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Abstract. This study examines the implementation of Good Corporate Governance (GCG)
in the Peer-to-Peer (P2P) Lending industry during the Industry 4.0 era, focusing on a
case study of Investree, a leading P2P Lending platform in Indonesia. Technological
transformation in the financial sector has propelled the growth of P2P Lending as an
alternative financing solution, particularly for Micro, Small, and Medium Enterprises
(MSMEs). However, governance failures at PT Investree Radhika Jaya (Investree),
marked by a surge in non-performing loan (NPL) levels and license revocation by the
Financial Services Authority (OJK), highlight the critical importance of effective GCG
implementation. This study employs a narrative literature review method to explore the
dynamics of the P2P Lending industry and evaluate the governance failures at Investree.
The analysis reveals that Investree's failure was caused by a lack of transparency, weak
credit risk mitigation, and suboptimal internal oversight. Furthermore, the inefficacy of
regulatory supervision contributed to the issues. This research underscores that
implementing GCG principles, such as transparency, accountability, and risk
management, is a key factor in supporting the sustainability of the P2P Lending industry.

Recommendations are provided for companies, regulators, and other stakeholders to
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enhance governance and create a healthier and more sustainable P2P Lending
ecosystem.
Keywords: Corporate Governance, Investree, OJK Regulation, Good Corporate

Governance, P2P Lending.

Abstrak. Penelitian ini membahas penerapan Good Corporate Governance (GCG) pada
industri Peer-to-Peer (P2P) Lending dalam era Industri 4.0 dengan studi kasus pada
Investree, salah satu platform P2P Lending di Indonesia. Transformasi teknologi di sektor
keuangan telah mendorong pertumbuhan P2P Lending sebagai solusi alternatif
pembiayaan, terutama bagi Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah (UMKM). Namun,
kegagalan tata kelola di Investree, yang ditandai oleh lonjakan tingkat wanprestasi (NPL)
dan pencabutan izin oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK), menunjukkan pentingnya
implementasi GCG yang efektif. Penelitian ini menggunakan metode narrative literature
review untuk mengeksplorasi dinamika industri P2P Lending dan mengevaluasi
kegagalan GCG pada PT Investree Radhika Jaya (Investree). Hasil analisis menunjukkan
bahwa kegagalan Investree disebabkan oleh kurangnya transparansi informasi, lemahnya
mitigasi risiko kredit, dan pengawasan internal yang tidak optimal. Selain itu,
pengawasan regulator yang belum efektif turut berkontribusi pada permasalahan ini.
Penelitian ini menekankan bahwa penerapan prinsip-prinsip GCG, seperti transparansi,
akuntabilitas, dan manajemen risiko, merupakan faktor kunci untuk mendukung
keberlanjutan industri P2P Lending. Saran diberikan untuk perusahaan, regulator, dan
pemangku kepentingan lainnya guna meningkatkan tata kelola dan menciptakan
ekosistem P2P Lending yang lebih sehat dan berkelanjutan.

Kata Kunci: Tata Kelola Perusahaan yang Baik, P2P Lending, Investree, Regulasi OJK,
Tata Kelola.

LATAR BELAKANG

Perkembangan teknologi dalam era Industri 4.0 telah menghadirkan transformasi
besar di berbagai sektor, termasuk sektor keuangan. Salah satu inovasi finansial yang
muncul adalah layanan Peer-to-Peer (P2P) Lending, yang dikenal di Indonesia sebagai
Layanan Pendanaan Bersama Berbasis Teknologi Informasi (LPBBTI). P2P Lending

adalah platform digital yang menghubungkan peminjam dengan pemberi pinjaman tanpa
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melibatkan lembaga keuangan tradisional sebagai perantara. Dengan memanfaatkan
teknologi digital, P2P Lending menawarkan efisiensi yang lebih tinggi, proses yang lebih
sederhana, dan akses yang lebih luas kepada individu atau kelompok yang tidak terlayani
oleh sistem perbankan tradisional (Baumeister & Leary, 1997).

P2P Lending pertama kali diperkenalkan oleh Zopa di Inggris pada tahun 2005
dan dengan cepat menyebar ke berbagai negara, termasuk Amerika Serikat, Tiongkok,
dan kawasan Asia Tenggara. Zhang H (2020) memperkirakan pasar global P2P Lending
diperkirakan tumbuh dengan laju tahunan gabungan (CAGR) sebesar 29,7% selama
periode 2020-2027, didorong oleh permintaan yang meningkat untuk alternatif
pembiayaan. Namun, pertumbuhan pesat di beberapa negara seperti Tiongkok
memunculkan tantangan baru, seperti risiko penipuan, regulasi yang tidak memadai, dan
tata kelola yang buruk. Hal ini menyoroti pentingnya penerapan tata kelola yang baik
untuk menjaga stabilitas industri (Green et al., 2006).

Kumar (2021) menuliskan bahwa algoritma berbasis kecerdasan buatan (Al) dan
machine learning kini digunakan untuk mengevaluasi kelayakan kredit calon peminjam,
menggantikan proses manual yang biasanya membutuhkan waktu lebih lama. Hal ini
membuat akses ke pembiayaan menjadi lebih cepat dan terjangkau. Namun penelitian
yang dilakukan oleh Wijaya (2022) menjabarkan bahwa tantangan seperti tingkat literasi
keuangan yang rendah dan potensi penipuan masih menjadi isu utama yang perlu diatasi
untuk memastikan keberlanjutan sektor ini.

Di Indonesia, P2P Lending mulai berkembang sejak 2016, dengan fokus utama
pada pembiayaan Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah (UMKM) yang seringkali tidak
terlayani oleh bank konvensional. Regulasi yang dikeluarkan oleh Otoritas Jasa
Keuangan (OJK), seperti POJK Nomor 77/POJK.01/2016 dan kemudian disemputnakan
kedalam POJK Nomor 10/POJK.05/2022, memberikan kerangka kerja yang jelas untuk
operasional P2P Lending, termasuk aspek perizinan, perlindungan konsumen, dan tata
kelola perusahaan (Otoritas Jasa Keuangan, 2022).

Salah satu pionir P2P Lending di Indonesia adalah PT Investree Radhika Jaya
(selanjutnya disebut Investree), yang didirikan pada 2015 dengan visi untuk
meningkatkan inklusi keuangan dan mendukung pertumbuhan UMKM. Investree sempat
mencatat kesuksesan besar, termasuk mendapatkan lisensi resmi dari OJK pada 2017 dan

memperluas layanannya ke ranah syariah serta ke pasar internasional seperti Filipina dan
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Thailand pada 2022. Namun, sejak 2023, Investree menghadapi tantangan serius berupa
lonjakan tingkat kredit macet, yang pada akhirnya menyebabkan pencabutan izin
usahanya oleh OJK pada Oktober 2024. Kegagalan ini diakibatkan oleh lemahnya
penerapan Good Corporate Governance (selanjutnya disingkat GCG), termasuk
kurangnya transparansi, pengelolaan risiko yang buruk, dan pengawasan internal yang
tidak optimal (Otoritas Jasa Keuangan, 2024).

Penerapan GCG menjadi aspek krusial dalam menjaga keberlanjutan platform
P2P Lending. Prinsip-prinsip GCG, seperti transparansi, akuntabilitas, manajemen risiko,
dan tanggung jawab, dirancang untuk meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan
dan memitigasi risiko operasional. Namun, kegagalan Investree menunjukkan bahwa
penerapan GCG masih menjadi tantangan besar bagi industri ini, terutama dalam
menghadapi persaingan yang ketat dan kompleksitas regulasi (Hall & Leeder, 2024).

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi penerapan Good Corporate
Governance (GCG) pada platform Peer-to-Peer (P2P) Lending dengan studi kasus
Investree, salah satu pionir P2P Lending di Indonesia. Penelitian ini berfokus pada
analisis sejauh mana prinsip-prinsip utama GCG, seperti transparansi, akuntabilitas,
manajemen risiko, dan tanggung jawab, telah diterapkan dalam operasional Investree.
Selain itu, penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang
menyebabkan kegagalan tata kelola, seperti lonjakan tingkat wanprestasi pinjaman (non-
performing loan) yang berujung pada pencabutan izin operasional oleh Otoritas Jasa
Keuangan (OJK). Penelitian ini juga mengevaluasi efektivitas regulasi OJK, seperti POJK
Nomor 10/POJK.05/2022, dalam mendukung tata kelola yang baik di sektor P2P
Lending. Berdasarkan temuan tersebut, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
rekomendasi strategis bagi perusahaan P2P Lending, regulator, dan pemangku
kepentingan lainnya untuk meningkatkan penerapan GCG, memitigasi risiko, dan
menciptakan ekosistem P2P Lending yang lebih sehat dan berkelanjutan di era

transformasi digital.

KAJIAN TEORITIS
Good Corporate Governance (selanjutnya disingkat GCG) adalah serangkaian
mekanisme dan sistem untuk mengatur, mengelola, dan mengawasi perusahaan guna

meningkatkan transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan perusahaan. Menurut
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Cadbury Committee (1992), GCG bertujuan untuk memastikan perusahaan mencapai
tujuannya dengan tetap memperhatikan kepentingan pemangku kepentingan. Prinsip
utama GCG meliputi transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi, dan
keadilan. Prinsip ini tidak hanya meningkatkan kepercayaan investor tetapi juga
mengurangi risiko operasional dan mendukung pertumbuhan perusahaan secara
berkelanjutan (Agus Satory, 2015).

Manfaat GCG meliputi peningkatan kepercayaan investor, mitigasi risiko
operasional, dukungan terhadap pertumbuhan berkelanjutan, dan perbaikan kinerja
perusahaan. Studi seperti Bebchuk dan Weisbach (2010) menyoroti bahwa kegagalan
penerapan GCG sering kali menjadi penyebab utama Krisis korporasi, seperti pada kasus
Enron dan Lehman Brothers. Di Indonesia, penelitian menunjukkan bahwa penerapan
GCG pada BUMN meningkatkan kinerja finansial hingga 15% dibandingkan perusahaan
yang tidak menerapkannya (UGM, 2020).

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) berperan strategis dalam memastikan implementasi
GCG melalui regulasi, pengawasan, dan edukasi. Regulasi seperti POJK Nomor
21/POJK.04/2015 mengatur tentang Penerapan Pedoman Tata Kelola Perusahaan
Terbuka dan POJK Nomor 10/POJK.05/2022 memberikan panduan untuk meningkatkan
transparansi, akuntabilitas, dan tata kelola perusahaan di sektor jasa keuangan. Dalam
konteks P2P lending, POJK Nomor 10/POJK.05/2022 dirancang untuk memastikan
bahwa platform-platform ini mematuhi prinsip-prinsip GCG, mengelola risiko dengan
baik, dan melindungi konsumen. Ketentuan tersebut mencakup persyaratan pendaftaran,
struktur tata kelola, manajemen risiko, dan kewajiban perlindungan data pengguna.

Seiring perkembangan teknologi, perlindungan data pribadi menjadi isu krusial,
terutama di sektor teknologi finansial (fintech). Untuk menjawab tantangan ini,
pemerintah mengesahkan Undang-Undang Nomor 27 Tahun 2022 tentang Pelindungan
Data Pribadi. Undang-undang ini mengatur prinsip-prinsip pengelolaan data pribadi,
seperti kejelasan tujuan pengumpulan, persetujuan pemilik data, keamanan data, dan hak
akses oleh pemilik data. Dalam konteks P2P lending, UU Pelindungan Data Pribadi
memberikan landasan hukum yang kuat untuk melindungi lender dan borrower dari
potensi penyalahgunaan data. Platform P2P lending diwajibkan untuk mematuhi undang-
undang ini dengan menjaga kerahasiaan dan keamanan data pengguna, serta memastikan

data tidak digunakan untuk tujuan yang tidak disetujui oleh pemilik data. Pelanggaran
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terhadap UU ini dapat dikenai sanksi administratif dan pidana, sehingga mendorong
platform untuk memperkuat tata kelola data mereka. Regulasi ini selaras dengan prinsip
GCG, khususnya dalam hal transparansi dan akuntabilitas. Dengan penerapan UU Nomor
27 Tahun 2022, diharapkan kepercayaan masyarakat terhadap layanan P2P lending
semakin meningkat, sekaligus meminimalkan risiko penyalahgunaan data yang dapat
merusak reputasi perusahaan.

P2P lending adalah platform teknologi finansial yang mempertemukan pemberi
pinjaman dengan peminjam tanpa perantara lembaga keuangan tradisional. Dalam sistem
ini, penerapan GCG menjadi penting untuk mengelola risiko seperti gagal bayar dan
penipuan. Prinsip transparansi, akuntabilitas, dan manajemen risiko adalah kunci dalam
meningkatkan kepercayaan dan stabilitas sistem.

Penelitian Liu et al. (2020) menunjukkan bahwa transparansi meningkatkan
kepercayaan lender, sementara Chen et al. (2021) menemukan bahwa platform dengan
manajemen risiko yang baik memiliki tingkat gagal bayar lebih rendah. OJK juga
mewajibkan perlindungan data pengguna dan edukasi untuk meningkatkan literasi
keuangan masyarakat. Studi di Indonesia menunjukkan bahwa penerapan GCG

meningkatkan kepercayaan pengguna sebesar 25% (Santoso, 2021).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan narrative literature review, sebuah
metode kualitatif yang memungkinkan sintesis berbagai literatur secara mendalam untuk
menyajikan pemahaman yang holistik dan komprehensif. Pendekatan ini dipilih karena
fleksibilitasnya dalam mengeksplorasi tema-tema utama dan narasi yang relevan tanpa
terikat pada protokol sistematis yang kaku (Baumeister & Leary, 1997). Metode ini sangat
cocok untuk penelitian yang membutuhkan integrasi berbagai perspektif guna
membangun pemahaman mendalam tentang topik tertentu.

Proses penelitian ini dilakukan melalui lima tahapan utama yang dimulai dengan
identifikasi topik dan tujuan penelitian untuk menentukan fokus kajian serta memahami
berbagai perspektif akademis dan praktis yang relevan (Green et al., 2006). Selanjutnya,
pencarian literatur dilakukan melalui basis data terpercaya seperti Scopus dan Web of
Science, menggunakan kata kunci yang relevan untuk memastikan literatur berkualitas

tinggi (Hall & Leeder, 2024). Literatur yang ditemukan kemudian diseleksi berdasarkan
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kualitas, relevansi, dan kontribusinya terhadap topik penelitian untuk menjamin validitas
sumber yang digunakan (Chand, 2024). Tahap berikutnya adalah analisis dan sintesis
literatur menggunakan pendekatan tematik guna mengidentifikasi tema utama, pola, dan
kesenjangan penelitian, sehingga memberikan wawasan mendalam (Dainty, 2024).
Akhirnya, hasil analisis disusun dalam format naratif yang mencakup konteks, temuan
utama, dan kesimpulan, dengan tujuan menghasilkan narasi integratif yang relevan bagi
akademisi dan praktisi (Green et al., 2006). Pendekatan ini memberikan fleksibilitas
untuk mengeksplorasi tema dan narasi yang kompleks, sehingga menghasilkan wawasan

yang aplikatif dan mendalam.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Kurangnya transparansi dalam pengelolaan risiko kredit di Investree menjadi
salah satu faktor utama kegagalan penerapan GCG. Berdasarkan data OJK, tingkat
wanprestasi Investree yang mencapai 12,58%, selain itu ada kekurangan informasi yang
diberikan kepada pemberi pinjaman mengenai risiko investasi yang dihadapi. Selain itu,
kurangnya laporan terperinci mengenai kinerja portofolio memperburuk situasi
kepercayaan lender terhadap platform ini (OJK, 2024).

Investree gagal memitigasi risiko kredit dengan efektif. Sistem algoritma berbasis
kecerdasan buatan yang seharusnya menjadi kekuatan platform ini tidak mampu
mengidentifikasi risiko gagal bayar dengan akurat. Hal ini ditandai dengan meningkatnya
jumlah Non-Performing Loans (NPL) yang berdampak langsung pada kepercayaan
pengguna. Menurut data OJK (2024), NPL yang tinggi mencerminkan lemahnya
pengelolaan risiko yang terintegrasi dengan teknologi.

Sistem pengawasan internal Investree tidak dapat mendeteksi dan mencegah
penyimpangan yang terjadi. Struktur tata kelola yang tidak efisien menyebabkan
lemahnya koordinasi antara dewan direksi dan manajemen. Akibatnya, perusahaan tidak
memiliki respons yang cukup cepat terhadap lonjakan NPL (OJK, 2024).

Meskipun OJK telah memiliki kerangka regulasi melalui POJK Nomor
10/POJK.05/2022 tentang Layanan Pendanaan Bersama Berbasis Teknologi Informasi,
pengawasan terhadap pelaksanaan di lapangan masih kurang efektif. Dalam kasus
Investree, regulator gagal memastikan kepatuhan perusahaan terhadap batas maksimum
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tingkat NPL yang telah ditentukan. Hal ini menyoroti perlunya penguatan pengawasan
regulasi terhadap platform P2P lending di Indonesia (OJK, 2024).

Kegagalan penerapan GCG di Investree dapat dianalisis dari perspektif prinsip-

prinsip utama GCG:

1.

2.

Transparansi, prinsip ini dilanggar oleh Investree karena kurangnya
informasi yang relevan dan akurat kepada lender mengenai risiko dan
kinerja portofolio. Kurangnya transparansi menciptakan ketidakpastian dan
mengurangi kepercayaan para pemangku kepentingan (Chen et al., 2021).
Akuntabilitas, tidak adanya mekanisme yang jelas untuk memonitor dan
mengevaluasi Kinerja manajemen memperparah situasi. Investree gagal
menunjukkan tanggung jawab yang memadai terhadap para investor dan
borrower.

Manajemen Risiko, sistem mitigasi risiko kredit yang tidak optimal
menyebabkan lonjakan NPL. Penelitian menunjukkan bahwa platform P2P
lending yang menerapkan GCG dengan baik mampu mengurangi tingkat
default hingga 30% (Harvard Business School, 2020).

Responsibilitas Regulator Kasus Investree menunjukkan pentingnya
pengawasan yang lebih ketat dari OJK. Peran regulator menjadi krusial
untuk memastikan bahwa platform-platform P2P lending mematuhi standar
GCG (OJK, 2024).

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan, kegagalan penerapan Good Corporate

Governance (GCG) di Investree disebabkan oleh beberapa faktor utama. Kurangnya

transparansi dalam menyampaikan informasi terkait risiko dan kinerja portofolio kepada

lender telah menciptakan ketidakpastian dan mengurangi kepercayaan para pemangku

kepentingan. Selain itu, Investree gagal mengembangkan kebijakan mitigasi risiko kredit

yang efektif, yang berdampak pada meningkatnya tingkat kredit macet (non-performing

loans). Struktur tata kelola yang tidak efisien juga memperburuk pengawasan internal,

sehingga tidak mampu mendeteksi dan menangani permasalahan secara dini. Di sisi lain,

pengawasan dari regulator, dalam hal ini Otoritas Jasa Keuangan (OJK), belum optimal
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dalam memastikan kepatuhan platform terhadap regulasi yang berlaku, menunjukkan
perlunya peningkatan peran dan tindakan proaktif dari pihak regulator.

Kegagalan tersebut telah membawa dampak signifikan terhadap operasional
Investree, termasuk penurunan kinerja, hilangnya kepercayaan dari lender dan borrower,
serta berujung pada pencabutan izin usaha oleh OJK. Kasus ini menunjukkan pentingnya
penerapan prinsip-prinsip GCG yang kuat, termasuk transparansi, akuntabilitas, dan
pengelolaan risiko yang efektif. Untuk mencegah kasus serupa di masa depan, diperlukan
upaya kolaboratif dari perusahaan P2P lending, regulator, dan masyarakat untuk
memperkuat tata kelola, meningkatkan literasi keuangan, serta menciptakan ekosistem
yang sehat dan berkelanjutan di sektor P2P lending.
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