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Kata Pengantar 

A
lhamdulillah Jumal Coopetition Volume Ill Nomor 
2, Program Studi Magister Manajemen (MM) 
!KOPIN mulai dapat diterbitkan, semoga kehadiran 

jurnal ini kehadapan para pembaca dapat dijadikan 
sebagai salah satu acuan dalam pengembangan tulisan 
berikutnya. Permintaan Pemuatan artikel pada edisi ini 
cukup menggembirakan. yakni identifikasi faktor-faktor 
penyebab lemahnya daya kembang koperasi di indonesia. 

Menggerakan roda perekonomian melalui koperasi sebagai 
wadah pemberdayaan UMKM dalam upaya meningkatkan 
kesejahteraan masyarakat, integrasi kinerja keuangan dan kinerja 
sosial implikasinya terhadap sustainabilitas lembaga keuangan 
mikro, alternatif pembiayaan industri kreatif dengan modal 
ventura, pengembangan model ekonometrika keseimbangan 
harga dan kuantitas cabai merah di indonesia (tahun 2003 - 
2010) (pendekatan permintaan dan penawaranjserta perbedaan 
komunikasi edukasi di KUD dan di Koppontren (suatu studi pada 
KUO dan koppontren di Jawa Barat. 

Sudah barang tentu perhatian dan minat para penulis yang 
saat ini masih dari kalangan staf pengajar Program Studi Magister 
Manajemen (MM) )KOPIN, kami sambut dengan senang hati dan 
tidak lupa kami ucapkan terima kasih dan penghargaan yang 
setinggi-tingginya. Kami juga mengharapkan dari pihak lain untuk 
menyumbangkan karya ilmiahnya, terutama artikel yang berasal 
dari hasil penelitian. 

Demikian, semoga artikel-artikel ini dapat menjadi bahan 
referensi dan bermanfaat bagi para pembaca. 

Wassalam, 

Redaksi. 



ALTERNATIF PEMBIAYAAN INDUSTRI KREATIF 
DENGAN MODAL VENTURA 

oleh: Sugiyanto *) 

ABSTRAK 

K
egiatan ekonomi ke depan tidak hanya tergantung 
pada keunggulan sumber daya alam, sektor 
industri riil dan/ atau keu.angan, tetapi semuanya 

harus dikombinasikan dengan tumbuhnya sektor industri 
kreatif yang diharapkan akan lebih mengoptimalkan 
potensi yang sudahada. Persaingan global ke depanakan 
sangat tergantung pada sinergisitas tumbuhnya industri 
kreatif yang menggantikan (substitusi) atau melengkapi 
(komplementer} kegiatan perekonomian dewasa ini. 
Namun sayang banyak pelaku industri kreatif di Negeri 
ini yang prematur sebelum sempat memperlihatkan 
hasil inouasinya, dikarenakan kesulitan memperoleh 
pembiayaan awal (seed capital}, lembaga keuangan 
mana yang bersedia untuk menyecliakan pembiayaan 
untuk sektor ini. lndustri kreatif pada tahapan ini 
(start-up stage} harus mampu meyakinkan penyandang 
dana bahwa ide atau gagasannya marketable. Jadi 
diperlukan angel capital, dari. siapa? Modal uentura 
adalah altematifnya. Perusahaan Modal uentura (PMV} 
dengan karakteristik bisnis keuangannya yang khusus, 
semestinya yang harus membiayai industri. kreatif 
pemula sebagai Perusahaan Pasangan usaha (PPU). 

Kata ku.nci: industri. kreatif, pembiauaan, perusahaan 
modal uentura dan perusahaan pasangan usaha 

PENDAHULUAN 
lndustri kreatif merupakan ketompok industri yang terdiri dari berbagai 

jenis industri yang masing-masing memiliki keterkaitan datam proses 
pengeksploitasian ide atau kekayaan intelektual (intellectual property) menjadi 
nilai ekonomi tinggi yang dapat menciptakan kesejahteraan dan lapangan 
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Bangunan ekonomi kreatif ini dipayungi oleh interaksi triple helix 
(Gibbons et al 1994), yang terdiri dari Intellectuals (lntelektual), Business 
(Bisnis), dan Government (Pemerintah) sebagai para aktor utama 
penggerak industri kreatif. Intellectual, adalah mereka yang berada pada 
institusi pendidikan formal, informal dan non fonnat yang berperan sebagai 
pendorong lahimya ilmu dan ide yang merupakan sumber kreativitas dan 
lahimya potensi kreativitas insan Indonesia. Business, pelaku usaha yang 
mampu mentransformasi kreativitas menjadi bemilai ekonomis Government, 
pemerintah selaku fasilitator dan regulator agar industri kreatif dapat tumbuh 
dan berkembang. 

Sistem Triple Helix datam ekonomi kreatif menjadi payung yang 
menghubungkan antara Cendekiawan (lnte/Jectua/s), Bisnis (Business), dan 
Pemerintah (Government) dalam kerangka bangunan ekonomi kreatif. Di 
mana ketiga aklor utama tersebut sebagai penggerak lahimya kreativitas, 
ide, ilmu pengetahuan, dan teknologi yang vital bagi tumbuhnya industri 
kreatif. Hubungan yang erat, saling menunjang, dan bersimbiosis mutualisme 
antara ketiga aktortersebutdatam kaitannya dengan landasan dan pilar-pilar 
model ekonomi kreatif akan menentukan pengembangan ekonomi kreatif 
yang kokoh dan berkesinambungan 

SIKLUS INDUSTRI KREATIF 
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Creative Business Cydes/Stages 

Gambar2. 
Tahapan Proses lndustri Kreatif 
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dan pada kondisi seperti ini perusahaan akan sangat menarik bagi para 
investor, maka perusahaan perlu mempersiapkan initial public offering 
(IPO). 

6. Turn around stage, perusahaan berada dalam posisi kesulitan atau bah 
kan dalam kondisi mendekati banqkrut. Oa!am kondisi seperti ini omset 
perusahaan mulai turun terus menerus, dan pada kondisi tidak memi 
tiki kemampuan untuk membiayai upaya-upaya perbaikan dan investasi 
baru. 

PEMBIAYAAN MELALUI MODAL VENTURA 
Kegiatan Modal Ventura lebih lanjut diatur dalam Keputusan Menteri 

Keuangan Nomor 1251/KMK.13/ Tanggal 20 Desember 1988 tentang 
Ketentuan dan Tata Cara Pelaksanaan Lembaga Pembiayaan dan Keputusan 
Menteri Keuangan Nomor 469/KMK.17/1995 tanggal 3 Oktober 1995 tentang 
Pendirian dan Pemberian Modal Ventura. Pasal 4 (1) Keputusan Menteri 
Keuangan No. 1251/KMK.013/1988 menyatakan bahwa kegiatan modal 
ventura dilakukan dalam bentuk penyertaan modal dalam suatu PPU untuk: 
1. Pengembangan suatu penemuan baru. 
2. Pengembangan perusahaan yang pada tahap awat usahanya mengala- 

mi suatu kesulitan dana. 
3. Membantu perusahaan yang berada pada tahap pengembangan. 
4. Membantu perusahaan yang berada pada tahap kemunduran. 
5. Pengembangan proyek penelitian dan rekayasa 
6. Pengembangan berbagai penggunaan teknofogi baru dan alih teknologi 

baik dari dalam maupun dari luar negeri. 

lstilah modal ventura sudah berkembang dan dipakai datam pergaulan 
hukum dan bisnis baik di Indonesia maupun di Negara lain. lstilah modal 
ventura sebenarnya merupakan terjemahan dari Venture Capital. Modal 
ventura disebut juga sebagai risk capital. (Jack P. Friedman, 1987:613). 
Oengan demikian pengertian modal ventura sebagal salah satu pembiayaan 
yang mengandung resiko, biasanya ditakukan dalam bentuk partisipasi equity, 
terhadap perusahaan-perusahaan yang mempunyai potensi beberapa nilai 
tambah dalam bentuk pembinaan manajemen dan memberikan kontribusi 
terhadap keseluruhan strategi perusahaan yang bersangkutan. 

Resiko yang relatif tinggi akan dikompensasikan dengan kemungkinan 
retum yang tinggi pula, yang biasanya didapatkan melalui capital gains yang 
bersifat medium term (Chris Bovarird, 1991:3). Ada juga yang memberikan 
pengertian modal ventura sebagai suatu "dana usaha dalam bentuk usaha 
atau pinjaman yang bisa dialihkan menjadi saham. Sumber dana tersebut 
adatah PMV yang mengharapkan keuntungan dari investasinya tersebut" 
(Handowo Dipo, 1993:10). 
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inilah yang mengatur jalannya perusahaan yang dibiayainya, sebagai 
pemegang saham, menduduki oostsi manajemen, membantu produksi, 
marketing dan sebagainya. 

2. Pihak PPU (Investee Company) 
PPU disebut juga sebagai investee merupakan perusahaan yang mem 
butuhkan bantuan dana untuk mengembangkan produknya. Menurut 
pasal 1 huruf I Keputusan Menteri Keuangan No. 1251/KMK.013/1988 
PPU adalah perusahaan yang memperoleh pembiayaan dalam bentuk 
penyertaan modal dari PMV. 

3. Pihak Penyandang Dana 
Jika terdapat pihak yang berperan sebagai penyandang dana dalam 
suatu bisnis modal ventura maka PMV berkedudukan hanya sebagai 
fund management, di samping berkedudukan sebagai investee man 
agement. 

Tidak setlap perusahaan dapat memperoleh penyertaan modal dari 
suatu PMV, melainkan PPU yang memenuhi kriteria (MunirFuady, 1999:154). 

a. PPU yang memiliki pangsa pasar dari prospek yang baik. 
b. Pemitik perusahaan menguasai bidang usahanya. 
c. Memiliki return on investment yang baik. 
d. Bidang usahanya memiliki kekhususan sehingga tidak mudah dima 

suki oleh pendatang baru. 

Menurut Keputusan Menteri Keuangan No.1251/ KMK.013/1988, pasal 
4 ayat (2) bahwa penyertaan modal dalam setiap PPU bersifat sementara 
dan tidak boleh melebihi jangka waktu sepuluh tahun. Pembiayaan Ventura 
dapat berbentuk: 
1. Penyertaan Saham Langsung. Merupakan penyertaan langsung dalam 

bentuk saham. Jenis pembiayaan ini untuk perusahaan yang sudah ber 
bentuk Perseroan Terbatas. 

2. Obligasi Konversi. Merupakan pembiayaan dalam bentuk obligasi 
yang dapat dikonversikan dalam bentuk saham biasa yang dikeluarkan 
perusahaan tersebut. Jenis ini untuk perusahaan yang sudah berbentuk 
Perseroan Terbatas. 

3. Pola Bagi Hasil I Partisipasi Terbatas. Merupakan pembiayaan den 
gan pota bagi hasil atau berdasarkan persentase tertentu dari keuntun 
gan yang diperoleh PPU. 

Dari tiga jenis pembiayaan tersebut yang paling banyak dilakukan adalah 
pola bagi hasil. lni terjadi dikarenakan dua jenis pembiayaan yang pertama 
dilakukan untuk perusahaan yang berbadan hukum Perseroan Terbatas, 
umumnya sudah mempunyai modal yang besar dan mempunyai akses ke 
dunia perbankan. 

47 

' 



81! 

ue>1m1e1!P eAuesew teduras ue[pnwa)! xruun 'eiejueures lBJ!SJaq 4e1eAue4 
!de1a1 'ueueuued lBJ!SJaq 4e1)!Bpfl ue>1n>tBl!P 6ueA 1seisaAU! 'eAu)tnlU8Q!P 
6ueA ueeqesruad uawafeuew uretap 1eq[µai imt! efinf [de1a1 'e[es exujeoour 
UB)l!SBlS9AU!6Uaw exueu >tBP!l !U! eJn1uaA JBPOW xruueq uretep IB!SUBU!J 
ueruueq µaqwad .ruueuei eµa111>t umueuraur 6ueA fldd ue)IU!e1aw 'J\v-Jd 
ruens µep tepour uee:µaAuad uetoradureur iedep ueeuesrucd oeues xepll, 

-ueeeu Jeni µep undnew urejep µep )t!BQ 1Bo1ou>1a1 4!1B 
uep rueq !Bo1ou>1a1 ueeun66uad 1e6eqJaq ue6ueqwa6uad uep ese.';e)!aJ uep 
uem1auad )!BAoJd ue6ueqwa6uad 'uemounursx deqei eped eperaq 6ueA 
ueeqesrueo n1ueqwa� 'ue6ueqwa6uad deljeJ eped eparaq 6ueA ueeqesrueo 
n1ueqwav,J 'euep ue1unsa>1 ruens 1we1e6uaw exueqesn 1eMe deqei eped 6ueA 
ueeuesnred ue6ueqwa6uad 'rueq uenwauad mens ue6ueqwa6uad .xmun 
Ftdd mens uierep tepour ueeuexuec xmueq uretep ue>1n>1e11P /\V'-Jd uele16a>1 
·/\V'-Jd 4010 ue>jn)!eJ!p eAU!}Sawas 6ueA ouauaf euesn ue6uap uOJ>IU!S 6ueA 
4el[U! uradas J!1eaJ>1 p\snpu1 !S!PUO)I 'rueq Buejepued 4010 pmseunp uepnur 
>1eP!l e66u14as uesnsn4>1a>1 !>i!l!waw exueuesn 6uep19 uep >1[eq 6ueA 
1uaw1sa11u! uo wnJaJ !>l!l!W0W 'exueqesn Bueptq jeseneceur ueeqesrueo 
>i!J!W9d ')!!eq 6ueA xedsord uep resed es6ued !>i!l!Waw 6ueA Fldd :1n)!paq 
reeeqes epa1p>1 !>i!IJWaw exueuesn ue1e16a>1 6ueA ueeqesrued qejepe eJl!W 
ue)!1pef!p iedep 6ueA Fldd 1e6eqas ue)l!S!SOd!P 6ueA J11eaJ>1 tnsnput eM4eq 
eAuwn1aqas ue>1!eJn1p 4e1a1 6ueA uredes '1nfue1 4!QBI 4ee1a1!P nµad 

·meaJ)I p1snpu! eqasn uaajojafiued urarap 
6uns6ue1 1eq!µa1 ueauec 'uawa[euew uefandurepued e6nf 'euep e,paAuad 
jeaeces n11eA -exusrceqes eueuneeeqee !S6unµaq 6ueA /\V'-Jd µep uered 
uexurunqureur J!leaJ}I ursnput nxered !LI! tS!PUO)j uexresepreg ·eAu,e6eqas 
uep reseo sasxe 'jeueleueur uendureurso, 'uejepouuad ueseieqraiex 
ejeees uefiuap 'nP!ll!PUt 9P! pep jnouruu J!le9J)I µ1snpu1 ue>1eAueqa)I auerex 
1pefJa1 !LI! 1e4 (a6eJs puooee uep 'a6e1s on-ueis 'a6e1s peas) JeMe uedeqei 
eped J!leaJ}I µ1snpu! ueoeqei ,eAe!qwaw xruun (leJ!de:) paas) 1eMe jepcur 
xruun uetape meaJ>1 tnsnput n>1e1ad 16eq ueeuepuad ueurunqay 

'tenses suex ueeuepuad 
eurexs exuemesrei uep ueauenex e6eqwe1 ue6uap meaJ}I tnsnput nxejed 
aierue uebunqnu ueienfluad tn1e1aw J!l89J>I ursnpu; nxejad oepeurei 
>IB4[dJaq 6ueA uaexejqurad jepour ue6uap uenexraq 4e1epe meaJ}I ursnpur 
nxered 4010 ue>1nµad1p 6ueA /\V<Jd uered '!LI! uetfe>16uad uaseqeq >10>1od 
uefiuap !ensas ·/\Vlld pep ueeAe1qwad Jaqwns eAun1es 4e1es 'ueeAe1qwad 
Jaqwns Je6eqJaq pep eAedn !B6eq.Jaq ue>1nµad1p e)lew '!J[puas n11 meaJ)I 
p1snpu1 n}letad 4010 1ue6U8l!P tedep eAuenwas }IBP!l 6ueA ueeAe1qwad 
ue4n1nqa}I pep seda1 >IBP!l JqeaJ)I p1snpu1 uede4e1 de11as eped 

�nlN31\ lVOOW NV!>N30 �llV3H>f IHlSnONI NVVAVl8W3d 

= 



49 

' Time 
Project 

Becomes 
Extinct 

v 

Break even 
Time 

IV 

Positin 
Cmo , ... 

First 
Customers 

are Satisfied 

Product is 
Released to 
Production 

Ill 

Product 
Opportunity Activity 
Is Pereeived Seains 

j 

Innovation Cycle nme 
(Mostly 

•t-Product 
·::, R&D) 

Opportunity 
Occurs 

Gambar4. 
Altematif Pembiayaan PMV pada lndustri kreatif 

Cash 
Flow 

divestasi, motif dari modal ventura adalah motif bisnis yaitu mendapatkan 
keuntungan setinggi-tingginya, walaupun dengan risiko yang relatif tinggi 
pula. lnvestasi dengan bentuk modal ventura yang dHakukan ke PPU 
nya bukan investasi jangka pendek, tetapi merupakan investasi jangka 
menengah atau jangka panjang, modal ventura merupakan investasi tanpa 
jaminan (collateral) sehingga dibutuhkan kehati-hatian dan kesabaran, 
investasi tersebut bukan bersifat pembiayaan dalam bentuk pinjaman, 
tetapi dalam bentuk partisipasi equity, atau setidak-tidaknya loan yang 
dapat dirubah menjadi equity, sehingga return yang diharapkan oleh PMV 
bukanlah bunga atas modal yang ditanam, melainkan deviden dan capital 
gain. Prototype dari pembiayaan modal ventura adalah pembiayaan yang 
ditujukan kepada perusahaan kecil atau perusahaan baru, tetapi memiliki 
potensi untuk berkembang, dan investasi modal ventura biasanya dilakukan 
terhadap perusahaan yang tidak punya akses untuk mendapatkan kredit 
perbankan. 

Financing Stage 

II 
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Model pembiayaan seperti ini dinilai yang paling sesuai dengan 
kebutuhan pengembangan usaha industri kreatifyang masih memiliki banyak 
keterbatasan, apalagi bagi pelaku industri kreatif pemula dan pada masa 
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sangat tinggi. Pembiayaan yang diberikan PMV pada tahap ini adalah 
untuk membiayai pekerjaan yang masih berkisar pada pengembangan 
produk. Sementara itu, PMV bersama dengan PPU bersiap-siap untuk 
mulai melakukan pemasaran. Tim manajemen perusahaan telah memu 
lai perencanaan kegiatan untuk diarahkan pada program pemasaran 
produk untuk memasuki tahap komersial. Pendanaan yang dibutuhkan 
oleh PPU masih berkisar untuk mempersiapkan segala sesuatunya 
berkaitan dengan produksi permulaan, sehingga sifat penggunaan dan 
anya adalah untuk melengkapi kebutuhan investasi dan memenuhi ke 
butuhan modal kerja dalam jumlah yang tidak sedikit. Memulai sebuah 
perusahaan da1am tahapan start-up atau untuk membawa produk baru 
ke pasar, PPU perlu menarik dana dalam jumlah besar. Sebagai Jndus 
tri kreatif pemula terkadang bergantung pada dana keluarga, pinjaman 
dari teman, pinjaman karena hubungan pribadi atau dana yang dikum 
pulkan secara bersama-sama diantara anggota. lndustri kreatif yang 
lebih ambisius membutuhkan dana lebih besar bisa berpaling kepada 
angel investor- investor swasta yang menggunakan modal sendiri untuk 
membiayai kebutuhan usaha atau PMV perusahaan yang mengkhusus 
kan diri dalam pembiayaan usaha baru. PMV juga dapat menyediakan 
keahlian usaha yang dirasa kurang, seperti pengetahuan hukum atau 
pemasaran. Pada tahap ini hal yang menarik telah disusunnya sebuah 
rencana bisnis yang akan disampaikan oleh PPU kepada PMV. Tim 
manajemen telah dibentuk untuk menjalankan usaha, PPU telah dileng 
kapi dengan dewan direksi, seseorang dari PMV akan mengambil kursi 
di dewan direksi. Prototipe produk sedang dikembangkan dan sepenuh 
nya telah teruji. Dalam beberapa kasus, sedang terjadi penjualan awal. 
Manajemen tim menetapkan jalur produksi tayak untuk menghasilkan 
produk. PMV memonitor kelayakan produk dan kemampuan dari tim 
manajemen. PMV juga ingin membuat perkiraan yang realistis dari in 
vestasi yang dibutuhkan untuk mendorong usaha ke tahap berikutnya. 
Jika pada tahap ini, PMV tidak puas tentang kemajuan atau hasil dari 
riset pasar, PMV dapat menghentikan pendanaan dan PPU akan men 
cari investor lain. jika penyebabnya kegagalan ada pada manajemen, 
mereka akan merekomendasikan mengganti {bagian dari) tim manaje 
men. 

3. Second Stage Financing 
Pada tahap ini seluruh usaha dan kemampuan dikerahkan untuk me 
nyukseskan peluncuran komersial prototipe produk. Sumber bahan 
baku harus terjaga kontinuitasnya, biasanya dana atau modal perusa 
haan sudah menipis, sehingga tambahan modal sangat dibutuhkan. Bila 
gagasan telah terbukti dan dapat dlterirna pasar, cadangan bahan baku 
perlu diperbesar untuk menjamin kontinuitas produk. Pada saat ide 
telah berubah menjadi produk, maka terjadilah pertemuan pertama den 
gan pasar dan para pesaing. PPU sedang mencoba untuk mendapat- 
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Jenls pembiayaan Dana yang a,..--,.,1can 

Dana a,butuhl<an - F,r,a"""'fl dapal l Pem;a,...n -nra.tJm --- lt untuk """mt>&.yal ,_,,.. ,,...._ pergulir-en -�lah 
_.,uanioM.risel , . ...,..,.... - • -dari�h -� = p,,s,,,r<lan •lau pinj•man) I - -· ""� kobij,akomny !• ?8"98mbang•n - ,..., --" • 
,c!Qlgagasan k,..tif -·" te1apl ""� • Colon °"""' djbutuhkan St•r1"'<JP '·- • ·- _.. lahap PtM>119una/ 

l untul<�• dapal '-uptr, � -,,,. -= inW>Slasi untuk ·- -· • lcl,wgagasan dan -1:- 

f -- •lau pln,atnan) i �- -" ptOdukl)aN dan �•m ._., - peluncu,..n produk. Ventura ••• 
Kebutuhan blap manye<takan ·�· pmduksl (modal ker)a) PMV yang &udah -· _, �-= 

______________ Coopetltion 

produk dan melihat di mana produk diposisikan dan jika mungkin untuk 
menarik segmentasl pasar baru. lni juga merupakan fase tlndak lanjut 
untuk memperkenalkan produk/jasa untuk menarik pelanggan dan pas 
ar baru. lni merupakan tahap akhir dari proses pembiayaan. Tahapan 
Bridge Financing (Mezzanine) Begitu PPU memasuki tahap ketiga (third 
round), maka untuk memenuhi kebutuhan dananya, PPU dapat melaku 
kan initial public offering (/PO). Pembiayaan yang dibutuhkan pada ta 
hap ini adatah memperbaiki kondisi keuangan perusahaan agar dapat 
lebih visible, sehingga memenuhi persyaratan untuk go public dalam 
waktu dekat. Sumber pengembalian pembiayaan modal ventura diambil 
dari hasit go public. Acquisition financing sebagai salah satu altematif 
yang dibutuhkan oleh PPU yang telah berkembang dan memerlukan 
dana untuk membeli atau mengakuisisi perusahaan lain. Sedangkan 
management buy-out, pada dasarnya merupakan kebutuhan dana atau 
modal yang akan digunakan untuk membeli kembali sejumlah saham 
perusahaan yang dimiliki oleh PMV. 

6. Tum Around Situations 
Oalam kondisi tersebut, PPU membutuhkan bantuan, baik dana maupun 
bantuan manajemen. Umumnya perusahaan yang mengalami kondisi 
seperti itu sulit untuk memperoleh sumber pembiayaan dan hanya be 
berapa PMV yang memiliki spesiafisasi dalam kegiatan pembiayaan un 
tuk PPU yang menga1ami kondisi keuangan seperti inl. 

Tabel 1 
Alternatlf Pembiayaan PMV pada setiap Tahapan lndustri kreatif 
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manfaat bagi konsumen. Riset dan pengembangan dilakukan un 
tuk mengukur kelangsungan suatu gagasan, yang nantinya menjadi 
suatu proyek atau objek pembiayaan. Dana dibutuhkan pada tahap 
ini adalah untuk membiayai penemuan, pengembangan dan peny 
empumaan ide baru agar dapat diproduksi secara masal, dan riset 
pasar untuk mengetahui sampai sejauh mana pasar dapat meneri 
ma ide produk/jasa baru tersebut. 

b. Pada tahap start-up dana dibutuhkan industri kreatlf untuk mem 
biayai investasi untuk merealisasikan produk/jasa dan peluncuran 
produk kreatif yang dihasilkan. 

c. Pada second stage, industri kreatif membutuhkan modal untuk 
membiayai biaya operasional khususnya biaya produksi (modal 
kerja) aw a 1. 

d. Pada tahap berikutnya (third stage) industri kreatif membutuhkan 
tambahan modal kerja dan investasi untuk memperbesar produksi 
dan pemasaran atau membutuhkan investasi baru untuk pengem 
bangan produk baru (diversifikasi). 

e. Pada tahap The Bridge/Pre-public Stage, kebutuhan dana yang di 
pertukan oleh industri kreatif untuk melakukan divestasl, dana diper 
oleh dengan cara meminjam ke bank karena usahanya sudah bank 
able, atau go public, hasil perolehan dana untuk mengembalikan 
dana PMV (dlvestasi). 

f. Pada tahap Tum Around Stage, kebutuhan dana untuk membi- 
ayai usaha yang mulai menurun tetapi masih memungkinkan un- ... 
tuk dikembangkan, kebutuhan dananya untuk investasi baru dan 
memenuhi kebutuhan modal kerja. 

2. Jenis Pembiayaan PMV meliputi: Equity Financing, Semi Equity Financ 
ing, Mendirikan perusahaan baru kerja sama PMV dengan PPU, dan 
bagi hasil. Untuk jenis pembiayaan 1 dan 2 PPU harus berbentuk Per 
seroan Terbatas. 
a. Pada tahap awal (Seed Stage), dengan kondisi lndustri kreatif yang 

ditandai dengan munculnya ide/gagasan produkljasa kreatif baru, 
lndustri kreatif sangat membutuhkan dana awal, PMV dapat mem 
berikan pembiayaan dalam bentuk Penyertaan Modal atau pinja 
man, 

b. Pada tahap start-up PMV dapat memberikan Pembiayaan dalam 
bentuk penyertaan modal atau pinjaman, atau perusahaan dapat 
didirikan bersama-sama antara PPU dengan PMV, dengan catatan 
prospek PPU sangat baik. 

c. Pada second stage, industri kreatif membutuhkan modal untuk 
membiayai biaya operasional khususnya biaya produksi (modal 
kerja) awal, pembiayaan yang dapat disediakan oleh PMV dalam 
bentuk equity financing, pinjaman dan bagi hasil. 
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laannya kepada PMV, demlkian juga sebagian dana Program kemitraan 
dan Bina Lingkungan BUMN, program kredit cinta rakyat (KCR) Provinsi 
Jawa Barat. 

5. Agunan (Collateral), pada tahapan awal mulai berdiri industri kreatif 
(seed stage, start-up stage dan second stage), tentu industri kreatif ti 
dak/belum memiliki asset yang dapat dijaminkan (agunan), maka pada 
tahapan ini untuk menjamin keamanan pembiayaan PMV, diperlukan 
jaminan yang datang dari 1uar industri kreatif, misalnya melalui kebi 
jakan pemerintah, pemerintah menjamin modal pembiayaan ini mtsat 
nya melalui Askrindo, Agunan Bank dan atau pelanggan bagi industri 
kreatif yang telah memulai usahanya. Pada tahapan berikutnya third 
stage dan The Bridge/Pre-public Stage, PPU diyakini telah memiliki as 
set, dan kinerja PPU sudah mulai berkembang yang ditandai dengan 
perolehan laba dan cash flow yang positif. Dan pada tahap penurunan 
industri kreatif dapat mengandalkan jaminan asset yang dimiliki dan 
reputasi selama ini. 

Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa pembiayaan untuk 
industri kreatif harus disesuaikan dengan tahapan industri kreatif. 
1. Pada tahapan awal (seed stage, start-up stage dan second stage), 

dengan kondisi industri kreatif yang belum menunjukkan adanya keber 
hasilan usaha yang baik yang ditandai dengan kinerja keuangan belum 
memadai karena belum mampu menghasilkan keuntungan apa1agi cash 
flow yang positif. 

2. Pada tahapan awal, bila PMV harus melakukan pembiayaan, harus 
memperoleh sumber pendanaan yang sesuai, yang didukung dengan 
kebijakan pemerintah untuk memanfaatkan berbagai potensi pembiay 
aan yang diprogramkan pemerintah dengan memanfaatkan bentuk pem 
biayaan lain, karena PPU nya adalah industri kreatif yang akan/sedang 
memulai bisnisnya. 

3. Pada tahapan ini industri kreatif belum memiliki jaminan, baik berupa 
asset maupun kinerja bisnisnya. Pembiayaan industri kreatif pada ta 
hap awal seperti ini, sumber dana diperoleh dari berbagai sumber atas 
dasar kebijakan pemerintah atau pihak lain, maka PMV bertindak seb 
agai manajer instansi, dengan mengumpulkan berbagai sumber dana 
tersebut untuk pembiayaan secara khusus kepada PPU industri kreatif 
tahap awal. Dengan mekanisme pembiayaan seperti ini PMV menggu 
nakan model two tier approach. Sedangkan untuk industri kreatif yang 
telah melewati tahapan awal ini, pembiayaan yang dilakukan oleh PMV 
dapat menggunakan model konvensional atau single tier approach dan 
two tier approach. 
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informasi sangatlah penting, dan informasi yang asimetrik akan terjadl 
apabila salah satu pihak menguasai informasi yang 1ebih banyak. Lebih 
lanjut dikemukakan bahwa situasi asimetri tersebut cenden.mg mendo 
rong terjadinya apa yang disebut sebagai moral hazard terutama oleh 
pihak yang mempunyai sifat opportunist, yakni cenderung memanfaat 
kan kesempatan untuk keuntungan pribadi. Hal ini akan menyebabkan 
ketidakefisienan suatu organisasi mengingat oportunistik cenderung 
mendorong orang untuk melakukan tindakan curang. 

5. Proses transforrnasi akan melibatkan pihak-pihak yang berkepentingan. 
Dalam kasus PMV, maka proses transforrnasi akan melibatkan PMV dan 
PPU. Hubungan kedua pihak ini sangat berbeda dengan karakteristik 
hubungan antara pihak bank dan pihak perusahaan sehingga naik turun 
nya tingkat bunga tidak bisa digunakan sebagai acuan untuk instrumen 
transaksi. Oleh karena itu, guna menjaga kesinambungan kerja sama 
usaha antara kedua pihak sangatlah ditentukan oleh perilaku (behav 
ior) pihak-pihak yang ter1ibat baik secara personal antar pemegang sa 
ham, pemegang saham dengan PMV, antara pemegang saham dengan 
pengelola calon PPU, ataupun antar perusahaan tersebut. Dalam kaitan 
ini, secara garis besar dalam pembiayaan modal ventura, paling tidak 
ada empat pihak yang akan terlibat, yaitu; (i) pemegang saham PMV, (ii) 
manajemen PMV, (iii) pemegang saham PPU, dan (iv) manajemen PPU. 

6. Sedangkan dari sisi sumber permodalannya, modal PMV dapat diperoleh 
dari investasi perorangan (individual), perusahaan, lembaga keuangan 
bukan bank, maupun koperasi. Dengan demikian, PMV dimiliki oleh satu 
atau lebih pemegang saham yang berbeda. Keberhasilan pengelolaan 
PMV akan sangat ditentukan oleh seberapa besar keinginan dan komit 
men masing-masing pihak untuk berbuat jujur, merasa memiliki (sense 
of belonging), dan terus-menerus memajukan usahanya. Apabila salah 
satu pihak memutuskan hubungan kerja sama, maka akan berdampak 
fatal pada pemilik sumber daya modal. 
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