BAB V
SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan

Berdasarkan analisis dan pembahasan atas hasil wawancara dan dokumentasi

pada Bab sebelumnya, simpulan yang dapat disusun adalah sebagai berikut:

1. Penyebab Provinsi Jawa Barat belum menerbitkan obligasi daerah dalam
pembiayaan pembangunan daerah
Hasil analisis dimensi-dimensi dari aspek obligasi daerah (Djaenuri, 2012)
dan kesuksesan obligasi daerah (Hardwood, 2000) pada Pemerintah Provinsi
Jawa Barat menemukan bahwa:
a. Landasan hukum dan prosedur pengelolaan

Regulasi pusat yang menjadi landasan hukum penerbitan obligasi
daerah sebagian telah ditetapkan yaitu UU 1/2022 HKPD, PP 1/2024
HKFN, dan POJK 10/2024. Adapun PMK sebagai tindak lanjut PP 1/2024
HKFN belum ditetapkan dan menjadi penghambat dalam penerbitan
obligasi daerah. Selanjutnya regulasi daerah berupa dokumen perencanaan
daerah yaitu RPJIMD Tahun 2018-2023, RPD Tahun 2024-2026, RKPD
Tahun 2024, dan RKPD Tahun 2025 telah mengakomodir substansi
obligasi daerah. Sedangkan Perda APBD, Perkada Penerbitan Obligasi
Daerah, dan Perda Pembentukan Dana Cadangan Obligasi Daerah masih
berproses.

Selanjutnya, prosedur pengelolaan berupa strategi dan kebijakan
pengelolaan obligasi daerah tengah berproses. Adapun portofolio
pembiayaan utang daerah yang dimiliki adalah Pinjaman PEN. Terakhir
mengingat, proses penerbitan masih dalam tahapan persiapan penerbitan,
maka prosedur pengelolaan berupa penerbitan, penjualan, pembelian
kembali, pelunasan, pelaporan, dan pertanggungjawaban obligasi daerah
belum menjadi faktor penghambat bagi Pemerintah Provinsi Jawa Barat

dalam menerbitkan obligasi daerah.
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b.

Lembaga-lembaga yang diperlukan

Penunjukan lembaga-lembaga yang diperlukan seperti lembaga
penunjang pasar modal, profesi penunjang pasar modal, dan Self
Regulatory Organization) bukan menjadi faktor penghambat dalam
penerbitan obligasi daerah Provinsi Jawa Barat. Adapun terkait biaya
penerbitan obligasi juga relatif tidak menjadi penghambat bagi Pemerintah
Provinsi Jawa Barat untuk menerbitkan obligasi daerah.

Persyaratan penerbitan

Pemerintah Provinsi Jawa Barat telah memenuhi persyaratan
penerbitan berupa opini BPK atas LKPD terakhir, batas maksimal
pembiayaan utang daerah, rasio DSCR, dan batas maksimal defisit APBD
yang dibiayai dari pembiayaan utang daerah. Pada penentuan proyek
terdapat kendala dalam pemenuhan readiness criteria sehingga prosesnya
membutuhkan waktu yang lama. Selanjutnya DMU yang dibentuk belum
memenuhi ketentuan dan belum mencakup keseluruhan tugas khususnya
pengelolaan dan pasar modal.

Proses penerbitan masih dalam tahap persiapan penerbitan sehingga
persyaratan berupa persetujuan DPRD, pertimbangan Menteri Dalam
Negeri, persetujuan kepada Menteri, serta pernyataan pendaftaran OJK
belum diajukan oleh Pemerintah Provinsi Jawa Barat. Dengan demikian
pada dimensi persyaratan penerbitan hambatan yang ditemukan adalah
penentuan proyek dan kesiapan DMU.

Faktor risiko

Faktor risiko yaitu risiko kredit, risiko harga, risiko alam, risiko
konstruksi, dan risiko inflasi tidak menjadi penghambat dalam penerbitan
obligasi daerah Provinsi Jawa Barat.

Partisipasi pasar
Adanya partisipasi pasar dari emiten (pemerintah daerah), investor,

maupun lembaga-lembaga yang diperlukan sehingga partisipasi pasar
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tidak menjadi penghambat dalam penerbitan obligasi daerah Provinsi Jawa
Barat.
Komitmen pemerintah

Pemerintah pusat memiliki komitmen yang kuat dalam mendorong
penerbitan obligasi daerah olenh Pemerintah Provinsi Jawa Barat. Pada
level daerah, terdapat komitmen DPRD dan perangkat daerah dalam
penerbitan obligasi daerah. Adapun, komitmen kepala daerah terkendala
pandangan terkait risiko dan beban keuangan atas obligasi daerah di masa
datang sehingga menyerahkan keputusan terkait kelanjutan proses
penerbitan kepada kepala daerah definitif. Dengan demikian pada dimensi
komitmen pemerintah, hambatan yang ditemukan adalah komitmen kepala
daerah.
Stabilitas dan kredibilitas makro ekonomi

Kondisi makro ekonomi berupa pertumbuhan ekonomi, rasio
simpanan masyarakat, rasio defisit APBD, inflasi, serta tingkat suku bunga
tidak menjadi faktor penghambat dalam penerbitan obligasi daerah
Provinsi Jawa Barat. Sementara itu, meskipun kondisi politik khususnya
masa jabatan kepala daerah berpengaruh namun secara regulasi telah
dimungkinkan untuk menerbitkan obligasi daerah. Dengan demikian
stabilitas dan kredibilitas makro ekonomi tidak menghambat penerbitan
obligasi daerah.
Perpajakan

Perpajakan tidak menghambat penerbitan obligasi daerah di Provinsi
Jawa Barat, namun opsi memberikan insentif berupa pembebasan pajak
layak untuk dilakukan.
Selanjutnya dengan menggunakan metode USG, hambatan-hambatan

yang menyebabkan Pemerintah Provinsi Jawa Barat belum menerbitkan

obligasi daerah dalam pembiayaan pembangunan daerah telah diberikan

prioritas sebagai berikut:
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a.

Prioritas I: komitmen pemerintah berupa komitmen kepala daerah.

Kurangnya komitmen kepala daerah dalam melanjutkan proses
penerbitan obligasi daerah dalam masa jabatannya didorong oleh
kekhawatiran akan beban keuangan di masa mendatang.
Prioritas Il: persyaratan penerbitan berupa penentuan proyek dan kesiapan
DMU

Proses penentuan proyek memerlukan waktu yang cukup lama yaitu
sekitar enam belas bulan atau sejak bulan Desember 2023 hingga Mei
2024. Lama waktu tersebut disebabkan oleh adanya penggantian proyek
potensial yang akan dibiayai dari obligasi daerah, khususnya atas proyek
yang tidak dapat memenuhi readiness criteria. Adapun kesiapan DMU
menjadi hambatan mengingat bentuk DMU belum memenuhi ketentuan
(PP HKFN) dan lingkup penugasan DMU belum mengakomodir tugas
pengelolaan dan tugas pasar modal.
Prioritas Ill: landasan hukum dan prosedur pengelolaan berupa belum
ditetapkannya PMK

Belum ditetapkannya PMK sebagai amanat PP HKFN menjadi salah
satu hambatan bagi Pemerintah Provinsi Jawa Barat dalam proses
penerbitan obligasi daerah. Hal ini mengingat ketentuan mengenai tata
cara penerbitan obligasi daerah dan sukuk daerah akan diatur secara rinci
dalam PMK.

Rumusan strategi Pemerintah Provinsi Jawa Barat dalam mengatasi hambatan-

hambatan penerbitan obligasi daerah.

Dengan menggunakan konsep strategi Ends, Ways, Means (Lykke, 1989),

strategi yang dirumuskan dalam mengatasi hambatan-hambatan penerbitan

obligasi daerah oleh Pemerintah Provinsi Jawa Barat, adalah sebagai berikut:

a.

Strategi 1 “Meningkatkan komitmen kepala daerah dalam penerbitan
obligasi daerah dengan cara audiensi dan peningkatan kapasitas kepala
daerah serta sosialisasi dan edukasi kepada kepala daerah, DPRD, dan

masyarakat melalui penyelenggaraan audiensi dengan kepala daerah
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terkait manfaat obligasi daerah, sosialisasi dan edukasi terkait manfaat
obligasi daerah, dan kolaborasi dengan media melalui pemberitaan media
dan penulisan riset”.

Dalam mengatasi hambatan komitmen pemerintah berupa komitmen

kepala daerah, strategi yang diusulkan adalah meningkatkan komitmen
kepala daerah dalam penerbitan obligasi daerah sebagai end (tujuan).
Adapun ways (cara) yang bisa dilakukan dengan melakukan audiensi dan
peningkatan kapasitas kepala daerah, sosialisasi dan edukasi kepada
kepala daerah, DPRD, dan masyarakat. Selanjutnya means (sarana) yang
diperlukan antara lain (i) audiensi dengan kepala daerah terkait manfaat
obligasi daerah, (ii) sosialisasi dan edukasi terkait manfaat obligasi daerah,
dan (iii) kolaborasi dengan media melalui pemberitaan media dan
penulisan riset cara.
Strategi 2 “Menentukan proyek yang efisien, akuntabel, dan kolaboratif
dengan cara penyusunan metodologi dan mitigasi risiko serta kolaborasi
dalam penentuan proyek melalui penyusunan metodologi penilaian proyek
potensial dari pemilihan pembiayaan dan pemenuhan syarat, penyusunan
mitigasi risiko, kolaborasi dengan perangkat daerah teknis pemilik proyek,
dan kolaborasi dengan lembaga donor dalam peningkatan kapasitas”.

Guna mengatasi hambatan persyaratan penerbitan berupa penentuan
proyek, strategi yang diusulkan adalah penentuan proyek secara efisien,
akuntabel, dan kolaboratif sebagai end (tujuan). Adapun ways (cara) yang
dapat dilakukan adalah melakukan penyusunan metodologi dan mitigasi
risiko penentuan proyek dan kolaborasi dalam penentuan proyek.
Selanjutnya means (sarana) yang diperlukan antara lain (i) penyusunan
metodologi penilaian proyek potensial dari pemilihan pembiayaan dan
pemenuhan syarat, (ii) penyusunan mitigasi risiko dalam penentuan
proyek, (iii) kolaborasi dengan perangkat daerah teknis pemilik proyek
dalam perencanaan proyek, serta (iv) kolaborasi dengan lembaga donor

dalam peningkatan kapasitas perencanaan proyek.
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Strategi 3: “Membentuk DMU yang profesional dengan cara penyiapan
struktur organisasi, perangkat kerja, dan SDM DMU melalui penyusunan
regulasi sebagai dasar hukum pembentukan unit, penyusunan SOP dan
uraian jabatan, perekrutan profesional/pegawai yang berkompeten, serta
penyusunan identifikasi kebutuhan pelatihan”. Secara lengkap keempat
strategi yang diusulkan dapat dilihat dalam tabel berikut.

Dalam mengatasi hambatan persyaratan penerbitan berupa kesiapan

DMU, strategi yang diusulkan adalah membentuk DMU yang profesional
sebagai end (tujuan). Adapun ways (cara) yang pertama bisa dilakukan
dengan penyiapan struktur organisasi, kelembagaan, dan sumber daya
manusia DMU. Selanjutnya means (sarana) yang diperlukan adalah (i)
penyusunan regulasi sebagai dasar hukum pembentukan unit, (ii)
penyusunan kelembagaan DMU melalui SOP dan uraian jabatan, (iii)
perekrutan profesional/pegawai yang berkompeten, serta (iv) penyusunan
identifikasi kebutuhan pelatihan.
Strategi 4 “Mendorong penetapan regulasi pusat terkait obligasi daerah
dengan cara advokasi penyusunan regulasi pusat melalui komunikasi dan
koordinasi ke Kementerian Keuangan dan kolaborasi dengan media dan
akademisi dalam pemberitaan dan riset”

Hambatan landasan hukum dan prosedur pengelolaan berupa belum
ditetapkannya PMK dapat diatasi dengan menggunakan strategi terakhir.
Adapun strategi terakhir yang dirumuskan adalah mendorong penetapan
regulasi pusat terkait obligasi daerah sebagai end (tujuan). Selanjutnya
ways (cara) yang dapat dilakukan adalah advokasi penyusunan regulasi
pusat. Adapun means (sarana) yang diperlukan dalam menerapkan cara
dimaksud adalah komunikasi dan koordinasi ke Kementerian Keuangan

dan kolaborasi dengan media dan akademisi dalam pemberitaan dan riset.
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Saran

Berdasarkan simpulan tersebut di atas, penulis memberikan saran diantaranya:

Agar Pemerintah Provinsi Jawa Barat, khususnya Biro BUMD, Investasi, dan

Administrasi Pembangunan selaku inisiator penerbitan obligasi daerah:

a.

Melakukan audiensi, rapat konsultasi, maupun melibatkan DPRD dalam
kegiatan seminar/workshop/FGD dengan tema obligasi daerah sehingga
dapat meningkatkan literasi DPRD yang diharapkan dapat meningkatkan
dukungan DPRD untuk selanjutnya dapat mendorong kepala daerah dalam
atas rencana penerbitan obligasi daerah;

Menyusun konsep Keputusan Gubernur terkait penetapan proyek yang
akan dibiayai melalui obligasi daerah sehingga dapat meningkatkan
komitmen seluruh perangkat daerah untuk segera memenuhi readiness
criteria;

Melakukan audiensi atau konsultasi ke Kementerian Keuangan guna
mengetahui lebih awal konsep pengaturan dalam rancangan Peraturan
Menteri Keuangan yang sedang disusun sehingga dapat menyiapkan

berkas/dokumen yang diperlukan dalam proses penerbitan obligasi; serta

Agar Biro BIA bersama Bappeda dan BPKAD, dapat:

a.

Merincikan kembali rumusan strategi dengan menambahkan langkah-
langkah yang akan dijalankan, menetapkan goals dari setiap langkah, serta
menentukan timeline (jadwal) pelaksanaannya;

Menyediakan anggaran yang cukup namun tetap mengikuti prinsip efisien,
efektif, dan ekonomi (value for money) untuk pelaksanakan langkah-
langkah dari strategi yang akan dijalankan; dan

Bersama dengan perangkat daerah terkait misalnya Biro Organisasi dan
BPKAD untuk mempertimbangkan peluang pembentukan Unit Pelaksana
Teknis Daerah pada BPKAD sebagai DMU vyang telah mencakup
keseluruhan tugas yaitu front office, middle office, dan back office.
Menjalin komunikasi dengan kementerian pusat, lembaga donor, kampus,

maupun asosiasi profesi guna mencari peluang untuk kerja sama
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penyelenggaraan atau mendapatkan hibah/bantuan dalam
pelatihan/peningkatan kapasitas SDM DMU.

3. Tesis ini memiliki beberapa keterbatasan dalam penulisannya, diantaranya
metode penelitian yang digunakan, jumlah informan yang dilakukan
wawancara, serta metode penyusunan strategi yang sederhana. Kiranya
penelitian ke depan terkait obligasi daerah khususnya Provinsi Jawa Barat
dapat mengembangkan hasil tesis ini melalui penggunaan metode penelitian
campuran (mixed-method), menambah jumlah informan terutama kepala
daerah selaku pemilik visi dan misi daerah, Badan Pendapatan Daerah
(Bapenda) selaku pengelola kebijakan pendapatan daerah, perangkat daerah
project owner selaku pemilik proyek yang akan dibiayai dari obligasi daerah,
masyarakat sebagai calon investor sekaligus penerima manfaat pembangunan
proyek yang akan dibiayari dari obligasi daerah, serta akademisi untuk
menambahkan perspektif dalam penulisan. Terakhir, penelitian ke depan juga
diharapkan dapat menggunakan metode yang lebih kompleks dalam penentuan
strategi misalnya menggunakan Analytical Hierarcy Process (AHP) atau
Analytic Network Process (ANP).
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