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PENDAHULUAN

Kemajuan teknologi digital telah memberikan dampak besar terhadap berbagai aspek
kehidupan, salahsatunya dalam sektor ekonomi yang kini beralih pada sistem berbasis digital.
Banyak sektor bisnis mulai memanfaatkan kecanggihan teknologi, termasuk dalam hal
pendanaan untuk mempermudah segala aktivitas entitas. Perubahan ini menghadirkan peluang
sekaligus tantangan terhadap perkembangan bisnis di Indonesia, terutama bagi pelaku Usaha
Mikro Kecil dan Menengah (UMKM). UMKM mendominasi pertumbuhan perekonomian
Indonesia dengan jumlah keseluruhannya mencapai 99% dari unit usaha (UMKM Indonesia,
n.d.). Namun UMKM seringkali dihadapkan tantangan seperti mencari modal awal usaha
hingga keberlangsungan usaha (Heliani & Iskandar, 2024). Pemanfaatan teknologi digital
memberikan peluang bagi UMKM dalam pembiayaan usaha melalui modal keuangan yang
inovatif, salah satunya yaitu Equity Crowdfunding (ECF).

Peluang ini mulai terbuka secara resmi pada tahun 2018, ketika Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) mengesahkan POJK No.37/POJK.04/2018 dan kemudian pada tahun 2020 diperbarui

ISSN : 2828-5271 (online)


mailto:nailaasyifatus@gmail.com1
mailto:ajeng.tita@uinsa.ac.id2

1846

J-CEKI : Jurnal Cendekia Ilmiah

Vol.5, No.1, Desember 2025

I ———
dengan POJK No. 57/POJK.04/2020. Peraturan tersebut menjadi dasar hukum pelaksanaan
Equity Crowdfunding (ECF) di Indonesia. Dalam hal ini OJK bertugas untuk memberikan
perlindungan terhadap semua pihak yang terlibat, termasuk pelaku usaha maupun investor
yang tentunya sudah terdapat kepastian hukum di dalamnya (Rachmawati & Prapanca, 2024).
OJK telah meresmikan beberapa platform digital untuk crowdfunding seperti Bizhare, Santara,

Fundex, dan Landx.

ECF merupakan urun dana publik yang berasal dari masyarakat melalui teknologi
internet. Dalam arti lain Equity Crowdfunding adalah jenis investasi di mana investor kecil bisa
ikut mendanai sebuah perusahaan dengan mendapatkan saham sebagai imbalannya. Bagi
UMKM solusi alternatif ini sangat membantu untuk memperoleh pembiayaan tanpa
mengandalkan lembaga keuangan konvensional seperti perbankan. Di Indonesia, ECF telah
berkembang pesat dalam berbagai platform fintech yang mempertemukan investor dan pelaku
usaha. Hal ini memungkinkan pelaku usaha mendapatkan dana secara inklusif dan fleksibel
(Alhammad, 2021).

Investasi ECF adalah investasi jangka panjang yang membuat tingkat resiko investasi
di UMKM cenderung lebih tinggi dibandingkan investasi pada perusahaan besar (Fasano et al.,
2025). Investor perlu memahami konsep dasar investasi dan mengaitkannya dengan
penyesuaian strategi investasi. Penting bagi investor dalam memilih platform ECF yang
memiliki informasi yang baik dan teruji dengan berbagai sumber salah satunya testimoni
investor lainnya maupun mencari informasi langsung oleh platform yang ingin dituju.
Meskipun potensi ECF di Indonesia terbilang besar dan telah diatur secara sah oleh OJK,
namun nyatanya penerapan ECF di Indonesia ini menghadapi berbagai tantangan.

Banyak UMKM yang belum memahami skema ECF secara rinci dan menyeluruh,
dibuktikan dengan investasi pada UMKM yang mengalami risiko gagal bayar dan tidak
mampu menghasilkan keuntungan sesuai dengan ketentuan awal sehingga menyebabkan
kesulitan dalam membayar dividen kepada investor (Bakti et al., 2021). Para investor juga
menghadapi permasalahan seperti kurangnya literasi keuangan yang dimana investor belum
memahami konsep dasar dari berinvestasi serta risiko dan mekanisme investasi melalui equity
crowdfunding (Wandra Wardiansha Purnama, 2023). Selain itu, meskipun regulasi OJK telah
ada banyak platform ECF yang beroperasi secara tidak jelas tanpa pengawasan yang dapat
meningkatkan risiko penipuan dan ketidakjelasan dalam pengelolaan dana (Ramadhani &
Dirkareshza, 2021). Permasalahan-permasalahan tersebut menyebabkan kepercayaan investor
menjadi menurun dan mengakibatkan pertumbuhan crowdfunding di Indonesia terhambat.

Permasalahan-permasalahan rumit yang menghambat pertumbuhan investasi Equity
Crowdfunding di Indonesia membuat penulis ingin meneliti dengan lebih mendalam terkait
tantangan dan faktor-faktor investasi Equity Crowdfunding khususnya pada UMKM di
Indonesia. Penulis menyadari bahwa pentingnya memahami hambatan serta faktor yang
dihadapi UMKM dalam mengakses pendanaan melalui ECF meningat UMKM merupakan
penopang perekonomian Indonesia. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk
mengidentifikasi tantangan yang dihadapi oleh UMKM dalam menggunakan ECEF,
mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan investor dalam menggunakan
ECF, serta penelitian ini juga akan mengkaji peran regulasi dalam mendukung perkembangan
ECF yang lebih efektif dan berkelanjutan.

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan bagi pelaku UMKM
dalam mengoptimalkan pendanaan melalui ECF, membantu investor dalam mengambil
keputusan yang lebih tepat, serta menjadi bahan evaluasi bagi pihak yang berkepentingan
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dalam meningkatkan platform ECF. Penelitian ini juga diharapkan dapat memperbanyak kajian
ilmah dan menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya terkait pembiayaan alternatif berbasis
teknologi dalam lingkup ekonomi digital dan pengembangan UMKM.

LANDASAN TEORI
Teori Keuangan
Keuangan adalah salah satu aspek terpenting dalam sektor bisnis, untuk mencapai
tujuan keuangan yang diinginkan perlu adanya pengelolaan yang baik. Teori keuangan di
konseptualis sebagai rangkaian prinsip, konsep, serta model yang digunakan untuk menelaah
dan menganalisis perilaku keuangan. Teori ini menyediakan landasan analisis guna untuk
menganalisis keadaan ekonomi dan keuangan terkait dengan pengalokasian sumber daya
keuangan (Alteza & Harsono, 2021). Keuangan jika dikaitkan dengan sektor bisnis akan
melibatkan pengelolaan modal, aset, kewajiban, serta keputusan investasi. Teori keuangan juga
berkaitan dengan pasar modal dalam melibatkan perilaku investor, risiko dan imbal hasil
hingga pengambilan keputusan investasi. Selain itu teori keuangan juga berkaitan dengan
kebijakan dividen yang mengulas cara perusahaan dalam mendistribusikan labanya kepada
pemegang saham, baik melalui dividen maupun menyisihkannya untuk investasi lebih lanjut.
Teori Pendanaan
Pendanaan adalah proses pembiayaan yang diperlukan perusahaan sebagai modal
utama perusahaan dalam membangun maupun keberlangsungan bisnisnya. Dalam kebijakan
pendanaan, perusahaan mengambil keputusan dalam memilih sumber-sumber pembiayaan
yang paling rasional dan sesuai dengan kebutuhan dana. Hal ini meliputi penentuan jenis
sumber dana yang akan dipakai serta penentuan besaran dana yang didapat dari masing-masing
sumber. Penting bagi perusahaan menentukan penyesuaian keputusan dalam pendanaan
perusahaan agar siklus bisnis perusahaan dapat bertahan dan berkembang (Murti, 2022).
Teori Investasi
Investasi merupakan sebuah proses untuk menghasilkan sebuah dana dari aset yang
dimiliki. Investasi yang membuahkan hasil akan dimanfaatkan untuk berbagai keperluan,
seperti meningkatkan pendapatan, tabungan untuk masa pensiun, maupun kewajiban finansial
tertentu, seperti pelunasan pinjaman, pembiayaan hidup, dan pembelian aset lainnya. Konsep
investasi berhubungan dengan kemampuan investor dalam memilih instrumen yang sesuai agar
tujuan keuangan investor dapat terpenuhi (Suharti, 2023). Beragam jenis investasi seperti
saham, reksadana, obligasi, exchange traded fund, dan lain sebagainya.
Menurut jangka waktunya investasi terbagi menjadi:
a. Investasi jangka pendek, yaitu dengan periode pendek dalam memperoleh hasil selama
kurang lebih 3-12 bulan.
b. Investasi jangka menengah, yaitu dengan periode yang lebih lama dalam memperoleh
hasil, memiliki rentang waktu antara 1-5 tahun.
c. Investasi jangka panjang, yaitu dengan periode waktu yang bertahun-tahun dalam
memperoleh hasil, memiliki rentang waktu minimal 3 tahun hingga lebih dari 5 tahun.

Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah

UMKM adalah sebuah jenis usaha mikro kecil dan menengah yang memiliki peran
penting dalam mendorong pertumbuhan perekonomian masyarakat. Usaha kecil dan menengah
diartikan sebagai aktivitas ekonomi yang dilakukan oleh seorang pelaku usaha baik
perseorangan, rumah tangga, maupun suatu badan tertentu tujuannya untuk memproduksi suatu
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barang atau jasa yang nantinya akan diperjualbelikan (Mariana, 2012). Kriteria UMKM diatur
oleh Undang-Undang Nomor 20 Tahun 2008, yaitu:

1. Usaha Mikro merupakan sebuah badan usaha yang memiliki total kekayaan bersih
kurang dari Rp 50.000.000 per bulan, tanpa perhitungan nilai bangunan dan
gedung usaha. Untuk per tahun terbanyak menghasilkan Rp 300.000.000. Usaha
mikro biasanya usaha yang dipegang oleh individu seperti warung kopi, kerajinan
souvenir, dan lain-lain.

2. Usaha Kecil merupakan sebuah badan usaha yang memiliki total kekayaan bersih
dari Rp 50.000.000 - Rp 500.000.000 per bulan, tanpa perhitungan nilai bangunan
dan gedung usaha. Untuk per tahun menghasilkan Rp 300.000.000 - Rp
2.500.000.000. Usaha kecil ini seperti jasa laundry, jasa foto, restoran kecil, dan
lain-lain.

3. Usaha Menengah merupakan sebuah badan usaha yang memiliki total kekayaan
bersih dari Rp 500.000.000 — Rp 10.000.000.000, tanpa perhitungan nilai bangunan
dan gedung usaha. Usaha menengah ini seperti perkebunan, pertanian, pembuatan
roti, dan lain-lain.

Equity Crowdfunding

Crowdfunding (urun dana) sebagai metode alternatif dalam pendanaan usaha yang
berkembang dengan pesat serta semakin diminati. Konsep ini melibatkan pengumpulan dana
dari masyarakat guna mendukung suatu proyek, maupun membiayai bisnis lainnya melalui
platform berbasis internet (Hutomo, 2019). Crowdfunding adalah konsep pengumpulan dana
(fundraising) oleh masyarakat yang dilakukan oleh individu maupun organisasi dalam
merealisasikan  suatu proyek (Pratono, 2020). Karakteristik crowdfunding dalam
mengumpulkan dana yaitu dengan jumlah yang nominalnya kecil dari total banyak orang yang
pastinya memanfaatkan metode penggalangan dana yang sesuai (Sigar, 2012). Crowdfunding
merupakan bentuk ajakan terbuka bagi investor guna berinvestasi maupun membiayai proyek
yang mereka jalankan. Model pendanaan ini mengandalkan partisipasi banyak investor, bukan
hanya sekelompok kecil maupun individu.

Perkembangan Crowdfunding di Indonesia bermunculan sejak tahun 2012, dengan
platform berbasis donasi seperti Wujudkan.com, Kitadapat.com, Ayopeduli.com. Konsep
crowdfunding bukanlah ide baru karena model pendanaan ini mengadopsi semangat gotong
royong namun dengan tetap menyesuaikan perkembangan zaman dengan memanfaatkan
perkembangan teknologi. Terdapat faktor-faktor yang mendukung potensi pertumbuhan
crowdfunding di Indonesia meliputi tingginya budaya filantropi di sektor sosial dan
peningkatan jumlah pengguna internet di Indonesia.

Equity crowdfunding memungkinkan individu maupun investor kecil untuk
menanamkan modal pada suatu perusahaan, namun terdapat imbalannya yaitu dengan
memperoleh saham atau kepemilikan ekuitas di perusahaan tersebut. Dalam proses ini para
investor berperan sebagai pemegang saham yang memiliki hak kepemilikan berdasarkan
besaran investasi yang mereka tanamkan. Equity crowdfunding berkaitan dengan perdagangan
efek khususnya saham yang menggunakan sistem elektronik sebagai penghubung antara
pemodal dan penerbit.

Secara umum terdapat empat kategori Crowdfunding yaitu:
1. Crowdfunding berbasis donasi (donation crowdfunding), yaitu penggalangan dana
untuk mendanai suatu proyek atau program yang sifatnya non-profit bertujuan sebagai
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bantuan sosial dan amal. Investor dalam crowdfunding berbasis donasi ini tidak
mengharapkan imbalan apapun, akan tetapi dalam hasilnya terkadang investor
menerima bentuk apresiasi berupa barang atau jasa sebagai tanda terima kasih atas

kontribusi mereka.

2. Crowdfunding berbasis hadiah (reward crowdfunding), yaitu penggalangan dana untuk
mendanai suatu proyek atau program yang sifatnya mengharapkan imbalan hadiah
sesuai yang dijanjikan pada awal kampanye penggalangan dana. Hadiah yang diberikan
umumnya dikategorikan berdasarkan jumlah kontribusi, di amana donasi yang lebih
besar akan mendapatkan hadiah yang sepadan.

3. Crowdfunding berbasis pinjaman (lending crowdfunding), yaitu penggalangan dana
yang dimaksudkan sebagai pinjaman karena dana investor yang ditujukan pada
crowdfunding platform nantinya diharapkan akan kembali dengan tambahan bunga
didalamnya.

4. Crowdfunding berbasis ekuitas (equity crowdfunding), yaitu penggalangan dana untuk
mendanai suatu proyek atau suatu program investasi yang dimana terdapat imbalan
berupa kepemilikan saham. Investor berharap agar dana yang mereka investasikan
dapat berkembang seiring dengan kepemilikan saham di perusahaan tersebut.

METODE PENELITIAN

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif kualitatif dengan
Studi literatur (tinjauan pustaka). Studi literatur (tinjuan pustaka) adalah suatu proses
pengumpulan data yang dilakukan secara sistematis dengan mengidentifikasi, mengevaluasi,
menyeleksi, hingga menyajikan keseluruhan data yang sudah terbukti terkait topik
permasalahan yang diteliti. Studi pustaka dalam penelitian ini memanfaatkan beberapa sumber
data pada jurnal nasional maupun internasional dari Google Scholar, Scopus, dan Jurnal Sinta.
Data yang dikumpulkan merupakan data sekunder yang berlandaskan pada beberapa jurnal
dengan topik yang berkaitan oleh tantangan dan faktor-faktor investasi equity crowdfunding
pada UMKM di Indonesia. Pengumpulan data diambil dari penelitian terdahulu dalam rentang
waktu 7 tahun terakhir (2024-2018). Analisis ini bertujuan untuk menyajikan informasi dalam
sebuah tulisan terkait topik yang bersangkutan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tantangan Dalam Investasi Equity Crowdfunding pada UMKM

Equity Crowdfunding saat ini telah berperan sebagai salah satu alternatif pendanaan
bagi pelaku Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah (UMKM), mengingat keterbatasannya akses
pelaku UMKM terhadap pembiayaan dari lembaga keuangan formal. Equity Crowdfunding
memberikan peluang bagi pelaku UMKM dalam memperoleh modal dari investor melalui
platform digital. Namun meskipun alternatif ini dianggap menawarkan potensi besar, pelaku
UMKM maupun investor yang menjadi penyedia modal masih dihadapkan pada sejumlah
hambatan yang perlu diatas.

Menurut beberapa penelitian dengan menggunakan literatur review. OJK telah
mengatur beberapa peraturan terkait dengan perlindungan berbagai pihak, seperti pada pihak
investor dalam skala pasar modal, dimana perlindungan OJK melalui pendekatan preventif
seperti menyebarkan dan mengedukasi, sedangkan represif seperti hukum dan sanksi
(Anggraini et al., 2024). POJK No. 49/POJK.04/2016 adalah regulasi dimana terdapat Dana
Perlindungan Pemodal dalam rangka melindungi investor. Meski regulasi sudah ada dan
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diterapkan, namun masih terdapat kasus pelanggaran entitas terhadap laporan keuangan yang
menyesatkan. Dalam hal ini jika OJK tidak mengawasi dengan lebih ketat atau memperbarui
regulasi, kepercayaan investor akan menurun dalam berinvestasi pada platform digital (Equity
Crowdfunding). Emmanuela Issubagyo & Budi Kharisma (2019) telah menjabarkan terkait
celah kelemahannya informasi dalam Pasal 13 ayat 1, Pasal 22 ayat 3, Pasal 39 ayat 3, Pasal 42
ayat 1 dalam POJK, dimana dalam pasal dan ayat tersebut masih terdapat regulasi yang kurang

tepat dan perlu diperbarui.

Khatimah (2024) menjelaskan bahwa pentingnya perlindungan hukum agar operasional
dalam equity crowdfunding berjalan dengan baik, Dalam penelitian tersebut disebutkan bahwa
perlindungan hukum tidak hanya berlaku untuk pelaku usaha, penyelenggara (platform digital)
dan pemodal saja (investor), namun perlindungan hukum berlaku juga pada konsumen, upaya
ini diperlukan agar terdapat keseimbangan hukum antara pelaku usaha, penyelenggara
(platform digital) dan pemodal (investor). Tantangan bagi pihak pelaku usaha adalah untuk
menunjukkan informasi terkait rahasia dagangnya, pelaku usaha yang ingin menerbitkan equity
crowdfunding harus menyediakan beberapa data terkait rencana bisnisnya, dimana data-data
tersebut bersifat harus terbuka dan bisa dibaca dalam platform digital (equity crowdfunding).
Pelaku usaha khawatir investor dapat mencuri hak kekayaan intelektual UMKM. Bagi pihak
penyelenggara sendiri adalah tanggung jawab terkait memastikan apakah ada kerugian yang
murni disebabkan oleh kelalaian dari pihak penyelenggara. Sedangkan pihak investor yaitu
terdapat sejumlah risiko investasi eksternal dan internal seperti fluktuasi, ketertarikan
masyarakat terkait produk atau jasa yang ditawarkan, persaingan, tingkat bunga, dan
manipulasi atau adanya kecurangan.

Penelitian lain juga menjelaskan bahwa tantangan yang dihadapi investor saat ingin
menggunakan Equity Crowdfunding yaitu lemahnya pengetahuan dan hubungan dengan pihak
lain (Sumayyah & Zahara, 2024). Seringkali investor belum sepenuhnya memahami
bagaimana cara kerja Equity Crowdfunding termasuk bagaimana menilai kelayakan bisnis
yang ditawarkan, menganalisis risiko yang mungkin terjadi nantinya, serta memahami hak dan
kewajiban sebagai pemegang saham di perusahaan UMKM. Lemahnya pengetahuan ini
tentunya menyebabkan investor cenderung mengambil keputusan secara terburu-buru, karena
hanya berdasarkan trend maupun ketertarikan terhadap ide usaha semata, tanpa melakukan
analisis mendalam. Masalah ini bisa menjadi risiko yang krusial juga, dikarenakan sebagian
proyek yang ditawarkan platform Equity Crowdfunding masih berada pada tahap awal dan
belum memiliki rekam jejak bisnis yang kuat. Sehingga jika keputusan berinvestasi tidak
didasarkan pada pemahaman yang cukup, maka potensi kerugian menjadi lebih besar.

Sama halnya dengan lemahnya hubungan atau relasi antara investor dengan pelaku
UMKM maupun penyelenggara platform Equity Crowdfunding. Hal tersebut menyebabkan
keterbatasan dalam akses informasi yang lebih akurat dan mendalam terkait bisnis yang akan
didanai. Hubungan dan komunikasi yang terbuka antara para pemangku kepentingan sangat
penting dalam menciptakan rasa saling percaya (Christiana et al., 2022). Jika investor tidak
memiliki komunikasi yang memadai, maka transparansi dan akuntabilitas dari pelaku UMKM
juga sulit untuk dipantau. Masalah tersebut bisa menimbulkan keraguan dan menurunkan
minat investasi.

Dalam penelitian Anggraini (2024) jika pendanaan proyek yang dibuka oleh penerbit di
platform digital (Equity Crowdfunding) berjalan tidak sesuai rencana, hal ini bisa
menyebabkan investor tidak mendapatkan dividen. Terkadang gagalnya pencapaian target dana
Equity Crowdfunding ini juga sering kali disebabkan oleh kurangnya minat dari calon investor
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terhadap proyek yang ditawarkan (Rahmawati et al., 2024). Jika proyek yang ditawarkan tidak
mampu meyakinkan investor terkait pertumbuhan UMKM di masa depan dan potensi
keuntungannya, maka peluang untuk mencapai target dana Equity Crowdfunding menjadi

semakin kecil.

Begitu juga dengan penelitian Sari (2024) yang menjelaskan bahwa tantangan dalam
Equity Crowdfunding dengan signifikan menunjukkan adanya kebocoran informasi pribadi dan
meningkatnya suku bunga. Keamanan data menjadi salah satu aspek terpenting dalam layanan
oleh penyelenggara (Equity Crowdfunding). Jika platform tidak dilengkapi dengan sistem
keamanan yang memadai, maka informasi pribadi berisiko untuk dicuri atau disalahgunakan.
Pelaku usaha juga rentan mengalami pencurian ide apabila produk atau inovasi yang
ditawarkan belum didaftarkan hak kekayaan intelektualnya. Dikarenakan kurangnya
pembaruan regulasi menyebabkan ketidakjelasan hukum dan rendahnya perlindungan bagi
para pemangku kepentingan.

Faktor-faktor yang Mempegaruhi Keberhasilan Investasi Equity Crowdfunding pada UMKM

Equity Crowdfunding telah menghadapi tantangan-tantangan yang telah dijelaskan
sebelumnya, padahal jika tingkat keberhasilan penggalangan dana ini semakin baik dalam
menghadapi tantangan, maka tidak hanya menguntungkan bagi pihak pelaku UMKM,
penyelenggara, dan investor, namun juga berguna bagi konsumen serta pertumbuhan ekonomi
di Indonesia. Sebagai pelaku UMKM, penyelenggara, maupun investor perlu memahami
berbagai faktor yang dapat mempengaruhi terhadap keberhasilan investasi Equity
Crowdfunding.

Faktor-faktor seperti tujuan pendanaan, jumlah saham yang ditawarkan, serta jumlah
pertanyaan dari calon investor ini mempengaruhi tingkat minat investor untuk berpartisipasi
(Li et al., 2018). Strategi penawaran harus dirancang secara baik dan benar, dimulai dari
penetapan target pendanaan yang realistis, alokasi saham yang proporsional, hingga
penyampaian keyakinan terhadap potensi keberhasilan proyek. Bagi pihak pelaku UMKM
penting untuk menyadari bahwa calon investor yang mengajukan pertanyaan merupakan
indikasi ketertarikan awal. Oleh karena itu respon komunikatif dan meyakinkan dari pihak
pelaku UMKM merupakan langkah awal dalam mendorong investor berinvestasi, supaya dapat
menjadi peluang dalam mencapai target pendanaan. Penetapan jumlah investasi awal minimum
ini juga perlu diperhatikan, perlu untuk dapat menyeimbangkan dengan berbagai faktor-faktor
lainnya (Adnyana, 2020). Jumlah terlalu tinggi dapat menghambat partisipasi investor, begitu
juga dengan sebaliknya jika jumlah terlalu rendah akan memperlambat akumulasi dana.

Dalam penelitian (Sasongko et al., 2022) telah mengadaptasi Theory of Reasoned
Action terhadap kepercayaan dapat dipahami sebagai keyakinan awal dalam membentuk sikap
yang positif dan mendorong terbentuknya niat untuk melakukan sebuah transaksi. Dalam
transaksi online dibutuhkan kepercayaan tinggi dibandingkan dengan transaksi konvensional,
karena informasi online sering berubah-ubah dan kurang bisa diandalkan (Siregar et al., 2023).
Dalam teori ini juga menyebutkan tingkat risiko yang dirasakan akan berdampak pada hasil
berinvestasi juga, semakin tinggi tingkat risiko yang dirasakan, maka akan semakin
menurunkan niat investor untuk beradaptasi.

Kategori usaha tidak berpengaruh terhadap kecepatan pendanaan maupun cepatnya
saham terjual di platform crowdfunding. Ketika berinvestasi, investor cenderung lebih
mempertimbangkan proyeksi keuangan yang diajukan oleh pelaku UMKM (Sayadi & Sari,
2022). Periode pendanaan memiliki peluang yang signifikan, penelitian Simatupang & Janrosl
(2019) ini menunjukkan bahwa periode pendanaan yang terlalu panjang akan menurunkan
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peluang keberhasilan. Meskipun pelaku UMKM mengira bahwa waktu yang lebih lama akan
memperbesar peluang keberhasilan, namun investor justru menilai sebagai tanda kurangnya
keyakinan dari pelaku UMKM. Temuan Maulatuzulfa & Rokhmania, (2022) menunjukkan
bahwa pengalaman dan reputasi pelaku UMKM lebih berpengaruh dalam membangun
kepercayaan investor dibandingkan faktor lainnya. Popularitas UMKM dapat mengurangi
dampak negatif dari keterbatasan informasi maupun risiko yang diungkapkan, sesuai dengan
prinsip dalam teori sinyal dimana sebuah sinyal dapat membuat sinyal lainnya terpengaruh

ataupun berubah.

Platform FEquity Crowdfunding juga berperan penting dalam menentukan tingkat
keberhasilan proyek dan peluang suksesnya penggalangan dana. Platform Equity
Crowdfunding tidak hanya sebagai perantara antara pelaku UMKM dan investor, namun juga
bagaimana platform tersebut menyediakan sumber infrastruktur, sistem seleksi, dan
transparansi informasi yang dapat mempengaruhi keputusan investor. Fitur yang berada pada
platform, seperti tampilan UMKM, sistem komunikasi dua arah, serta reputasi platform itu
sendiri, memiliki pengaruh besar terhadap kepercayaan investor dan efektivitas penggalangan
dana. Platform Equity Crowdfunding dalam mengurangi ketimpangan informasi antara pelaku
UMKM dan investor menjadi salah satu kunci yang penting dalam keberhasilan Equity
Crowdfunding, khususnya bagi UMKM yang masih belum memiliki posisi kuat pada pasar
(Wismashanti & Irwansyah, 2023). Hal tersebut membuktikan bahwa keandalan dan reputasi
platform menjadi salah satu faktor yang dapat mempengaruhi tercapainya target pendanaan
secara efektif. Namun kemampuan pelaku UMKM dalam menyampaikan sebuah informasi
proyek secara jelas juga diperlukan untuk memberikan sinyal positif yang dapat meningkatkan
kepercayaan investor.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil uraian pembahasan yang telah dipaparkan di atas, maka dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut:

1. Tantangan investasi yang dihadapi Equity Crowdfunding tidak hanya pada pihak
investor saja namun terhadap pihak penyelenggara atau platform Equity Crowdfunding,
serta pelaku UMKM. Walaupun OJK mengeluarkan aturan-aturan yang bersangkutan
dengan FEquity Crowdfunding seperti POJK No. 49/POJK.04/2016 yang ditujukan
untuk melindungi pemodal, masih ditemukan celah hukum dan lemahnya pengawasan
yang dapat mengurangi kepercayaan investor. Terdapat beberapa pasal dan ayat dalam
POJK yang masih kurang tepat dan perlu diperbarui. OJK perlu meningkatkan
perlindungan hukum yang lebih komprehensif terhadap seluruh pemangku kepentingan.

2. Bagi pihak pelaku UMKM tantangannya adalah keterbukaan informasi yang harus
diberikan pada platform yang berpotensi mengekspos rahasia dagang dan kekayaan
intelektual mereka.

3. Penyelenggara platform Equity Crowdfunding memiliki tantangan tanggung jawab
yang besar terhadap keamanan data, transparansi, serta kejelasan dalam menangani
kerugian akibat kelalaian platform Equity Crowdfunding sendiri. Penipuan bisa terjadi
apabila penyelenggara bertindak tidak jujur dan tidak memberikan pertanggungjawaban
yang transparan atas dana yang dihimpun.

4. Bagi pihak investor tantangan yang dihadapi adalah lemahnya literasi terhadap
mekanisme Equity Crowdfunding dan risiko yang terkait. Minimnya pengetahuan serta
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kurangnya hubungan maupun komunikasi dengan pelaku UMKM dan penyelenggara
menghambat akses informasi yang dapat membangun kepercayaan dan meminimalkan
risiko. Investor terkadang khawatir terdapat potensi gagal bayar dari penerbit, terutama
jika bisnis yang dijalankan tidak mampu memenuhi kewajiban finansialnya.

5. Keberhasilan Equity Crowdfunding dipengaruhi oleh banyak faktor seperti kepercayaan
investor, strategi penawaran yang tepat, penetapan jumlah investasi awal, dan proyeksi
keuangan realistis. Pengalaman dan reputasi pelaku UMKM lebih berpengaruh dalam
membangun kepercayaan investor dibanding dengan faktor lainnya.

6. Platform Equity Crowdfunding juga memiliki dampak yang positif karena platform
Equity Crowdfunding tidak hanya sebagai perantara antara pelaku UMKM dan investor,
namun juga bagaimana platform tersebut menyediakan sumber infrastruktur, sistem
seleksi, dan transparansi informasi yang dapat mempengaruhi keputusan investor.

Terdapat adanya beberapa keterbatasan dalam penelitian ini, maka penulis ingin

memberikan beberapa saran agar penelitian selanjutnya dapat dilakukan dengan pendekatan
yang lebih luas dan mendalam, dan bermanfaat bagi peneliti selanjutnya. Saran-saran tersebut
yaitu:

1. Diharapkan penelitian selanjutnya dapat meneliti dengan fokus pada evaluasi
mendalam terhadap pasal dan ayat yang ada dalam Peraturan Otoritas Jasa Keuangan.
Melakukan studi komparatif dengan regulasi di negara lain.

2. Diharapkan penelitian selanjutnya memuat ulasan bagaimana strategi perlindungan
rahasia dagang dan kekayaan intelektual yang dapat diterapkan oleh UMKM tanpa
mengorbankan transparansi dengan melakukan studi kasus pada UMKM yang sudah
berhasil dalam Equity Crowdfunding.
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