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Venture capitalists (VC) 

 

Venture capitalists (VC) adalah investor ekuitas swasta yang menyediakan 

pembiayaan dan dukungan strategis bagi perusahaan rintisan (startups) 

atau perusahaan muda dengan potensi pertumbuhan tinggi. Dalam 

model umum, firma VC mengumpulkan dana dari berbagai limited 

partners (LP)—seperti individu berpengaruh tinggi, institusi keuangan, 

dan dana pensiun—kemudian menyalurkan modal tersebut ke portofolio 

perusahaan yang dianggap memiliki prospek nilai yang besar di masa 

depan. VC tidak sekadar menyuntikkan modal, tetapi sering kali juga 

menawarkan keahlian manajerial, akses jaringan, dan bimbingan 

strategis untuk mempercepat pertumbuhan perusahaan portofolio 

Investopedia. 

Struktur dan Mekanisme Pendanaan 

Firma VC umumnya berbentuk kemitraan terbatas (limited partnership). 

General partners (GP) atau mitra pengelola bertanggung jawab 

mengumpulkan dana, menyeleksi proyek investasi, dan mengelola 

portofolio. LP berperan sebagai penyandang dana tanpa keterlibatan 

operasional harian. Skema biaya “2 dan 20” lazim digunakan: biaya 

manajemen 2 % dari total dana kelolaan setiap tahun, dan carried 

interest sebesar 20 % dari keuntungan investasi melebihi benchmark 

tertentu Investopedia. Pendanaan VC biasanya dibagi ke dalam beberapa 

tahap—seed, early stage, dan growth—sesuai dengan kematangan dan 

kebutuhan modal perusahaan. 

Proses Investasi 

1. Deal Sourcing: VC mencari peluang investasi melalui jaringan, 

konferensi startup, platform penggalangan dana, dan referral. 

2. Screening & Due Diligence: Setelah teridentifikasi, tim investasi 

mengevaluasi aspek keuangan, produk, pasar, dan tim pendiri. 

https://www.investopedia.com/terms/v/venturecapital.asp?utm_source=chatgpt.com
https://www.investopedia.com/terms/v/vcfund.asp?utm_source=chatgpt.com
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Proses ini melibatkan analisis proyeksi pendapatan, risiko 

teknologi, dan kecocokan budaya kerja. 

3. Term Sheet & Negosiasi: Jika due diligence memuaskan, VC 

mengeluarkan term sheet—dokumen indikatif yang memuat 

valuasi awal, porsi saham yang ditukar, dan hak-hak istimewa 

seperti hak atas informasi dan seat di dewan direksi. 

4. Pembiayaan & Implementasi: Setelah penandatanganan 

perjanjian, dana disalurkan bertahap sesuai milestone yang 

disepakati, dan VC aktif mendampingi perusahaan dalam 

pengembangan produk, perekrutan kunci, serta strategi go-to-

market Investopedia. 

Peran Pasca-Investasi 

Selain modal, VC sering ikut duduk di dewan pengawas atau 

memberikan mentoring langsung. Misalnya, mereka membantu 

merumuskan strategi ekspansi internasional, menstrukturkan tim 

manajemen, dan memfasilitasi kemitraan korporasi. Keterlibatan ini 

dapat mempercepat pertumbuhan, tetapi juga menimbulkan tekanan 

pada pendiri untuk memenuhi target keluar (exit) dalam jangka 5–10 

tahun. 

Strategi Exit 

Exit strategi utama meliputi Initial Public Offering (IPO), penjualan (trade 

sale) ke perusahaan strategis, atau secondary buyout. Keberhasilan exit 

menentukan imbal hasil (return) bagi para investor. Namun, exit yang 

terlalu cepat dapat mengorbankan potensi pertumbuhan jangka 

panjang, sedangkan exit tertunda dapat menahan modal lebih lama dan 

meningkatkan risiko pasar. 

Studi Kasus: East Ventures di Asia Tenggara 

Sebagai contoh di Indonesia, East Ventures—firma VC terkemuka yang 

didirikan tahun 2009—menerapkan filosofi “3P”: People, Product, dan 

Potential Market, meski kini menekankan pentingnya “2P” (People & 

Market) untuk percepatan keputusan investasi dalam 24–48 jam East 

VenturesLinkedIn. Portofolio mereka mencakup unicorn seperti 

https://www.investopedia.com/articles/financial-theory/11/how-venture-capitalists-make-investment-choices.asp?utm_source=chatgpt.com
https://east.vc/about-us/?utm_source=chatgpt.com
https://east.vc/about-us/?utm_source=chatgpt.com
https://www.linkedin.com/company/eastventures/?utm_source=chatgpt.com
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Tokopedia, Traveloka, dan Ruangguru, serta berbagai startup yang telah 

melakukan exit melalui akuisisi atau IPO. East Ventures juga 

mempraktikkan ESG-embedded practices, menekankan keberlanjutan 

sebagai bagian dari strategi nilai jangka panjang. 

Diskusi dan Implikasi dalam Konteks Lokal 

Di pasar Indonesia, VC memainkan peranan krusial dalam mengisi celah 

pendanaan yang tidak terlayani oleh perbankan tradisional. Dengan 

tingkat adopsi teknologi yang terus naik, pendanaan VC mendorong 

inovasi di sektor fintech, edutech, dan agritech. Namun, tantangannya 

meliputi: 

• Regulasi dan Infrastruktur Pasar Modal: Keterbatasan likuiditas 

pasar sekunder dan proses IPO yang kompleks dapat menunda 

exit. 

• Kesimbangan Kontrol: Pendiri sering menghadapi trade-off 

antara mengamankan modal besar dan kehilangan kendali 

strategis. 

• Kesiapan Tim: Keberhasilan investasi sangat bergantung pada 

kemampuan tim manajemen startup untuk beradaptasi dan 

mengeksekusi visi dalam tekanan target pertumbuhan. 

Secara keseluruhan, venture capitalists tidak hanya menyuntikkan modal, 

tetapi juga menanamkan standar tata kelola, pertumbuhan terukur, dan 

aspirasi global ke dalam ekosistem startup. Di Indonesia dan Asia 

Tenggara, peran VC semakin vital untuk membangun perusahaan 

teknologi yang mampu bersaing di tingkat dunia, sekaligus mendukung 

kemajuan ekonomi digital yang inklusif. 

 

Berikut perluasan penjelasan tentang peran dan dinamika venture 

capitalists (VC), dengan tambahan kasus dan diskusi mendalam: 
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1. Siklus Hidup Dana VC dan Manajemen Portofolio 

Setiap firma VC menerbitkan beberapa “vintage fund”—dana baru yang 

ditutup pada rentang waktu tertentu (misalnya tiap 3–5 tahun). Setiap 

fund memiliki masa investasi (investment period) sekitar 5 tahun untuk 

menyalurkan modal, kemudian masa panen (harvest period) selama 5–7 

tahun berikutnya untuk merealisasikan exit. Portofolio biasanya berisi 

20–30 perusahaan, dengan ekspektasi: 

• J-Curve Effect: Kinerja IRR (Internal Rate of Return) dana VC 

cenderung negatif di awal (biaya manajemen, due diligence, 

pendampingan), kemudian meningkat tajam setelah beberapa 

tahun ketika exit pertama tercapai. 

• Power Law Distribution: Sebagian besar return dialirkan oleh 1–2 

perusahaan “home run” (unicorn), sedangkan ratusan investasi 

lainnya mungkin berkinerja rata-rata atau gagal. 

Manajemen portofolio VC harus aktif melakukan: 

1. Follow-on Investments: Menambah modal pada portofolio 

unggulan untuk mempertahankan kepemilikan saat valuasi naik. 

2. Diversifikasi: Menyeimbangkan sektor (fintech, healthtech, e-

commerce, dsb.) dan tahap (seed, Series A, growth) untuk 

mengurangi risiko spesifik industri. 

3. Monitoring & Governance: Melalui dewan pengawas, VC 

menetapkan KPI operasional dan keuangan, misalnya burn rate, 

CAC (Customer Acquisition Cost), dan LTV (Lifetime Value). 

 

2. Instrumen dan Mekanisme Investasi Lanjutan 

Selain ekuitas biasa, VC modern sering menggunakan: 

• Convertible Notes dan SAFEs: Surat utang yang dapat dikonversi 

menjadi ekuitas pada putaran pendanaan berikutnya, 

mempermudah deal flow dalam tahap awal. 
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• Pro Rata Rights: Hak VC untuk ikut berinvestasi di putaran 

selanjutnya agar tidak terdilusi saat valuasi meningkat. 

• Liquidation Preference: Hak istimewa VC untuk memperoleh 

pengembalian modal terlebih dahulu sebelum pemegang saham 

lain saat exit, sering kali diatur 1× atau 2× return. 

Instrumen-instrumen ini mencerminkan upaya VC menyeimbangkan 

antara insentif pendiri dan perlindungan risiko investor. 

 

3. Studi Kasus Tambahan: Sequoia Capital dan Kopi Kenangan 

Sequoia Capital India & SEA telah menjadi aktor sentral di Indonesia, 

dengan investasi besar di startup seperti Tokopedia, Gojek, dan Kopi 

Kenangan. Misalnya: 

• Kopi Kenangan menerima pendanaan Seri B sebesar US$109 juta 

pada Mei 2020, dipimpin oleh Sequoia India bersama B Capital dan 

Horizons Ventures. Langkah ini mempercepat ekspansi gerai 

hingga lebih dari 1.000 outlet di 5 negara dalam empat tahun Tech 

in AsiaWikipedia. 

• Dalam strategi exit, Kopi Kenangan mempertimbangkan IPO di 

Bursa Indonesia atau akuisisi strategis oleh perusahaan F&B 

global—ilustrasi skenario trade sale versus public listing. 

Diskusi: Keberhasilan Kopi Kenangan menunjukkan betapa VC tidak 

hanya modal, tetapi juga kapabilitas jaringan dan bimbingan operasional 

(misalnya, standar supply chain, branding, serta digitalisasi loyalty 

program). 

 

4. Tantangan dan Peluang di Pasar Indonesia 

1. Likuiditas Pasar Sekunder 

Bursa Efek Indonesia (BEI) relatif terbatas untuk skala IPO startup 

https://www.techinasia.com/sequoia-capital-southeast-asia-fund?utm_source=chatgpt.com
https://www.techinasia.com/sequoia-capital-southeast-asia-fund?utm_source=chatgpt.com
https://en.wikipedia.org/wiki/Kopi_Kenangan?utm_source=chatgpt.com
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teknologi, sehingga beberapa VC mendorong exit melalui M&A 

(trade sale) ke korporasi besar. 

2. Regulasi dan Kebijakan 

Kebijakan OJK dan Kemenkominfo terkait fintech, data lokal, dan 

perlindungan konsumen berpotensi memperlambat proses due 

diligence teknologi, namun juga menciptakan moat kompetitif 

bagi startup yang patuh regulasi. 

3. Talenta dan Ekosistem 

Ketersediaan talenta teknologi dan manajerial masih menjadi 

kendala, mendorong VC untuk aktif membangun program 

akselerator, bootcamp, dan mentoring internal—sebuah 

pendekatan “value-added VC” yang krusial di Indonesia. 

 

5. Implikasi Akademik dan Rekomendasi 

Dari sudut pandang manajemen dan pengajaran: 

• Model Pembelajaran: Penggunaan studi kasus VC (East Ventures, 

Sequoia, AC Ventures) dapat diintegrasikan dalam kurikulum 

“Venture Finance” atau “Entrepreneurial Ecosystem”. 

• Diskusi Kritis: Mahasiswa dapat diminta menganalisis trade-off 

struktur deal sheet (misal liquidation preference) terhadap motivasi 

pendiri. 

• Riset Lanjutan: Mengkaji efektivitas inkubator universitas di 

Indonesia versus model VC komersial dalam mencetak startup 

sukses. 

 

Ke depan, venture capital di Indonesia akan semakin mengarah pada 

integrasi praktik ESG (Environmental, Social, Governance), karena 

investor global dan regulator menuntut dampak sosial dan tata kelola 

yang baik. VC lokal perlu memperkuat due diligence non-financial dan 
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membina startup agar tidak hanya “grow fast” tetapi juga “grow 

responsibly.” 

 

Dengan penjelasan ini, diharapkan pemahaman tentang venture 

capitalists menjadi lebih mendalam—meliputi lifecycle dana, instrumen 

investasi, studi kasus, dinamika pasar lokal, serta implikasi akademik 

yang dapat diadopsi dalam pengajaran dan penelitian. 

 

Berikut penjelasan akademik tentang hubungan antara pendanaan 

modal ventura (venture capital/VC) dan bootstrapping dalam 

pengembangan startup, disajikan secara naratif dengan contoh dan 

diskusi: 

 

1. Definisi dan Karakteristik 

Bootstrapping adalah strategi pendanaan di mana pendiri (founders) 

menggunakan sumber daya internal—tabungan pribadi, pendapatan 

awal dari pelanggan, atau pinjaman kecil dari keluarga/teman—untuk 

membiayai operasional dan pertumbuhan perusahaan di tahap awal. 

Pendekatan ini menekankan efisiensi biaya, kontrol penuh atas bisnis, 

dan pertumbuhan organik tanpa ketergantungan eksternal. 

Sebaliknya, modal ventura (VC) melibatkan pendanaan ekuitas dari 

investor profesional (VC firms) yang menukarkan dana besar dengan 

kepemilikan saham dan hak pengawasan. VC memberi harapan imbal 

hasil tinggi dalam jangka menengah (5–10 tahun) melalui exit seperti IPO 

atau akuisisi. 

 

2. Tahapan Peralihan: Dari Bootstrapping ke VC 

Banyak startup memulai dengan bootstrapping untuk membuktikan 

konsep (proof of concept) dan mencapai product–market fit. Pada fase 

ini, pendiri belajar mengelola cash burn (tingkat pengeluaran) dan 
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membangun MVP (minimum viable product) dengan dana terbatas. 

Setelah model bisnis menunjukkan potensi skala (scalability), perusahaan 

akan membutuhkan suntikan modal lebih besar untuk: 

1. Mempercepat pertumbuhan pasar, 

2. Membangun tim yang lebih besar, 

3. Mengembangkan teknologi lebih lanjut, dan 

4. Memasuki pasar internasional. 

Di sinilah VC masuk—menyediakan modal “growth capital” yang tidak 

dapat dihasilkan hanya dari pendapatan operasional. 

 

3. Sinergi dan Tension Point 

3.1 Sinergi 

• Validasi dan Kepercayaan: Bootstrapping hingga mencapai 

traction awal memberikan proof point kepada VC, sehingga 

pitching menjadi lebih meyakinkan. VC cenderung menilai startup 

yang sudah efisien dalam penggunaan modal. 

• Negosiasi Valuasi: Perusahaan yang bootstrapped bisa 

bernegosiasi valuasi lebih tinggi, karena telah menanggung banyak 

risiko sendiri sebelum VC bergabung. 

3.2 Tension (Tegangan) 

• Perbedaan Orientasi Waktu: Bootstrappers sering fokus pada 

kelangsungan bisnis jangka panjang dan cash flow positif. VC 

menuntut pertumbuhan agresif dan exit dalam horizon waktu 

tertentu, yang kadang memicu tekanan target pertumbuhan tidak 

realistis. 

• Pengelolaan Kepemilikan: Dalam bootstrapping, pendiri 

mempertahankan kepemilikan penuh. Begitu VC masuk, terjadi 

dilusi saham, dan pendiri harus berbagi kendali—menuntut 

keseimbangan antara otonomi dan masukan eksternal. 
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4. Contoh Kasus Nyata 

4.1 Traveloka 

Pada awalnya Traveloka bootstrap dengan modal pendiri untuk 

membangun platform pemesanan tiket. Setelah membuktikan 

permintaan pasar di Indonesia, mereka menarik pendanaan VC dari East 

Ventures dan Expedia, yang memacu ekspansi regional ke Asia Tenggara. 

Model bootstrapped mereka pada fase konsep membuat valuasi awal 

menjadi lebih tinggi. 

4.2 Kredivo 

Kredivo, startup fintech “buy now, pay later”, memulai dengan dana 

pendiri dan simulasi internal. Setelah MVP stabil, mereka mendapatkan 

pendanaan awal dari Vertex Ventures dan Y Combinator. Pendekatan 

bootstrapped ini memperlihatkan kemampuan tim untuk mengelola 

risiko kredit sebelum mengeksekusi skala besar. 

 

5. Implikasi Manajerial dan Rekomendasi 

1. Urutan Strategis: Bagi dosen atau praktisi manajemen, modul 

“Pendanaan Startups” sebaiknya menekankan pentingnya 

bootstrapping di fase ide hingga validasi, kemudian 

mempersiapkan startup untuk due diligence VC. 

2. Keseimbangan Keputusan: Pendiri harus menilai kapan margin 

kontribusi tambahan dari VC sepadan dengan biaya kontrol dan 

dilusi. Simulasi term sheet (misalnya liquidation preference) dapat 

menjadi studi kasus dalam kelas. 

3. Budaya Perusahaan: Perubahan dari bootstrapping ke VC sering 

kali mengubah kultur kerja—dari “lean and mean” menjadi “growth 

at all costs.” Pemimpin perlu merancang program onboarding nilai 

agar karyawan tetap selaras dengan visi jangka panjang. 
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6. Diskusi dan Pendapat 

Secara berpandangan, bootstrapping memberikan fondasi kuat: disiplin 

finansial, fokus pada pelanggan, dan kemampuan pivot cepat. VC 

membawa leveraged growth: modal besar, network, dan keahlian. 

Kombinasi keduanya—bootstrapping sebelum VC—menciptakan startup 

yang tidak hanya cepat tumbuh, tetapi juga tahan guncangan pasar. 

Namun, kunci sukses terletak pada kesiapan tim menghadapi dinamika 

investasi: memahami kewajiban laporan, target KPI, dan peran strategis 

investor dalam dewan. 

Dengan demikian, hubungan VC dan bootstrapping adalah kelindan 

strategis: bootstrapping menyiapkan landasan nilai–value creation, 

sedangkan VC mempercepat kurva pertumbuhan dan membuka peluang 

exit yang lebih besar. Keduanya, bila dijalankan secara sekuensial dan 

terukur, akan memaksimalkan potensi perusahaan rintisan untuk menjadi 

“scale-up” yang berdampak global. 

 

7. Variasi Model VC dan Tren Terkini 

1. Micro-VC dan Seed Funds 

o Model ini berupa dana yang lebih kecil (biasanya US$5–30 

juta) dan fokus pada pendanaan tahap benih (seed) hingga 

pre-Series A. 

o Contoh: Plug and Play Indonesia atau GK-Plug and Play 

Accelerator yang menyalurkan modal kecil sekaligus program 

akselerator untuk mendukung validasi pasar awal. 

2. Corporate Venture Capital (CVC) 

o Unit investasi milik korporasi besar yang menanamkan modal 

pada startup strategis untuk mendapatkan akses teknologi 

baru, pasar, atau talenta. 
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o Contoh: Telkom Indonesia melalui Telkom Ventures yang 

berinvestasi pada startup fintech atau IoT untuk memperkuat 

ekosistem digital Telkom. 

3. Impact Investing dan ESG-VC 

o Munculnya dana VC yang menekankan dampak sosial dan 

lingkungan selain imbal hasil finansial. Mereka mengukur 

keberhasilan berdasarkan kerangka ESG (Environmental, 

Social, Governance). 

o Contoh: AC Ventures yang mulai memasukkan metrik 

keberlanjutan dalam due diligence untuk startup agritech 

yang meningkatkan inklusi petani kecil. 

4. Secondary Markets dan Continuation Vehicles 

o LP kini semakin mencari likuiditas lebih cepat dengan 

membeli saham startup di pasar sekunder sebelum exit 

resmi. VC juga membentuk continuation vehicles untuk 

membawa portofolio terbaik ke dana baru, memperpanjang 

periode investasi. 

 

8. Tantangan Khusus dan Risiko 

1. Jenuh Kompetisi dan Valuasi Berlebihan 

o Gelembung valuasi (valuation bubble) dapat terjadi saat 

banyak dana mengejar sedikit startup, mendorong valuasi 

tidak realistis dan risiko “down-round” di putaran berikutnya. 

2. Konflik Kepentingan dalam CVC 

o Corporate VC mungkin menilai startup bukan hanya dari 

potensi finansial, tetapi juga kesesuaian strategis dengan lini 

bisnis korporasi, sehingga keputusan bisa kurang objektif. 

3. Regulasi Data dan Privasi 
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o Startup teknologi yang mengandalkan data pengguna 

menghadapi risiko regulasi yang dapat berubah cepat, 

seperti Undang-Undang Perlindungan Data Pribadi di 

Indonesia, yang memengaruhi due diligence dan operasi 

portofolio. 

 

9. Strategi Pengelolaan Hubungan VC–Pendiri 

1. Transparent Governance 

o Menyusun charter dewan dan KPI secara jelas sejak awal 

untuk menghindari miskomunikasi ekspektasi. 

2. Founder–Investor Alignment 

o Workshop strategi bersama (co-creation sessions) agar 

pendiri dan VC sepaham terhadap milestone teknis, pasar, 

dan exit planning. 

3. Exit Optionality 

o Mempertahankan fleksibilitas exit: IPO, M&A, atau secondary 

sale—dengan memodelkan skenario keuangan untuk tiap 

opsi sejak putaran awal. 

 

10. Implikasi untuk Riset dan Pengajaran 

• Studi Kurikulum: 

o Integrasi modul “Advanced Venture Finance” dalam program 

MBA atau Master Entrepreneurship, termasuk simulasi term 

sheet negotiation, dan analisis risk-return profile berbagai 

model VC. 

• Penelitian Akademik: 
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o Tema potensial: “Analisis Efektivitas Impact-VC di Sektor 

Agritech Indonesia” atau “Perbandingan Performance 

Between Micro-VC and Traditional VC in SE Asia.” 

• Case Method: 

o Mengembangkan studi kasus lokal, misalnya bagaimana 

Telkom Ventures menyeimbangkan target korporasi dan 

kebebasan operasional startup. 

 

11. Diskusi Kritis 

Opini: Seiring ekosistem startup di Indonesia semakin matang, model VC 

akan semakin beragam—dari dana modal kecil yang gesit (micro-VC), 

hingga unit investasi korporasi yang berorientasi strategis. Namun, kunci 

keberlanjutan terletak pada keseimbangan antara pertumbuhan cepat 

(growth at speed) dan tata kelola yang ketat (robust governance). Pendiri 

perlu mempersiapkan struktur perusahaan yang adaptif terhadap 

berbagai pola pendanaan dan risiko regulasi yang terus berkembang. 

Dengan memahami variasi model VC, tantangan khusus, serta praktik 

pengelolaan hubungan pendiri-investor, mahasiswa dan praktisi dapat 

merancang strategi pendanaan yang lebih matang, inklusif, dan 

berkelanjutan. 

 

Selain poin-poin sebelumnya, berikut beberapa tambahan aspek yang 

penting dalam memahami ekosistem venture capital (VC) secara 

komprehensif: 

 

12. Metodologi Evaluasi Kinerja Dana VC 

Untuk menilai efektivitas suatu dana VC, LP (limited partners) biasanya 

mengacu pada metrik-metrik berikut: 
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• TVPI (Total Value to Paid-In): Rasio antara total nilai portofolio 

saat ini (realized + unrealized) dengan modal yang telah disetor. 

TVPI memberikan gambaran holistic tentang kinerja dana, baik 

realisasi exit maupun valuasi portofolio yang masih berjalan. 

• DPI (Distributions to Paid-In): Proporsi modal yang sudah 

dikembalikan kepada LP melalui exit dibanding modal yang 

disetor. DPI mencerminkan likuiditas dan realisasi cash return. 

• IRR (Internal Rate of Return): Tingkat pengembalian tahunan 

yang dihasilkan oleh dana, memperhitungkan timing arus kas 

masuk dan keluar. IRR membantu membandingkan kinerja VC 

dengan alternatif investasi lain. 

Pemahaman metrik ini penting untuk diskusi akademik dan 

pembelajaran manajemen keuangan modal ventura, misalnya dalam 

mata kuliah “Venture Finance” atau “Alternative Investments”. 

 

13. Inovasi dan Tren Pendanaan Baru 

Seiring perkembangan teknologi, muncul beberapa model pendanaan 

yang melengkapi atau bahkan memodifikasi peran VC: 

1. Tokenized Securities & Initial Coin Offerings (ICOs): Beberapa 

startup Web3 menerbitkan token untuk menggalang dana 

langsung dari publik global, dengan smart contract yang menjamin 

transparansi alokasi dana. Meskipun berisiko regulasi, ICO pernah 

menjadi alternatif pendanaan besar di 2017–2018. 

2. Decentralized Autonomous Organizations (DAO): Komunitas 

online melakukan pooling dana secara terdesentralisasi dan 

memutuskan investasi berdasarkan voting. DAO seperti “The LAO” 

telah melakukan beberapa investasi startup blockchain secara 

kolektif. 
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3. Revenue-Based Financing (RBF): Pinjaman yang dilunasi seiring 

persentase pendapatan. RBF menarik bagi startup dengan cash 

flow stabil, tanpa dilusi saham pendiri. 

Implementasi model-model ini memunculkan diskusi kritis tentang 

keseimbangan antara inovasi pendanaan dan perlindungan investor, 

serta implikasi regulasi di berbagai yurisdiksi. 

 

14. Kolaborasi VC dengan Pendanaan Alternatif 

Di banyak negara, VC menjalin kemitraan dengan platform crowdfunding 

ekuitas untuk co-investing. Misalnya, di Inggris, Seedrs dan Crowdcube 

memfasilitasi pooling modal ritel, lalu VC mengambil posisi follow-on. Di 

Indonesia, platform seperti Akseleran dan Crowdo mulai 

mengeksplorasi kerja sama dengan VC lokal untuk memperluas radar 

deal sourcing dan diversifikasi sumber daya. 

 

15. Outlook Masa Depan dan Rekomendasi 

1. Digitalisasi Proses Due Diligence: Pemanfaatan AI dan big data 

untuk analisis pasar dan tim pendiri—mempercepat screening dan 

meningkatkan akurasi prediksi keberhasilan. 

2. Integrasi ESG secara Deep-Dive: Bukan sekadar checklist, tetapi 

pengukuran dampak sosial dan lingkungan secara kuantitatif, 

misalnya melalui SDG-aligned KPIs (Sustainable Development 

Goals). 

3. Pendidikan dan Capacity Building: Perluasan program 

akselerator di universitas dan lembaga riset untuk membentuk 

“VC-ready founders” yang memahami aspek keuangan, hukum, 

dan tata kelola sejak dini. 

Pendapat Akhir: Ekosistem VC terus berevolusi, bergerak dari model 

“spray and pray” ke pendekatan “data-driven, impact-focused”. Bagi 

bangsa seperti Indonesia, peningkatan literasi pendanaan—baik di 
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kalangan pendiri maupun calon LP—menjadi kunci agar modal ventura 

dapat benar-benar menjadi pemacu inovasi yang inklusif dan 

berkelanjutan. 

Dengan tambahan ini, diharapkan cakupan pembahasan VC mencakup 

seluruh spektrum: mulai dari struktur pendanaan, instrumentasi 

keuangan, variasi model, hingga prospek masa depan dan implikasi 

akademik. Semoga bermanfaat untuk pengajaran, penelitian, maupun 

praktik langsung di dunia startup dan investasi. 
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Catatan Penutup 

 

Sebagai rangkuman, venture capital (VC) berperan sebagai katalisator 

utama dalam ekosistem startup: dari tahap validasi produk hingga 

ekspansi skala besar. Melalui struktur kemitraan terbatas, instrumen 

keuangan canggih, dan keterlibatan aktif pasca-investasi, VC tidak hanya 

menyediakan modal, tetapi juga mentransfer pengetahuan, jaringan, dan 

standar tata kelola profesional. Di sisi lain, bootstrapping menanamkan 

disiplin finansial dan fokus pelanggan sejak awal, sehingga kombinasi 

keduanya—bootstrapping sebelum VC—menjadi strategi ideal untuk 

membangun perusahaan yang tangguh dan siap bertumbuh. 

Dalam konteks Indonesia, variasi model VC (micro-VC, CVC, impact-VC) 

serta tren pendanaan baru (RBF, tokenisasi, DAO) menandai kematangan 

pasar modal ventura lokal. Meski demikian, tantangan seperti likuiditas 

pasar sekunder dan regulasi yang terus berkembang menuntut para 

pendiri dan investor untuk menerapkan governance yang transparan, 

alignment tujuan jangka panjang, dan inovasi dalam proses due 

diligence. 

Untuk pengajaran dan penelitian, materi ini dapat diintegrasikan dalam 

modul “Venture Finance” dengan studi kasus East Ventures, Sequoia, 

atau Telkom Ventures—menstimulasi analisis kritis terhadap struktur deal 

sheet, metrik kinerja dana (TVPI, DPI, IRR), serta dampak ESG. Di masa 

depan, digitalisasi proses investasi dan pendekatan data-driven akan 

semakin mendominasi; oleh karena itu, membekali calon pendiri dengan 

literasi keuangan dan manajerial sejak dini menjadi keharusan. 

Akhirnya, keberhasilan ekosistem startup tidak semata diukur dari jumlah 

unicorn, tetapi dari kemampuan membangun perusahaan yang 

berkelanjutan—secara finansial, sosial, dan lingkungan. Semoga ulasan 

ini memberikan landasan komprehensif untuk pengajaran, riset, maupun 

praktik manajerial di bidang venture capital dan kewirausahaan. 
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Glosarium  

 

• Bootstrapping 

Strategi pendanaan startup di mana pendiri menggunakan sumber 

daya internal—misalnya tabungan pribadi, pendapatan awal, atau 

pinjaman kecil dari keluarga/teman—untuk membiayai operasional 

dan pertumbuhan tanpa melibatkan investor eksternal. 

• Venture Capitalist (VC) 

Investor ekuitas swasta yang mengelola dana dari limited partners 

untuk menanamkan modal pada perusahaan rintisan (startup) 

dengan potensi pertumbuhan tinggi, memberikan pendampingan 

strategis, dan menargetkan exit (IPO, M&A) dalam jangka 5–10 

tahun. 

• Limited Partner (LP) 

Pihak penyandang dana dalam struktur kemitraan terbatas (limited 

partnership) VC, biasanya institusi keuangan, dana pensiun, atau 

high-net-worth individuals, yang menyediakan modal namun tidak 

terlibat langsung dalam pengelolaan investasi. 

• General Partner (GP) 

Mitra pengelola pada firma VC yang bertanggung jawab 

mengumpulkan modal, memilih dan menilai peluang investasi, 

serta mengelola portofolio dan relasi dengan startup. 

• Term Sheet 

Dokumen indikatif yang memuat syarat utama investasi VC—

seperti valuasi pra-money, jenis saham, porsi kepemilikan, hak 

istimewa (liquidation preference, board seat), serta kondisi umum 

lain sebelum penandatanganan perjanjian definitif. 

• Convertible Note 

Surat utang jangka pendek yang dapat dikonversi menjadi saham 

pada putaran pendanaan berikutnya dengan diskon atau cap 
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valuation, mempermudah startup tahap awal menggalang dana 

tanpa penentuan valuasi yang kompleks. 

• SAFE (Simple Agreement for Future Equity) 

Instrumen investasi ala Y Combinator yang menyerupai convertible 

note, tetapi tanpa bunga atau tanggal jatuh tempo, memberikan 

hak konversi menjadi ekuitas saat putaran berikutnya. 

• Liquidation Preference 

Hak istimewa investor VC untuk mendapatkan pengembalian 

modal (biasanya dalam kelipatan tertentu, misal 1× atau 2×) 

sebelum pemegang saham lain saat terjadi exit, untuk 

meminimalkan risiko kerugian. 

• TVPI (Total Value to Paid-In) 

Rasio antara total nilai portofolio (realized + unrealized) dan modal 

yang telah disetor LP, menggambarkan kinerja keseluruhan dana 

VC termasuk aset yang belum dijual. 

• DPI (Distributions to Paid-In) 

Proporsi modal yang telah dikembalikan kepada LP melalui 

distribusi kas (exit) dibanding total komitmen modal, mengukur 

likuiditas dan realisasi return. 

• IRR (Internal Rate of Return) 

Tingkat pengembalian tahunan efektif atas arus kas masuk dan 

keluar suatu investasi, digunakan LP untuk membandingkan kinerja 

dana VC dengan alternatif investasi lain. 

• Micro-VC 

Dana VC berukuran kecil (umumnya US$5–30 juta) yang fokus 

pada pendanaan tahap seed hingga pre-Series A, sering kali 

disertai program akselerator untuk mempercepat validasi produk 

dan pasar. 

• Corporate Venture Capital (CVC) 

Unit investasi milik korporasi besar yang menanamkan modal pada 

startup strategis untuk mendapatkan akses teknologi, pasar baru, 
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atau talenta—dengan tujuan sinergi jangka panjang pada lini bisnis 

korporasi. 

• Impact Investing / ESG-VC 

Pendanaan VC yang menekankan dampak sosial dan lingkungan 

selain imbal hasil finansial, memasukkan metrik Environmental, 

Social, dan Governance (ESG) ke dalam due diligence dan 

pengukuran kinerja portofolio. 

• Revenue-Based Financing (RBF) 

Model pinjaman modal kerja yang dilunasi seiring persentase 

pendapatan startup, tanpa dilusi saham pendiri, cocok bagi 

perusahaan dengan arus kas stabil namun belum siap atau tidak 

ingin melepas ekuitas. 

• Initial Coin Offering (ICO) 

Mekanisme penggalangan dana publik di ekosistem blockchain di 

mana token digital dijual kepada investor awal, memungkinkan 

transparansi alokasi dan penggunaan dana melalui smart contract, 

meski berisiko regulasi. 

• Decentralized Autonomous Organization (DAO) 

Entitas organisasi terdesentralisasi yang mengelola dana bersama 

melalui smart contract dan voting anggota, melakukan keputusan 

investasi startup blockchain secara kolektif tanpa struktur hierarki 

tradisional. 
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