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“MEMPERKUAT INKLUSIVITAS PROGRAM KREDIT DALAM
KOMPLEKSITAS DAN SEGMENTASI PERSAINGAN DI PASAR
KEUANGAN MIKRO”

Pada orasi ini, tiga proposisi utama telah saya uji secara empiris
selama 20 tahun terakhir, khususnya dalam memahami dinamika
keuangan mikro di Indonesia, yaitu (a) Proposisi-1: kompleksitas
karakteristik lembaga keuangan mikro (LKM), (b) yang berimplikasi
pada Proposisi-2, relasi kelembagaan yang dinamis dan pola
persaingan yang tersegmentasi, dan (3) konsekuensinya, Proposisi-3,
intervensi penyaluran program kredit bersubsidi melalui perbankan
akan cenderung distortif dan berpotensi memarginalkan pelaku LKM.




Pengabaian prinsip ini, pada ujungnya akan menjadi kendala utama
bagi pemerintah dalam membangun industri keuangan mikro yang
kompeten, berdaya saing dan inklusif.

Dalam perjalanannya, berbagai program kredit mikro memiliki
dua karakter utama, yaitu: (1) pola subsidifikasi yang distortif. (2)
Beragam program kredit mikro menghadapi masalah besarnya kredit
macet, seperti Program Kredit Bimas (1967-1984), Kredit Usaha
Tani/KUT (1984-2000), KKPE, PUAP, dan berbagai program kredit
oleh Pemda. Meskipun Program KUR memiliki ekspansi yang besar,
tetapi berpotensi menciptakan persaingan yang tidak sehat dan
memarginalkan LKM.

Orasi ini diharapkan dapat menjadi landasan teoretis
dan empiris bahwa kombinasi pendekatan ekonomi politik dan
pasar keuangan sangat penting untuk memahami secara holistik
kompleksitas keuangan mikro. Pendekatan ini juga sangat bermanfaat
dalam merumuskan kebijakan program kredit mikro yang berpihak
pada usaha mikro-kecil (UMK), dan sekaligus memperkuat industri
keuangan mikro di Indonesia. Hal ini sejalan dengan upaya percepatan
pencapaian inklusi keuangan, khususnya bagi peningkatan akses
pembiayaan skala kecil bagi masyarakat miskin dan berpendapatan
rendah serta UMK.

Industri keuangan mikro yang berdaya saing dan inklusif menjadi
basis bagi sumber pembiayaan UMK sebagai tulang punggung
perekonomian rakyat, baik dalam konteks sebagai sumber pendapatan,
penyerapan tenaga kerja maupun pemberdayaan kewirausahaan.




BAB I. PENDAHULUAN

“Credit operations’ of whatever shape or kind do affect ... the work-
ing of the monetary system...,the working of the capitalist engine, ...
[and], become an essential part of it without which the rest cannot be
understood at all” (Schumpeter 1954: 318).

Naskah orasi ini merupakan perjalanan penelitian selama kurang lebih
dua dekade untuk memahami kompleksitas bisnis lembaga keuangan
mikro (LKM). Studi mendalam terkait dinamika bisnis LKM sangat
esensial karena sebagai aktor utama dalam pembiayaan usaha mikro
dan kecil (UMK). Bisnis UMK masih menjadi pilar penting dalam
perekonomian nasional, dan sumber pendapatan masyarakat kecil,
namun secara persisten menghadapi kelangkaan modal.

Pada konteks makro, struktur perekonomian nasional
menunjukkan bahwa meskipun mayoritas nilai tambah (sekitar 60%
dari PDB) dikontribusikan oleh UMK, penyaluran kredit skala mikro-
kecil hanya sekitar 18,5% dari total kredit perbankan. Proporsi kredit
UMKM selama tahun 2010-2015 hanya berkisar 18-19%, sementara
tahun 2024 dan tahun 2025, masing-masing sekitar 19,8% dan 18,6%.
Sebaliknya, proporsi kredit skala menengah-besar mencapai 81,5%
pada tahun 2023, tahun 2024 sebesar 81,2%, dan tahun 2025 sebesar
81,4% (BPS, 2025).

Sedangkan, pada konteks mikro dan meso, praktek keuangan
mikro adalah bagian dari kebiasaan sosial (social habit) untuk
mengatasi problema keuangan, seperti pinjam-meminjam antar
kerabat, tetangga, arisan, mendering, gadoh, gaden, dan lain
sebagainya. Maraknya bisnis fintech dan pembayaran digital dewasa
ini mempertegas besarnya kebutuhan atas layanan keuangan mikro
di masyarakat (Saptia & Nugroho, 2020). Hal ini menunjukkan




bahwa masyarakat kecil, terutama kelompok miskin dan UMK masih
menghadapi kesenjangan pembiayaan (financing gap) yang signifikan
antara besarnya permintaan dan terbatasnya layanan yang tersedia.
Kebijakan inklusi keuangan yang menekankan pada peran korporasi
perbankan (downscaling services of bank), seperti ditekankan pada
pendekatan komersialisasi keuangan mikro (Charitonenko et al.
2004) belum mampu memperkuat akes pembiayaan bagi kelompok
ini. Analisis kritis terhadap pendekatan komersial ini pada konteks
Indonesia masih belum banyak dilakukan. Sebaliknya, kebijakan
perluasan bank penyalur program KUR oleh perbankan swasta
dan BPD sejak tahun 2021 mempertegas bahwa adopsi pendekatan
komersial dalam penyaluran program ini mengabaikan konsekuensi
negatif terhadap ekosistem keuangan mikro. Pada konteks inilah, orasi
ini bertujuan mengkritisi pendekatan ini.

Program kredit mikro sebagai bagian dari LKM menjadi
tema sentral dalam naskah ini karena tiga alasan. Pertama, dalam
konteks ekonomi politik, Indonesia memiliki sejarah panjang dalam
implementasi beragam program kredit mikro untuk pemberdayaan
UMK (Ermawati,Adi & Nugroho,2024). Namun demikian, pengalaman
panjang dan kompleksitas keuangan mikro tetap menjadi puzzle yang
belum dirangkai menjadi konsep, teori atau model pengembangan
LKM, sebagai suatu industri keuangan skala-kecil yang inklusif bagi
keberlanjutan bisnis UMK. Kompleksitas karakteristik keuangan
mikro ini belum dimaknai secara penting dalam diskursus keuangan
mikro, terutama pendekatan pasar keuangan dalam mengurai masalah
informasi asimetris pada penyaluran program kredit mikro. Menurut
pandangan saya, masalah asimetris ini dalam konteks keuangan mikro
bukan hanya bersumber dari kesulitan atau ketidakmampuan korporasi
perbankan dalam menilai kinerja bisnis UMK (creditworthiness),
tetapi juga karakteristik dan perilaku sosioekonomi dan budaya dari
UMK dalam aspek keuangan yang tidak kompatibel dengan model
bisnis perbankan yang rigid dan formal. Maknanya, dalam konteks




keuangan terdapat perbedaan karakteristik yang signifikan antara
pasar keuangan mikro dengan pasar keuangan skala korporasi.

Kedua, mayoritas kredit program yang disalurkan melalui
perbankan, seperti program KUR, pada tataran ekonomi politik
memiliki dimensi kontradiksi yang berpotensi memarginalkan
LKM. Hal ini terjadi karena pendekatan komersial dari kredit
program cenderung mengabaikan adanya segmentasi persaingan
pasar dalam keuangan mikro. Akibatnya, penyaluran program kredit
bersubsidi melalui perbankan akan cenderung distortif, dan berpotensi
menciptakan persaingan yang tidak sehat dengan pelaku LKM. Karena
hanya berbasis pada dimensi pasar keuangan (Charitonenko & Afwan,
2004; Charitonenko et al. 2004), dampak negatif ini tidak banyak
dikupas oleh pendekatan komersial. Implikasinya, pemerintah sebagai
lembaga kunci hanya menggunakan instrumen program kredit untuk
menyediakan kredit murah kepada UMK bukan untuk memperkuat
kemampuan bisnis LKM.

Ketiga, sebaliknya, strategi pendekatan pasar keuangan melalui
liberalisasi keuangan, sepeti deregulasi perbankan dan modernisasi
BRI-unit sejak tahun 1980an memanifestasikan pengabaian
kompleksitas bisnis keuangan mikro. Meskipun BRI-unit desa tumbuh
menjadi contoh sukses pengembangan jejaring perbankan skala kecil
(Robinson, 2001), menurut saya, dalam konteks ekonomi politik
kinerja ini tidak merepresentasikan kemajuan LKM di Indonesia.
Mayoritas pelaku LKM, seperti koperasi simpan-pinjam (KSP), modal
ventura, BPR dan BPRS, serta pegadaian memiliki kemampuan bisnis
yang relatif stagnan (Nugroho, 2009). Bahkan, selama satu dekade
terakhir, jumlah BPR turun cukup signifikan dari 1,643 unit tahun 2014
menjadi 1,402 unit tahun 2023 atau menurun sebesar 14%, meskipun
jumlah BPRS meningkat dari 164 menjadi 173 unit (sekitar 5%) dalam
periode yang sama (BPS, 2024). Sementara kredit bermasalah (NPL)
mencapai sekitar 9,97% dari total kredit tahun 2023, jauh diatas NPL
perbankan umum yaitu sekitar 2,49% pada tahun yang sama (OJK,
2023).




Substansi dari naskah orasi ini mengupas justifikasi teoretis
atas tiga proposisi, dan menyajikan hasil uji proposisi melalui
sejumlah penelitian yang telah dilakukan selama tahun 2005-2025.
Proposisi-1: keuangan mikro memiliki kompleksitas karakteristik
baik dari aspek keberagaman pelaku dan pengguna, perilaku bisnis,
maupun dinamika relasi antar kelembagaan. Dalam kerangka politik
ekonomi, relasi dinamis ini dapat dimaknai sebagai pola hubungan
yang bersifat kausalitas, unstable (konflik-sinergi) dan interlinking
dimensi komersial dan nonkomersial. Karakteristik unik ini belum
dimaknai secara proporsional oleh paradigma keuangan mikro.
Kompleksitas karakteristik ini belum banyak dikupas oleh pendekatan
pasar keuangan, khususnya dalam mengidentifikasi masalah inti dalam
pasar keuangan, yaitu informasi asimetris dan moral hazard sebagai
penentu tingginya risiko dan biaya dalam bisnis keuangan mikro.

Proposisi-2: sebagai implikasinya, pasar keuangan mikro
akan cenderung memiliki pola persaingan yang tersegmentasi atau
persaingan yang tidak sempurna (imperfect competition). Dalam
diskursus keuangan mikro, segmentasi pasar ini hanya dimaknai
sebagai pola relasi kontrak kredit antara rentenir dengan debiturnya,
misalnya pembayaran kredit yang diikatkan dengan hasil produksi
atau penjualan komoditas tertentu (trade-credit linkage) (Aleem,
1993; Hoff & Stiglitz, 1997). Menurut pendapat saya, segmentasi ini
banyak dilakukan oleh lembaga keuangan mikro lainnya, seperti KSP,
koperasi syariah (BMT), BPR/BPRS karena pembatasan wilayah
operasional, ketidakcukupan sumber dana dan SDM, keterikatan
budaya, agama dan aspek sosial lainnya. Pola persaingan tersegmentasi
ini tidak dimaknai penting sehingga distorsi pasar akibat implementasi
program kredit bersubsidi cenderung terabaikan. Dalam kerangka
ekonomi politik, proposisi ini menyanggah asumsi bahwa pola relasi
kelembagaan keuangan mikro bersifat statis, harmonis atau persaingan
yang sehat/fair.




Proposisi-3: dalam relasi antar lembaga keuangan mikro yang
bersifat dinamis, kebijakan liberalisasi keuangan akan berimplikasi
padapersainganyang tidak sehat, dan berpotensi memarginalkan LKM.
Proposisi mengkritisi pendekatan komersial yang menganggap bahwa
strategi inklusi keuangan yang bias perbankan akan meningkatkan
akses keuangan bagi masyarakat miskin dan UMK. Oleh karena itu,
strategi liberalisasi pasar keuangan mikro menjadi kontradiksi dalam
konteks Indonesia karena esensinya, memanifestasikan pola relasi
kelembagaan yang bias perbankan. Akibatnya, tidak fokus pada
penguatan kapabilitas bisnis LKM.

Dari ketiga proposisi tersebut terlihat bahwa Proposisi-1 dan
Proposisi-2 menekankan analisis pada tataran mikroekonomi,
sedangkan Proposisi-3 pada tataran makroekonomi. Ketiga proposisi
ini akan dikupas secara teoretis di Bab II, dan pengujian empiris atas
proposisi tersebut di Bab III. Sedangkan, Bab IV dan Bab V masing-
masing memuat refleksi teoretis dan kebijakan. Kesimpulan akhir dari
naskah ini diuraikan di Bab VI, dan Bab VII sebagai penutup.







BAB II. PERSPEKTIF PERKEMBANGAN KEILMUAN:
PROPOSISI TEORETIS

Bab ini menguraikan proposisi teoretis yang diajukan dalam naskah
orasi, sebagai aspek penting untuk memahami kompleksitas keuangan
mikro di Indonesia. Untuk itu, uraian singkat tentang perkembangan
paradigma keilmuan bidang keuangan mikro akan disajikan untuk
mencermati relevansi proposisi tersebut terhadap perkembangan
konsep, teori dan arus-utama kebijakan dalam keuangan mikro.

Selanjutnya, bab ini menjelaskan secara detail landasan teoretis
atas tiga (3) proposisi yang diajukan, yaitu: Proposisi-1, prinsip
kompleksitas karakteristik dalam keuangan mikro; Proposisi-2, dalam
kerangka kompleksitas ini, pola persaingan pasar keuangan mikro
akan cenderung tersegmentasi; dan Proposisi-3, dalam kerangka
persaingan yang tersegmentasi, kebijakan program kredit mikro yang
bias perbankan akan berimplikasi pada persaingan yang tidak sehat
dan berpotensi memarginalkan pelaku LKM.

2.1 Paradigma Keuangan Mikro

Padaawalnyakeuangan mikro adalah bagian dari strategi pembangunan
pertanian tahun 1960/70-an. Rendahnya produksi dan produktivitas
pertanian diyakini bersumber dari kelangkaan modal (capital scarcity)
di pedesaan. Kelangkaan ini secara umum ditunjukkan oleh tingginya
bunga kredit perdesaan, dan maraknya praktik rentenir di masyarakat.
Fenomena kelangkaan modal ini dimaknai identik dengan masalah
kelangkaan komoditas (commodity shortage) di pasar barang. Dalam
kerangka inilah, menurut paradigma pasar barang saat itu, tingginya
bunga kredit adalah akibat dari adanya keterbatasan pasokan kredit
(supply shortage) di pasar keuangan mikro. Artinya, tingginya bunga
kredit dimaknai ekuivalen dengan tingginya harga barang di pasar.




Oleh karena itu, solusi yang ditawarkan oleh paradigma pasar barang
adalah intervensi langsung pemerintah melalui penyaluran program
kredit mikro. Peningkatan supply kredit ini diyakini akan menurunkan
bunga kredit perdesaan.

Namun demikian, proposisi paradigma pasar barang ini tidak
didukung oleh fakta empiris. Banyak penelitian menunjukkan bukti
yang berlawanan. Penambahan supply kredit melalui program kredit
mikro pemerintah terbukti tidak mampu menurunkan tingginya bunga
kredit perdesaan. Sebaliknya, fakta empiris menunjukkan bahwa (1)
kegagalan kredit program akibat besarnya tingkat kemacetan (default
rate), (2) praktik rentenir tetap berlanjut hingga sekarang, dan (3)
stagnasi produktivitas pertanian (Morduch, 2006; Armendariz &
Morduch, 2005; Gonzales-Vega, 1989; Nugroho, 2006).

Menurut pandangan saya, kelemahan paradigma pasar barang
esensinya pada kelangkaan modal yang diidentikkan dengan fenomena
ketidakcukupan pasokan barang di pasar. Kelangkaan ini dimaknai
sepenuhnya sebagai kegagalan pasar, dimana supply-demand gap
menyebabkan tingginya bunga kredit. Namun demikian, saya
sepakat dengan paradigma pasar barang bahwa produktivitas usaha,
khususnya UMK, tidak ditentukan sepenuhnya oleh aspek keuangan
tetapi kemampuannya dalam melakukan inovasi produksi, jejaring
pemasaran dan/atau bisnis.

Seminal artikel oleh Stiglitz dan Weis (1981) berpengaruh besar
pada pergeseran menuju paradigma pasar uang. Menurut paradigma
ini, kelangkaan modal bagi UMK bersumber dari dua masalah
fundamental, yaitu: problema informasi asimetris dan moral hazard
yang secara inheren terjadi di pasar keuangan mikro. Kedua masalah
ini berimplikasi pada besarnya risiko dan biaya operasional dalam
penyaluran kredit mikro kepada UMK. Karena perbankan sebagai
pelaku utama pasar uang tidak mampu memecahkan kedua masalah
tersebut, mereka cenderung membatasi pasokan kredit skala kecil




(credit rationing) pada UMK. Pembatasan kredit ini menyebabkan
kelangkaan kredit bagi kelompok usaha ini. Maknanya, menurut
pendapat saya, tingginya bunga kredit tidak sepenuhnya karena
perilaku LKM, seperti rentenir, yang eksploitatif, tetapi besarnya
biaya transaksi dan tingginya risiko dalam penyaluran kredit mikro/
kecil kepada UMK.

Namun demikian, solusi yang ditawarkan, baik oleh paradigma
pasar uang maupun pasar barang tetap sama, yaitu penggunaan
instrumen kredit program untuk memecahkan kelangkaan modal di
pasar keuangan mikro. Perbedaan utamanya terletak pada bagaimana
peran subsidi dan tata kelola program tersebut.

Dalam perjalanannya, paradigma pasar uang berkembang menjadi
dua arus pemikiran, yaitu: (1) pendekatan komersial (commercial-
oriented approach), dan (2) pendekatan misi sosial (social mission
approach). Menurut pendekatan misi sosial, pengembangan LKM
harus tetap mempertahankan misi originalnya yaitu pemberdayaan
masyarakat miskin dan/atau UMK. Oleh karenanya, keberadaan
subsidi masih tetap ‘rasional’ selama dikelola secara akuntabel dan
transparan. Sebaliknya, menurut pendekatan komersial, subsidi kredit
harus dihilangkan karena hanya akan mendistorsi pasar dan cenderung
salah sasaran. Solusinya adalah pemberian insentif kepada perbankan
untuk menjangkau kelompok marginal ini.

Saat ini pendekatan komersial menjadi arus utama diskursus
keuangan mikro global, termasuk di Indonesia. Menurut pendekatan
ini, solusi atas kelangkaan modal UMK adalah melalui rekayasa
kebijakan agar perbankan mampu menjangkau kelompok ini yang
mayoritas belum bankable. Oleh karena itu, rekomendasi yang
disarankan mengarah pada dua strategi (Charitonenko et al. 2004):
Pertama, penguatan kapabilitas perbankan (down-scaling services)
untuk menjangkau segmen UMK. Di Indonesia, program KUR adalah
manifestasi dari strategi ini. Kedua, transformasi organisasional




LKM menjadi perbankan skala kecil (organizational up-scaling).
Transformasi kelembagaan Badan Kredit Kecamatan (BKK) dan
Badan Kredit Desa (BKD) menjadi Bank Perekonomian Rakyat
(BPR) atau BPR Syariah adalah replikasi strategi ini di Indonesia.
Ada tendensi bahwa agenda inklusivitas keuangan nasional pun hanya
mengarah pada penguatan peran perbankan ini.

Menurut pandangan saya, pendekatan komersial ini memiliki dua
kelemahan mendasar. Pertama, relasi kelembagaan dalam keuangan
mikro tidak dimaknai secara proporsional atau diasumsikan bersifat
harmonis. Bahkan mungkin diabaikan. Menurut pandangan saya,
variasi tingkat bunga kredit yang signifikan di pasar keuangan mikro
menunjukkan eksistensi relasi kelembagaan yang dinamis, dan pola
persaingan antar pelaku yang tersegmentasi. Pola persaingan yang
tersegmentasi ini sebagai refleksi dari kompleksitas karakteristik yang
berimplikasi pada perbedaan target pasar, biaya operasional dan cara
memitigasi risiko oleh masing-masing pelaku LKM. Oleh karena itu,
pola relasi ini semestinya dimaknai penting secara teoretis dalam
diskursus keuangan mikro.

Kedua, presumsi bahwa persaingan bebas (liberalisasi pasar)
sebagai pilihan terbaik dalam peningkatan efisiensi layanan kredit
mikro tidak cukup relevan. Secara teoretis, presumsi ini tidak relevan
pada konteks Indonesia karena kompleksitas dalam karakteristik
bisnis keuangan mikro memunculkan masalah informasi asimetris
dan biaya transaksi yang signifikan. Maknanya, pada saat perbankan
mendapatkan insentif subsidi untuk menyalurkan kredit murah, maka
dengan pola persaingan yang tidak diatur (unregulated), pasokan
kredit murah tidak otomatis akan menurunkan bunga kredit di pasar.
Sebaliknya, persaingan pasar menjadi tidak sehat dan berpotensi
memarginalkan LKM. Sementara supply-demand gap terus terjadi
sehingga bunga kredit di pasar keuangan mikro tetap tinggi.




Dengan mempertimbangkan dua kelemahan dari pendekatan
komersial, berdasarkan hasil review teoretis di atas, maka saya
mengangkat tiga proposisi dalam menjelaskan dan mengurai
kompleksitas keuangan mikro dan kredit program dalam pemberdayaan
UMK. Tiga proposisi yang dimaksud adalah: (Proposisi-1)
kompleksitas dalam karakteristik bisnis keuangan mikro merefleksikan
pola relasi kelembagaan yang dinamis sehingga pola persaingan pasar
cenderung tersegmentasi (Proposisi-2). Konsekuensinya, prioritas
kebijakan yang bias perbankan akan berimplikasi pada persaingan
yang tidak sehat dan berpotensi memarginalkan LKM (Proposisi-3).

Proposisi saya ini pada dasarnya sejalan dengan pendekatan
komersial, dimana isu sentral dalam keuangan mikro adalah masalah
informasi asimetris dan biaya transaksi yang signifikan (Stiglitz &
Weis, 1981; Aleem, 1993; Hoff & Stiglitz, 1997) dalam penyaluran
kredit mikro. Namun demikian, perbedaan utamanya terletak pada
pemaknaan kompleksitas karakteristik yang terkait dengan dinamika
relasi antar kelembagaan dan segmentasi persaingan. Menurut
pandangan saya, kompleksitas ini tidak dimaknai secara proporsional
oleh pendekatan komersial. Konsekuensinya, solusi yang ditawarkan
hanya menekankan pada ‘persaingan mutlak’ untuk mencapai efisiensi
operasional melalui penghapusan semua bentuk subsidi. Menurut
pandangan saya, peran pemerintah sangat penting terutama untuk
menjaga persaingan yang sehat melalui segmentasi pasar. Peran
subsidi tetap penting, bukan untuk menyediakan kredit murah tetapi
untuk memperkuat kemampuan bisnis LKM dalam menjangkau lebih
banyak UMK.

Namun, terkait dengan subsidi ini, pendapat saya berbeda dengan
pendekatan misi sosial yang hanya menekankan pada penyediaan
kredit murah kepada UMK. Maraknya praktik rentenir dengan bunga
tinggi menunjukkan bahwa bukan kredit murah yang dibutuhkan
UMK, tetapi skema kredit mikro yang mudah, cepat dan fleksibel.
Menurut analisis saya, program kredit murah cenderung mendistorsi




pasar, dan memunculkan persaingan yang tidak sehat (unfair). Lebih
jauh lagi, meskipun secara umum, proposisi saya sejalan dengan
paradigma pasar uang dalam memaknai fenomena keuangan mikro,
tetapi saya sepakat dengan paradigma pasar barang bahwa keberhasilan
pemberdayaan UMK akan ditentukan oleh peningkatan produktivitas
UMK itu sendiri, sementara peran LKM hanya sebagai intermediator
terhadap proses tersebut.

2.2. Proposisi-1: Prinsip Kompleksitas Keuangan Mikro

Proposisi-1 menegaskan bahwa kompleksitas dalam karakteristik
bisnis keuangan mikro merefleksikan pola relasi kelembagaan yang
dinamis. Dalam konteks ekonomi politik, aspek kompleksitas ini
yang membedakannya dengan bisnis korporasi perbankan. Ekosistem
keuangan mikro memiliki kompleksitas dalam karakteristik karena (1)
faktor keberagaman pelaku (heterogeneous agents/institutions), (2)
informalitas dan fleksibilitas pelayanan, (3) variabilitas UMK sebagai
target pasar, keberagaman motif pemanfaat layanan keuangan, serta
(4) kuatnya pengaruh faktor sosial-budaya, baik dalam praktik bisnis
maupun pemanfaatan layanan keuangan.

Dalam kerangka ini, meskipun memiliki kapasitas finansial yang
besar, perbankan menghadapi banyak keterbatasan dalam menjangkau
UMK. Keterbatasan ini terkait dengan rigiditas peraturan, dan yang
lebih penting lagi, operasional bisnis perbankan ini secara sosiologis
jauh (socially distant) dari pelaku UMK. Perbankan juga akan
menghadapi kesulitan untuk memastikan pemanfaatan kredit untuk
tujuan produktif karena keberagaman motif penggunaan kredit tersebut
oleh UMK (Gonzales-Vega, 1989). Bagi UMK, pemanfaatan kredit
memiliki banyak tujuan, baik untuk membiayai konsumsi, produksi
ataupun pengeluaran sosial lainnya. Hal ini sulit dideteksi oleh
perbankan akibat pola ketidakterpisahan (interlinking) antara perilaku
konsumsi dan produksi/investasi oleh pelaku UMK. Dalam konteks




inilah kompleksitas karakteristik memunculkan masalah informasi
asimetris dan moral hazard yang harus dihadapi oleh perbankan.

Dalam kompleksitas karakteristik keuangan mikro, masalah
informasi asimetris dan moral hazard akan sulit dipecahkan oleh
perbankan sehingga berujung pada besarnya risiko dan biaya
operasional dalam penyaluran kredit mikro kepada UMK. Sebagai
implikasinya, perbankan akan membatasi kredit UMK melalui
prosedur aplikasi kredit yang ketat/rigid, informasi kredit historis
yang baik, persyaratan agunan dan/atau penjaminan kredit. Meskipun
bunga kredit perbankan relatif rendah, ketentuan ini umumnya sulit
dipenuhi oleh mayoritas UMK. Konsekuensinya, kredit perbankan
secara alamiah akan lebih tersalurkan pada segmen usaha menengah-
besar (UMB), bukan UMK.

Sebaliknya, pelaku LKM dapat menjangkau segmen UMK dengan
mekanisme penyaluran kredit yang lebih fleksibel, informal, dan tanpa
persyaratan agunan. Namun demikian, tingkat bunganya cenderung
tinggi karena besarnya biaya transaksi dalam penyaluran kredit mikro
kepada UMK. Berbeda dengan perbankan, agunan fisik tidak esensial
karena kontrak kredit ini berdimensi modal sosial, seperti norma
kekerabatan, saling percaya (mutual trust) dan resiprositas sebagai
pengganti agunan fisik (collateral substitute) (Postelnicu et al. 2013;
Karlan, 2007). Di Indonesia, pola penyaluran kredit seperti ini umum
dijumpai pada koperasi (KSP/BMT), BPK/BKD, kelompok simpan-
pinjam (arisan), rentenir dan lain sebagainya. Dalam kerangka ini,
kompleksitas karakteristik akan menyebabkan adanya segmentasi
pasar kredit mikro yang ditandai dengan keberagaman tingkat bunga.
Secara teoretis, terjadi multiple equilibria di pasar keuangan mikro
(Aleem, 1993; Hoff & Stiglitz, 1997; Armendariz & Morduch, 2005).

Dalam kerangka kompleksitas, relasi kelembagaan akan bersifat
dinamis, atau secara teoretis merujuk pada pola persaingan yang
tidak sempurna. Dalam pola persaingan seperti ini, masing-masing




LKM akan mempertahankan pasar spesifiknya (niche market)
melalui penguatan loyalitas nasabah dan/atau pembatasan wilayah
operasional. Implikasinya, bila ekspansi perbankan memasuki wilayah
atau pelanggan tertentu, akan dimaknai LKM sebagai ancaman atas
eksistensinya (Aleem, 1993). Resistensi koperasi atau kelompok
simpan-pinjam tertentu terhadap penyaluran kredit program melalui
perbankan adalah manifestasi ancaman bagi pangsa pasar yang
dimilikinya. Rumor negatif di masyarakat bahwa kredit program
sebagai bantuan sosial yang tidak perlu dikembalikan adalah bagian
dari resistensi terhadap pola persaingan di pasar kredit mikro (Nugroho
et al., 2014). Maknanya, kompleksitas keuangan mikro merefleksikan
pola relasi kelembagaan yang dinamis, bukan statis/harmonis (Geleta,
2015).

2.3 Proposisi-2: Prinsip Segmentasi Persaingan

Merujuk pada Proposisi-2, dalam kompleksitas karakteristik dan
pola relasi kelembagaan yang dinamis, maka pola persaingan pasar
keuangan mikro akan cenderung tersegmentasi. Seperti dijelaskan
sebelumnya, kompleksitas pelaku dan pengguna keuangan mikro
secara teoretis mempertegas relevansi adanya masalah informasi
dan moral hazard yang berdampak pada besarnya risiko dan biaya
operasional yang signifikan. Masalah informasi ini pada umumnya
terkait dengan sulitnya mengidentifikasi kelayakan kredit UMK
yang sangat beragam. Sementara biaya operasional berkaitan dengan
besarnya biaya yang harus dikeluarkan LKM dalam mengantisipasi
masalah moral hazard dalam setiap transaksi kredit tanpa agunan.

Oleh karena upaya memecahkan masalah ini, masing-masing
pelaku LKM akan fokus pada target pasarnya yang spesifik, maka
pola persaingan pasar yang terjadi akan cenderung tersegmentasi.
Segmentasi ini secara teoretis akan ditandai dengan variabilitas tingkat
bunga, dan spesifikasi LKM pada target pelanggan dan/atau wilayah




tertentu (spesialisasi). Dalam kerangka ini, menurut pendapat saya,
intervensi kebijakan yang mendistorsi pasar akan menghasilkan pola
persaingan yang tidak sehat dan berpotensi memarginalkan pelaku
LKM. Oleh karena itu, program kredit mikro bersubsidi harus didesain
sangat hati-hati karena cenderung mendistorsi pasar, dan berpotensi
menjadi penyebab kegagalan program kredit itu sendiri (Morduch,
2006; Meyer & Nagarajan, 2006; Tsai, 2004).

Gambar 1 menjelaskan secara teoretis bagaimana segmentasi
pasar kredit mikro terjadi. Secara teoretis, dua asumsi penting
untuk mengkonstruksi Gambar 1, yaitu (1) kompleksitas pengguna
menyebabkan masalah informasi asimetris, dan (2) asumsi relasi
concave function antara ekspektasi pengembalian (expected return)
dengan tingkat bunga.

Tingkat
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s
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/ D
Sg S _A
Sp
Kredit
(8] Q Q: Qs Q
Keterangan:
Sp=Kurva Penawaran  Bank; Sp=Kurva Penawaran Program Kredit:

S.=Kurva Penawaran LKM lainnya; D= Permintaan Kredit oleh UMK
Sumber: Nugroho (2009)

Gambar 1. Segmentasi Pasar Kredit Mikro




Merujuk pada Stiglitz dan Weis (1981), Gambar 1 menunjukkan
bahwa kondisi ekuilibrium tidak pernah tercapai. Implikasinya akan
terjadi segmentasi pasar (multiple equilibria), dimana perbankan
hanya akan bersedia menyalurkan kredit sebesar OQ, dengan tingkat
bunga sebesar OI, Pada tingkat bunga ini, permintaan kredit (credit
gap) yang tidak dapat dipenuhi oleh perbankan adalah sebesar Q Q.
Adanya supply-demand gap ini memberi ruang bagi LKM untuk
melakukan penetrasi kredit sebesar Q,Q,. Meskipun tingkat bunga
lebih tinggi yaitu sebesar OI,, tambahan kredit menyebabkan gap
ini menurun dari Q,Q menjadi Q,Q. Tingginya tingkat bunga ini
terutama karena LKM harus menanggung besarnya biaya operasional
kredit untuk memecahkan masalah informasi asimetris dan moral
hazard. Secara teoretis, biaya yang signifikan ini esensinya untuk
menanggulangi besarnya risiko kredit tanpa agunan (non-collateral),
dan beragam pengeluaran untuk membangun dan mempertahankan
loyalitas nasabah.

Namun demikian, pada saat pasokan kredit kepada UMK dimaknai
masih terlalu rendah, pemerintah akan menggunakan instrumen
program kredit mikro untuk menambah supply di pasar. Agar kredit
program dapat diakses oleh UMK secara luas, maka tingkat bunga
ditetapkan lebih rendah (OI,) melalui beragam subsidi. Rendahnya
tingkat bunga ini karena pembiayaan subsidi bersumber dari anggaran
pemerintah (APBN/APBD) untuk pemberdayaan UMK. Implikasinya,
penyaluran kredit mikro kepada UMK meningkat menjadi (Q,Q,).
Dimensi pemberdayaan ini yang menjadi landasan teoretis bagi
pendekatan misi sosial untuk menjustifikasi pentingnya subsidi dalam
program kredit mikro. Namun, proposisi saya tidak sejalan dengan
pendekatan misi sosial terkait subsidi. Menurut proposisi ini, tingkat
bunga rendah pada program kredit akan mendistorsi pasar secara

signifikan dan berpotensi menghasilkan pola persaingan yang tidak
sehat.




Oleh karena itu, merujuk Proposisi-2, tiga fenomena unik dalam
keuangan mikro yang harus diuji secara empiris, yaitu: Pertama,
adanya spesialisasi target pasar sebagai respon terhadap kompleksitas
dalam karakteristik pengguna keuangan mikro. Dalam kompleksitas
karakteristik ini, perbankan menghadapi banyak kendala dalam
memvaluasi kelayakan kredit UMK yang sangat beragam. Oleh karena
itu, target bisnis perbankan akan cenderung difokuskan pada segmen
usaha menengah dan besar (UMB) karena kelayakan bisnisnya relatif
mudah diidentifikasi, kepemilikan agunan fisik, dan biaya operasional
yang relatif rendah. Sebaliknya, LKM akan berspesialisasi pada
segmen UMK melalui penyaluran kredit yang lebih fleksibel, informal,
dan tanpa agunan fisik, atau berbasis sosial. Namun, LKM ini memiliki
jangkauan pelayanan yang terbatas karena rendahnya kapasitas
bisnis yang dimiliki. Sementara itu, karena kesamaan orientasi pada
pelayanan UMK dan/atau kelompok miskin, target pasar dari program
kredit mikro akan bersinggungan kuat dengan LKM.

Kedua, segmentasi persaingan akan termanifestasikan oleh
variabilitas tingkat bunga yang signifikan di pasar keuangan mikro.
Perbankan akan cenderung menetapkan bunga relatif rendah untuk
membatasi kredit (credit rationing) karena ekspansi kredit mikro
rentan terhadap risiko kemacetan. Artinya, perbankan akan sangat
selektif dalam penyaluran kredit mikro karena sulitnya menilai
kelayakan bisnis UMK yang beragam, ketiadaan agunan, dan tanpa
akuntasi keuangan yang memadai. Sementara, program kredit mikro
akan menetapkan bunga kredit lebih rendah lagi karena orientasinya
untuk pemberdayaan. Risiko kredit macet cenderung diabaikan karena
profitabilitas operasional bukan tujuan utama dari program kredit
mikro ini.

Ketiga, pentingnya aspek modal sosial dalam keuangan mikro.
Bagi perbankan, modal sosial dalam bentuk individualistic trust
dimanifestasikan oleh pentingnya ketentuan agunan fisik, dan
komunikasi intensif antara petugas bank dengan nasabahnya. Bagi




LKM koperasi, koperasi Syariah, BKK/BKD, pelaku pegadaian,
Arisan dan rentenir yang operasionalnya secara sosiologis dekat
dengan kelompok masyarakat kecil, mereka akan lebih menekankan
pada pentingnya agunan sosial, seperti norma saling percaya (mutual
trust), resiprokal, dan sanksi sosial. Norma-norma sosial ini secara
teoretis adalah instrumen penting untuk memecahkan masalah moral
hazard. Hal ini antara lain karena ketidakjujuran yang menyebabkan
kredit macet memberikan konsekuensi sosial bagi pelakunya, seperti
dipergunjingkan, dikucilkan ataupun sanksi adat tertentu.

2.4 Proposisi-3: Prinsip Kontradiksi Dalam Inklusivitas
Keuangan

Proposisi-3 menegaskan bahwa pada kerangka keuangan inklusi,
relasi antar kelembagaan yang bersifat dinamis dalam keuangan mikro
akan menyebabkan adanya kontradiksi antara kebijakan liberalisasi
keuangan dan pengembangan LKM. Pada konteks ekonomi
politik, dalam struktur masyarakat yang kompleks dimana beragam
kelembagaan dengan berbagai kepentingan dan tujuan saling terkait,
maka relasi antar individu, kelompok ataupun kelembagaan tersebut
akan cenderung bersifat dinamis dan/atau kontradiksi (O’Hara, 2022).
Artinya, asumsi bahwa relasi kelembagaan keuangan mikro bersifat
harmonis, secara teoretis menjadi tidak relevan.

Menurut pandangan saya, pola relasi dinamis ini tidak dimaknai
secara proporsional oleh pendekatan komersial, bahkan cenderung
diabaikan. Pengabaian polarelasi ini pada ujungnya akan menyebabkan
kegagalan program pengembangan LKM dan/atau UMK. Hal ini
karena desain program, mulai dari proses bisnis, ketentuan hingga
metode monitoring dan evaluasi tidak kompatibel dengan pola relasi
antar LKM dan/atau UMK.

Menurut saya, proposisi ini penting karena ilmu ekonomi pada
dasarnya tidak cukup sepakat terkait peran sektor keuangan ini.




Menurut paradigma pasar barang (Robinson, 1952), peran sektor
keuangan secara makro, khusus perbankan adalah netral karena hanya
akan mengikuti produktivitas sektor riil. Artinya, intervensi langsung
pemerintah sebaiknya difokuskan pada penguatan kemampuan bisnis
UMK, bukan pada pasar uang. Sebaliknya bagi pendukung paradigma
pasar uang, operasional perbankan yang prudent dapat menstimulus
produktivitas sektor riil, termasuk UMK (King & Levine, 1993).
Namun masalahnya, mayoritas UMK tidak mampu mengakses kredit
perbankan karena berbagai faktor, seperti rigiditas prosedur aplikasi
kredit, ketiadaan agunan, tidak cukup percaya diri, alasan keagamaan
dan lain sebagainya. Implikasinya, mereka akan lebih banyak
memanfaatkan sumber pembiayaan dari LKM.

Menurut data OJK (2017), indeks literasi pembiayaan perbankan
hanya sekitar 19% (untuk pinjaman dengan jaminan), meskipun
pemahaman atas produk perbankan, khususnya tabungan telah
mencapai 90%. Artinya, dalam kerangka inklusi keuangan, aksesibilitas
masyarakat terhadap kredit perbankan masih sangat rendah. Berbeda
dengan perbankan, mekanisme kredit dari LKM ini lebih fleksibel,
baik untuk tujuan produktif maupun konsumtif. Motivasi mereka tidak
hanya pertimbangan bisnis tetapi juga aspek informalitas, moralitas
kebersamaan dan resiprositas (Aleem, 1993; Hoff & Stiglitz, 1997).

Mencermatiketerbatasan UMK dalammengakseskreditperbankan,
PBB telah menetapkan tahun 2005 sebagai International Year of
Microcredit. Selanjutnya, inklusivitas keuangan dioperasionalkan
sebagai instrumen penting untuk mencapai tujuan pembangunan global
(MDGs dan SDGs). Keuangan inklusi juga telah menjadi kebijakan
nasional sejak tahun 2010. Namun, agenda inklusivitas keuangan ini
dikritisi telah menggeser diskursus dari semula penguatan bisnis LKM
menuju liberalisasi pasar keuangan mikro. Singkatnya, keuangan
inklusi adalah ‘agenda liberalisasi’ yang menekankan pada persaingan
pasar untuk menjangkau UMK yang unbankable.




Menurut pandangan saya, strategi keuangan inklusi melalui
liberalisasi persaingan pasar justru berpotensi memarginalkan LKM.
Sementara, mayoritas UMK akan tetap menghadapi pembatasan
kredit oleh perbankan. Menurut saya, kontradiksi ini muncul akibat
konflik kepentingan antara tujuan korporasi perbankan dengan tujuan
pemberdayaan LKM (seperti dijelaskan pada Gambar 2).

Tt terdistribusi pada

Korporasi Perbankan

A X = Eksklusivitas ekstrim
Strategi liberalisasi

Strategi persaingan terkendali

Strategi Intervensi Represif

Y = Inklusivitas ekstrim

Krisis

»

0 T terdistribusi pada LKM/UMK/Komunitas

Keterangan: m adalah nilai tambah sektor keuangan

Sumber: Nugroho (2020)

Gambar 2. Kontradiksi antara Kepentingan Korporasi
Perbankan dan LKM dalam Inklusivitas Keuangan

Gambar 2 dikonstruksikan sebagai berikut: Pertama, sumbu
vertikal menunjukkan nilai tambah sektor keuangan sepenuhnya
terdistribusi pada korporasi perbankan, dan sebaliknya, sumbu
horisontal kepada LKM. Selanjutnya, garis (OX) dan (OY)
menunjukkan batas relatif distribusi nilai tambah sehingga distribusi
nilai tambah akan selalu bergerak dinamis sepanjang (XY), sebagai




kurva benefit sosial-ekonomi dari bisnis keuangan. Kedua, dalam
kerangka ini, tiga pilihan kebijakan dapat dilakukan oleh pemerintah
sebagai regulator dengan implikasi yang berbeda, yaitu: (1) strategi
liberalisasi, (2) strategi persaingan terkendali (segmentasi) dan (3)
strategi pengendalian represif.

Pilihan strategi liberalisasi menekankan pola persaingan mutlak
di pasar keuangan mikro. Implikasinya, strategi ini akan medorong
eksklusivitas keuangan (XA). Sebaliknya, strategi pengendalian penuh
menekankan intervensi langsung pemerintah melalui penciptaan
kelembagaan atau instrumen keuangan untuk menjangkau UMK.
Pilihan kebijakan ini secara diagramatis berada sepanjang garis (YB)
yang berimplikasi adanya distorsi pasar secara substansial. Pada
konteks Indonesia, kebijakan seperti ini dapat merujuk pada program
kredit Bimas, KUT dan/atau KUR.

Ketiga, pilihan strategi persaingan terkendali (segmentasi)
yang berimplikasi pada pergerakan sepanjang garis (AB), dimana
intervensi pemerintah diperlukan untuk mendorong efisiensi melalui
segmentasi persaingan antara perbankan dan LKM. Secara teoretis,
strategi segmentasi persaingan mungkin yang paling relevan karena
dapat memperkuat kolaborasi antara perbankan dan LKM dalam
menjangkau UMK (Thabit & Mardini, 2016; Cozarenco, 2015; Isern
& Porteus, 2005).

Sebagai rangkuman, Gambar 3 menunjukkan keterkaitan
antar proposisi yang saya kembangkan untuk memahami secara
komprehensif program kredit mikro dalam konteks kompleksitas
karakteristik keuangan mikro. Menurut pandangan saya, aspek
kompleksitas ini belum menjadi fokus utama dalam diskursus
keuangan mikro, baik oleh pendekatan pasar barang, pasar uang
maupun arus utama pendekatan komersialisasi kredit mikro. Merujuk
Gambar 3, aspek kompleksitas karakteristik keuangan mikro sangat
kritikal karena menyebabkan pola relasi kelembagaan yang dinamis.




Dinamika relasi kelembagaan ini terjadi dimana konflik-harmonis,
sinergi-kontradiksi dan kooperatif-kompetisi saling berkelindan akibat
ketidakterpisahan antara dimensi sosio ekonomi dan budaya, baik di
tingkat LKM maupun UMK sebagai pengguna. Konsekuensinya,
penyaluran kredit mikro sangat sensitif terhadap informasi asimetris
danmoral hazard yang termanifestasikan padabesarnyarisiko dan biaya
operasional kredit mikro (Proposisi-1).

Proposisi-1
.| RelasiKelembagaan
v Dinamis
|
Kompleksitas Y
Karakteristik - Asimetrik informasi Proposisi-3
LKM - Moral Hazard -
- Tingginya risiko & Kelbijakan Kredit
- Biaya operasional _ Bias Perbankan
................................ I
v
Imperfect Competition Ly Distorsi Pasar &
& Segmentation _ Marginalisasi LKM
Proposisi-2

Gambar 3. Keterkaitan Antarproposisi

Dalam kerangka ini, persaingan pasar akan cenderung
tersegmentasi karena masing-masing LKM memiliki kapasitas
bisnis, lokasi operasional, dan target pelanggan yang berbeda
dalam merespon tingginya risiko dan biaya penyaluran kredit mikro
(Proposisi-2). Selanjutnya, dalam pola persaingan yang tersegmentasi
ini, strategi penyaluran program kredit mikro yang bias perbankan
akan cenderung distortif atau berimplikasi pada persaingan yang tidak
sehat dan berpotensi memarginalkan LKM lainnya (Proposisi-3).




BAB III. KONTRIBUSI EMPIRIS

Pada bab sebelumnya telah diuraikan justifikasi teoretis terhadap
tiga proposisi yang saya ajukan. Secara simultan, ketiga proposisi
ini disebutkan bahwa prinsip kompleksitas dalam karakteristik
keuangan mikro merefleksikan relasi kelembagaan yang dinamis
(Proposisi-1: Prinsip kompleksitas karakteristik) sehingga pola
persaingan cenderung tersegmentasi (Proposisi-2: Prinsip persaingan
tersegmentasi); dan konsekuensinya, kebijakan liberalisasi yang bias
perbankan akan berimplikasi pada persaingan yang tidak sehat dan
berpotensi memarginalkan LKM (Proposisi-3: Prinsip kontradiksi).
Bab ini menguraikan beberapa penelitian yang telah dilakukan
selama tahun 2005-2025 untuk menguji ketiga proposisi ini. Namun
demikian, subbab berikut akan menguraikan terlebih dahulu evolusi
program kredit mikro di Indonesia.

3.1 Evolusi Program Kredit Mikro di Indonesia

Untuk menguji dinamika kelembagaan keuangan mikro, saya telah
melakukan serangkaian penelitian terkait perjalan panjang program
kredit mikro mencakup program kredit mikro pada Era Kolonial
hingga sekarang, mencakup Program Bimas, Program KUT, dan
Program KUR (Nugroho, 2009; 2014 & 2018). Serta, studi terkait
program Simpan-pinjam perempuan (SPP)-PNPM Mandiri (Nugroho
et al. 2011), Pengembangan Usaha Agribisnis Perdesaan (PUAP),
Lembaga Pembiayaan Dana Bergulir (LPDB) untuk Koperasi dan
beberapa program kredit mikro oleh Pemda (Nugroho et al. 2014 &
2017; Ismail & Nugroho et al. 2014).

Secara umum hasil penelitian tersebut dapat disintesakan sebagai
berikut: Pertama, dualitas kelembagaan keuangan mikro, LKM




berbasis perbankan dan LKM berbasis koperasi (sekarang dikenal
sebagai koperasi simpan-pinjam/KSP) memiliki akar pengembangan
sejak Era Kolonial (Gambar 4). LKM berbentuk perbankan,
seperti BRI-unit dan BPR berakar dari bank kerakyatan (4/gemene
Volkscredietbank/AVB) pada Era Kolonial. Sedangkan, LKM berbasis
koperasi berakar dari kelembagaan ‘lumbung desa’.

Desain awal LKM pedesaan di Era Kolonial berbentuk koperasi,
dimana lumbung desa diharapkan menjadi koperasi kredit primer
(first-tier). Sementara itu, bank kerakyatan sebagai koperasi kredit
sekundernya (second-tier). Sedangkan ‘Central Kas’ berfungsi sebagai
lembaga pembina dan sebagai pusat keuangan (Djoyohadikusumo,
1989 [1943]). Artinya, kelembagaan AVB adalah transformasi dari
bank kerakyatan yang fokus pada penyediaan kredit mikro untuk
petani dan pedagang kecil.

- Poerwokertosche ~ * Era pendudukan - Program Bimas (1967-  + KKPE(2000-2015)

Hulpen Spaar Bank  Jepang (1942/45) 1983) ) - KUBE
d.,r"?ﬁ:anﬁfe},e aktivitas Kredit € 'fll;g_’& BRI-UnitDesa  + PNPM Mandiri, PUAP,
(1895) mikro Vacum e ()1935_2000) , ENPM-KE (2007-2015)
- Bank desa/ = Pembentukan BLU-L
: : - KIK, KMPK & KCK * KUR Lama (2007-2014
Afdeelingsbank BRI (1946) 1974
1500s) - Merger AVB (1974) « KUR Baru (2015/16 —
( y = Kredit Mini &Midi (1983- Sekarang)
* Bank perkreditan kedalam BRI 1985)
rakyat /Algemene (1950) - Kupedes BRI-Unit Desa
Volkscredietbank (1984-sekarang)
(AVB) (1934) = BKD, LDKP, BKK

(1970-sekarang)
= BPR (1978-sekarang)
= Kukesra (1996-2003)

Sumber: Nugroho (2018)
Gambar 4. Evolusi Program Kredit Mikro di Indonesia




Namun, dalam perkembangannya, banyak lumbung desa yang
ditutup, terutama akibat adanya Depresi Ekonomi tahun 1930an,
dan menempatkan dananya pada bank rakyat dan bank desa. Hal ini
menyebabkan transformasi sistem keuangan perdesaan yang tidak lagi
berbasis pada lumbung desa/koperasi tetapi sistem perbankan skala
kecil (Robinson, 2001).

Sejarah  bank kerakyatan bermula dari pendirian De
Poerwokertosche hulp en spaarbank der inlandsche hoofden atau
‘bank simpanan kaum priyayi Purwokerto’ tahun 1895. Pada tahun
1900s, bank skala kecil (Afdeelingsbank/district bank), bank kredit
rakyat (Algemene Volkscredietbank/AVB) dan lumbung desa banyak
diinisiasi di Jawa dan Madura. Menurut Djoyohadikusumo (1989
[1943]), sebelum lahirnya AVB tahun 1934, lembaga perkreditan
rakyat mencakup lumbung desa, bank desa dan bank kredit rakyat
(volkscredietbank). Sampai tahun 1937, kinerja bank kerrakyatan ini
cukup signifikan dengan penyaluran kredit mencapai 24,9 juta gulden
dengan tingkat bunga sekitar 15-18% per tahun dan kredit macet
sekitar 3,0% (Djoyohadikusumo (1989[1943]).

Di Era Orde Baru, pemerintah lebih fokus pada pengembangan
perbankan mikro, terutama BRI-unit, sementara LKM berbentuk
koperasi relatif terabaikan. Koperasi hanya sebatas ‘instrumen
politik’ penyaluran kredit murah tetapi belum pernah dikembangkan
menjadi entitas bisnis keuangan mikro yang berdaya saing, akuntabel
dan kredibel (Nugroho, 2009). Bahkan, dalam perkembangannya,
operasional koperasi banyak diwarnai dengan berbagai isu korupsi,
manipulasi dan penyelewengan sehingga menghilangkan
kredibilitasnya di masyarakat (Nugroho, 20017).

Kedua, implementasi beragam program kredit mikro sejak Era
Kolonial hingga sekarang berpola kredit murah bersubsidi (Gambar
4). Menurut saya, distorsi pasar keuangan mikro secara signifikan
terjadi sejak Era Baru, pada saat pemerintah menginisiasi Program




Bimas tahun 1969. Distorsi pasar dilakukan melalui penyaluran kredit
murah oleh BRI-unit desa. Meskipun program kredit Bimas mampu
mewujudkan swasembada beras tahun 1984, tetapi kredit macet
program ini sangat besar. Tingkat pengembalian kredit Bimas hanya
sekitar 46,9% pada tahun 1983/84. Selama 1970-1980 tingkat bunga
kredit Bimas dipatok sebesar 12% per tahun. Dengan inflasi rata-rata
sekitar 13,5% selama 1970-1985, tingkat bunga riil adalah negatif.
Konsekuensinya, mayoritas BRI-unit desa (86,4%) mengalami
kerugian dalam penyaluran kredit Bimas. Pada tahun 1985, program
Bimas dihentikan dan sebagai gantinya diluncurkan Program Kredit
Usaha Tani (KUT). Program KUT ini juga menghadapi masalah yang
sama yaitu tingginya kredit macet (Nugroho, 2017).

Dalam relasi kelembagaan yang bersifat dominansi negara,
kebijakan pemerintah cenderung represif terhadap pasar kredit mikro,
baik melalui pengendalian tingkat bunga dan mekanisme penyaluran
kredit program. Dampaknya adalah kegagalan kredit program dilihat
dari tingginya kredit macet, kerugian operasional bagi lembaga
penyalur (BRI-unit desa dan KUD pada era 1970/80an), dan tidak
ada tendensi pemberdayaan untuk penguatan bisnis LKM (Nugroho,
2017). Implikasinya, pola relasi yang represif ini tidak mampu
meningkatan penyaluran kredit yang berkualitas kepada UMK.
Sementara, penguatan tata kelola bisnis LKM, terutama koperasi
relatif terabaikan.

Pada Era Reformasi, berbagai program kredit mikro disalurkan
dengan pola yang tidak jauh berbeda. Program kredit mikro seperti
KUR, KKPE, PUAP, LPDB dan berbagai program kredit mikro oleh
Pemda masih cenderung represif terhadap pasar kredit mikro. Hal ini
dapat dilihat dari strategi subsidi kredit dan penetapan tingkat bunga
jauh dibawah bunga pasar. Seperti pengalaman sebelumnya, mayoritas
program kredit ini menghadapi masalah kredit macet (Saptia &
Nugroho, 2017; Nugroho, 2017; 2020).




Menurut pendapat saya, meskipun terjadi ekspansi program KUR
yang signifikan melalui pola penjaminan dan subsidi bunga, program
ini hanya memperkuat penetrasi perbankan di pasar keuangan mikro.
Bahkan, ekspansi KUR berpotensi memarginalkan LKM lainnya.
Program KUR juga belum mampu menjangkau UMK, terutama
kelompok wunbankable. Sementara, produksi dan produktivitas
UKM juga belum terdampak signifikan akibat penyalurannya ang
terkonsentrasi pada sektor perdagangan. Singkatnya, program kredit di
Era Reformasi pun hanya fokus pada kredit murah, dan belum sebagai
suatu strategi pemberdayaan LKM dalam mendukung pembiayaan
UMK (Nugroho et al. 2016).

3.2 Prinsip Kompleksitas Karakteristik dan Segmentasi
Pasar Keuangan Mikro: Uji Empiris Proposisi-1 dan
Proposisi-2

Untuk menguji Proposisi-1: prinsip kompleksitas dalam karakteristik
keuangan mikro, pada awalnya saya melakukan penelitian di Jawa
Tengah sebagai bagian dari desertasi doktoral di Curtin University.
Selanjutnya saya perdalam lagi melalui serangkaian penelitian di
beberapa propinsi selama tahun 2010-2015 (Nugroho et al. 2010;
Nugroho et al. 2013; 2014; Saptia & Nugroho, 2015; 2016). Dari
penelitian tersebut, kompleksitas karakteristik keuangan mikro di
Indonesia dapat disederhanakan menjadi empat subsistem (Gambar 5).
Pertama, subsistem formal yaitu LKM yang operasionalnya dibawah
pengawasan otoritas keuangan (OJK dan BI), seperti BRI-unit, unit
mikro perbankan, usaha pegadaian, BPR, BPRS, modal ventura,
platform fintech, dan lain sebagainya.
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Gambar 5. Karakteristik Keberagaman Pelaku dalam
Keuangan Mikro di Indonesia

Karakteristik utama dalam kelompok LKM formal antara lain
adalah orientasi sepenuhnya pada profitabilitas, ketentuan agunan fisik
dan prosedur formal sehingga secara operasional jauh dari kebiasaan
sosial masyarakat kecil dan UMK. Ketentuan agunan fisik ini esensinya
sebagai implikasi dari keterbatasan perbankan untuk memecahkan
masalah informasi asimetris. Sementara itu, pada umumnya orientasi
bisnis dari LKM kelompok ini adalah percampuran antara tujuan
komersial dan misi sosial. Tata kelola yang baik yang dikaitkan
dengan jejaring dan agunan sosial dapat tumbuh dalam skala besar
dengan kredit macet yang rendah, seperti KSP-Sidogiri di Pasuruan
dan Kospin di Pekalongan (Nugroho, 2010; Nugroho et al. 2019).




Kedua, subsistem semi-formal yaitu LKM yang operasionalnya
tidak diatur atau disupervisi oleh otoritas keuangan tetapi oleh lembaga
pemerintah lainnya. Pelaku LKM ini cukup beragam terutama adalah
koperasi simpan-pinjam (KSP), unit simpan pinjam (USP), KSP
syariah, BKD, BKK, Bumdes dengan unit simpan pinjam dan lain
sebagainya.

Ketiga, subsistem LKM informal yang operasionalnya tidak diatur
oleh otoritas keuangan maupun pemerintah tetapi tunduk pada norma
sosial dan/atau hukum adat. Praktik bisnis LKM informal ini mencakup
kegiatan pinjam-meminjam antar saudara, tetangga atau rekan kerja,
rentenir, juragan/pengepul yang memberikan kredit (gadoh, gadai),
arisan, kelompok simpan pinjam keagamaan, lembaga simpan-pinjam
desa adat di Bali dan lain sebagainya. Pada umumnya, kredit macet
dalam kelembagaan ini relatif rendah karena operasionalnya yang
dekat dengan kebiasaan atau jejaring sosial di masyarakat (Nugroho,
2009).

Keempat adalah subsistem program kredit mikro oleh pemerintah
dan LSM, program tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) dan lain
sebagainya. Program kredit mikro pada umumnya menjadi bagian dari
misi pemberdayaan masyarakat atau UMK oleh lembaga pemerintah,
LSM dan program CSR korporasi. Kredit macet program ini biasanya
tinggi karena lebih menekankan misi pemberdayaan sosial (Nugroho
et al. 2013; 2014; Saptia & Nugroho, 2016).

Fakta empiris di atas menjustifikasi Proposisi-1 bahwa dalam
kompleksitas karakteristik kompleksitas pola relasi kelembagaan
akan cenderung dinamis karena terkait dengan keberagaman pelaku
dengan perilaku bisnis yang berbeda-beda. Hal ini sebagai respons
atas variabilitas UMK sebagai target pasar, keberagaman motif dalam
memanfaatkan layanan keuangan, dan besarnya pengaruh faktor
sosial-budaya dan ekonomi dalam praktik bisnis LKM.




Selanjutnya, untuk menguji Proposisi-2 bahwa kompleksitas
karakteristik kelembagaan keuangan mikro berkaitan dengan
segmentasi pasar, saya memperdalam analisis dengan mengurai
keberagaman target pasar oleh masing-masing subsistem LKM.
Temuan penting dari analisis tersebut mengkonfirmasi adanya
segmentasi pasar melalui spesialisasi masing-masing subsistem ini,
seperti diuraikan di Gambar 6. Pada umumnya, subsistem LKM
formal, seperti perbankan cenderung memfokuskan penyaluran
kreditnya kepada UMB dan/atau rumah tangga non-miskin.

Sementara, LKM semi-formal seperti koperasi lebih fokus pada
UMK dan rumah tangga tidak cukup miskin, dan LKM informal
seperti rentenir dan pedagang pada kelompok usaha mikro (UM)
dan rumah tangga miskin dan sangat miskin. Rumah tangga tidak
cukup miskin ini didefinisikan memiliki pendapatan 25% di atas garis
kemiskinan, dan rumah tangga sangat miskin memiliki pendapatan
25% dibawah garis kemiskinan. Namun demikian, target pengguna
subsistem program kredit mencakup bukan hanya kelompok UMK
dan rumah tangga miskin atau sangat miskin, tetapi juga kelompok
usaha menengah dan rumah tangga non-miskin (Nugroho, 2009;
Nugroho et al. 2014; Saptia & Nugroho, 2015).

Merujuk  Proposisi-2, pertanyaannya adalah bagaimana
spesialisasi LKM pada target pasar ini merefleksikan persaingan
yang tersegmentasi? Segmentasi persaingan ini secara empiris
dimanifestasikan oleh variabilitas tingkat bunga dalam satu wilayah.
Hal ini didukung oleh fakta empiris bahwa beragam intervensi kredit
program dengan bunga rendah tidak otomatis menurunkan tingkat
bunga pasar. Penelitian saya di Bengkulu, Jawa Timur, Jawa Tengah,
Bali dan Sulawesi Selatan menunjukkan bahwa dalam suatu lokasi
tingkat bunga kredit cenderung sangat bervariasi, dimana bunga
kredit perbankan berkisar 12-13%, sementara bunga kredit koperasi
antara 15-20% per tahun. Sedangkan, tingat bunga kredit dari rentenir
atau pedagang pengepul bisa mencapai di atas 25% per tahun. Pada




umumnya, kredit program ditetapkan 50% di bawah bunga kredit
perbankan, atau sekitar 5-6% per tahun (Septia & Nugroho, 2016).

Bank (£12%) UMB & RT
d tidak miskin
\/—
UMK & RT

LKM Semi. KSP (£15%) Tidak Cukup
formal dan Miskin
Program Kredit KUR (£6%) © b —
UM & RT

Rentenir

(£20-30%) Miskin &
‘ Sangat Miskin
\—/_,

Sumber: Nugroho (2009; 2016).
Gambar 6. Spesialisasi LKM Menurut Segmen Penggunanya

Tingkat bunga kredit dalam suatu wilayah sangat bervariasi
menurut pelaku LKM, pengguna atau pemanfaatannya. Artinya,
segmentasi pasar ini secara teoretis mengkonfirmasi pola persaingan
yang tidak sempurna (imperfect competition) dalam keuangan mikro,
atau tendensi adanya multiple equilibria, bukan single equlibria di
pasar keuangan mikro.

Segmentasi persaingan ini terjadi karena masing-masing pelaku
LKM akan mempertahankan segmen pasarnya dengan memperkuat
loyalitas nasabah melalui berbagai cara. Misalnya, kontrak kredit
dikaitkan dengan perdagangan (trade-credit linkage), norma
kekerabatan dan resiprositas, ketentuan agama atau adat, dan ikatan




jejaring kelompok (group bounding). Berkembangnya skema kredit
mikro di berbagai desa adat di Bali, dan KSP-syariah Sidogiri di
Pasuruan adalah fakta empiris yang saya temukan terkait penguatan
loyalitas berbasis modal sosial. Fakta empiris ini mengkonfirmasi
Proposisi-2 bahwa dalam kompleksitas karakteristik keuangan mikro,
adanya relasi kelembagaan yang dinamis berimplikasi pada pola
persaingan yang tersegmentasi.

Studi saya juga mempertegas bahwa relasi kelembagaan yang
dinamis ini terkait dengan pentingnya aspek modal sosial dalam
keuangan mikro. Loyalitas nasabah misalnya, dapat terbangun karena
pemanfaatan keuangan mikro lebih mendasarkan pada dimensi non-
komersial, seperti norma kekerabatan, resiprositas dan adat/agama.
Fakta empiris juga saya temukan bahwa UMK mampu mengakses
kredit dari berbagai sumber karena memiliki jejaring sosial dan bisnis
yang luas (Saptia & Nugroho, 2017; Nugroho et al. 2013).

3.3 Marginalisasi LKM Pada Kerangka Makroekonomi:
Uji Empiris Proposisi-3

Bagian ini akan menguji secara empiris Proposisi-3, bahwa pada
kerangka makro, dalam pola relasi antar kelembagaan yang dinamis,
kebijakan liberalisasi yang bias pada perbankan menyebabkan proses
marginalisasi LKM. Proposisi-3 ini menunjukkan adanya prinsip
kontradiksi dalam program kredit mikro yang bias perbankan dengan
marginalisasi LKM.

Pengujian empiris atas Proposisi-3 ini saya lakukan cukup
mendalam karena esensinya merupakan implikasi dari Proposisi-1
dan Proposisi-2. Dua area yang menjadi fokus pengujian empiris,
yaitu: struktur pasar keuangan dan dinamika program kredit sebagai
manifestasi kebijakan yang bias perbankan berpotensi memarginalkan
LKM. Menurut saya, salah satu bentuk kegagalan pemerintah sebagai
regulator dapat dicermati dari serangkaian kebijakan yang bias pada




perbankan. Proses ini terjadi secara terus menerus dan akumulatif
sehingga berdampak pada proses marginalisasi LKM. Salah satu
indikasinya adalah terjadinya stagnasi kemampuan bisnis LKM dan
kelangkaan kredit UMK dalam jangka panjang.

Untuk menguji Proposisi-3 ini, saya melakukan serangkaian
penelitian sepanjang tahun 2015-1917 terkait LKM-nonbank. Studi
ini menemukan tiga fakta penting. Pertama, serangkaian deregulasi
perbankan merefleksikan kebijakan liberalisasi yang bias pada
korporasi perbankan. Akibatnya, kekuatan bisnis perbankan tumbuh
menjadi sangat dominan dibanding lembaga keuangan non-bank
lainnya.

Kedua, modernisasi BRI-unit sejak tahun 1980 an di satu sisi telah
menjadikan BRI sebagai entitas perbankan dengan jejaring unit mikro
yang sangat luas. Namun di sisi lain, mayoritas LKM, termasuk BPR
dan BPRs serta koperasi menghadapi stagnasi kemampuan bisnis.
LKM ini secara kuantitatif besar tetapi mayoritas memiliki kapabilitas
dan kapasitas bisnis yang rendah dan stagnan.

Ketiga, ironisnya dalam jangka panjang, alokasi kredit perbankan
pada UMK tidak pernah lebih dari 20% dari total kredit perbankan.
Maknanya, ditengah modernisasi perbankan, UMK secara persisten
menghadapi kelangkaan kredit. Pertanyaan mendasarnya adalah
bagaimana proses marginalisasi LKM dapat terjadi?

Gambar 7 menunjukkan bagaimana dominasi perbankan
berdampak pada proses marginalisasi LKM dan UMK. Menurut saya,
dua faktor menyebabkan proses ini terjadi (Nugroho, 2017; Nugroho
etal. 2019; Pawestri & Nugroho, 2014): Pertama, penempatan surplus
likuiditas masyarakat dan dunia usaha pada perbankan. Sementara,
perbankan cenderung menempatkan kelebihan likuiditasnya dalam
bentuk kredit korporasi kepada UMB dan/atau surat utang atau
obligasi negara (SUN). Akibatnya, LKM akan menghadapi kelangkaan
likuiditas secara persisten karena ketidakmampunya memobilisasi




tabungan masyarakat. Implikasinya, tingkat bunga kredit oleh LKM
akan tinggi karena pembiayaan kreditnya bersumber dari perbankan.
Keterbatasan dana dan tingginya tingkat bunga kredit ini kemudian
secara kausalitas menyebabkan migrasi debitur LKM ke perbankan,
terutama debitur UMK yang prospektif dan membutuhkan skala kredit
yang lebih besar (Nugroho, 2019).
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Gambar 7. Dominasi Perbankan dan Marginalisasi LKM

Kedua, ironisnya dari sisi kebijakan, perbankan mendapatkan
dukungan lembaga penjamin simpanan (LPS), sementara LKM-non
bank seperti koperasi sulit mendapatkan kepercayaan masyarakat
karena ketiadaan lembaga sejenis. Konsekuensinya adalah (1)
ketidakmampuan LKM memobilisasi tabungan masyarakat dan (2)
ketergantungan sumber pembiayaan LKM pada kredit perbankan.
Dalam kondisi kelangkaan likuiditas ini, pangsa LKM akan semakin
tergerus akibat implementasi program kredit bersubsidi yang
disalurkan melalui perbankan.




Strategi kebijakan ini mendistorsi pasar kredit mikro secara
signifikan karena berimplikasi pada persaingan yang tidak sehat bagi
LKM. Artinya, pemerintah melakukan ’kebijakan represif’ terhadap
LKM melalui perbankan yang berimplikasi pada stagnasi bisnis LKM
(Nugroho et al. 2019). Survey BPS tahun 2018 menunjukkan, rata-rata
aset koperasi simpan pinjam hanya sekitar Rp 6,8 milyar (BPS 2019).
Rata-rata aset KSP ini jauh dibawah BPR yang mencapai 84,9 milyar
(OJK 2019). Berdasarkan analisis ini, saya cukup berkeyakinan bahwa
fakta empiris menjastifikasi Proposisi-3. Dengan demikian, dalam
kompleksitas karakteristik dimana terjadi pola relasi kelembagaan
yang dinamis dan segmentasi persaingan, kebijakan liberalisasi
vang bias perbankan melalui penyaluran program kredit bersubsidi
oleh korporasi perbankan akan cenderung distortif, dan berpotensi
menyebabkan proses marginalisasi LKM.







BAB IV. KONTRIBUSI ILMIAH

Merujuk pada proposisi teoretis dan pengujian empiris atas ketiga
proposisi tersebut, naskah orasi memiliki kontribusi ilmiah sebagai
berikut: Pertama, fakta empiris Proposisi-1 bahwa kompleksitas
karakteristik bisnis LKM mengkonfirmasi relevansi paradigma pasar
keuangan dalam memahami ekosistem keuangan mikro (Geleta,
2015). Namun demikian, studi-studi berbasis paradigma pasar uang
hanya fokus pada aspek informasi asimetris yang berkaitan dengan
kinerja finansial dan bisnis, misalnya ketidakcukupan agunan fisik,
dan kinerja bisnis UMK. Menurut pandangan saya, masalah asimetris
informasi ini tidak hanya mencakup aspek kinerja bisnis dan keuangan
UMK tetapi juga pola relasi kelembagaan yang dinamis yang terkait
dengan ketidak-terpisahan antara perilaku sosial-budaya dan ekonomi
baik pada tataran LKM maupun UMK.

Lebihjauhlagi, uji empiris atas prinsip kompleksitas mengelaborasi
studi Stiglitz & Weis (1981) bahwa problema asimetris informasi dan
moral hazard secara inheren muncul dalam praktik keuangan mikro.
Berbeda dengan studi ini yang secara spesifik fokus pada aspek
ketidakmampuan bank dalam memvaluasi secara presisi kinerja bisnis
UMK, menurut saya, masalah asimetrik informasi ini terkait erat
dengan kompleksitas yang berdimensi lebih luas, mencakup perilaku
sosio ekonomi dan budaya UMK yang berimplikasi pada besarnya
risiko dan biaya penyaluran kredit mikro. Hal ini termanifestasikan
pada tingkat bunga kredit yang tinggi dan bervariasi menurut sektor,
lokasi ataupun skala bisnis UMK. Maknanya, implementasi program
kredit dengan bunga rendah (bersubsidi) akan tetap sulit menurunkan
tingkat bunga di pasar keuangan mikro.

Kedua, uji empiris atas Proposisi-2 ini mengelaborasi studi Aleem
(1993) dan Hoff & Stiglitz (1997), bahwa pasar keuangan mikro




memiliki pola persaingan yang tersegmentasi. Menurut kedua studi
ini, segmentasi ini terjadi karena pola penyaluran kredit oleh rentenir
yang dikaitkan dengan kontrak produksi dan/atau perdagangan
(trade-credit linkage). Menurut pendapat saya, segmentasi terjadi
karena masing-masing pelaku LKM memiliki strategi yang berbeda
dalam merespon kompleksitas karakteristik keuangan mikro. Bagi
perbankan, penyaluran kredit akan lebih diprioritaskan pada segmen
pelaku usaha menengah dan besar (UMB) dengan tingkat bunga yang
relatif rendah, rigid dan beragunan fisik. Sementara, pelaku LKM,
seperti KSP akan lebih fokus pada UMK melalui penyaluran kredit
secara informal dan tanpa agunan dengan bunga yang tinggi. Biaya
operasionalnya akan besar karena untuk memperkuat loyalitas, seperti
kunjungan ke rumah/tempat usaha, atau kegiatan sosial oleh nasabah.

Ketiga, uji empiris Proposisi-3 secara tegas mengkritisi
pendekatan komersial (Charitonenko et al. 2004), dimana penyaluran
program kredit melalui perbankan akan memperluas jangkauannya
pada UMK. Sebaliknya, saya temukan fakta empiris di Indonesia,
bahwa pendekatan ini justru akan mendistorsi pasar keuangan mikro,
dan berpotensi memarginalkan LKM. Maknanya, program kredit
mikro melalui pendekatan komersial yang bias perbankan akan sulit
menciptakan ekosistem yang kondusif bagi penguatan kapasitas bisnis
LKM. Dalam kerangka ini, studi keuangan mikro harus memperhatikan
tiga prinsip utama, yaitu (1) prinsip kompleksitas karakteristik, (2)
prinsip segmentasi persaingan, dan (3) prinsip kontradiksi, dimana
desain program kredit mikro yang bias perbankan berimplikasi pada
persaingan yang tidak sehat, dan berpotensi memarginalkan LKM.




BAB V. KONTRIBUSI UMUM

Mencermati fakta empiris dari ketiga proposisi yang telah saya
uraikan, empat (4) rekomendasi kebijakan yang dapat diajukan dari
naskah orasi. Pertama, merujuk pada pentingnya aspek kompleksitas
karakteristik kelembagaan LKM, rekomendasi umum yang diajukan
adalah bahwa industri keuangan mikro harus dimaknai sebagai suatu
ekosistem yang menyatu dengan sistem keuangan nasional, yang fokus
pada pembiayaan UMK. Maknanya, kolaborasi pemerintah, khususnya
Kementerian Keuangan dengan OJK sangat kritikal dalam penguatan
tata kelola bisnis LKM yang sejalan dengan penguatan sistem
perbankan nasional. Dalam konteks ini, Lembaga Penjamin Simpanan
(LPS) harus juga mencakup penjaminan simpanan untuk LKM,
bukan hanya perbankan. Sementara, kerjasama antara Kementerian
Koperasi, asosiasi bisnis, organisasi profesi dan akademisi berperan
dalam memperkuat model bisnis dan tata kelola yang baik (good
governance) bagi pelaku KSP melalui berbagai pelatihan manajerial,
literasi keuangan dan penyusunan SOP pengawasan dan manajemen
risiko.

Kedua, prioritas kebijakan yang menekankan perbankan sebagai
penyalur kredit program, terutama program KUR harus dikaji ulang
karena berpotensi menciptakan pola persaingan tidak sehat bagi LKM.
Oleh karena itu, Kemenko Ekonomi dan Kementerian Keuangan
harus memperluas keterlibatan pelaku LKM dalam penyaluran
kredit program, terutama KUR untuk menjangkau segmen usaha
mikro. Segmentasi ini juga diarahkan untuk memperkuat kolaborasi
operasional antara perbankan dengan LKM untuk menjangkau lebih
banyak UMK. Desain program kredit mikro yang berbasis kolaborasi
antara perbankan dan LKM berpotensi memperkuat ekosistem
keuangan mikro secara berkelanjutan.




Ketiga, kolaborasi antara Kemenko Ekonomi, OJK dan
Kementerian Keuangan sebaiknya mendesain ulang program KUR,
dimana indek kinerja utama (IKU) bukan hanya untuk peningkatan
akses pembiayaan tetapi juga penguatan kemampuan bisnis LKM.
Dalam kerangka ini, kerjasama dengan akademisi dan praktisi/asosiasi
bisnis diperkuat untuk mendukung berbagai program pelatihan teknis,
manajerial dan penguatan kewirausahaan bagi UMK dan pelaku LKM.

Keempat, untuk pengembangan teori ekonomi keuangan mikro,
penelitian ke depan sebaiknya difokuskan pada penggunaan paradigma
pasar barang yang dikaitkan dengan pasar keuangan mikro, terutama
melalui pemanfaatan teknologi digital yang semakin intensif oleh
UMK dan LKM, seperti sosial media, e-commerce, fintech dan digital
payment (QRIS). Hal ini penting untuk memperkuat fakta empiris
bahwa intensitas pemanfaatan teknologi digital ini memperkuat
inovasi bisnis dan kewirausahaan, serta berpotensi memecahkan
masalah informasi asimetris dan moral hazard dalam intermediasi
keuangan mikro kepada UMK.




BAB VI. KESIMPULAN

Dari proposisi teoretis dan uji empiris yang telah dilakukan, kesimpulan
berikut dapat saya kemukakan sebagai kebaruan diskursus keuangan
mikro pada konteks Indonesia. Pertama, fakta empiris Proposisi-1
mempertegas bahwa kompleksitas dalam karakteristik kelembagaan
memiliki implikasi teoretis yang signifikan. Kompleksitas ini belum
dimaknai penting oleh paradigma pasar uang dan implikasinya
terhadap masalah informasi asimetris dan moral hazard. Menurut
pandangan saya, kompleksitas karakteristik berpengaruh signifikan
pada kedua masalah tersebut karena berkaitan erat dengan perbedaan
kapasitas, kapabilitas dan strategi bisnis antar pelaku LKM dalam
merespon keberagaman perilaku, motivasi dan ketidak-terpisahan
antara aspek sosio ekonomi dan budaya dalam pemanfaatan keuangan
mikro oleh UMK.

Dalam kerangka inilah, pasar keuangan mikro memiliki
kompleksitas karakteristik yang unik yang berimplikasi pada
besarnya risiko dan biaya operasional, spesialisasi pasar, fragmentasi
operasional, disparitas tingkat bunga, dan pentingnya aspek sosial-
budaya dalam bisnis LKM.

Kedua, dari uji empiris Proposisi-2, dalam kompleksitas dan pola
relasi kelembagaan yang dinamis, persaingan pasar secara teoretis
akan cenderung tersegmentasi. Atau terjadi persaingan tidak sempurna
(imperfect competition) yang berimplikasi pada multi-equilibria di
pasar keuangan mikro. Dalam kerangka ini, tingkat bunga, target pasar
dan mekanisme pelayanan akan sangat beragam, terspesialisasi pada
segmen pelanggan tertentu (niche market) dan bersifat lokal spesifik.

Ketiga, mencermati Proposisi-1 dan Proposisi-2, uji empiris
Proposisi-3 mempertegas bahwa kebijakan liberalisasi pasar keuangan




melalui penyaluran program kredit bersubsidi via perbankan akan
cenderung distortif, dan berimplikasi pada pola persaingan yang tidak
sehat. Hal ini karena pola penyaluran kredit bersubsidi ini memperkuat
penetrasi perbankan pada pasar keuangan mikro sehingga berpotensi
memarginalkan LKM.

Dari kerangka teoretis dan uji empiris atas ketiga proposisi di
atas, sintesa kebaruan teoretis yang dapat kami kemukakan, bahwa:
(1) prinsip kompleksitas karakteristik merefleksikan pola relasi
kelembagaan yang dinamis, dan berimplikasi pada masalah informasi
asimetris dan moral hazard di pasar keuangan mikro. (2) Interaksi
antar kedua faktor ini akan berimplikasi pada segmentasi persaingan
karena masing-masing LKM memiliki strategi, kapasitas bisnis dan
fokus pasar yang berbeda dalam merespon besarnya risiko dan biaya
operasional dalam penyaluran kredit mikro. (3) Dalam persaingan
yang tersegmentasi, kebijakan penyaluran kredit bersubsidi melalui
perbankan akan cenderung distortif dan berpotensi memarginalkan
LKM.

Implikasi kebijakan yang penting dari ketiga proposisi ini adalah
bahwa implementasi program kredit mikro yang bias perbankan,
seperti program KUR harus didesain secara hati-hati karena berpotensi
memarginalkan LKM. Oleh karena itu, Pelaksanaan program kredit
mikro harus dimaknai bukan hanya untuk menyediakan kredit murah
kepada UMK tetapi juga untuk memperkuat kapasitas dan kapabilitas
bisnis berbagai LKM dalam melayani UMK.




BAB VII. PENUTUP

Berdasarkan review teoretis dan justifikasi empiris atas tiga proposisi,
saya berani menegaskan nilai kebaruan pada tiga aspek. Pertama,
kompleksitas karakteristik bisnis keuangan mikro memiliki implikasi
teoretis pada pola relasi antar kelembagaan yang bersifat dinamis-
kontradiksi bukan statis-harmonis, dan struktur persaingan pasar yang
tersegmentasi. Dengan demikian, prinsip kompleksitas ini secara
teoretis harus dimaknai sebagai faktor penting mengapa masalah
informasi asimetris dan moral hazard berpengaruh pada besarnya
risiko dan biaya operasional penyaluran kredit mikro kepada UMK.

Nilai kebaruan kedua adalah dalam pola persaingan yang
tersegmentasi, saya menegaskan bahwa implementasi program
kredit bersubsidi memiliki dimensi kontradiksi dimana distorsi pasar
berimplikasi pada persaingan yang tidak sehat. Oleh karena itu, dalam
kompleksitas karakteristik dan dinamika relasi kelembagaan, strategi
liberalisasi pasar yang bias perbankan berpotensi memarginalkan
pelaku LKM. Bila hal ini terjadi maka stagnasi bisnis LKM akan
secara persisten menyebabkan kelangkaan kredit (scarcity credit) bagi
UMK.

Ketiga, implikasinya, pelaksanaan program kredit mikro
harus didesain, bukan hanya untuk peningkatan akses pembiayaan
yang murah, tetapi juga penguatan kompetensi bisnis LKM, dan
pemberdayaan kewirausahaan UMK. Dengan demikian, desain
program kredit mikro harus mampu mendukung terciptanya ekosistem
keuangan mikro yang kondusif bagi berkembangnya pelaku LKM
yang sangat beragam, serta secara gradual meningkatkan kemampuan
bisnis dan skala ekonomi UMK. Dalam konteks inilah kolaborasi
yang baik dengan akademisi dan LSM sangat diperlukan dalam proses
pemberdayaan UMK.
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