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Abstrak
In Indonesia, the privatization of some state-owned firms havemet
strong external and infernal stakeholders’ resistance causing delay
or even failure in spite-of-the-fact that privatization wave has swept
the world. Starting in the UK in the early 1980s, privatization has
spread to other developed and developing countries. This essay
altempts to investigate the process of privatization in Indonesia
when compared with the experience of other countries vis-a-vis
country specific characteristics and strategies related to the
privatization transactions as well asthe acquiring parties’ strategy.
With regard io these variables, differences are noted hetweenthe
practices in the former eastern block countries, developed and

developing countries inclusive of in Indonesia.
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P rogram  privatisasi  yang
direncanakan ataupun yang
dilakukan oleh Pemerintah In-
donesia (Pl) terhadap sejumlah Badan
Usaha Milik Negara (BUMNj), sera
perusahaan yang lerkait dengan kasus
Bantuan Likuiditas Bank Indonesia
(BLB!) di Badan Penyehatan Perbankan
Nasional/BPPN, masih menghadapi
kendala. Banyak program yang ter-
sendat-sendat, alaupun terancam gagal,
seperti misalnya kasus Semen Gresik.,
Semen Padang dsb. Walaupun PI
menetapkantargettahun 2002 sebanyak
25 BUMN akan diprivatisasi, namun
privatisasi BMUN yang telah direncana-
kan dan disetujui dalam tahun 2001
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belum bisa direalisasikan dengan luntas.
Bahkan, privatisasi yang dilakukan
terhadap Indosat baru-baru ini menuai
badai kritik ekonemis dan non-ekonomis
(politis), sehingga menimbulkan silang
pendapat yang mungkin bermuara ke
meja hifau bila tidak dapat diselesaikan
lewat meja perundingan, seperti yang
dimuat dalam berbagai media massa.

Bagi P\, privatisasi perlu segera
direalisir mengingal kewajiban Pl untuk
membayar bunga hutang luar negeri
serta dalam negeri ditambah dengan
cicilan hutang pokok luear negeri tahun
ini sebesar Rp 132.5 trilyun. Hasil
privatisasi sangat diperlukan uniuk
membantu membayar kewajiban yang
mencapai angka 53.86 persen dari
belanja Pemerintah pusal dalam APBN
2002 (Sjahrr 2002)

Kasus-kasus protes maupun silang
sengketa pendapat di atas mendukung
argumentasi Parker dan Hartley (1991},
yang menyatakan bahwa walaupun
secara umum program privatisasi dapat

diterima namun belum ada kesepakatan
umum tentang program yang lebih efektif
sehingga bisa diterima secam luas.
Sejalan dengan itu, Murtha dan
Lenway (1994) mengungkapkan perlu-
nya dicarkan cara serta proses yang
paling cocok agar memperoleh dukung-
an dari pihak yang terkait (sfakehoiders)
eksternal dan internal guna mengurangi
resistensi. Hanya dengan cara itu pro-
gram privatisasi bisa terlaksana dengan
baik berkat dukungan besar tadi.
Sebenarnya, program privatisasi
yang menggejala di dunia lelah dimulai
di Inggris pada awal lahun 1980an,
kemudian merambah ke negara-negara
berkembang (Vickers dan Yarrow 1988)
lermasuk ke Indonesia. Program priva-
tisasi merupakan lransferatau pengalih-
ankepemilikan saham suatu perusahaan
kepada investor swasta. Privatisasi
dinilai sangat penling bagi negara yang
bersangkulan {ulamanya negara-negara
bekas blok Timur/NBBT ataupun negara
berkembang/NB) supaya mampu
mengembangkan perusahaan dalam
suasana persaingan bisnis global dewasa
ini {(Nankani 1990}. Sedemikian penling-
nya, sehingga Vemon (1988) beranggap-
an bahwa privatisasi adalah condifio ~
sine-qua-rnon alau keharusan mutlak bagi
penyelamalan ekonomi negara. Inilah
yang kemudian memacu NBBT dan NB
untuk seolah-olah berlomba melakukan
privatisasi. Di Indonesia, privatisasi
bahkan juga diatur dalam beberapa TAP
MPR seperti TAP IV/IMPR/1998, TAP VIII/
MPR/2000, TARP XMPR/2001 dan TAP
VI/MPR/2002 karena dianggap sangat
penting untuk pemulihan ekanomi.
Sedemikian gencarnya privatisasi
dilakukan, sehingga oleh Kvint {1994)
negara Rusia dicontohkan sebagai
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sebuah nggara yang sedang melakukan
lelang BUMN mereka. Inveslor yang
terlambat datang bakal kehilangan
kesempatan. Walaupun begitu, di-
tengah-tengah drive privatisasi, Kvint
{(1994) juga mengungkapkan masih
adanya hambatan yang cukup meng-
ganggu sebagai akibat tidak jelasnya
program Pemerintah Rusia. Keadaan
serupa terdapat di Indonesia saat ini
barupa pelelangan BUMN/ex-BPPN
ditengah-tengah program privatisasi
yang juga kurang jelas.

Qleh karena Pl pun tengah giat
melakukan privatisasi, yang juga tidak
bebas masalah, tulisan ini mencoba
meninjau permasalahan seputar
privatisasi dilihat dari sudut-pandang
kerangka akademik berdasarkan
pengkajian literatur yang dapat diperoleh
mengenai negara lain. Tujuannya, tidak
lain, iatah mencoba melihat pengalarman-
pengalaman maupun konsep/ pemikiran
yang mereka sebagai usaha sumbang
saransupaya privatisasi Pl dapatberjalan
febih baik.

Privatlsasi Sebagal Sebueh Strategi.

Sebagaimana telah sedikit disebut-
kan di atas, para pendukung privatisasi
beranggapan bahwa pengurangan
kepemilikan negara bakal meningkatkan
kinerja perekonomian negara. Dengan
berkurangnya atau lepasnya kendali
negara melalui kepemilikan saham,
perusahaan akan menjadi lebih lincah
pada tingkat pengambilan keputusan
manajerial tanpa hambatan birokratis
lagi. Sebagai out-put privatisasi,
manajermen diharapkan [ebih mampu
merespons dinamika pasar, meningkat-
kan daya saing dalam menghadapi
persaingan bebas yang akhimya ber-
muara kepada peningkatar kontribusi
perusahaan bag! perekonormian negara
secara makro {Aharoni 1986;Goodman
dan Loveman 1981; Perry dan Rainey
1988}. Melalui privalisasi, perusahaan
diharapkan melakukan turn-around
kinerjanya sehingga lebih mampu
melaksanakan maksimisasi sharehol-
ders’ wealth.

Agar dapat melaksanakan privatisasi
dengan baik, Murtha dan Lenway (1594)
menganggap perlu memperhalikan tiga
faktor penentu yang erat berkaitan :

1. Karakleristik
sangkutan.

2. Kebijakan umum di bidang industri
yang -berlaku

3. Strategi dari pihak calon pembeli
BUMN.

Adanya tiga faktor penentu itu mem-
buat privatisasi lidak bisa diapplikasi-
kan begitu saja secara umum di semua
negara. Juga, sebuah negara tidak dapat
langsung meniru privalisasi negara lain.
indonesia, umpamanya, tidak dapat
begitu saja mencontoh keberhasilan
privatisasi di Meksiko serta Chili.
Privatisasi di dua negara tadi berhasil
sukses berkat antara lain lersedianya
pasar modal yang baik sebagai salah
satu faktor ataupun karakter pendukung
(Ramanadhan 1993}.

Perbedaan-perbedaan perlu di-
pelajari secara mendalam sebelum
dicontoh oleh negara lain {Nankani
1990). Perbedaan lain, misalnya, dapat
berupa perbedaan strukdur ataupun
nuansa pelitis dengan menggurakan
lambang-lambang  nasionalisme.
Sejauh yang terungkap di mass-media,
lambang-tambang nasionalisme ber-
nuansa pekat-lah yang menyababkan
privatisasi Semen Padang ataupun
Indosatbelumtuntas. Masyarakat sekitar
lokasi perusahaan/pabrik maupun
karyawan sebagai pihak terkait belum
bisa menerima pelepasan saham
negara pada kedua BUMN tadi (Media
Indonesia, 28 Desember 2002)

Lenway dan Murtha (1984) me-
nyarankan untuk melakukan pengkajian
yang mendalam atas empat kategori
dimensi guna memuluskan privatisasi:
1. Peran dan pandangan pemerintah

terhadap prinsip-prinsip mekanisme

pasar.

2, Apakah kebijaksanaan umum
negara lebih mendahulukan
masyarakal ataukah memberikan
tampal yang juga kuat bagi individur
/ psrorangan.

3. Apakah pengambilan keputusan
Pemerintah cenderung menilik-
beratkan segi politis ataukah lebih
mengutamakan segi ekonomi.

4, Seberapa besar Pemerintah menilai
fungsi dari besarnya kepemilikan
negara terhadap efisiensi kinerja
perusahaan keseluruhan.

negara yang ber-

USAHAWAN NO. 03 TH XXXII MARET 2003

Pandangan serta peran Pemerintah
terhadap mekanisme pasar berkorelasi
terhadap besamya kepemilikan negara
yang diijinkan uniuk di privatisasi, Peran-
serta Permnerintah juga menjadi tolok ukur
seberapa jauh kendali negara terhadap
perusahaan bisa dilepaskan pasca
privalisasi. Di pihak lain, faltor-faktor ini
juga menjadi bahan pertimbangan in-
vestor/bidderdalam menentukan apakah
akan ikut serta membeli saham per-
usahaan yang ditawarkan.

Dimensi- dimensi lainnya, misalnya
pertimbangan perlindungan keamanan
negara, sosial kemasyarakatan atau
perorangan, motil politik, motif ekonomi
perlu pula dikaji secara baik, oleh karena
bisa menimbulkan konselwensi positif
ataupun negatil pasca privatlisasi ter-
ganlung dari sudut pandang Pemerintah
atau dari investor. Manajemen baru
pasca privatisasi bisa diwajibkan melaku-
kan program-program sosial tertentu
{(umpamanya hantuan pendidikan,
banluan pangan, bantuan UKM) yang
akan menambah beban perusahaan.
Bahkan kepentingan karyawan pun periu
pula dijaga agar jangan sampai lerjadi
pemberhentian kerja/PHK yang tidak
wajar, umpamanyadalamsebuah Sales-
Purchase Agreement yang melindungi
hak-hak mereka sebagaimana telah
dilakukan terhadap Bank Central Asia,
Indosat dll. Mungkin perlu pula diper-
timbangkan peluang Pemerintah unluk
membeli kembali (buy-back option)
saham yang dilepas di kemudian hari
sekiranya ada kepenlingan mendesak
untuk dilakukan.

Bagi Prahatad {1993) adanya
ketentuan-ketenluan yang harus diber-
lakukan pasca privatisasi berpeluang
menurunkan kredibilitas komitmen
Permnerintah bila dilakukan tanpa prinsip
kehati-hatian yang besar. Sisa-sisa
kepemilikan negara dapat mengganggu
keberhasilan kinerja perusahaan.
Sebagai conteh, apabila timbul sengketa
di muka pengadilan, dapat saja pengadil-
an berpihak kepada negara tanpa
mengadili dengan seadilnya. Bila hal itu
terjadi, Pemerintah dapat kehilangan
kepercayaaninvestar, domestik ataupun
asing, yang bisa menghambat program
privatisasi keseluruhan.

Dalam hal ini Goldman {1994) mem-




berikan contoh bagaimana keberpihakan
Pemerintah serta pengadilan Rusia
terhadap gugalan dua orang karyawan
hotel Radisson Slavyanskayadi Moskow
mengakibatkan dibekukannya rekening
bank atas nama hotel yang bemilai
jutaan dollar. Goldman {1994) juga men-
conlochkan adanya keengganan inves-
tor Jepang guna ber-investasi pada
BUMN Rusia, serta jugauntuk melakukan
investasi umum non-privatisasi lain-
lainnya, akibat sikap politix Pemerintah
Rusia terhadap sengketa antara Rusia
dengan Jepang atas hak kepemilikan
kepulauan Kuril sebagai salah satu dis-
pute anlara kedua negara seusainya
Perang Dunia |l yang tak kunjung selesai
hingga kini.

Jelaslah bahwa setiap investor yang
akan mengikuli program privatisasi perlu
tertebih dahulu mempelajari kebijakan
Pemerintah sebelum, selama serta se-
sudah privalisasi dilakukan. Pemerintah
dapat sewaktu-wakiu melakukan
kebijakan baru di bidang mekanisme
pasar, di bidang politik, dan umumnya
perusahaan pasca privatisasi sulit
menggugat atau meminta banding atas
perubahan tersebut. Gangguan bisa
meningkat seiring peningkatan inter-
vensi Pemerintah (Murtha dan Lenway
1994). Kerjasama yang berkerangka
ielas, transparan, elektif serla elisien
antara Pemerintah dengan inveslor
mengenai kebijakan privatisasi serta
pasca privalisasi, akan menentukan
apakah privatisasi akan berhasil baik
sesuai targetnya.

Pemerintah serta calon investor perlu
berlaku transparan guna.menghindari
adanya kelemahan yang berpeluang
mengundang kritik atau kegagalan.
Transparansi mesti dilakukan misalnya
mengenai siapa calon investor itu, baik
asing maupun domestik {bibit, bebel,
bobot), harga yang diselujui serla syarat
pembayaran. Sumber pandanaan pun
mesti transparan, terutama apabila
dilaksanakan melalui wahana special
purpose vehicle (SPV) yang berpusat di
beberapa tempat yang lazim dianggap
sebagai tempat aman bagi praktek
pencucianuang haramalias money faun-
dering (Djoni Edward 2003). Di Indone-
sia, transparansi juga mesti lebih jelas
akibat adanya kemungkinan pemilik

fama perusahaan BPPN/ex BLBI mem-
beli kembali aset mereka melalui aneka
macam perusahaan ‘perisai’ SPV
padahal pembayaran hulang BLBI belum
mereka lunasi. Transparansi itu mutlak
dilakukan bagi akuntabilitas per-
tanggung-jawaban Pemerintah kepada
bangsa karena yang dijual adalah asel
milik bangsa.

FAusia, yang telah melakukan
privatisasi segera sesudah runtuhnya
Pemerintah Uni Sovyet pada awal tahun
1990an, tidak melakukan privatisasi
semata-mata akibat kebutuhan akan
dana segar. Sasaran yang juga ingin
dicapai oleh Rusia lewat privatisasi ialah
agar perusahaan pasca privatisasi
menjadi lebih efisien sehingga mampu
bersaing di pasar bebas. Jikalau pada
masa Uni Sovyet BUMN dilindungi oleh
aneka macam proteksi ditambah dengan
status monepoli, pada pasca privatisasi
strategi tersebut di desain ulang dengan
menghapuskan hak-hak privilese agar
mampu bersaing lebih baik (Filatotchev,
Dyomina, Wright dan Buck 2001).

Perusahaan yang biasa menikmati
proteksi serta monapoli membual kerdil
kemampuan manajerialnya karena
mereka dapat meminta si pemilik alau-
pun patron politiknya (dalam hal ini
Pemerinlah) untuk melakukanintervensi,
biasanya dengan menaikkan harga jual
dengan alasan perusahaan merugi bila
harga lidak dinaikkan. Contoh kiasik di
Indonesia adalah harga jual BBM, listrik,
kereta api dsb. Padahal, seyogyanya
perusahaan-perusahaan pengkelola
melakukan pemangkasan biaya
produksi serta biaya lain yang bersifat
pemborosan, KKN dsb, agar mampu
beroperasi secara efisien sehingga tidak
serta merta menaikkan harga jual
sebagai ‘jurus pamungkas’ yang biasa
dipertunjukkan selama beberapa dekade
metalui aneka macam Keppres, Inpres,
SK dsb. Dengan menghapus prateksi
serta monopoli, pertimbangan dan
dinamika pasar bakal mendewasakan
kemampuan manajerial perusahaan
dalam pasar persaingan sempurna,
sehingga terhindar dari adagium ‘pro-
tection breeds stagnation’ (McKinsey
Quarterly, 1993}

Setelah melampaui satu dekade,
program privatisasi Ausia kini mulai

ditelaah baik dari segi manfaatnya
maupun dar hasil kinerja perusahaan
pasca privatisasi. Salah satu contoh
adalah penelitian Filatotchev er.al(2001)
yang sedikit disinggung diatas. Kelak,
dapat juga dilakukan usaha pengkajian
serupa di Indonesia sesudah privatisasi
berlangsung beberapa tahun ke depan.

TinjJauan Umum Tentang Strategi
Privatisasl -

Walau secara umum program
privalisasi dianggap mampu meningkat-
kan perekonomian sebuah negara
secara makro, beberapa penalilian
misalnya cleh Cook dan Kickpatrick
(1988), oleh  Barger {1991), oleh Parker
dan Hartley (1981), oleh Hulchinson
{1891), oleh Targetti (1992} serta cleh
Rondinelli (1994) memberikan hasilyang
berbeda utamanya dalam metode
pelaksanaan privatisasi. Menurut
mereka, secara garis besar program
privatisasi memang memberikan
peluang bagi kemaslahatan rakyat
banyak, pengalihan teknologi serta
peningkatan kualitas sumberdaya
perusahaan. Namun belum bisa
menjamin bahwa akan efektif. Tingkat
ke-efektif-an akan tergantung pula
kepada proses pelaksanaan selain dari
melode pelaksanaan privalisasi saja.
Juga, akan tergantung pula kepada
kebijakan umum negara penerima dana
atau host couniry, misalnya mengenai
segi kepentingan negara dalam arti luas
termasuk, tentu saja, keamanan negara
jika yang diprivalisasi merupakan aset
stralegis seperli halnya Indosal sebagai
operator salelil. Kesemua faklor ikul
menentukan sukses privatisasi.

Keibijakan umum yang dianggap bisa
membatasi keberhasilan privatisasiialah
kebijakan pasca privatisasi tadi
{Donahue 1989). Menurut De Castro dan
Uhlenbruck (1993}, ketentuan pasca
privalisasi dalam banyak hal menimbul-
kan perbedaan mendasar antara
privalisasi dengan akuisisi perusahaan
melalui metode lain seperli misalnya
merger alau acquisition. Dalam hal
privatisasi terdapat kekuatiran metode
pelaksanaan privatisasi menyebabkan
perusahaan menanggung biaya-biaya
khusus {social cost) lewat misi sosial ke-
masyarakatan seperti telah disinggung
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yang akhimya bakal menambah biaya
operasionil.

Di negara-negara maju jarang
terdapat kebijakan umum dari macro
economic policy makers yang ber-
tentangan dengan mekanisme rmaupun
dinamika pasar bebas. Umumnya,
kebijakan umum mereka bersifat pro
pasar sedangkan perlimbangan polilik
jarang mengatasi pertimbangan
ekonomi. Jikalau privatisasi diperlukan
{Inggeris, Perancis misalnya), kebijakan
pasca prvatisasi jarang bertentangan
dengan prinsip-prinsip pro pasar meng-
ingat posisi pasar di negara-negarna itu
sudah sangat esfablished atau mapan.

Keadaan di NB serta NBBT berbada
sebab pemerintahnya sering cenderung
memberikan peraturan yang me-regulasi
kepemilikan saham maupun pasar demi
memenuhituntutan politis. Umpamanya,
kebijakan umum dari para pembuat
keputusan makro cenderung melindungi
pranata sosial kemasyarakatan seperti
perburuhan, pengusaha kecil dan
menengah/ UKM. Di bidang hak atas
tanah pun diberlakukan ketenluan agar
hak milik atas tanah kdak mudah jatuh
kepada investor asing, misalnya di
beberapa negara Amerika Latin (Wells
dan Gleasen 1995). Di Indonesia, hak
milik atas tanah pun tidak bisa diperoleh
inveslor asing

Bagi Murtha dan Lenway (1994},
dimensi-dimensi ini menjadi penling
untuk dicermati karena umumnya NB
serta NBBT hampir selalu diperintah oleh
pemerintah hasil koalisi yang perlu
merebul simpati rakyat dalam percaturan
kekuasaan polilik dalam negeri mereka.

Persamaan lain antara privatisasi NB
dengan NBBT ialah urnumnya privatisasi
dilakukan secara langsung antara
Pemerintah dengan inveslor sehingga
terbuka peluang untuk menguasai
saham mayoritas serta manajemen
BUMN. Sebagai catatan, di negara-
negara maju investasi biasanya
dilakukan melalui mekanisme penjualan
saham di pasar modal (Khumarga 2002},
atau melalui private placement yang
berarti penempatan modal, baik berupa
merger ataupun acquisition kepemilikan
saham perusahaan yang lerjadi antara
perusahaan dengan perusahaan { Pri-
vate-lo-FPrivale, P-lo-P) atau antara

sesama pemegang saham dalam
perusahaan itu,

Ramarurli (1992) juga menyebut-
kan persarmaan tambahan di antara NB
dengan NBBT, ralah mereka sama-sama
mengincar inveslor luar nageri, baik uniuk
dana maupun untuk teknologi serta
kemampuan manajernal. Ketarganlung-
an kepada yang serba asing ini bisa
memicu tuduhan bahwa pemerintah
menjual assels nasional kepada orang
asing (Sobell 1993). Kasus Indosat,
misalnya, pekat dengan nuansa tuduhan
serupa.

Di pihak lain, terdapat perbedaan
antara NB dengan NBBT. Pemerintah
NB memiliki lebih banyak peluang
mengeluarkan kebijakan pasca
privatisasi dibandingkan dengan NBBT
yang sedang mengalami eakonomi
transisi pada saat NBBT memulai
privatisasi, sehingga cenderung untuk
menggabungkan kekuatan pasar
dengan kepemilikan negara dalam
BUMN (Laban dan Wclf 1993). Dalam
‘kekacauan' ekonomi serta polilik masa
transisi, pemerninlah NBBT belum berani
atau belurn berpengalaman melepaskan
kepemilikan negara sebulalnya kepada
investor guna mendongkrak kemajuan
ekonomi. Akibatnya, diberlakukan
persyaratan yang agak ketat terhadap
investor, paling tidak pada masa awal
(Ramanadhan 1993). Sedangkan di NB,
siluasi ‘kacau’ atau chaosumumnyatidak
lerjadi, dan maolif utama privatisasi lebih
kepada kepenlingan menunjang arus
kas masuk atau cash-inflow ke
Pemerintah saja. Walaupun di Indone-
sia kesan chaos multidimensionil juga
nampak, motif utama privatisasi di sini
lebih kepada keperluan menunjang arus
kas negara seperti halnya di NB lain

Selain prinsip kehati-hatian karena
belum memiliki pengalaman privatisasi,
di NBBT kepemilikan negara sangat
besar sehingga nilai privatisasi yang
dilakukan berskala besar pula. Faktor ini
ikut membuat mereka berindak hali-hati
walau mereka juga ingin  melakukan
privatisasi secara intensif. Akibatnya
timbul masalah dilematis antara
keharusan melakukan privatisasi secara
tepat dan pro-pasar dengan kekualiran
privatisasi menjadibolaliar tak terkendali.
Keadaan ini dapat memicu keluamya
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peraturan yang malah menghambat
kinerja perusahaan pasca privatisasi
(Adler dan Cumas 1975; Barney 1988;
Fatemi 1984).

Fenomena ini juga nampak nampak
pada program privatisasi Pl. Sebagai
contoh, privatisasi yang utamanya
disebut di atas ialab untuk (1} mengejar
setoran dana segar bagi kas negara, (2)
memenuhi ketentuan Letfer-of-intent
(LOl) dengan Inlernational Monetary
Fund (IMF) ataupun (3) gabungan dari
keduanya {Denny J.A 2002}, mengan-
dung ketentuan-ketentuan pembatasan
khusus bagi investor. Khususnya bagi
privatisasi kepemilikan perusahaan yang
diperoleh akibat pelanggaran Bantuan
Likuiditas Bank Indonesia (BLBI) dan
dikelala oleh BPPN diberlakukan klausul
investor/bidders tidak beoleh terkait
dengan pemilik lama perusahaan.
Klausul khusus itlu bersumber kepada
penyelesaian perjanjian anlara Pl dengan
pemilik lama perusahaan melalui Mas-
ter of Setflement Acquisition Agreement/
MSAA, Master of Refinancing and Note
1ssuance Agreement/MRNIA serta Akta
Pengakuan Utang/APU. Pelanggaran
terhadap klausul khusus bisa
menyebabkan Pl melakukan tindakan
hukum umpamanya dengan mem-
batalkan jual-beli dan mengambil
kembali/me-nasionalisasi aset yang
telah dilepas.

Jikalau dalam hal privatisasi assels
ex MSAA, MRNIA maupun APU klausul
khusus itu dapat dipahami dan harus
didukung sepenuhnya dar segi hukum
maupun segi keadilan serta kepantas-
an masyarakat, secara urnum terdapat
kekuatiran bahwa kebijakan pasca
privatisasi berupa kemungkinan
nasionalisasi kembali bisa rmerugikan
serta menghambat kinerja. Akibalnya
investor bisa menuntut jaminan terhadap
perubahan kebijakan umum atas
investasiyang mereka lakukan, baik bagi
dana maupun teknologi (Hisey dan
Caves 1985).

Jaminan bisa diminta bukan saja
bagi program privatisasi namun juga
bisa secara in tandem beriaku se-
jalan dengan investasi umum non
privatisasi, misalnya jaminan ter-
hadap kemungkinan Pl melakukan
nasionalisasi yang dipersyaratkan oleh




parainvestorasing padaawalberdakunya
Undang-Undang Penanaman Medal
Asing No 1/1967 (Khumarga 2002).
Jaminan serupa direncanakan tetap
dipertahankan dalam Rancangan
Undang-Undang Penanaman Modal
yang sekarang sedang disiapkan
sebagai pengganti UU yang terdahulu
{Khumarga 2002),

Bentuk-bentuk Privatisasl serta
Keguneannya

Secara garis besar terdapat dua
benluk privatisasi, yaitu (1) privatisasi
total dan (2) privatisasi parsial. Di NBBT,
terlebih lagi pada masa awal privatisasi
dilakukan, privatisasi total dilakukan
karena investor seringkali meminta
syarat mutlak menguasai manajemen
perusahaan pasca privalisasi. Dalam
kenyataannya, memangNEBT tertinggal
di bidang kemampuan manajerial serta
teknologi sehingga privatisasi total
mampu memberikan peluang mem-
peroleh capabiiity berikut inteflectual
capital dari investor. Lagi pula, dalam
usaha membuka peluang pasar yang
baru, privatisasi lotal mamungkinkan
perusahaan ex BUMN membuka pasar
melalui perusahaan induk investor
sambil mengambil manfaat sinergi
'shareholders weaith’ (Chatterjee 1986;
Napier 1989}.

BUMN perkebunan salah salulargel privalisasi

Privatisasiparsial, dilain pihak, mem-
berikan peluang investor menembus
larangan menopolistis atau membuat
perusahaan oligopolistis menjadi lebinh
efisien dalam mengharmbat persaingan
ketika melakukan akuisisi BUMN (Caves
1980). Hanya saja, privalisasi parsial
berpeluang menygbabkan terpecahnya
kepemilikan anlara inveslor baru,
pemerintah serta stake-holders lain
misalnya para pegawai ataupun buruh.
Dalam kondisi sepertf ini, mungkin timbul
kesulitan apabila manajemen memerlu-
kan persetujuan melakukan tindakan
penting untuk menyehatkan kinerja
perusahaan (McDonald 1993; Prahalad
19893). .

Pepecahan pendapat bisa menguat
karena inveslor baru biasanya lebih
keras menuntut supaya perusahaan
secepalnya menghasilkan laba lewat
pregram penyehatan (tum around). Di
pihak lain, pihak Pemerintah yang telah
terbiasa dengan kondisi perusahaan
yang loyc tidak cepat memberikan
dukungan untukmelakukan program fum
around supaya kinerja perusahaan
menjadi baik (Uhlenbruck 1996}. Wells
dan Gleason (1995) memberikan contoh
bagaimana perbedaan pendapat antara
pemerintah Thailand dengan investor
Kumagai Gunni dari Jepang meruncing
dan berakhir dengan ‘diambil' kembali-

nya {nasionalisasi) saham pihak Jepang
sebanyak 65% dalam perusahaan Thai
Express Way and Transit Authority di
Bangkok.

Kesimpulan

Kebijakan pasca privatisasi lebih
dimungkinkan dilakukan oleh NB serta
NBBT bila dibandingkan dengan negara-
negara maju. Walaupun NB serta NBBT
memerlukan capability maupun inteflec-
tual capital melalui privalisasi, mereka
seringkali mengalami kesulilan untuk
menyampingkan sentimen nasionalisme
atau issue lain yang bersifal non-pasar.
Keadaan ini dapat menghambat pro-
gram privatisasi serta berdampak negatif
terhadap efisiensi kinerja perusahaan
pasca privatisasi.

Di Indonesia, hambatan timbul pula
karena ada siakeholders yang merasa
terancam Kepenlingannya sehingga
membangkitkan resistensi terhadap
privatisasi seperti pada kasus Semen
Padang, Bank Central Asia dan akhir-
akhir ini Indosat Seyogyanya, ke-
pentingan semua slakeholders dijaga
dengan baik agar program privatisasi P[
bisa didukung mengingat privalisasi
penting dilakukan akibat besarnya
kewajiban pembayaran hutang Pl pada
masa APBN 2002 maupun asumsi APBN
tahun 2003 yad dengan hutang luar
negeri saja akan mencapai US$ 2.5
milyar (Syalruddin Azhar, 2003} Hanya
saja, privalisasi perlu dijaga agar jangan
kehilangan arah menjadi ajang
perebutan keuntungan oleh para rent-
seekers, baik ekonomis, politis, ataupun
kedua-duanya terutama dalam me-
masuki masa Pemilu 2004.

Proses privatisasi periu dilakukan
secara transparan unluk kepentingan
akuntabilitas Pernerintah kepada negara
dan bangsa, serla proses 1sb harus
disosialisasikan dengan intensif agar
dipahami dengan baik oleh para slake-
holders bahwa privatisasi memang
dilaksanakan untuk kepentingan bangsa
serta merupakan jalan terakhir setelah
semua jalan lain diupayakan dengan
sungguh-sungguh, misalnya menagih
pembayaran kembali hutang ex BLBI
dengan tuntas lewal jalur negosiasi,
restrukturisasi maupun luniutan hukum
positif yang berlaku di Indonesia baik
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dalam kasus (cbligasi) BLBI maupun
obligasi rekapitalisasi bank yang
terdapat banyak unsur manipulasinya
{Sunarsip, 2003}

Dalam hal kasus Indosat, upaya
maksimal ini tidak dikerjakan sehingga
sebuah aset bangsa yang sangat baik
kinerjanya terpaksa harus dilepas
{Kontan, 6 Januan 2002}, Kebijaksanaan
untuk memberikan release & discharge
(R&D) membebaskan obligor kakap dari
kewajiban membayar hutang (Jakarla
Post, January 2 2003) sambil di pihak
lainmemaksa Pemerintahuntuk melepas-
kan aset uniuk menutup defisit APBN
bertentangan dengan prinsip good gov-
ernance. Penulupan defisit APBN [ewat
privatisasi aset dianggap oleh Mubyarlo
{2002) sangat berpotensi mamperlemah
daya tahan ekonomi nasional dalam
jangka panjang (sebagaimana dikutip
oleh Sunarsip, 2003)

Oleh karena privatisasi di NB,
termasuk Indonesia, maupun di NBBT
umumnya dilakukan melalui investasi
langsung, perlu dikembangkan inslitusi
pasar modal yang tangguh ‘sebagai
alternatif [ain dengan mengacu kepada
praktek-praklek investasinegara-negara
maju yang umumnya ditakukan melalui
pasar modal. Walau benar bahwa pro-
gram privalisasi memiliki unsur country
specifics sehingga tidak begitu mudah
meniry negara lain, belajar dari
keberhasilan negara lain mungkin
memberikan manfaat juga.

Kebijakan umum pasca privatisasi,
jika perlu dibuat, seyogyanya dilakukan
dengan penuh kehati-hatian karena
kebijakan umum yang sering berubah
dapat mempengaruhi kredibilitas
Pemerintah selain mengganggu kinerja
perusahaan. Untuk mampu mengkaji
hasil-hasil privatisasi, seyogyanya
dilakukan penelilian setelah program Pl
barjalan selama jangka-waktu tertentu
seperli yang telah dilakukan di Rusia.
Penelitian diperlukan dilakukan
mengingat masih terdapal silang
pendapat diantara para pelaku maupun
peneliti, utamanya di bidang proses
pelaksanaan privatisasi, guna
menentukan pilihan yang lebih efektf
bagi Indonesia. []
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