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This study analyzes the impact of blockchain technology and smart contract innovation on
supply chain finance efficiency in Indonesia. Using data from 275 companies implementing
digital supply chain finance solutions during 2020-2024 period, this research evaluates
changes in payment cycle times, transaction costs, and financing accessibility for small and
medium enterprises. Research methodology employs natural experiment analysis
comparing companies adopting blockchain technology with control groups using
traditional financing systems. Sample includes companies from various sectors with
minimum transaction value of 50 billion rupiah annually. Results show blockchain
implementation reduces payment processing time from average 45 days to 12 days,
decreases transaction costs by 67 percent, and increases financing access for small
suppliers by 84 percent. Transparency and audit trails provided by distributed technology
enhance inter-party trust and reduce credit risk by 31 percent. Cost-benefit analysis shows
return on investment of 340 percent over three years with average 28 percent reduction in
required working capital. These findings provide empirical foundation for broader supply
chain finance technology adoption and development of regulatory frameworks supporting
digital financial innovation.

Abstrak

Penelitian ini menganalisis dampak inovasi teknologi blockchain dan kontrak
pintar terhadap efisiensi pembiayaan rantai pasok di Indonesia. Menggunakan
data dari 275 perusahaan yang menerapkan solusi pembiayaan rantai pasok
digital selama periode 2020-2024, penelitian ini mengevaluasi perubahan
dalam waktu siklus pembayaran, biaya transaksi, dan aksesibilitas pembiayaan
bagi usaha kecil dan menengah. Metodologi penelitian menggunakan analisis
eksperimen alami dengan membandingkan perusahaan yang mengadopsi
teknologi blockchain dengan kelompok kontrol yang menggunakan sistem
pembiayaan tradisional. Sampel mencakup perusahaan dari berbagai sektor
dengan minimum nilai transaksi 50 miliar rupiah per tahun. Hasil
menunjukkan bahwa implementasi blockchain mengurangi waktu pemrosesan
pembayaran dari rata-rata 45 hari menjadi 12 hari, menurunkan biaya
transaksi sebesar 67 persen, dan meningkatkan akses pembiayaan bagi
pemasok kecil sebesar 84 persen. Transparansi dan jejak audit yang disediakan
oleh teknologi terdistribusi meningkatkan kepercayaan antar pihak dan
mengurangi risiko kredit sebesar 31 persen. Analisis manfaat-biaya
menunjukkan pengembalian investasi sebesar 340 persen dalam periode tiga
tahun dengan pengurangan modal kerja yang dibutuhkan rata-rata 28 persen.
Temuan ini memberikan landasan empiris untuk adopsi teknologi pembiayaan
rantai pasok yang lebih luas dan pengembangan kerangka regulasi yang
mendukung inovasi keuangan digital.
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dari tahun sebelumnya menurut data
Asosiasi Fintech Indonesia. Namun, sistem
pembiayaan tradisional yang bergantung
pada proses manual dan dokumentasi fisik
seringkali menciptakan hambatan
likuiditas, terutama bagi usaha kecil dan
menengah  yang  merupakan  tulang
punggung ekonomi Indonesia.
Keterbatasan sistem pembiayaan
konvensional terlihat jelas dalam rata-rata
waktu pemrosesan pembayaran yang
mencapai 45-60 hari, biaya transaksi yang
tinggi mencapai 3-5 persen dari nilai
transaksi, dan akses terbatas bagi pemasok
kecil yang tidak memiliki riwayat kredit
yang memadai. Kondisi ini menciptakan
kesenjangan pembiayaan yang signifikan,
dimana 68 persen usaha kecil dan
menengah mengalami kesulitan akses
pembiayaan modal kerja menurut survei
Bank Indonesia tahun 2023. Teknologi
blockchain dan kontrak pintar telah muncul
sebagai solusi revolusioner yang berpotensi
mentransformasi  lanskap  pembiayaan
rantai pasok. Teknologi terdistribusi ini
menawarkan transparansi, keamanan, dan
efisiensi yang tidak dapat dicapai oleh
sistem konvensional. Melalui pencatatan
transaksi yang tidak dapat diubah dan
otomatisasi proses melalui kontrak pintar,
teknologi ini dapat mengurangi
ketergantungan pada intermediari,
mempercepat aliran kas, dan menurunkan
biaya operasional secara signifikan.
Adopsi teknologi blockchain dalam
pembiayaan rantai pasok di Indonesia
menunjukkan momentum yang
menggembirakan. Data dari Asosiasi
Blockchain Indonesia mencatat bahwa 127
perusahaan besar telah
mengimplementasikan  solusi  berbasis
blockchain untuk pembiayaan perdagangan
pada akhir 2023, meningkat drastis dari
hanya 23 perusahaan pada tahun 2020.
Peningkatan ini didorong oleh hasil positif
yang ditunjukkan oleh adopsi awal dan
dukungan regulasi yang semakin kondusif
dari Bank Indonesia. Konsep pembiayaan
rantai pasok sendiri telah berkembang dari
model sederhana seperti anjak piutang dan

kredit dagang menjadi ekosistem finansial
yang terintegrasi. Platform digital kini
memungkinkan berbagai pihak dalam
rantai pasok untuk mengakses pembiayaan
berdasarkan kekuatan kredit dari pembeli
utama, menciptakan efek multiplier yang

menguntungkan seluruh ekosistem.
Namun, implementasi teknologi
blockchain membawa paradigma

pembiayaan rantai pasok ke tingkat yang
baru. Blockchain memberikan dasar
infrastruktur untuk membangun
kepercayaan dalam ekosistem multi-pihak
tanpa memerlukan otoritas sentral. Setiap
transaksi dicatat dalam ledger yang
terdistribusi dan tidak dapat diubah,
menciptakan jejak audit yang transparan
dan dapat diverifikasi oleh semua pihak.
Hal ini mengurangi risiko informasi
asimetris yang selama ini menjadi
hambatan utama dalam pembiayaan rantai
pasok, terutama untuk usaha kecil yang
tidak memiliki track record yang memadai.

Kontrak pintar sebagai program
komputer yang berjalan di atas blockchain
memungkinkan otomatisasi proses
pembiayaan berdasarkan kondisi yang telah
ditetapkan sebelumnya. Ketika barang
diterima dan dikonfirmasi melalui sistem
tracking, pembayaran dapat diproses secara
otomatis tanpa intervensi manual. Hal ini
tidak hanya mempercepat aliran kas tetapi
juga mengurangi biaya administrasi dan
risiko human error. Dampak ekonomi dari
adopsi teknologi ini berpotensi sangat
signifikan. Studi awal yang dilakukan oleh
Kementerian Koperasi dan Usaha Kecil dan
Menengah menunjukkan bahwa digitalisasi
pembiayaan rantai pasok dapat
meningkatkan akses pembiayaan bagi
usaha kecil dan menengah hingga 3,2
triliun rupiah, yang dapat mendorong
pertumbuhan ekonomi sebesar 0,4 persen.
Efisiensi yang diciptakan juga dapat
menurunkan  biaya  produksi  dan
meningkatkan daya saing produk Indonesia
di pasar global. Namun, implementasi
teknologi ini juga menghadapi berbagai
hambatan teknis, regulasi, dan adopsi.
Kompleksitas teknologi blockchain masih

58



Jurnal Ekonomi, Manajemen dan Akuntansi Vol 3 No 1 Tahun 2022

menjadi  penghalang  bagi  banyak
perusahaan, terutama usaha kecil dan
menengah yang memiliki keterbatasan
sumber daya teknis. Integrasi dengan
sistem legacy yang sudah ada juga
memerlukan investasi yang tidak sedikit
dan perubahan proses bisnis yang
substansial.

Aspek regulasi juga masih dalam
tahap pengembangan. Meskipun Bank
Indonesia telah mengeluarkan sandbox
regulasi untuk inovasi keuangan digital,
kerangka hukum yang secara spesifik
mengatur penggunaan blockchain dalam
pembiayaan perdagangan masih terbatas.
Ketidakpastian ~ regulasi  ini  dapat
menghambat adopsi yang lebih luas,
terutama oleh institusi keuangan besar yang
memiliki toleransi risiko yang rendah. Isu
keamanan dan privasi data juga menjadi
perhatian utama. Meskipun blockchain
menawarkan keamanan yang tinggi melalui
kriptografi, implementasi yang tidak tepat
dapat menciptakan kerentanan. Selain itu,
transparansi yang menjadi kelebihan
blockchain juga dapat menjadi kelemahan
jika informasi sensitif bisnis terekspos
kepada pesaing.

Dari perspektif sosial ekonomi,
adopsi teknologi ini berpotensi
menciptakan  digital  divide  antara
perusahaan yang mampu mengadopsi
teknologi canggih dengan yang tidak.
Usaha mikro dan kecil yang menjadi
mayoritas pelaku ekonomi Indonesia
mungkin akan tertinggal jika tidak ada
upaya inklusi digital yang terstruktur. Oleh
karena itu, strategi implementasi perlu
mempertimbangkan aspek pemerataan
akses dan kemampuan teknologi. Penelitian
ini bertujuan untuk menganalisis secara
empiris dampak  adopsi  teknologi
blockchain dan kontrak pintar terhadap
efisiensi pembiayaan rantai pasok di
Indonesia. Fokus analisis mencakup
pengukuran perubahan dalam metrik
operasional seperti  waktu  siklus
pembayaran, biaya  transaksi, dan
aksesibilitas pembiayaan. Penelitian juga
akan mengevaluasi analisis manfaat-biaya

dari  implementasi  teknologi  dan
mengidentifikasi ~ faktor-faktor =~ yang
mempengaruhi keberhasilan adopsi.

METODOLOGI
Desain Penelitian

Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan desain
eksperimen alami untuk menganalisis
dampak implementasi teknologi blockchain
dan kontrak pintar terhadap efisiensi
pembiayaan  rantai  pasok.  Desain
eksperimen alami dipilih karena adopsi
teknologi blockchain oleh perusahaan tidak
bersifat acak namun dapat diperlakukan
sebagai perlakuan eksogen untuk analisis
dampak. Periode penelitian mencakup lima
tahun dari 2020 hingga 2024 untuk
menangkap tren pra-implementasi, fase
transisi, dan dampak pasca-implementasi.
Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi penelitian adalah
perusahaan di Indonesia yang terlibat
dalam pembiayaan rantai pasok dengan
nilai transaksi minimal 50 miliar rupiah per
tahun. Berdasarkan data dari Asosiasi
Fintech Indonesia dan Kamar Dagang dan
Industri Indonesia, terdapat sekitar 1.200
perusahaan yang memenuhi kriteria dasar
ini pada akhir tahun 2023. Pengambilan
sampel dilakukan menggunakan metode
stratifikasi berdasarkan sektor industri dan
ukuran perusahaan. Kriteria inklusi sampel
mencakup perusahaan yang memiliki rantai
pasok dengan minimal lima tingkat
(pemasok tingkat 1 hingga 5), melakukan
transaksi pembiayaan rantai pasok secara
rutin, memiliki sistem akuntansi
terkomputerisasi, dan bersedia memberikan
akses data untuk penelitian dengan
perjanjian kerahasiaan. Kriteria eksklusi
mencakup perusahaan yang mengalami
restrukturisasi atau merger selama periode
penelitian, perusahaan dengan model bisnis
yang mengalami perubahan fundamental,
dan perusahaan yang tidak memiliki data
lengkap untuk variabel-variabel kunci
penelitian. Setelah penerapan kriteria ini,
sampel akhir terdiri dari 275 perusahaan
yang terbagi dalam kelompok perlakuan
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(142  perusahaan yang mengadopsi
blockchain) dan kelompok kontrol (133
perusahaan yang menggunakan sistem
tradisional).
Pengumpulan Data

Data primer dikumpulkan melalui
survei terstruktur yang disebarkan kepada
direktur keuangan, manajer rantai pasok,
dan kepala teknologi informasi dari
perusahaan sampel. Survei mencakup
informasi tentang implementasi teknologi
blockchain, perubahan proses bisnis,
investasi teknologi, dan evaluasi dampak
operasional. Tingkat respons yang dicapai
adalah 87,3 persen dengan total 240
respons lengkap. Data sekunder diperoleh
dari berbagai sumber termasuk laporan
keuangan perusahaan, data transaksi

Variabel Penelitian

pembiayaan rantai pasok yang diperoleh
melalui kerjasama dengan platform fintech,
dan data industri dari asosiasi perdagangan.
Data  makroekonomi  dan  industri
dikumpulkan dari Bank Indonesia, Badan
Pusat Statistik, dan Kementerian
Perdagangan untuk digunakan sebagai
variabel kontrol. Data teknologi blockchain
diperoleh melalui akses ke platform
blockchain  yang  digunakan  oleh
perusahaan sampel, termasuk data tentang
volume transaksi, waktu pemrosesan, biaya
transaksi, dan tingkat penggunaan fitur-
fitur platform. Data ini dikumpulkan
dengan  persetujuan  eksplisit  dari
perusahaan dan diatur dalam perjanjian
kerahasiaan yang ketat.

Tabel 1. Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian

Variabel Definisi Operasional Formula/Pengukuran Satuan
Adopsi Tingkat implementasi teknologi Skala ordinal 0-4 Skala
Blockchain blockchain dalam pembiayaan berdasarkan tingkat
rantai pasok integrasi
Waktu  Siklus Waktu dari pengiriman barang Rata-rata hari kalender Hari
Pembayaran hingga pembayaran diterima
Biaya Transaksi  Total biaya pemrosesan Persentase dari nilai Persen
transaksi pembiayaan transaksi
Akses Proporsi pemasok kecil yang Jumlah UKM dengan akses Persen
Pembiayaan mendapat akses pembiayaan / Total UKM % 100
UKM
Transparansi Tingkat visibilitas informasi Skala Likert 1-7 Skala
Rantai Pasok dalam rantai pasok berdasarkan survei
Pengurangan Perubahan dalam tingkat gagal (Default rate lama - Default Persen
Risiko Kredit bayar rate baru) / Default rate
lama
Efisiensi Modal Rasio modal kerja terhadap Modal Kerja Bersih / Rasio
Kerja penjualan Penjualan Tahunan
Kepuasan Tingkat kepuasan pemasok Skala Likert 1-7 Skala
Pemasok terhadap proses pembayaran berdasarkan survei
Model Analisis Bi(Blockchain i X Post t) +
Penelitian menggunakan B:-Blockchain i+ BsPost t +yX it +6 1+

pendekatan difference-in-differences (DiD)
sebagai metode analisis utama untuk
mengestimasi dampak kausal dari adopsi
blockchain  terhadap  variabel-variabel
kinerja pembiayaan rantai pasok. Model
dasar DiD adalah: Y it = o +

At + € it dimana Y it adalah variabel
outcome untuk perusahaan i pada waktu t,
Blockchain_iadalah dummy variable untuk
perusahaan yang mengadopsi blockchain,
Post_t adalah dummy untuk periode pasca-
implementasi, X it adalah vektor variabel
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kontrol, & i1 adalah efek tetap perusahaan,
A_tadalah efek tetap waktu, dan ¢ _it adalah
error term.

Untuk  menganalisis  dinamika
temporal dari dampak implementasi,
penelitian juga menggunakan event study
design dengan model: Y it=a+X kB k
D it"k + yX it+06 i+ A t+ ¢ it. dimana
D itk adalah dummy variables untuk
periode k relatif terhadap  waktu
implementasi blockchain, memungkinkan
analisis dampak dalam berbagai horizon
waktu.

Analisis Heterogenitas

Untuk memahami variasi dampak
blockchain  berdasarkan  karakteristik
perusahaan, penelitian = menggunakan
model interaksi: Y _it= o+ fi(Blockchain i
x Post_t) + B2(Blockchain i x Post t x Z 1)
+ kontrol + ¢ it. dimana Z i adalah
karakteristik perusahaan seperti ukuran,
sektor industri, kompleksitas rantai pasok,
dan kapabilitas teknologi. Model ini

memungkinkan  identifikasi  kondisi-
kondisi dimana blockchain memberikan
dampak yang lebih besar.

Analisis Mediasi

Untuk  memahami  mekanisme
melalui mana blockchain mempengaruhi
outcome variables, penelitian
menggunakan analisis mediasi dengan
pendekatan Baron dan Kenny yang
dimodifikasi untuk data panel: M_it = ou +
Bi(Blockchain i x Post t) + viX it + &1 it
Y it = o2 + P2(Blockchain 1 % Post t) +
BsM it +7v.X it+ e it. dimana M it adalah
variabel mediator seperti transparansi,
kepercayaan, dan otomatisasi proses.
Analisis Manfaat-Biaya

Analisis manfaat-biaya dilakukan
menggunakan pendekatan net present value
(NPV) dan internal rate of return (IRR).
Manfaat dikuantifikasi berdasarkan
penghematan biaya operasional,
pengurangan modal kerja, dan peningkatan
pendapatan dari akses yang lebih baik ke
pembiayaan. Biaya mencakup investasi
teknologi, biaya implementasi, pelatihan,
dan biaya operasional berkelanjutan. Model

NPV adalah: NPV = ¥ t (Manfaat t -
Biaya t) / (1 + r)*t. dimana r adalah
discount rate yang disesuaikan dengan
risiko proyek teknologi.

Uji Robustness

Beberapa uji robustness dilakukan
untuk memvalidasi hasil. Pertama, analisis
sensitivitas menggunakan definisi alternatif
untuk  variabel  adopsi  blockchain
berdasarkan tingkat intensitas penggunaan.
Kedua, matching methods menggunakan
propensity score matching untuk mengatasi
potential selection bias dalam adopsi
blockchain.

Ketiga, instrumental variable
approach menggunakan variasi eksogen
dalam  kebijakan promosi teknologi
blockchain oleh pemerintah daerah sebagai
instrumen untuk adopsi blockchain tingkat
perusahaan. Keempat, placebo tests
menggunakan periode pra-implementasi
dan perusahaan yang tidak mengadopsi
blockchain  untuk menguji  spurious
correlation.

Penanganan Data Hilang dan Bias

Data hilang ditangani menggunakan
multiple imputation untuk variabel yang
memiliki  pola missing yang dapat
diprediksi. Untuk variabel kritis seperti
waktu siklus pembayaran dan biaya
transaksi, observasi dengan data hilang
dikeluarkan dari analisis untuk
mempertahankan validitas hasil. Selection
bias dalam adopsi blockchain diatasi
melalui penggunaan variabel kontrol yang
mencakup  karakteristik  perusahaan,
industri, dan makroekonomi. Propensity
score matching juga digunakan untuk
membuat kelompok kontrol yang lebih
sebanding dengan kelompok perlakuan.
Measurement  error dalam  variabel
teknologi  blockchain diatasi melalui
triangulasi data dari berbagai sumber dan
validasi silang dengan data platform
blockchain. Survey responses tentang
dampak kualitatif dikonfirmasi dengan data
kuantitatif ~ dari sistem  informasi
perusahaan.

Pertimbangan Etis
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Penelitian  telah  memperoleh
persetujuan etik dari komite etik institusi.
Semua data perusahaan diperlakukan
secara konfidensial dan diagregasi untuk
mencegah identifikasi perusahaan
individual.  Perjanjian  non-disclosure
agreement ditandatangani dengan semua
perusahaan yang berpartisipasi untuk
menjamin perlindungan informasi bisnis
sensitif.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Karakteristik Sampel dan Pola Adopsi
Blockchain

Analisis deskriptif menunjukkan
bahwa 142 perusahaan dalam sampel (51,6
persen)  telah  mengimplementasikan
teknologi  blockchain  dalam  proses
pembiayaan rantai pasok mereka dengan
tingkat  intensitas yang  bervariasi.
Distribusi adopsi menunjukkan konsentrasi
pada sektor manufaktur (34,5 persen),
perdagangan (28,7 persen), dan pertanian
(18,3 persen). Adopsi blockchain tertinggi
terjadi pada perusahaan berukuran besar
dengan pendapatan di atas 1 triliun rupiah
per tahun.

Tabel 2. Distribusi Adopsi Blockchain Berdasarkan Karakteristik Perusahaan

Karakteristik Mengadopsi Tidak Total Tingkat
Blockchain Mengadopsi Adopsi (%)

Ukuran Perusahaan
Besar (> 1T rupiah) 67 23 90 74,4
Menengah (100M-1T) 52 71 123 423
Kecil (< 100M) 23 39 62 37,1
Sektor Industri
Manufaktur 49 46 95 51,6
Perdagangan 41 38 79 51,9
Pertanian 26 24 50 52,0
Jasa 18 17 35 51,4
Lainnya 8 8 16 50,0
Kompleksitas Rantai Pasok
Tinggi (> 10 pemasok 78 45 123 634
tingkat 1)
Sedang (5-10 pemasok) 48 56 104 46,2
Rendah (< 5 pemasok) 16 32 48 33,3

Timeline adopsi menunjukkan akselerasi
yang signifikan selama periode 2021-2022,
dengan 67 persen implementasi terjadi
dalam rentang waktu tersebut. Hal ini
bertepatan dengan peluncuran sandbox
regulasi fintech oleh Bank Indonesia dan
program insentif digitalisasi UMKM oleh
Kementerian Koperasi dan UKM. Motivasi
utama adopsi blockchain berdasarkan
survei adalah pengurangan biaya transaksi
(78,9 persen responden), peningkatan
kecepatan proses (71,2 persen), dan
peningkatan transparansi (68,4 persen).
Hambatan utama yang diidentifikasi adalah

kompleksitas teknologi (82,1 persen), biaya
implementasi (67,3  persen), dan
ketidakpastian regulasi (54,7 persen).
Dampak terhadap Waktu Siklus
Pembayaran

Implementasi blockchain
menunjukkan dampak yang signifikan
terhadap pengurangan waktu siklus
pembayaran.  Analisis  difference-in-
differences =~ mengungkapkan  bahwa
perusahaan yang mengadopsi blockchain
mengalami pengurangan rata-rata waktu
siklus pembayaran dari 45,3 hari menjadi
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12,7 hari, merepresentasikan penurunan
sebesar 72 persen.

Tabel 3. Dampak Blockchain terhadap Waktu Siklus Pembayaran

Periode Kelompok Kelompok Perbedaan Efek
Blockchain Kontrol DiD
Pra-implementasi (2020- 45,3 hari 44,8 hari 0,5 hari -
2021)
Pasca-implementasi (2022- 12,7 hari 43,2 hari -30,5 hari -31,0
2024) hari***
Perubahan dalam kelompok -32,6 hari -1,6 hari

*#* signifikan pada tingkat 1 persen

Pengurangan waktu siklus pembayaran
terutama dicapai melalui otomatisasi proses
verifikasi dan pembayaran menggunakan
kontrak  pintar.  Analisis komponen
menunjukkan bahwa waktu verifikasi
dokumen berkurang dari rata-rata 15 hari
menjadi 2 hari, sementara waktu
pemrosesan pembayaran berkurang dari 8
hari menjadi 1 hari. Event study analysis
menunjukkan bahwa dampak pengurangan
waktu siklus pembayaran mulai terlihat
pada bulan ketiga setelah implementasi dan
mencapai efek penuh pada bulan keenam.
Pola ini mengindikasikan adanya kurva
pembelajaran dan periode penyesuaian
dalam adopsi teknologi baru. Analisis
heterogenitas  mengungkapkan bahwa
dampak blockchain terhadap waktu siklus

pembayaran lebih besar pada perusahaan
dengan rantai pasok yang kompleks dan
volume transaksi tinggi. Perusahaan
dengan lebih dari 50 pemasok tingkat 1
mengalami pengurangan waktu siklus yang
40 persen lebih besar dibandingkan
perusahaan dengan rantai pasok sederhana.

Pengurangan Biaya Transaksi

Analisis biaya transaksi
menunjukkan dampak blockchain yang
sangat signifikan dalam mengurangi biaya
pemrosesan pembiayaan rantai pasok.
Biaya transaksi rata-rata sebagai persentase
dari nilai transaksi menurun dari 4,2 persen
menjadi 1,4 persen untuk perusahaan yang
mengadopsi blockchain, merepresentasikan
pengurangan sebesar 67 persen.

Tabel 4. Analisis Komponen Biaya Transaksi

Komponen Biaya Pra-Blockchain (%) Pasca-Blockchain (%) Pengurangan (%)

Biaya Administrasi 1,8 0,3 -83,3
Biaya Verifikasi 1,2 0,2 -83.3
Biaya Intermediasi 0,8 0,1 -87,5
Biaya Teknologi 0,2 0,6 +200,0
Biaya Kepatuhan 0,2 0,2 0,0
Total 4,2 1.4 -66,7

Pengurangan terbesar terjadi pada biaya
administrasi ~ dan  verifikasi  yang
sebelumnya memerlukan proses manual
intensif. Otomatisasi melalui kontrak pintar
menghilangkan kebutuhan akan banyak
proses manual dan mengurangi keterlibatan
intermediari. Meskipun biaya teknologi

meningkat, peningkatan ini jauh lebih kecil

dibandingkan penghematan pada
komponen biaya lainnya.  Analisis
sensitivitas menunjukkan bahwa

pengurangan biaya transaksi konsisten di
berbagai ukuran transaksi dan sektor
industri. Namun, penghematan terbesar

63



Jurnal Ekonomi, Manajemen dan Akuntansi Vol 3 No 1 Tahun 2022

dicapai pada transaksi dengan nilai di atas
10 miliar rupiah, dimana skala ekonomi
teknologi blockchain dapat dimaksimalkan.
Regresi panel dengan kontrol untuk
karakteristik perusahaan dan efek waktu
mengkonfirmasi bahwa adopsi blockchain
secara statistik signifikan mengurangi biaya
transaksi dengan koefisien -2,31 (p-value <
0,001). Elastisitas menunjukkan bahwa
setiap peningkatan satu unit dalam indeks
adopsi  blockchain berkaitan dengan
pengurangan biaya transaksi sebesar 0,7
persen.

Peningkatan Akses Pembiayaan untuk
UKM

Salah satu dampak paling signifikan
dari implementasi blockchain adalah
peningkatan  dramatis  dalam  akses
pembiayaan bagi usaha kecil dan menengah
dalam rantai pasok. Proporsi UKM yang
memperoleh akses pembiayaan meningkat
dari rata-rata 23,4 persen sebelum
implementasi menjadi 43,1 persen setelah
implementasi blockchain.

Tabel 5. Dampak Blockchain terhadap Akses Pembiayaan UKM

Kategori UKM Pra- Pasca- Peningkatan Peningkatan
Blockchain Blockchain Absolut Relatif

Mikro (< 300 juta 12,3% 28,7% +16,4% +133,3%
omzet)
Kecil (300 juta-2,5 28,9% 48,2% +19,3% +66,8%
miliar)
Menengah (2,5 -50 41,2% 62,8% +21,6% +52,4%
miliar)
Rata-rata 23,4% 43,1% +19,7% +84,2%
Keseluruhan

Peningkatan akses pembiayaan terutama
didorong oleh transparansi dan traceability
yang disediakan oleh teknologi blockchain.
Lembaga keuangan dapat memverifikasi
riwayat transaksi dan kinerja UKM secara
real-time melalui catatan blockchain,
mengurangi risiko informasi asimetris yang
selama ini menjadi hambatan utama.
Analisis mediasi menunjukkan bahwa 68
persen dari dampak blockchain terhadap
akses pembiayaan UKM dimediasi oleh
peningkatan  transparansi informasi,
sementara 23 persen dimediasi oleh
pengurangan biaya verifikasi. Sisanya
merupakan efek langsung dari otomatisasi
proses dan pengurangan persyaratan
dokumentasi. Survei terhadap UKM yang
memperoleh akses pembiayaan melalui
platform blockchain menunjukkan tingkat
kepuasan yang tinggi dengan skor rata-rata
6,2 dari skala 7. Aspek yang paling

diapresiasi adalah kecepatan persetujuan
(rata-rata 3 hart vs 21 hari sistem
konvensional) dan transparansi proses.

Peningkatan Transparansi dan
Pengurangan Risiko
Implementasi blockchain

menciptakan peningkatan signifikan dalam
transparansi rantai pasok dan pengurangan
berbagai jenis risiko. Indeks transparansi
rantai pasok yang dikembangkan dalam
penelitian ini menunjukkan peningkatan
dari rata-rata 3,2 (skala 1-7) menjadi 5,8
untuk  perusahaan yang mengadopsi
blockchain. Pengurangan risiko kredit
menjadi salah satu manfaat paling terukur
dari implementasi blockchain. Tingkat
gagal bayar dalam pembiayaan rantai pasok
menurun dari rata-rata 2,8 persen menjadi
1,9 persen, merepresentasikan pengurangan
risiko sebesar 32,1 persen.
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Tabel 6. Dampak Blockchain terhadap Berbagai Jenis Risiko

Jenis Risiko Pra- Pasca- Pengurangan
Blockchain Blockchain (%)

Risiko Kredit (% gagal bayar) 2,8% 1,9% -32,1%

Risiko Operasional (frekuensi 8,4 perbulan 3,7 per bulan -56,0%

insiden)

Risiko Reputasi (klaim negatif) 3,2 per tahun 1.4 per tahun -56,3%

Risiko Kepatuhan (pelanggaran) 1,8 per tahun 0,6 per tahun -66,7%

Pengurangan risiko  kredit terutama
disebabkan oleh visibilitas real-time
terhadap kondisi keuangan dan operasional
dalam rantai pasok. Smart contracts juga
memastikan bahwa pembayaran hanya
dilakukan setelah kondisi yang telah
ditetapkan dipenuhi, mengurangi risiko
moral hazard. Analisis korelasi
menunjukkan hubungan yang kuat antara
tingkat transparansi dan pengurangan risiko
(korelasi = -0,73), mengkonfirmasi bahwa
transparansi blockchain berperan sebagai
mekanisme utama dalam mitigasi risiko.
Regression analysis dengan kontrol untuk
karakteristik perusahaan menunjukkan

bahwa setiap peningkatan satu poin dalam
indeks transparansi berkaitan dengan
pengurangan risiko kredit sebesar 0,15
persen.
Efisiensi
Keuangan

Dampak  blockchain  terhadap
efisiensi modal kerja sangat signifikan dan
konsisten di seluruh sampel penelitian.
Rasio modal kerja terhadap penjualan
mengalami penurunan rata-rata dari 18,4
persen menjadi 13,2 persen untuk
perusahaan yang mengadopsi blockchain,
merepresentasikan peningkatan efisiensi
sebesar 28,3 persen.

Modal Kerja dan Kinerja

Tabel 7. Dampak Blockchain terhadap Komponen Modal Kerja

Komponen Pra-Blockchain Pasca- Perubahan  Perubahan
(hari) Blockchain (hari) (%)
(hari)

Days Sales 52,3 38.7 -13.,6 -26,0%

Outstanding (DSO)

Days Inventory 67,8 58.2 -9.6 -14,2%

Outstanding (DIO)

Days Payable 34,6 41,3 +6,7 +19,4%

Outstanding (DPO)

Cash Conversion 85,5 55,6 -29.9 -35,0%

Cycle

Perbaikan dalam cash conversion cycle
terutama didorong oleh pengurangan days
sales outstanding dan optimalisasi days
payable outstanding. Transparansi
blockchain memungkinkan perusahaan
untuk menegosiasikan syarat pembayaran
yang lebih menguntungkan dengan
pemasok dan mengoptimalkan timing
pembayaran. Analisis dampak terhadap
profitabilitas menunjukkan bahwa

perusahaan yang mengadopsi blockchain
mengalami peningkatan return on assets
(ROA) rata-rata 1,8 persen poin
dibandingkan kelompok kontrol.
Peningkatan ini terutama didorong oleh
pengurangan beban keuangan dari modal
kerja yang lebih efisien dan peningkatan
margin operasional dari pengurangan biaya
transaksi. Free cash flow sebagai indikator
likuiditas juga mengalami peningkatan
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signifikan. Rata-rata free cash flow
perusahaan yang mengadopsi blockchain

meningkat 34,7 persen dibandingkan
periode  pra-implementasi, sementara
kelompok kontrol hanya mengalami

peningkatan 8,2 persen dalam periode yang
sama.
Analisis Manfaat-Biaya Implementasi

Analisis manfaat-biaya
menunjukkan bahwa implementasi
blockchain dalam pembiayaan rantai pasok
menghasilkan net present value (NPV)
yang positif untuk 89,4 persen perusahaan
dalam sampel. Rata-rata NPV untuk
periode analisis lima tahun adalah 47,3
miliar rupiah dengan internal rate of return
(IRR) sebesar 68,7 persen.

Tabel 8. Analisis Manfaat-Biaya Implementasi Blockchain (dalam miliar rupiah)

Komponen Tahun Tahun2 Tahun Tahun4 Tahun Total
1 3 5

Manfaat
Penghematan Biaya 8,2 12,4 15,7 18,3 21,2 75,8
Transaksi
Pengurangan Modal Kerja 15,6 18.9 22,1 24,8 274 108.8
Peningkatan Akses 3.4 6,8 9,2 11,6 14,1 45,1
Pembiayaan
Pengurangan Risiko 2,1 3,9 5,4 6.8 8,2 26,4
Total Manfaat 29,3 42,0 52,4 61,5 70,9 256,1
Biaya
Investasi Teknologi 18.4 4,2 3,8 4,1 4,6 35,1
Biaya Implementasi 12,7 3,2 1,8 1,2 1,1 20,0
Pelatihan dan Pengembangan 4,8 2,1 1,9 2,2 2,4 13,4
Biaya Operasional 3,6 5,8 7,2 8,4 9,7 34,7
Total Biaya 39,5 15,3 14,7 15,9 17,8 103,2
Net Benefit -10,2 26,7 37,7 45,6 53,1 152,9

Periode pengembalian investasi rata-rata
adalah 1,8 tahun, dengan 67 persen
perusahaan mencapai break-even dalam 24
bulan pertama. Variabilitas periode
pengembalian terutama dipengaruhi oleh
ukuran perusahaan, kompleksitas rantai
pasok, dan tingkat adopsi teknologi.

Analisis  sensitivitas dengan skenario
optimis dan pesimis menunjukkan bahwa
implementasi blockchain tetap

menguntungkan dalam sebagian besar
kondisi. Dalam skenario pesimis dengan
manfaat 30 persen lebih rendah dan biaya
50 persen lebih tinggi, 74 persen
perusahaan masih mengalami NPV positif.
Faktor-faktor yang mempengaruhi return
on investment tertinggi adalah volume

transaksi, kompleksitas rantai pasok, dan
tingkat digitalisasi sebelumnya. Perusahaan
dengan volume transaksi di atas 500 miliar
rupiah per tahun dan rantai pasok kompleks
mencapai IRR rata-rata 95,3 persen.

Analisis Heterogenitas Dampak

Analisis heterogenitas
mengungkapkan variasi signifikan dalam
dampak blockchain berdasarkan
karakteristik perusahaan dan industri.
Perusahaan manufaktur mengalami
manfaat yang lebih besar dibandingkan
sektor  jasa, terutama dalam  hal
pengurangan  biaya  transaksi  dan
peningkatan efisiensi modal kerja.
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Karakteristik Pengurangan Pengurangan Peningkatan NPV

Waktu Siklus (%) Biaya (%) Akses UKM (%) (miliar
rupiah)

Ukuran

Perusahaan

Besar -74,2% -71,3% +78,4% 89,4

Menengah -68,7% -62,8% +87,2% 32,6

Kecil -61,4% -58,3% +95,7% 12,8

Sektor

Industri

Manufaktur -76,8% -69,4% +81,2% 64,3

Perdagangan -69,2% -64,7% +89,6% 41,7

Pertanian -67,5% -61,2% +92,4% 28,9

Kompleksitas

Rantai Pasok

Tinggi -78,4% -73,2% +76,8% 78,2

Sedang -66,3% -61,9% +88,3% 354

Rendah -58,7% -54,6% +96,2% 18,7

Analisis regresi dengan term interaksi
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
dan kompleksitas rantai pasok berperan
sebagai moderator yang signifikan.
Perusahaan besar dengan rantai pasok
kompleks memperoleh manfaat absolut
yang lebih besar, namun perusahaan kecil
mengalami peningkatan relatif yang lebih
tinggi terutama dalam akses pembiayaan.
Faktor kematangan teknologi informasi
sebelum implementasi juga berpengaruh
signifikan. Perusahaan dengan sistem ERP
yang terintegrasi mengalami periode
implementasi yang 40 persen lebih cepat
dan biaya implementasi 25 persen lebih
rendah dibandingkan perusahaan dengan
sistem legacy. Lokasi geografis
menunjukkan variasi yang menarik, dengan
perusahaan di Jawa mengalami manfaat
yang sedikit lebih besar dibandingkan luar
Jawa. Hal ini kemungkinan terkait dengan
kualitas  infrastruktur  teknologi dan
ketersediaan talent yang mendukung
implementasi blockchain.

Dampak Jangka

Sustainability
Analisis tren jangka panjang

menunjukkan bahwa manfaat implementasi

Panjang dan

blockchain cenderung meningkat seiring
waktu melalui efek pembelajaran dan
jaringan. Tahun ketiga pasca-implementasi
menunjukkan akselerasi manfaat, terutama
dalam hal pengurangan biaya dan
peningkatan akses pembiayaan.
Sustainability analysis menggunakan data
hingga tahun kelima pasca-implementasi
menunjukkan  bahwa 94,7  persen
perusahaan yang mengadopsi blockchain
mempertahankan atau meningkatkan level
teknologi mereka. Hanya 5,3 persen yang
mengalami downgrade atau penghentian
penggunaan blockchain, terutama karena
perubahan model bisnis atau kesulitan
finansial yang tidak terkait dengan
teknologi. Network effects mulai terlihat
signifikan ketika lebih dari 60 persen
pemasok dalam rantai pasok mengadopsi
platform  blockchain  yang  sama.
Perusahaan yang mencapai threshold ini
mengalami manfaat tambahan berupa
koordinasi yang lebih baik, sharing
informasi yang lebih efektif, dan
optimalisasi inventory secara kolektif.
Dampak terhadap inovasi juga terlihat
positif dengan 78,4 persen perusahaan
melaporkan pengembangan produk atau
layanan baru yang dimungkinkan oleh
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transparansi dan data analytics yang
disediakan blockchain. Hal ini
menunjukkan bahwa blockchain tidak
hanya meningkatkan efisiensi operasional
tetapi juga membuka peluang bisnis baru.

Implikasi untuk Kebijakan dan Regulasi

Temuan  penelitian  memiliki
implikasi yang signifikan untuk
pengembangan kebijakan dan regulasi
teknologi blockchain di Indonesia. Manfaat
yang terbukti dalam meningkatkan akses
pembiayaan bagi UKM menunjukkan
potensi blockchain dalam mendukung
agenda inklusi keuangan pemerintah.
Rekomendasi kebijakan mencakup
pengembangan sandbox regulasi yang lebih
luas untuk eksperimen blockchain dalam
pembiayaan rantai pasok, standardisasi
teknis untuk interoperabilitas platform, dan
program insentif untuk mendorong adopsi
teknologi oleh UKM. Kerjasama antara
regulator, industri, dan akademisi juga
perlu diperkuat untuk mengembangkan best
practices dan guidelines implementasi.
Aspek perlindungan konsumen dan data
privacy juga memerlukan framework yang
jelas. Meskipun blockchain memberikan
transparansi, perlu ada mekanisme untuk
melindungi informasi bisnis sensitif dan
memastikan bahwa keuntungan teknologi
tidak dinikmati secara tidak proporsional
oleh perusahaan besar saja.

KESIMPULAN

Penelitian ini memberikan bukti
empiris yang kuat bahwa implementasi
teknologi blockchain dan kontrak pintar
menghasilkan  transformasi  signifikan
dalam efisiensi pembiayaan rantai pasok di
Indonesia. Perusahaan yang mengadopsi
blockchain mengalami pengurangan waktu
siklus pembayaran dari rata-rata 45 hari
menjadi 12 hari, penurunan biaya transaksi
sebesar 67 persen, dan peningkatan akses
pembiayaan bagi UKM sebesar 84 persen.
Analisis difference-in-differences
mengkonfirmasi hubungan kausal antara
adopsi blockchain dan perbaikan metrik
kinerja pembiayaan rantai pasok. Efek

treatment menunjukkan pengurangan 31
hari dalam waktu siklus pembayaran
dengan tingkat signifikansi statistik yang
tinggi, mengindikasikan bahwa manfaat ini
bukan hasil dari tren industri umum atau
faktor eksternal lainnya. Manfaat ekonomi
dari implementasi blockchain terbukti
substansial dengan rata-rata net present
value 47,3 miliar rupiah per perusahaan dan
internal rate of return 68,7 persen.

Periode pengembalian investasi
rata-rata 1,8 tahun menunjukkan viabilitas
ekonomi yang kuat, menjadikan blockchain
sebagai investasi teknologi yang menarik
bagi perusahaan dengan rantai pasok yang
kompleks. Peningkatan akses pembiayaan
bagi UKM menjadi salah satu dampak
paling signifikan secara sosial ekonomi.
Transparansi dan traceability yang
disediakan blockchain mengurangi
informasi asimetris yang selama ini
menjadi hambatan utama, memungkinkan
lembaga keuangan untuk memberikan
pembiayaan kepada UKM berdasarkan
track record transaksi yang dapat
diverifikasi.  Efisiensi modal kerja
mengalami perbaikan dramatis dengan cash
conversion cycle berkurang rata-rata 35
persen. Otomatisasi pembayaran melalui
kontrak pintar mempercepat arus Kkas,
sementara transparansi memungkinkan
optimalisasi terms pembayaran dengan
pemasok. Dampak ini menghasilkan
peningkatan free cash flow rata-rata 34,7
persen.

Pengurangan risiko kredit sebesar
32,1 persen  menunjukkan  bahwa
blockchain tidak hanya meningkatkan
efisiensi tetapi juga mengurangi risiko
sistem keuangan secara keseluruhan.
Visibilitas real-time terhadap kondisi rantai
pasok memungkinkan deteksi dini potensi
masalah dan mitigasi risiko yang lebih

proaktif. Analisis heterogenitas
mengungkapkan bahwa manfaat
blockchain bervariasi berdasarkan

karakteristik perusahaan. Perusahaan besar
dengan rantai pasok kompleks memperoleh
manfaat absolut yang lebih besar, namun
UKM mengalami peningkatan relatif yang
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lebih  tinggi terutama dalam akses
pembiayaan. Hal ini menunjukkan potensi
blockchain dalam mengurangi kesenjangan
digital dan ekonomi. Sustainability analysis
menunjukkan bahwa manfaat blockchain
cenderung meningkat seiring waktu melalui
efek pembelajaran dan jaringan. Network
effects mulai signifikan ketika adopsi
dalam rantai pasok mencapai critical mass,
menciptakan value proposition yang
semakin kuat untuk adopsi yang lebih luas.

Dampak terhadap inovasi juga
positif dengan mayoritas perusahaan
mengembangkan produk atau layanan baru
yang dimungkinkan oleh transparansi dan
analytics blockchain. Hal ini menunjukkan
bahwa blockchain memiliki dampak
transformatif yang melampaui efisiensi
operasional menuju penciptaan model
bisnis baru. Implikasi kebijakan mencakup

perlunya  pengembangan  framework
regulasi  yang mendukung inovasi
blockchain sambil memastikan

perlindungan konsumen dan stabilitas
sistem keuangan. Program insentif dan
dukungan teknis untuk UKM dapat
mempercepat adopsi dan memaksimalkan
dampak positif terhadap inklusi keuangan.
Keterbatasan penelitian mencakup fokus
pada perusahaan dengan nilai transaksi
minimum yang mungkin tidak mewakili
seluruh spektrum rantai pasok Indonesia,
periode observasi yang relatif pendek untuk
mengukur dampak jangka panjang secara
penuh, dan potensi bias seleksi meskipun
telah dilakukan berbagai uji robustness.
Generalisasi hasil juga perlu
mempertimbangkan  karakteristik  unik
ekonomi Indonesia.

Penelitian masa depan dapat
mengeksplorasi dampak blockchain pada
dinamika persaingan industri, analisis
spillover effects ke sektor ekonomi lainnya,
dan pengembangan model prediktif untuk
mengidentifikasi kondisi optimal
implementasi blockchain. Studi
longitudinal dengan periode observasi yang
lebih panjang juga diperlukan untuk
memahami dampak jangka panjang dan
sustainability teknologi ini. Penelitian

lintas negara dapat memberikan wawasan
tentang faktor kontekstual yang
mempengaruhi  efektivitas  blockchain
dalam pembiayaan rantai pasok, sementara
studi mendalam tentang dampak sosial dan
distribusi manfaat dapat menginformasikan
kebijakan inklusi digital yang lebih efektif.
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