DETERMINAN KEPUTUSAN INVESTOR, PENYALURAN

PEMBIAYAAN, DAN MODEL PLATFORM PEMBIAYAAN

PEER-TO-PEER BERBASIS PEREMPUAN: KASUS PADA
AMARTHA MIKRO FINTEK

YURIDISTYA PRIMADHITA

PROGRAM STUDI ILMU EKONOMI
FAKULTAS EKONOMI DAN MANAJEMEN
INSTITUT PERTANIAN BOGOR
BOGOR
2025



allak cipta milil: IPB University

[PB University

Hak Cipta Dilindungi Undang-undang

1. Bilarang mengutip sehagian atau seluruh karya tulis inl tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanyz untuk k=pentingan pendidikan, penelitian, pen

. o b. Pengutipan tidak merugikan kepantingan yang wajar IPE University.
IPB University 2

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak scbagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin IPB Univarsity.
Ragor Indons

san karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah

Perpustakaan IPB University



PERNYATAAN MENGENAI DISERTASI DAN
SUMBER INFORMASI SERTA PELIMPAHAN HAK CIPTA

Dengan ini saya menyatakan bahwa disertasi dengan judul “Determinan
Keputusan Investor, Penyaluran Pembiayaan, dan Model Platform Pembiayaan
Peer-To-Peer Berbasis Perempuan: Kasus pada Amartha Mikro Fintek” adalah
karya saya dengan arahan dari dosen pembimbing dan belum diajukan dalam
bentuk apa pun kepada perguruan tinggi mana pun. Sumber informasi yang
berasal atau dikutip dari karya yang diterbitkan maupun tidak diterbitkan dari
penulis lain telah disebutkan dalam teks dan dicantumkan dalam Daftar Pustaka di
bagian akhir disertasi ini.

Dengan ini saya melimpahkan hak cipta dari karya tulis saya kepada Institut
Pertanian Bogor.

Bogor, Agustus 2025

Yuridistya Primadhita
H161190041



allak cipta milil: IPB University

[PB University

Hak Cipta Dilindungi Undang-undang

1. Bilarang mengutip sehagian atau seluruh karya tulis inl tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanyz untuk k=pentingan pendidikan, penelitian, pen

. o b. Pengutipan tidak merugikan kepantingan yang wajar IPE University.
IPB University 2

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak scbagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin IPB Univarsity.
Ragor Indons

san karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah

Perpustakaan IPB University



RINGKASAN

YURIDISTYA PRIMADHITA. Determinan Keputusan Investor, Penyaluran
Pembiayaan, dan Model Platform Pembiayaan Peer-To-Peer Berbasis
Perempuan: Kasus pada Amartha Mikro Fintek. Dibimbing oleh JAENAL
EFFENDI, YETI LIS PURNAMADEWI, dan MUHAMMAD FIRDAUS.

Rendahnya akses pembiayaan produktif menjadi tantangan utama dalam
pengembangan usaha mikro di Indonesia, terutama bagi kelompok unbanked dan
underbanked, termasuk perempuan. Inovasi teknologi keuangan, Kkhususnya
pembiayaan peer-to-peer (P2P) syariah, menawarkan alternatif pembiayaan yang
inklusif dan efisien. Prinsip syariah berbasis keadilan, transparansi, larangan riba,
dan kemitraan selaras dengan sistem keuangan digital yang etis dan
memberdayakan. Penguatan konektivitas antara teknologi keuangan dan prinsip
syariah ini sejalan dengan agenda pembangunan nasional yang menempatkan
ekonomi syariah sebagai salah satu pilar transformasi ekonomi menuju
pemerataan dan keadilan sosial. Amartha merupakan platform digital yang
menyalurkan dana investor kepada pelaku usaha mikro perempuan melalui skema
syariah. Penelitian ini mengintegrasikan analisis tiga sisi pelaku dalam ekosistem
pembiayaan P2P syariah yaitu investor, nasabah perempuan, dan platform dengan
memadukan dimensi ekonomi, sosial, dan keagamaan, serta menggunakan
pendekatan logic model dalam mengevaluasi kinerja platform.

Penelitian ini bertujuan untuk menjawab tiga pertanyaan utama. Pertama,
menganalisis faktor-faktor yang memengaruhi keputusan investor dalam
melakukan pendanaan P2P berbasis perempuan pada Amartha Mikro Fintek.
Kedua, menganalisis faktor-faktor yang memengaruhi tingkat penyaluran
pembiayaan P2P kepada nasabah perempuan pada Amartha Mikro Fintek. Ketiga,
menyusun model pengembangan pembiayaan P2P syariah yang mendukung
ekosistem pembiayaan mikro syariah perempuan pada Amartha Mikro Fintek.
Ketiga tujuan ini saling melengkapi dalam memahami dinamika pembiayaan
digital berbasis perempuan di Indonesia.

Penelitian menggunakan data sekunder dan primer. Data primer
dikumpulkan melalui wawancara dengan menggunakan kuesioner kepada investor
yang ditentukan dengan metode purposive sampling. Metode analisis untuk tujuan
pertama menggunakan Structural Equation Modeling Partial Least Square (SEM-
PLS) dengan variabel aspek syariah, sinyal ekonomi makro, informasi proyek,
ekspektasi finansial, kepercayaan platform, preferensi gender, dan tingkat
keberdayaan perempuan serta variabel kontrol faktor demografi. Untuk tujuan
kedua, digunakan regresi panel dengan variabel margin, skor pembiayaan,
pendapatan, pendidikan, usia, sektor industri, dan lokasi tempat tinggal. Untuk
tujuan ketiga, dikembangkan logic model yang menggabungkan analisis kualitatif
dengan basis data operasional dan dokumen perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa aspek syariah, sinyal ekonomi makro,
kepercayaan terhadap platform, preferensi gender, dan pendapatan berpengaruh
signifikan dalam membentuk keputusan investor. Preferensi investor Muslim
terhadap pembiayaan P2P kepada perempuan terutama didorong oleh sinyal
ekonomi makro dan nilai syariah. Risiko juga dipandang sebagai faktor dominan
dalam keputusan investasi. Nilai-nilai religius lebih kuat daripada orientasi



keuntungan semata, namun demikian dominasi preferensi rasional masih lebih
tinggi dibandingkan preferensi religius. Preferensi gender dalam P2P lending
syariah lebih berperan sebagai bagian dari strategi mitigasi risiko. Kepercayaan
terhadap platform berfungsi sebagai variabel mediasi utama yang menghubungkan
dimensi sosial ekonomi berupa sinyal ekonomi makro dan preferensi gender
dengan keputusan investasi berbasis persepsi risiko dan ekspektasi imbal hasil.

Karakteristik ekonomi dan demografis nasabah, seperti margin usaha, sektor
pembiayaan, pendidikan, dan wilayah, memiliki pengaruh signifikan terhadap
tingkat penyaluran pembiayaan P2P syariah Amartha. Skor pembiayaan menjadi
variabel paling dominan yang memengaruhi tingkat penyaluran pembiayaan P2P
syariah kepada perempuan. Semakin tinggi skor pembiayaan mencerminkan
semakin rendah risiko pembiayaan dan semakin besar plafon yang diberikan.
Margin berperan sebagai kompensasi risiko terutama di wilayah dengan
Keterbatasan informasi dan rendahnya kepercayaan terhadap profil usaha nasabah.
Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa karakteristik ekonomi dan demografis
nasabah memiliki pengaruh yang signifikan terhadap besaran tingkat penyaluran
pembiayaan. Perbedaan antara Pulau Jawa dan luar Jawa menunjukkan masih
adanya kesenjangan spasial dalam akses pembiayaan. Keputusan pembiayaan
tidak bersifat seragam, melainkan dipengaruhi oleh kondisi personal, sosial, dan
geografis nasabah.

Amartha Mikro Fintek menggabungkan teknologi penilaian risiko berbasis
kecerdasan buatan dengan pendampingan lapangan berbasis komunitas untuk
menjaga kinerja pembiayaan. Pendekatan syariah yang mengacu pada prinsip
ESG (Environment, Social, and Governance) memperkuat komitmen terhadap
keberlanjutan dan etika. Hal ini sejalan dengan teori institusi yang menekankan
peran norma dan nilai sosial dalam membentuk praktik organisasi, serta selaras
dengan teori maqasid syariah yang menempatkan keadilan, perlindungan harta,
dan kesejahteraan sosial sebagai tujuan utama sistem ekonomi. Model logika
menunjukkan bahwa kepercayaan, transparansi, dan kepatuhan terhadap prinsip
syariah berperan penting dalam membangun kredibilitas platform. Penegakan
prosedur pembiayaan dan kepatuhan terhadap regulasi syariah berperan penting
dalam mengurangi informasi yang asimetris dan meningkatkan integritas sistem
pembiayaan digital berbasis syariah.

Temuan ini memberikan implikasi bahwa penguatan tata kelola platform,
kepatuhan syariah, dan kebijakan berbasis risiko sangat penting untuk mendorong
pembiayaan yang inklusif. Penguatan transparansi, manajemen risiko, dan
kepatuhan syariah pada platform P2P seperti Amartha menjadi kunci agar mampu
memperkuat kepercayaan investor dan memperluas jangkauan pembiayaan.
Penyesuaian kebijakan berbasis risiko, lokasi, dan sektor usaha, serta integrasi
data alternatif penting untuk mengatasi disparitas wilayah dan memperluas akses
pembiayaan secara adil dan berkelanjutan.

Kata kunci: keputusan investasi, pembiayaan mikro digital, pembiayaan syariah,
P2P lending, teknologi finansial



SUMMARY

YURIDISTYA PRIMADHITA. Determinants of Investor Decisions, Financing
Distribution, and Platform Model in Women-Focused Peer-to-Peer Lending: The
Case of Amartha Mikro Fintek. Supervised by JAENAL EFFENDI, YETI LIS
PURNAMADEWI, dan MUHAMMAD FIRDAUS.

Limited access to productive financing remains a major challenge in the
development of microenterprises in Indonesia, particularly among unbanked and
underbanked groups, including women. Financial technology innovation,
particularly Sharia-based peer-to-peer (P2P) lending, offers an inclusive and
efficient financing alternative. Sharia principles, grounded in justice,
transparency, prohibition of usury, and partnership, are consistent with an ethical
and empowering digital financial system. Strengthening the integration between
financial technology and Sharia principles aligns with the national development
agenda, which positions the Islamic economy as one of the pillars of economic
transformation toward equity and social justice. Amartha is a digital platform that
channels investor funds to female micro-entrepreneurs through a Sharia-compliant
scheme. This study integrates a three-sided actor analysis within the Sharia P2P
lending ecosystem, comprising investors, female borrowers, and the platform, by
combining economic, social, and religious dimensions, and applies a logic model
approach to evaluate platform performance.

The study aims to address three main research questions. First, to analyze
the factors influencing investor decisions in female-centered P2P lending on
Amartha Mikro Fintek. Second, to identify the determinants affecting the level of
P2P financing disbursed to female borrowers on the platform. Third, to develop a
Sharia-based P2P financing model that supports the female microfinance
ecosystem. These objectives complement each other in capturing the dynamics of
female-oriented digital financing in Indonesia.

The research employs both primary and secondary data. Primary data were
collected through interviews using structured questionnaires administered to
purposively selected investors. For the first objective, data were analyzed using
Structural Equation Modeling—Partial Least Squares (SEM-PLS) with variables
including Sharia compliance, macroeconomic signals, project information,
financial expectations, platform trust, gender preference, women’s empowerment
level, and demographic controls. For the second objective, panel regression
analysis was employed using variables such as business margin, financing score,
income, education, age, industry sector, and residential location. For the third
objective, a logic model was developed by integrating qualitative analysis with
operational database records and company documents.

The findings indicate that Sharia compliance, macroeconomic signals,
platform trust, gender preference, and income significantly influence investor
decisions. Muslim investors’ preference for financing women in P2P lending is
primarily driven by macroeconomic signals and Sharia values. Perceived risk
emerges as a dominant factor in investment decisions. While religious values
exert a stronger influence than profit orientation alone, rational preferences remain
more dominant than purely religious considerations. Gender preference in Sharia
P2P lending functions more as part of a risk mitigation strategy. Platform trust



serves as a key mediating variable linking macroeconomic signals and gender
preference to investment decisions through perceived risk and expected returns.

Borrowers’ economic and demographic characteristics, such as business
margins, financing sectors, education, and geographic location, significantly affect
the distribution level of Sharia-based P2P financing. Financing score is the most
dominant variable, with higher scores indicating lower risk and enabling a larger
toan ceiling. Business margins act as a form of risk compensation, particularly in
fegions with limited information and low trust in borrower profiles. Panel
regression results confirm that these characteristics significantly influence the
fevel of financing, with spatial disparities between Java and non-Java regions
reflecting persistent inequality in access to financing. Financing decisions are
therefore shaped by personal, social, and geographical contexts rather than being
uniform.

Amartha Mikro Fintek integrates artificial intelligence—based risk
assessment technology with community-based field mentoring to sustain
financing performance. The Sharia approach, aligned with Environmental, Social,
and Governance (ESG) principles, reinforces the commitment to sustainability
and ethics. This is consistent with institutional theory, which underscores the role
of social norms and values in shaping organizational practices, and with magasid
al-sharia, which prioritizes justice, wealth protection, and social welfare as
fundamental objectives of the economic system. The logic model emphasizes that
trust, transparency, and adherence to Sharia principles are critical for building
platform credibility. Enforcing Sharia-compliant financing procedures and
regulatory adherence reduces information asymmetry and enhances the integrity
of the Sharia-based digital financing system.

These findings imply that strengthening platform governance, Sharia
compliance, and risk-based policy frameworks is essential for fostering inclusive
financing. Enhancing transparency, risk management, and adherence to Sharia
principles in P2P platforms such as Amartha is key to reinforcing investor trust
and expanding financing outreach. Adjusting policies based on risk, location, and
sector, combined with the integration of alternative data, is crucial to addressing
regional disparities and ensuring equitable and sustainable access to financing.

Keywords: digital microfinance, financial technology, investment decisions,
Islamic finance, P2P lending
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