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Prakata

AlbsiroedaadiQaetranbdil “aliemin, segala pufl bagh Allah SWT, yang vedah
memberikan nikmat keschatan schingga buku yang befudul  sgquiey
crmwafiomairey &l Indonesta dapar cenelesatkan dengan baik. Buku i
merugrakan lsaran walib dard Penclittan Kega sama ASEAN dalam hal
imi awmrars Universaees Abmad [uablan Indooesia dan Universizd Llara
Makaysks, yang didanai secara silang oleh LPI'M UAD ahun anggaran
220, Tim penelini terdiri dard 5 (lmad. omng) yain D Fithras
Shalihah, SH., M.H.. M. Habibi Miftakhul Marwa, SHL M H. dan
M, Farid Alwaydi, SH, M Kn., Uni Tsulatsi Putr, SH. MH., Delaely
Putrand, SH,, M.H.

Membaca buku ini pembaca alan memperoleh pemahaman wentang,
latar belaloang beberadaan rgueey cromsfumdiog di Indonesta yang sangan
era kaiitmmys dengan perkernhangun teknologl dan dinamika kegiatn
linamskal di massurakar vaknl mengemd byanan urun dana borlusls
teknobogi Rmansisl (Crowafimdon), Munculnya fenomena ity croad-
fuding ind karena beherapa alssan. Permma, berkembangma teknologi
imfurmasl yang memunghinkan peng umiuk mengakoes alvernacil
pemblavaan usaha, Kedua, Usaha Miiml_ﬁn-hw (LTS
sulit mengakses pembiayman nelabui perhankan asaupun ridak dapar ma.
sk ke pasar modal. Krolpe, masyaraban (pemodal) mngln mendapatkan
wirring lebih danpada wangnys schedar dsimpan di banle Arsoya, sekior
LIMEM ini meshipun kecl] tapi dampaknya sangas besar bagl perekono-
mian Indonesi Oleh karema u, dengan muncslnys plaform ey
ermusdfemating ini menjadikan UMEKM dapa dengan modsh mengakses
altermaril peadanasn uniuk bisnisnya agar dapar berkembang (walemp),
Peluang unwk mendapatkan dana segar dard masyarabar (nl wotw ada
risikonya, Salah sau risikonys adalah gpgalnys wsaehs yang didanai dan
ity masyatibat, sadangkan pendanaan mclewatl egretty crouaficndeng fal
tanpa sdanya jaminan dar sl penerbiv




Tak hupa kami ncapkan terima kasib kepada sogenap Mmpinan Fakul
tas Hukum Universitas Ahmad Dahlin ars kepercaymn yang tesh dibe
ikan, Harapannys buky inl dapar menambah khasanab pesgesabiian
pembaca khowunys eotang Sty Crondfundtng di Indonesia. Tiada
gabing vang ak retak renrunya banyak keburangan dalam penulsan bo

it b, oleh karenanys kami menpharsp mawikan vang konsomikail dar
pembaca selalian. Semoga bermantaar!

Fim Penulis
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Pendelufunn

€ rmdfionding fumm dama) merupakan kegiatan mengumpullan uang
darl sejumbah besar investor melalul plaferm intermet (Naadford, 20121,
Rrastiond (2012) mengrmukakan balvwa &l Amerska Senkat, siois cawal-
funding seperth Kiva, Kidkamer, dan Indie-GoGo welah berkenbang
biak, serta jumlah weng yang dilopupulkun melalui cromsffiwding telah
berkernhang hingga millaran dolar hanys dalam beberapa rabun,
Schwdenbacher dan Larealde (0110) dan Mallick 20104) mie-nyaakan
bhabhwa ini adalab metode bamu wnuk meesdanai |:|:|.'|:|l.|;;.|.| usaha bans,
memungkinkan individu pendisl proyek niglaba, budaya, atau sosi-al
wvtuk meminta pendanaan dan banyak individu, soingkali dengan im-
balan produk masa depan st choitas, blasinva melald insemet,

UH Indonesia, crenseffunidong mulal bermunculan padda 2012, yabu de-
rgan diditikannya plaform Wirfsalben, am, sebnsh crmoafinmbimg berba-
siv tmbalan yang bergemak di indusen kreanf, Kermuedian, mulai bermuan-
cutlan plarform-plaform labn, sepertt Kiadapitcom, Appedatoom, Pa-
mrngars, et yang merupakan rewfanding berbavs donasd dan Gramabeg-
ratngpar. e vang menugaban croustfudng berbasis hutang (Nugrohe
aban Rachmianiyah, 20109,

E:Iﬁ'l'll‘.l‘ﬂ wham yvang dapar mendorong rumbulinys aernaof pem-
biavaan bagl dunis usaha dan media invesal bagh masyarakar memasaki
vatg clapar digihakan masyarakat vaitu medalui petnswaran saham berba-
sis whnolagi informasi som yang dikenal dengan lnanan wom dana, La-
vanan urun dana sidalah salah s produb dalsm FBwech yang memper-
remmkan penerbit saham dengan pemodal (investor) mekalul slsem o dk-

tronik ata velonobogi mformasi. Saar ini. bivnas cronafunadiog berkem-
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barny, pesar hingiea mumcu] inovad bara erkabt pevawaran saham ( Sty
Cronlfinaliag) (Rowadi, 20015),

Egwiny cronpalficnding masuk dulim kategorl crmwsffuraing vang dire-
putban untuk kepentingan binnk. Epaity crouwlfisnding odalah penawaran
dan penjuilan saham yang berl it ckuitas unndk semaa peasodal. Ekudess
herarti kepemilikan, dan sworang pemodal yang membeli sabam beraifas
eknltas akan menjadi pemilik bagian dalam perusahaan yang menerbic-
Kan eaham verselmil, Penawaran semacam imu banys dapar dilskskan me-
balul perancara seau penydenpgarn (Freedman dan Murtng, 2015 Norin
dun Harahap, 208}, RKomdepnyva sama soperti saham, balwa vang yang
diserarkan akan menjadi ekuis aray bagtan kepemilikan acas perushaan
dengan imbalan deviden

Munculnya fenomena sguity crémalfumdiog ini karena beberaga alasan
antara laim,

1. Bethembangva eekenlogh Indormal vang memungklnkan pengusala
untuk mengakses alrernatif pembisyaan waha

- Usaha Mikro Keal dan Menengah (UMEM) sulit mengakees peribia-
yaan meladul perbanlan sou pun tdak dapar masuk ke pasar enodal,

3, Mumypamdat (pemodal) ingin mempernleh wnnmg lebibh daripada
uangnya sekodar disimpan di bank.

Perl dicenmars balswa UMBM bl pads alun 2017 memdliki rangss
pasar selciear P09 dan ol kesdurahan pelaku wsaha di [ndonesia
dan mampu menyerap wekisar 97% wenags kerja nasional (Hanmani,
Dewd Meisari, Hidayah, 2018). Artinva, sekior UMEM ini meskipun
kecil, tapl dampakoys s bessr bagh perckonomian Indonesta, Clleh
karena i, dengan munculboya platfonm eqity oewalfending dapar men-
padikan UMKM dengan mudah mengabse alternatll pendanaan wmiuk
bisnismya agar dapar berkonhany [vake-wp). Peduang unruk memperaleh
dana segar dani masyarakae i enmu oda nsdkonya, Salah s mikonya
addalah gagabiya inaha yang didana darl vang masyaraka, sedangkan

(]
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pendanaan melewat sgwirty crmoefendiap inl tnpa adamya jaminan dan
il peneriit,

Adapun undang-undang di mesi vang teckait dengan eknodog
finarsial masih mengaco kepaca Ll nckarg- Lindung Hulowm FMerdam
IRUH Perdara), vaing Undang-Lindang Romdor 19 Tabun 20106 wnrang
Perubahan st Undang-Undang Namor 1] ahun 2008 rentang Infor-
masi daty Transaksd Elekeronik, prlUndang Nomos 21 Tahun
1999 tenang Bank Indonesia, s :gngl.?n.du;!htm: 21 Tabun
2001 renang Ol Jasa Keusngan. Peogataran dan Pengawasan bis-
mis finrerh di Indonesia dilakokan oleh dua lembaga pegam | ndependen
vaitu Bank Indonesia (Bl) dan Ohorites s Kewmngan (O]K]L Bl beru-
pas mengamer dan mengawast waha ) ggem pembayann berbasis 1ok
modopi finasil (SP-Tekfin), wedanglan berwenang mengans dan
mengawast bdanis fimeecd o biar moneter dan sivem penshayaran. OfK
addalsh lembaga Independen (Santl, Budihamo dan Saptana, 2017),

Sejauh ini Deotitas Jaa Keungan (OfK): hanya mengator Creotfivred-
g yang mennjikan imbalsn keunpungan, Sementana Creustfunding de-
tggan jenbn lain (yamg bukan ovestasiy, 8 atir dalam Unidang-Undang
SR 1961 entamy Pengumprilan Llang sean Barang, Perkem-
hnpnwmﬂq'wpﬂ ini sengar perlu dlatur oleh hukum un-
ik perkembangan ma)lui urn sendirl, dan perla juga wrek memben
peslindungan kepads masyarakar selaku pengguna. Pemerinah melalul
K sehraggal hadan yarng berwerang mengatus faeod sesual kawegiringa,
telah menpeluarkan teknin dalam repalasi wrkait spiry ool
funiiog tersebut vakni INOJK Mo 37POTR-0201Y entang Layanan
Llram Diana Mebalui Penawaran saham Berbasis Teknalogi Informas oFp-
urty Croswefiinding!. Scrclih dikelisrkannys POIK Nomor 37/POTK-
(/201 8. hingga bulan Deserndser 2009 O K tebah mcngeluaricn bedn un-
ik tiga placform ECF, yakni Sanmam, Bichare, dan Ceiesbdana,

Paclas 31 Desernber 2008, Oworits |ass Kevangan (OJK) mengeluae-
kan s gruran dalam membenuk hubanpan bubkomm vang bara disebue
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Layaman Uran Dana ataw Eqictty Crowafndrag (ECF). Kenapa dikacadan
fubtngan hakiom yvang baru? Karena pada hakilamya ECF merupakan
pevistiwa nyata yang sudah lima ada di masyraakar, namon bam dikuali-
fikasiban metjadi perbaivws hukum sdak 31 Docmber 2008 (Sarjipns,
Z004). Sejak imakah muncul hubungan pertalian antara subjek huakam
yang diberi kuadifikani ofch hukum scbagai Layanan Uran Dana (ECF)

setidakme ada tga Balaor yang mempengaruhd tombub kembangnva
ECF di Indonesia, vame:

1. Penpgusaha yang membutublan modal

Dran aspek prespesondd poagusaha (penerbin), sslab oo fakoosr yang
memengaruhi mengaga UMEM sulit betkenbang adalah masalah
permadalin. Fadalul, sekoor UMEM mampu menyerap sekiar 7%
dari wotal temaga kerja di Indonesia. Dengan konoribass sebemar 60, 3%
dari PDB (Produk Domestik Bruto) Indonests. Tahun 201 8 tencaras
bahwa penyalurin pendansan wntuk UMEM olech perbunkan hanya
sebesar 1% dan total penyaluan kaedit (Gunawan, 2020). Artinya,
seloror LI MEM perluy memperabeh perharian yang serio oleh pemerin-
ral, D skl Rain, hoeeida UMEM fngin mengembanghan uwahanya, rer-
hambar akses permashilen karena deanpgip vdak dagrar dibankkan,
(Mch karens o, |:I-|:r|.|.|. meaty mekannme agar UMEM daps memiper-
el modal. salah satunya melalai hemaril pendanaan apucy row

fronaling.

2. Macvarakar yang mgin menglavesmsikan modslnya anrek mendapae-
han kewntingan

Adda masyarakiat yang mengharapkan bereambahnya kebavasn me-
reka bewat ivvestad vang memilikd proyeksl et yiang menarik dan
memiliki dompak positf, seperti membanm UMEM rumbub ber-
kembang. D di OTK mencaar bahwa sampai Sepoember 20020 plar-
brrm ECF i Indonesia wudsh menghimpun dana losrang lebib Rp,
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| 5000000000000 dengan 17000 jumladi investor yang rémebar &
h.u:':l'.iEn plastorm {Santara, Bichare dan Crowddana) {Wabajo, 20200,

Y. Perrumbuban sk interme di Indonesia

Tumbuh kemhangoya akws internet di Indonesla juga memenga-
rudid masyarakat untuk mengesbul alessaif-alemeit lnvesasi vang
dapat digkses dengan mudah. Laporan dart Wearesioal menyebu tean
babwa sampai Janoar 2020 ada 175 juta pendudub yang menggina-
bkan akses imerner, Fenduduk Indonesia sendiri berpumlah sekimr 264
bita fhwa (Nugrabeny, 20200, nl ardeys bebih darl seeengah pericu-
duk Indonesis sisdah dapar mengakues insernet, Bahkan yang menark
adalah ada 338 juta sruscdplenr yvang terkonckai internet dil Indonesda,
Aminya pendudick Indoneds yang mampu mengakases intemer odi
mermpiinyal kebib dari 1 (arud handphone unoak skeiv-ras sehari-hard
[emyg, J020)

Faktor berkembangnya teknologl inlormast semakin mendotong ma-
sifmya permambahan ECF di Tndonesia. Dengan semakin musdah dan la-
myakimva orang vang memilik akses Innemer, mendorong orang uniuk se-
mantiaia mengakoes Ronven-konten secars digial, rermasuk konren-kon-
ren evestast. Hal ini dibokeshan dengan perovaraan Santan bahwa dalam
mass pandensi COVIDL 1Y ind jumbih penpuna werdsfoar bertsmbah
(Hahardyan, 20201, Fakror Teknologl Inforemasi jugalah vang dischutkan
dalam konvsleran menimbang sebagal penyelaby dikeluarkannya amaran
mengenai ECF (Otoritas Jasa Keangan, 2018), Seeelah ECF berjalan
kirang kebih 2 whun, O]k mengeluarkan sunan penggantl ECF vang
dhisebar dengan Sevwrinie Crowadfmuding (SCF). Pada 11 Dieseenber 2020
CHE menpeluarkan Perawran Owooa Jaa  Kesangan  Nomor
STPONK.D4 2020 reneang Peonawaran Ehck Melalui Layanan Unin Da-
et Berbasn Teknologs Informusse Ansran imi mencabur sruran POJK No-
mar 37 PO 042018 eencang Layusan Ures Dana Meldui Penswaran
Saham Berbasiz Telnologh 1nformasi (Eguiry Crondfioufing), SCT inl
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buikan memghapuskan kembaga ECF namun saviga perlusan dan penas

watan elek, yvang tdak hanva terbata pada scham, namun juga wiang




Aspek Hukum Equity Crowdfunding

A. Pengersian Equity Cromdjfunding

Secars won sgwiry creuadivg merapakan salsh satu jenss dan
Crmsadfvnding. Kats Cromafindoog diarttkan schagal trimleer ualfp iy,
rpiclly entrepremeirial priehied. or enfropresiviorael fromd rarsing oo
pheaapts (pypically) snline iuteroet platfrren from large wworbers af maadl in-
pevierey (L owmuming & Johan, 2009). Pendapar serupa jugs mengatakan
Crmadfmalimg com e defined i o practioe af funaling sartups er cmanll firen
o prodect by vadsivg ansell amaoung of meney from o beepe mumber of prople
wrifieing wredine socied media such ar Facobowk, Twoter, Linkedln and ather
pperianlized gy (Adhileary er al, 2018). Berdasarkan pendapar di aran,
dapae disimpullan baliwa crovedfumine sdalah liran yang dilaloanakan
oleh busyak orang untuk mendanai/membisyal siatn perisahaan/ proyel
ertenmi dengin menpgunskan media mbisefineroer. Secara unium sda
empat jenialdpe crualfmding yang dikensl masyarakay, vaiow (1) dawa-
posdalasior-daied ool fumaling, (23 Keawrd daried croresdfumslong, (30 Debr-
A ending baved crovedfanding, dan (4) Equiry berard crmudfiemdimg [Guprea,
2N).

Fgquiry Crowdfunding darvilan sehagai magyarshar/investor membeli
scjumlab sahatty paca perusahaan terutup (perusahasn kecd) dengan -
juan memperaleh kewntungan di kemudian harl {rnedt el il frriesr meniaey
i prerrbaring sffecingy of private cuvpany sourdten witk o expectation of
Freetirimg mrwaekiry reustvedi iy piv fictare) (Sheor et al., 20200, 18 Indone
sla, eedny ewnslfumaling pertama kali memperoleh landsan yoridis de-
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ngan ?f_mnnn Chroriras Jasa Kevangan Momor 37POK.04/2018 wen-
ey, Layansan Uran Dhana Melalui Penawaran Sacham Berbasis Teknalogi
I nformas {Eguiy Crmedfumding. |silah spwisy orowdfemadiog campak di-
regaiskan dalamy POJK temelan, schingga istilh equity crmusdfiomaing
(ECF) memperoleh landavan yurisis,

Setcdsh benjalan kumang kebib disa abian, sturan POJK temebut dira-
akan kurang memenuhi keburuban hokowm di Indonesia. Qleh karena
b, pacla 11 Desernber 2020 O)K mengeluarkan Peramran Otorios Jaa
Keuangan Nomor 57T/POIK.(4/2020 wneng Penawaran Efdk Melalul
Layanan Uran Dana Berbsobs Teknodogd Informas. Discbmckan dalam
konskderin POJK Mopwr $7/POT R0 2020 eilvwa tiajuaiy dibduarkan-
nva POIK rersebur adalah wmrek memperluas cakupan pesawaran efek
dalam Bayanen Urun Dana, sehingga POJK Momaor 37/ POJK 0472018
(Eqriry Crowalfunding! baruy digann, Peubahan venchin membawa
dompak pada perubahan istilab juga, vang sehelumnya Equiry Croud-
Surading (ECF) menjadl Seeurivey Crovafaing {SCF),

B. Dasar Hukum Egwity Cremdfunding di Indonesia

Eapuiry Crowdfinaing percama kall diben payung bukaim pada 31 De
wmber 201K dengan diveaplanny POJK No, 37 PO]E 42018 wen.
rang Lapanan Urnun Danas Meldul Penawaran Saham Berbasis Teknolog)
I nfovrmasi | Eapndrgd rowslfiinaing) oleh O] K, dan diterapkan pada ranggal
Al dima ukh'gmm! Hukum dan Hak Asasl setelah i
tabun berplan, regulan teesebut divbah dengan POYK e 57l
POIE 042020 teneng Pesawaran Efek Melahs Layanan Unan Dana
Berbasis Teknologh Informasi yang diveraphan olel COFK pada 10 Desem-
ber 2020 dan muki berlaka pads tonggal divndangkan, yakni pada 11
Desember 2020, Pada davarnya. POJK Noesor ST/POPK.04/2020 mserm-
berikan l‘!ll.'l.'ll..l.l.l.ln mengenai Penawaran Bl yang sehehumnya pada
PO A7/PO K 042000 8 larsyn menganar msengensl Penawaran Saham
(efek berifae ekuitas), kemodian menjsdi penawaran efek vang ddak e
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baras pacla ek bersifat ckuites, tempi jugs elek berifar uteng dan sk
ch kaarena s, wedah yang iigm:hrl pada PO erhary adatsh Secu-
rires Crowd femading.

Penganeran pguity cranafumdiog dan securitien crowsdfionading, baik pada
POIK Ma. 37NREMZG1R maupun POJK No, S7M0ELG42020,
mencanmmnikan LU B Tahun 1995 tentang Pasar Modal dan U
Moamor 21 Tahun 2011 tentang Ororitas Jaa Kevangan pada posn me-
mimbang, Pada dasarmya, UL enang Pasar Modad maupun UL tentang,
Ororiea Jasa Kanngan odak secan gamblang mesganar menpgenal einiy
crowalfirmairy wtau woweitin crtiedfumading, Pasal 2 ayan (1) POJK Mo,
TTPOJK0A202) menyebutkan bahwa kegiatan layanan wun dam
(Crmwalfuriding) merupakan kepian jaa kevangan di sekmos pasar mo-
dal, Olels karena im. diregaskan dalam ayar (2) bahwa pihak yang mela-
katkan kegiatan Layanan Unin Diana diznggap schagas pibak yang mela-
kukan keglatan jasa kevanpgan di sektor pasar modal. Sedangkan pasal |
srspkes 13 LIL Mowsor 8 Tabon 1993 tenmng Pase Maslal menvebadan
buabvws “pasar modal” adalah kegiatan vang hersangkutan dengam (1) Pe-
mawaran U dan perdagangan Efek, (2) Perusahaan Publik vang ber
kaman dengan elek yang disechidkannya, dan (3) lembaga dan protesi
vang betkaitan dengan Efek.

Penawaran wmim, pada pasal 1 amgks 15 UU Pasar Modal didefini-
sikean schagal keglaran penawaran Efek yang dilakukan olch Emiten an-
mik micnfiual Efek kepada masyarakiar beedasarkan eata cana yang diag
dalam UL Paar Modal dan EI.‘.III.I.HJ'I pelaloanaannya. Pasal 3 POJK
erschur menyebuckan bahwa penawaran efek oleh penerbin melabui La-
vanan Urun Dama Seewrvoer Croudfonding bukan merupalean penawar-

ai i sepertl vang dibakaisd dalam Usdang-1 mlatig mengienal pasar
il jika:

a. Penawarnn cfck ddabokan meldu Penyelenggan yang wlth memper
alely lein dasi ) K.
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b. Pemawaran Efeck dilablaskan dslam jangka wakéu paling lams 12 {dus
belus) bulan, dan

£ Timal dama vang dihimpun maksimuom Kp 10000000000, - (sepulub
mifiar rupiahl,
Berdararkan repuilasi paca UL Pacar Maodal dan POJTK remsebin, terda-

pat inkensistensd pengaturan karena pads pasal 2 FO)K emeb B
ot babhwa kegaan Layvanan Uren Dana dikategoriban sehagal

jasa kevangan di ekror pasar modal, reapi penawaran Efel mealui 1s
yarsann wrn dana buban merapakan keglasan perawarsn wmum dalam
pasar molil, selalnges pertanvaan vang mendrik o nruk disjudcn vaire

1. Apubadh Layanan Urnun Dana oedalui Penawaran Efek repar dikasego-
rikan sebagal kegiaran i bidang pasar modal?

2. Apa dasar hokam bagi OFK dalom mengehuarkan regudai seekaic de
Fgan ity Cronifunding aan sewrities crmsd firmading!
Flal imi akan dirailan kkbih lanjur pada pembrahasin mengenai kewe-
nangan QK dalam Egwiry Crowdfimaling,

C. Perubahan Eguity Crowdfunding menjadi Securities Crewdfunding

Pasla subbab sebelumpyn 1edsh dibabas mengenal perubalian sepuls-
o, khuwenya Peraturan DK vang ebelumnyva mengacar mengenai Sy
ny Cruivaffumaing menjadi Sawrithe Crowalfernaing, Perubahan ECF men-
gacd i SCF ina ridak menghapus kegiaman dan ECF i sendlin. 5CF g ha-
nya memperluas cakupans dan subyek dan layanan wnm dana EEFE.EE.H
POIK Nomar 57O R/ 2020 terwadahi dalam Pasal 28 gvae (1) ho-
rul 2. Secara singhat dapar dikatakan bahwa ECF mempakan baglan dar
SCF (Peraturan Ovoritas | sss Kevangan Nomor 57/POJE.O4 200 Ten-
tang Penawaran Ehek Mellul Layanan Uran [lana Berhasis Teknologl
Linfevrmmasi, 2070)
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mﬁm POJK Momor 37K 0402018 tentang Layanan Urnn
Dana Maului Penawaran Saham Berbasis Telinodogi Informasi (Eiquiy
Crradfunding) diarnkan sehagal layanan urnm dana melalol penawanan
sabam berbashi whnolgl infommad. Kenka diwebitkannya POFK No,
FTPOLO4Z00, iatilsh penawaran mbham bergant] dengan penawaran

cfch. Efek merupalcan st berharga sepertic surat pengakuan weang, e
rar berharga komersial, ssham, obligas, vanda bukeo wang unir penverea-
uns konerak invesiasi kalekeif, knomrak berangha s Efele dan seriap de-
Hvatif darf Efek (Pasal 1 ava (2) POJK No, 37O K047 00200,

Terdaparnya saham dalam definis efck terscbor menggjuklan bahwa
[sexiaswaran saham yang sebelumnya diwadahd dergan K Mo, 37/
POJKDRII0EE hergant wadah desjgan POTK N 57/POIK 04/2020
dengan isilah peoawaren efek, Aminya. pergantian ktilah pengwann efek
ndak menghapuy keglatan penawaran sabam karena penawaran sabam

merupalcan baglan darl penawaran efek

D. Efek dalam Secwritier Crowdfunding

Perbeddaan mendasar anmes sty croealfudding dengan sovritie
crowalfomaling terleak pada objek yang dimwarkan, Sebelumnya, pada
Equsty Crowadfmaing hanya menawarkan ssham, yakni efek benifar chus-
s, Kemushian, dengan sdanya perubaban Spudy Crooffandmg menjad|
Securities Croualfumding. objek vang dicwarkan  diperluas  menjadi
“Efek”. Elck sepertd vang dimaksusl datam POJK Mo, 377POJK.042020
pasal | angka 2 vakmi “Surat berbarga, yaite surae pengakoan awang, wa
berhianga komensl, ham, ohlegast, tanda bukei atang, undt penyertaan
konteak inveseasi kolekl, kontrak berjangha sas elek, dan sglap desl-
vatil acas efek”. Pasal 28 POIK woichar memberthan h.mm:gh yany
dapar ditawarkan melalul Layanan Unin Dana (Crousl-fumding), vaitu
erbag mengadi ngs benmsk:
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1. Efek Beralfat Fluleas

Efek bersifar rlﬂtuaptﬁumﬂﬂm.lﬂl_ﬁhﬂﬁm
lain yang wajib dikonvenikan meajadi abam. [slam lul i, QK da
patmenentulkan jenis cfek lin terebut vang dapar divawarkan melahui
i fimling, Dalam UL Nomor 8 Tahun 1995 enang Pasar Mo-
dal, dikenal beberapa jenis efek selain saham, yiknk hak memesan elek
terlebib dahuby (HMETDY), warat, opal. obligasi, dan unit petiyerts-
an, servy dikenal puls diek syariah yair efek yang diterhidon dengin
berdasaran pads wnp—pﬁmlp Syariah (Rahadiyan, 2017). Bag pe
nyelenggan pang menjalankan keghatsn wsaha berdasarkan prinsip
wyariah, dapar menetaphan efek benifar ekuggs berdasarkan prinsip

wyariah dengan ketenngan wajily mempuanyai pergawas wyariah
serts memipunyai mekanisme dan prosedur penetapan elek berifas

Ffek bersfar ekuitzs dapur jugs dischar ek bersifar penyertaan,
karers dengan searang pembell membel| ebek bersfar chuaivs verseb,
pembel beredudulan whapsi pemolal ars invenor yang menanam-
kan meskiliva ke dalem suarn porvsahaan yvang menerbitkan efek
(Rahadwan, 2017}, Dalem pasar modal, perasahaan yang menerbae
kan ebek persebus dikenal sebagal emiven, sedanglan dalam sy
rrmunfflinaing staggrnrities omuslfunading, perusahasn rerebur discha
sehagal p:ru:rlﬁt_“;&htﬂh:lﬂhthiu dilarang menggrinalkan
fasa layanan unan dana neclabii kebih dani 1 Gara) pengelenggara

2. Efek Benifat Utang
Efck henifar uwiang pads dusarmys adalah st beoruk urang dari
pencrbit kepada pemodal. Dalam hal penerbst menawarlan cofck
bersifar wang, mak penerbir alan mengeluarkan suami bulo uang
(Rathadivan, 2017} Pada pasal 41 ayar (1 POJK Nomor $77-
POTE 2020 menyebutdon babvwa peoerbic elelc berbfar nming anu
nawaran Efek kepads penyelenggara maksimal dua hari keja senclab




Eqmu
Hﬁ:pﬂﬂmd&w Selain o, pads avar (3 menyelwdkan
haliwa Penerbic wajib membuat sk pengakian hutang yang diberas
secara nwtanal olel notaris.

3.5
ying bernilai sama dan mewaldl bagian yang tidak terpiaahkan atan
ikl rerhagi atas asec yang mendagg Dialam hal peserbic mener-
bibtkan elek berups sukuk, maka Penpelenpggars wajlly' eemasiilan
balvws Sukuk vang diterbitkan relsh mempereoleh permvaan kocs-
atars Syxtiah dari tim ahli Svarish yang memilila wrin shli Syariah pavar
maal
Hailk % bersifar g atau walmk yang ditswarkan  mebd
rupalfuading walll | I'E::hhhl dalamm mata uang rupligl, (1) me-
rmikiki Provek vang mondauri penechizan efek tersebun, (4 tidak dapas
diperdagangian, (4] memiliki jatuh wmpo tidak bebib dari 2 (dua)
rahun, (%) dapar dlunﬂ bebih awal sebelumn pruh rempo dengan sya.
rar weneni, dan (6] pembayatan pokok, bunga, nishah bag hasl,
margin, imbal fasa atais inabal hasdl dapen dilakoskoan secars berkals az
s st fusi iempo (POTE Mo, $7/POJE.04/2020, Pasal 30). Ada-
pan Hnj-'l:ln: vang dimaksud pads anpgka 2 wosebor di arm adalah kegi-
atan atan pekerjan yang menghasiikan harang, jasa dan/acn mandaar
laita, braik yang soddah alda maupun yang akan ada, rermasub, keghatan
investasi vang telab diteiuban vang dkan menjadi dasar penerbitan
ciek bersifar utany atast sk,

LWM%MMMQ
Indanesta

Dhalam Persturan Ororitas Jasa Kenangan Momor 37/POTK 042018
tentang Layenen Unun Dana Melahd Penawaran Saham Berbasis Tekno-
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bogi Infoemasi (Epueity Crouwdfunding! wabyek vang terlibac dalam mem-
bentuk ECF ada tiga, yaitu: (1) Penydenggara, (2) Penerbit, (3] Pernodal
Subjek tersebut cilak berubab dengan adanyn POJK Noamor 571
POTE 042020 renmang Pentawaran Efek Meladal Layanan Urun Pana
Berbasis Telnologl Informash. Medkdpun secara penamaan tidah beru-
bah. tewapi syamt-syarae antuk dapar disclt gal subjek hukam terse
bur mengabumi perubahan karena tupian dari Nomor 37/ K-
.’EHEIEG memperiuas cabospan dan pihak-pihak yang wedibar dalan la-
waraan i dana

1. Penyelenggara

Menvelenggara aclalah badan hulkum Indonesia vang menyediakan,
mengelala, dan mengoperasiican Layanan Urin Dana (PMasal | ayar (5)
PONE Nemar ST/POVRO420200. Secira sedethana, Penvelenggars
menspakan pasar. tempat bertemunva penerbit yang membaoubkan
I:IIIHL&E[IJI masyatzkan yang ingin menginvestasikan dananya, Syara
bep penyelenggara adalsh hadan hukum hmdnw'apn; dapar ber-
bentuk Persetoun Terbata aan Koperasl (Paal 8 POJTE Nomor 57-
MO BE2020). Khosus uniuk peneroan erhats Penyelenggara
(i rfbervar) ¢ didkirikan dan demiliki aleh: (a) WNLBadan Hukum
Indonesia atan (b WNABadan Hukum Asmg Apabils Peoyeleng.
gara dimiliki oleh WNA/Badan Hukom Asing maka kepemilikan
nabarminya dibatasi pating banyak 49% lempar pulis sembilan persen)
(Faxad 9 POIK Hte'!i'."u']"{'}jlﬂi-iﬂﬂlﬂ Jon Perpres Mo, 44020016).
Menvelenggara wajib memiliki izin dari Ovosicas Jas Kewangan dan
rerdafrar sehagal Penyebenggara Sivem Elektronik pads kemenserian
vang menyckenggatakon unman pemerintahan i Zadang komaniksi
dan informaeile [Menkosniaha) (Pasal § dans &, POTK Nomors 577-
POTEGR/2020). Penvelengpara wajib memiliki modal serbin! modal
disssor munimal Rp, 2,500,000000,- (des mdliar lms o juo mopi-
sh) pads saar mengajukan fxin ke OJK (Paal 11 ayar (1) POIK No,
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§7/POT K4/ 20201). Pihak gw. juga diwajiblan memiliki
nmiber days manusia yang berlatar belabang st shli di bidang k-
nologi nformasd dap ahli dalsm meninaw'me-rmiod mendaah pe-
terhit (Pasal 12 avar (1) POIK No, STIPOFE.O4/ 30240,

Penyelengpara pizs Flil'l.ﬂ'di'lll whagal angpora mosiasi yang
bekah diakud odeh Otoricas Jasa Keuamgn (Pasal 83 POJK Nomor 57-
FPOJR.OG 0200 Asoslasi inl bertugas untuk memberikan rebomen-
dask kepada cadon penvelenggar yang ingin mengajulcan ixin kepada
DK, Sebagal canaran, sehaiknya keberadaan asoniasi rersebun janpan
mempersulit clon penydenpzars vang ingn mengajukan ben, bagal-
miattta pun Gion penyelengan mengpakan saingan bisnis dan penye-
lenggara vang sudshgerlebil dshulo mrrabang dalam ssomiasl. Salih

rut Fakeror pemnbeds dengun POTK Nomor 370K/ 2008 adalah
grhlunﬂ POJE Nomos STPOTE 042020 mempunyal konscku-
ensit, penyvelenggars wajib memperluas keglatan usahanya tdak hama
mredanilicial penjuakon saham wga, terapi jugs menpenal ofek vang
bBersifn ueang s wakuk

1. Penerbit

akem ?ﬂ]ﬁ Nomor 37O K042 S, warm wama unik da-
pat berpartisipasi dalam penyelenggaran liyanan wrun dang adalah pe-
merhit harus berbernmik badan hukum yang beoupa pereroan terhata,
Serclah digant dengan POJK Nomor 57O K04/ 2020 syarar terse-
but diperhass yanu penerbae adalah yang berbentul badan hukum ma-
upun hadan usiha yang bulan badan hukum. Amioys bak FT, CV,
Fivena dan Pemeburuan Perdara, bahksn perusahaan perorangan dapan
enetijudi penerbic

Erakim Pasal | svar 7 POTK o guw dischutkan balwa vang meijadi
penerhic abadsh badan ysala Indonesie Apakah yang dimaksd de-
mptn baskan usaha Indosesia® Apakals ketentan ini berard yung baleh
mettjadi penerhic di layaman uran dam sdalah badan usaha vang didi-
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rikan dengan hukiem Dsdonedia? Bagaimana dengan badan waha yang
walah sans pendinnya adalab oang asimg stau beberapa eshamnya di-
miliki orarg asing? W sisd yang lain, kerenrian yang melarang badan
wsaha asting jugs tidak aca, Scbaiknya keemman mengenal penerlis
harus herbadan usaha Indonesia hana dijelaskan lebab lanjur supaya
ticlak menimbullan berbagai peratuinn.

ECEF dgeliskan dalam Fasal T avar (1) POJK & gue dischutkan me-
tupakan fasa kewangan di sekeor pasar modal dan pihak vang
rerlibar pun dinvaaban piluk vang mdakssnakan kegtitan di sckeor
pasar modal, Dakem Pasar Modsl pihak yang menawarkan dfek (-
ham) disebust sebagal perusahaan publik skan verapi dalam skema ECF
dischuckan babwa Penerbir bukanlab peroshaan publik jiks jumlab
permsgrang stham peoerbin ddak lebib dad 300 [rigs o) pibak dan
kel jumkah modal discvor ndak lebib dari Ry, 30,006, OG04 -
[tiga pubuh miliar rugdah). Syarat bin bagl penerhic adalahe (a) penet-
bir thisk boleh persabaan yang dikendalikan swcan langsung mas-
pun tdsk langang oleh suere kelompok ussha/konglomeras, (b pe
nerbit bukan merapalan perusshaan erbuka amupun anek perina-
baan rerbuba; (c) keksyaan perusshoan nidak bodeh lebih dar Ry,
HLODD.O00L000,- {sepudab miliar noplah} ddak rermasuk tanab dan
banpunan (Pasal 46 avar (1) POJK Moo 57POTEO4720208,

-
Pﬁ gal 1 aya (H) PO Nomae 57/POJE 42020 disebur-
kaan hahwa adalab pihak vang melakikan pombelian efek pe-
merbis meelalud lavanan wrun dms, Pembelian elek dalam komeks pe-
pelidan inl hars dismakinal schagal pernbelian saham karena vang se
dlnp.}w bahas adalah ECF, Syarat menjadl pemodal adalab (a) me-
miliki rekening efek pada Bank Kusodian yang khuss unnk me
rvampan el danfatsm dans mselabil Layanan Ulran Diasa, (B) memi-
liks keemmmpusin wmak membseli efek Penerbic, dan [©) memenuhi kri-
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teria Pernodal dan hasasan pembelian diek (Pasad %6 aya (1) POJK
Moo, S0 PO TR0 M0 30

Tishak dijelaskan apa vang dimaksud dengan memiliki kemampuan
unetuk membedi efek penerbit, Cleh karena inn, kemampsan s
dapat kita maknai sebagal Kemampuan dalam mdaksenskan perjan-
jian schagaimana cecanom dalam Pasal 1520 KU HPerdaca entang
wrarar sah peranjan, vame () kesepakaman kedus belsh pihak, (21 ke
cakapan kedua helaly pibak, T3) suarn hal rereniu, dan (4] sshalv'cius
yang halal. Kriteria pemodal dan barsan pembellan ek dijelaskan
sehagal berilout: {a) Penghasilan Pemodal pertahun empai dengan Rp,
S00.000,000,- (hma moss juea nepish), maka Pemodal hanya dapat
membell efek paling banyak 3% (Hma persen) dant weal penghasilon-
iy dhalam setabim, skan (b) apabila penghasitan Pemodal pertahin le-
brih akart R, SbOMD. 000~ (lima ranus juts ruplah] maks pemodal da-
pat membeli efek paling banyak 1% (sepulub persen] dari total peng.
hostlannys sevahun {Pasal 56 ayar (3] FOJTR Mo, 377POTR.0420.30),

Kriteria terschir menjali dakak berlaku apshils Pemaodal mempa-
kargd 1) badan hukeim, dan (2) pilak yang berpengalaman berinves-
nuﬂ pasar malal yang dibuknkan deapan kepeoulikan rehening efek
paling sedikit dua tabun sebebum penawiran sdham [Pasal 5 avar (4
POIK Na. 57/POJK.0472020). Svarsr demikian mesupaksn svars
kmailatlf kanens ada s sambung “dan”. Ketoniuan rerscbur dapat
diartikan schagai peringatan kopada pervoddal bahowa dalam berinves
tasi renlapat raiko-risiko yang akan muncul, sehingga pemadal ridak
bislels berinvestant berkebihan apabila bebum berpengalaman

Dalam POIK Nomor 5770 K. O042020 ridak merinc stams ke-
Wt gane rz e g berhak unik membelt efek. Artinya, dimuang-
kinkan Bagi wirgd pepgara Indonesls (WNI), wange negara asing
(RNAT, e badan hakam asing unsuk berparsipasi sehagai pe-
mawlal, Meskipun demikian, un ok pervodal wing wajib memper haci-
kan ketenmvan yang wroantum dalem Undeng-Undang Nomor 23
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Tahun 2007 tentang Pensnaman Modal jo. Peratumn Presiden Mo-
meit 44 Tahun 2016 rentang Datear Bidang Usaba vang Terueup dan
Bidang L'saha yang Terbuka dengan Persparacan di fidang l'enanam-
an Malal sebagal Lamdasan bidang-blidang usiha apa eija vang dagas
dibeli cthamnya

F. Pola Hubungan Antarpthak dalam ECF

Secara yurids keberaduan ECEF di Indopesia merupakan hal yang ba
iy betpl paids prakuhnys koglatan penawaran saham olel pengusaba
(penetst) ke masariha (pemodal) inl sudab berlanpsiang cubug lama di
emasyarakat, baik enclabul pasar o<l yang ditur dalam LU Pasar Modal
avan prn s misiatid wndivi dengan menewarkan bingsung kepada ma.
srarakat

Secara sederbiana, proses keghatan ECF inl yabm penerbi (penguesaha)
yang menawarkan sshamnyva ke pemodal (masyarakat), pemaodal yang
berminat akan saham darl penerbit akan membelnys, Tergadinga prosn
reruchyr harus dilshukan lewar pihak kesigs (penyelenggam). Fous pe
nyelenjgta inl menyediakan tempat bertemiga antars peterhie dan pe-
msinbal, mirkp dengan passr irdisonal vang mempertemuban st pen-
jusl dan pembell. Bagan beribkase menjelalan alure BCF;
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Strikaue Egwing Crowafuuding (Sumber: hukumonline com)

Ada yvang meivpebu pola hidsungan dncea Penersis, Pemodal, dan
Fdirrh‘mpn di atm discboat -lh'r:E:ln nur.lg_ul:r rd.:.hn-ndu:l:l [ Karma,
HE204, Pala hubungen diansars ketkgs subyek cersebur saling berhubang-
s warn e i dan dapar difsbarkan sehagal berilon

1. Pola Hubungan antara Penerbit dengan Pemodal
Posla hubungan antar Penerbir dengan Pemodal dalam ECF se-

perti poka hsbiengan pial-beli seperti yang dimakoud pasal 1457

KUHPerdats, Penerhin terdehib dabuly menetaphan dand
dima torschut it dapat menctapkan jumlah mimmem dana

yang haris diperolel dalam penawaran saham enchun (Paal 34 aya
() POME N STIPOIK.G20240, mimlnys wsaha-ombha temenm
vang micimang hamis butul sasdal wenenni

Pemodal yang membeli saham kepada penerbin pemodal yang
membeli saham penerbic hann menyetodean sjumbd dam pada &
cra accsmny. Ecrow aromir memapalean bank yang digunakan wnruk
menampung sementara dos yang sudah disewrkan pemodal, salih
euptestt darl seroe decannd dadalab unmk memitgas istko. Serelah
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memperoleh dana dan pemodal, Pencrbit waijib mencamtkan pe
mvondal dalam dafrar pe scham dan Pemodal jugs memperaleh
huksi pembehan saham berapa catatan kepemilikan efek yang rerdapar
talamy rebening efell pada Bank Kistodian. Secara versiran dalam ECF
jugs wrdapar ketenroan pembelian kembali (fy back) saham oleh
Penerbit (Pasal 4 haraf b POJK No. S7IPO TR 4/ 2020),

2. Pols Hubungan antara Penyelenggara dengan Pemodal
Setugal plasform empar bertemunya Penerbis dan Pemidal, Pe-

myelengpatd mempanyal nags agar hak-hak Pemodal daparn wrpenuhi,
vaity mempenoleh bapian ssham dan bagian deviden dan Penedir.
Selielum berinvestani di loyanan urnm dane, seorsng pemodal hann
memenuhi beberapa ketentuan yang diwajiblan aleh OfK seperd ke-
miampetan penpghasibin persahan dan pengilaman vang dimiliki aleb
Pemodal. (leh larena i, Penvelenggara diwajibkan menyadakan
sistem babvwa yang dapat membedl waham penerbic adadab pemodal
yang sudaly mengonfirmas direnya velah memenubi syarar untuk ber-
briveataal e layvainan uran dana (Pasal 16 ayar (1) POJK No, 37/POTE-
D42020), Sebagui penyedia pladorm, pihak penyvelenggirs ddak ber-
tarvpgrungawab st kerogian yang diakomi olch Pemodal apabila Pe-
merbin mengalami keragian usaba anou bangkrur,

Hubungzn antan Penyelenggam dengan Pemodal dapar diniang-
kan dalam bentuk perjanfian laku (Pazal &8 POTE No. 57O 4-
(2020). Terdapat sedin perbedaan terkaic Beptuk perjanjian wenebas
itk dlibandingkan dengan POJK Nomar 37POJKO42018, Pad
POIK Nomar 57/POIKO4/ X020 benmuk perjanjian baku wersebur
btakan e pakan st kewajiban, Hal tersebir karena gt kata
“aldpats” dalam Pasal &4 apar (1) POJK o goat. Mamun POIK
MNomsoer 37/ POFK.DA2018 beneuk perjanjian baku wersebut merups-
kean suani keveajiban
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Perpnjan baki temebut dibuat secars sepihak oleh pihak Penye-
lenggara untuk semua Pemodal vage bermvestasi di pleform penye-
lenggara, Merjanjian dengan klausl rersebur wajlb diswson sesual
dengan kewentuan peraturan perundang-andamgan (Pasal 7H avas (1]
POJK Mo, STIPOIE.04/2020), Terdapar peranuran OTK yung meng-
atur mengenai Perjanjian Bala di sckitor Jas Kamngon vaira POJK
Momor H/POTRO77200 3 wnrang Pedindungan Konwmen Sekeor |a-
sl Kewangan o Surmn Edaran QK Nomor 13/5EONK.07/ 2004 ren-
eang Perjanplan Baks,

Bkt sdamya perjanglan antam Penydenggara dengm Pemodal rer-
ki ketika Pemodal membed persetsjuan scan elektmnik atas sl
p:ﬁu'lii.:.ﬂ (Paxad 64 avat (3} POJK Mo, 5770 K.04/2020). Perjanii-
an tersebut dapat memuar ketentuan pemberian lomss kepada Penye-
lenggara untuk mewakili Pemodal sebagai pemegang mham penerbis
termasik dalam rapat umum pemegang saham (RUTS) Penerbic dan
perandstanganan skt sera dokumen werkaie Liinnys (sl 64 gy
(31 POIK Mo, 570 KO40 20200,

3. Pola Hubungan snrars Penyelenggara dengan Penerhic

Sama seperti hubungan sntara Penyclenggon dengan Pemahal, Pe-
myelenggam menyediakan suar plaform (empar beremunya Pener-
bit dengan Pemadall. Penvelenppars berpgas unouk me- nesiene Penee-
biit yarg ingin menawarkan clek (sabam), Dadam menghimpaon dana
pads platform Penyelenpgara, setiap Penerbat wajib menyampaikan
I.n}'l:nrﬁni paling sedikh mengenai: {a) Legalitas Perpsahaan, (b infar-
masi serkais smanan permodalan sebelum dan saudah penghampun-
aty dana. (v | dafaggwayar hidup pemegang saham pendid., direkst dan
dewan kombaris aran dafrar riwayan hidup yang sesara untuk badan
uﬂhﬂ.l.i:nn'p. [} penan ddan jumlah elek yang dnawarkan, (¢} perseoy
| tha v vt e pemegang sl vang menemjul peningkacan mo-
dal medalud penawarin Efvk dan perobaban sipgamn dasar dengan




duras Haue Py Cremflreing
memuat ketentuan penigipan kobelaif ﬁiﬂdﬂh«#ﬂ yvanj akan di-
himpn dan tujuan penggunaanays, Ig_htlﬂfll mittimium dana yang,
harus dipenaleh, jila Penerhin menetaplan jumlah minimum dana
vang haras dipeodel, thi kebjaban Jéldr:n. (i) rencans bisnds, (] me-
kanisme penetapan hangs saham, (k] perisinan yang beddaian dengan
wsaha penerbit. () |.|.|.'||:|ﬂ|1 kenangan dengan standar shatans mini-
el unmuk skala washa mikro keal menengah, (m} wrar pernyaman
hesangpupan umuk melskakan perfanjian dengan Lembaga Penyin-
panian dan Penydealan dibom rangha pendafteean sabam dalam peni-
rigun kodekaif, (0} informesi marenial lainmya yang pero dismpaikan
kepady calon Pemodal, jika ada, (o) vl wiama yeng dihadaps Pener-
bit. dan (p) Informasl mengenal tidak Ikukdnys ssham yang ditawar-
kan (Pasal 47 ayar (1) akin avat (2) POJK Noo $STIPOTE.04/2020),
Uinruk ]‘mﬂm vang metfalinkan keglaan uaha berdasarkan
primip syariah wajity mﬁ:;ﬁﬁnﬂnn mengenai: {ah fotoko-
pi anggaran dasar vang mvenyaralcan kegiaran dan jenis usaha, sera co-
ra penpebidaan wsahanya, berdssardean prinsip spariah, dan (o kepo-
tusais Fapat wmum pemicgang wham terkale penganpharan dewan
penjawis syariah (Pasal 47 ayac {6) POJK No. 57/PO] 04720200,

Hubungan antara Penpelenggira dengan Penerhin wajlb dimang
ity chalarn aloa, baik m.ul-:a-ll bawah angan seau akos sutenik, Per-
fanjlan dalom akea torschut paling sedikit wajh memiiag mongenat: (i
oo potjasfian, (b anggal peranjian, (c) idemios para pihak, (d)
keteniman mengenai hak dan kewajiban para pihak, (€] janghka wakmu
atann pengakhiean perjanjian, (1) jumbsh dana yang akan dibimpun dan
ehek yang divawarkan, (g) jumlah menimns dana, jika pencrbie mene
tapkan mininum dana yang hann diperaleh, (hi besamys komisi dan
biaya (i} kevensuan mengensi denda, jila rerdapar dends, ()} mekanas
me penyelsaim seoghen, (k) mekanisme penvelesaian dalam hal I'e
pvelengpans didak dapar mdanjpudoan beglaran operasdonalinya. Jdan |1
laringzn bagh Penerbin untuk menawarlan ssham pads Penvelenggara
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Layanan Urun Dana lan (Paal 62 aya (43 dan ayan (5) POJK No,
STIPO K. 2020).

Terkair deagan ketencuan komisi dan biaya. bahass vanp diguna-
kan dalam prakrik dibabasaban sebapai for dan muvwad e (Santara,
20200, Fee adalah komii yang diperolch Penyelenggara dari Penerbis
atay total selumah dana yang terkumpul saat penawaran saham bera-
khsir, sedanphan snmud fe adalah biaya pemasaran dan mafnesswr
Penyddenggars vang harus dibayar Penerbit serisp pembagin dividen
rabiuman

F-:m:rH1u.:rn:rm1:dhn Eiporan taluesin kepada Menveleng-
p::ﬁl“hﬂﬁﬂﬂw budan scirlah mhun bukis berakhir dan
laporan verschut nantinya akan disempilkan di sinn Penyelenggan
i Magal 50 ayat (1) d.a.n.:.‘l.':ar (21 POK Mo, ST K 472020), Penes-
kit dapat o an darl kewalbhan menvam palkan Liporan b
dengan syarat: | Penerhie ielih menyampaikan p'iﬂiljlﬂ:ﬂHt'.![tiﬂ
laporun thuman seelah penswarin sham melabui Layanan Unin Da-
na gdan ypemegang ssham karang dard 50 (lima puluh) pikak
atat, dan (bl sehetil sahaim yung digual mealud Lisinans Unan Dana
dibseli keenbali vheh Penerbie dtw dibeli oleh pihak laln 1Pasal 54
POJK No. 57/POTE (41 2020

G. Eguity Crowdfunding, Securities Crowdfunding dan Pasar Modal
Equity Creadfunding adalah wdah s produk teknolegl finansdal

vang didesan uneuk menipermudah masyarakar dalam menghimpun
dana Sevdah dua mhun OJK mengeluarkan eegulasl menpgenal eqity
croidfivmalimg, kermisdian dikenal istilsh secaritfen crmalfiomding mekilul

POIK cerbany, yakn POIK oo ST/POIK.042020 Medkipun boiem
etlalu banyak dikenal dalans e, o copafundiog menipakan
bagian darh perkembargan sty croplfunding dengan mjuan mempee-

luss anpkavan pemanBasan kegiaran layanan uron dana, sehingga Gapas

mencakup ussha kecl dan nsenengab serva usaha pemula Lisartowp oo
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parny). Kegiatan egwity crmonfonaing vang st ind diperuay menjadi s
rwrities cronslfurting jugs dikenal |-E'|:|I.EF|. I-.q;i:un “anni-POT [Ong,
2020), Pada dasamya, aoam perusahaan penerblr menawarkan ahamd-
efeck yang direrbitkannys kepada publik melabel suam plarfors penye-
benggrara biyaman urn dana, e karenanys, agar dapar dibedakan de-
ngan 'O (feiviad Pusdic Cffvringl dalam pasar medal, POIK Nomar
STIPOY B DA 2020 msemiuar beberaps kesepruan mengensl bacasan ancara
Secwrivies Cropelfanding dan Reptm Pasar Modal, Adapun perbedaan
antars sguiry croalfvading, securitte crooolfading, dan peser modal da-
pat shilihat pada rabed berkur

Tabel 1.
Tabel Perbedaan ECF, SCF, dan Pasar Moadal
Mo | Parmeter Exdty | Socuriths Panar Modal
Crowclfunolng Croverh g
! | Than yang Penarbd. Fanprte. E=ean.
mihbart Paipeleguara  Pemysenggam. | Pensshase Fled
Pampdal Forxia. Bank Broral Eleh,
Kusdan Pamddal Bark
Hemtordan
1 | ek yng Saham Efue borugm sik | Elek bonga mek
bARY R FH bwiriinl shufas beraifal ponyeitasn
#ik. beraldr e LA uitang
dang dom wobuk | wled syariah, Jane
ales antara ken
ndalsh =maha=
HMETD, waran
ol o biigasl dan
Uil penyeitam
3 | Emites Persaman Sadar wmara Persarnan Tortutm
Dgrenipn Tertatms Irdpheasn bak
Emstan Fang o
tadar hukam
Sulufan Dadah
4 | Entim Dafat hertertok.  Dapal Berbestun: | Perasrnan yang
s irtazh mAmpin i
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Peran Lembaga dalam Equity
Crowdfunding

A, Kewenangan Ortorlras Jasa Kevangsn i Indonesia

Equity Cronalfunling (ECF) sunlah dikenal bina di masvamkar gobal,
tetaght b Inddoniesta bar memgerolels legltbtnast pada 31 Diesembier 2014
ketika Jasa Kevangan (k] mengeluarkan FOJK Nomor 57/
PORK04/ 0| B reneang Lavanan Urin Dans Melalul Penawaran Ssham
Berbasis Teknolop Informas (Egwiry Crowsdfimaings. Dan avaran ceoe-
bist. K merasa mash tendupat kikurangan takall luas cihupan dan
ELE. Oleh sehab b, ECF diperluas menjadl Sewrinie Crouslfendiog
melabu POTK Nomor 57/POJK.04/ 2020 tentang Peawaran Efek mela
lai Layanan Uran Diana Berbuasks Teknologl Informasi

Permmyvasn awal dalim memmulai sulbbab inl adalab kerika O)K mem-
bisar hobisngan hukum vang bari bericuna Lavanan Unan Dana bea ber-
dumarkan kewenangan apa? OJK berdasarkan UL Moioor 21 Tabun 24011
enaang Chionms Jos Rewangan mempuanyai vggas pengamuran dan pe-
rgawasan terhaclap: La) kegiatan jass kewangan di sekor Pecbankan, (b
kegratan jass kevangan di sehror Pesar Modal, dun [0} keglatan jasa kew-
argraty di sckeor Persuranikin, Do Peandion, Lembaga Pemblayvaan, dan
Lembaga Jasa Bevangan Bomaya Intinya adalah QK mempanyai kewe
nangan mengatur dan pengrwasan dalam semua benruk kegiatan fasa
ketiaezan
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Paca Pasal 8 UL OJK mengenad tugas pengaturcan disehodan bahwa
sy sarn hentuk tagas pengararan adalh menctapkan peraruran perun-
dangundangan di sekror jasa kevangan, Sehagai mlah sata henruk pe-
nafviran Pasal @ gue, maka OTK berwetang menetaphkan swa loembaga
hukumdhubungan hukam masuk ke dalam kualifilast seloor Jasa Keu-
angan, ermasuk menctapkan Layanan Unan Dana ke dalam selieor Jasa
Kenangan.

i madai erjadl ketiks ECF ini dikualifilosikan dataom ke
giaran Java Keuangan di sekvoe Pasar Madal oleh O]K, Maakiloya ada-

lah dengan memasukkan ECF dalam tan Jasa Keaangan ol sehmor
Pasai Modal ent ECF wajib tunduk kepada ketemtuan indukonya yaln

Unidsrg-Lindang Nomar B Tahun 1995 remang Pasar Madal (UUPM).
Apalagi ECF dibuar dengan MK yang sudah semestinys aruran lehib
rendah harus sevuat dengan aruran yang bebih dingg (ULTM), Akan
tetapd, ketentuan dar ECF temvata ddak mengikuel ketentuan dar
UM, babkan membyae svarac-syarar bary supaya keglasn dad ECE
eidak dapar disedrur schagai kepiatan Pasar Maodal,

Coantitody dhatl kethlakkomsmtenats wersebue als pals moasalab definisd,
Pasar Modal dalam ULUPM dideflinisikan sehagal kepglaran yanp bersang-
kutan dengan Penawarzn Umum dan perdagangan Efek, Ferusahaon Pu-
blik yang berkaman dengan Etek vang diserbickannya, serm lembaga dan
profesi yvang berkaitan dengan Efek (Pasal | gyac {15 ULTPM), Penawar-
an Unium adalah keglatan penawaran Efek yang dilaskkan oleh Emiwen
untuk menjual Efek kepads masyankar berdasarkan wia cara vang diarur
dalam Undang-undang ini dan pemnmen peladsanaannya (Pasal 1 avas
(15 LI PN L

Sedanglan Penawagen Efck dalam FDj}iﬂo'm STPOIE. 0472020
mictiyebuthan balwa: Efck vlch sctlap Penerbit melalul Lo
yanan Ligen [ana bukan menspalan penawamn amum sepeni yang i
ersabosuacd dalam Ll nebarg- Unibang mengenai pasar maohal jika: (a) penawar-
an Efek dilskukan melshal Permvelenggars vang, relah memperoleh izin
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dhard Ohorimay Jasa Kevangan, (b) penawaran Efek dilakukan dalam jangka
weakii paling lima 12 (dus belas) bubn, dan (¢} toal dana yang dibim-
o melshal penawaan Bk paling banyak Rp. 10 000000 04K} - {scpu-
lialy miliar mupiah)

Kara sambang “ g™ dalam pasal werscbun schagal svarar vang divetap-
kan ofch OFK agar Layanan Urun Dana ini bakan Penawaran U'mum
schagaimans dimakaud dalam Pasar Medal Peranyaannyd adalab jila
Penmwaran Efek bubkan merupakan wiam Penawaran Umom, yang i
maksud dalam Pasar Modal, laby baar apa menvebakan babwa ECF
rermaaik keglaran ) seboor Pasar Modsl? Mengapa pila discburkan da-
lam konsideran mengingt balwa slab sam dasar dikeduarkanmys PFOJK
MNoamor 57/ POJKO4G 2020 adalah UUPM? Arminva Pasul 2 avar (1)
POK ar gwe dengan Tasal 3 ayar (17 PO K @ qu saking berrentangun sam
warrid lain dan secars kaldab dua hal yang asing bereeneangan im odak
msmgkin saling menghimpun (Muensddin, 2019)

Selanjutnya, ketentuan mengensi Generbat, Dalam POJK ﬂl‘.’ﬂ'l:l:l:lll:
FTIMOPR.00 2020 disebutlan habwa e merwpakan perusahaan
pubdlik seporti vang dinsaksad dalam Undang-Undung metgenal pasar
modal fika: () jumlsh pemegang siham Penedbic bebib darl 300 (ga
ratua) pihak, dan (bh jumlah modal disctor Penerbic Tehih durd Rp.
300 (00, D00, 0041~ {rign puluh miliar mapiah). Kerentuan wescbar ridak
hanya saling berlawanan dengan LUPM, wapl juga sedah menvinapang,
dharl UUTM ftu sendid, UUPM mendefinisikan Perusahaan Publik acda-
lah Ferseroan vang whamnya telab dimiliki sekurang-karangnya olch
UM [iga ratus) pemegang aham dan memiliki modal discor sekurang-
kurangnya Bp, 3000, 000,000, (tgs miliar ropiah] s suam jumlah
peetcgang sahant dat modal diseror yang disetaglean demgan Perituran
Pemerineal

Dharl kevenmuan di s wedihas bohwa modsl disecor uniuk dapas
magh  kualifikash  Passr Medal berdasarkan UUPM  adalab Rp,
3000 DO O, - {riga miliar rupiazh) sran sam modsl vang direagpkan
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dingan Peranuran Pemermeah dan sampal ufisan ini dibuas, ddak dite
mukan adanya Peoatwran Pemeningah yang mengharosdkan  Perusahan
Publik memiliki modal diseror kebih dan Bp. 3,000,000,000,- (riga mili-
ar risplah), Pertanvaanriy., apa bndasan yudls Q1K wniuk dagae meng-
rakan syurar menjudi Penssabaan Publik lakdh memiliki modal diseeor
menjadi Rp, $0.000000L K, - (tiga pubth mdar) ddam POTK Nomar
STITOY) B DA 2000,

Dhari beberaps permasakihan di srm menimbulkan ketdakpastian hu-
kum akan penpaniran ECF, Oleh karena itu, penuls mengulkan dua
solusl untuk mengsrssl permasalahan persehan, yalm: (1) merevin UUPM
dengan memasukkan ECF sebagal bagian dan Pasar Modal, ams 1)
membaar peruraran tersendin mengenal ECF dan mesvamlan ECF
bulkan bagian dari Masar Modal teapi menyatakan ECF merapalken lom-
bags fasa keuangan kinnya vang dapar diswasi oleh OfK

Perkembangan dunia seharang arau yang sering, disebar indusiri 4.0
meommculkan banyak selabi inovmi-ingvan & bidang houangin, salsh
sunys sdalsh ECF. Inovasi yang terdala cepar dalam bidang kevangan
it bkaaatsva tiedak dapar ditkeues obeh bk, Her el beakacbner de felien
aarty (haskonm selalu sereacih-taih mengejar Bl yang verjadi &l masyara-
kat). ECF sebagai susry fepomena vang muncul i engabh masyarakae
rerin miemunculkan sia posinf dan nepaif.

Sisi posirifnys sdalah bagi Usaha kecl {UMKM) yang riduk hisa di-
bankkin, keberasdasn ECF ini sebagai sleermatil pendansan bagh usala-
nya. $isi negatifrya adalah adanya potens risike yang tingg sehingga
aban merigikan pernodal. UMEM paida umumiwa adabih usaha yang
bary berjalan, yang kemungkiman masih mencan ceruk pasar, Berbeda
dengan wsehs besarfskals nasional, bagl mercka ceruk pasirava widab
rerbenmik dan seabil,

Penubls melihat pengatumn ECE (yang seharang mengdi SCF) alels
O K semata untuk mengatasi keboosongan skum vang ada. Dengan sla-
an kekosangan hukum, memorar penulin andakan O K dapar dibenarkan
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untuk menpgeluadan POTK menpenai ECF. Ardmya slanva dasar hukosm
dan lembaga yang meogatur dan mengawasi BECF akan lebih baik dasi-
pada ridak adanya sama sckall lembaga yang mengatur dan mengzmasi
ECF, meskiprun amisan yang ada sckarang menimbulkan ketidak pastian
ik,

Mentrue penulbs, meskipun ke depanma OJK berwenang unok me-
petaphan peratutan mengendd ECF, retapl pengaturan mengenai keber-
sbn ECF sehamusnya ddak disrur oleh O)K, karena mugas pokok dan
VK bukan umiuk mendomong pertwmbihan dan pemerataan ckonomi,
Tugas pokok QK schagasmana reemakrob dalam koswidersn UL O]K
asbalah temelenpparinva shtor psa kevangan yang teratur, adil, transga-
ran dan skungabel (dapat diperangpungjawablan), serta mampu mew-
judlcan sistem kewangan vang tumbuh secars berkebinjun dan seabil,
dan mampu melindungl kepentingan konwmen dan masyarakar

B. Peran Kementerian Komunikasi dan Informarika

Salah saru pervyarann yang harus dipenuchi oleh Penyelenggara Lavan-
an Lirun Jdana unmk dapar beroperast adalah verdafrar sebagai Penye-
leviggirs Sastern Elektronik pads kemererian vang menyclempeankan
uftesan pemeriftshan di bideng komunikast dan informatila (Menkom-
infol, Permturan Pemerineah Mo, 712009 tenuang Penyelengguraan Sis.
tem dan Transakai Elekerontk sshaga lindsan yuridis bagi pelakn maha
i idustr digical unmk membsharkan perusahaannys sebaga Peoye-
lenpgara Sistem Elekeronike

I’nﬂptﬁ:hﬁgﬂmw_w adalsh setiap vrang, pe-
myelengzara negare, baden wiaha, dan masyarskar yang menyediakan,
mengelols, danfaau mengoperasikan sistem elebironik secara sandin-
serdinl maapun bersama-sama kepada penpguna visem eldhranik unmk
keperhian dirinya danfatan keperhuan pihak lain (Pasal 1 PP No. 715
219, Ruang lingkup Menvelengparan sstem elekrronik rerbagi menjadi
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dua limghup, yainw (a) Penydenggar siven clektranik lngkup publik;
(b Penyeloggrars siseem ellrmonik linghup privat
1. E:l'pthnﬂpmn sistert elekrromik Fnghup publik erdin dan:
a) Iontansi, dan
b Isrinusl yang divanjuk oleh Insansi
2.1 npgard sstem dektrontk Ungkap privat teedid dard
al para sistemn elekaronil vang diatur aten diawasl oleh Ke-
meneerun dtay Lembaga berdasarkan keeentuan peraturan perun-
dunc-undangan; dan
I Perwelenggarm sisrem deboronik yang memilid poreal, sims, asau
aprtikast dakaen jaringan melabul intermer yang dipergunakan wnnk.

(11 Menyediakan, menpeloly, dan/aru mengoperasilkan peaarsar
sn danfatan perbigengin barang dandscn jaas,

1 Menyedialan, mengelola. danjaran mengoperasikan layanan

(N Pengiriman meverd s muaran digical berbayar melald ja-
ringgan camu baik dengan cara unduh melabud poral wau situs,
pengitiman lewar wirst clekrronik. atau melahs aplikas Fain
ke peranglar penpguna,

(41 Menyediakan, mengelola, danfaran mengoperasikan layanan
kovemunileasi melipusi namun ddak erbaas pada pesan sing-
kae, panggilan siara, panggilan video, surit clekeronik, dan
percakapan dalam faringan datam beniuk plarform digieal, 1s-
varan jejaring dan media sosial,

(51 Lavanan mesln pencarl, lavanan penyedisan informasl elekero-
ik yang berbentul tulicn, wara, ganshar, aniemasd, muosik, vi-
sau seluruhnya, danlaran

ih) Pemrovesan daa pribadl unenk kegiatan operasional melayand
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penyelenggarna biyanan wrun dang tormasok dalam penyelenggara sis-
tem chelomemik linghup privae Ceh karena i, penyvelenggara layvanan
wrun dana wajib melakukan pendafraran schagal penyelenggam sisem
elekaronik (Pasal & ayat (1) PP o goed, Pendafraraneya diajukan kepacki
merien melabui pelivanan perizinan bermusiha rerinegrul secara dekerno-
mik sesumi dengan ketentuan peranuran perundang-ondangan (Pasal &
avar (3 PP aguw), Dengan diterbitkannya PP Mo, 24/ 2018 womng Pela-
yanan Perizinan Bersaha Terimegrasi Secars Elekrronik maka Penye-
lenpgira Lavanan Unen Dana wajib mengajukan txin ke lembuags C88
[ Chvadivar Ssvaple Submeirgon).

Lembaga 055 adalah lembaga non kemsentetian yang menyelengga-
raban urusan pemerinmhan di bidang koordinasi pesmnaman misdal.
Lembaga €355 inilsh yang santinys akan mengeluarkan bin usaha dan
o Komersial stan operaional. Kehisirnya win rersebur anmk dan aas

nama menterd, plopinan lembaga, gubermiar, atan buparitwali kot mes-
kipun direrbickan oleh lembags (8%,

Senap pelaku waha yang ingin mendatrarkan waharya melali per.
elnan berasaha terlnepgtast secats dekeranik (C55) wafib mendafrarkan
umaharys dengan mengakoes laman OS5 di hoopse!fosgo kb poreald. Se-
lanjumya masuk ke kolom dafiar’masuk schagaimana gambar dibawah
ni:
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Gambar 3.
Famprlan unmik Masuk ke Akisn

Gambar 3,

Formulir Pendafmran Akun
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selanjumya pelakn maba mengls jenis identite dan memanichan no-

mar sdentitay pribudi (KT ataw Faspor], mesnilih negara smal, tanggad la-

hir, nomar telepon seluler dan alamar email kemudian kit akan mem.

perakeh pemberitahuan lewar email yang menpatakan pendaftaranfrepgis-

trasl O35 relsh berhasl]! kemudian klik AKTIVAS] untuk memperaleh
mirrramee dan pooesnd yang skan ki guaelan logio di skun OS5,

Rogiatiest OS5

PriiaMor poarg ko b
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Hmmprim b — — —

it e I —
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Gambar 4.
Tampilan wneuk Aktivasi Akun
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Tampikan Konfirmasi Akan Repisernsi

[alam aloun 55 rersebur pelaku ussha wajib mengisi dam-dara
yarg, diburshkan unmk pembuatan NIB (Nomor Induk Berusaha), Sete
lsh mumperslel NIB, sesaal denpan PP No 242008 maks Penydeng-
gara byamin gran dana wajlh menperaleh kin komendal dan lembaga
(55, Menkominfo juga menetaphan syarac-syaran yang wagih dipenuhi
untuk terdafrar sehagal penyelenggan dstem elekronik yaim (Perme-
kominfo N, 77200595

1. Ciambaran umum penpoperasian sivtem eleloroni wrdin san
a. Mama sistem dehironik
b, Sekior smrem elekrmnik
t. LRL website
d, Domain name siviem danfaan sama 1P Server
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e, Dieskripui snghkat fungsd sisem dekronik dan proses bisnds skstem
clektronik

b, Keteramgan penpgnasn hosing
g Kesedian mdakukan perlindungan daa pritad|

2. Servifikar keamanan informaesl sevwal dengan kategorl sistem ehekono-
nik berdamrkan sstem manaicmen kcamanen informaesi atao oo
pernyumaan pemenuhan komirmen memiliki semibilkar keamanan in.
Formasi jika bedums memlilil serifilar keamasn informas

Serelab i kemodian menunggy verilikasi, Serelah proses. verifikon|
dan data-dara dinpacskan lengkap, Menkomindo akan menerbitian sanda
dabar penyelengpura dseem elektrondk (lewar 085}, Pelaku usaha dagpas
melilat hasilnya pada website hrpac!/pse homindo.go.d dengan huasil se-

bagai bevikan

[ B S L ¥ 3

PT . SANTARA DAYA INSPIRATAMA,
b v P g L]
CGambar 6.

Tampilan Tamds Daftar Fenyaenggara pada Leman CI58

ar
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C. Bank Kustodian untuk Equity Cresdfunding di Indonesia

Raustadian mempakan pilak yang membenkan jasa penigipans elek
dan har lain yang berkairan dengan efek serta jana kin, termasuk mene
rira dividen, banga dan hak-hak Lain, menyelesaikan eranskal ebck, dan
mewakili pemegang rebening yang menjadi naabahrya (Pasal 1 ayae (8)
LI PM, UUPM menychutkan bahwa yang dapar menyelenggarakan ke-
giaran waha sebagai kuoodian adalah Lembaga Penyimpanan dan Pe-
nvelesalan, Perusahoan Elek, atu Bank Urviem vang tddab memperoleh
persciijian Bapepam (CJK)

Bank hustodian dalam penyelengparan Layaman Uren Dana s
prnydl peran vang penting dalan menjags varmmaksd yang efatar, wajar
dan efiwien. Bahkan syarar bagi [H:rwdm.ﬁu yang akan mengeukan inn
kepads OTK adalah waph als dohumen pefjanjian dengsn Bank Kusto-

dian dan Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (KSEL. Hal ini berar-
ti bahwa Penvdenggars haras menunjuk pihak yang akan menjad] Bank

kKuseoslion

Bank Kistocian adalah bank vmuom yang ielsh mempemleh penem-
piaan dart QK unmk md n keglatan wisha sebagil kustodian, Bank
kussodian berada di hawah lembags penyimpanan dam penyelessizn (T
KSE]) schagai piliak Fn'_mnq:lﬂ'lﬁn:lhm-hjﬂ-: loszondian senaral
bagl lunk kusssdian, perusahaan efek, dan pihak Lsin.

Fungs dari Bank Kosodian dalam penpelenggaran ECF avara bine

1. Pembubcian rekening eleke Mgl Investor 1D (SIDY dan Sub Reke-

ning Efck (SHE) aras nama pemodal

Pembukaan euronr dorount,

5. Menyimpan dan mencatar kepemilikan aras efek yang diterbivkan aleh
ety

4. Penyelesalan vansaksl di Pasar Sebounder (Secouslary Marker)

5. Mencrbitkan dan mengirimbcen konfirmasi bulanan kepada penye-

lenggara mengenai kepemilikan efek aras nama pemaoidal

Fd
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6. Hekonmiliosl ataw dama dandatau efek.
7. Mendmstribustkan manbas ividen) yang mengadi hak dsri pemadal
K. Meoyampaikan laporan bulinan kepemilikan efek kepada pemaddal,

Pada saae awal adanya ECF, bukti kepemilikan siham tidak diwajib-
kan unruk dicavar oleh kusrodian. Fal rersebiar dapan dilibar pada disri-
biesd saham vang dibell alch pemodal. memungkinkan unsuk didesershusd-
kan secara fisik melalui pengiriman sertifikon saham. Namun, setelah ada-
v l'l'a}-: Mo, S4TCR. 042020, syaran wnuk menjadi pemodal adalah
luaries memiliki rekening efek pada bank lvodian yang khuws unuk
meryimpan cfek dandatan dana melalod laysnan unon dana (Pasal 3¢ ayar
() POTK Mo, SPORCOKI020). Ardnya tdak ada lagl dstrilas sa-
ham secara Fisik saar ink aran di POJK Mo 54 PO RO 2024

Peran sentral hank kustodian adalab eerkaly kewapiban pengRUnaan &
crow vt obch Penpelenggara Layanan Unin Diana, Sievow aoumnd
sdalah rekening yang dibuka oleh bank wiuk tojuan seren berdasae-
kan penyuratan tertenty sened dengan peranjian termlbls. Tujuan dad
penggunaan s accons dalam penyelenggaran kegsran layanan urun
dana sdalab agar plhak penyelenggars tilak menghlmpund eyl mgpean
dhara pemadal. Jadi, bank kustodian ini sdalah pilak yang bentugas me-
mampung sementara dana hasil dan pembdiun elek oleh pemaodal vang

marstinya dana eechur didismbuaakan kepada penserbit,

Ketennian Masal 37 ey d) FOTK POVK Mo SO POIK 04/ 2050 me-
myebutkan babwa dana vang dasetor pada ercnen avcowns dilirang dipin-
kukan, selein kepada penechat dan pemaodal, Eomar avomns juga
digunakan untik perampungan dana scain pembelian efck aleh
pemdal. Dialam hal penawaran &k syamah (sokuk) mosko sero sooune
vang digurmakan wajil menggunakan bank syarioh.
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Perlindungan Investor pada ECF
dalam Perspektif Hukym Perjangian

gd.ﬂl‘lr.l wpreity cremvlfunding di Indonesia ini didasrapkan memberikan

lazilivax keberhasilan pendanaan socars elickeil selain demgan cana
hnmm dengan adanya padfiora equity creoofusaling, dagat
menchptakan peluang band untuk menpuen-pulkan dana dabun keglatan
bisnis serta memungkinkan fmvestor nonprofesiomal uniuk memasukkan
modal mercka tanpa perantara slstem keuangan. Tstilah perlindungan in-
veslsir moL peenr st merupakan irilah wmom vasg memjuk
perlindungan hukum yang dibeniban okch nogara yang fungsinya uniuk
pencegahan pradibdied dan hukeman (Gemien) (Lo Pora ecal ., 19993

nedungan hukum memipakan s perfindungen yang diberikan
kepada subjek hukum baik ins perorangan maupoen nonperorangain da-
larm suatu perangkas benifar preventl maspun berdbar repressf, schangga
perlindungan hukum metupakan komsep untuk mewujudkan sdanya
keadilan, kepastian, dan kemanfaan bagi subjek hokum  wenebu

[ Tanspihsson, 2016

Khusus perlindungan hukum doleen seloror pasar modal khususnys
Fenyvelengparaan awty ervnodfasadimg madibatkan para pihak pelaku pasar
moddal ensrama pihak eomiven, investor dan lembags-lembaga penunjang
keggatan pasar modsl yang mani pam pihik rereb didominasi oleh
siibsjek hukum berupa tadan hukum berbenruk perseroan erhats. Sub-
jek hukum dakim haskum perdaea terdapar dua subjek hidkum, yaitg sub-
ek hukum orng pribadi don subjek hukum berups badan hubom,

&
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?ub-_hk hukatm orang pribadi atan satsaripde peroo Orang auu
hukam dalam hakom puinmiﬂlhh:lm hukum atau rrrhprrmrl
Badan hukwm meruguban kampilan mamiia pribadi oz pala dagas
mctupakan kumpulan dard badan hukum, Pembagian badan hubkum ada
dua benmale, yairn badan hukum publik san Puidic Recitipersoon dan ba-
dan skaam privar sw Pricar Kechopersoon (Rahardio, XK}

Menurae Sasjipro Rahardjs, hukaum melindung kepentingan sseo-
rang dengan cara mengalokasikion kehuasaan kepadanya unik bertindik
dalam rangks kepentingannys secans serakor. Kepersingan menpakan
stsaran dati hak karesa hak mengancdung unsur perlindungan dan penga-
kuan. Jadi. dapar disimpulian hahws perlindungan hukum aan kegal
prowrcrion merupakan keglatn unik menjaga mau pemelihar masyan-
kat demi mencapai keadilan, Kemudian perlindungan hulaen dikom-
vruksikan sehagal: a} m#u&mw ini diberikan aleh apa-
rar penegaik hukum dan apars keamanan, b Sulbsiek vang dilindung (HS
& Muorbani, 2013

Sebieliom Lahlerisa PO Nomet 57 cabun 2020 ("POE 20207), BCF
tebals terlebib dial diatur ﬁhﬂﬂﬂ:ﬂlﬂl DK NOMOR 37/POJK.-
42008 ("I'OJK 20187 Scluin sebugai penvelenggars platferm spuity
erraafienaing. juga wajib menjaga kerahaviaan dama dari mvesvor rerelsur,
Osorinas Jasa Kevangan (K] schapai lembags yang memilikl kewe-
nangan dalam melakukan pengawasan dalam rerselenggaranya keglatan
tethackip pihak-pihak vang tedibar di dakon firtech versebut salsh satunya
adalah investor schagai pihak yang memasukdan modaknys ke dalam gl

POIE baru yaimg POIK Noo 57 talun 2020 poda pasal "&Ihi

Idub sehah permvstan [I-m].ﬂrlmr,ﬂ VANE dungg;.lf -rhngﬂ ﬂ-llh stk
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beritahuan akan rsko untuk pemodal atan mveseor, dengan banyi
_ berikit:

a. Cheorirs Jasa Kevangan ridak memberikan peremijpan rerhadap pe-
oerbit dan tidak memberikan pernyataan menyemjui dan ddak me-
myetigin efek i, rdak juga menymakan kebenarin anau kecukupan
Informasi dalem Lavanan Urnan Dhana ind. Setlap perbuatan yang ber-
tentangun dengan hal teesebut adalal perbanin mdanggsr hukwm,

b, informansd dalam Biyanay wrun dams ind pendog dan pedy mempero-
e perhatiun segera. Apabila vordipar keraguan pada dindakan yang
alcan dismbil sehailovya berkomsuliasl dengan penvelengpars, dana

c penethit shan penyelmggan, baik senchiri-sendin maupun bersana-sa-
. beranggung pwab wepeauhnya aas kebenaran semi informosi
vang rercanteen dalem layanan wrun dans i

Kemudian, perla dilihar kemball penjelasan mengenal kewsjiban pe-
werbit unuk menyampaikan bporan whonannys distar peserbie hanya
diwajibkan memberikan lporan whonan sajp yang mana berdusarkan
' llliallﬂ pasal 31 ayar § menyebutkan penerbit dalam laporan ahun
anya memiot iformssl mengenal paling sedikic

& reabisasi penggunaan dama hail penawaran cfek berifar vang anan
sukisk mclahu Byanan urun dana, dan
b perkembungan proyek termasuk hambartannys, jiks wendapat hambar-

an.

ﬁldap:rnn bl chijelaskan bahwa keglatn ECF merugakan penye-

lenpgaraan layanan penawaran cick yang dilakuban oleh penerbit vk

menjual ek secira langung kepads pemodal melshai jaringan sistem

yang bemifar terbula (Pesaruwran Chroris Jas Keuanpan No-

mor 37O 42020 Tentang Penawaran Elek Melahd Layanan Urun
Dhana Berbasts Telenshsgl Informat, 2020),

Peratran terbars POJE 20260 tentang prinaip keterbukaan hanya me-
rijuk achatas laporun-laporan penerbit dengan sedikie perincian ambab-
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an. Pasal 5 (1) laporan tdhunan kepada pesipelenggarna paling lumbae
cnan buban serelah 1abwn bk penerhit berakhir, Pasal 59 (2) mewajib-
kan penyelenggara memyat laparan rahuggan penerbhit dalum sirus web
penydenpgana. Sedanghkan penyampaian sevara berkals setiap 3
(riga) bulan, pads bulin mares, junk seprember, dan deserber kepada
penyelenggeara. Perubaban peraturan laporan sebchismmya hanya 1 (am)
kali lsparan, sekarang menjadi 3 (oiga) kali laporan rahunan sebagamsana
Laporagerenpal thun, whunan, don insedenril. Pasal 53 menjelaskan
hahwu n Keuanggun yang dinsaat dalam laporan tabunan whapgains-
na dimakood dalam Pasal 50 2yt (1) wajib menggenalan paling rendab

Dradam PON R 202 menpgesdl penerhit, ridak sds kewajiban smu ova.
rat penethin menyampaikan o etidak-tidalonya mcdampickan dok-
mcn aili seviap kejadian pensabaan Penerbin menjads menank ketfla pe-
nexhit | membenkan dokumen yang tidak sesual dengan realita atan
adings. Selanproya, QIR mengatur balwa penyelengpar maupun peng-
M e
rerdapar dalim plarform rerchur balk daca informast mengenai penerbis
menyeddialo sisteni pengaigan wperti g g dela pasl 70
POIK Moo 37 whon 2000 wochar Sepali sisrem kesmaten vaing i
warathan obch OFK ddak lepas dard upaya—ipava dalam memberikan
perdindungan bagi stapa pun yang mengaunakan plagform layaran wnn
dana dalam transaksi kevangan, Mengingar babwa keunnangan invessor
heripa penshagion dividen tengamung pac tinghae kebarhasilan das pe-
aerbir vang dibell sahamnva, sehingga dapat dimunghinkom investor 1i-
dak memperoldr pembagian deviden apsbils perahaan penerhir tidak
mengalim keunungan.

Mamun, peru digorishawshi, perdindungan un'rﬁ'r Equiry Croul-
Sy vidak sesisremanis dalam pasar modal karena sistem perdagangan
efck dalam paar modal memberikan perlindungan pada investoraya me-
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isctivrerr jrrawciie s dan mielabus atsran pencegahan manspulas pasar er-
masuk larangan mwider mading. Keidakakuratan sty keddakjelaan in-
larman yang divampaikan dalam peospekms sebagal wijued keterbukaan
BT ayut {1} Undany:Undang Momor 8 Tahun 1995 tenang Pasar Modal
CUUPMY berbumyr:
“heiap pihak vang menswarkan sau menjual efek dengan meng-
gunakan prospekius atau dengan i kin, baik icruls mapun
lixan, yang memuat mbormast yang tidak benar tenang fakea ma-
veriel arau ddak memuar informat enang Gk macerel dan pi-
lhak eersebiar mengetalin atan sepatismys mengerahul mengenal
hal werschur wajib hentangpang jawab atas kerugian yang tdmbal
akibsy perbuacan dimaksad”,

'.'|'-|.'|:upl acuett pala untuk membertkan pedindungan terhadap ioves-
tor ECF berdasarkan sumusan Chrpanization for Eromeinr Corparation
atval Llevedupameret (OVECTY) yang mana selah memumuskan 4 (empat) prin-
alp Ce00s yadiw (Badbas, 200 21

|, Teamiparrangy atan teanspeansl sebapgal s keverbubosn amu peng-
unglkapan informasd, dimulal dan proses pengumbilan kepunoan
hinpga mengunghaplan indormasi maerial yang selevan waira e
buska, repar wakm, dan jelas mengenal keadaan perusahaan, haik
keadlaan keuangan, pengelalaan perusihaannya, keiangannya, dan ke-
pemilikan peruralasn. Sedanghan pernbebanan penvamgpaian lparan
yang wajil disampaikan antsra penyelenggara yamg werdis laporan ta-
Bunan, wogah rabun, dan imidensiil, Sedanghan perserbin hanya ber
pa laporan tabunan, dan insendensl yang ditupubkan kepada penye-
lempggara ECF unruk dipeibbikastican ke publik kbosissnys invessor gan-
pa ada aruran bangoang waruk melsporkannyz ke lembaga pengawas
keadaan ini belum cukup mencerminkan prinsip mansparansi {Pasal
30 POJK No. 5T/POIE. G4/ 20200,
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2. Fafrmers atau kesdilan menjamin adanya perlishmgan hak-hak para
pemegang sabamtva, tormauk hak-hak pemegang whuim minortas,
kesemuanya memiliki hak yang sama. Aninya, Penpelengganan ECF
harus memperhatikan aspek keadilan techadap pemberdan hak inves-
tor bailk darl akses nformasi vang benar.

3, Accowmtrtaility (akuntabilitas), yaltu mienjehaskan mengenai kepelasan
Butpsd, strukir, dan pertanggungiawaban ongan perusabinan ager mas-
rajpemien penpelloan perusahan dapy wrlsksans secan efelod dan
efivien, sehingga veramin pula kepenringan pemegang saham. Pene-
rapan reesen hoglaran ECF sendirl pan sadah vidak disehurkan dalam
regubast i penyelenggaraan ECF hal inl semakin menjadi perea-
mvaan mengersl akunabitioas bpoman yang diberikan karens menve-
butkan kewajiban ik melibatkan prodesi independen untik me.
lakenloans werifikass kebenaranfaeau kepelasan informas mengenai o
material yang diampatkan penerhic dalam prospeletunya. e dipa-
hami puls badvwn prageesss EOF bukanlah sehedar propossl promas|
untuk p-l:'ﬂrlhiﬂ'ﬂ-l:rh;ﬂi pvestornyve. Bahkan dalam POJK vang bary
menyehutkan penerbit tidak fagl memenuhl keiteria hara kekayann
Eﬂ.ﬂhlﬂ:l‘l.i Penerhic diperbolehlan membus bporan paling ren-
dah standar akunmansl keuangan unmk entisas fanpa akunrahilizs
pubilile (Pssal 53 POJK Mo, STAROTEO0472020),

A, Mespomcsbiliny {peruanggunglawshan), vaiog memastilcan bahwa perusa-
haan haris masmpu memathl peraiuran perimadang-undangan sersa

melalocnakan anggung jawab terhadsp masyaralar dan linghungan.
Bogiatan ECF datam hal ini yang berkaitan dengan keserhulaan infor

P, g pertimdungan dam pribadi sebagaimana yang tercan-
turn paida penydengn wajlb:
5. menpgs kerahastaan, kanuhan, dan beversediaan daga peibadi. da-

1 rransakod, dan data keusngan yang dikelola penyebmggar seiak
alaea shipernlel bingga dam ierselur dimusmahban,
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b. mematikan wesedinya proses sutentibost, verifikoni, dan validad
yang, mendubung keninanghalan dalam mengaiea. memprose,
dan menpeksekusl data prbadi, dara transakel, dan dara kewangan
vang dikelola Penyelengpara,

& menpmin bahowa peroldhan, penpeunsn, pemantaoan, dan peng-
unghapan data pribadi, data rransaksi, dan dat kevangan yang -
prrolch wlech Penyelenggan berdasackan persetujuan pemilik data

. menyediakan media komuonikasi lakn selain ssrem ebekronik la-
vanan wrun dang unnsk memasikan kelangsungan layanan pemo-
sbal yang dapar bemipa wire elebomonid, pusar panggilan, sy me-
abia kormanid kst lainmya, dan

€. memberitahukan secara rerrulis kepada pemilik daa pribaadi, daa
rransakisi, dan data keangan, jika terjadi kegagalin dabam perlin-
dingan M.Mymww.ﬂgnw

IPOJK. D4/

yang sfikelaly Penyelengpara (FPasal 70 POJK No,
202d.

Perihal anemun tersebur balows peran penyelengiars mensjpdi senal
dengan repulel yang lemab hanya pada soaran peratamn QK sap k-
rena pada dasarnya penyelengparaan ECF sendin meopgunakan dstem
dekironik yang memang semoa onng dapar mengakses pladformy haldan
melabukan peressan dius Pladorm ECF, Walopan  Kementerian
Kimisikasl in Informanka Repoblik Indopesia mewajibkan penye-
I'I.'I:ILIIEI.I'I harue memiliki dzin penydengpatian wstem clekeronlk. setapi
amran ini hanya benruk yapava penghimpunan data dari pemerinab,
bukan merupakan perangkar simem untuk opter ecargy, Artinya, hal cee-
st biskan mendacds bennk perhindungsn nyaa dar Pemetivah tedha-

dap perdindungan data pribadi ioveszor, terlebih penvelenggara ECF sene
diti sudaly bedangaung. tetapi benuk kepastian hukum pedindungan da-
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e probadi ddam mataran Undang-undang masibh belum tersedia stan be
fam disah kan.

E‘M L dan keamanan data hanmlab mampu dijags oleh penve
fenpgara. Secara ehopbisit, Peryelenggam yang bertugas untuk memodia
kan layanan ECF ini memegang penuh kendali menpgenai dam baik pe-
nerbur mdupun pergguna lovestor ). P Singapura el mengzur secara
khusus regulasl bagl perusabaan Firaval Tn‘-ﬁm.ﬂ'n;r i Fimterled pana

i P LA G BRGNS * T
Presowal Dhita Prwtectton Acr (PDPAT yaltn sedap penisahaan Fabnoh
wajit memilik persisal vt privacy pelicy yang dapar diskses publik st
perstipuan peigpunian data dan meshangun pengamanan pees dahps:
naan e nasahabnys, Perasahaan Fameck jugs harmn memenuhi keeen-
ran " Auri-Money Lawnsiering & Comrier Finansial Terrorinn Coutral
memanta ulaan akun dan meaporkan setiap ranaks kewangan oo
anatnihinys Salab saen risike penpgrinaan rransaksi penghimpunan dans
bierhasis finvech adalah risike keamanan data (orbemuriny) (0K, 201 T,

A Investor schagal Subjek Hukum dalam Suatu Perjanjlan

Equiry Crowfiomaing merupalan memde pembizyaan bary yang ber-
heda dari sistem kewangan konvesional sehah mempertimbangkan model
urun dana dalam benmk ehuitas (Nssmabadd 2016). Equity Crowaffind
i dianggap sdhagl inevas model beuangan bama vang menjelaskan k-
rerbukaan penggabingan duna dan memiliki penvessaan minimium mo-
dal dan keunsingan yang diarahkan untuk berbagai kelompek kalingan
pavyarakar (Khoramchahi, 20200, Lsilah Eguiry Croidfumading mene-
kankan pada “spping tv o [Bdleflamme e al. 2004 Sabm e al.,
20040, keveratan ani dana yang melibstken banvak piliak bokan e
kadar mvestor profesuonal wrapi juga sebagas ala pembayman yany men-
panjikun unrak wsaha inosanil yng ergolong b (Ables e al., 2013),
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Keplatan investast temebue timbullih susm hubungan antan dua
orang tersebur yang dinamalan perikatan. Pengertian Lan dari Yahya
Harahap adalah Perjanjian aran Verbdimaic mengandung pengerrdan bah.
wa saatn hishungan ki kekayaanhana berda ancara dies orang s
lebih yang memberiban kekuaan hak pada sam pihak untak memper-
obch prestas dan sckaligm mewajiblan pihak lainnya wniuk menunaikan
presesi. Penmnya pada bubungan hukum yang dibangan dalam penye-
lenpgaraan ECF ing sendiri {Harahap, 19806), Balk i dan penyeleng-
prea-penerbi, dan penyelengpars-pemodal (Investor), laby bapgaimana
wvarat sxh perjanfan dslam hubangen hukim vang dibuar rersehur apa-
bila diteluah pada syarat sabnya Pesgamum?

Svarar ashnys susn perjanjian dijelokan dalam Pasal 1320 Kiab
Undang-undang Hulaon Perdara (KL Perd, Pasal 1320 Kisab Undang.
indang: Hubkum Perdaga (KUHPerd berburvh babvwa umruk sahoa ssam
perikeatan dipedukan empat syatae menorat Subekd dan Tirossdibeo
(2001) schugal berikur,

| Sepakar dari mereks yang mengikarkan dirinya

Kata siepakat yaig dismakand silalah perseuatin kebendak stau per-
secupuat kehendak, schinggs memang dikehendski oleh semuoa pihisk
dalasny perjanjiun eoscbur. Kat sepakar berifat bebas yang artinya
caripa ada wekanan maupun paksaan dan suau pihak, sehingpa benaes
lsenar berusal atms hermanan swkarela pars pilak K sepakar dapas
dilakukan secara wegas maupun secira diam-lam. Dalam perjanfian
investash Egwity Crrustfomting ini tegali waar pihak yang ingin berin-
vestasl menyerujul svarar das kevenman vang berlaku saa meakukan
prowes pendutraran akun, Kemagan pihak invesior dan penerhar vang
dilakiskan ates kemaisn sendinh secara dlam-dlam telah terjadl kasa
sepakat yang meldhirkan perpmijian dan telab meleralkan kewajitan
kepacls diea belah pibak
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g

Roecakapan unmik meemdboat sans perikstan

Maksud vadap adalah orang yang membaar perjanjian ion hane -
kg mesarn hukum, Pasal 1330 KUHPerdara meneranglean wbek

Pglowm vang ddak calop anmik membaat suan peranpan adalal

a) Clrang-orari vang beham dewan,
) Mercka vang ditzrub di bawsh pengampusn,
£) Oang-orang perempuan, dalam hal yang divetupikan oleh undang.

undang, dan pads ymumnya semus oang kepads sapa yndsog-
wtcling telah melsrang membuar perjan]lan-petfsnjian temesnm

Seering perkembanganmya, mengenal kecakapan dalam melikudan
perhuatan hukum mengidam beberapa perubahan. Berdasarban Faul
M KUH Peridata hahwa usia cakap melakukan perbaaan hukm yai
o 3 exhoen. Kemadian unruk penerbit. investor, dan peaveleng
gard juga diamr jelas paida uran Cyporitas Jasa Keuangan Republik
Indonesia Nomor ST/POJE.04/2020 contang Perawaran Efck Mcls-
lui Layznan Usin Dana Berbasis Teknologl Informai Dari sis Pe-
myelenpgarge CF sendini sudah anga jelas distur yang mana me-
myebutkan elenggar Layanan Urnun Dana adalab badan bk
indoneaia yang menyediakan, mengdoa, dan mengoperasikan Layan-
an Ul D (Pasal | anghea § POTK No. 87/ POTEL04/2020), Ar-
mpd, wnsk membuktikon Permvelenggaman sendini wajib unauk me-
lampirkan dobumen-dokamen seperth aked pendiran maupun lden-
tigas pendinl darl badan hukum renebur, hal wersebuar umuk menun-
ukan kecibapan dan penvelenggan o sendin (Faal 13 POJK Mo,
STIPOIR.0472020), Begi prga dengan Penerblr maupon |avesoor
vang membuar perikatn berane dengan penyelenggani tnmuk wajib
miclampirkan surat-wisan yang berhaiga wnk menunjukan kecakop-
an dari Penerbic maopun [nvestor.'

" Ehagar alilibat pacla Websie Penyelengpies ECT i bagian Svarar des Kaenivan

Princzhis alaue Peimestsl Oweoiue)
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3. Suzra hal eereenmm

Suare hal ververnm vang dimabous) Pasal 1320 KUH Perdaras adalah
kejelasan mengenal sl amo objek darl perjanjion rerschur yang diper.
uniukkan agar para plhak melaksanakan hak dan kewajibanngs, Se-
bagat syarat yang keviga ini meneranghan sonang harus adanya objck
dalam perjanfian terscbut vang jelas. Pasal 1333 KUHPerda menje-
laskan babwa, “Suam persesouan harm mempunyai pokok berapa s
atu burang vang sckisrang-kurangiyva ditentukan jenbsoya, Jumlab ba-
ranp b tdak perhs pase aul wja jumlah o dapar divenobean st di-
hirung,”

Terhadap syarar shnys perjanjian iovescasi sabam pada Eqeiey
Crmedfvmding schagal benda vang dapar dijadikan objek perjanjlan
dan mrmasuk ke dalam jends benada s berchanga yang mana dijadi-

kan objek invesasi dan invessor aran penerbiz.

4. Suara Sehab yang Halal

Sebhaby adalab susari yang mengakibatkan oang membiar peran-
plan. verapd yang dimabisud dalam suaig sehab vang halal, shagaimana
ketennan Pasal 1320 KU HPenbiia, bukanbdi ebab dalam srrian
yang menyebabkan sy yang mendorong orang mvembuar perjanjian,
vang dimaloud dalam hal o0 adalsh rerkals objek danl perjanilan
tersebiat. Pasal 1335 KUHPerdats yung berbunyl "Suwitu perjaniian
tanpa schab, atan yang telab dibuar karens sesuatu whalby, pang palsu
atan terlarang, ridsk mempanys kekvamn,” Pada passd censebur me-
mepaskan kemball mengenad walih saro syarar objelall susm keabsahan
perjanflan mengenal suat sebab vang halal, Soam perjanjian jika bee-
tentangan dengan undang-undang, kevesllaan acau ketertban wmam,
maka perianjian terschur ridak mempunyal kekoan hukum yang
lazim arau yang dischar baral demsi hulona,

Selanfumya Paxal 1358 yang berbunyd, * [k tidak dinyarakan sesu-
atu sebal texapd ada suatw sebab yang halal, stopun jiks ada suatu
sehab Eiin, daripada vang dinyatakan, perjanjiannya namon demdkian
adalah sab”. Penvelenggaraan ECF sebagai objek investasi, pemennial
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tidak melarangnya bahkan memberikan payang hokaem vang jelas va-
i ditertathanmya Peruturan Orormas Jass Keuangan Republik indi-
nesi Nomor 57 Pojk.04/ 2020 Tentang Penavwaran Elck Melalui La-
vanam Urtin Dans Berbasls Teknokogl Ilowmman dan serunya fang-
sung dlawasl odeh Ororis T Keuangin,

badkh "Perjanjian” dalam hukum peranjan merupakan kesepa-
danan dari kstilah " Cloereendemy” dalam bahass Belinda, atau “Agres
e’ dalam bahass Inpgris, Pasal 1315 KU Perdata menjelaskan pe
apertian dar perjanpan adalih suar pedsaatin bukum dengan mana
v omung atau lebih mengikarkan dinmya werhasdap s onng lain
atan lehih, Skstem pengatutan hukum petjangian adalah sistem yang
berssfar terbaka, arvinva halvwa setiap orang bebas uno mengadalan
perjanjian, baik yang wedsh diaoar maugun yang belum daor
dalam undang-undang (Windarl, 2014),

ﬂul‘ hukuem jual befl adalaly Pasal 1457 wampal dengan | 540
Kitah Unelang-Undang Hulaim Perdats (KUHPerduca). Penerbin da-
lam hal ini bernndak sebiku perseroan rerbaras yang menjesl ssham
vartg dimilikinyg (saham tersebiat beeasal datt saham dabim portepel)
kepada pemodal. Berdasarcrn kansep perfanjian jual beli terebor, pe-
nerbis memiliki kewajiban ontuk menyerablkean ssham kepada pemo-
idal selafn pembeli dan pemadal memiliki kewajiban unmk membe
rikan sejumlah wang pembayaran sas saham yang dibeli

B. Hak dan Kewajiban Investor dalam Perjanjian ECF

Berdasarkan Pasal 64 ayar (1) “Perfunjlan penyelenggarsan Layanan
Wrun [Yana anrara Penyelenggara dan Pemodal sebagalmana dimaksad
dakum Pasal 61 haral ¢ dapar ditvangkan dalam beneuk perjaniian baku
dengan memenubl kescimbangan, keadilan, dan kewsijaran.” Ardnya,
perjanjian ddak perlu menggiomakan akia otentik sama yang mana diga-
nakan pada perjanjion antra penyetengpara lavanan urun dana dan pe-
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nerbit vang hams menggunakan akia potaria. Kemosdian dalam POJK
tersebust juga Hdak sama sehali mencantumben serukor ketentuan per-

janjian balu terscbar.

Sehagai salah ssu coneoh, hak dan kewajiban vang dmbul pada pee-
janijlan haku penyelenpgara layanan wean dana vain savcara, sehagai beri-

kair

"VIIL. KEWAJIBAN PEMODAL

Tanpa menpesampinglern hak dan kewajiban lainnys sehagaimana e
lahy versebur dalam Perjanjian inl, maka kewajiban pemodal adalah se-
bagal berikue

Pemodal waplb menjags tnama baik dan reputasl penyvelenggara de-
nggan thilak eelabiakan akeifiis yang mengandung unir suki, -
ma, dan ras, atan ddak melakulen pevebaran inforomasi vang -
dak benar dengan mengatssnamaskan perrelengzar,

Femodal wajib cunduk dan parub pada Kesearoan serme amad comad)-
rovet yang tercantum dalem webrie Penyelenggans sores mnihuk
shany paruh pada POJK Lavanan Usin Dana dan perdturan per-
wheling-undangn yang berfaku & Negars Republik Indonesis.

Pemodal wajib senaju dan sepakar bersedia wnnek memberikan ak-
ses audinc ineermal magmm audic dossermal vang direnjuk Peoye-
lenggara serta dukits Onorizay Jass Kevangan (OFK) s regulator
barwenang labnnyas seviap kall dibunddean tedaic pelaloanasn
Lavanan Unin Dana vm.”

"IX. HAK PEMODAL

Tanpa mengesampirgkan hak dan kewajiban lainnya swhagaimana e-
lah sersebmin dalam Perjanjlan inl, maka hak pemodal adalsh sebagal
berikue:
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I, Pemodal berhak untuk melakukan pembelion Saham yang dita-
watkan Penerbit medslui Layanan Unin Dana yang diselenggara-

kan Penyelenggam

1, Pemodal berhak mempemleh manfar ame pembagian dividen

vang dilikukan aleh Penerbr melslin Pemvelenggana.” (Samars,
019,°

Pada petanjian rerschut bagian hak perodalfinvesmor sama selali o-
dak menyeburkan hak Pemodalfinvesor untuk memperoleh hak amm
penanggungiawaban kerugion yang terjadi akibar penerbii, penjdeng-
para, st penethit dan penyelenggara, Apalagl hak untuk memperaleh
perdindungan hukum dari lembaga pengawas, dalam hal 1ni OK (Owo-
rtas Jass Kewangan).

C. Keseteraan Hubungan Hukum antars Investor dengan Penye-
lenggara

gmw dan pemodal dalam equiey ereronfarnaing mensilil bus-
buangan kasen yang lahir dari perfanjian peryelenggaraan layanan uran
dana yang manad berdararkan Paasd 64 ayae (1) POJK Na, 57 Tahan
2020, “Perjanjian penvelenggaraan Lavanan Unin Dana sntars Peoyes
benigpara dan Pemoxlal whaggimana dimubsed dakim Pasal 61 huraf ¢
dapar dinnanglan dalam benruk perjanjgan baku dengan memepuhi kese
imbangan, keadilan, dan kewajaran”. Mengikatnya perfangian serseban
padda vase Pemodal menyswalom peremajuan secars eldkrronik s
petanjlan tentang bvanan arun das. Perjanjian tersebut dapar me-
musat ketentuan mengenal pemberian kuasa kepada penyelenggara untuk
mewaklll permaxbal sehagal pemegang ssham penerbit termasuk dalam

ragat imum pemegang saham peterbin dan peranelaanganan sk sera
duskumen erkadr lainnya,

muetmbell ssham mildk penerbit yang ditawarkan mealul penvelengpars
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dengan menyetorkan sejumlab dang pada eerewr sene. Hal terseban
berdasarkin Pasal 37 ayat (1), "Penvelmggars wajh menggunaban aorow
acgmerd pada bank yang  digunskan uprak menerima dana hasil
penawaran Efek melalul Layanan Unun Dana™, Evwww acomans askalah re-
kening yang dibaka socars ks unmnak eujuan tenenm guma menam-
pung dana yang dipercayakan kepada Bank Indonesia berdasarkan
persyaratan termenns wsual dengan perjanjian emalie Tujusn pengps-
naans ererae acveiont dabim hal ini ywine melarang penyelenggamn melk-
kan penghimpinan dens masyaraksr melalul rehening penyvelenggara

dan pemodal (envestor) dalam eguity cromslfundiog ridak bee-
e secara langsung, meladnkan melalul perantnd platferm penveleng -
para equity crowelfinading. Denpgan demikian, penerbic dan peenodal me-
milski hsbsrngan hukum yang Bhie dard peranjian invesasi. Hubunjgan
hackum invesasi ind rersirar dan berbagal pmal dalam POJK Mo,
SHPOIRO4 2020 rentang Vrun Dana Mehlal Penawaran
Fiek Berhasis Tekmnlogh Informasi. dhari pengaruran yang dalsm
POIK tersebut jelas mengarsh kepada perjangian invessasd ancara penerhis
dan pemodal mclalui penyelenggara seuara clekimonike

merupakan sejumbah wang yang di ivestasikan obeh invesmor
dilam suaia perseroan dan atas investasi pemesgung ssham (anmdefvelder’
wharedwlder) memperoleh keunungsn dan perseroan dalam benuk oi-
viden. hsham dalam hukum perdata dianggap benda hergerak yang ridak
berwujud. FPasal 640 ayar (1] Unidang-Undang No. 40 Talun 28K7 om-
ang Fersoroan Terbams menyatakan babwa ssham merupakan benda
bergrrak. Sclanjutnya Paval 56 ayar (1) Undung- Undang No, 40 Tahon
07 venaang Perseroan Terbaras menyambkan babwa pemindahan hak
aty siham dilikukan déngan ahta pendndahan bk Undang-Undang
Moo 40 Tahun 287 tentang Perscroan Terbatas hanys mengabiol saham
stas numd wajs, Akta pemindahan hak rerichut dapar dilaikukan dengan
akra noearis (akea orenok) maupun dengan sk &i bawah wngan (privae
afeerel
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D. Potensl permasalaban dan upaya hukum di dalam Perjanjian ECP
Usntuk penerblt sendin terdapat petbedaan pengaturan dan MOJK
Moo 37 whan 2008 ke OK Mo 57 ahun 2020 yang mana O K resmd
mecmperluas penetbitan elek vang sehelmnya hanya mencikup saham,
kini ditambah mengikomodasi efek bersifin ueang anu obligmi. dan
smikuk. Perbedaan kiin yang tampak dan regulas baru ko, yaitu mass pe-
pawaran efek oleh platform. Apabila regudasi lama memperbolehkan ma-
. penawaran maksimal 60 hari, kini banya 45 han aja QK pun me-
benghoag Fegilan bare dnk entuk mengaleomodas penawaran obligaal atau
wikuk vang digelar secara berahap, Namon, baasenys masih sama e
pertl sehelumaya Allh-alib membat pengaturan yang ldvb baik, dalam
POIE Mo 57 raban 2020 suedah tidak menvebudan pelakanaan resdew
kembali yang diluksanakan oleh penyelenggan wrhadap penerhic oz la.
poran keuangan maspin dokumen kinnys yang menunjukan keadamn
ritl dani penerhir temschur.

Soagal benauk upaya pengawasan penyvelenggara tedhacap penerbis
regulasi bar penerhir hanya diwajiblan memberikan laporan ahunan
ija vang mass betdeatkan POJK No, 57 Tahun l‘IEI]' prasal 51 avae 5
menyebutkan penerbin dalom lapoean abunannys meniiat bnformsi
rﬁkh:ﬂfnuuqmnﬁ.&mdlhiiﬂmnmmhduhbpﬂm
hangan propek rermasuk hambatannya, jika erdapar hambatan.
peratmran (ol dijeliskan balwa kegiatan ECF merupakan peoyelengga-
raan layanan penawaran ek vang dilakukan oldh penerhit unmuk men
jual efek secrs langsung kepada pemodal melalai jaringan sistem elck-
rronik yang beesifar rerbuka (Peraruran Chonm Jasa Keuangan Nomor
STPOTE 0472020 Tentaing Penawaran Efck Melalul Layanan Urnan Ds-
nat Borbaals Tekmvologs Informas), IIJIIJHm lagaran imsidental. Laporan
eni waji dsampaskan apabils Pencrbic werdapat kejadian atan informasi
marerial yang dapar wemenparuhi kelangsungan usahs Penerbic s
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kesangpupan Peoerhie dalam mebikukan pengembabian dana (Taal 52
ayat (1) POJK Na, $7/POJR04/2020)

Kemudian perihal kergian/kelilsian vang dapar terjadi dari pesechin
dalam pengelolaan dananya anw selali idak menfchi perhation pads ee-
ailasi baru ini. Regufast bamu hanya foko pada pelaksansan penveleng-
gara terlihat pada Pasal 7% POTK Mo 57 whon 208, “Penyconggan
wajib bertanpgung fwab son kerugian Penpgguna yang timbul akeibay
keralaham denfacaw kelalaion dirckai, pegawai, danfarmi pihak lain yang
bekerfa unek Penyelenpgaara,” Artinya, kerigian vang verpaei revhuckap
pengelnlaan keuangan darl penerbic bulan menjadi perhatian rerhadap
kemighan vang akan weradi pada investor. Scharsirva benmik miitigasd o
sk yang diberikan ridak hanys disomenperingaran dalam benruk rer-
milin puda plerform penyelengars wja, wapi juga ads benmk pering
dhiengan huboum echadap pemodal ats dana yang dibmvestaikannya ke-
pacla penerhir, walagpun Pasal 58 POJK Ne 57/ POTK AMI202D meng-
srur perlindungan hiskum bagl pemesdal babwa dapar membamallan ren-
cana pembselian ssham melalul sivus apedty crovafonaling dalam jangka
wakin 48 jam scrcdab melakukan pembdian saham dan schebum pemve-
lesatan amas ransaksl dilabadan melabu Penyelenggara, Mamun, hal seese-
baet hanya benruk kepastian pengaturan pada batas retuams pembelian
waham saja.

Bulet) lain yang menunjulkkan penyelengpassan ECF di Indonesia sen-
dhird menggalani Penvegaban hukum yang sangat lemab dapar terliba packa
FOIK Mo 57 tabun 2020 vang hanva mengakomodssi aanksi adminis
eratif uneuk penyelenggara vang dianppap melanggar kewajibannya bee-
dusarkan pasal BS ayar 4 POJK No.57 mhun 2020, “anki sdmineserarit
sbvigaimana dimaksad pada avae (1) beruga:

0. peringatan teowlbis,

b, dendda varrw kewajiban unouk membayar sepamlah wang rermeni,
€. pembatasan kegiatan weha,

. pembekuan kegiatan wsaha,
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g pencabiscan ixin esaha,

[ peenbamlan persetujuan, danfamu

g, pembatalin pendafranin.”

Sedanglan bearik perhindungan hulam atas hak-hak iovestor it sen-
diri hanys diskomodasi pada perjanjian baku yang dibuat alch penye
benpgara womk pemodallinvestor sendin. Ardoya, apabils ion didasar
pada perjanjian, maka lahitlah hubungan keperboaan yang mana hal-lal
yang dapa diperkarakaniyva hanya wanpresust dan perbuatan melawan
hukaom,

Sedain ':mmnliul kewajiban ek melilsanakan dieds
sre informaetion. Penerbin wajib menyampaskan informasi mengenai per-
utahaan yang dikedola ermasuk perubahan mareeial yang dapar mome-
ngaruhi Kepitasan bvestasi perpodal, Keverbobaan indommas vemscbo ju-
pa harus memuas mengenai risko, paling sedikls melipusi risiko wsaba,
prvestin, likabditas, dan kelanpglasn pembepian dividen, dengan menun-
jubdan kondisi rill dari peseebis o sendin dalam menjalankan bisnisnya
sebagal benmk pemanggungiowaban pengelolssn investasl dan pemoal
ataw bnvestor vt sendin. IR dalam INONK bar sama sekali ddak meeove-
butkan sdamva profesi penunjang yang independen anmk meakukan
andit werhadap dobwmen/inforemasi yang diberikan baik unk dokumen
schelum dan seoadah penawaran, MOJK taschor hanya penyobutikan lo-
pocun herus dibusr oleh akuntan, menjadl pertanyaan spakab akunmn
sersebur meripakan alumvtan inernal atag akuntan publik yang indepen
den

Sebab tidak adanya plhak kedgs yang dilibarkan dalem mdakukan
dudit doksemen p s, laporan kevangan, dan lain-kin beripa prokes|
peaunjang wnnch perlindungan bagi imvestor ECF ierjamin dan imessor
kererbulaan informasd yang tidak menyehirsh, Dengan cara mengako-
purirte Ginpremane) dan o dalamoeys melibatken profesl penonjng yamg




Einity Comeefs refegy i e e

shuntabilits sema Independen untok menjaga marwah dan kebenaran

itvdor nie tetsebai tanpa adanya irvervenss dari prhake mana pet.
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Perlindungan Data dan Privasi pada
Equity Crowdfunding

Fenomes revolisl indusen trhap keempas {reverhst induserd 4.0) abad
ke-21 eelah melshirkan berbapai penemuan ekl tetharalan. Keada
anini kemudian menunmn refadingg persaingan antamegan dalam me-
lakoukan berbags macam imovast & bidang rekoolegt. Terbirung dalam
kirvn walctts beberapa tahun terakhir, banyak bermonoulin penemacin
barw dart hasil penpgembangan eerthadap sarana porangloat panear dan als-
ey séher. Hal tersebut kemudion mendukung sercigranys man wang
digatal ferpmie cwrrency), kendaraan ocomaths vang dagas beroperan wngw
manusta, whaodogl pano, kyanan oeed idorage ook mesyimpn swatm
data, kecerdasan byatan fartificia! smteliipeneetAL), percesakan ) dimens|
(30 primsing), dan aplilkasi berbasis inrerner vang mencun perhatian
banyak orng di hidang lavenan Kevangan yang dikenal dengan reknologi
linanseal {Femamral Tectmn gy

Persaimgan sengic dunia inermasional dalam penemuan wknologh ba-
ru meningkatkan mgks produktivites masvarakar yang mendorony pacda
nnggnys pemibuny echadap kualinas negars vang besanghuzan, Keadaan
i pula dimanbarkan oleh negarm-nagara berkembang wmuk
mengambil highn dilsm penpembangan (mu pesgerahuan dan tekono-
logh agar ddak rertinggal jauh darl negara-negara meper power dan mampu
menyeimbangkan ritme perkembangan zaman vang senakin pesa.
Indanesia, melihar tantangan global yong semakin kompleks, pemeringah
segerd mengiistraksikan jaarannyvs unnk mempertapkan did dalam
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moaghadapi perkembangan sn globalissi dengan mempersiaplan se
E.:ll kebumtian sk sarana dan pravrans pendukung senta memsbuar e
gulasi hukum sehagal pengawal unmk membatad setiap pergerakan her-
bedvibian vang akan menshahayakan demi serwupodnyg suan kepasthan,
kesdilan, dan kemanfaatan sebagammana wjuan hukam dalam paham po-

picivisrmis

Salals saru bkt keseriusan pemetineah dapat dilibhar dan ereadisasboya
program pembangunan infraserekoar " Tol Langic vang selah dhiresmikan
oheh Pressden Joke Widodo pada bulan okober dus clin wlam, Per-
kembangan weknolog intemer yang temas melajo mendomong erbenmbk-
oy pemdangunan tesebue dengan hangan mampy memadukan jareng-
an tefekomanikasi yang menghubunpkan beberaps kabuparen dan ko
yang tersehar di seherub pelosck negeri dalam menunjang pemmbahan
ehonomi dan pemeratazn pembangiinan soslal menifu ke arab vang lebib
haik {Faixal, 2016}, Tercatar pasca terlaksananya program ind, terjadi pe-
pingkaran kapasias penggians ehknologi informasi berbasis ineermet yang
1t ini mencapai 73,3% atau wearn dengan 196,7 jota pengpuna dari ro-
tal kesedurahan popualas Indoness (Trawan o al, 30200, Angka mi ke
misdian diysin mampu mendorong kemajuan dalam selaor ekonoens)

digiital schingga dapar bersaing dengan negara lain balk ditinghar Asla
maupian dusla.

Seiring perkembanganoya, internet tedah memberikan pengarub besar
dakin kehicupan manusia, Keberadaaninya pun serakln digik masya-
rakat bayaknya idols (Rahma, 20080, Hal ini terhhar dari hehidupan ma
nusia yanyg ak dapet dipisahkan karena tuntutan era modern yang ber
gantung pada kemajuan weknodogs (Anef, 2005). Para generan milenial,
cottshiwa mercka menghablskan banyak wakminys untuk gawal dan
iternet, bahkan sepabs akoivices dilabdan secara sndfine, seperti berhe-
banja araw pun melakekan pembayaran-pembayaran, Hal ini juga didu-
kung dengan munculnys berbagil sinus perbelanjan andine vang msem-
permudab setiap akrivitas manusia renpa harus mendatangl wko yang
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dituju dan hanya memanfatkan platform vany teredia hingga akhienya
Derbragar macam bivnis konvensional rerduplibos menjadi bisnis berbusis
anfine, Peralihan yang werjadi kemudian mengubah wajah bisnis global
vang lehil milenial dengan segadi benmik keprakolvan schagal wilal ung-
gulnya. Keadaan inl yang pads alhirnys menjadikan manusia semakin
aparis karuna kurngrva interakd soxisl secan langsungg,

Perubuhan pold hidup manusiz seiting dengan perkembangan teono-
ol mengakibackan jasa dalom bidang layanan kevangan atau fmencial
terPmadogy tons mengalami kemajuan, Berbagal keunggulan sepert) ke-
mnidahan skacs, prakuis, mywman, dan ringan biaya atau inovash disraprid
vaty diberikan reknodogl hnansial telah mempernleh kepercayvaan masya-
rabar plobsl wk erkecusli Indonesia (OFK, 2017} Beenuk kemudahan
vany diberikan kepada mavunakar menjadikan gap pekerjaan dan skai-
vitas menjadi keblh cepar serselesabban, Telovologh pends ind dapar diskses
dalam berbagal keadaan di segala temipar, sepanjang masih didukung oleh
kekiatan internet, schingg pihak yang skan melakukan rransakal velak
dibebankan unmk demng lingung ke perusabaan Fnansial dengan ber-
bagat SOT yang rerhadang memberathan pihak temsebur, Procduk fimeck
didesain unruk mempermudah masyaradac dalam mengaloes kqiﬂl.:l.l.‘l
berupa pingaman, pembayaan snliee, penghimpuonan dana kalekrit, mo-
dal, dar boveseash (N ugrobe & Rachmaniyah, 2001%).

Sojak pwal kemynculannys hinggs war ind, cheloenn fotercd belum
tergantikan di hatl masvarakar, Tren perkembanganive meonungukkan
puang yang, bagpus pada layanan ﬂmm‘r untuk terus berkembang di e
digital {Pranoto, Kholil, dan Tefomum, 2009, Terbuksi dalam belerapa
mhun reeshhir, perdkembangzan frref terus mengalami peningharan vang
dgtifikan, Bordaarkan dats yang ada, tercatat hingga akhir Movember
2020, jumlah perusahaan fintech berizin dan verdaftar di OJK betjumlah
153 perussihaan,; yung sebelumnyva hanya berjumlab 99 per |anwari 2019,
Keadasn ind dipicu olel layanan fogelr vang hadie sebagal sarma pening-
katan layanan s dalam bidang perbankan oleh perusahaan rintlsan me-
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Ealud pemanfaatan eeknologi ternet, komurnilosi, wfwere dan compuo-
terivasi (Ao, J009). Oleh harensinya, berbagai respons positif teru
berdammgan seiring dengan peralanan eknolog ini.

Salah watu Bvanan fwserh vang wene diganderungi oleh masyarskar
adabahy erenlfvmiong (umin dana). luilah crvafmling bermakna kepi-
atan pengumipislan dang dard gabungan beberapa investor atan patungan
dengan baneuan platkam internet ke (Hema er o, 2001%). Dapas
pula digrrikan bahwa oowelfimaing ialdh pondanaan terbuka dadam ben-
ik donasi vang memanfaackan plagrm intarney uncuk suam mijean ter-
vern [Barthelerme & Dewamyah, 200190 Arinya, plhak vang menjadi s-
satan erowlfinuding acalah mereka yang akan mengembangkan saba re-
tapi serhenmur dari sisi permodalin. Secans amum, penghimpanan dana
yang dilakukan melalui layanan ini diporunoukion unmk sam proyek
dan penpgalangan dana sesial (Njarrijani, 20090, Jika diperhanban, kon-
sep kerjy crmdfunding sama dengan prindp gatong rayong yang mencer-
envinkan bucdays bappsa Indonesii, yaing diambsl dengan adanya perla-
kuan tolong menalong acas sesaiu yang melibacln bamvak pithak di ds-
bammnya yvang dibim hal Ini vaiu mengampullean banoan befiga uang

Socars hbsock, layanan ovsdfonding perama kall dipraloikisn i
Amerika pada tahun 2000 medalui skius Artiedene (Anyaned et al., 20200,
Sium i diprakamal oleh schumpualan musist yang werhenn produka acn
waaty karya, schinggn membunthkan dukungan dana dar para pengge-
mmar. Serahun setclahnya, muncul piala sbons lainiya yang hergerak grada
bidang vang sama setelsh melihar respoos postiid yang diberikan pada
kegiatzn sebelumnya. Sementara di Endonesia; whun 2011 menjadi ea-
an perdana layanan crowlfumdiy dijalankan. Saar i, aksi penggalang-
an dana dilaboikan untuk membanty tetlaksananya produbsl flm Anes-
buana 3% Celeius yang verbent] kareta keddaksesuaian dana yang ada
dengan dang yang alkan dikeluarkan serta penpgalangan unnk aksi me-
nolak penppusiran lahan sckolah di Depok dengan adanys (kon wgsr
SpveMaveer (Arivantt er al, 2020), Dwaa rahen kemodian, munoal pula
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situs yang bernama Ktediapat cor dakam melakuban penggalangan dana
(Latyaswati, 2006), Berbeda dari sious sebelumnya, Ky oo meng.
alami sedikit pervbahan dari keglacan schelumeya, Marfrm Kisrdigpat. -
oo membitiuhkan media sosal selragal Basilinis tambshan anmk memn-
bunm mensosialisasilan dan mengampanyekan keglavan vang sedang
membatuhkan bantuan finamial hingga skhimya sitim ini eemakin
mengalami kemajuan dan dipandang schagas salab sacu s vang paling
sbipercaya hinpg sekamng,

Menumn Schwienbacher dan Larrakle (20100, kegiuran crwuafunding
dalam perkembanganoya terhagl os enpar jenis vailrg dsaisnon-dant
erousdfumading,  oeused-Saed muiﬁ.'imﬂm;. .I'mrl:f.n;'-ﬁ'ﬂ'd' crurnw fuuding,
dan rguitybaved cronaffumaing dan ity croeafonding menjadi salsh -
o jenis yvang paling banyak diminari. Komsep agwity cronwfunadimg nseng-
srgh pada pembioyaan provek yang dinajukan pada peluku waha kecil
dengan keterhatasan modal anpa mengajukan pinjaman kepada pehak
profesbonal dengan segala prosedurys, weapl hanva memantaackan ke-
canggihan reknokug, Penggunaan pla@ew yang disediakan jugs ndak
menyilitkan pengguni. Pebiko ussia vang memedukan sundkan dana
dan para mvescor hanya disungun wiank mengajukan proposs] yang beri-
slkan jumlah nominal yang dibuihikan beserta rincian keglatan dan
bagas walon pelaksanaan program melalud sicus yang menjdi pililan de-
pgan kemudian menungpy investor yang wrtarlk dengan B peoposal
vargy diajuban, Kemudshan-kemudahan milsh vang kemusdian naemberar
ALY nmu'}'ﬁmﬂn; e fadi semakin besar,

Mebhar sernakin lusnya perkembangan spwiny crousfienading di Indo-
nesta, Pemennmab meladul Oronioe |aa Keuan JK} dengan sigap
mengehiathan perataran reknis et fiasech vaitu POJK Mo 37POTK-
(/2018 watang Layanan Unen Dana Melalol Penswaran Sabam Bee-
basis Teknologi Informasi (Eguiry Croudfioraing . Savangnya, penethic-
an svipran inl vicak ditarena dengan sveran khusus wang lehib speilik,
schingga memuncullan berbagal kekhawstiean vang reras membavang
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setiap langhals pibak-pihak vang cedibat, Tharat koin yang memiliki dua
uist yang safing bermlak belakang, kegiatan rquiey cronfinmding selan
memiliki sisi yaong mengunrungkan juga rerdapar sisl yang saling herben-
et vang berpotenad menbmbalkan tlsiko-rsibe, Hal ind dapar difiha
pada tingginva vindakan penyadapan, pembobolan hingga odbercrime
yang kerup menimpa sinaesion sndine (Chrismassianto, 2017}

DN Dhenmark., kegiatan sguiry cromaffanaing banya dapsr dilakokan
nleh peruahaan twreni. Dalam pengoperasisnnya, plotfonm arun dana
barus rumbuk pada peratusan perundang-undangan fiskal vang berakis,
Terhadap kejaharan yang kerap menimpa sinis anltar, pemeninrah Den-
muark menyeliakan firur kesmanan kloasus snmk melakukan pengujian
rerhackip pladorm vang aken digunakan. Sebelym para pihak meaggu-
nakan pldorm yang woedi, pihak penyelenggana dibamuskan wol
mclakulan penilatan kepada pthak yamg menggunakan ptacform serkai
pengerahuan dan pengabiman mereka dalam bisnis jenis Ind seres permna-
haman wrhalap msiko yvang diakibakan oleh adanva trarsakai denpan
myocded demilcian,

Foetidatd telaby memilikd sebiuah regulos unoik menshareng sevtap ke
platan ety crmudfomaling, kesdaan bnd justre ddale membuaar pelakeans-
aneya baik-baik sija. Perkembangannya yang sermakdn besar mendatang-
kan permasalahan vang ik berkesudahan, Labinya berbagal kejabacan
serus membayong seriap pelalsanaan kegiatan jenis ini. Sementara di sisl
Lain, kejaharan yang neadl wenss borubale-uleah sl pada vtk regulas)
vany ada vidak mammpus memayung sedap permasalahan yang baru moan
cul Akiharnya, ketakotan ddak sdanya swara kepastian hokum, ddak ter-

wupncnya miars keadilan, dan ddak rerpenichinys perlisdungan rerhadap
pthak yang menjalankan sebagainang wguwan dar sdanya hakum delak

muarnp ditepabban, Bolum lagl jile renbapat pergeselan amars regulasl
yang saty dengan regulad lainnys vang memberilan st ketidalgpastian

bk,
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Roctenticn Jilnmﬂ}jl{ Mo 3/ POJEAM2018 dengan Undang-Un-
dang Momar & Tahun 1999 entang Paxar Modal g Undang-Undang
Momor 21 Tahun 20 2 enzang QK menjadi salah sani consab dar ada-
v pertentangan pada pencgakan hikam mengenal urun dana. Undang-
Undang Moamor 21 Talen 200 2 menjelashan babwas egm'ry croualfonding
meruprakan kegiotan jasa kevangan dalam ruang lnghop pasar modal
memberikan kewenangan kepads Ororivas Jass Kevangan wnok mel sk
kan pergawasan rerhadap jalsmnyu kegioman ind, Sementra dalam Un.
dhang-Undang Nomise 8 Tahun 1995 tilak mencammmban equity orouad
Surnling sehagai definiss das pasar madal

N sumping permasalaban tersebut, kelhawatian lain vang beginu
mendeak ilah belum resedlanya aruran bukosm jelas vang mengan
pevibal furach terain perdindungan daa dan privasi penjgrons yang men.
daftarkan dirinya pada plaform andime yang rersedia. Meltha pelakss-
naaty i berbagal negata; terdapar keeentuan yang haras diperharikan
mengenal perlindungan dam den privasl, vevapl vklak demikian dengan
Indanesta, Menginges marsknys kejsharan dunia mava yang 12rjadi dan
kerap neretasnya gunkang data, eonjadikan perdindungan daa dat privaal
sudah pads ringhar kegentngan yang memerlukan perentisamannya de-
Igan spem.

Menyikapi permasalshan-permamalshan yang rerus serjadi dulam
petaksanasn sgqucty rewdfending, Pemennesh hara-hara inl mengduar
kan kebiijakan bari yang wemsang dalam POJK Mo, STPOTE.04/ 2020
tentang, Penawaran Efek Melahel Layvaman Urun Dang Berbasis Tekoo-
logi Informasi. Ketentaan ind menspalan wujud keserivsan Pemerintad
dalam menvikapi keodakpassian hukum yang sdema im rens memba-
vatyl pelabsanasn keglatin ogeity crenfunciag, khusstys mengenal
perlindungan bukum bagl para plhak vang melakulon bisnds crmonffimd-
frg, Menanknya, slsh saro benyi pasal dalam peraturan weham repatoya
Pasal 91 menyamban bahwa, “Pada saar POTK ini madal dibedakukan,
arnrmn mengenal byanan aron dana melalul penawaran saham borbasle
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teknolopgh infermasi dabim POTK Nomaore FYPOTK.04/ 2008 cesnd dhica-
bt dan dinyatakan ddak bedakn”. Arigga ketennian K Nomaor
STIPO B/ 2020 menpgantikan posis IOTK Mamor 377 PO] R 04
2018,

Kemudian muncul perranyaan, apakab amaran hukum bars e
eupartty cremadfunding, schagaimana diinformasikan di atas, mampu untak
miciberlkan kepastian bulum erhadap pedindungan data dan privasl
yang seboma il menjadi kekurangan dan aturan sebebumayva? inilab vang
kemudian menark anruk dikayi Ik lanjur. Berdsarkan kﬁ;:pa Wiral-
an yang telah dikemukakan di azas, wekain dengan peraninan PFOJK MNo.-
STIPOHE. D201 8, U‘IIH:I:‘;UM'-‘LI'I.‘ Pasar Modal hingga peratusran
POIK Na 57/POP04/ 2020 yang menghapas pemberlskuan peraruran
PO K sehelummyva menpenal squiry crouafiorsling, dapar disimnpulkan
habowa perhu sdanya penghajian lebibh lanjur umuk melihar sejaoh mana
aturzn hagkiem yvang ads menjamin kepastian terhadap perlindungan data
dan privasi para pehak vang melskukan keglaran lovanan wrun dana

A. Pengelolaan dan Perlindungan Data dan Privasi di Indonesia

Perkenibangan reknalogl informas berbash maernet elah mempengs-
muhd seviap perjalanan hidup manosio. Hadirnps plagbem sodne membe-
ik kemndahan kepada masyvarakar dalam menplankons aktvits scining
dengan perkembangan teknolog wemebur. Perkembangan seknologh war
il ddak oy menawarkan berbagan kennggnlan dslam penggunasn-
g, tetaph g sish gelap vang dagar menghancurkan taanan kehidupan
dun kehudavsan manusis it sendle (Tumalan, 2018). Pads era diginal,
kita dihadapkan pada keadaan bahwa wko-mko perbelanjaan muldai sepi
pengunung dan bank konvensions| yang ddsk melayani noambah seha-
gatntaiia blacinya Kesdan il aas denbsl karena adanyd periftachan giva
Bbdap masyarakat dan koenvemional tradisionsl menjadi komputerisisi-
fdigital vang kebih modern {Elawad, 2018): Diengan kecanggihan iekno-
bogi, ssseorang dapar mengakees segaln keperluannya melalui welepon e
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perd berbelinp, mdakuban tranaxksl kevangan, dan schagzings unpa
hexrus menganer ataw berdesakan di empar secara Lngaang. Meskipun
demikian, reknologl informast sar ind dapar menjelma menjadi samana
eficktld perbuatan melawan hisksim (Agpus & Riskarwarh, 20060, Hal ini obi-

karenakan sdanva anggapan babwa informast merupalan penguasa yang,
dapat menentukan nasib sconng manusds (Siagian et al., 2014),

Dhewasa ind, tekpologh informasl meerupakan media pengludng infoe-
mani anrarnegant, Lok mengewhol kondi di suam negar vidak Lag
st bssanya. Tekndogh informasl akan memberikan segala hal vang
dibmrubken walsupon sevsacn fro tdak beradka di seldiar kia, hahkan
sarmipal mengharskan kiva davang ke temguae reesebut untuk mempembeh
Informas weochur. Yang dibutuhkan hanyvabih konelsi anmrnegar un-
ik saling bertulor dam vang dibutshlan, Keidaan demikion menjadi-
kan mamula semakin dekar dengan reknologt ini, habkan rmphar kerer-
gantiangan masyarakae kisn meningkat. Sehaliknya, tingginya tnghar ke-
tergantungan manusia pun schanding dengan tingkamn risike yang di-
venhulban (Napimpuly, 2017

Reredarnya berbagl informant yang diterima masyarakas membiia
suliinys penerimann kebenaran aleh ol peneriing daga. Sedap data vang
diterima seeflah benar tanpa dilakukan penyeringan dan penpecelan ter-
lebib dabuds. Suam kebobongan infarmmi bahlan dapar menjadi sam
kebenaran. Sedain by, dunia digieal juga menumbuhlan kejahaan liin
sepertl penipuan, manipulasl data, penyadapan daga orang lain, kg,
dan gramning el Indikasi kejshatan tencbut telab terjadi sejak ahon
2003, hanya saja benndk kejahatan yang terjadi waar i nerlait perjodian
arfine, mwney fmnderimg, pormognafi, ATMIEDC siémming smetuerr
(et sormm ). dan kejaharan kinnys [Aswandi ot al,, 20000, Segaka

bevrrub kiejahatan apber verus berlangsung, bahkan kejahsran tersebi re-
lab merambab ke rangh pengelolsan dea dan indorman eratama pada

peelindusgan daa pritadi (bhe proreceion af provacy righes),
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Remajuan teknologh informas mengakibaclon data privasi seseorang
micajadi musbah tenchar, Sclagat contoh, ssat seseorang mengakses wzlah
ani teknologl informasi sepertl mading o di msemer, mala ada kewa-
piban yang dibelankan kepada penggoms unnik mengsl daa verkair daga
pribadi vang dibumablan unik kepentingan platform vang diganakan
(Lartarnabing, 2004}, Seperti nama lenghap, empar aoggal labie, dan
nonwr selepon, kendan sl yang kits panakan eelah mengerabu 1P
kiva. Dham pribadi dalam Kamus Besur Bahass Indonesia adaleh susm da-
ta van menyajikan informas! berpo mama, wnor, penls kelamin, pendi-
dilan, pekerjaan, dan alamar seseorang. Dat pribadi merapakan ranab
pravasi seseoang vang odak dapat dipaksalan pablikasinya kepada prhak
bain. Tearl hak privas diperkenalkan melaul karys Samae] Warren dan
Laids Brandes dalam The Righe o Privacy pada tabven 1890 pads e
parrdl Lo Revdere, Dalam wilbannys divsulkan sdanya pengakiusn hak
individu “right aw be leralore” dan pandangan babwa bak jeni ini mer-
pakan hak sast manesia yang harus dilindungl keberadaannys {Dew,
2006),

Stastu mformas dikamkan data prbodi jika bertabian dengan soeo-
rany serts dan daea resebu dapar dilakukan pengidentifskasian cerhadap
of pemilik dagt (Dewd Rosadd & Gundar Prarama, 20180, [densifikas|
eerhackip secorang dagrar dilakubkoin melalod karru idendos mengguns-
kan pomor vang tertera dan terthadap Rk, puikoloph, sostal dan budava,
Mengenas hal perdindungan daea pribadi; perlu dipahami bahwa hak per-
tindungan data pribadi merupakan transiel dan hak menghorman kehi-
ditpan prabacki (ol riphe o private e ), Oleh kivena o oning peroragan
mserupalan pihak utama st hak pedindungen daga pribadi,

Perlindungat data pribadi mencakup dua kategen subjek hukons,
Pertama adalah pengelols data pribadi yang dapas berupa orang atau ba-
dan b, dan organizsi kemasyarabatn yang mengeiols dac pribod
bk secars sendin-sendin maupun berama-sama, Difdam melikukan pe

ngelolaan data prbads, pihak pengelols menjalankan serangkalan keglar-
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an aras data pribadi dengan menggunalan abi olab dara secara stonsatis
atan manual, terstrubiur ke dalam suam dsbem peayimpEan data. Ke-
dua, badan hukum publik atan swnsm dan organdsas masyarakar yang
mclakubein pemroscsan dagi ats nama pengdils dara

Adanys perlindingan anss suaru dam pribaidi dan privasi relab dijamin
dalam kirnutitusl negara Indonesia, Pada ketentuan Pasal 280 menyita-
kan dengan 1egas babwi diakoudnys hak atss perdindungan diel prabadd),
keluarga, kehormavan, marrabar, dan harta benda yang berada pada pe-
rpvassantye. Kasdah inl labir karena adanya pengakuan ailal nilal Hak
Asasl Manusk vang dlams dengin sngar komplels dalam Undsng-
U'iang Dasar Tahan 1945 serta pemberian apresiast aps hak persen-
rangan. Lnouk ito dalem menjamin setiap hak yang telsh dibserilcn oleh
LU 1945 diburshlan pengaruran mmbaban yang lebth merperkuan
penjaminan atas keammanan privast dan dara pribadi serta menjamin er-
laksananya iklim dunia usaha vang stabil dan kendusif. Apabila rerhadap
wgamy dats pribadi dan pebvas diberikan pedindungan hukum, maka
skan menioghaloan nila kemanisiaan, kemandidian dalam mengonl,
dan meningkatkan sleran scrta redhindar dan perbuatan diskeirminocd
dan kesewenangan-wenangan penguasa (Budhijsneo, 20010},

N lodonesda, ketentuan mengenal pedindungas data pribadi dan
privasl welah veraplikasi dalam beberapa peraruran perusdang-undangan,
Pengararannys tidak hanya dicemul pada permasalahan di bidang per-
ckonomean, tapl aspek Lin yang membutubkan pengamiesn yang se-
rupa. Berbagai aturan tenebor dapat dijempai pada Undang-Undang
Mumor 10 Tahian 1998 tenmang Pecbankan, tepatnya pada Pasal 40, yvany
menyatakcan hahwa bank berkewajiban unnuk mershasiakan kererangan
terkalt naesabah dan simpanan yang dimilikinga Selain . seiring de-
igan berjalannys eva digieal, velekomunikasl menjadi wadah terpeniing
dalam rransaksi elekrronik dun pertukaran informa, sehingga lahirlah
Undang-Undang Momor 36 Tabun 1999 wenng Teldkomunikss vang
mencanmamkan wntang lrangan penyvadapan pada da pribadi sesen-
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g Arsiran bukum ko jugs mewajibkan pihak penyedenggan faa tele
Eomunikay untuk merahasiakan informasi vang ads pada sz I:I:ﬂ:tﬂ'luﬁ-
garanyn kegiatan melalul jaringan relekomunikas,

Perlindungan privas dan daes pribadi dapar digolongkan dalam ben.
ok dara senuicif dan dara ponsensinf sehagaimana divemu di L' Eropa
Birective berdasthan tinghkatan berhahayanys data jika diakses oleh pib-
ae Juar, Untok [ndonels, daa vang masuk dalan katagon data sensitid
adaluh dwru sepurar kesehatan, Mengingat beapa krusialnys [fa cerjadi
kebacoman data 1emebud, maka Pemermah rddah membuar airan yang
abcxn melindungl seriap dara yang diberikan kepada pelayanan keschaten
Pengelolaan administrasi kependuduban jugs rak lugur dan pengaturan
RETTHRL

N sengah keheradsan peranuran-pemmmnn yang mengatur rentang
perlindungan data dan privast & Indonesia, sepert dipelaskan di agas, o-
duk menjsdikan Indooesia terbeban dan segals bentuk heprhatan yang
mengakibatkan kebocoran dan dan prvasi. Dalam kerun wakan bebe-
rapa chun belikangan, ada banyak ks pencunan dara dan jual-heli
data poda st daek wd dan indormas pribadi aleh oknwm ]-J.vqﬂ:hl
bemanggung jawab. Mokipun pminan pedindungan dara relah disou
dabum Passd 15 ayar (1) Undang-Undang ITE yang mewaiibkan tiap plar-
Jform elelrronik unnak mengga keamananoye Kasas-knsus i dapae di-
bararbedalcangs olel dua faceor, yaloy lemahnya sstem keamanan plesform
dan kurangnya pengawasen dark pilak werkaie,

Pada praktiknya, pengpumaan otlah setinghar dom peibaadi di bebera
pa tiegara maju dikenal dengan halah privasl. Privas menggambarkan
whuah kebehssan, konmol, dan jefdarrminatios (meneniukan nasib
senclittl. Menumin Sefove (Yunlarel, 2009 6 (enum) mmisan privasd,
yadt:




r.l-

dmdy Chwiraly o Fotresia
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Pengertian ini menjpctaskan babwa thap matusis memiliki lak un-
tak menyendiel tanpa adanya gangguan dard hirk pilook kehidipan
b, Dialaeny istilab kekinin bal ini sama permaknaannya dengan is
tilah s e vang membenban kewemparan kepada din sendiri wnmk
menecksplor segals hal yang ingin dilekskan vanpa adanys gongpaan
ari e

L rworsewdd ateeen o the I'#-

Rumusan kedua berarti hak unouk meoutup din dad oang lain,
Jelas bahwa setiap orang memiliki piliban untuk kapan @ membag-
kam knformas wotangnva kepada ovang lain st sehaliknys menutup
sepala informast dart pihak lnar

Seceecy bevmakona hak wnouk menuip sustu hal serreno dasi orang
lain: Tilik semua bentisk informeni dapar dikonsiami publife Semam

orang pasi memiliks rehana yang odsk ingin dibag kepasda pihak ban,
Konsep rabasia inl memiliki persamaan dengan ey,

Comrgead awer e perroinel infermntion

Terkain comonnd over e persnal infarsmarion, kel mengarah pada
hak dalam mengendalilan informast peibadi. 58 pemilik informasl
akan menenmuban bagian mana dakim dirmys yang dapar untuk di-
publikasilan dan baglan mana yang hanya akan didmpan sendin s
bapal suarm peivisl.

Fereambvwad
Herart hak wnruk melindungi kepribadian,
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. fattmacy

Hak wirtak berhubungn dengan pihak Lin. Sebagal manusia, hi-
Isuangan sostal mengad sangar penting mengingat manusta ddak dapan
bichup sendiri.

Pengerman privas dalam pandargan Alan Wesoin (Cae, 20000) adalah
wutti bentak infiormal yang dikladm oleh prrosngan atan kilompak
yaty mengontrol atas eformasi mereka dalam menentiukan kapan sian
enformasi divmunsban, bagaimana cars mempublibsilannys, dan sejaok
rmans mbormasl eckaie divinys dibagikan kepada pibak lain (Cae, 200400,
Privasi diskol sehagal swam hak dasar yang telah melelar dard diri mano-
wia sk fa dilahirkan, Uneuk lo, privasl keberadaanoya hams dilindung
oheh negaras dengan membauar aturan hukom sgar kedislukan kuae di ma-
w3 bakam it endin. Koosep privast sehagarimana munool dari grgasan
Hakim Amseriba Serikar berdasarkan pada dua sl pepting, yaiou me-
nyatgkut kehormatan atas pribudl sesenrang dan kemandidan pribadi
(Djafar, 20090, Skuasl iod vang kemuodien menghadidean pembensran
eevhadap kesep privasi di bedbagal negara seiring dengan muncoulnya
berbagai gepolak yang menunig adanya peeindungen echadagp hak reres
biat. Berdasarkan hal I, lahirlah raang lingloop hak privash apabila ver-
dapar simn lenomena yang emengakibatkan tergngpunya data prifsadi,
Adapamn nuang lngloap vang dimaksud oleh Prosser (20101 adalah sehagai
herikur
pangguan terhadap akni pengasiongan diri,

- Bksa pribadi yang dipuldikaskan,
. waat keadaan vang menempatkan sesootang bemalah dihadapan

by by =

1A

& tanpa febn el vissi dlat did onang labn uarak kepenringan yang
dapar meragilon s pemilik el
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Kembat didefmisikan sehagai sesuaca hal vang menvanghue identinas
wscorang, Yuwinanto memandang privasi sebagai konsep absink yang
memiliki hanyak pengertlan (Saaunnida, 2008}, Berbeds dengan
Ceavidgon yang menghategorikan privast dalom thga unaur independen, ya-
ltw kerabasiaan, anonimitas. dan kesendivian (Gavison, 1980), Dalam Is-
tilah hahasma Inggris, privasi yang borasal dari kata griney memiliki pe-
mgersan yang intinya kemampuan sseorang dalam memilih mana yang
wkan ditagikan kepada khalayak dan mana yang hanya menjadi rahasii
pribadl. Dara peibadi ddak dapar dipfsabkan dan komsep privast. Bocoe-
nya data pribadi alcn menjadi hal yang mengganggu privisi seseorang,
Artinya, data prﬂmﬂ.’: merispakan weta bahan yang kemudeen apabila ee-
chspos akan menjadikan dunia lnsr mengetabul sapa dan segals Infor-
imasl yang berkenaan dengan darinya,

Pengaruran provast dan da pribadl schagai suwasu hak arasi manusia
shijamin dalam Pasal 12 Dieklaran Universal Hak-hak Al Manusia yang
dengmn tejpn menyarakan babws koo juan sy persdaban pacds selsiah
megars ditentuban seisch mana negars mengapresisd privasd warga
megeranya dan merurmshannyva dalam wiand auran perundang-undang-
an (Priscyllia; 2019). Ketenauan imi diperregas dalam Pasal 17 Koovenan
Internasional settang Hak Sipil dan Politik, yang telah ditetjemalikan
dalam habava Indonests demgan penpeoian shagal bevikan

|. Tiada searang pun yang dapar dicampur gmsan yang menyanghous
predhuadl, kel dan segala hal yang bermalian dengangya, seperti da-

lam hubungan surat-menyurat dengan sewenang-wenang scrts rn-
dalcan yang mengakibatkan tenerangnya kehormatan dan mma baile

2, Terhadap kegaran yang mengusik ranah privast rersebur pihak vang
lserhak atas dats privas) diberikan siang jaminm yang dapar melin-
dingl dirtnya dant keglatan yang membahayalan terseb

Meskipan kcheradasn privast telah disrur sedemikian rupa; vmapi ee-

dagpmir penpgecunlian vang harus diperhasikan aleb pihak-pilak yang me-
ngunsai duta peibaddi dan privasl. Merjok pada kerenmuan OECT, sam
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peivash menjashi tidak absohn jika berhubungan dengan kebutuhan alan
data privani it -dalam penersranoys ik kepentingan negara sepangang,
rethadap dara yang bersanghuran ridak disalahgunakan dan dijadikan
katsmsl publik. Arinys, dalam keglatn inl, hanya negaa melalul
lembaga yany, berwenang yang mengerahul data privast seseorang yang,
diminea da-datanya. Ini puls vang kemudan dikembanglen  oleh
Warren (Wareen eval, 1890) vang membuar bebersps pengecuslian arm
Eewbsoduran dam privasi sehagsimana dijeliskan di sus, yim

1. adanya kessuangkinan publisics data pribadi sesconing ke ranah pub-
lak.

2. suary perlindungin tidak dapar diberikan jika tidak menimbalkan ke
rUjLm,

3, privasi ridak berdsky jika diseguiui oleh pilak yvang memiliki dag pei-
bk ek doetartisaskan,

A, privast yang dilindungl karena keruglannya yang sulic dinllsi karena
berkendan denmin meneal sesearang sehivgpa kerugiannya lebid) beast
dan kersgtian fsik.

Kaonsep perlindungan dacs pribadi tldak eetlepas datl won inbitnas)
pribadi dan dara pribadi. Pada perierapannvs di Ameriks Serileir, jsailab
yang digunakan vegara ind adalah informasi pribadl, sabnglan untuk
wilayah Uni Eropa dan negacs lam, seemasuk [ndonesia, menggunakan
istilahy dara pribadic Saat ink, serdara sehanyak 107 negara yang welah me-
mtliki perlindungan daca pribadi,

B. Perlindungan Dats dan Privasi di Berbagai Negara

Perlindungan dam pribadi dap privasd meropakan hak fandameneal
yang dimiliki olch seclap manusda dan diakul sebagal suare Hak Asas)
Manusta [HAM). Sepemlah negira sdah mengakul pentingnya petlin-

dungan rerhadap dara pribadi dan privast dengan memungkannya dalan
bentuk peraturan permdang-undangan s delam bemruk * febe data
wakni bennek hali ans rasa aman erhadap das selaligns pembenaran
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apabila ditemubkan kesalahan pada data tersebar. Pada prakeikaya di be-
Iserag negara, perfindungan yang diberiban oldh negara hepada warg
negrarya menpgenad data pribadi dan privast bervaniarif, Terhadap pene-
gakan nya di berbagsl nepara jugs berbeds ditandal dengin adanya negan
vang membenruk satu lembaga pengawas khusus sebagai penegak atur-
an dan pihak vang melakukan pengawasan st terlindunginyva data dan
privasi dalam benmk lembags ndependen dan negara yang hanys mem-
berdayakan lembaga yang relah ada yang diberikan wewenangnya oleh
atran perundang-andangin negara vang bersanglucan,

Pengararan mengemat pedindwngan data pribadi dan privas) di kawa-
san Euwrmpean Llmnm {Uni Eropal dimugs dalam Tl Evropeay Union
Chapter wf Fundamentad Right. Mamun sciring perkembanganme, mun-
] permanalahan i negars-negars anggora Lini Ermopa dadam peldoanaan
asuran ini yang mengakihakan rmbulnya inkoosiseensd, ketidakpastion
hatkum, dan kompleksitat. Fensmena inl yang kemisdian mendonong k-
Wirnya The Ciemerad Dt Prosecrien Regalotiwn (GDPR) sehagsl siam
sturan yang dapay memperkus upays pedindungen hukum oleh negan
erhadap dara pribadi vang bedakn sejak tnggal 25 Mo 2018 selsagal
siexty aruran yang dapar diadopsi oleh 28 negara angpom Und Eropa, 5e-
laim i1, Link Erops membeniuk lembaga yang diberi mama Pedice Diree-
tiee sehagal lembaga vang berwenang unnik melakukan pengewalan ja-
lannya ketentuan yvang diamanatkan undang-undang Dabim pomben-
mkannya, EL GDPR bertupian untuk menspetkuar perbindungan pada
data pribad| dan privasi dan menjamin konsiseensi pelaksanaannya &
sedursih wibivah Uni Esoge. Acieya stican bara ol jgs untuk menye-
imbanglan perkembangan whnologl digisal vung semakin komploks,
mengingat aturan schelumnya hanya mengatar perihial penting schadism
eknologl marptere dan inrernes merambah ke kebudupan manuss en
molern,

Pacla era digival, keverruan sebagaimana dalam sturan ban menuns

pembentukan lembags lhosis dalam mdalonkan pengawasan dan perlin-




7
Vg b rpye | b rim S ey cpaie (18 sh S el

dungan hagi selurh wanga Megers Uni Eropa perihal proses dava pribuad
dan menjatihi bukuman beruga anka apabils dicemoi pelanggaran
penggumaan data pribadi oleh pihak lain, Aturan recsebut jogs mengatur
eentang kateporl kKliss terkale dara pribadi, Yang termasuk dalam kkisi-
Fikasd kchasuay sersebur, di antaranya seputar data ras aca e, agama, ke
angyotasn scrikar pekerja, opini politik, data kesehatan, hingea dasa e
putar kebidupan sckmal dan daga genedk. Penggolongan ind dibuar de-
gt wjuan pengidenrifikasion wrang secar alaml. Pada pedakoarmanya,
GDPR dijsdikan scuan peratiran untuk adasya staran bara vang ber-
baku pada tiap-tap negara anggoa Unl Erops, Anmva GDPR adalab
atstan tertinggi pada Uni Eropa vaong menjadi rujukan dadam pemben-
mikan anuran yang sama pada masing-masing negara i wilayah Un|
Eropn,

Jerman didalar sebagad negars pertama yang mengrsakiban peraruran
pemandang-undangan mengenal perlindungan data pada tahun 1970,
Regilasl yang dimilikl oleh negara Jerman bahkan khil dabula ads
dibendingkan EL) GDPR. Pads ebun 1983, Mabkamash Konstimsi
Jerman menvatakan babwa pengendalun rerhadap daa pribadi merape-
kan halk dari si pemilik dara secars penah, Uniud i, dalam i‘rﬂiE.IFllih.:l.Ij'
annya, dinmuskan dalam syt sturan yang menyatakan balwa perdin-
dungan dara dan privast sebagad hik konstimsional dep mndividu vang
bemanggung jawab penuh dtas daranya, Tiga shon serclahmya, tahon
1973, Swedta memadh negar kedua yang memberdalukan sruran nmio-
nal perithal perlindungan dasa dan privas yang diikurl puls oleh Perancis,
Swias, clam Austria pads 1978,

Sementara di Inggris, regalsi peclindungan dam dan privas diasar da-
bara Shete Prosectton Act 199, Padi ketennan inl menjelakan adariva
lembaga Independen vang dibenruk untk mengawasl bak nformas da-
bsm perlindungan dam dan pemberi jaminan atm pedindungan jaminan
serschiune sehagaimans rermakoub dalam Privacy sl Eromomic Ciowmi-
curien (EC [irecrive) Regulation 2003, Feordom of Infrrmation Ace X000,
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the Envervnmental Infermation Reguelation XXMM, INSPIRE Regulations,
e Ke-Lise wf Public Sectar fnfurmation Regubasion (100, 2019), Penge-
lnlaan dara pribadi hane didasarkan pada persetujuan gana mencegah
sabwnys penyalabigunasn penjgrunaan dana pang berujung pada kemgian
tethadag pihak vang dsanya disalabgunskan, sehagaimana dlamanatnya
meladui data protrction wcs 1998 Ancran ind jugs mencannimban kelijsk.
an transfer data techacdup nogars tujuan yang akan dwransfer techudapnya
s dats unnik menjamin kesmamn dats dan segala benmk rindalon.

leshacdap negars mjuan dihamskan memiliki aruran yang nsenjamin
rerlind umginys data yang divransler dan Inggds ditandal dengan adanya
repulist hukam vang sepadan dengan ketentan sebagaimana berdaky
megara asal. Jika negars tujuan belum memilikd ataran mengensi perlin:
dungun dara prihadi sy sudah memiliki wpi dianggap tidak menjamin
wrlindunginya da, maka daza pribadi yang alean dirranfer tidak dapar
ilakuiberns karena dlangeap akan membalsivalen bosclamann dars priba-
di eersebut, Akibutnys, moncul kebhawatiran terhambacnys pordagangan
dhan bisnis skala internasional di berbaga belabun. Unek i, Fhe Cnnrn-
izativn for Econamie and Corporsrion Developrrens 1OECDY) sebaku arga-
misss internasional vang bogerak Ji bidang kerjasama ckonomi dan
pemhangunan mengeluarkan  pwidelins dengan  sebutan gl
peverming M protection of privary and tranderder oy of persema! disa.

Berhubonpan dengan perdindungan data dan privasl, OFECL nunat
wer s mengeluarkan kebijskan menyanglut prinsip dasar yun dapar dija-
dikan pedoman dalam membuoar suaa auran. Adapun prinsip dasas
vany dimaksud adalah scbagai berikast (OECLY, 2019):

1, Prienip pengumpulen batssan {oodlacson foesdetsan primciple)
2. Prinadp kualioe e gradicy primcle),

1 Pripip eujuan khusas (parpase specificaion principlel,

4. Prinsip batsan penggunam (w frmitation peinciple)

5 Prinsip pedindungan keamanan fevaty wfe-guasd privciple),
. Prinsip keterbubaan fopemmes principle),
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T Prinsep pantisipas individuoal (Vv esduad participetion principle),
8. Mrmsap abuneabilitas [dccamirlab ity prosiple],

Prinsip tervebut kemudian disdopsi aleh beberapa nepgara, ak reekecs-
afi Malsysia. Penerapan prinsip-primsip tersebor dinanglan dalam le-
dab perundang-undangan Mabaysia vang dibert mama Pervomed Dava Prie
gectaom Act No, JF) of 2010 (MDA}, Kerentuan inl mengatar tentang
ketentuan demda yang wrvern dalem KUHT Malaysia dan regulasd e
daga pribadi yany hans dilindung telah ada sejak rabun 2003 (Greenleaf,
2003), Pada leesentunn resebur memiiae tsjub kewntian priosip pedin-
dungan dara préadi sebagaimans dapar dilibar peda Parr 2 rentang Pre
pirvvar! Lt Prodeesion Divdvdan § Secriun 5 vang berisikan reneang perlin-
dungin dara pribadl oleh penpgung dara hars disssiaikan denpan
priasip dara pribadi tenebuc. Adapun tajub prinsip yang dimalood ada-
bah (Rizal, 2061 %

- Drinszp umum,
Prinsip pemberitshiaan dan pifthan
Prisusp pengunghapan,
Prinsip keamahan,
Prinskp rewce,
Prinszp mtegrtiy daca,
Prinsip akses,

=] B G ude e e =

Fihak vang dibebankan usas tajub prinsip &i aray sdalsh setiap orang
pang memproses dan memilill keodall dalam pengelodaan daes pribad
dabim mcakubon akivicas minsaksl komersial, Selam PLOPA, Malaysia
juga metgamir ketentuan sinkst yang akan dibehankan kepads pihak
vang menvalihgimakan berupa hukuman peajam maksimal lma b
dan dends maksimal lma raros ribu dnggie Malaysa aran jugs kedis-
duanya jika piluak eochur mencimpun ranals peivas orang lain, PDPA
Mabaynia vidak hasrya mengarur prinsip vang wlib disebuskean i aax, me
bainkan pega kesnoman werkaie hak-hak pemilik dar, tae cors pemindah-
uanganan dara, dan kewajiban penvimpanan dam oleh pihak vang ber-
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wenang itk i sert oo peogajuan komplain jika rerdapat wam
keadaan dimana data pribadi sescorang dipindabiangankan secars tidak
sah.

Pihak vang berrugas unnd menerima laporan dari adanya perissiw
pemindahan dava secara miclawan hskum dan penyalabpanaan daes pri-
badi vang add adalah Komite Penanthat Perindungan Daga Pribad|
(Wahyud, 2016}, Dibenruk pula peradilan ks, yaits peradilan ban-
ding sehagai lembags vanp menyelessikan masalah reekait wesra yodisial,
Arieran dalam PDPA bermajiin untok mengstir pengolahan data pribad
oleh pengguns ddam mdaksanskan wanasksl komemsial demi rerdin-
dunginya kepentingan ahjek data. Tujuan inl terapal dengan memas-
tikaon sibinvs persetujuan dan pemilik dara vang diperoleh sebelum rer-
jadimys pengolshan data sema diberikannya hak unnuk mengakoes dan
mengontnol pengolahan data pribadi rerebr,

Apabils dibandingnya dengan Indonmia, ketentuan ini dapat dijum.
pai pada Pasal 26 Unclang-Undang Nomnor 11 Tahun 2000 eotang
Intsrmiast dan Transalai Elskmronik o LindangUndang Mamor 19 Ta.
ety 2076 eentaing Perububan At Undang-Undang Noor 11 Tahun
2008 pentang Indormml dan Transaksl Elekrondk, valtn *pengpunaan
sepala bentuk informesi mebidud medin elekononik cerkaie data pribadi se-
searang harus dilakuloan seizin pihak yang beesanghuaran, kecuali diteni-
kan lain oleh swam aruran undang-undang, " (FTE. 2006). Apabila wrda-
pe witatnn bentuk pelinggaran, maka pihak vang dirugilan dagar meng-
sjukan gupaan ans kerugian vang ada. Kendaed demikian, dalam koo
perdindungan data pribadi dalam pengamuran ini behom mencerminkan
s keregaan vang komprehensif,

Tak jauh berbeda dempan Malaysia, Honghong adalah negara Asia
pertama vang maiuncutan peraniran perundang-undangan reekair pei-
vasi duta, sebagaimmana rercaneum dalam Prsomal Dara Provacy Ovdimance
af 1995 (PDPOY), Pelaksanuan PDPO dilaksanakan aleh Privay Com-
radchomer for Mevimead Dot { PCD) selakn oqoricas vang menangani egals
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bentuk permasilaban yang berkensan dengan privasi data, Aturan seba-
Eainana terer dalarn PO |:|-|:|.11.lt'| mengalami perubahan pads tafwn
2002 karena serdapar prinsip yang tidak dapar diaplikasikan (Greenleaf,
2003). Prinsip vang dimakssid aclaksh whagal berskut:

1, Bamsan pengumpulay dara
Sama halnya sepert] Malaysia, Hongkong jugs mengadapst prinsip
batesan pengumpulen dats sehaga prinsp vang harus digarudd, Prin-
sip ind berard pengumpulan data pribads wrbams pada data yang sah,
Tupuannya untuk menyebiraskin fungst dart adanve pengumpulan
dats {Alhadelf a al., 2012)
2. Penggundan dat pengungkapan data prabsasdi
Pergpimaan dan pengunghapan dats pribadi mempakan tindalan
yanyg diterang, kecuali jika pemilik dow pribodi iemebor telsh mem-
beribean persenijuan wrsurat atau tenirar, i uniik berbagail penge-
ctaslian b Binnya Ada jugt pengecualian yang tidak jelas da mana
permtosesan dara diperlukan unmik kepeningin vang sab oleh penye-
lenggara sermasuk pengungloapan kepada pitak kevga, kecuali fla ke
pentingan enchar dikesimpenghan oleh hak komisionsl pemilik
dam,
3. Kewajiban ksalias data dan pembernan sarn kepada pibak ketiga
Tujuanmya hebil pada inenjamin akurask data pribadi dan meng.
bapres jlica toedapar data yang tdak seai dengan memperhathan n-
jaan penggunaan dan njuen langsung saling berhubungin. Dars b-
dak akurat, meosout Mutlars & Maslana (20200, disrcikan schagal
data yang ik sesual dengan kebsemaran, diak lengkap, dan menye-
satkan, Apabils verdapa dara vang vidak akurs. maka Komisioner
alen menpduarkan sarat topusan (efercememid meticed vang bernikan
perminaan dibkukannya perbaikan rerbadap perbuacan yang mdak
melakukan penjaminan akurasi dan s sisematis.
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4. Penghapusan data pribadi
Data pribadi bukan seuatu yang dapat diskmpan selomanya, Ter-
dapat hatasan wakru yang harus diperhatilan oleh pengpuna unnk
permesilun mjuannya,
3. Kewajiban keamanan dars
Penpgelok data prbadi divajiblan antuk menjamin serdindungioys
dara pribadi dan segala benmk vindakan pengaksesan 8k disengaa,
penghapusan, penglibingan, dan penggunann secara melawan by
eiarm
6, Kerermdkaan mengena prakdk-praknk
Setsp organnasi dan badan hukem $i Hongkong wajib mempub-
likasthan kebijakan privash (pemecy policy awtereeat) ke ransh public
Apabila tidak ditndabban, maka Kombioner Honghkong dagan mela-
vasigheun suiral teguran (edfiercemend aodice)

C. Perdindungan Dat dan Privasi Pemilik Usaha serta Pemodal

undangan Indonesla

Pesitnva pethembangan scknologl nformast berbasis interact memicu
lahirmya berbagai benuk kejahatan donia maya seperti peretasan, pend.
pustry, dan perjaalbelian dara sescorang pada pladorm gelap yang heginu
membahayakan keselamatan dan keamanan pemilik dara, Layanan uin
dhana (puty cronoalfusrding) juga verborna dampak kefahatan inl. ECF scha-
galmana sehotan singhar untuk agwiry crowdfending merupakan akeivias
vang, dilakukan meladi hantuan rcknodogi internet bahkan kegiatan ini
lahir dan perkembangan reknologl yang remas melakulan inovas sedap
asat. Aldbatnys, ECF berada pada posisl yang sangat rentun alan keja-
leatan-kefahatan yanpg disebudean di st verieama yang berlaitan dengan
data pribadi dan privask. Unwk i, dabim cangka terpenuhinyg ma
arman sehagal seam hak vang dimibik oleh wargs negarm, pembersin sam
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perdindungan hukum terhadap keberadaan data dun privasi teneboe
mac i sesnan bl yang hare diperhatikan,

Sebelumnya perly dipahami rerlebih dahade mengeaai sguiry crmual
frnading dan elemen-clemen yang ads di dalamnya. BCF didefinisilan

sebapii s kepraran pengumpiilan dana vang dibimpin aleh beberapa
arang atay lebih untuk membant membiayal suat keglatan baik sowtal

puatspian wsaha yang membuonbhan suntban dana spar tidak seehenn di
vengah julan (A Schwienbacher. 20019},

Para pibak varg erliban dakom akeivios cowdfnding redinl dar tyga
prhak vanp dikenal denpan isrilsh frisnpulior rolatisndip vaim penerir,
penydengears, dan pemodal. Adapun penjclasannya dapat divragkan se-
baga berikur,

1. Penerhit

Penerbiv adalah badan hukwm vang berbenmk Peseroan Terbacas
vang meniwarkan ahammys melalyd sivgs layansn orun dens yang
dikelola wleh penyelenpgara. Pencrbis harulsh berbentuk Perseroan
Terbutas, mengingar hadan hukum Indonesia vang diberkan kewe
nangannys oleh undang-undang onwk menerbidaan scham vairg per-
serials rerbaras, Pada pelaksansan equity crmofemdeag, penerhit yang

petawiran stham tidall depar disamalan denpgan yang

dalarn Undang-Undang Nomor 8 Tabun 1995 wentang

Fawar Modal, Terhadap kegatn ECF, penerbin bukan lll'lal!l'l-ﬂ'ﬂ-irl
yang berbenmok perasahaan pablik yang mengharken pemisgang

waham poigilile berjumlab vidak Tebil dard 300 orang atau badan
bukum dengan jumlah modal vang deak lebvily dari 50 Mikar ngpiah.

Penerhit yang menawarkan saham mellol equity crowafindiag -
dak dapat berupa:
a) perashaan vang dikendabilan aldh susm kelompols usaha s s

seaning bradk s Langsung mapun tdak langsung
b prerusabisan serbula termasuk anak perasabaan verbuka
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c) permsabaan yang  memilk  kekayaan  lehih  dan Rp,
b0 OOk, CrOM b, EMMD, - hupl.ljuh mibar mupiah), odak wermasuk -
mailasi tanah dan bangunan.

Sebelum menawarkan sshamnya, penerbin diwsjibkan unnd men-

dafrarkan kepemilikan saham vang dimiliki dalam dalfur pemegang
sabgn serta menginbormastbeennya dalaem bentink laporan tahunan pa-
s Dhporitas Jasa Keuanpgan dan masyarakor melalul porgumioman paa
shts yang vorscdia dalam fangha waken selambar-lambamya 6 (enam|
bislan pasia berakhirmva taliun buku penerlsin, Laporan ealiunan yang
discrabkan harias beriokan mengenas informast dan penggunaan dang
yang berasal datf penawaran saham medalud equiny cwnndfoading, seha.
paimanas diarar dalsm peramuran perandang-undangan Persersan Tee-
b,

Fenyaenpgara

Diefinisi permyelenggan dalam kegiatan spuity crosffoeding adabah
badan bk Indanesia yang borbentuk perseroan terbatas danfutau
IuTBuI (Pasal B POJK Moo ST/POTE.04/2020), Mengenai perasahi-
an terbatas dapar berupa perusahaan efek yang schelumnya telah
memperolch perserajuan dan Qoo Jaza Keuangan anmk melak-

kan kegiaran i [usr keguaran penvelenggar, semmara ||:r|1.n.:‘.|:||: ko
perast banva sebaray koperasi yang bergerk di bidany jma. Dalam

merjabuskan kegiatan ECF, perseroan terbaras dan koperaal yang bee-
chmbkak sebagal penvelenggara diwajibkan anmk memilild modal pa-
linng sedikic Rp, 2.500.000.000,- (dus atilyar hma raim jista rupiach |
vt disctorkan pada wat mengajukan permohonan gin. Setelah o,
penyelenggam yunp rvelah melewari semua proses di aras difanuskan
pula untuk memiliki lein usaha yang dikeluackon oleh lenbaga vang,
berwenang dalam bl ini Creoriras Jasa Keuangan

Perusahaan yang telsh memperoleh in OJK dapar menjalankan
tugaanya sebagal penyelenggran setdah mchikuken pendaftaran dir
wlakn penyelenggara sisem clebrronik pada Kememerian Komumi-
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kasi dan Informatika dengan dibebankan kewajilan schagai berikae
(Masad 70 dan 72 POJK No, $TTPOJE.O47 2020

a) Mebikokan kajun terhadsp peoerbit, melipoti legalitas penerhis
vang diundai dengan ki pengesahan badan hukom, serakrr
persensan, agpek penambahan mods, batasan penerhur, dan peri-
mnan yang berkantan dengan kegtatan usaha penerbir yang akan
didanal melalul penawaran saham EFC, sertas dokmen atag infor-
masi dalam benruk bin olel penerbin pads saar penawaran sdam

elalul EFC

I} kerahssiaan, integritg dan kerersediaan daga bak dasa
pihadi daea cransaksi dan data kevangan

) Menggunakan Eava dslamn penerimaan dana vaig reskuampul da-
ri penawaran ssham meldul FFC

di Memantaarkan pusar dara dan pemufihan bencana di Indonesa,

) Memenuhl batas standar minlmum sistem teknologi ntormai,
peagamanan wknoksgl informesi, ganpgman dan kepagilan sbsem
jaga alih kelols siseem,

i Mengaplikastkan primip podindungan pesgguna df amaranya
mransparans, perlakusn yang adil, keandaban, kerahasiaan dam be
serta keamanannya, dan penyelesaian senpketa pengguna secars
sederhan, cepat. dan blvs murah wa melakigkas penycheualan
senigheta internal dan cksternal.

Pasla prakuiknya, peryelonggara membuat suatu wadah vang men-
fadi penghubung antara calon pengguns dengan penvelenggara sendii
melshui vebuah platferm berbasis ondive. Tujuanmya agar erjalin ko-
maiibcrst vang musdab ancara prhak lain dengan pervedia s penge
ok sttas dalam menjalankan keghatan biyanan wrun dana kareaa ECF
merupakan bisnis bethashs plegfrsr dengun memanfakan kecang-

gihan ieknalogi. Pada platform vang toredia pula pibak penvelenygyam
alcin mengunggah amsu mempublilasikan dokumen dan informaal da-
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lam bentuk apa pun pada sivus web penvelenggara agar sersampainya
erformasi kepada calon pengpuna demi erwajudoya transparansi.

gl'mu:[i

Pemodal diarmikan shagai pthak vang membeli mham penerhis
miclalis] wib penvelenpgan, Pemaodal dapar berups orng perorangn
atau badan hukim dengan kesentoan yang sebelumnva telab diarur.
Bagi pemuodal peresrangan yang behom berpengalaman dalam mela-
kulan mvestas pasar modal hans memilila rekenimg elek minimal
duaa abun sebelum ddgkukannys penawaran sabam dalam rangha
permetthan kualhifilkas 42 POIK No 37MOTED4/2018 sentang
Layanan Urnin Dana Mdalu Perawatan Saham Bedbasy Teknologl
Indormasi. Adapun kerennannya adalahe

a) Pemadal vang memiliki penghasiloy sehesar Rp. SO0AMMEANMD.. (4
ra paas i rapiak) dabom Rivaegan shon, diberikan kesempanin
wrtuk imembseli saham sebesr % dan penghasibon vang diperaleh
dalam setaliun.

I3} Pemadal dlengan camran pergharilan di soes Rpo 5000000, - (§-
mva raiu juta riplah) per b, dapat menbeld sabam sehewr 1004
dan votal penphasilan per cahannya,

Boetentuan di atas tidak dapat diberlakulem bagi pthak orang per-
omagan stan badan bukum yang wlah berpengalaman dalam dink
evestant paxar modsl. Avursn sebagsimans dalsm POIK temebun idsk
membatash adanya kepemilikan saham sing poda kegharan Ini. Ari-
myd akrivitay apuiey crowafonding tidak hanys diperunmbkian ok
ong perotangan dan badan hubam vang ada di Indobala ajs me-
laimlcan fuga perorangan dan badan hokem aing

Sevup pihak yung eerdibat dabom kegiamn BCF memiliki keduchuk-
an sesuad porsbiya mssbog-masing Kedoduban vang dimaksud adalah
vang berkenaan dengan kewenangan yang dimiliki beserta hak dan
kewajiban yang harus diperhatikan scdama kegiaran oo finmaing bee-
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lasgaung, Dalam pelaksnaannya, para pihak yang ada pada ECF me-
miliki hubasgan hukum yang berbeda antars st deaggan vang lam,
M ialnya, akibar-akibae yang rimbul dan hobungan hokom antar
penerbie dan penyedenggan, pemodal dengan penyelenggarn, hingga
penetbit dan pemodal memilile bubungan hukum vang berbeds
tetapi saling bertalian, Terunmk pencrbit dan pemodal. pada saar
menggunakan pladorm ECF dibaruskan sdanya pengesian-pengisian
data sehagai identiras yang dilewabui olel penyelenggan umh mem-
verifilanl kebenaran dari pihak yang mengakses web penyelenpgira

Aras dars-ddars yang diberikan oleh pilvak-pihak tersebor, maks ter-
hadapoya dibutubkan swaty petlindungan wniuk menjaga identias
meteka dar piluk yang berencana unmk melskulesn perbuaran yang
melswan hukum, sera sebagal bentuk penghindsran stas kejabuan-
kejahatan yang akan membahayakan keselamamn dan keamanan si
pemilik daga dan pihak yang tidak beranggung pwab. Mengingas
keglaran apudty crraafundieg dilakukan pada warg sine selive yang
reean terjading sabocie dan pengldaiman dac vleh pibak lain, e
hitgga perfindungan vang dibutuhkan hannlah kuae dan rermakob

dalam saamy peraturan perindang-undangan,

Sebrchum membahas mengenm perlinduengan ||.'r|1.n|:|=p- darz dan privas)
sepert apu yang skan dikaji, rerdebib dabulgekirg haries mensahami kon-
sepsi dani perlindungan kukum it sendin. Benmuk pedindungan ks
yarg diberikan oleh suan Negara dilkneporikan dalarm dua sifi, yadm
lprm’:.fh'l!m" | pencegahan) dan wwion (gamaran amu mkoman) {La Pora
er al., 2001, Pedindungan hukum didefinlsikan sebagal suatu upava
pemberian banman dan pemenuhan hak dalem memberidan rss aman
kepads korban stau saksi yung divujudkan melalul pembetian kompen-
siid, bantian hukam, plavanan medis, dan restinsl (Sockants, 2006),
T ujuan dibertbanmya suans pedindhngan buloom sdslah unik mereali-

sasiban werwujndines kesdilan, kepastian, kemanfaaan, keerdban, dan
kesmanan whagpimana posiivisme hukum mengaamys schagsi tjuan
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dhari hukum o sendid. Meonuns pandangan Muochsen (20033, perlin-
dhergan hukoun adalab suaty bentuk tindakan vang membertkan perdin-
dungon rerhadap imdividu berdasarkan nilal dan norma yang hidup dan
ercermin dalam bemtuk sikap dan perillabu dend rerwajoudngs san
keeertihan dalam perpaulan hidup manusio. Pendupar berbeda dikemu-
kakan odch Sarjipio Rahargo (2000) vang turar memberikan pandangan
bahwa pedindungar bulkum sdalab swam bennik - pengayoman vang
diberikan negarm kepada subjek hukam baik orng msopen badan ha-
ke rerhadag hak-hak yang diberikan oleh bukum,

Sedanghan Philipas M, Hadjon {1987) menpgambarkan perlindung-
an hukuin sebagal suatu upava pedindungan ates hackar dan maraba
sescowang dari segala benmuk rindakan vang melangpar baras dan peng-
akuan gras hak muthall yang melekar pada tiap manusia yang dikenal
sctragal Huk Asmd Manusta. soatu perlindongan hukum dapar dirempuh
melabul dhea cara, yarts membuar suata segulad pung menjamin hak-hak
vang dimiliki ol subjek hukum sers pembenan hak dan kewajilun
vang senseetinya diperoleh olch seriap mamesia, Cand kodes yvairu mene-
gaklan peranstan yang tclah ada sehagal bentuk penpawalan dan periln-
dungun yang diberikan oleh negara lepads seburub warga negaranya me-
labuh lernbaga vang memnpiasyal anchil wersk menegakkan sruran vang ada
(La Porea ex al,, 2000)

Setidoknyn dalam perkembangan hukum di Inadomesla, verdapar dua
lal perindungan hukum vang diberikan oleh masyarabar dalam pan-
damgan Hadjon (1987): perdindungan hadasm preventdl dan perlindung-
an hukum represif, Pedindungan hukom preventif adalah pedindungan
varg dimjulan kepada rakysr vanpa rerkecuali dan diberikannys kesem-
patan untuk mengapkan keberutan kepada pihak yang menisa haknya
tethelenggu tepat sehelum kepurisan pemerintab dikduarkan, Semen-
tars, pedindungan hulmm represif didrdian schagai perlindungn kepa-
da rakyar vang setang bersenghera. Aronya perlindungan hkum jenis
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i berfokus pada penyeloatan sengloeta antar pihak vang terdibar di da-
famnya,

Perlindungan hulosm vidak hanya berbicars mengenai kesdsan fisik
sesenrunyg, teapi tebeh merambah ke keadlaan lain yang batdkan vidak da-
piit dirasakan rempi memililo dampak swgnifilan bag keselamanan dan
kexmanan Sasaran lain yang dimaksud adalah pedindungan rerhadap da-
e ddan privasl. Perkembangan ers digital yung semakin pesat menjadikan
provasd bukan lugi webagai sesuacn bal yang mahal, i sebagai sesiam
yan dagrat dikopaumal publik dengan sangar moadah, Begitn pula wer-
hadap dara pribadl seseoreng. Malia sosial vang teros berimprovisas|
mengikut| perkembangan aman menjadikan dam pribadi seseorang
menjadi jaminannya. Meagapa demikian? Saar meogabeess wlsh s je
jaring sosial. sepemi focrbosk, calon pengguna diwajibkan wmuk mels-
Kikan regatrast dengan melimpirkan nama lenghap, jemin kelaman, no-
maot telepon, dan alamar emall schagal mistu petsyaratan walib dan in-
formasi tambahan seperd rwayvar penshidikan, riwayar pekerjaan, nama
orangnia, pekerjaan, hobi, scarus dan lain-lainnya, Keseluewhan infrmasi
il Rermudian kevika kies setujul aban rerpamping pada data profil yang
dapac dilihar oleh pihak hear.

Dewaat ini, kebijakan mengenai pedindungan data dan privasi relab
ada scjak larma, Mamaony, koneks perlindungan yang dianur berbeda-beda
sewiial dlengan wasaran kejabatan vang terjadi, [0 Indonesta, seridalerya
bedviby clard v aviaran hukom vang & dalamnya menganir perihal perlin-
dungan daes dan privasi. Fada bilang perekonomian misalnya, mema-
miki oo digital vany sernakin canggih mampu mengubah kular badaya
dulam dunia perbiamsan. Modd bisnin yang selama i berlangming. s
cata komvenuional dalam anl aling beratap muka beribah ke ot mo-
dem yang berbindaslan pada pemanfaatn kecangpihan whoologi me-
badu platform perbelanjzan vang memberikan kemudaban gl pengguna
i wini kevnggolannys, Namun, sisl bunukoyya hadir dan rescannya vion
wirfeae tersebur darl kejahatan seperd peremsan dara pengpana,
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Permengaban thun X240 silam menjadi catatan kdam bagi tiga sivs
Isckanjo amlime yang begion menyita pethation. Plaferm ondine besar yang,
divakin masyarakar memiliki oingkar keamanan dara yang kuae akhirnya

berhanil divetas pleh pihak yang tak beranggung jawah, Tak hanya ing,
tethadagp dan-dacs vang berhasil diambil alih kemodian diperjualbelilin

dalam situm gelap untuk kepentingan pribadi. Adapun ketigs web tee-

schur sdalah (Malia, 2021)

1. Tokopedia, Pada 1 Mei 2020 merupalan har kelsbu bagi albh
sktnn e-smmmiir e werbesar inl, Tercatat schanyak T jues data pengpin
dikabarksn bocar dan serelah dillaskokan penclusoran kesernua daa
tersebist ditermul pada lorwn hacker untuk dejual seharga lima rbu US
idinlar.

2 Lima hari sevelabinyn, veparnya pada & M 2020, dilaporkan sehanysk
129 jura dama pengguna Sukadapad kembali diemuban dalam sinn
gebip. Data tersebut merapakan datd yang telah dicun sejak whun
2019, Kasus inl eerjacdi karena adamya helalaian dani pibak Subedepak
vang mengamini adanya akses tidak sab rechadap old rorepe yang
bart mercka rilli,

3. Kann yang rak kalah menghebohkan pengpuna s endine yaaru bo-
cornya data Bbjneeks sebanyak 1.2 juta dats pengguna, Terhadap das
ving berhasil direess dimeemulosn padda skvas jual beb daes di Fnim pasar
gelap felerk wed), Pihaknya kemudian menyatakan masth melakidkan
ivvestigani terhadap kans keboooran mrebuar,

Tiga kusas i aca sdalah contoh kasus yang meogancam data peng-
grna yang telah boedar pada situy alirk web, Kass yang resjadi pun sa-
isgan meeresahloan mengingar di Indonesia beluna ada seuran hubum yang
mengitur mengenad perlindungan dots secara speaifk. Terhadap perlin.
dingan data dan privast, kaldah hukom yang dapar difadilan rujukan
g.p.u ditermui dadam beberapa peratiran perundang-undangan seperel

pdang-Lindang Nomar 19 Talmn 2006 wonung perubshan A Up-
dareg-Undang Nomor 11 Tabup XK tenmng Informas dan T mnsaksi




7
Vg b rpye | b rim S ey cpaie (18 sh S el

Elektronik, Undang-Undang Perfindungan Komumen, Undang-Un-
dang keehatan, dan beberapa poraniran perundang-undangan bainnya,
alam Undang andang Nomar 19 Tahwn 2006 wartang Perabahan Aras
Undanpg-undang Momar 1] Tabun 2008 watang ITE mescannimban
aruran mengenal perlindungan daca dan privasi yang dapar divemud pada
pusal-pasalnys mengonai apa yang dimaksud dengan da pribadi dan
privasi hingga pemberlakuan wanks jiks serdapar s keadaan yang,
membsihayakan jiwa ol pemilik doa skbar duni adanys keadaan yung
mciyehabhan bocomyva suaru data,

Terbealt kegatan aqusry croweffemading, Perlindongan verhadap data dan
privast diatur dabam POJK Noo 57/POTRAM 2020 pada Pasal 72 hingga
Bl. Ketentuan Pasal 72 amran ini menganer peribal konsep dasar yang
difadilan primsip dalam perlindungan peogpuma schagal kewajiban pe
avelenggars vang melipuri;

1. Transparansi

Prenadp ml mewapblan sdsnys mamsparansed yang terfalin antura
penyelenggara, pemodal, dan penerbit wrkain aloivivas yang sedang di-
fabani bersama. Konsep mransparanst berarti teds suara musalal dalaim
bentuk apa pun yang ditutupi oleh pihak-pitak wesder, Penyvelong-
para. juga dibebankan lewajiban uniubk melaporhan seriap informas)
vang ada kepads pemodal slan penerbin, Sebaliloys, penerhic dan
pemundal juga diwajibkan unndk menyerahlan doa-daa vang sejujur-
ju farpya sebvagsd amlp yang disiovpan oleh penyelengmin unmek me-
apetahu kejelisn identtas pihak yang mengpunakan jasa plathonm
vang disediakan penyelenggara

Fa

Perlakuan vang adil

Pralarn men jalan kam kepiatan layanan wmun dana, penyelengara i
dak diperkenankan unmuk membertkan pecbakuan vang Ko kepada
salah saru pihak di antara pemodal dan penerbit, D belah pihak

memperodeh hak yang soma dan penyelenggarn.
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3. Kesnadilan
Dalam menjalankan kegitan lavanan wrun dama, pempdonggan
harus dapar memberikan layanan yang akurar melahii sioem, prose-
du, infraserukeur, dan sumber daya mamisia yang ancal kepada pibak
vang mengginalan jasa pladorm yvang disediakan olech penyelenggara,
4. Kermhaiaan dan beamianan data

Saty hal vang sangat krusial untok diperhatilan, vadow eerlods kera-
hastasn dan keananan dara, Setiap dasa vang masuk pada pletfiarm
rerdafrar adilsh menpdi mngpung jawaby penvelengear, Kerahaiaan
dan keamasnan dara ml sebagal benmk perlindungan dan pesnberian
rasit trpaman dan aman oleh penyelengpara kepada penethis dan inves-
vor vang telab menggunakan pss phidformnys dalom melakakan kegi-
atan urun dana

i.guﬂm&ﬂhnmlmm-ﬂpndnhm
vang mammt dijanphkau oleh pihak vang besangkutan.

Perthal pembahasan keamanan data sepertl yang disinggping pada
poin 4 i s ddalab sesuara hal yung harm dilakokan: pembahasn
lebikly lamjusr. Sebagaimana penjabaran kavus yang teejadi paca tiga
plardorm endse erbesar dalam dunea bisnis menjadi peoing womk
diketahiu cars penyelevabinmya. Jika diperhatiban lebih Lanjur, aouran
yang tercanrum dalam POJK Mo, S7POTE 42008 hanys mengan
kewajiban adanva peelindungan aras dara dan privasi denpan dibeban-
kan paida pihak penyelenggarn. Koenosan daam aneran inl sayangny
tibak mencintumkan genis demen yang ada pads data yang harus
dilincungl tersebit, Oleh karend adanya kekosongan sisbstansd pada
ateran temeha, kivs dapar merajuk pada St Edaran (hovios Jass
Kemangan Nomor 14/SEOJR.O7/2014 tentang herahosiaan dan kea-
it data awen informan pribadi koosumen dengan menloilbera-
kan pada pom [rnnml.ll:qu.pn dara pribadi berupa:
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a) Data orang perorangun yang teedin aray nama lengap, domisili,
wrpat dan tangpal Léhir, somor telepon yang akiid, wmur, serta
nama tho kandung

) Dhara yang mchihatkan korporast, terdicl atas narma korporasl, als-
mar benphap, nomor telepon, urukour divelol dan kombeans., bulad
tanda pergenal seperti KTTY Paspor, sarar iin menetap dan seruk-

e pemegang saham

Dlalarn ketentuan seringkar, diztur pula mengensd elemen daca pri-
badi vang dapir dibihar paci Surae Edaran Orortaz Jass Keuangan
Morsor [BSEO02/2017 vang bersiksn

a) Data percotangan yang melipun data nama, tempat dnggal, tanda
pengenal {K TP Paspor), WPWT (Nomor Pokok Wajib Pagak),
tanggal kelahlran, usia, alamar email, nomor telepon, 7 addres,
st Fekenbig, mam ibu kandiang, tanda mngan, nomor kar
Kredit, swavar pensdidikan, rwayar pekerjaan. ctatan har keka-
vaan, rekening Komn dan data Lin yang dibomibkan.

b} Terhadap korporan, dam prbadi melipun nama, kedudukan, ala-
it benghap, nosmisr ponsel, sisunan dircksd dan homisars dileng-
lapi dengan anda pengenalnya, daftar nama pemepgang wabam da-
Laen Bentuk srukear, sekeening ko, data aser, serta dokomen Lsin
vang menyanghan perusahagn dan daes lsinnya,

e} [ monpublik yang hampa diketabul secara pribadi seperni lapor-
an keangan, kepumisan, kinerfa den manajemennya

d} Dhata terkai transaksi keuangan

e} Dhata-dara yang menjadi bagian dalam perjanjian

Berdanirkan kerenmmn yang telah dimetaplan dalam Suran Edaran
(K mengenal hal yang dikaregorikan dalam daea pribacdi; akan mem-
berikan kemudahan darl pelaksanaannya dalem mencninikan menge
nai perbuaran yang wrjadi menyinggung mnah daa pobadi yang
mengakibackan erusiknya privast seseomng acan vidak. Tak pub ber-
beada dengan permyaaan dalam CGeneral Duma Profecrion Regudurivn




dmdy Chwiraly o Fotresia

(G EHR) vang secata spoifik menjabarkan data pribadi sebagas beri-
kst

a1 e

b momor identits

€ informast rerlkr lokasd

i {dentiflkast secara vnline

el informasl terkast kesdaan feik, paikologn, penetik, kesdian eho-
nevmi, sosial dan budaya dant seseorang wemecbur

Selan ketertaan dabam Pasal 53, Pasal 54 |-n:1n|nu1bj'll:.'1"i|ﬁ. A7
POJKDE/IOTE ini jugs menganar hal yang berkensan dengans perlin-
dungan data dan privasl. Mamuon, ketenesian dalam steran inl mencer-
minlkan kesenjangan yang berujung pada vidak rerwujudnga perlindung-
an rerhadsp para plhak rerutama invesror, Pasal 54 aya (2] mengamanat-
kan balvwa segala bentuk inforemash yang sl paks apae 1) dipildikasikan
pacla sivus web penyelenggara. Sehubungun dengan kitannya dslam Un-
dang-LUndang Perdindungan Konsumen tepamya Pasal 4 ayan (3] yanyg
inninya hak aeas intormasi yang benar, jelas, dan mjur s kondisi dan
farrdrian barang stai jai ving bersangutan, Amiava plhak vang berhak
atas informant sdalih keschirshan pihak yang berhak anoik i

Jika diperhatikan secara wrmuam, tdak ada suan penentsngan yang
terckapar calam dua smran &l o, Akan vetapi, dar e pergertianmy,
tercdapar sdanya pertenmmpgan bahwa pada regulasi dabam POJK. Peniye-
lerpszara lanys menyampaikan inforeaal rerkaic keglaten arnin dana me-
laluri pirsperr penvelengpan, sementara wrhadap pemodal vang memapa-
kan salah sarw plhak yaneg berhak sta Informad tecsebue tidak diberi-
rhukan secara bingrang melalui nomaer telepon dan el Konmadila
i ik dikaickan dengan pasal dalam Undang-Undang perlindungan
konsamen yang mengharskan adanya pemberiabuan Informes: sxan
jelas kepada pihak yang berwemang wonsk n. Maka, akan ads pocensi

labsireya kecdakpaseian hukaen bagh invesms
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Sclain it keadaan di aras iki peralian dengan ponsip dalem
bavanan umin dana, bahwa sevap pihak yang werdits dalam kegiatan urin
dama berhak aras kesamaan informasl yang ditandal dengan tdak adamya
perlikian besbala vang diberikan oleh penyelenggan, Dengan demiki-
an. tidak dijalankannya keventuan vang dismanatkan dalam prinaip pe-
babsarman arum dina menggambarian o pelanggaran yang mencedes
i pelaksansan keganan remdur. Kersntuan mengenm pelanyalahguna-
i dats oleh piluk lain dikerenakan adanys kepiacan peresisan oleh fae
ber di Indonesia tdak dipayungl oleh sturan yang memberikan sanlksl
yang berat. Kira dapar menclashnya pada ks Tokopalia pada tahun
2020 wsilam,

Undang-Undang Momaor 19 Tahun 2016 warang Perubahen Ao
Undang-Lindang Mamar 11 Tabuzn 2008 semang Informasi Trans-
alsi Ebekrronik diperbaiar dalam Peraruran Pemerinmb Nomar 71 Tahun
2009 rentang Penyelnggaman Sivtem dan Transks Eldkeronik men jadi
eyt julean lknm atae peristiwa Kebocorn dam pada plerforss Dabapedin,
Berdasarkan sturan yang ada. terbadap kefahatan vang ienuju pada ber-
pindsh tangannya mformal dkan dita secorng dkibar dan keglatan
pencurian obech prhak lusr dikenslan g woks yang dibenlan secara
herahap jika ketennuan dalam pasal yang schelumnya tidak diindahkan
aleh plhak yang melakukan perbuamn melawan hukum esebur.

Sanksl pertama dalim bentuk surat peringacan, Pemberian surar peri-
ngatan inl diberiban oleh penyelenggara kepasla pihak luar yang meng-
ambil dara tanps win shags bentuk adanya kesempatan vang dibertkan
apar da yang sk pada kekuasaannya dikenbalikan berdmarkan asn
srikad batk, Sanksi kedus yoiru mempublilcsibkan kasux yang wenjadi ke
media. Apabili peringutan pereama tklak difndabkan oleh plhak yang
beranghutan, maka penyelengpara diberibkan kewenangan unuk meng-
ponumban peristows yang terjadi ke media agsr meajadi pembelajaran
schaligus membserikan peringacan kepada plogfrm lain vang ada kemung-
kinan menjadi ncaran selanfurmya. Sanksh keviga vang menjadi langhkah
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terakdir dalam penegikanma adalsh dengan mdaluken pemblokiran
h:!-h.uhq'!llﬂu'q'i.rm Bemudian muncul pertanyaan, .rp:ﬁ.ﬂ't d-tI'LE.I.:I'I micla-
kakan pemblokiran akan menimbulkan etek jera hagi pihak yang mela.
kukan perbuatan tlidak menyenanghan rersebie’ Berblcara darl segl ha-
kum phdana, sogala benmk pencarian memperoleh hakaman herupa
demubs danfatan penjirs karena pencurian adalah benmuk perbuaran yang
mengambil barang midik orng Lon wnps sepengemhoan & pemilik ba-
rang terschut, Keadsan ini renaumys menimbulkan kerugian hagi pihak
vt menpgues) baciig,

Jika dikcairkan dengan ko pembobolan dars yang diladulan scha-
riastsva tacdak pirh berbeda karena bentuk kejahatannya sama, valon meng-
smbil dary millk omng lain mnps sepengerahuan onng resebar, din rer-
hastap harany yang dicuri difadilcan sebagai objek yang dapar meragikan
pihak yang dicun daanya. Keadaan demikian kemuodeen menghamskan
apar kejadian serupa tidak skan redadi untuk keeklan kalinya. honsep
pemberian hikuman memang bikan ok memberikan efel jera bagl
pelakuriva, reapl mujuan pemberian bukum sdalah weeuk mencegah wer-
jadima pengulangin kegiatan yang sama uniuk kedua kalimya, sehingga
pemberin hulkuman harus disesuatkan dengan benruk kepsharan, akiba
dari adanya kejahatan, dan fakwor hinnya yang setara. Mengingar akibas
vang dirimbullan darl perlakuan ini mengarah pada beselamatan seae-
orang maka pemberan sanks sdministraclf bukanlsh soautu hal vang
EjHar.

Berkaa puda penegabkan bukum di negara Malaysia rerkaic perlin

dungan data dan privasi mencenminkan sesuarn hal vang sangar g,

Malmsin memberdakulan bukuman penjara dan denda rerhadap pehak
vatyg miclakukan perbuaean melawan hukum pada skeivits peoyalabga-
tsarty dara dan privasd, Selain b, dapar puls difhae pads pencrapannya
di Inggris, Melalui peraturan dalam Pl Dhane Proseciien Act 1998, Inggerls
membentiuk kadan yang berwenang dalem melakukan pengawasan ree-

hadap penpguna dara pribadl. Jika dibapdinghkan dengan [ndonesla, pe-
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Eaboaineian ini dilakukan oleh horitas Jasd Keuangan yang mempetoleh
mandat dari Undang-undang Tak jauh berbeda dengan Malaysia, Ing-
gris juga wangat wgas dalim penerapan hukum yang berkenaan dengan
dara pribadl dan privash, Misalys safa dalam bal rransfer daa, Inggtis
mcmberikan kewajiban kepada negara tujuan untuk memiliki perlin-
dungan dat vang serara dengan Inggris karena jika adak maka cransfer
dara lak alan dilikukan, Inilash yang kemudian menpdasian berapa
sangat lari-hasioyy dua negarn ind dalom mefindurg musslsh daa pri-
hadi dan privash. Dengan pergatuean seperti ind, dapar dikatakan hahwa
dabem penerapaomya pun sndsi yang diberikan tdak main-main karena
pelinggaran yvang werjadi mengancam jiws dan raga vang dimnformasikan,

Terkait penerapannva dalam kegiatan spuity irewdfomaing, Ingpris
menggunakan  sgwlotory sl sbagai solus  tevhaik  dalsn
mcmanikan keamanan movad sehehom digunakan oleh plechorm fiamech,
Pada dasarnya, prinslp kerja epwderery  sendbox adalabh memproses
pembelajaran dan wji cobs unmik memberikan nang wakng kepada
enovanor dalam melakukan pembenahan dan perbuilan wehadap risika
bisnis. Dapar dikaeakan halvwa repaditirr simalbor metupalan alirm yang
dipalo pads kegraran ina. Manfaar dan penggunaan regsbitery gy
yait untuk memastkan bahwa inovasi yang hadie relsh rerop dan
menpefisicnsilon wakm dan bays  dulam  melaloukan  pengujian,
momungkinkan kojeama yvang tepar uniuk beredar di pasaran, dan
perdindungan werhadap produk dan layanan baru, Keberhasilan pragram
inl kemudian muold divempkan dan diadopsi odeh negara-negara lain,
wpert Makivala, Amerika Serikat, dan Auseralls,

Program regwienery suaboy dewasa ini velah diveraplean dil Insdisnesia
alchi Bank Indonests melalol PDAG Bank lndonels Nomor 190 144-
PADMG2017 tentang Ruang Ul Colus Terbatas frapmbetory utaaliont. Hal
serup jugs digunalkan lembaga OJK dalam POJK Mo 1572018, Sayang-
nya, pencrapan ini ndak diprakikkan dalem kegiaran sguiey craafiona
s padahal program mi mampu memperbesar dan mendnglarkan po-
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tendl perckonomian naskonad krens adanya jaminan ates perlindungan
data dan privasi pehak yang menjalankan,

Peths diketshul, oleh karen sdy keburangan dalam pengataran ﬂ}]h‘:
N ITPOIE MR, pemerintab melalul OJK menpgeduarkan anran
boaris, yau POIK No, 37/MOJK.04/2020 renvang Penawaran Efele Me-
lalui Layatian Urun Dana Berbasls Teknolog Informast K
amran, baru it eelabh meniadakan ketettuan-ketentuan tentang spivily
crnudfiinaling, schagaimans diamr dalam pengataran. POJK No 370
POYE04/ 2020 dhan runduk pads kevermuan yang rerbari. Arthava, sy
eressdficmdrreg menfadl bagan dan egulisl tenrang penawsran efck me-
laluih Layaman wrun dana berbasis wknologh informasl. Penegasan ind o
st dalaem Paxal 91 POJE Mo 37O J04/ 2020 yang menvacckan bah-
wa packs saar POJK ini bedaky, maka POIK POJK Re37/POTE 04
(2020 dicabu dan dinyaakan vdak berlaku lag,

Diharapkan dengan lshimya POIK No. $TPOIK.04/2020 entang
Penawaran Elek Melalui Layanen Unin DPana Bebasis Teknodogi Infor-
maw renebur mampu memperkiar anaran rerkair perlindungan daca dan
prtivaal yang selima inl menjadi kekurangan dalan soiran sebdumnya,
Pads aturan MOJK rerbarg, ketenman mengenad kerahasiaan data dan
perlindungan pengpgena byanan arun dana disner dalaon Pasal 70, Pasal
72 sampai dengan Pawal 81, Kewentuan sebagabmana sercanmam dalam
Fasal 72 ridak mengalamd perababan sehagabmana seedapar dalam "asal
33 POTK ¢ vang sebelaninya berlaka. Pasal bl hanya menegaskan ten-
tang prinsip dosr pedindungan penggumna yang harus ditari dan diapli-
kasdlan dadam peakanaannys. Selain ing, berdasarkan hasil penelaahan
varg telah penulis lakukan werhadap pasal-pasal yang berkenaan dengan
perlindungan pengguna layanan when dana ddak dijumpal adanys bab
khusios yang membahas tentang perlindungan dara pribadi dan privas
beeserta ketentuan sanksi jilcs cerjadki pelanggasan sea jta,

Indlah vang kemudian sengar disavanglan. Makipun smmn POTK
vang terharu relah mengalami penambahan kerenman-ketennan, woapl
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keberadmnnva masih bdum msenjasaly kekhawstdnnn mosvarkat alan
rerlindunginya data pribadi dan profest yang selama ini begitu meressh-
kan dalam sebogh nomenklamr hukum. Regulasi yang disambahkan ba-
kat difokuskan pada perilal i, melainkan hal lannya yang eelak redalu
genting pembentukanmya Dalam beberapa amran perandang-undangan
mcomng telals ada kebijalan yang mencerminkan adanya bennk perine
dungan terhadap dara dan privas, 1ezaps segala benmk kebijakan weseba
hanya menjelaskan komeks dari perfindungan daa dan privasi dasi segl
pengertian dan slapa vang bertanpgging jewab urtub menjaga keamanan
data, Terkalr kerenruan vankai dan buinnyd maséh belum dijumpai pada
bisherspa ketentuan seperts dabom aturan bvanan woun dana.

Terdapamya kekosongun nomenklatur dalam smran mengenal pena-
waran stham medalul lyanan wnen dana mengakibarkan hirnys berba
gai kevidakpastian hukom bagi para pthak yang menjalsnkan. Salih s
contohtya alalah kerika terdapas ketemtuan vang oxdak diumpal pada
ketertuan POYK verkais Livaran uron dund kemuadian menggoneikan m-
jukan pasha aneran lnin G edaran sehagaimana welab dijelaskan 43 sras)
dibiim menentiskan kaegor dan daga pribadi vang haris dilindisngt ak
jarang menemul ok yang saling berseberangan. Menpingar herbaga)
ansitn dibwag sesuai dengan bonteks wmum atiran yang ada, sehingga
akean pudic umnuk menemakan kebijakan vang memifild ketedoainn.

Raar inl, Indoneslia cengah berupaya membuoar sete anan yang
mengiur kebijakan atas daea dan privasl weara khisa, Namun, sepk
awal perbahavan hinggu ampai detik ini, ararun hukum enebut belum
juga tenschesaikan. Hampir dua chan berjalan, aturan mengenai perin
dungan dars dan privasi hanys berupa drafr Hancangan Undang-Un-
dang. Lambunnys proses pembatan tegulad bnl begitg mingecosakan
banyak pihak menpgingae perlindungan s dara dan privas 1elah berada
pada cingkarn kegentingin vang mengharuskan denjan segera terbentuk
Ketertuan yang digrar secirs kompleks dalams benmk pesavuran perun-
ding-undangan demi rerwujadnya kepastian dan keadilen hakum, Hing-
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g detik inl, keberadaan Undang-undang ini sangac dinantilan, teruama
oleh pihal yang sweelibar langsang dsdam kegiatan vang memanfaadan
weknnlogi interner sepertl layanan urun dana, Meskipun dalam pelaksa.
nainnya, DK tedah mengduarkan kebijakan eerkale perfindingan da
pribadi dan privasi pada keghvan ECF, veupl kavenman hukuam yang ada
manih bdum mampu memberikan kepastian hukam bagh pihak yang
reelibar

Dengan segala bentuk pemimbangan-perimbangsn, sehagginana di-
wraikan di acas, perlu diregnkan babwas pemberakuan stursn Ma,
ST EDAI0MY hingpa regubist yang bar dalam POJK No. 571-
PORRLO4A2020 yang masth memiliki kekurangan, eritama yang me-
myangiur gos petindungan dara dan privash, menjacs penring hadirnyva
pengaruran khusas yang dapar mesyeimbang peliksansannya,

Berdasarean perdahasan vang eelab dijedakan i ars, dagar disim-
pullan balwa Indonesia sehugai negara vang mengadopsi kegutan layan-
an urun cana elsh membiesr sy kebijslan yeng ernaang dalam pee
amran OfK Nomor 37TO]K M08 renung Layanan Unin Dana
Mckilud Penawarun Sakam Berbiads Tehnolsgl Kebijakan dalas asaran
Irih mengansr trnrang kewajihan yang harus dipenuhi sleh penvelengean
ECF disermat dengan pemberian sanbad administradl ata pelanggaran
yang terjdi mulai dari peringatan rermlis, pengumanman ke ransh pub-
lik. dam pemblokiran pletferm. halah sam kewajibannya yalou menjaga
keruhasizan din kesclamatan daw.

T'u‘h:la.p pertindungan data dalom kegiatan squity crowafualing. pan
pihak yang ditehankan cleh kebwradasn peratisran i, yalta pemodal dan

penerbie, Daga pribadl yang diberikan aleh dus piluk kepada plesfors
penvelenggara membumbban swan perdindungan dari sgals benmk
kebocoran data yang dapar menbahavakan kaelimatan o pemilik data

mengingst marzkoys kejahsan yang enadi pada platorm sedioe akiba
perkembangan rehnolog vang sangar cepat, Bocorsyu dam pengguna pa-
ahi it sndiner bulcn sesanm hal baro karena telsh banyak rerjadi s
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i sepern pada pladorm Telupedi, Bubalopat, dan Sidnneda yang
mchghehahln beberapa bulan yvang kb,

Repulmi terkair perlindungn dan dan privasi melalui E"II'I.-:I WFTIE
duna daarur dalam POJK Momer S7POTKM200 8. Mamun, penganr
an pasda kebijakan i masth dieemud beberaps kelemahan jika dibanding-
kan dengan rogulas yang dalam penerapannya di negata ko, sepert]
Amerika Inggrin, dan Malivsin. [H Indonests, perataran werkait perlin-
dungan yang diberskan negara verhadap dam dan privash seseorang cidak
dianir secar imgelait atan diksakan bahwa acaran yang ada ddak diikat
oleh areran kb yang spesifik Pada prakoikors, Indoncsla memilikl
herbagal regulis) terkadt petlincbengan dam dan privasl vang dapar di-
pampai pads Undang-Undsnp ITE Undang-Undang Kesehaman, Un-
dung-Lndang Adminisrasi Kependudukan, dan amuran labnnya, Naman
kesclurishan kebljakan yang ada menbabas sebagas pada hal-hal umuam,

Dengan demikian, enlipamva kekosongan imsrumen dalam sturan
yarg ada mengharuskan adanya modifikasi pada peraturan yang ada atan
pencipTaan ameran runan yang mampu menjawab segaly benmik kere
cihan dalaen pelabsansan kaglatn Ind demi werwujudays hukam yang
berkeadilan dan kepaseian bibom
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A. Pengaturan Equity Crowfumaing Syariah di Indonesia

Pendudak Indoneia yang mayorias beragama lam, di mana (%
masih mrdaoled memben pduang bessr bagl pengguns finamdal feob-
wolopy [Fintreh) bedbasis avariah, Terlebih diukangan rekologh modern
menjdikan ckonomd wanah semakin umbuh secara skgnifikan dati ea-
o ke mban. Apalugl kcheradaen rul_'.uiui syariah |:1rn|§|u1lul1 elxisrenai
firrech wyarah unnik mencopmkan inovas bizsie baro (Rabumawan,
Tanjung dan El-Badresl, 20080, Safab wivi frotec b sparkah vang saenank
manat publik adalsh spwity orvualfienading. Menumg lewan Fawey (2020),
shema equiry crenvlfunding platferm dischur schaga bisnls yang menye-
lamatkan bagy pelaku wawha nndsan  akibar krisis global yang mengha-
ruskan adarye pogeseran inckanieme pencanan dana dengan cana me-
meurmpilkan dana secara kolekolf uneek membrayal keglavan blens yang
dikdola penerbir.

Pelaksanman g'lu'tr wrovedfumding di Indomesta herpijak pada Peramran
Choritas |asa Kewsngan (IO ]K) Republik Indonesis Nomor 37/POJ K-
B4/ 2018 Temang Lavanan Urun Dana Melalul Panawaran Sabam Bee-
baay Teknologi Informsd (Egwiny Cromalfiaating:. Namun. sjak 10 De-
sember 2020 permiman terscbur dicabug dan dinyasakan tidak berfaku
sefake diseshlannya Peramuran Ohoricas [ass Keuangan (POJK) Republik
[rdbinineala Momes 57 TPORK O 2020 T entang Penawaran Ebele Melalil




m'la“"_ Sawish rl b

Liyanan Unsn Duna Berbasi Teknologl Infrmasi. Ini member pene
gasan fika eqwity cmufonding pengamrannya mengikot eegulasi pena-
waran efek melalui layanan urun dana beshasis relenologl infrmae. Lasar
hebikang penggantdan peratiiran inl salab seainya unrok mergakormsdas|
kehuruhan Usiha Mikro Kecll Menengah (UMEM) dalam memanis-
atkan bavanan urun dans sehagai aleenask pencatian sumber penddanaan.
Keberadaan aguery crowdfusding menjadi solust unruk membantu pen-
danaan bagi perusshaan dnrisn (gerep) dan usaha kecil (Wahjono e
al, 2015). Schelummya, (Aprilsni. Ayunda dan Fathurochman (2019
mengunghapkan bubwa penganuran squary crosdfinnding dianggap belum
mampu mengangkst perchonomian Uhih::!‘:-‘t-h!:i:ul.n}':.pﬁrﬁﬁm Mizhrary
bergerak dalam segmen hanls fanchise, Sancea bergerak di hidang
LIMEM. dan Pramudana di investas sekaor propen] menapakan contob
penydengitara equity crowaionding vang betkembang di Indoneaba s
ini, Melahui pietform tengbut, pemodal dapat membeli saham aas bivni
vang dikelola penerbic yang mengunrunpgkan sekalypus pemodal alan
meayserodsh comdsahan dari dividen s saham vang dimiliki,

Undang-Undang Momor 21 Tahun 2011 Tenmng Omrias Jos
Keusnpgan, menpeliskan Ororiray Jasa Keuwangan mebkukan toga
pengaturan dan pengawasan erhadsp kegiatan jasa kevangan i sckeor
pasar maxdal  Semmetwrara, Undang-Undang Nomoe 8 Tabun 1995
Temang Pasar Modal belom mengaror secags teps menpgena spuity
crowalfinnding.  Berbeds dengan POJE No. STIPOJE-04/20F8, yang
menegaskan jika rquity rowdfimding mak lmghup kegiatan jasa ke
AR dﬁ:.:unpn priaar modal. meskipun mekimsme perawann -
By kan melalui loyanan wrun dava bulcan melabud barsa efek,
Behim dilakukamive sinksonivasi antata POJK No 3 K-/ 28
dengan Undang-Undang Nomor H Tahun 1995 hm
WH Talun 2001 dapar menyebabkan wrjadinya bomradiksd da
Lam penyelenpgaraan livahan uran dana. Namuon demikisn, kehadiran
exuity crmudfinafing memberikan Lnovas bary dalam meldukan pena-
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waran saham yang secara filosolis juga menpakan baglan dari keglatan
pasar modal dadsm bentuk yang lebih sederhana,

Fokok-pokok yang diane dalam MK terbaru, mdipu lavanan
uwrun dana, penydengian, penerbin, dan pemodal, Sclanng efek vang
dapar dizawasrkan penerbic melalai livanan urin dana melipun dek ber-
sifat ckuitas, utang, stau wikuk dengan ketentiaan bata makstmum s
b dan palitg banyake 10 Miliae. Peranaran bni memperuos instrumen
ek dan yang mwulnyn hanya berhenmuk wham faquiy) ditambah efek
brernifar asnng st vk, Ekuitas fegwity) beearti kepemilikan. Pemodal
vang telsh menverorkan dana onmuk membell saham akan mendad
prexnilik atan bagan dar perusahaan yang menerbicken sabam verschur

Menurar Humma (2017), pelalaanaan aquiy mrewsifundiop yang me-
libatkan penyeenggara, penerhit. dan pemodal lebih sederhana diban.
ding mebikukan prosey penawaran s perdana acau Sl Paddie (-
ferrmg (1O Sesuai pendapat Ibeakim (2015), babwa sqwity craaffid-
ing merupakan mini PO bagi UMEM dan gartvgy yaig mencari dana
kepada masyarakar, Penyelenpgara (pleferm) layanan urun dana yang
memilikl dytemn tdknalogl nformasl seca sindoe wijih metniliki jela
sl darl OFK soul pongaturan balan lukum Indensds, baik bee-
benuk perseroun terbatas aun koperas, Jika pereroan wedhatas mempa-
kan perusthaan elek dapar melakakan kegistan di luar keglaan penye-
lenggara, reapl man berbentuk kopermsl hamyva bolkeh berpenk |
bidang fasa. Dalam hal kepemilikan ssham penyelenggsara diemiliki sleh
warga negara aving danfaray hadan hukom asing ridake boleh lebih 4,
Saar meagajukan itin operasionas] usaha kepada OTK modal discor min-
mal 2.5 Milisr, Penyelenggara inl vang menjadi penghubung anan pe-
meubal dan peneehit dengan penyelenggara tnenggunakan plafosm secar
anlimegdetgan tufuan menjalankan keplatan dquiry crowalfwnaling (Pera-
turan Oeoriras Jasa Keuangao Republik Indoneda Nomar 57/POE.04-
12020 Tenrang Pevawaran Efck Melila Layanan Urun Dana Borbasis
Teknologi Informasi, 20.20),
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Penerbit sehagal pihak yang memiliki wham sdalab badan uha In-
donesia baik berbentuk badan hulum maapun badan waha innya yang,
menerbitkan efek (@ham] melalal layanan wun dana, Penerbit harus
herbenmuk Paseran Terbagas (P71 vang menawarkan sahaminva melabul
eqpuity crmnlfiending plasfors vang dikeoda penvelenpgara. Penerbitan sa-
hum dalism layanan wren dana bukan perimahaan publik sehagaimana
diamr Undang-L ndang Pasar Modal vang menphanmskan jumlsh peme
pang sabans penerhic rduk lebih dari 300 pihak da jumlah nsodal diseeor
penerbit ddak kbl darl 300 Miliar. Dalam mruhl.uam hcpiatan usaha,
penerbit dilatang dikendalikan olch konglemeraw, peraiabam tedsika
atan anak perusshaan terbuks, maupun badan waha dengan kekayann
bersih bihi 10 Millar, ridak womasak mnah den banginan wmpar
pisatia Dhritas Jasa Kenangan Repubilik Indonesia Momor 57-
[POJK04/2020 Tenang Penawaran Elisk Melalul Layanan Urin Dusia
Berbasis Teknobogi Informasi. 20240},

Permmdal vang berkedudiskan sebagai pembel efek bervifa ek me-
Huﬂlﬁm:-u wrun ddana dapar berupa perorangan maupun badan hulkom
wajih memiliki rekening ofek pada bank kasodian vang henginya wnnik
menyimpan ek | Mpasuikan Pnu‘m-:l..ll massik krizeria dan manspu mels-
kukan pembelian efek vang diterbickan penerbic fika pemodal berpeng
bunilan sampal dengan S8 jute, maksimiam nvestasinga sehamvak 5%
dari pergghasilain per tabun Sedanghkan, apabila penghasibanoya lebih dur
500 jurta, pemodal dagar melabukan investasi maksiman 10% dar peng-
hasilan per tahun. Mamun, jika pemodal merapakan badan bukum yang
eelaly memilikl pengalasmen inveseasd di parar nsodal, dan efek vang akan
dibeli bersifur woang avau sukek vang difamin at disanggung dengan
nilar penjaminan sedikitnya 125% dan mili dam yang dikimpian, maka
jumlsh mvesasi pemodsl odek dibamsi, Keenman pomodsl dalam
POK tibik membutagbhanys pemadal domestik saja. teapi juga memn
ber kesermpatin pada mabarn odeh warps dan badan lukum
asdng dongan ketentinn vang telah dianir. Armya, asing diben kesem-
patan winik menpdi pemegang saham dalam: penyelmgganan. sy




gu----u
srowfnraling l:gm Otoritas Jusa Kewangan Republik Indoneia
Nomaor $7POIE.0472020 Tenng Perawaran Efick Melalus Layanan
Uran Dana Berbasis T Infoemasd, 20200, Menwrne Harranio
(20200, hal inl berbeda n POJK Mo, THPOIK.OI2006 watang
Layunan Pinjam Meminjam Berbasis Tebnolog Indormasi. yang mein-
barasi penerima pinfiman peev fo peey frafing hans berasal dan berdo-
masili gl wilayah Wegira Keaman Republik Indonessa (SKRL)

Prakeik sguiry ervwalfionding ini mempermuodah pelakin usaba unodk
mermpernsleh dana sejalen dengan sanangat pemerinrah dalum mewjud-
kan Inklast kesangan yang menjadi mrpemys (Hartanin, 20201, Metalul
layanan urun dana penethit dapas menjual saham miliknya kepada ma-
wvarakar sehingpa penerhir akan memperoleh mmbahan dana bag oper-
slonal wahanya dan pemodal shan memperoleh saham stae dana yang
diverorkean kepads penerbin mekalus penyelengpara. |ika dirmpkss penye-
lenggara aguiry crondinding sehagal penghubung penerbic denpan pe-
medsl wnmk membanm mencari pendanasn menggunakan sdsem

dekironik, Penerbic yung memiiki proyek daen membutuhkan madal

untuk pengembangan usba harn mengapdan proposal permingaan
penadanaan kepada pemodal melabur speey croedfindesg plerforas. Pemo-
dal sehagai pihak yang mempusyai kecukupan dana kst membaca pe-
haapg nvestund st mwaran vang diajulan peserhic melalul placform. Jila
sipakat pemodal akan memberikan komitmennya unrok inveseasl pada
proyek tercbu dan pemiodal berhak memperodeh doamas (Ong: 2020,

Indonesis bdum memilda pengamran kKhunes tentang sqminy orousd-
fumating syariah. Namun, sda beberapa futwa Dewan Svatish Nadonal

(DSNE Majelw Ubima Indonests (MU yang dipandang relevan unrk
menilal kesevesbin warlah werhadap penyvelenggaman byanan anin dana
apakah sesuai syariah arau tdade Meskipun posisl farsa DSMN-MUT tidak
diternukan dalam higrardd peratuman porundang-andangan di Indenesda,
mrapi fuewa DEN-MUL dapar dijsdikan pedoman dalam menjalinkan
kepamuhan sherial compliamee pada seniap lembaga dengan prinslp spardak
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(Kurrohsmar, 2017}, Wahid (2019) mengunghapkas bahws farwa DSN.
MUT sekarang i bubkan schedar jawaban atas pertanyaan seseorang,
melainkan respons akrid  DSN-MUL tethadap perkembangan elonom
wyatkah vang semakin cepar, hahkan memiliki kekoatan hakum yang
mengikat berdasarkan Undang-1ndang,

Fatwa DSN-MUL yang dapat dipedomani dalam pelaksanaan lavanan
wrin dang di antaranva, Fawa DSN-MUL Nomor 8OFDSN-MULTLL-
2001 Tentang Fencrapan Prinsip Syarish dalum Melanione Peedagang-
an Efek Berifsr Ekuiess di Pasar r Baprsa Efck. Farwa ini dalem
ketearuan hukamnya menyaukan meksnisme perdaganpan ofek bersifar
ekuitas di pusar sepular burs efek boleh dilikubkan selama berpedoman
pada ketennuan kb s s vang, ditespkan dalam frwa sl Ketenman
khusus terschor seperi perdagangan elek hara menpgunalan akod jual-
bebl fdai), |ual-bel chek dipandang sah saar rerjadi kesepabaran hasga dan
objck perdagangan antara penjual dan pembell. Efek yang diperdagang-
Ean bars sesid prinsip ovariab, Selama menjalmban perdagangan efek
(edeitas) waib dilakukan menwrar pricsip variah yang mengutamakan
kehatl-hatian serw dilirang melakakan mndakan yang maqmd afg -
wur maaieer, givrar, barare, b resah, deefm dbarnar, sighrir, phinyy,
majey, dhtikar, b’ ol dum, lapgt al-mbbaw, ghate, afin. dan

muakeiae.

Fatwa DSN-MLUI Nomor: T17/DAN-MULI/ 2008 Tentang Layan-
an Pernblayaan Berbasdy Teknologh Informasl Bendasarkan Prinsip Syar-
ah merapakan dasar dari praktik lavanan pemshisyaan berbasis eknolog
infirmasi dibolehlean dengan syarat somai ketentuan syarich. Pelaksana
annya dilarang mengandung ansr ride waitn, ghaar, alen dlarer,
bl daty haraen. Al vang digunakan uah-}. bhuam yalo peinydeng-
gata, penerimad pemsbiayaan, dan pemberd peimisayaan, anti liin alkad
wldatd, gpurade, molfveradah, mwyarakeh, wakafed b ajrel, dan gardh
Apabils penyidenggarn memberdshuloan shoad baku dabom mekanisme
pelaksanaan pemblayaan berasis rekondog) informasi wajib mengede-
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pankan prinsip kesdilag, kescimbangan, dan kewagiran dengan berpado-
man pada Jeterapan syariah dan undang-undang. Kesepakataan subjek
hukum dalam pelsksanaan pembiayaan inl mlsh sanmyas disandal anda
rngan weard cektronik wapib menjarmdn vilklicss dan aueneikasiny
schagsimans souran bukum yang bnéaku. Penyeenggara jugs dibolelikan
mengenakan biaya secara wapr s pﬂ:l’_'!ﬂIH'l sistemn dan saram
pembiavasn mergpuakan reknologi hiﬂﬂ] anars lan dalam kegiac-
ars permbdayaan anjak putang U&uuﬂﬁl pembiayman pengacaan harang
o pitak ketipa (porchue ovaler |, pmﬂqunpw“ un-
tuk pelakw usaha yang berpualan s mdine (aline wifer), pembiayan

pembayvaran melalul penyelenggan paymenr garewsry, pembsayaan unnk
pegawal femployeel, dan pemblayaan hethais komunita (cosrinmmniy

teicel,

Fatwa DSN-MU Noamat | 55/DSN-MULY 020 Tentung Sabaim
menjelaskan babwa akad vang digunakan dalam transaksl sabam syariah
pacla pasar perdana sama adslab akod ordah woabamald jiha ssham
terschut beranal dan sham portepel, sedanglan akad bai’ digunakon jila
ssham yvang dimwarkan berasal dan mliam syarah yang dimilikl okh
pemegang sabam sebelumpya. FPengaliban kepemilikan sashamy syariah
scdain dapat dilakukan medalug ual-bell fuga boleh melaha hibah, wakat:
infak, dan hadiah. Memurut Farwa ini, penerbian dan pengaliban saham
vkt moiinimats boteh dilakskan.

Subijek huhum dalam pelaksanaan pembiaysan berbasis sdknalogh in-
formasd jika dianalogilan dalam kegiatan squity croadhonating memibiki
kesamaan peran dan hangst dengan penyelengpana, ponerbin, dan pemo-
dal, Pelaby ussha vang messhurabken dana worek mengembanghian bis-

iy dapat menggunakan liyanan ervweffwling sebhagal alomaif unouk
memperelech danas dari meyarkat dengan cara menerbidkan wabiam,

Dhscbut penerbit smham karena sebagal pihak yang panys ide wmtuk
mengaiukan pendanasn dengan cara menerbickan saham meldul egrie
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cromdfiomading plagform unmik ditwackan kepada pemodal, Pemodal yang
mcmberikan komitmen mendanai proyek yang dikerjakan penerbit akan

memperodeh rerwey atas fwvestst - reesebu, - sedanglan penyelenggara
rapuity freusdfunding vang berperan schagal perantar untuk memperre-
mukan antara pemodal dengan penerbin berhak mengenaban hiaya secura
wajar kepada penggana.

Roetenttian syariah pada POJK No STIPOEARM0I0 pengaurannyd
behity komprehensif dibandinglan POIK No 37/POIEK 2018, mudal
diri bentuk efek vang ditawarkan bersifar ckoulons, wrang. dan sidouk hing-
gs pengamren mengenal Dewan Pengrwss Syarlah (DPS) pada penerbin
dan penyelenggara. Kewajilrn memenuhi prinsip syariah hares dipanhi
hagl penerbin yang menjual gabam syarish maspun wkok. Babkan pe
nyclenggars yung menjalankan kegioan usaha berdasadkan ketentuan
syanah, sepert mclavan penawaran saham syartah, hans dibukrikan

v pernyataan kesesualan syarlab dard dewan pengawas syarah, Jika

vang diverbinkan adalah sukadk, pemvelenggara hanis memanikan
mkuk wesehur elah memperoleh pemyataan kasesuaian syarich dari tim
ahli syariah yang memilikl izin ahli svarah pasar modal, Pergaturan mi
seha-gal upays uniuk memastikan kepawhan plarform rerhadup mikai-
ndlad syariab. Selama inl aspek syatiab pada POJK lana haoya mengako-
myoubanl embten ahoil syariah yang meighariskan peaerbic memilii DS,
secdang-kan dengan adanya DIPS pada platfoem (emiten akeeld dan pasif
POIK bara menspakan langhah majo yang semakin mengokohban ke
dudukan spuiry orvstfioraing syarah di Indonesta, Modal sesial dan
dukungan eogulas yang cukup dilaraplkan mampe menjadiban spery
rrowlfionaing syuriah di Indonesia semakin: berkembang poar dan
dimanfaatkan schagai s pengumpulan dana investass bagi masya-

rakar dengan berpegang pada prinsip-prinup syarah,
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B. Eguity Crowdfunding sebagal Kegiatan Muamalah

Croplfimading merapakan plaform yang difungsikan sehagal media
witik evenarik dana dart peenodal s provek vang dikelols oleh peaerbin

[Febrina Mur Ramacthani, 21Y), Kehadimn spuity ooeslfinaling ioe-
masik kegaran yang memadulon e keuangan dergan kemapan rek-
nelogh, whingg mengubab model bisns dard komvestonal menfadi se-
makln cangpsh dan modern karena Bsilies wlnodogi. Aktivitas lavanan
wrun dana bersifas ehuben dadam studi Dedam rermaiuk keplamn musma-
lah karena kegtatannya membabias mengenai harea benda dan macam-
macamnya, hubungan mamisia dengan benada, hubongan manusa de-
mgan benda yang menyangkus hak milik, pencabutan hak milik perikae-
J.n-FcriE:rln eerrersen (Damil 2015), Setdap akrivias ekonvmi dalsm
bslams: divepavakan disrur supsva rertib dabom moamalsh sehingga cee-
wujud maslahar, Oleh karena oo, settap kegiatan oy cronalfionaing
dapar mendatanglan kemanfaatan dan diovatakan sesual syarah apshila
tdak berentangin dengan prinsip syariah,

Prinup dasar dalam maamalah adalah senap Muslim diberikan kebe-
b iantak mclakivkan apa sajas vang dikehendaki selana shdak dilarang
obch Allsh sesual ketermman Al-Chir'an dan Al-Hadse, Hal il scbigal-
mana yang dinyatakan dabam laidah filkih (hekiom Idam) "lada dasacnya
segala bermuk muamalab adakah boleh kecuali ada dalil yang mengharam-
kanova," (Djarali, 2006), Dalam pengeotian bin bahws sermua benmk
itamalah bukim dasarmya boleh sampal ditemukan dalil yang mela-
rangnye Arsinya. hubaom [ilam memben kesempatan yang hos bag pee-
kembangan benmuk dan macam moamalabh baru seaai dengan perkem-
bangan kebunthan hidup masyarakar. Sevap Muslim bebas meakakan
hal yang dikehendakl sclams ddak dilariing svartal, Berartl kebehakin
miuamalab menurt 1o hares dalam baeas vang ddak dilarang olbch
Allah wwt. Sehinggs wenek menenraken boleh amo ddakova medakukan
akrwinas muamalab vang dilskulan adalah mencari dalil yang meagha-




gl srmn Erdy Grossifirnileg: Svrish o nloresia.

rumkan karena hubum asal melakokan musmalsh adalsh baleh bulan
baram (Eyjamal, 20155,

Equiry crowsdfinding merupakan kagiaan juab-bedi saham st pe
nezhit dengan pemodal melsdui perantara pladorm Byanan arun dana,
Menurur Wahbah (19846}, sehagaimana dikorip Farwa DSN-MUT No-
mar 1 35TEN-MULNY /2020, hahwa *Bermuamalah dengan melikukan
urresaksl aras suam sabam hokomoya bodeh, karens pomilik salam ada-
Ish mirea (kongad) dabum perseroan. (perssahaan sewai saham vang di-
milikdrva.” Unnik menjags kebolehan ind, lavanun wrun dana svariah
harus mempernimbangkan aspek maslahar, yainn merslh manfast dan
menghindarkan kerusakan Karena hakskar kemaslabaran dalam Ishan
adalih sepals bentuk kebaikan berdimensi imergral dunia dan akhinan,
muarerial dan spiritual, individn dan sosigbhienmut lsdm, sesat
dipandang meagandung kemaslabaran jika memenuhi dua woour yain
kepatuban terhadap syariah (haded dan membawa kebadkan (sapeb) bag
wmiid sspek kelidupan dan tdak menimbulkan kerusalon | mvadera)
(Muzhith, 2008) Kemashihaman rersebur divejokan pads permenuban visi
kemaslaharan yang rercakup dalam mopadbial spareed (njuan avarsahl,
yaiey melindungy agama {aladen), pwa (alufy), akal (efagl), keourunan
fal-madl dan harta (a-maal]l Suatn kegiatan dionomi dindlay menda-
tanghan manfasr jiks menyejshtesaloan, membahaglaloan, mengunmung.
kan, meomedahban, dan meangankan, Sedanghkan, yang mengandung
masdarar adalah jika kegiorannya menyenguanban, menyusahban, me-
ruigikan, menyvulickan, dan memberackan {Wibowa, 20611}

Prinsip keadilan dan menghindarkan ursuransur kedzaliman hano
dipenuhi odeh peryelengparaan urun dana ekuitas Sepala benruk sk
witas chonomi yang mengandung pentidasan dan kethidakacdilan tidak &-
benatan. mplementast keadilan dalam spuiey crowoffining dapar dils-
kulkan dengan meoghindarkean kepiatan vang dibaramban ootk diker-
jabaure, Tni sejalan dengan laidab filkdh (Djaculi, 20063, “Apa wijs yang
menjad| perantam (mesdia) rerhadap perbuaran haram, maka haram juga
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hackienanya”. Ini dapar dipalumi babwa penydenggrar lavanan amn dana
derijan prinudp syariah dilaring membailitasi pertemuan secan dekiero-
nik antara pemodal dap penerbic aras pengeraan wian proyek haram,
Ketika proyek vang dikerfakan penerbit haram. dan penerbin tetap me-
mawarkan exhamnys Kepads publik fcalon pemodal} melabi g
eroadfunading platforn, penydenpgrara waplb metakukan elah secan
mendalam menuwn syariab verbadap saham yang dirawarkan wrsebur,
Penyelenggari yang mendasarkan pads prinsip syarigh memiliki hak
menolak wsulan provek yang sl dipromosilon melahl siheem chelaro-
nik mifik penyelenggara jika wmyad proyek ite mengarah kepada hal-
lal yang dilirang oleh hukum negam dan bokum sgana. D s fan,
prinsip keadilan inl jugs menuntur para pihak yang serdibar haras berlakn
|uajut dataim menguingkaphan kebendak dan keadaan selama berlangsung-
v perianiian lavanun won dasa.

Secars ks, prinsdp dalam muamalah dapat diklsifikaskan men-
facdl dhoa, vaing Bal-lead vang diperimahkan wenk dilakukan ban had-hal
vang dilareng uek dikerjakan, Transaksi muamalah harss dibindarkan
darl miriitr, phiner, hanim, dan rife. Berkaian dengan yvang diperineah-
kan dalam muamalah ansars lin objek ransake harus halal dan chayyib,
pengelnlaan objek rransksi hane amanaly, dan didasrkan pada kerdlaan,
Prinsigh hilam bahwa muoamsalab hars halad bulan kepada hal-hal yang
dibaramban. Preferensi Muslim bukan sciedar divenmikan aleh wafiny
scmat, melsinkan hans memenobn masbdadr

Meaurur ide dan spirit dasar croesdfunaog sdalab et avum (gotong
ropoeng), Limag lslam Indopesia dapar didorong uniuk mengimplomen-
asiban nile-nila porong-royong sehagan pijakan menggerskkan masya-
takat unnk memanfasthan macrumen opudy omwefnding dalam akel-
vitas eloonomi (Tripatupl, 2009, Egnay Croslfvmaliong stau vang sering
dischur bink pamngan, konsepnya sama dengan saham, Dimaknal bis-
mis patungan karenn sember dans berissl dari masvaraksr dalom jumlah
banyak, schingea diperdralan rerlpmpul dans yang sgnifikan, mes
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kignin masing-masing pemoda] menyerabkan dana dalam jumdab sedikic
Llang yarg diserahlian pemodal kepada penerbit menjadi modal. sehing-
ga pemodal herhak arae kepemililan sehagian perusaham dan berharap
memperalch chuiras dan hasil provek penggalangan dana wersebur. ilam
penantiasa menginjurkan umacnya supays saling bergotong-rovong da-
bam kebaikan, Berkaman dengan investasi dalarn squnity crewalfvmding ha-
m dilakukan pads perusshsan-persabsan yang sewasl dengan prinaip
wyariah, bulan pada penusphaan yang mencampur hana benda yasg halal
dengan barang haram yung didak dibenarkan lsdam. Tnveuasd pads
penishaan tidkaie halyd beram mebikukan tdong-menelong dalam
kebuwniksn, i bermantangan dengan frman Allah ser dalem suran
Al-Maldah (3) ayar 2,

e e Y 58l A B 15
B SRR ARTI

Artinya: " Dhn tokng-menoblenglah kamu dalom {mengerakan) ke,
bajikan dan mkwa dan jasgan wlong-menolons dalum berbuar diosa
dan pelanggaran. Dan bertalowalah kamu kepada Allah, sesungguhnys
Allah armar berar slksa-MNya™ (Qu. Al-Maidah {5F 2)

Amanash dalem mengelols hama bends dadam bermusmalah merupa-
kun ajaran ldam Dang vang dipercayakan oleh jovestor (pemodal) ke-
paida penerbin han dikedols dengan e sangeung jawab dan perish bai-
batd, sehinpga hasll dan penpelolaan dana serebur dapar dibagikan kepa-
da pemiliknys s dengan alesd vang disepakatl, Odch schab me pe
neshir yang berkedudukan menawarkan saham melalni penyelenggar
expusty (rmvalfendiog, secara elektronik hams nemilikl kemampuan dan
kecerdasan daam menpelols dana, schinggs mampa memberilan sguery
yang solal anpa mengoampingkan prinsdp-peosip dvaclah. Amanah
yang diberikan pemodal kepada penerhit haras dijaga dengan baik dan
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tercipal kepuasan, schingya mendarong perodal untuk tenss melakadian
penibelian saham yang dierbickan oldh penerhir.

Prinsip lain vang harus diperharikan dalsm muamalah adalsh saling
rela di antara para pilak Ve ol i), Segala cansaksl vang
dilakuilean para pikak hanos berlandaskan kerelaan masing-masing plhak.
Kerchian antara para plhak yang melakulan kel lakad) dianggap
schagal prasvarat bagl wewujudnys semuna pransalol. Kegiatn sty
vt fiemaling vidak dapar dikarakan rebah rersod dan saling rels seluna
rransakaiiva ada whanan, paksaan, dan penipuan, Jiks disemuban prak-
ik penipusn dan paleaan dalam maamalah, makas cransaksl rersebur da-
pat ehibaradiean, Saling rels mergpakan wsur yang memgukkan keikh-
lasam dan briksd baik para pihak dalam meddokan ramakst Kerelian
dalam equity cremdfuniding dilmplemsencisikan dalsm perjanjian vang di-
lakauikan b anmara para pihak dengan didasarkan aea kesepakaren dalam
bentuk akad yang di dalaminya ada b dan gebwi. vena adanya hak pilib
anany ol (g,

C. Akad Equity Crowdfunding Syarish
Serurur Harmame (2020), perseroan terbatas sebagal penerbie saham
melalul ey crvnnlffamdiog plsgform dapan menpesl sabam yang dimilik
kepadi masyarakar, sehingpa penerbic skan memperuleh rmmbaban dan
hugl operaional perusalaan, semenmrs pemodsl berbak atse sebagian
b perusabisan tersebur. Oleb Lavena o, layvanan aoin dana mermibiki
Eﬂ:l:u:vlqhnhmﬁ antara iga pshak (triamguder redarfonstapl, vakni pener-
hit, penvelenggara, dan pemiodal,

Aktiviras layanan urun dana menggunakan bebserapa perpnjian, yang
dilskulan anmra penyelenggara dengan penerbar, penyvelenggara denpan
peensidal, dan peperbbt dengan pemodal, Salah sarn aspek kepambhan
swariah pada lessbags kevangan spariah sdalah diimplemenasikannya
standar alad (Msbach, 2015k Menumur Dewil, Windvaninguih dan
Barlinti {2003), kedudukan peranjian (skod) dslam Idam wanga
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monentulen keabsahan suatu pefbuatan hukume Sahova sustu akad
memberikan tkaran socira hukam |1.E|:l.1.|:|.1 para pehak manakala akad
rerschur relab memenshi nakoun dan syarar seaial ketenndan syariah. Akad
adakah perealian antara flad dan gt vang dibenarkan svatiah dan
menimbulkan akibar bhukum wrhadap objeknys. Monunn Dewd dik
(20 5, terslapar tigs wnar penring yang torkandung dslam akad: (1)
peralian anmra fed (pernyanaan kebendak oleh pibak am ek mels-
Eukan sesuari) dun bl (pemyataan menerima sy menyerujui keben-
dak pihak sarn oleh prhak kedua), (21 alad dibenarkan olch svariah, adak
boleh berrentangan dengan hal-hal yang dilarang Allah mer dalam Al
Clar an maupun Al-Hadist. Pelabsanaan alad, tujpan aksd dan objek
abaed memang dibenarean sparlah, teraps ketlkea akad tersebur menyim-
prang dart syariab, maka mengakibatkan akad terschen nbenjasli idak sab,
clan {3} mem punyal akibar hukum rerhadap abjek akad, Seviap akad yang
disgpalari pars pilkak menimbullan akibar hukem edhadap objek akad
vang dipenpanjilean, Hal wermebar akan membenban komseluensi berupa
bak dun lewajiban bag pars pihak vang melangsanpkan iksd,

Pelaksanaan akad dalam Tsdem hano memetinchl mikun dan st
Perbusnn hokum dipandang sab aras rdak menung hukom egganoung
rukan dan syarmat. Keduanya mervpakan suam bal yang haras dipenuhi
dan diadakan, Memonp Amwear (2007, rekuon merupakan unaur pening
yareg berads dalam hukam b sendivl vang memibseniik senam, schingya
sesttatul i verwujuad karcta adanys emsur-unaur vang mermbentuknya,
Iett dard rukown adalah wivar vang membennik obstans sesaan, Maing-
evaning rukun (emsar) vang membenmk sesiat rersebut memerlukan
warat supaya wnsur ing dape berfungs) sehingga membonmk san
porbaiatan hubarmn (akcid), Sementarg bt Dewd, dkk (Dewi ee al., 2005)
mendefiniukan syarar sehagal ssnam yang ergantung padanya kebero-
daan huhoin syarich dan ks berada di bar hukwn o sendin yang ke
viadkearnys menyebablan bk pun nidak sds
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Dengan demikian, rukan dapar dipahami sebagan hal-hal yang harus
diperuhi '|'|.1:|d. saat perbuatan hukim d.dmilun.ﬁurl.. sedanghan syaraf
merupakean hal yang hanu dipenuhi sehelam dan saar perbuamn venha
dilakuikan, Syarat berkaban dengan vakain, Artieys, masing-masing
ruksn yang membeniuk akad masih memerlukan svarar supaa rukuan
terschuot dapatr difungsikan membenruk alod.

Rukun skad sebugaimana dijelaskan pads Bab 111 Paal 22 Kompilasl
Hukum Fkonomi Syariab (KHES) islab (1] subjek alod fafagidein), (2]
objck akad (muahallad Sagdl), (1) pernymaan kebendsk para pikak (i
el dan (43 vojuan akad (memalin well, Sabjek akad merupakan pan
pibak melakulein skad. Egnety croedfinding dalam menjalankan kegiatan
melibatkan mbjek hulum berops pensorangan maupun badan lisksom.
el karepanya, dalom pembahasan inj perly dijelaskan 1edebib dabulu
mengenal subjek hkam dalam rerminndogi hukom Ddem. Jika divngau
darl aspek hukum, wbjek hulkum berkedudukan sehagal pihak vang
mentiliki kewenangan untuk mckikukan dndakan hukum wkalipas
mengemaban bk dan kewafiban, Subick hukom dalam lajon jfmu
Inikum wedied dan dus macam, vaitn manosts dan badin hukiam
(Prananngrum, 2004), Manoses sehapga subjpek hulam: perikaran dalam
werminologi fkih ketika suclah mwkatief yaivg saar seseorang telah
mamp melabokon perbusean ko, Syacsr vang han dipeswhi wnnik
woorang seokalla udalab Saliph, berbilang pihak, dan berskal scha
(Anvwar, 2007}, Memsrur beberapa ahli hukam (Marwa, 20200, badan
hukum mempakan hail rekayasa manusa unmk membentiak sam
beaclan yamg dapat melabkakan perlwsan hukum dengan pilak kin secan
mandirl serra memsiliki hak dan kewajiban di mana sesvur dan kedudukan
di hadapan hidom dipenamakan seperti mannsia

Badan hukeen dalam lilam tidak dijebskan secars s, terapl dalam
muerat Al-Mia' 4k 12 dan worar Shoad (38): 24 terdapat lsvildh spimbah
vang berami berserikar gy berselann vang dapar dijadikan rapukan
mepgenad adanya badan hulopm. Adanya kerja sama antars heberapa

i1
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pihak dapar menimbullan kependngan-kepentingan dan privkah teese
bt tethsdap piluk ketige. Mengenai hobungans dengan prhak letiga im
kemudian tmbul henmuk bam dari subjek hukum yang disebut badan
bukum (Dews @ oal,, 2005), Menumn Pranaingram (2014), badan
hukum dapar melakukin perbuatan hukum layaknya manusia sehagal
whjck hukum sewlth melabd whap pendafraran dan - memperaleh
pengesahan oleh inszirus yang berwenang dengan memenuhi wnsr-
unsir haskan hokum, yainy mempunyal harm kelayaan eopisab, memilik]
nujian werionn, mempunyd kepentingan sendie, dan sdanya onganisasi
yang lesan.

(itvjek akaed (mafiallnd ‘aqaf} adakih sesuarn vang dijadikan objdk akad
hatk berupa bends berwnjud manpun bends didak berwujud sepert
manfazt. Syarar vang hams dipenuhi oleh objek akads vaim 1elsh aca
kertka akad dilangsungkan, dibenardean oleh syartar, hamus jelas dan
dikenali, dan dapar ditransakstkan (Anwar, 2007), Supays mujuan akad
(manalen aad) dipandang sab dan mempuny akiba hokum, maka
eujuan akad hano dipastikan dibenadin svansh dan ojuan har
beringang hinges berakhirnya pelabsanaan zkad Mandosman, 2007,
Salah sazy hal penting vang menjadi ad kegaran berdusarkan: vyariah
ddaleh objek vang ditramsaksikan harus halal. Objek akad iniksh vang
harus dipechariban jika sban meladodan akrivime ety camdfiemaing
syartah. Peoerbit haras memastilan sabam vang diseebitkan dan leglatan
usahanys mlak benemangan dengan syariah. Dalam pengentian lam,
stham yang disawarkan penerhic ke publik wajib memenuhi knteria halal
dan sesul demgan Garwa DISMN-MLIT

Pernvarasn kehendak para pihak dalam skad melipurt gheb dan gabil
fab merupakan smatu pemnyataan junfl dar plhak pertama antuk mils-
kubon st tidok melabokon sestans, sementara gadwl siat permyataan
penerimuan dari pilak kedua ates penawaran ying dilakukan oleh prhak
pertama, Masih menurae Dewi dik 20130, sapaya fwd dan gl
mermilikl akibar huboom, haras (1) memiliks keespalan antars. iad dan




gu----u
b, (2} tujuan vang terkandung ddam permyataan haru jelas, sehingpa
e i:|'.i|:|:|]'|.:mi pendy akad yang dikehendaki, (3} antara gak dan galud
harms menanjukkan kehendak para pihak secam pasti, ndak rogo. dan
ilak terpaked, dan (4) kosrsan majedis. Berlangaampnys ifad dan gt
dalam equiry 4Hr:.u,'l'iu.u|"w dlibubkrikan sdanya perjuniian penyclengga-
m]wmmhmmmﬁpﬂfww.}dm
penvelonggara, penerbin, dan pemodal. Para pihak memiliki kewenangan
serts hak slan kewajiban sendin sendini yang hars diperhatilan selond

berlanpsungrve penyelengparaan byanan wun dane Meskipun pan
pibizk memiliki hubungan hukom yang berbeda, tetapi wling berkaitan
watu denggan yang lom.

Penyedengpars Lavanan wrun dens dan peserbit waham bedeedudukan
weitagai subjek huabom dalaom egueity crowalfunding yang bentanm whagal
hadan hushwm, sedanghan pemodal schagai subjek hulam (dapar berupa
perarangan maupun badan hukam) yang membell ssham dan penerbis

:Idlul perancan layanan uroun dama. Saka teedapar tigs sulyek Bukiem
vang terlibar dalom aloivices wan dama ekuins konvensional, vaiu

peniyelenggira biyanan wrun dand (epaity crowadfumding plagform ), penee-
bic (garvups, dan pemodal (eveerned, Equety coemsdfunading yang digalusn-
kan secar prinsip syariah diharuskan memilild Dewan Pengawas Eﬁlzh
(8] vang berfunpsd mesgawast kegiatan wmun dens supavs seual
diengan prinikp-prinsip syariah schagatmana yang vdah divetaplean dalam
larwa DEMN-MUL Penerbir dan petnodal berkadudukan sebagst pehak
vang menggunakan layanan wrun duna, Equity creadfurding plerform
shagal penglubung sntara penerblt denpan pemodal menpgienakin
shem elekironik secira swline. Pemerblt berkepentingan menawarkan
aaham kepads pemodal melahi sorbrine yang disediakan plaglorm, sedang-
kan kepenringan pemadal membeli saham dengan harapan memperakeh
apusry. Berdasarkan penjelusan terseban, perfanjian amu akad reiangudar
rebaseorafip dalam Livaran urien dana tdak dilakokan denpan atap muka
langaing. Para plhak mn medangsonghan ko tidak dibingsanghian
dilam satu mmapelis
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Mengenal akad tidak satu majelis (tempat), Wahkbah {1986) berpen-
dapat, schagarmana dikung Fapwa DSN-MUI No: 11708 N-MULLL-
(2018, hahwa selama wakn erambungoya komunikasi kedua belab
phhak masih membicarakan soal akald yang ditransaksikan, din eslak
beralih ke pernbalsasan lain, moka skad erebur masth disebur dalam
miajckin akad meskipan dilskukan mebdui eelepon, mdiogram, dan surac

Ak dalem legian filkesh muamalah vang dapsr disesuaikan denpgan
mclanisme syuity croudfinding antora lain akud dai mudiseraball, dan
sritrrkah untuk dipunakan antrs penerblt dengin pemodal, akad
watkaltly il e dipakal menghobunghsn sman pemaodal P
penyolenpata. spiedy creesfunding sedanghkan antars penerhir ﬁu
penyelenprara lavanan uruen dana menppunakan alad gavak. Lnnk lehib
devail mengenai alod-akad vang digunakan para pihak dalam layanan
wrwn dana dapar dipelashan sebagai berthoue

I Akad Penerbit dengan Pemodal

Rasyil, Setyowar dan Islanviyazi (200 7) berpendapac hahwa peng-
guna {awrr) eevhadap penvelenggaraan byanan wrun dana bersitae ekai-
e achilals pemerblc dan pemidsl. Telsh dijelaskon sebselumnya me-
apenai svarassyara operasional yang hanes dipenuhi oleh penggune
Pengguna diwajildcan membershan kebenaran identinnya schagal
bentuk prevensf kemunghkanan terfudinga lejabatan yang adak di
inglokan dalam pelakranaan apuiny crmefionding. Menumr DSN-
ML (20200, kejeluan profil subiek hakam Tyanan wom dana jugs
memengaruhl kesbsahan skad pars pihak. Alsd antars penerbit
dengin pemilik dana seridaboma dapar menggunalan 3 (riga) akad,
vaim akad bay” (peal-bedil, matberatnd, dan merrprratih i Eama
atatn eptedsnk), Akad morkad merupakan akad kea sama ansis dus
pikak atin lebih acs swars waba di mam masicg-masing pihak
memberl kivoteilwidl  harea/masds] uahas dengan keeeatuim seriap

kewmiungan dibag sesow winhah vang disepalaiti, sedanphan kenugian
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ditmgpung cich para plhak sccara proporsienal eerhadap modal wsa-
ha. Ketrnmuan ind sejalan dengan kaidah fikib, = Keunmngan. dibagi
sestal kesepakaran para pihak dan kerogian dibag sesnad porsi modal
P lts-neasing

Spirkad memilikl peran penong dalam menyelesalkan profedem
chondmi mavyarakar eerutama yang terkendala soal modal dan ke-
mampuan mengelols modal. Model yang dikerfakan dalain ke
adalah kerjs vama oo pemilik modal dengan pemilik waha. Jila
selamia ink pemilik maodal ndak memilikl kemampuan sk ascmas-
Faarkan modal yang dimilikl, schaliknya pengebols usiha yang punya
kemampusn mengelols modal, teragpi ddak asempunyad modal, maaka
kerja sama st ipirkad sdalah aslab sars solusinya

H amasan I11.I]'ﬂ.|TEEII'I haknm anrars p.:-:n.n:-:rhll: ih'ris.n.n F-ﬂ'nn.lﬂ [ET=
tuang pada POYE Momor STIPOVE. 0472020 vang mendefiniaikian
pemasdal sebagai i}'l.t:i_tﬂlhkit pﬂ:‘!ﬂhﬂ:tﬁ. idart penechin
etvelalii pdasfors Kiyaran wrin daa. Anine, hubungan hubom an-
rara penerhin dengan pemndal merupakan perjanpan ual-beli saham
wecrd wadine. Namun, pembahasan (il akan dimalai dengan men jelas-
kan akad pirah terlidnlb dabiaby baru berlanjut abad fal’

a) Mudbarabal adalah skad kera sama sty washa s proyek on-
tara dua pitak spcara pihak perams (bl maall yung menye-
diakan dama, selangkan pihak kedus (vadharil) vang brrimed sk
schagal pengelola dana di mana keannangan wsaha dibagl & antan
merck sesim kesepakatan vang dituangkan dalam kongrak, jika
mengalami ketugian maks dingging olch pomodal (L maen,
2061 Mennme Karm (2007), rukan aan Glope-fakmr wang
haries ada dalam aleid sadbseradah yaioe

L1 Pekaku akad (pemilik madal dun pelakoang usaba)

Pemyedia dana (uhafifed man) dan pengelola dana (mowalha-
mb atau gmil] merupakan pelaku dalam skad wucbarsbah
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Tanpa dua pelabu ing, maka abod mesdfusbal tidak pernab ada,
Adapun syarat yang haros dipenubi oleh pelabu akad adalab
memilik kecakapan hukum,

210k akad (modal dan kerja)

Pemilik madal vang menverabkan modadnva sehagal abiek
shad, sedanphan pelakasta usaha menyerabban kemampuannya
arai ketfanya schagal objck mwfabancbal. Tanpa dua objek
rerschur aloal measdiurnafad ndak akan ada. Modal slsdah sepum
lab wang danfsau aser vang diberikan obeh penyedis kopada
pengelols dang Omisadfaedb) warak wjuan ter Swarar vang
harus  dipenuhi mengenai modal, yalns (2] osods]l hans
dikerahui jumiah dan jenismya, (b)) modal dapar berbemuk wng
acaiy harang yang dapar dinilai pada wakii akad, dan ) mndal
ticlak dapar berbenmk plutang dan hare dibayarkan kepada
msdinrrrl batk secara berahap maupun tdsk senial dengan
kescpakatan, Kabihgan ubuma berbeds pendapat  mengenai
madal yang berupa harang karena barang dianggap ndak dapas
dipastiban takairan hamgaova dan mengikibakan ketidakpas-
tHian besaran mvodal vang diseror, Namin, ulama machab Hanafl
membaolehkan modal dalam bemuk barng selima nilsl barang,
yung dijsdikan setomn modal baros disepakani pada saar akad
antara pemodal dan pengelols asaha. Yang menpdi kesepakann
para itlamsa mengenan modal adabih dilarangnya medakukan
prakrik srudbarabal dengan hutang (Karsm, 2007).

hedangkan, keglatan dsiha yvang dikdols oleh sl se-
bapsi perimbangan modal vang disediakan aleh permisidsl dmy
penvedia dana. Berkaitan denggee amad atu keglatan yang
dikerpban oleh pengeliola Iuru::mqh:n wiaha meriugsikan
hale ehakbusif mualiarib, penvedia dans tidak berhak mebikukan
bervensl, wopi pemodal memiliki hak amek mebidkukan
pengawasan eerhadap uaha vang diker jakan oleh maadfarib, (h
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Penypedia durs ddak  dibolehkan  mempersempis  dindakan
petgebola yang dapar menghalang wercapainga nujpan muadbarib
untuk memperoleh keunmingan, dan (ch Pengelola rdak bal=h
mictivalal hakum sardah Tldam dalam melakukan cinlakan
vang berhubunpgan dengen swalrarabad dan hams mematuly
kebifkanaan yvang berdak dalam akvivitas tereban (Llmam,
2016,

(3 Pemeruuan para pihak {find-jad)

Peveryataan fved dan guedad dalam skl mevalbweatl hatus
dinyatakan ofch para pihak vk oenyaakan kehendabiny
siat mengadakean kontrak antars keduanys Perserujuan pan
pshak mermupalan konsckuens: dari prinsip saling rels, Kedua
belak |1||'|.l.h: :|1||.-|-.ah.u akad harus mepunfukkan kerelaan mEnya-
rakean sepakar untik mengilekan dirl ddam akad muadbaraba
Pemodal menyatakan seruju menvediakan dana, sememtan pe-
bakoana umaha setijin antuk megerjakan asaha dengan keeson-
puan yang dimililkd, Dalam pelaksanasn skad ansara penawaran
dat penerimaan harws secara chaplisde yang menunfukkan
mdfteant bl Penerimann dari penawaran dilaboslan paida war
kontrak dan dkad dituangkan secies wertubis

[4) Misdelr keuneungan

Keoomungan mempakan pembdh vang dipersleh sebagai ke
khihsn dan modal. Nidah kevnoangan merapakan rekon yang
Klus dabim akal sualbarabal. Adanya wivkad | mencermin-
ban imbalan yang berhak diterima wleh kodua pihak yang
mielaloukan akad wwalharabah Pengelola usaha mempemleh
imbalin avas kerja yang dilakukan, sedangkan pemadal mem-
petileh imbalan stan modal yang telab discrabkan, Dalam hal
miengalumi kerupgizn, maka penyedia dana menanggung seoua
keragian atay ussha vang dikelola oblch msaliseed, dan pengelob
tidbak boleh memanpgung keruglan apa pun, Kecuali jila

iF s
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kerugian  temscbur  dliakibathan  oleh  koalthan  berupa
hesengajaan, keladsian, st pelomgann kesepalatan. Indab
vang disebut mersde  penghitongan bagl  hasll  dengan
metggunakan cara prafir dharing (Umam, 2016},

Sehagnimana divegaskan Salam (20200, hubungan hokum anu
peranjlan antara pemodal dengan peneshit dapar ditharatkan meng-
putiabon akud sualfserrdah. Oleb korena feo, wntuh memaestioan kese-
saian syarish terhadap prakok apnoty crenalfesding, akun dan sy
akad mmdharelat harus dipastiban rerpenobi, Melakuban venasl
menggamakan ety reedvealing  dengan  mengomakan akad
rrmrirranhad merntlikl hewntungan: (1) dengan sstem bag hasil maka
risike dimngprung berama, (2 mengurangs kevenjangin pendansan
ke skines modal disediakan dari berhagai pemodal, (3} menjadi
pelaang twvestad barg bagh invessor keell dan menengah, 4
mendonong lnovasl, dan (%) mencptakan dan meninglatkan pauang
kerja dengan pendirian garsp (Abdullals & Oxsend, X7, Menar
Salam (20200, aguiey crowadfialiog secars speidlik dapar disensailan
mrsallvatrnlhad oviibagah, hal ind dapar dimenger looena benmk berja
wms proyek aggars pemodal dengan penerbic dalam rransakon sguety
rraelfuredsng gl-k chitenrukan dan ridak dibatast oleh pemodal,
Sedangloan, hasil arau kewnrungan dord ussha rescbur dibagl sesii
dengan kewgakatan b awal vang teruang dalam sk perfaniian para
pibuak

Bentuk akad kerja sama dalam sgwity crewalfunding terjads antara
pemilik emodal {(pemodal) dengan j:l:nFJ-lll.a modal (pencrbit). Pemo
dal dabam perjalinannya akan berkedudukan schagal pemilik saham
senclah mimbiell saham vang ditswarkan aleh penerbit dingan enenye-
rablan sejumlah dang, sementara penerlst yang elah memperaleh
wintikan modal akan mengelola dan meogembangean proyelnya,

Pura pihak dalam kegatan urun dana bersifar chuira hana orang yang
cakap dadam melalpkan rindalan holoem. Harus dipsstikan memilik|
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kimampoen umuk  diangka I.I:Eli: wakil, larena su pihak
berked pdukan sehagai [r:ugp:ﬁtl.l sham adalah wakil dari !:-tl:l.':'ﬂ
saham. Akrivinas eguiny cvsefiemding verdapar plhak penerhir saham

an pemodal. Tika dianalogllan demgan para plhak s apiidein
sebagaimana dalam absd svraarnbal, pemodal berkeduduban se-

bagai aseirifend mval, sedanghan penerbit saham schagai sowalinrsi,
Sementard penyelengpars  apuny crewdfussing schagal  peranan
iwakil] waruk nsenjembatanl kepentingan penerbit dan pemaodal
Caalaia, MI20T,

Drengan demikian, peaerhir sabam akan dikenakan blaya aras pe-
manfaatan plaform. Pemodal yang telah menyerahlan sang secan
sulime melslui pladform kepads penerhic uban mempemileh sy
sennai akad mudfarabad, Hal penting yang hares diperhatikan dalam
miclabiskan vestant melalil bavanan uran dana mclalun ransaksi
elektrontk adalah pladorm hams mencantumban secara regas dan jelas
ketenrisan hagi hasil vang akan direrima para pihak sehingps vidak acds
vang meraed dimgikan, Primsip bagi hasil merupaken salsh s prama
dan dieckankan dalam akvviess kerja sanea atan gotong-royong
sebagaimana yang disjarkan dalem ckonom lslam,

Menung Pasal 37 POJK Nomor 57 Tahun 2020, pembelian efek
baik yang h:nihhrkﬂ.itiu-. ueAng, maupun ke yang dilakukan
pemsslal melabul perpelenggan wajib menggmaskan gy P,
pada bank yang sligunakan unk menedma dana hall penawaran
efek melahsl layanan wrun dana. Pernodal menvedorkan sefumlah dang
vang disesor merupakan dama campungan hasil  penswaran  efek
metfach milik pencrbis dan dianggrap sudah diterima oleh pencrbit,
kocuall penswaran el batl demi hubom g dibatalkan ol
penerhit. Dalam hal efek vang ditawarkan berupa suknd, maka screw
acrwund wajlly esenggs nakan bank weariah, Begion juga setip rransalk|
dalam sgwiry cromvdfiondmg vang melibatkan pihsk perbankan idealnya
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memakai bank syarah bulan lembaga kewangan konvensional yang
maib meneraphan rifowd. i konsekuemsi penerspan primip sywariah
pada penvelenggaman byanan wron dana i Indonesis  yang
mctighendakl sedap akibvicamya hams sesual detgan prinsp gariah,

Keventian dasar dalam Islam mengenai maad (modal) bahwa dana
vang iiserahkan pemodal hans jelas dan diketahas sumbernya detgan
Wiyrast leam seninaf privmlp syuriah. Arting, dalam petspelof syariab, hal
ying dapat digunakan wnk sencan kewtungan melal i usaba vang
balal dischur modsl. Jika modal tersdbn berupa barang. male alan
menghasilkan sewa (ks disewakan] s keanmngan {jfka dijaall,
Aisdal berbentuk wang, maks harus menghasilkan barasg wedebib
dabuly, seperti dabam kisntrak yang menphasilion kamoungan eap
weperti dalam akead sadom, mouradohah, dan i Namun, jiks modal
tervebur berupa vang unmb kegloean wstha yang oidak dapan
dipastikan schelumnya, sepertl dalamy konwrak yang menghasilkan
kevenaungan tidak retap, maka lanya dapat diveraphan menggunakan
aérbant kewrerungan vang telah disepakaes di awal,

Pasal 56 POIK Nomar 57 Talus 2020 eiang Pen Elek
Mlelalui Layansn U'ran Dana Berbasls Teknologd Informal, peiiodsl
vang akan membeli efek menggunakan layaman wrun dand harus
dan memiliki kemampuan membeli efek kepada penerbin. Pemodal
dapat rm—nﬁ:r: pabing banyak 5% (fhma persend lowas layatan amn
dsna ja penghasilan ampal Rpo SO0K0.000,: (lima s jura
rupiah) per tahon, Sedanghan, pemodal dengan penghasidan lebih dari
Hp. SO0, D0, 000, (Tirma racus jues rupiab) per b, dapar membel|
elck vampal ]I.'I*hli“nmdl prrsen ) mclalul platform unin dana chadeas
pet tahiun, Agabda pemodal merapakan badan hukum dan pilsak yang
memiliki pengalaman invessasi di pasar modal yang dibukeikan
dengun kepemilikan rekening efek paling sedikin dua saluin sehebum
dilskukan penwwaran saham, maka keigeria di aras ndak berlakn, Yang
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harus dicermari dan  dipatikan  dalam  penvdenggaman  apeiy
eronlfiadtng syarial adabah kewsjiban memmtikan sumber dana
froutal) halal dan memenuhi kepatahan spar’ab sema menghinedard
lnans petjadian (marisr), pengpon (phavae), haram, dan banga (ribe),

Secara ndak langsung krieria yang diempkan dalam peranaran
tersebut dapat dianalegikan dengan syarat modal dalam ketentuan
bikih mooaied, meskipun POK Namor 57 Taban 2020 bedum
menjebishan secars regas dan: derail mengenai smber dana serschan
berawal dart simber yang halal sau odak Oleh karena i pemodal
sehelum memuniskan akan membell sabam yvang ditswarkan penerbin
lewal plafonn yang dimbliki penyelengpars secara omfine idealng
harus mengisl semacam sarar penyasan bahwa dans vang digunakan
unmk peenbetion sham ite sdslab halal. Pervyataan balal sras dang
it diterima penerbie akan semnkin memantapkan kevakinanoya
babwa maodal yang digunalan uand mengembangkan proyek atau
uhanyd adalab bersih dard hal-hal vang dilarang Islam, Jacli inringa,
dalam perjanjian penvelenpranan bvanan wrun danas pemodsl harus
rransparan menyampitkan pethal sumber dana vang discrorkan
pemasdal melabho platferm hams halal. Pars uloma sepalos babwa
pendapatin nonhalal hukumnys haram dan dilarang dimantarkan
oleh pemildnys ook keburhan apa puan Witk secari rerbnba
e dengan cara fllak seperth digunakan untuk membayar pajk
Vang dimaksud pendapatan sonhalal adalsh setiap pendapatan vang
bersumber darl issha yang ddak halal, Ind sesaal kaidah fikih, “setap
pendapatin vang ddak depar dimilikl, maka pendapacan tersdin
thdake dapar dibenkan kepuda orang kin.” (Djaaal, 2006), Konsep
lslamn menjelakian babwas sesuato vang haram o ddak bolch dirmilikl
oleb seseorang. Dininjag dan aspek ssegasbia parah, serap pendapac-
an yang dihasilkas desgan can vang idsk halsl tdak dapar dlmiliki
oleh pelaku wsahs tdak halal sersebur. Dalam penpgertiin libn, usahs
nonhakl tidak melarilan kepemilikan sebagal sanksi aras keterlibae-
atunya dalam waha yang ddak halal
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Mengenas uarss hubungan pemodal terhadap modal vang diemaliki
dalam akasd moslfenabah perla disarmpailaan pendapar Al-Kasain da-

lam Farwa Momer T35/058-M U 20

Pan eseourut kami (madehab Hamafi), babowa satas hubengan
pemilik modal rerhadap hans medbarbad sdalah milk rapabb
(kepemilikan dtas gat atau huk harta), bukan ool sechaemf
epermilikan untk mengelola)l. Schingga status kepemiliknmmnya
satam  fungg b tasberrnf” (hak wntuk mengelol) adalsh sama
denigan watay kepentilikn pihak ks, Sedangkan penpelols hara
maharadied memilikl gy alodarnf bukan meb alragbab
thak rmilik atas ras harts o sendin)l; karemanya, hubungan kepe-
milikan [Elluﬂtdnl.:- atan it harta v seper ubungn kepemilikan
pihiak lain: dengan demikian pemilik modal ridak memidiks hak
melarang pengehols untuk mengelols amas hara arau modal geedah
Aran dagar ko wann harta rr.rni'.m'l mrdharebah bap masing-
masing pilak adalsh seperrd harm milik pikak lain; aleh karena i,
buleh dlilskudan jual-beli antary kedua belab pihak sersebne,”

lents keglaran usaha vang dianggup bentertangan dengin prinaip
srariah thluk dibolehlan wuk dikerjaban dalam keglagan usaha
brrvestadi saham pada pesuashaan vang melaboslan waha ddak halsl
(Farwa Momaor 117/DSN-MULTIZ0187 Temang Layanan Permbi-
ayaan Herhasls Teknalog Intormasl Berdasarkan Prinsip Syariah,
I01RY, yaltu (1) wsaha lembaga keangan konvensional sepertd per-
bankan den swiamd konwmsionsl, (2} medskokan investal pads
emiten (perusahaen) vang pads sar cansaksi doghar keuntungan
perasahaan kew bembaga ribawi lebibh domman dibandinglan
modalrya, (1) perjudian dan permalnan yang tergolong judi au
perdagangan vang welarang karena ermasuk svide stau judh yang
dilarany dalam Llen, (4) produen, distribotos, serta pedagang
akanan dan mivaman vang laraes, dan (5) produsen, dinribator
dan'oran penvedls barang-harmng sran fasa yang. merusak  maoral
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kareta mengandung seadliserat. Meskdpun o wisur seescbir wimem-
aya terfudi di buma dek, wapn masith banyak lagi tramalad yang
dilarang karena mengandung mba, spekalas, penipuan, soap, joal-heli
natkotika, minunan vang memabukkan, dan lain sebagainya. Diliba
darl aspel sngpechial unsur-ansar vang dilarang uniub dicansaksikin
dalam srurmvadah karena dabim rangha uniuk melishngi hama (=
maat) Salih saru aspek vapg hars dilindung) oleh seap manusia
dalans konsep Islam.

Setelah penerhit menyvampaikan kelenphkapan dokumen penawaran

siham kepads penyvelenggara, maka penpelenggara atan placform
wajih melakukan reetrut dokumen penethat { pemilik bsahal

seper pemerikoman rethudag -F:Hmiu badkan hubasm, angparan
daiar, jurmish yang yang dibanshlaon, risiko yeng kemungkinan akan
dihadapd, fumimm plaw pe I, toin usaha, kebijakan deviden, dan
laporan keungun penerbic (Peraturan Omodtas Jasa Keaangan Re-
piabilik Indonesis Nomor STPOJE.6/2020 Tewang Penawaran
Efek Melulwi Lavanan Upm Dana Berbasiv Teknolog Informas,
20200, Penerbit hann menyampaikan infores) dan dokamen vang
menemukan kepada penyelenggars secarn shapm dan srunsparan,
sehingpa kertka dilakukan edaah dokumen pervelenggar dapat me-
ngrmhbil hepuitusan g penawatan wham kepada publik mebalsi
plasform. [ika dokiamen vang menjadi svarat penawarn wmom siham
dinyatakan leoghap dan tidak bermasalabh, penwelenpgara shan
menampillan  penawaran ssham  penerhic  di-reebsite  milikoys,
Mesklpun wdah diovankan dilam NOIK babwa penerbsic vang
menawarkan efck svanah harus memiliki Dewan Pengaws Syarish,
penydonggan yang melayani penawann waham syarish wiap hann
memastikan bahwa provek yang dikerjakan penerhin sesn prinap
syarab dan penggalangan dana peperbisr buken wntuk kegiatn
teroriime dan pencucian wang  Feedebih jike penpelemgpane juge
et peeutistran ek beogfar awkek, faras memilikl tm ol
wariah untuk menghaji penawaran sabam olch penetbit, Hal ini

=
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sermatid-mata untuk menjunin pricaip syarich pada penvelenggaraan
bayaman unan dana

Mungena gﬁm alad vaing ek den paded dabom cramahsl spaity
rowafunading memist perjanjian koga wma anan pemodal st
penerbin desgan mengpunakan penyedia renags perdagangan sccara
elektrinik dengan shaem hagh hasil. Perpanjian konteak pemodal dan
penerbit  dituangkan  dalam sk notarks Gk ssenk). o
merupakan  wupid  dari implemenoai kesepakatn (igha)
sehagaimana dalam keveruan hukum peranflan lam. Mekanisme
g:-.'h werima eniara penertir, pemodal maapun pladomm dilidkokan
secara pafine mengguonakan tansfer dana (Sakon, 20201 Pemeodal
vang akan membell mhamy dari peserbir alan mansler dana eesi
jumbah sham yang iibeli melalul grvsmne wlngferm yanan wren dam,
kemudian penerbin akan menyerabkan saham  kepadas  pemodal

Edllnl perantara penypelenggara. Serelsh diserahkan, penerbit wagib
mencirtkan kepemilikan saham pemesdal dabim dafrar pemegang
saham penerbic ame nama pemadal. Melaniume pencaratan nama-
nama pemidik  vaham  (pemodal]  disediakin  pxbs  wwbuie

B Menmrwt Umam (2016}, aksd srassenbat Irlrm;mh-rlﬁ_d VENLE
dilakukan oleh orung vang mengikatan diri umk bekerja sama.
i mana masing-masing pihak memberikan kontribml dana de-
mgan keteotusn batrwa kennnunggan dan risiko ditangpung berwama
sevuad dengan kesepakatun. Aksd semacam inl termasuk model
srivkak vang dapar Jgunakan olels seseorang yang mengalami
hendals pnuudalm.&.m}m; dimanfatkan obeh orang
omng laln berhak memperoleh kompensasd yang saling mengun-
Tun;]url h“:-l-ﬂ:l:lthp-md:l] atau penaga. Kerja sama dalom agpuety
rmuedfiemalerg dapat juge menpgunakan akad maryarakal denpn
cararan harus memenuhi rukun dan warar wpava kerja s
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persehint dinyatskan saly menuns ketenbiaty suriah [ﬂhﬁ Diewan

Syariah Masiomal Nemor (8/DSN-MUIVI 2000 Tentang P'em-

hiayaan Musyarakah, 2000,

1} Para pihak yang becknnreak (“agidai hw calap medakukan
nnelakan hukom dengan kerenrsan: (8) Komperen  dalam
memberikan st diberikan kekuasaan perwakilan, (h) setiap
it hurus menyediakan dana dan pekerfaan, dan setmp it
melulcsanalan kerjn sehagai wakil, [c) wtap mima hams
memiblikd hak mengar aser maoyerskalh dalam provek. (d)
setiap mimwa member wewenang kepada mitrs yang ladn unnik
mengelobs aser dan masing-masing dianggap wlh  diber
wewenang melalulan shoivirs sarperabat dengan mempee.
harikan kepentingan mita, tanps melskukan kelalaian dan
kewalaban yong disengaja. dan (el seorang mitra ddak diizinkan
mencidan atay bnvestasl dana eerscbut demi kepentingan
sendiri

21 Ohjek alead [murgwal alubl yang tendin dan maodal, kenja arau
wnl keumungan, dan keruglan, Berkaimn dengan medal,
ks, (a) odal yang diberikan haris berupa wng tunal asag
emay dan perak vang dapat dinoosinallein sehingga niladoya
sarna, schuingges modal lars dikevahui jumish dan jenimya. Jika
moddal herapa sset, malkea para pihak hanss bersepakar mengenal
aset vemsedwun ivtuk dindlal dengan neal, (b) paa pihak dak
bisleh meminjamban, menyumbangkan, menghsdiahkan mo-
dal srurparatal kepuda pihak Bin, kecuali atas danar kesepa-
kxran, Mengenai kena atau amal vang dikerjaban oleh para
prhak  harus: {a) parthsbpasl pars mitea dalam pekerjaan
mctepalian dasy polabsanen sageeekele weapl kesamaan
porsi kerja buban meropakan gyarat seomng mica boleh
michaksanakan kerja lebih lanyak dan vang Lilnnys dan dilem
hal ind la bodeh menmnnar bagian kesmmangan rambahan wnmk
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dirinya, (b} setiap mitra melaboanakan kerja dabom marpacnaba
atin tama pribadi dan walal mitranya di nama hedudukan
masing-masing dalam organisasi kerfa harus dijelaskan dalam
bentik akisl per-fanjian amu kenrmak (Unam, 2006), Keten-
tuan heunoungan aau kerughan dalam aboad  svperabal o)
antamunya (a) seiap pembagian keanmngan hars ditoanglan
di awal skad secara jelas wnouk menghindan sengkers di
kemudian har, (b} seviap kewmungan mins hams dibagilan
secirs propomsdongd ste dasar selural kenntungan dan tida ada
jrmlah vang dicentulan di swal vang disetapkan bagl seomang
mtitrs, (o) seorang mita bodeh I:I:IE'-I'I.E1.'I.'II.I|.LI.I1 babwa jika keun-
tungan melebihi jumlab errenm, kelebihan anu persentase
terschur diberikan kepadanya, () keruglan hamis dibagy o
antara para mita secars proposional menumt shamn masing-
maniog dalam modal vang diserahlan; {e) bisya operaional dari
mugarrakal ditanggong secars bersama saual  kesepakatan

Penghitangun bags hasil dalam akad srumarnadad menggunikan
metode profie v fo shieetng, vaind para pihak akan mem-
peralek bagian hasil schesar mibal yang telth disepalat
dikaliban besonya kesntungan varg diperolel oleh st
wdangkan )ik wradi kerogian maka deanggmg bersama
sehanding dengin kentribusl masing-masing {Umam, X6),

31 Koepakatan akad dighan) yang berapa gt dan qudied antara
para pihak  hares  dinpatalan olkeh pam pihak  wnik
memin jukkan kehendaknya keoka mengalakan akad dengan
kevemmaan: (a4} pesswaran dan penerimaan barus dinyaakan
secira esplivit menunjuldan tigiean akad, (b) penetimaan dard
perawaran  dilalulan pads sasr koorrak, dan (g} akad
dimanghan secara rertlis yang sab dan legal.

Manskals rukun dan svarsr sopeeckab oo dikadan
dengan penyelengparaim sguiny renafunabng, maka pihak penerbis
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dun pemodal bu'kauﬁ&:n sehaggai sapelnin dtan pars pihak dalam
ahad Kemudian meipua abedh (obyek skod) adalab proyek yang
dikampanyelan penerhit dengan harapan pemodal heredia unik
memberikan ambahan dana laly proyek rersebun akan dikerpakain
oleh  penerbit, Mudal yang disewor  pemodal  dalam ey
crwundfiumaling berupa sejumbah dana yang telah dnmilan ol
POMK,  bukarn  modal  dalam mwk yang . lam,  Pernyssaan
kehendak para pibak atay pripha bt smpipenebal adalih
ramphalan whapan dakim mekandsme penjanflan pard pibak pe-
nyelenggaraan layanan swom dama, Dalam mekanivme layanan
wrnn dans para pihak memiliki kedudhiban dan tugas sendiri-
sendirl, di mana pemodsl dan penyelenpgars tdak verlibar
lanpming dalam pengelifian proyek atan ustha yang dikerjakan
olch penerbit sahuam (Salans, 20200, Jika Komsep miopardkad shan
direraplan dalam spuity croafimnding. maka pemodal dan ponecbis
bersama-sama dalam mengerjakan provek. Esenst akad siwspanabah
wilalsly kerja sama preal (maodall dan emeal (usada), DInilel salaby san
vatp membodakan manserakal dengan svlhensbab Pelakanaan
kerja sama pemodal dalam awad vang memungkinkan dikerskan
addalsh medakokan  pemantman I:i:l.'l:'l.ll.lqr perkembangan
pengclolian proyek, balk secara langong maupun ndak langsung

ESM-MUT (20200 menysakan secara spesifsk, Jika dilihae dad
kenaemiksi hubsingan para pibvak dalam aquity crowdfemdimg. maka
dapar disamakan dengan akad suebaly mscefvernh, yaitd alod

skl yang kepernilikan porst modal para miera sea pemodal
didasarkan pada modal disewor yang dibuknkan dengan salam,

Akad ini moupakan pengembsiigan peinkal fman yang memmilikd
munggung pwsbh erbame. Modal yang discoodkan pemodal anau
pemegang saham menjadl milik penerhst (perusahaand, sehingo
perusaban teescbur menjudi milik pars pemegang saham vang
sedang menjalankan ekl Hak masing-masing pemegang sahaim
dhitentuban dan diwakilkan kepada penguns perusahaan dengan

T
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musydwarah ataue Bapst Umess Pemegang Saham iomana hak
muaranya didosacken jumlah kepemilikam saham pars pernaodal,
Sedanghkan, memamie Salam (2020}, skl pada layanan wnm dana
shapar dianabisgikan denjan sdrkad ok vait persckaimaan antara
dua orung st bebih uneuk memilikpguanm benda (Salam, 20200,

Artinya, kepemilikan sabam secara dan keberadzanoya
muncul apabila dua ara lebib orang secars keberuban memperaleh

Pembugin keuntungan, sebagaimana daam akad mufuaralab
dan mwnsrrakaly, harus dalam bennak persenase sehagalmana yang
alit m dakim kesspakatan stan perjanjian di awal yang tdak
haleh ! dalam bentuk nomingl mpial terrenna. Perlu
sdigarishawahi hahwa  pembagian keuntungan anwra penerhic
esham dan permnodal ik boleh didasirkan pada hal-hal vang
dilarang syarah. Keunmingan tersebur harus halal sera beruh dar
mibbart dap haram, Jiks mengalami kerugian, ditanpggung oleh
pernoidal sebans modal vang disewor, keandi wrdapar kelalaian
vatig - dilakubkan oleh pengdola, maks kerugan  dirangung
bermma. Pihak pengelols dana (peperbo) ridak memperoleh
keuntungan danl hasll kerjanya selin telah kehilangan renaga.
Penerbir tidak mempernleh apa pun jia dana yang dikeldany
tidak menghasillan keuntungan.

c) fai amu jual-beli menipakan g.d'pﬂmlm.n harta yang beern-
juan memindahkan kepemilikan hirea terwebut (Farwa Dhewan
Syariah Masional Nomor BVDEN-MULTI 2000 Tentang Pene-
rapant Prinsip Svarish Dalam Mekanisme Perdagangan Efck
Berifir Ekuleas DI Pasar Repuler Bura Efek, 200010 Dalam
pergertian lam, juabbeli dapan dipaham [ri'.nuh.rm harta arm
dhasar saling rebi ummuk meesindahlan hak millk dengan als vl
vang eth dan dibermarkan. Hal ind menegaskan shagn perbuaran
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hukum akad jual-beli mempunyal konsdeuensd, yvaim beralibnya
hak atas suar barag dard pengual kepada pembeli,

Kedhahan perjanjian jual-beli harux memeisihi mkon dan
svarar, vaitu (1) wbjek akad atau para pihak yang berakad, vaimu
penjisal dan pembsell, (2} objck skad arau barang yang darran-
eakulkan, dan (4] nﬂnﬂ.ﬂ.ﬂ atats kesepakatan subjek akael atan
obek akad yang dibukeikan adanya ffalb dan gabsd (Umam, 2016).
Para pihak yvang berakad harus memilidd kecskapan hukum dan
ridak dalam keadaan rerpakea kevika melakukan perbniaan lndsim,
Terhadap objek vang diperjualbelikan harm soch dan halal; pdak
vermasuk barang yang dilarang, dan mengandung manfast, Tarkals
berlangsung transalosi jual-bedi ebjck akad dspar diserahkan oleh
penjusl kepads penbeli, begau juga pembell alan memberikan
wang hepada penjual. Tidak sh menjual wiam barang yang idak
dapat deserablan kepada pembell. Smbinglan, apbut akad hans
ada kejelaan dan kesesualan anmrs dfad dan gabnd erhacap
spesifikasi barang maupun harg vang disepakan, Khooeud apbar
akad harus jelas tidak boleh menganding klausul menggantunghan
wms keabshan sransb jral-hedi pada kejadmn yang akan datang,
Menung Dewi, Windyanigsils dan Badini, 2005 (via Gemala
Dhewi, aflide, 2001 51, wighae ahoad ridak boleh berwakmn karena jual-
bl berwakia eidak aah.

Keplatan aguity premdbanding veatiah vang diperfualbelikan ada-
lsh sabam sy kepemililan aras modal yang telah dianam dalam
usaha bersama yang dijalankan berdasackan pringg svarial, tidak
dalam benruk wang manpun wiang Schingga, yang dapan

dipdikan obyck perdagangan efek bendfat chubtar yany
sevial prioskp syariah dan masuk Efek Syarish {DES) vang
disumun dan diverbitlan aleh Bapepam-LK (wiarang O] K} denjgan
melibatkan Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Tnadonesia,
Saham syarlah vang merupakan bukrl kepemilikan aras mam
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perasshaan vang tidak bertentangan dengan prnsig syadah dan
tidak termasuk stham yang memdiks hak-luk ndmewa Sehan
vang diperjualbelikan di barsa elih memperseh kesentuan khusus
oleh T Bursa Elek Jakarea maupian fakaris fedama feadex (7110, 111
somncam indiels vang verdiel darl sebivar 30 saham yang mengako-
mokdani iovestasd syarish. Dengan kata lain penechian JH digu-
nakan schagay rofok akur kinenja suan investasi scham berdasarkan
|erinsip syariah,

puaal-beli cnuris dinilal sals kevika verjsdl kesepakaran
hearg, jemis, dan solume sntam ponawaran jual dan perawamn hel |
[Farwa Dewan Syariah Nasional Nomos BVDSN-MULE 2001
Tentang Peverapan Prinsip Syarish Dalim Mekanisme Perda-
gangan Efek Bersifar Ekuias Di Pasar Reguler Bursa Efek, 2011}
Pemodal yarg membeh saham mibik penerbic melaha penydeng-
gara layanan whan dana skan setor dana pada evrow aocme sehagal
pemamipung dang hasil penawaran saham penerbic yang difakukan
sevara andine, Penerhic dabom aborivieas sgury orousdferaing harus
menginformasikan kendin nvama perusshaan yang dilidola secara
akurar, yransparan, dan rerpercava. Ini sebagn wujod penerapan
prinsip transparanst dan meninghatkan kepercayaan poublik pada
lavariam uun dana, schingps tidsk sds pibuk vang dirugikan dalam
hegratan blons i, Merugikan plhak laln dengan s yang
bertentangan prinip syansh berari mdanggae prinsp keadilan
vang dijun jung dnggs dalam lalam.

Prinsip jual-bedi mtham syarizh wajib memastilan provek yang
dikerjakan penerhir memenuht kerenman svarah, Sepern yang
tekah dijeluskan sehelamnva, sdanve daltar saham swidab baglan
dart upayd unmk memberikan bepastlan dn ranparamal bagl
imvestor, sedanpkan pemenuhan terhadap kerennuan syarial meru-

pakan lasil peran Dewan Syariah Nasonald SN yung menge-
lisarlesn farwa syariah i bidang ckonomi. Farea Dewan Svarlah
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Mosding] Nomos B0TEN-MUFHY 2011 mebirang puﬂ-.‘mp.u
clek berifat ekuitas mengandurg wnmir-wnsr fetdarang. T ransaksi
el saham dilarang melakukan tindakan radls &l ancaranym
aopriag yanu tndakan anggora bura elek vang melakukan
tramsaksl lebih dabwilbu acas ek wrrenm karena adanya informml
bahwa naabahnys mdakukan tanaki dalam jumlsh besar
schingga  dapar  memengarubi  harga  pasar  dengan  ujuan
memperelel  kewsrengan besar. Tindskan kinnya  yaiog
memberikan pernyataan yang secars matetil menyesatkan publik
(midaseing imfermation) padahal  informasi  tesebar  dapas
memengarabi hargs eleke Peedagangan wham yang mengandung
pnsur Gt ind mengakibatkan keunnngan yang berlebih padda
sepelintie oratg sapl weapl merugikan lanyak pihak,

Tindakan yang masuk kategon aghetr yakni perdagangan semu
yang ridak menguhah hﬁluhll Foantl sanle) yang bertujuan
membentuk suarn harga seolih-lah harga reeschut perbenmk
melalul iransakal vang wajar, padahal ltn rekavasa vang beraifas
sk, Peedagangan g kil sehagai upava untuk mengelabishi
pibak bun Xemudon, pe arrange trade acu mamsaks melahai
pemasangan onder heli dan jual pada wakio reneniu yang hampir
bernamaan larens adaiya perjinjian sebelumnya antn penjual
dann pembell yang bertujuan membentuk suatn harga yang eidak
semestinya (Fatwa Dewan Syarah Nawonal Nomor B0/DSN-
MULTIN201E Tenmang Menerapan  Prinsip  Syariah  Dalam
Mekanieine Perdagingan Efek Bersbfir Ekulras [H Passr Reguler
Barsa Efek, 200 1),

Kategot sty dalam perdagangan efek yalttu pump and dump
atanl tramsakel yamg dicipraban waruk menaildan hanga ehek sarmpul
level terminggi kemudian pihak vang beckepentingan melakukan
rransakal menjusl dengan jumlah vang sengac signifikan wnouk
mewujudian penunoman harga. Transalsl ink rupoanoys mencip-
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takan iklim perdagangan winntk menjual dengan harga tinggd demd
uirung tdak wajar, lnmiator beli bermaksud menaikkan heerga
yang tinggl dengan mebknkan manuks yang diawali penclpraan
harpa wperend disereal dengan indorman bedebiban dan menyesar-
kan. Jika harga sudab mencapal harga level eningg, para pllak
berkepentingan skan mclakiskan rehayasa wansaksi inisiator jual
unrik mendorong harga morun, Indlah omdalan fepe g dusp
vang memilikl kemiripan dengan pump gl diorp, Melakulan
tndaban pomasangan onder perminman st penawarn pali
fercating foke devindiiuppley) puga dilarany dalam Idam, Prakek
ini terjads dengan memasang penawaradpenjualon dengan barga
wrhalk, jika order yang whh ditenmukan rerpenuhi kemudian
orcleran terscbit skan dihapus, Tindkakan inl sk mencheakan
hevan poshell kepada publik supays seolabi-olsh perdagingannya
berjalan dinamix, sehingeas publik terpengansh unmuk mebikudan
penjualan atau pemibdian (Farwa Dewan Svartah Nagonal Nomor
AOFSN-MUNTIR0 ] Tenang Penerapan Prinsip Syariah -
lam Mekandsme Perdagangan Efek Bersbfar Elbadeas Db Pasar
Reguler Bura Elek, 20101). Larangan melakukan penswaran palig
(ueray) divegaskan dalom hadast Mubammad sow berbanyi, “Dan
b Limar, BA, bahwa Rasolullsh sew melarang medakokan
penawaran pabu (magiyh” (HOL Bukhar) {(Abu ‘Abdillah
Mubiarnmad Iba Deinail Bukhar. g,

Larzngan meakukan dndalan shivdkar dijelaskan dalam Hadies
Mabl Muhammad wa, "Darl Ma'mar bin Abdullih  lalwa
Rasulublaly sew berabdar Tidaklah melakukan dhker (penim-
bunan) kecuali orang yang bersalah,” (HR. Muosding (Mustio, 1),
IN anrara prakok dhober dalam perdangan saham, yaion pediing
fateresr. Babwa pergerakan hamga elek vang dicipkan dan
dirarmalkan ofeh kelompok wnenu ape swolab-alah akelvies
tranmtksi perdagangan efck berjplan drastis; padalal ity pabu dan
idlak seweai realita yang ada. Upava mewujudban transaksi jual-beli
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semu yang, menyebablan hamga menurin pads pagi han it dan
menyehablkan imnesor publik m selling Tindakan
Ink dinamakan covmeriag. Kemudian, | myang termasik
kateporl gy adilah merking ar de o (pembenmakan harga Ji
penghujung han penutigan penbigangan sesual yang, dinginkan),
dan alrermase made, yaing perdagangan oleh kelompok rerrenn di
mana para pibak wesehur bergansian peran sehagal penjual dan
pembeli supaya terkesan wafar dan dinanis (Farwa Diewan Syariah
Magioma] Nomor HBOVDSN-MUT 20T Tenang Penerapun
Pomip Syanah Dalam Melanisme Penbigangan Efek Bersifas
Ekulras [N Pasar Regaler Bora Efek, 2001)

Eﬁ\r—ﬂh merupakan judlbedi yang objcknva vilak ada
pasda war akad, s jual-bell avas swan paddahad peniial
tidak memilikl efek {ekuitish yang dijualma. saham yang,
e similiki dersgan hanga vinegi senng -l-!|’rftﬁllﬁ'ﬂl'll|'ﬂl'-l'|:l.-l1-l
jual kosang, Adapun selogey al-rvbiaon adalab jual-hell ags watu
barsny dengan harga jaub & bawah harga pasar karena penial
ridak memgerahul harga woebur Tindakan ilegal las vang i
larang adalah perhigangan orang dalasm atan tmider tranfing dengan
memanbudan informasi dad orang dalam pasar finansial vang
bersifar rahasia dan belum terbuks Indorman tersebul dengan
ngjusn memperokth keunmngan mebidui jalan pinta frode
fravdiang semacam ink termank ghadw el vang dilarang dalam
hikaan pasar modal maegpien dalam hokam chonsnl lslan,
sedanghan perdaganpan ofek vang mengandung .rﬁ' dun pyata-
nyata dilarang dalam fikih suemaled, misalnva wangin ireding
Irransaksi dengan pemhbiaysan), i para pihak melakaukan
ransaksl dengan Bsilins pinjaman yang diserai bungs  (Farwa
Dewan Syariah Maslonal Momor SOFDSN-MULTIR200 | Tentang
Penerapan, Prinalp Svariah Dabem Medanisme Perdagangan Efck
Bemifar Ekuitas [H Paxar Repguler Bura Efek, 2011).
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Fenyampaian informasi kepada publik sehingg mendorong
sexeorang; meldkukan perbuatan hadkom hams dilakukan berdasar-
kan prinsip halal dan menghindari rindakan yang mengandung
wenwet pang dilarang. Informasl yung besuifar akurat dan meneni-
kan hars disampaikan secars cransparan karena akan meme-
mgarshi keputusan invessai oleh pemodal wek membeldi ssham
kepads penerbin. Induseri peperbin saham dalam equiry orelfosd
fog separamya nsemypuenyal saham pel {panfolin dhre) dan
merndlikl rencans menambah wham Finming mew dhaves ! lewan
Rapar Umum Pemrgang Saham (RUPS)  dengan  diawali
penawarsn wmem aham baru kepada |:||.|h|1i. selsclum pencrbic
hekerja sama dengan pladorm layanan omun dana Jika smar
ditandacanganl kerja sama dengan penselenggard dqiiny crmusd-
funding penerbie belum mempunyul dan melabukan akrbviva
tersebue, maka #tikad baik penerbic laras ditinjan kembalic karena
wham schugal objek perjanjian merupalan unsur penting dalam
jisal-beh ssham (Margsme 2020). Memsrur Faows [SN-MUIT
Nomor 1 3%/DEN-MULNV2020, wham portepel vang belum
disetor merupakan bagian dard mrokeur modal dasar perusdhaan di
mana belum balel diokui sebaga mham syariab, swehmgga ndak
memilild hak mdckar pada saham srariah, Rencana pensmbaban
sahaim syariah baris dapat dikskakan sebima berpedoman pada nilal
wajar saham dan pemegang saham lama mempunyat hak membed|
wham svariah baru rersetua cerlebih dabushe

Perusabaan yang bemar-benar tdak  mampa  mewujudkan
pringip syneiah  pada wansakal juak-bell sabam, maka  haru
mememidi  Ieboapa ovarae (1) keglatan usha  penasahaan
(penerhit) ndsk  berenrangan  dengan  prinsip  syareh, (2
perhandingan wang berhasis bunga dengan user eilak lehib 45%,
(3] pendapatan tidak halal dengan pesdspean usaha halal ddak
ledvib ddart 10%, dan (4) pemegang sabam vang mencrapkan prinsip
wyariah wajib melakukan pembersiban kekayvaannya dan e




E-n—l—u—-h
uimur yang bertontangan dengan prinsip syanah I_Pmﬂ. Diewan
Syaridh Mavional Maselin Ubimas Indoneian Nomar 135/ D6N-
MU 2020 Tentang Saham, 20203,

Penerbic dalam wpwity comeafonaling yang beoseanay  sehaga
“unaha Indonvesia baik berhenmk badam buakwm aro badan
imaha kinnya vang berperian schagal pendual saham miliknya
kepada pemodal . Sebagzimana komsep dalam petjanjian jual-beli,
maning-masing ini prhak memilild hak dan ewsjiban yang hars
diliksanakan, Penerbint memiliki usaha atan provek bereedudikan
schagsl penjual berkewajiban  menerhitkan dan menperahkan
sahami tersebut kepads pesmdal sedaky pembell. Pemodal juga
berkewajiban  menyerahlan  wang  kepads  penerbir wnnk
menshayar st sabham yang dibdi

2. Akad Pemodal dengan Penyelenggara Egquiry Crowdfiunding

Emrﬂtqpiqﬂqmﬁﬂthhhﬂahhuhm Indonesia
berbenrule Persenggn Terbaras (I'T1 stan. Kopermi vang relab meme-

i syarac (b)) memiliki zin uahs din Chorta Jaa Kenangan

ey Kepals Elselunif Pengawas Pasur Maoglal, 120 endafoar selssgal
pervelenggam sbstem elekironik pads Kementerian Komunikasl dan
Dndoremarik, é#] penycenguira hams memibild modal mindoal 2.5
Miliar saat | permohonan win kepads Chorits Jasa
Kenmngan: (4) ara wajlb memilikl sumber days mamisi
iSTIM ) vang memsilikl keahbian dandsen Jacar belikang di bidang
Teknolag Informasl (I untuk mendubung pengembangan lavanan
rapuiry rrovlfumiding | CHoritas e Kesangan Republik
Indonesia Nomsor 57/POJK 2020 Tenmng Perawaran Efek
Melabii Layarnan Urun Dlana Berbasls Teknologs Infaemal, 2020),

Memmurm Rahmawasd, Tanjung dan Bl Badriasi, {2018), Penye-
lenggan wajib menyvedighen infoeman kepada pengguna {pemodal
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dan penorhir] secan amu. fujar, jelav, dan tidak meopeathan,
Mengingat pelaksinaan sty crmsalfirading dilabukan menggunakan
sstem elekrronik s mdine yaitu komunikasl angm pladonm
dengat weer tdak bervatap muka Linguang, maka prindp kefujuran,
ke percaysn, dan amanah barus difunjung dngg obeh. maskag-masing
pihak. Satria (2019 mengunghapkan, epwity crovslfunatiog dapar
dikaraboan juga basnis berbass kepercavaan karena dilakickan meng-
punaban plagorm dengan memanfadan  kecanggiban wkoologl
informasi, schingga betbagal kemunghinan yang ddak dilnginkan
dapat terjadi, CHeh karema itu, penyelenjgmra wajib  menjaga
kepercayan e dengun pringp dasar membenkan pedindungan
bukum bagn pemodal dan penerbit, Prinsp-poanslp poed coperar
pereeaane jugd harmy diterapkan dafam penyelenpgaram lavanan
uran dana,

Menurut Sabera dan Atmadis (2008), peranjian antara peove-
leptgpars dengan periedal klealnva mengarur hal-hal vang wajibs
dimuar supayas pemodal mengetabiui gambaran umum ans
petangan  vang  dilshukan  dengan  penvdongpan.
peavelenggaraan layanan urun dana aorms peoyele
p:nn_ﬂ:] sehagaimana Pasal 64 POTK Nomor 57 Tabun 2020, da
dimanglkun dalsm bensuk perjanjian baka dengan rerap memenahi
primip keseimbasgan, keadilan, dan Kewsaran. Perjanjian baku pada
layanan urnun dana antara penyelenpgan dengan pemodal mudai
mengikat dua belah pehak saar pemodal menyvatakan perssujuannyva
atas bl perlanpan sccara delaronik. Perjanjlan baku renchur jups
dimungkinkan menguour mekanbme pelimpahan kuass darl pemodal
whagai pemegany  saham  yang dikelvarkan penerbit  lepada
penyelenggara, seport menandarangan aksa dan dekumen waar Rapas
Umam  Pemegang  Sabam  (RUPS) yang  dibikukan  penerbis
(Hartanea, 20200, Penpitazan perjaniian bak in memilik kemsaan
dengan konsep akad boky schagaimana diatur Farwa DEN MU
Marsor 117/DEN-MUIIF2018 bahwa penyelenggars wapib meme-




9.-----.-
nuthi kescimbangan, keadilan, dan Kewajaran sesuai syariah
dan peraran porundang-undangan yang beralpg jiks aban mem-
berlakykan perfanjlan balm kepada pengpuna. fan rerschut
e gtk sat pemodal menyamakan secara clekronik acas
Wl pedanjiun baku wncbat. Pasal 78 PFOIK Nomoe -iEPDjiL-
D4FZ020 menyatakan perjanjian baku dilarang mengalihkan maggung
vl auau kewafiban: penyclenggarn hgpada pengguna. Selun .
dalany perjanjian baky ddak dibalebkan menysakan babw Pengpund
tunduk pads poraturan b, tambahan, lanjusan, denfscad peraba-
han yang dibuar secara sepibok obeh penydenggama dalam perinde

Memadal vang melikulan pembelian Eum milik pemerbir melalizl
penyelenggara bivanan wrun dans hars meniliki rekening efek pada
Kinedian yang degunakan unmuk penyeraban scpumish dana ke sicrou
acrwaref, tekening khusis yang digunalan untuk menampung dana
mawvarakar yang dipercavakan kepada pllak bank vang dmnjuk,
Ewrw povownt  difunpalan  wemuk  mencegah penvelenggan
metghimipun dana melalisl rekening p:u':immun. Sau penycleng-
gara menswarkan etek berups mham, perpnjian rersebur memua
ketzntisan menpenai pemberian kuasa kepads penyelenggara vang
mewskili pemaodal sebagsl pemegang wham  penserbin,  ermsak
menghadini Rapat Umum Pemegang Ssham penerbit dan penan-
datanganan akta perta dokumen tel:i:i'w:mrl. Penawaran ciik ber-
sifat wrang atai sckuk, penanjianoya wajibs memiat paling sedikin
ketemtian mengenal pemberian kuast kepabs penvelenpeara unmk
pruewea kil eingan pemadal sehagal pemegang efek bersifar urang
ataut wkwk (] Oreosriens Jasa Koangan Repoblik Indonesia
Momor STPOTE 0402024 Tenmang . Penawaran  Elek  Meldu
Layanan Uran Dang Berhasis Teknologi Informasi. 20X

ﬂnbnnpn antara permastal dan penyelengpan apy orewadfvading
dapar menggunalan alod wekalel 4 winek. yaire s perjanglan di
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TRt ol kesasa memberikan kisa kepada penerima losss untuk
mengedakan wiam perbustan hukum yang disepakat atas nama
pemben kuasa rerhadap hal-hal yang boleh diwakillan secara syariah
dengan disertal pemberian lmbalan besupa upali kepada penerima
kussa (Farwa Dewan Svariah Madonal-Majeliv Ukima Indonesia Mo
FEVDSN-MUNIEZO0ME . Tentang Layanan  Pembiaysan  Berbasia
Teknologs Indorman Berdasarkan Promip Syanah, J018),

Hll penting varg haroy diperhacikan dadom akad eakalaf, yaim
permyasaan ik dan goebwl yang hans dinysakan para pihak yang
eneranfubdian atas suan kehendak wnrek mengadalen aked. Menurs
Uram (20146), yang menjadh rukuts akosd psekelieh vainu pernyazaan
il dan .F,Ii'ihl! Uik wruman  vang  bersifar sederhama dapas
menggunakan il dan gabul secars lisan, sedanghan urasan yang
bervdtar komplehs sepeni hiyanan urin dana) sebalkrya dibaar secara
rertulis, batk berupa akra autensik vang dibuat i hadapan pejabar
vang berwenang maaepin akom i bawah sngan vang dibwar para pilak
secars mandire, Adapoun wsebelelr dengan konsep pemberian imbahan
atas fir sifativa mengikeit para pilak. schiiega oidak dapar dibatallan
sepihak, Pemben kuasa harus merupalan pemilik sah agas apa yang
dikuasakan kepada orang lain, Meeabdd (yung mewakilkan) harus
rrwbadlef wran ordng vang eelabh memiliki kecabpan wnruk melikulkan
tindakan hukom. Sedangkan, watd! (penceima kiasa) hans cikap
brabium, marmpu mdabssnakan ngas yang dikuasakon kepadanya, dan
amamah. Mengenal objek vang dskuasikan haras dapar diketaho
demgan pelas oleh skl dan eidak berrentangan dengan svarkar bilain
FESN-ILTT, 2000

Penvelenggaruan byanan amun dand yang menjads pombert kasa
adalah pemsoidal, sedanphan penerima kaces adalab platform wrun
dans, Penyelengpara berrindak sehagai penyedia siseem bagi pemodal
allm proses perdagangan salum vang dijual peserbin mekalui lavanan
wren dane. Pemodal membern kuasa kepada penyelenpggars vk
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menverahlon  modalngs sl proyek vang daepakan kepeda
pencrhit Serelah penerbit menyenshkan dokownen bukei kepemililan
prowek (srham) kepada penechic melalvd perantam (wakil) penyeleng.
para, kewajlan  penyeengpara  asdalabh mendisribos| il
penethin kepada pemaodal. T'roses disribost saham emeboat dilabiulin

sccara dekaranik mengganskan penitipan kolekiif pads fon
Chorims Jasa Kewangan Hepublik Indonesia Nonmor 57/POTK, 040
230 Tenmang Penawaran Efek Melalul Layanan Unan Dhana Berbasls
Tekinglo nferisil. 2020 Sehehun melakukan pendafiaran cick
paka penitipan knteksif, peneshit waiib melskuskan perfanjian denan
Lembaga Penvimpanan dan Penyelesalan Ell:-:dl.m i di antarn
tagasiya memberihan i penddpan efck, menpelesatkan iraniaksl
clek. dan mowakili pemegang rekening yang menjadi nasabal, [ni
menegakan jika pembelian ssham pods sqwity crowatfivmding ridak
waib bersifar seripefen (Harvanea, MeHH,

Penyelenggara vang penawaran sukuk obdh penerhis
rrnclalid tarmn dana vang dikelola wajib menunjuldan sarm
pErnyamEan mﬂﬂlkm;mmm
pengawasan iethadap pemenuban prinsip syanah. 06 ani kabubakan
peryvelengpara selabu kusia pemodal yang memiliki kewajiban: (1]
memantay perkembangan pengelolian provek vang diketjakan, (2]
mucngawasi dan memanta kinerja wtﬂlil berdmarkan perjaniian

peaerhitan akok, (3 memastikan pembayaran kewajiban kepada

pemeging efek bersifar mikuk, din (4) WM Vang
dilakukan penerbis kepada pemagang efek sukuk | Cheanrizas

Jisa Keniarigan: Repisblik Tsdanesia Namor ST/POJK.0412020 Ten-
rang Penawaran Efek Mdalu Layanam Urun Dang Berbau |2
nolog Informasi, 2020), Pressasi vang telab dikerjakan plerfern g
danya berlak mompernleh upah avan fo
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3. Akad Penerbit dengan Penyelenggara Equity Crowdfunding

Penvelenggara sehagal plhak vang ipakai jasnya oleh penerhis
untuk menawarkan saham kepsds musyarakat secara andine har

memiliki konsep lampanye yang menarik, shingga publik benedia
membell saham yang diowarkan, Pendidikan dan pelacihan han
sernantiass dilbkulan penyeenggars unmik meninglatkan kualiens
SERM, !.EI:I.|I1H.;'.I. selatm peoses reovete tethadap dokumen perusahaan
pencrbiz berjalan semead ketenouan yang berlalo. Diokunen: penerbin
vang harus dilejl penvelenggara saa penawaran saham mcalu sgwiy
rrowdfanding, sepertl legalivas penerbit vang dibuksikan penpsahan
hadan hukusm, (o wsha, mekanisme penambaban modal, serakrg
perasabiasn, dan dokumen penting Lain vany ierkair, Begin jups usibe
vang dikerjakan penerhin harus dapst meadorang minar pemodal
arnuk iovestas pada schwor yang mdak ditarang olch hukum,
Mekantime kampamve sguiny oowdfending vang dilakukan secara
kerearif dapar memmengarahd masvanckar eame serma dilam memberikan
dukungan dan akhionys membell saham (Horoul & Neoenkincls,
20171, Pevelenpgsira paga wallh mompunyal standar prosedisr opeta-
vonal mengenal penerapan program angi pencucian uang dan pen-
cegaban pendanaan terorisme. Arnoya, proyek vang dikerjakan dalan
keglaran cowuadfiemaling bukan proyek vang dilarang oleh highoim
peira dan hukum agama

Pasal 62 POJK Momas 57 Tahun 2020 menjclaskan perfanjian
penvelengparaan lavaman wun dang antara pervelenggan dengan
penerbin hans ditnangkan dalam skea notars yang dapar meng-
gunakan dokumen clekoronik, Seddaknys sks rersebur menyehutkan
momor pergndian, mulsl dan berakhimys penanfian, saham yang
ditawearkan, Wentray para plhak, hak das Kewagiban mashag-masing
pihak, oominal dana yang dibimpun, beamya komisi dan bisya
pelabsanaan urun dagg chuiras, dan mekannme ponvelesaian seng-

leta, Sementan i, hal penerbir menerbikan efel bersifar
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atan sukuk, maka dalam perjanfian woebat harus menjelakian
dhan kewajiban penyelengpara sdaky kussn pemaodal dan besaran
mirbarlr hagh hasil, Kettka menerbitkan sukuk hams ada pernyaraan jika
eermyata terfacd kegagalan dalam memenudid kewagiban ekl denpgan
npg:uﬂuahu dongan peinsip-prinslp syariah. Peanfian penerbic-
an chek berdfar utang st swkwk antara penpelenggara shagar kaam
gan peneehit harus dirwangkan dalam akra nonrs wajib
s Rete mengenai hal dan kewajiban para piliak, enis dan
ema akad syariah yang digunakon uneuk eransdod syariah, hingg
aran niskad hagh hasil, mangin, acs imbal jasa, Perianjun weracbar
juga henss mermest surat pomyvatan akan memunjuk pihak yang
bertanggungawab untuk mengawan dan menjamin sesnai prinsip-
primp syatlah di pasar masdal jika penyelenggar didak memibikl
Dhewan Pengawas Svarish.

Menurut konsep egrcty irewdfunding, penerbat hanva bolch mena-
warkan ssham kepada publik melalkil penyvelengpan. Oleh karena ing,
dalam perfanjian antars penvelenpgan dengan penerhic haras memua
latsigan bag penerbis mdakukan penawaran waham puda s
erecsdfunarng plaform yang lain. Hal ini mengandung ami babwa
penawaran saham oleh penerblt hanva dapar dilakekan pada s
prnrdm#..l“ lovastan wren dams dalam wakeu vang bersapaan.
Sedanphan, pemawaran efek vang benif utang atau sksk dagar
idiakulan secara berrabiap dengan menpgunakan lebih danr
prowek, Penerhic memberkan kvasy kepada penyelenpgars unnk
merawarkan saham yang dimilik penerte keprada publik secira sl
menggunakan plaform lavanan amn dans milik penvelenggana, Jika
pemodal menyataban sepakar membdi iham penerbit melalui penye-
lenpgara, maks pemndal aksn menmranader vang kepads penyelenggan
ving kemudian alan diveniskan kepada penerbic. Pemaodal yang relah
membell wham behak ans kepemilikan wham  penerbic vang
pantinya skan didistribusikan olch penyele kepads pemodal
seiclaty pervershan dana kepada penerinn | Dottt Jasa

iy
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Keuangan Republik Indonsia Nomor 57TPOJECH2020 Tentang
Penawaran Efek Melahd Laysman Unin Dana Berbasis Telmologi
Infarmasi, 20240, =

Berdasarkan penjelamn i mas, akad pemilik  proyek
(penjual saham) dengan penyclenggara byanan urin dana aguiry
srowlfimaing adalabi akad pemberian kaisa (wabaleb bil wnch) dari
pencrhit kepada  penypelengpars untuk memiwarkan wham milik
pencrbiz kepada masyarakar melalud platform. loapan wrun dana,
Mamun, perjanilan antara panyelenggara de merhic jugz dapas
mengpamakan akad gaerad (Sdam, 2020), vaiu pernindahan hak
punamanfast atas ssatn barang aran jsa tenenin selalol pernbayaran
sewa ah mnpe dikort pemineahan kepemililon barang i
wendiri (Fatwa Dewan Syari'ah Nasional Noo (7/DSN-MULTY-
000, 20601 Menurur ulamas Hanaf, gared adalah wansabsi
terhadap saard mankbat dengan bmbalin. Akad nd adalah perjanilan
vang berkabtan dengan pemberian manbiar kepada pihak pemvewd
dengan  konerapresasi berupa biaya sewa (Umam. 16). Dewi,
Wirdvaningsth, dan Batlint (2005) mengunghaphan, akad fheral I
hanya dirsjukan kepada adanya manabar pada barang danfatm jus
vang thlak holeh dibatasi oleh syarae. Singlamy,  geead dapas
dimakrnai sehagal akad sewa-menyewa,

R kun dan svarar yang haras dipenuabl dalom akad farah, valoa (1)
adanya diphar flarab herupa gard dan gadwd dany para pihak secara
subarels wntuk melaloukan akad baik secera livan maupun culbisan, (2)
para pihak yang berakod yaime pember sewa dan penvews hann
berakal sehar memilikl kecakapan hokum, dan (3] objek akad begipa
matdads ueas barsng dan sewd atad manfaat fasa dan upah (Fatwa
Diowan Syari'ab Naslonal No. 07/DSN-MUL/TV/ 2000, 20000, Dbk
garah harus dipasilan dapar dinilsl, disewakan dan dilsdoanakan
dalam komnak dengan ddak melangpar keventuan hukum  yang
berlakas,
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Pencrapan akad farad pads sqraty cronafonaliog dilakukan anear
pencthit yang  mempromosikan proyekoys menggunalan s
peryvelenggarn  wrun dana  disebar  whapal  mwa i | peoyesal,
wilangkan  penydenpggara (pladorm) yung  fasanya  disewa  oksh
pencebin scbugal s fie (pemberi sewa). Sedanghan, for atau wpah
dalam akad faref hanp jelan dan sesuaro yang bernilai. Menunu
ulama Hanafi, upah wu ndak sejenm dengan manfaar vang disewa.
Diimnungkinkon sewa-menyews padi barang yang sama, wewapl jila
berbeds dalam nilsd dan manfis dibolehlon (Dewi et al, 200%5),
Amminya, prakeik fiavab dapat dikenalan ates manfaat barang dan sty
jva yany, dibuibkan dapar diambilkan fee. Penyelenggan lavanan
urgny dans yang. wlh menvediakan ssrem  perdagangan saham
menggumikan daem dekoonil dapat mengemakan biaya kepasa
pengguna, yalu penerblt dan pemodal. Penyelenpgara sebagal pihak
vang menyewshan jasa situn sty crmaifunding plerforme kepac
penerbicdalam mencari modal, mala penerbic dapar dikenskan i
adminisernsi berdasarkan prinsip faned

Syariah

Kebetadaan pengewasan svariah meropakan cin yang membedadan
enntas bianis syarizh dengan bisnis konvensional Jiks dikonteksmali-
wasiian denpgan konsep iwaganivgd el adanya pengawsan menipakan
implementasi ketentusn-ketentuan dalam hukom oanah yang elignr-
riankat Allah e dalam rangls mewujudkan kemaskihatan, Oleh kanema
sermakin berkembungrva lembaga kewsnpan syariah mesdern,  maka
dibutuhken pihak vang mampu memastiban hepanhan iwﬁ:m
opcrasnmalivnl  indusent  keuangan, schingga  dicipakanlah

Dewan Peagawat Syariah merupakan organ yang terdin dan kiem-

pulan para ulama yang memiliki inregnims, kompesensi, dan spevialisi

|
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bidang Sgél mn amalioh suarlipoh yang, dirdkomendasiian oleh Dewan
Syatiah Massmal (DSN) Majelss Ulama Indanesia (MUL), Dua ocgan
remchur memiliki keverkaitan, yaing [MS haras bendfar independen
inaeskipun ferafiliss] kepada lembags keuangan werschar, tetapl meraps-
kan rekomendasd dan sekaligus perpanjangan nngan DSN-MUL Bahban
beberapa anggota BI'S merupakan anggoa DSN mekipun masing-
st organ i memilikl longst dan ragas berbeda dan verpiah, Fungsi
15N acdalah perumusan farwa di hidang ekonomd, sedangkan DS hanya
mhcodbiki funpsd perpawesan (Amwar, J020L DEN-MUL sebupal sans-
siturrya Inaticund yang memilikl kewenangan menerbickan Biwa syariab
pada |:li.:|.'.|.:|!; ehanomi di Indoness (Prabowo & Jamal, 2017). Dlagrar
dilarakan WS merapakan kembaga kanci pada sexiap lembags spariab
yang herugas mermastikan dan mengawasd pelaksansan Farwa DSN-
MU [Mishach, 200151, DM shal lam. suat instiusi vang membarabikan
farwa dari perspektil hukum bdsm erchacdap kegiaan wahanya dapas
moagaukan  peemobonan farwa  kepada  DSN-MUL Berdasarkan
penpelman wrsehur, fokus migis Devean Pengawas Syarisls hanya pasla
pengawasan  terhalap opersionabiost sard lembags supaya sesisal
warah. Pengrwasan DPS dilikukan dengan 2 (dus) bencuk, vain peng-
awasan sehelum besnis difalankan (ex arre) dengan membuar sistem dan
prosedur oyariah agor dipauht, sedanglan pengawasan serdah blsnks
dilakuhaan (ev pot) medalud andiv sanipling ara produk kembaga kewangan
syariah (Russid & al., 2007).

Sekadar perbandingan, di Malaysia, lembags pengawasan syariah
dikenclalikan oleh Majedls Penasihae Syarlab (MPS) vang erdapae jeids
bunk senrad Malaysia dan bersifar independen, vaine Majelis Penasihas
Syariah Bank Negara Malaysia (MPS BNM} yang memiliks kedudulan
behih nnggy dibanding dengen juwaran kuasa  wyarish  hank-bank
perdagangan. Majells Penasehar Svariah beranggung jawab st wgala
seviiatnl yang barkaitan dengan lembagy kesangan syatiah dan memilild
kewenangan mengawas Diewan Pengiwas Syariah pads setiap bank Islam
di Malaysis (Anwar, 2020}, Menurat Koarrohman (2017, jiks wrdapa
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perbedaan kepotusan antars Majels Penasthar Syanah Bank Negan
derijan awatan kuava sysriah bank lamn, maka kepututan Majelis Pena-
sthat Syarah Bank Negara-lah yang digunakan,

Fengawasan prakrik syarianh dalam layanan urun dana dilakylan ol
Dewan Penpawas Syvariah vang diranjuk Dewan Svanah MNasonal Majelis
Waena Indeesia, Pjakan utama bagh Dewan Pengawan Syatiah unmk
menilal apakal kepgiatin spuity cromffunaing sudab memenuhi primip
wyarish atan belum adabsh mendasarkan pads yang dikeluarkan Fapaa
DEMN-MUT dan perarvaan hukum vk, Kaberadaan Dowan Pengawas
Syarlah di lembags kewingan bsnks, dan deonomi srariab di Indooesia
dizkigl sepertl dabum UL Nomor 44 Tabun 2007 wenang Perseroan
Tectaras Pasal 108 vang berbunyi:

(ViPerumahasn yung menjalankan kegiaran osbanys berdasarkan
prinsip svariah scdaln memilikl Dewan Komleirl, walil memiliki
Dewan Pengawas Syariah (2] Dewan Pengawas Syarish sehagai-
Tt dinukﬁ pada ayar 1 rendid dari seorang ahdi syatiah ata
lehib vapp dangkar ofeh Rapar Uumom Pemcgang Saham
(RUPS) aie’ rekinendasl Majeis Ulima Indonesly, dan ()
Dewan Pengawss Svariah sebapaimang dimaksud pada ayan 1
bermigas memberikan waran dan nawhat pads direksl wesm
mengawanl kegiaan perscroan agar seami dengan prinsip syariah,

Berdasarian penjelasan di sta, setelsh mempernleh rekomendusi

EYSN-MUL akan diakukan BUTS untuk penespan komposisl DTS
vang bertugas melakulan rerenr svanah atas prakek waha yang dilak-
kan dengan prinedp syarah. Diewan Pengawan Syartah blasanya dikeak-
kan pads posisi setnghkar Dewan Komiurh. Penpwaan edadap
lembaga syarish, meliputd pengawasan wehadap produk dan akeivieas
ueahanya untuk memastikan spar sonied dengan prinip-prinsp svarish
Hal penring lain yang hars diperhatiban dalam kegiatan lsyanan urun
o dl Inelonests vang masil redatlf bar adabeh wmebikskan edukasi

138
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kepada para pihak equity crradfovding mengonay halad dan haram yang
semestrinya diperhatifan bagh pelaku chomomi (Trpahps, 2009,

Pada POJK Momer 57/PC) K04/ 2020 mengarer ketentuan Dewarn
Pengawas Syariah pads penerbir dan penvelengpars (pletform). Penerbic
yang melikukan kepiatan uaaba berdasarkan pringip syarish dengan me-
nexbitkats mbam syanah melalud Ly drein dang, maks sclabn hana
memenihd kewntuan Pasal 47 ayur (1) dan aya (2], penerbit wajib
memyampalian fmoko Anggaran Dasar (ADY) wang mencrangkan
keplatan dan prosedur pengrdolan uwiahanya haru berdasaskan kerangka
syarah, sema penganpkatan Dewan Pengawas Syarah berdasarkan
keputissan Rapar U Pemegang Saham (KUPS), Adanya kerentuan
ini akcin semakin memberilom kepuerian hukum kepada masvaralar,
khususniya vang rerlibar dalam akeivicss bvaman wun dos dengan
pransip spariah. Dewan Pengawas Syariab memitikd fungl pengraaan
urtuk menjamin proses penerhitan wham odeh penerbit sesual dengan
prinsip syariah. Saham syariah haros rerhindar darl wnsur  madiie
(perjudian), gherar (ketidakpasian), Seners, sl (mbalan, i (na-
pial, alfverar [membahavibkan), sea® Guap), shulm [periganiavaan) dan
miaksing. Dhewan Pengawas Syvanash bermgas mengawasl operassonal ke
glatan usaha penerhic dan produk-produknys (sabam) yang akan diter-
birkcin agir sesual denggan garis-garts svarah

Secdanglan, penyelenggara bipaman wren dana yang menjalankan
kegtatan wsaba dan melayan) penawaran sahamngg benlasarkiin prinsip
warah hanu menyampaikan dokumen boups An Dagar yang
mcnyutakan hahwa kegiatan dan jenis nsaha swna crs pengedolazn aaha
sl wyariah, Hﬁul ada bk sds kepurusan RUPS vang menyaalkan
relah dilakokan pengangkatan Dhewan Pengiwan Syarish dage fzin ahl|
penydengara vang melayani penawaran sukuk oldh penerbit :il-hbdu-
miliki Dewan Pengawas Svarish, penvelenggura harus membuoir suras
pernystan yang ianya skan menanjuk pihak pengawas syariah yang
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berungpung [awab mebikukan pengewvasan cchadap pemetiuhan priomip
wyeariahi, Hal ini menegaskcn kalo platform Liyvaman arnin dana juga baras

diawasl dan diarur oleh dewan syariah agar kegatnnys sesuai dengan
keeuntuan syariah,

Fungsi Diewan Pengawas Svaniah adalah melakukan pengawasan dan
telaah terhadap provek yang dizjukan pemerbit pada sisvtem elektronik
ity crowalfiereafing. Dewnn Pengawan Syaridh wapll melakulan peng
kafian subscantif maserl syariah terhadap kepliran esaha yang dijublandan
berdiarkan pricakp wvarih, Dewan Pengawas Syariah dapst meminea
pen Jelasan menpenal nsaha vang sedang dikerjakan, memeriks akod vang
digunakan, membedkan pendapat menurur perspekeif syarah, hangga
menjelsskan secars kompeehensil wrhadap pemenuhan prinsip wariah

stas biznis vang dikerigkan

Kisrrahmen (2017) menvatakan babiwa kedisdukan dan peran Dewan
Pempawas Syariah sangat hundanceoral uniuk memastikan pengawasan
dan kepatshan iieed compliomer dalam sctiap operaional lembaga
syariah. Keparuhan syariah hagy seviap lembaga yvang menglankan usaha
dengans prinsip syarab adalab st pajusn st eae fater. Serddakng
s AFTasbab (93 105 (cdah memberon landsan normatll werhadap
komep dan keabwahan pengawasan wyariah,

§ i * - ¢ .
J it Sl b e dh s 2 ke 4§
(1) G3La 8 e, S aial iy 3l

“Dhaas katakeinlah: Bekerjalah komu, maka Allab dan Rasiel 2Nva sema
ornpg-orang Mukemin akan melilar pelketjaommi mu, dan kima akan
dikembalikan kepsda (Allah} yang mengerahui yang phaib dan yang
oyatd Blu diberitakan-Nyu kepmbs kamu apa yang wchh kamy
kerjakan, " ((x. Az Taubah: 105)

L5
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Mlenurue Anwar (2020, avae di ats memermahkan kepada seriap
o supaya belera dan senantioa sadar din jika pekerjsanmya diawasi
Allab s, rawul, dan orang-orang Mukmin {masyarakat). Frasa "melihag”
dakum aya rersehun dapar dipalaml sehagal pengawasan atas pekerjaan
pesconng vang nantinya akan diminal peranggungjowaban. Dengan
demikian, terdapar trlogl wour sistem pengawasan svarish menurus
Anvwar (2020), varu (1] pengrwasan Allsh schagal pengawasan han
meranl dengan senanvissal memiliki kepakinan kepada-MNya, (2} penga-
wasat rasul sehugal pengawasan formal-tnstiusional balwo belias telab
meotherilen ketentuan ko wariah, dan (3) pesgawaan orang-orang
berman sebagai pengawasan somal yang dilskokan oleh masyaraka
Penjelasan remebur sebemamya menginformasikan bahws pengrwasan
wyariahl thlak akan maksmal jtha hanya slifiopahkn pada sani pihak
(DPS) vetpd hanes menjadl mnggung jawub berama (Mishach, 2015},
Senurar Bachasp {2014), aoggung fawab bersama dalam proses penga-
wasan harus menggunakan pendekaran sisrem sebagai model pengawaan
syariah. Pengrwnsananys tidak hanys dilskukan oldh Dewan Pengnvans
Syatiah, weeapl juga melibatkan baglan-baglin bin sepertl pengiwasan
enternal maupun eksrernal (Bachagi, 2014), Mode pengawasan swrmacem
i depa diseraphan  dalamy aktivitas byanan wrun dana bahwa
pengawasan kepads penyelenggaraan lapanan amon dans secars moral
hertanggung fawab kepada Allah ey, secara organiss) kepada DAN-
MU, dan secara keedibibivas kepada masyarakar. Semun shokebolder har
bersyma-sama menjalankan fungs pengawasan agar pelaksanaan apuiry
rasslfamaing scaiesl dengan rambu-rambu syarah

Drewan Pengawas Syariah pala evasing-masing penerbic dan plocbrm
layanan uran dana berdiserkan prinip warish haroy membuur per-
nyarsn (kporan) secars berkals hahwa keguran yang dawasinya relab
sesttl dengan ketennuan syarab ama beume Pervyatian inl dimuoan
dalam laporan taboman pads layanan wran dane yang hemanglist
Dewan Pengawas Syanah juga dibaruskan meneliti dan membuas seko-
mcndasi atm proyek atai produk (aham) yang dihasilkan penedar yang,
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dizwasi. Schingga, dapat dikatban Dewin Pengawas ini berondak se-
bagsi penyaring (fler) pertama sebelum nem kegiatan s produk
dipromesilkan dan difmrwakan oleh DSN-MUL

Mengingar peopgawasan Dewan Pengawas Syariah wngst menentukan
dalam mengowasl operslonaliias lavanan penawaran saham mekilis
urety dand sgpr tetap memenishl prinip-prisdg syariah, maks peran
Diewan Persgawas Syatiahy harus bl dijalankean secars optamal dalam
melakulan  pengawasan  kepatuban  wyariah  dalam  penyelmggaraan
lavaran urun dana, Mekipun kdbersdian Dewan Pengawas Svariah
sehagal prasyaral operssional indusn kasngin spaniah, teespl klneranya
|earies diemaksimalkan supaya rerwajud derrieh ampliore pada opera-
sonal equley croualfomading. Diewan Pengawas Svariah baros dipilib bee-
dusarkan lapasicas keilmuan dan pengalaman sera punys komitmen
wrhadap penpembangan ckoneimi sparlah. Saak dim Dewan Pengawas
Yyatlah harus wegas melunmskan fika terjadi penimpangan syariah prakeik
Lavaman woun dana kuens pelanggiran erhadap kepamban svariah skeh
penerhit mmpun penvelenggars harya akan menssak kredibilicas dan
integritas indusen sginey crosdfiending syariah di Tndonesta.

E. Kesimpulan

Reglatan sty creialfusding berlandaskan prinadp syardah bersumbes
Al-Qur'an dan Al-Hadiss, Pengaturagelayanan win dana syariah di In-
doneia secara implisic disrur d K Nomor 37/POK.04/2020,
merugrakan pemlahansin ars POJK Nomar 377POJE.OA20018. Be-
I:l-:n':q Farwa Dewan Syariah Masional Majells Ulama [ndomexta seha-
gaimana tedah dibalay dafam pemibabasan dapa dijadikan pedoman
unruk memenuhil keparshan syansh pada pelaksanasn layanan wrun
dana, schinggs apreity crowefioraing bolel diketjakan selansa viduk ada
st hukune vang mearang,

1=




gl srmn Erdy Grossifirnileg: Svrish o nloresia.

Ronsckuensd sguety crom e syvariah menghanaskan setiap akrivi-
tasnya dijalankan secara prinsip syarish. Hubungan hukom para pihak,
yaltu penyelenggara, penerhit saham. dan pemndal yang lahir karena
perianpan maipun ketenmaan undang-undang menggimakan dkal se-
penl bt mnstradad, mnolvarabal, kel dan ifarah. Provek dan
saham yany ditawarkan oleh peneci dipastikan mawk standar spariah.
Sodal yang diserahdan pemodal unruk mendanar usaba penerbic bukan
hersumiber dari unsur maisie, gharay, barerd dan mibe, Oleh karena ing,
pemidal dan penerbie harus bethomivmen dan bersedia memlwst per-
ayatmn & awal bahwa madal (pemodal) dan usaha {penerdsit) dipastikan
fulal. Keberaduan Dewan Pengawss Syamah s mengawan kegratan
penerhic dan penyelenggara (pladvem) harge difungsikan dengan balk
dan penih ranggung [awvab
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