah di mana
terdapat penekanan yang lebih terhadap pembiayaan
ekuiti contohnya pembiayaan modal teroka. Melalui
pembiayaan ini, kewangan Islam tidak lagi
membezakan antara sektor kewangan dan sektor
ekonomi sebenar kerana pembiayaan ekuiti disokong
oleh aset yang sebenar dan bukan semata mata aset
kewangan. Kewangan Islam perlu terlibat secara
langsung dalam aktiviti perniagaan yang sebenar dan
menanggung risiko yang sama samada keuntungan
atau kerugian (Febianto & Kasri 2007). Akhirnya,
kewangan Islam akan menjalankan pengurusan risiko
yang sebenar di mana kebolehlaksanaan sesebuah
projek akan benar benar dinilai secara langsung.

Dengan cara ini, tahap ekonomi akan dapat
ditingkatkan dan peluang pekerjaan dapat dicipta.
Selain itu, jurang perbezaan antara golongan yang
kaya dan miskin dapat dieratkan lagi. Perkara ini
menjadi kritikal dalam konteks Malaysia apabila kita
menghadapi masalah dalam menempatkan siswazah
siswazah selepas graduasi. Contohnya Kkita
menyaksikan dalam tempoh 10 tahun yang terakhir
terdapat seramai 4,390 graduan ljazah Sarjana Muda
Pendidikan (ISMP) di Universiti Awam tidak
mendapat peluang temuduga bagi penempatan sebagai
guru di sekolah Kementerian Pelajaran Malaysia
(KPM) (Mohd Sobhi 2021). Contoh yang lain adalah
siswazah perubatan di mana dilaporkan hanya 50
peratus graduan bumiputra berjaya dilantik menjadi
pegawai perubatan selepas menamatkan kontrak
(Fadhli 2021). Perkara ini menjadi semakin hangat
apabila doktor yang berstatus kontrak tidak mendapat
sebarang penempatan tetap sekalipun kontrak mereka
telah tamat (Kwan 2021).

Menurut laporan yang dikeluarkan oleh Institute
for Research & Development of Policy (IRDP) pula
universiti universiti di Malaysia berjaya melahirkan
sekitar 200,000 orang graduan tempatan samada di
peringkat diploma atau sarjana muda pada setiap
tahun (Mohd Ariff Mohd Daud & Asma Anuar 2019).
Namun, dari sudut pekerjaan yang memerlukan
kemabhiran yang tinggi yang sesuai dengan kelayakan
graduan ini adalah sangat kurang. Akhirnya mereka
terpaksa menerima apa jua pekerjaan dengan gaji yang
sangat rendah berbanding kelayakan yang dimiliki.

Situasi  situasi  yang  disebutkan  tadi
menggambarkan kesempitan yang dihadapi oleh
golongan muda dalam mencari harta melalui
pekerjaan yang sesuai dengan kelulusan mereka.
Munurut huraian Al Ghazali, magasid menjaga harta
penting bagi memastikan maslahat sebagai seorang
hamba terpelihara sementara kehambaan kepada
Allah dapat direalisasi dengan lebih sempurna.
Harapan cedikiawan Syariah dan pakar ekonomi
Islam jelas kelihatan di sini di mana pembiayaan
perkongsian untung rugi atau pembiayaan ekuiti perlu
diperluaskan berbanding pembiayaan jenis hutang.
Sekiranya keadaan berteruasan seperti yang ada,
pastinya kita dapat gambarkan betapa sempitnya
kehidupan generasi akan datang.



Pakar pakar kewangan Islam perlu lebih terdorong
dalam merangsang peningkatan aktiviti ekonomi yang
memberi penghasilan yang tinggi kepada negara.
Kefahaman mereka berkenan peri pentingnya
ubudiyyah kepada Allah dan pemeliharaan maslahat
orang ramai memberi tekanan kepada diri mereka
supaya memikirkan cara untuk meluaskan pelaburan
ekuiti contohnya mewujudkan modal teroka di
peringkat koperasi di Malaysia. Pemikiran patuh
Syariah pula tidak boleh terhad kepada proses
mentakyifkan sesuatu akad bagi mematuhi Syariah,
tetapi ia perlu ke arah meningkatkan keberhasilan
sesebuah negara, pulangan ekonomi kepada rakyat
jelata, dan pengagihan kekayaan dengan lebih
saksama.

Oleh itu, magasid Syariah dapat digunakan dalam
menggalakkan  pembinaan  kekayaan  melalui
pelaburan modal teroka. Pemimpin masyarakat perlu
melihat kearah pembinaan kesejahteraan masyarakat
dengan cara menghilangkan sebarang kesusahan di
dalam masyarakat dalam mendapatkan harta dan
kekayaan. Keadilan ekonomi pula akan dapat dibina
bermula dengan memastikan setiap ahli masyarakat
mendapatkan haknya dalam membina kekayaan dan
kekayaan tersebut mestilah terpelihara dari sebarang
bahaya kecurian atau rompakan.

Sememangnya pelaburan modal teroka tidak boleh
diberikan kepada semua bentuk perniagaan. Hanya
bentuk perniagaan yang mempunyai potensi tinggi
untuk melonjak sekalipun memikul risiko yang tinggi
sahaja akan dipilih. Namun, kejayaan syarikat
permulaan sekalipun tidak banyak bilangannya suduh
cukup untuk membentuk lanskap ekonomi yang baru
di dalam negara. Contohnya syarikat teknologi seperti
Google, Facebook, Amazon dan seumpama
dengannya. Pastinya kejayaan syarikat syarikat ini
telah membuka  peluang  pekerjaan  yang
berpendapatan tinggi kepada warga negara yang
terlibat dan memberikan penghasilan yang tinggi
kepada negara.

HASIL KAJIAN ISU ISU SYARIAH BAGI
APLIKASI MODAL TEROKA DALAM
KOPERASI

Aplikasi modal teroka di dalam koperasi boleh dilihat
dari dua sudut. Pertama koperasi sebagai syarikat
modal teroka atau disebut sebagai koperasi sekunder.
Koperasi ini berfungsi sebagai sebuah kenderaan
menguruskan dana pelaburan. Koperasi kedua pula
adalah koperasi yang menerima dana modal teroka
atau yang menjalankan usaha niaga secara langsung.
Koperasi ini juga disebut sebagai koperasi primer.
Aplikasi ini tidak terhad antara koperasi primer dan
koperasi sekunder sahaja. Bahkan boleh sahaja
koperasi primer menerima pelaburan modal teroka
dari syarikat modal teroka yang lain. Begitu juga,
koperasi sekunder boleh sahaja memberikan
pelaburan modal teroka kepada syarikat permulaan
yang bukan koperasi (Pretorius & Schutte 2015).
Hasil kajian ini dibahagikan kepada tiga bahagian
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mengikut jalur masa penawaran produk iaitu sebelum,
semasa dan selepas. Sebelum pelaburan melibatkan
pengumpulan dana daripada pelabur kepada syarikat
modal teroka dan proses sebelum pelaburan
dimuktamadkan. Semasa pelaburan pula melibatkan
pantauan pelaburan. Selepas pelaburan pula
melibatkan jalan keluar pelaburan tersebut dan
peringkat menuai pelaburan yang telah dijalankan.
Tiga jalur masa ini dihuraikan dan diringkaskan di
dalam rajah 2.

Sebelum Penawaran Modal Teroka

Syarikat modal teroka secara umumnya memainkan
dua peranan penting. Pertama ia berperanan sebagai
sebuah kenderaan bagi pengurusan dana pelaburan
yang dapat mengumpulkan dana dari mereka yang
ingin melabur kepada mereka. Kedua, ia memainkan
peranan sebagai pembiaya yang juga menambah nilai
terhadap syarikat permulaan yang terpilih. Sekiranya
koperasi menawarkan dana modal teroka, pastinya ia
akan berusaha bagi mendapatkan dana pelaburan
seterusnya menguruskan dana tersebut bagi
mendapatkan pulangan yang diharapkan.

Dana yang dikumpul dari pelabur pelabur perlulah
dikumpulkan dan ditempatkan di tempat yang
mematuhi Syariah seperti deposit patuh Syariah atau
diletakkan di pasaran wang (money market
placement) yang lain. Selain itu, sumber modal
mestilah bukan dari sumber yang diyakini haram.
Sekiranya wang yang diterima benar benar diyakini
dari sumber yang haram dan mencurigakan ia perlu
dirujuk kepada penasihat Syariah. Keputusan
penasihat Syariah perlu diperolehi sebelum pelaburan
tersebut diterima.

Menurut Mohammad Fairooz dan Ansary (2017)
sesebuah perbankan yang mendakwa patuh Syariah
boleh terus menerima deposit melainkan dalam dua
keadaan iaitu apabila wang tersebut memang jelas
jelas diketahui secara tertentu bahawa ianya
deperolehi dari sumber yang tidak mematuhi Syariah
dan yang kedua apabila perbankan Islam menerima
deposit dari mereka ia akan membawa imej dan
reputasi yang buruk kepada perbankan Islam.
Keadaan yang sama boleh dipakai di mana koperasi
boleh mendapatkan pelaburan tanpa melakukan
penapisan yang Kketat terhadap sumber wang tersebut.
Bagaimanapun, apabila sumber wang tersebut jelas
jelas dari sumber yang haram dan boleh membawa
imej dan reputasi yang buruk kepada koperasi atau
dana modal teroka ia hendaklah dihalang.

Pelabur pelabur yang berminat melabur kepada
dana modal teroka adalah seperti pelabur tidak formal
(angel investor), institusi institusi, badan badan
korporat dan individu individu dengan nilai bersih
tinggi. Koperasi perlulah memastikan mereka benar
benar jujur dalam menjelaskan prestasi pelaburan
sekalipun dengan alasan ingin menarik minat pelabur
pelabur. Mereka tidak boleh menggunakan tipu helah
dalam menjelaskan perestasi lepas. Seterusnya
apabilah pelaburan tersebut berjaya menarik minat
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pelabur  pelabur, penasihat Syariah mestilah
memastikan mandat pelaburan yang ditetapkan tidak
melanggar hukum hakam Syarak.

Dari aspek pelaburan kepada syarikat permulaan
atau koperasi primer pula, penilaian terhadap syarikat
tersebut perlulah dilakukan terlebih dahulu (Pretorius
& Schutte 2015). Aktiviti perniagaan syarikat
permulaan atau koperasi primer hendaklah tidak
melibatkan perkara perkara yang tidak dibenarkan
oleh Syarak. Penilaian atau penapisan ini tidak dapat
dilakukan mengikut senarai saham patuh Syariah yang
dikeluarkan oleh Suruhanjaya Sekuriti (SS) setiap
setengah tahun kerana senarai itu adalah bagi syarikat
yang tersenarai di dalam pasaran saham sedangkan
syarikat permulaan belum lagi tersenarai di dalam
pasaran saham (Mutalip & Lutfi 2000). Oleh itu,
penasihat Syariah perlu dilantik dan dilibatkan sejak
awal penubuhan dana modal teroka.

Selepas pelantikan penasihat Syariah, panel
Syariah perlulah menilai syarikat permulaan atau
koperasi primer yang terbabit dari sudut operasi
utamanya dan syarikat itu sendiri seperti asetnya,
jumlah hutang kepada perbankan konvensional, dan
akaun belum terima dari sumber tidak patuh Syariah.
Semua perkara ini hendaklah mematuhi prinsip
prinsip Syariah seperti rukun dan syarat dan tidak ada
perkara yang melanggar hukum syarak seperti riba,
gharar dan maysir. Sekiranya terdapat perkara yang
melibatkan percampuran, penasihat Syariah perlu
menentukan penanda aras yang dibenarkan. Contoh
aktiviti yang tidak dibenarkan oleh Syarak adalah
seperti menjual, memproses atau menyediakan babi,
arak dan daging yang tidak halal. Selain itu adalah
memberikan perkhidmatan kewangan konvensional
dan berurusan dengan perjudian. Perniagaan yang
melibatkan hiburan melampau juga tidak dibenarkan
Syarak  seperti  perniagaan  kelab  malam,
mempromosikan bahan bahan lucah dan seumpama
dengannya. Aktiviti utama syarikat yang ingin
dilaburkan kepadanya hendaklah tidak melibatkan
perkara perkara yang telah disebutkan. Sekiranya
ianya bukan aktiviti utama syarikat, kayu ukur tertentu
hendaklah ditetapkan oleh penasihat Syariah.

Dari sudut penilaian terhadap aset syarikat pula,
sekiranya aset tersebut bercampur dengan aset tidak
patuh Syariah seperti deposit dan sekuriti berasaskan
riba. Panel Syariah perlulah menentukan penanda aras
yang tertentu untuk digunakan bagi tujuan penapisan
Syariah bagi syarikat yang ingin dilaburkan
kepadanya. Terdapat pelbagai metodologi yang telah
digunapakai dalam penapisan Syariah seperti
metodologi penapisan Syariah Indeks MSCI (Morgan
Stanley Capital International), metodologi penapisan
Syariah Indeks Dow Jones Islamic World (DJIMI),
metodologi penapisan Syariah Indeks Syariah Bursa
Saham Financial Times (FTSE), metodologi
penapisan Syariah Indeks Syariah Standard dan Poor
(S&P) dan metodologi  penapisan  Syariah
Suruhanjaya Sekuriti Malaysia.

Sekiranya panel Syariah mengambil pendekatan
Suruhanjaya Sekuriti, ia perlulah mematuhi syarat
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syarat yang dinyatakan di dalam rajah 2. Bersama
dengan proses tapisan piawaian Syariah, terdapat juga
proses penapisan lain yang mesti dilakukan seperti
usaha wajar perakaunan, usaha wajar perniagaan, dan
usaha wajar perundangan. Penasihat Syariah mestilah
juga mendapat gambaran ringkas terhadap dapatan
dari usaha wajar tersebut supaya pandangan mereka
tepat dan tidak mengabaikan aspek aspek yang lain
seperti model perniagaan yang sedang dijalankan atau
ingin dikembangkan, perakaunan dan undang undang.
Penasihat Syariah perlu dibantu bagi memahami
beberapa perkara teknikal yang mustahak supaya
nasihat yang diberi adalah datang dari gambaran yang
menyeluruh terhadap perniagaan tersebut.

Begitu juga, penawaran penstrukturan dan
penawaran perundingan oleh peguam yang terlibat
perlulah dilakukan dengan dalam bentuh patuh
Syariah. Peguam yang terlibat perlu mengambil kira
aspek kepatuhan Syariah dalam proses tersebut.
Struktur pelaburan yang dipilih samada musyarakah,
atau mudharabah atau wakalah perlu dinilai samada
mematuhi segala syarat dan rukun. Selepas
persetujuan  telah  dimetrai, peguam  perlu
menyediakan dokumen pelaburan seperti perjanjian
pemegang saham, perjanjian penyertaan, perjanjian
jualan saham, dan lain lain lagi. Bentuk bentuk saham
yang dikeluarkan juga perlu diperhatikan agar tidak
ada yang tidak mematuhi Syariah. Oleh itu sebelum
semua perjanjian dimuktamadkan, panel Syariah perlu
dirunding sebaiknya.

Semasa Pelaburan Modal Teroka Dijalankan

Selepas perjanjian telah dimuktamadkan dari segala
sudut termasuk sudut perniagaan, undang undang,
perakaunan, dan Syariah, perjanjian bolehlah dimetrai
oleh kedua belah pihak. Pelabur tidak boleh berlepas
tangan selepas pelaburan telah diberikan. Inilah salah
satu satu ciri unggul modal teroka berbanding
pelaburan  lain.  Pengurus  pelaburan  akan
bertanggungjawab memastikan terdapat pertambahan
nilai bagi syarikat permulaan yang terbabit. Bahkan
mereka boleh masuk campur dalam urusan syarikat
permulaan tersebut dengan cara yang berhemah bagi
memastikan kos operasi digunakan dengan optima
dan pertumbuhan syarikat dapat dicapai seperti yang
dirancang.

Oleh kerana pelaburan yang besar tidak diberikan
secara sekaligus, syarikat permulaan perlu sentiasa
menilai sejauh mana pencapaian mereka terhadap
tanda aras pencapaian yang telah ditetapkan di awal
pelaburan. Pengurus pelaburan dan syarikat
permulaan atau koperasi primer perlu memastikan
segala faktor yang boleh menggagalkan perancangan
diurus dan ditadbir dengan baik. Oleh sebab itu,
syarikat permulaan masih perlu membuat perundingan
dengan peguam bagi khidmat undang undang,
akauntan bagi khidmat perakaunan, panel Syariah
bagi khidmat nasihat Syariah.

Bagi pelaburan yang diberikan kepada syarikat
yang bercampur aset atau aktiviti tidak patuh Syariah,



panel Syariah perlu menilai kedudukan semasa
syarikat tersebut kepada piawaian atau tanda aras
Syariah. Sekiranya tahap aset atau aktiviti tidak patuh
Syariah tersebut menjadi tinggi berbanding piawaian
yang dibenarkan, langkah langkah lanjut perlu
dilakukan bagi memastikan ia dapat dikurangkan.

Akhir  sekali, pemasaran produk atau
perkhidmatan oleh syarikat permulaan atau koperasi
primer hendaklah mematuhi Syariah. Iklan iklan yang
meragukan dan tidak tepat perlu dihentikan. Aspek
kesopanan dan pendedahan aurat perlulah diambil
berat. Pensijilan halal adalah digalakkan di mana ia
dapat memberikan keyakinan kepada pengguna
muslim dan meningkatkan lagi industri halal.

Selepas Pelaburan Modal Teroka Mengambil Jalan
Keluar

Pengurus pelaburan perlu membuat keputusan waktu
yang sesuai untuk keluar dari pelaburan yang telah
dijalankan. Penilaian perlulah dilakukan dengan telus
dan jujur tanpa ada penipuan, peras ugut, atau rasuah.
Selepas penilaian telah dijalankan dengan baik,
pelabur boleh membuat keputusan untuk memilih
masa dan teknik yang sesuai untuk keluar dari
pelaburan yang telah diberikan.

Selepas proses keluar pelaburan telah dijalankan,
hasil yang diharapkan adalah kedua dua syarikat
berjaya mendapatkan keuntungan berlipat kali ganda.
Panel Syariah perlulah memastikan agihan
keuntungan adalah menepati perjanjian yang telah
dibuat di awal perundingan bergantung kepada
struktur kontrak yang telah dipilih. Setiap bentuk
pelaburan mempunyai bentuk agihan tersendiri
samada dari sudut Kkeutungan atau kerugian.
Contohnya sekiranya bentuk yang dipilih adalah
mudarabah, keuntungan adalah mengikut peratuasan
yang dipersetujui dan kerugian adalah ditanggung
oleh pelabur atau rabbul mal sahaja.

Bagi pelaburan yang melibatkan aset atau aktiviti
tidak patuh Syariah, bahagian tidak patuh Syariah
perlulah dikenalpasti supaya ia dapat dilepaskan dari
pendapatan syarikat. lanya boleh disalurkan kepada
lembaga zakat negeri atau badan badan kebajikan
yang berdaftar. Sekiranya syarikat ingin membayar
zakat bagi pihak pelabur, kiraan zakat perlulah
mendapat pengesahan penasihat Syariah. Sekiranya
tidak, pelabur pelabur yang terlibat perlulah
diperingatkan akan zakat mereka.

PERBINCANGAN

Melalui perbincangan magasid Syariah kita sedar
terdapatnya keperluan supaya kewangan Islam
menekankan keusahawanan dan konsep pembiayaan
ekuiti seperti modal teroka. Bagaimanapun, Kita tidak
menjamin tidak ada pihak yang mengambil
kesempatan menjalankan penipuan samada dari pihak
pelabur atau pihak usahawan atau pihak ketiga
sekalipun. Perkara ini perlu diambil perhatian dengan

Journal of Contemporary Islamic Law, (2021) Vol. 6(2): 135-145

e-ISSN: 0127-788X

bersungguh sungguh terutamanya dari pihak kerajaan
agar ia benar benar dapat dilaksanakan dan tidak ada
sebarang manipulasi.

Dorongan magasid Syariah bukan sahaja
mendorong penasihat Syariah melihat pematuhan
Syariah sepanjang operasi modal teroka dalam
koperasi, bahkan ia juga sepatutnya mendorong semua
pihak di dalam ekosistem koperasi dan modal teroka
dalam menjayakan perkara ini. Pihak atasan perlu
membina kesedaran awam supaya semua pihak di
dalam ekosistem koperasi bekerjasama bagi
menjayakan keusahawanan yang unik ini. Sekiranya
tidak, koperasi akan terperangkap dalam takuk yang
lama dan orang muda tidak dapat mencari peluang
pekerjaan berpendapatan tinggi.

Melalui jalur masa yang telah disebutkan tadi pula,
terdapat beberapa perkara yang perlu dilihat dengan
lebih teliti. Contohnya keperluan pelantikan panel
Syariah seawal yang mungkin kerana terdapat risiko
ketidak patuhan Syariah sebelum penawaran modal
teroka oleh koperasi kepada syarikat permulaan.
Namun ia tidak menafikan keadaan apabila terdapat
koperasi yang menawarkan modal teroka
konvensional kemudian harinya ingin menerapkan
kepatuhan Syariah di dalam strukturnya. Disebabkan
modal teroka belum lagi ditawarkan oleh koperasi di
Malaysia, maka perhatian ini perlulah ditekankan
lebih awal oleh pihak pengurusan tertinggi koperasi di
peringkat kebangsaan seperti Suruhanjaya Koperasi
Malaysia.

Perbincangan mengenai tanda aras pematuhan
Syariah samaada dari sudut aktiviti ataupun kewangan
perlu dibincang lumat oleh panel Syariah dan
pengurusan tertinggi koperasi. la tidak semestinya
menggunapakai penanda aras yang dikeluarkan oleh
Suruhanjaya Sekuriti  Malaysia kerana struktur
koperasi tidak sama seperti syarikat biasa. Terdapat
juga elemen elemen unik yang hanya terdapat di
dalam masyarakat koperasi contohnya prinsip dan
falsafah koperasi.

Jalan keluar pelaburan pula perlu dilihat oleh
koperasi dan penasihat Syariah dengan teliti. Oleh
kerana ia melibatkan koperasi mungkin terdapat
bentuk lain sebagai jalan keluar dari pelaburan yang
telah dibuat. Sekiranya kaedah atau bentuk tersebut
adalah perkara yang baru, penasihat Syariah mungkin
perlu menjelaskan takyif syarrie bagi membandingkan
aplikasi sedia ada dalam kitab kitab figh dengan
aplikasi baru. Penasihat Syariah perlu melihat dari
sudut rukun, syarat, sah, batal, tiada perkara yang
melibatkan perkara yang diharamkan oleh syarak
seperti riba, gharar, dan maisir.

Pengurusan koperasi juga perlu membuat
pertimbangan akan ada kegagalan terhadapan
pelaburan yang dijalankan. Koreksi perlu diadakan
pada setiap pelaburan yang dibuat agar kelemahan
atau kekuatan yang telah dilakukan direkodkan dan
dijadikan bekalan untuk sesi pelaburan seterusnya.
Himpunan himpunan koreksi ini akan menjadi
himpunan himpunan pengalaman yang akan
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meningkatkan nilai sesebuah  koperasi yang
menawarkan modal teroka.

Contohnya sesebuah usahawan gagal setelah
usaha usaha wajar dijalankan dengan bersungguh
sungguh. Situasi ini perlu dinilai dan dipastikan
apakah kelemahan yang masih ada yang belum
dikenalpasti. Semua ini dilakukan atas semangat
meningkatkan keusahawan, meningkatkan keupayaan
koperasi, dan membuka peluang pekerjaan
berpendapatan tinggi. Panel Syariah juga perlu
mendapatkan dapatan dari koreksi yang dijalankan
agar tidak ada perkara yang mungkin boleh
dipertimbangkan terlepas bagi keputusan Syariah
pada masa akan datang.

Selain itu, terdapat isu lain di mana terdapat kos
tambahan yang terpaksa ditanggung oleh modal
teroka patuh Syariah. Hal ini jelas dilihat apabila sejak
awal penawaran modal teroka terdapat risiko ketidak
patuhan Syariah. Oleh itu, panel Syariah perlu
dilibatkan dengan lebih awal dan sememangnya ia
memerlukan kos tambahan. Oleh itu, kerajaan perlu
memberikan insentif khas kepada penawaran modal
teroka patuh Syariah terutama di dalam masyarakat
koperasi

KESIMPULAN

Kesimpulannya, magqasid Syariah sangat
menggalakkan  modal teroka patuh  Syariah
diaplikasikan di peringkat koperasi agar nilai
ubudiyyah dapat ditingkatkan dan nilai uluhiyyah
dapat dihayati. la juga sepatutnya menjadi dorongan
kepada semua pihak dalam ekosistem koperasi supaya
bekerjasama menjayakan penawaran modal teroka
patuh Syariah di dalam koperasi. Sekiranya ia ingin
ditawarkan, penasihat Syariah perlu dilibatkan di
peringkat awal lagi kerana terdapat risiko
ketidakpatuhan Syariah sebelum penawaran modal
teroka ini.

Isu-isu Syariah sebelum pelaburan dijalankan
adalah bagaimana dana modal teroka disimpan dan
bagaimana syarikat modal teroka atau koperasi
sekunder menerima deposit dari pelabur. Seterusnya
adalah bagaimana penasihat Syariah menentukan
tanda aras Syariah yang bersesuai untuk digunakan
bagi menapis syarikat permulaan atau koperasi
primer. Struktur pelaburan juga perlu diperhatikan
agar ianya bersesuaian dan tidak melanggar prinsip
prinsip syarak.

Isu-isu Syariah semasa pelaburan dijalankan
adalah bagaimana syarikat yang telah diberikan
pelaburan sentisa mematuhi tanda aras Syariah yang
telah ditetapkan oleh penasihat Syariah. Aktiviti
pemasaran produk atau perkhidmatan perlulah
mematuhi Syariah dan dilakukan dengan sopan, tepat
dan tidak melanggar batas batas aurat. Penasihat
Syariah perlu memantau dari semasa ke semasa
aktiviti syarikat sekalipun penapisan Syariah telah
dijalankan sebelum pelaburan dilepaskan.

Isu-isu Syariah selepas pelaburan pula adalah
bagaimana perolehan dari aktiviti tidak patuh Syariah
perlu diasingkan dan disalurkan kepada badan badan
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kebajikan. Penasihat Syariah pula perlu menilai
bagaimana agihan keuntungan atau Kerugian
dijalankan selepasa jalan keluar dilaksanakan. Mereka
juga perlu membuat keputusan apakah kaedah zakat
yang ingin digunakan apabila syarikat memperolehi
keuntungan.

Selain isu isu syariah, aplikasi tesebut hendaklah
dilaksanakan secara professional dan teliti. Ini dapat
menjaga imej kepatuhan syariah sekalipun melibatkan
pelaburan yang berisiko tinggi. Lebih lebih lagi
koperasi mempunyai ciri ciri unggul yang tersendiri
yang berbeza dengan syarikat milikan tunggal ataupun
syarikat pergkongsian. Oleh itu, aplikasi semasa
modal teroka patuh syariah diubahsuai bagi
menyesuaikan dengan realiti yang terdapat di dalam
koperasi. Contohnya penilaian terhadap tanda aras
kepatuhan syariah dan jalan keluar terhadap
pelaburan.

Akhirnya kajian ini mecadangkan supaya
dijalankan kajian kes terhadap aplikasi modal teroka
yang telah dijalankan di dalam masyarakat koperasi
kerana ia merupakan satu fenomena yang istimewa
dan tidak berlaku secara meluas.
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LAMPIRAN

Rajah 1: Takrif magasid Syariah menurut ulama kontemporari

No Ulama

Takrif

1. (ibn‘Asyur, 2001)

Pengajaran pengajaran dan hikmah hikmah yang dapat dinilai di dalam semua

atau kebanyakan pensyariatan yang disyariatkan oleh Allah, di mana penilaian
ini tidak dilakukan dalam bentuk atau jenis yang khas dari hukum hakam
Syariah, termasuk di dalamnya (maqgasid Syariah) sifat sifat Syariah, matlamat
umum Syariah, pengajaran pengajaran Syariah yang dapat dinilai terus dari
pensyariatan, dan semua hikmah hikmah yang tidak dinilai terus dari
pensyariatan tetapi dapat dinilai dari jenis jenis hukum yang banyak.

2. (Al-Fasi, 1993)

Matlamat dari pensyariatan dan rahsia rahsia yang telah ditetapkan oleh Allah

pada setiap hukam di dalam hukum hakam-Nya.

3. (Ar Raisuni, 1990)

Matlamat matlamat yang telah ditatapkan oleh Syariah bagi memastikan

tercapaianya maslahat hamba hamba-Nya.

Rajah 1: Penilaian kuantitatif metodologi penapisan Syariah Suruhanjaya

Penilaian Kuantitatf

Sekuriti Malaysia (Suruhanjaya Sekuriti Malaysia)

Methodologi Penapisan Syariah yang telah dikemaskini

Penanda Aras Aktiviti Perniagaan

5%: Perbankan konvensional; Insurans konvensional;
Perjudian; Aktiviti berkaitan minuman keras dan minuman
keras; Aktiviti berkaitan daging babi dan babi; Makanan dan
minuman tidak halal; Hiburan tidak patuh Syariah; dan
aktiviti lain yang dianggap tidak mematuhi Syariah

20%: perdagangan saham; perniagaan pembrokeran saham;
sewaan yang diterima daripada aktiviti tidak patuh Syariah;
dan aktiviti lain yang dianggap tidak mematuhi Syariah.
Sumbangan aktiviti tidak patuh Syariah terhadap
keseluruhan pendapatan dan keuntungan sebelum cukai
syarikat akan dikira dan dibandingkan dengan penanda aras
aktiviti perniagaan yang berkaitan.

Penanda Aras Kewangan

144

33%: Tunai melebihi Jumlah Aset:

Wang tunai hanya merangkumi wang tunai yang diletakkan ke dalam
akaun dan instrumen konvensional, sedangkan wang tunai yang
dimasukkan ke dalam akaun dan instrumen Islam akan dikecualikan
dari pengiraan;
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Hutang atas Jumlah Aset:

Hutang hanya merangkumi hutang yang dikenakan bunga sedangkan
hutang / pembiayaan Islam atau sukuk akan dikecualikan dari
pengiraan. Kedua-dua nisbah ini bertujuan untuk mengukur riba dan
unsur-unsur berasaskan riba dalam kunci kira-kira syarikat, mestilah
lebih rendah daripada 33%.

Rajah 3: Isu isu syariah dalam aplikasi modal teroka di dalam koperasi

Sebelum Sebelum Semasa Selepas Selepas
Pengumpulan Dana Pelaburan Pantauan Keluar Menuai
Pelaburan
Penstrukturan tabung  Urus sumber Tadbir urus  Pemilihan Pulangan kepada
dana korporat masa yang pelabur
sesuai
Sumber modal Kajian dan Analisa  Pantauan risiko  Pilihan  jalan Agihan keuntungan
keluar atau kerugian
Rekod prestasi Usaha wajar Penilaian Harga Zakat
berterusan
Mandat pelaburan Rundingan dan Perakaunan dan Penyucian wang dari
penstrukturan pentadbiran sumber yang haram
dana
Penstrukturan
dokumentasi
Penentuan Terma
dan syarat

Pengeluaran dana
modal dari tabung
dana

145
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