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ABSTRACT

This article discusses two main issues. First, the risk-shifting behavior in the banking industry, and secondly, capital adequacy problems of LPS. Blanket guarantee policy is considered able to restore public confidence in the Indonesian banking industry post of 1997 monetary crisis. Nevertheless, this policy has led to various practices of moral hazard. This condition initiates the Government to issue a limited guarantee policy which the implementation is submitted to LPS. The study shows that the two policies are equally potential to create moral hazard, but with a different pattern. The analysis from the capital side indicated that the LPS capital is still very limited. By simulating six scenarios of the bailout fund, the simulation results indicated that LPS capital can only assume clients claim a maximum of 1% of total third-party funds which they guaranteed.
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PENDAHULUAN
Industri perbankan merupakan salah satu komponen vital dalam perekonomian suatu negara yang sangat rentan terhadap goncangan krisis ekonomi. Kondisi tersebut terjadi karena faktor duration mismatched antara assets dan liabilities, di mana bank menerbitkan liquid liabilities sementara investasinya dilakukan pada illiquid assets (Zhu, 2005). Krisis moneter yang melanda Indonesia pada tahun 1997-1998 merupakan salah satu contoh nyata dan telah memberikan pelajaran berharga bahwa kepercayaan masyarakat dan stabilitas sistem perbankan merupakan dua aspek penting yang tidak boleh diabaikan dalam suatu perekonomian. Penutupan 16 bank umum pada awal perioda krisis 1997 telah menimbulkan keraguan dan ketidakpercayaan masyarakat terhadap sistem keamanan perbankan Indonesia, yang selanjutnya mendorong terjadinya bank-runs serta arus capital flight yang luar biasa.
Melihat kondisi tersebut, Pemerintah mencoba meningkatkan kembali kepercayaan masyarakat terhadap sistem perbankan Indonesia dengan mengeluarkan kebijakan blanket guarantee. Kebijakan ini dituangkan dalam Keppres Nomor 26 dan Nomor 193 Tahun 1998 yang mengatur penjaminan pemerintah terhadap seluruh kewajiban bank umum dan bank perkreditan rakyat. Kebijakan ini juga dimaksudkan sebagai salah satu upaya untuk memperbaiki kinerja perbankan serta memperkuat struktur pemodalan bank dan mengurangi berbagai dampak negatif akibat peristiwa bank-runs. Program penjaminan tersebut selanjutnya dijalankan oleh Badan Penyehatan Perbankan Nasional (1998 – Februari 2004) dan Kementerian Keuangan melalui Unit Pelaksana Penjaminan Pemerintah (sejak 27 Februari 2004).
Kebijakan blanket guarantee menunjukkan implikasi positif dalam mengembalikan kepercayaan masyarakat terhadap industri perbankan. Meskipun demikian, kebijakan tersebut menyebabkan beban keuangan negara dan potensi moral hazard (tindakan tidak terpuji yang disengaja) meningkat. Untuk meminimalisir dampak negatif tersebut, Pemerintah selanjutnya mengurangi lingkup penjaminan menjadi limited guarantee. Kebijakan ini tertuang dalam pasal 37 huruf  b  UU Perbankan Nomor 10 Tahun 1998 yang menyatakan bahwa setiap bank wajib menjamin dana nasabahnya. Untuk kepentingan penjaminan tersebut, maka Pemerintah membentuk Lembaga Penjamin Simpanan (LPS) pada tanggal 22 September 2004, yang ditetapkan dengan UU Nomor 24 Tahun 2004. LPS resmi beroperasi pada tanggal 22 September 2005, mengambil peran sebagai salah satu jaring pengaman sistem keuangan dan perbankan (financial and banking safety net) di Indonesia.
Dalam menjalankan kegiatannya, LPS (dan Pemerintah) menetapkan besaran dana penjaminan yang berubah-ubah sesuai dengan kondisi perekonomian. Pada awalnya, dana pihak ke tiga yang dijamin adalah 100 persen (22 September 2005 – 21 Maret 2006), yang kemudian berturut-turut diturunkan menjadi lima milyar Rupiah (22 Maret 2006 – 21 September 2006), satu milyar Rupiah (22 September 2006 – 21 Maret 2007), dan seratus juta Rupiah (sejak 22 Maret 2007). Akan tetapi, seiring dengan terjadinya krisis kredit perumahan tidak prima (subprime-mortgage) di Amerika tahun 2008 yang memicu krisis ekonomi global, maka dana penjaminan dinaikkan menjadi dua milyar Rupiah berdasarkan Peraturan Pemerintah RI Nomor 66 Tahun 2008 tertanggal 13 Oktober 2008 (berlaku sampai artikel ini ditulis).
Pergeseran kebijakan blanket guarantee menjadi limited guarantee diharapkan dapat meminimalisir berbagai dampak negatif dan moral hazard  yang mungkin terjadi. Kebijakan blanket guarantee yang menjamin seluruh dana pihak ke tiga memungkinkan para konglomerasi (yang sering juga sebagai pemilik bank) sengaja “membangkrutkan” banknya dengan memberikan pinjaman kepada grupnya (yang mungkin berisiko tinggi), sementara dana mereka tetap dijamin oleh Pemerintah. Kebijakan tersebut membuat bank semakin berani beroperasi dengan tingkat risiko yang tinggi. Kajian Chang (2000) terhadap dana bailout IMF saat krisis Asia 1997-1998 menunjukkan peningkatan moral hazard yang signifikan dari para pelaku pasar. 
Selain memperkuat sistem perbankan, penetapan limited guarantee melalui sistem penjaminan LPS diharapkan juga dapat meminimalisir praktik moral hazard. Akan tetapi, apakah benar keberadaan LPS mampu menekan praktik moral hazard tersebut atau bahkan mungkin menciptakan moral hazard baru? Selain masalah moral hazard, LPS juga berhadapan dengan masalah pemodalan. Krisis tahun 2008 yang mendorong Pemerintah mengambil ahli Bank Century, Tbk. menjadi pelajaran berharga bagi LPS ketika harus mengucurkan dana bailout lebih dari enam triliun Rupiah (kurang lebih equivalen dengan 75% total ekuitas LPS pada akhir tahun 2008). Kedua permasalahan tersebut perlu mendapat perhatian khusus karena berhubungan erat dengan stabilitas perekonomian Indonesia. Untuk itu, artikel ini mencoba menganalisis isu-isu tersebut  dengan menelaah berbagai artikel empiris dan konseptual yang membahas aspek moral hazard dalam LPS serta menghitung dan menyimulasikan kecukupan modal LPS.
Makalah ini terdiri atas empat bagian utama. Bagian pertama menjelaskan latar belakang isu dan alasan didirikannya LPS. Bagian kedua menjelaskan penetapan premi penjaminan dan kemungkinan terjadinya potensi risk-shifting. Bagian ini juga membahas beberapa temuan empiris mengenai potensi terjadinya moral hazard dalam skema penjaminan simpanan. Bagian ketiga dari makalah ini mencoba menyimulasikan kecukupan modal LPS guna mengantisipati terjadinya bank-runs yang mengakibatkan perlunya dana bailout. Bagian terakhir ditutup dengan diskusi serta beberapa simpulan dan keterbatasan kajian.
Premi Penjaminan dan Perilaku Moral Hazard
Lembaga penjamin simpanan mulai dipikirkan Amerika sejak resesi ekonomi dunia di awal tahun 1930-an. Berdasarkan The Banking Act Tahun 1933, Pemerintah Amerika secara resmi mendirikan lembaga penjamin simpanannya dengan nama federal deposit insurance corporation (FDIC). Premi penjaminan simpanan ditetapkan dengan skema tetap (fixed-rate), di mana bank-bank perserta penjaminan menyetorkan premi secara berkala kepada FDIC dengan persentase yang sama. Pada saat krisis moneter melanda Indonesia di pertengahan tahun 1997, sektor perbankan mendapat pukulan berat dan berdampak pada ketidakstabilan sistem ekonomi. Sejak itulah keberadaan lembaga penjamin simpanan mulai dirintis Pemerintah hingga secara resmi didirikan pada tanggal 22 September 2004 di bawah UU RI Nomor 24 Tahun 2004.  
Sesuai dengan UU RI Nomor 24 Tahun 2004 Pasal 13 ayat (1), dikatakan bahwa para peserta penjaminan (Bank Umum dan BPR) membayar premi untuk setiap perioda (maksimal 31 Januari dan 31 Juli) dengan tingkat persentase yang sama, yaitu 0,1% (satu perseribu) dari rata-rata saldo bulanan total simpanan (giro, deposito, sertifikat deposito, tabungan, dan atau bentuk lainnya yang dipersamakan dengan itu). Bunyi ayat tersebut secara eksplisit menyebutkan bahwa premi LPS ditetapkan berdasarkan persentase tetap (fixed-rate) untuk semua bank. 
Menurut Duan et al. (1992), penggunaan skema premi tetap memiliki sejumlah keterbatasan. Dalam studinya terhadap kebijakan premi FDIC di Amerika, dikatakan bahwa penetapan premi tetap dapat memberikan insentif kepada bank-bank untuk mengalihkan risikonya (risk-shifting) kepada FDIC dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini terjadi karena premi yang ditetapkan tidak didasarkan pada risiko masing-masing bank sehingga memberi peluang terjadinya praktik moral hazard. Moral hazard tersebut diwujudkan melalui peningkatan risiko operasi bank yang disesuaikan dengan biaya penjaminan simpanan. Lebih jauh, Duan et al. (1992) menjelaskan bahwa apabila dikaitkan dengan model penilaian Merton (1977), sedikitnya terdapat dua jenis risiko yang dapat digeser bank kepada FDIC, yaitu asset risk dan leverage risk. 
Menurut Merton (1977) sebagaimana dijelaskan dalam Duan et al. (1992), perubahan asset risk akan berdampak pada variabilitas return atas underlying asset ketika put option tercipta, sedangkan perubahan pada leverage risk akan berpengaruh pada exercise price atas put option tersebut. Dengan menggunakan analisis perbandingan statik (comparative static analysis), Merton menunjukkan bahwa peningkatan kedua risiko tersebut pada akhirnya akan meningkatkan risk-adjusted value pada deposit insurance.
Perilaku risk-shifting sendiri menurut Duan et al. (1992) dapat dipicu oleh aspek pricing, yaitu apakah deposit insurace dinilai lebih (over-priced) atau dinilai kurang (under-priced) dari nilai aktuarialnya (actuarial value). Perilaku risk-shifting akan meningkat apabila nilai aktuarial asuransi (actuarial value of insurance) lebih besar dari biaya yang seharusnya, atau dengan kata lain telah terjadi underpricing. Sementara itu, Buser et al. (1981) menyatakan bahwa penggunaan sistem penjaminan tetap (fixed-rate) cenderung membuat FDIC melakukan under-price deposit insurance. Meskipun perilaku risk-shifting secara konseptual dapat dijelaskan dengan gamblang, namun pembuktian secara empiris masih terbatas. Duan et al. (1992) mencoba meneliti isu tersebut dengan menganalisis hubungan antara leverage dan asset risk. Studi mereka menunjukkan hanya sekitar seperlima sampel yang sukses melakukan risk-shifting kepada FDIC.
Penelitian lain dilakukan oleh DeLong dan Saunders (2008). Mereka mencoba menganalisis kebijakan premi fixed-rate yang ditetapkan FDIC pada tahun 1933. Menurut mereka, kebijakan fixed-rate cenderung membuat bank menjadi kurang disiplin dan berupaya melakukan moral hazard (meningkatkan risiko kemudian mengalihkan risiko tersebut kepada FDIC). Temuan mereka mengindikasikan bahwa Industri perbankan secara umum beroperasi dengan tingkat risiko yang lebih tinggi setelah kebijakan skema premi penjaminan tetap diambil.  
Gueyie dan Lai (2003) melakukan penelitian di Kanada. Pemerintah Kanada mulai mengaktifkan peran Canada Deposit Insurance Corporation (CDIC) pada tahun 1967 dengan menggunakan skema premi penjaminan tetap. Kajian mereka menunjukkan bahwa selama penggunaan skema premi tetap, terdapat peningkatan pada total risk of equity, the market risk, dan the implicit volatility of bank’s asset. Temuan lain menunjukkan  bahwa disiplin pasar dan nilai capital ratios mengalami penurunan.
Beberapa temuan empiris tersebut mengindikasikan bahwa meskipun dana simpanan sudah tidak dijamin penuh (seperti kebijakan blanket guarentee), potensi melakukan moral hazard tetap ada. Kebijakan blanket guarantee membuat bank lebih berani mengambil risiko, misalnya dengan memberikan kredit kepada perusahaan-perusahaan (yang mungkin juga bagian dari konglomerasinya) yang berpotensi gagal bayar. Moral hazard tersebut terjadi karena bankir merasa dana pihak ke tiga telah dijamin penuh Pemerintah, sehingga apabila terjadi gangguan likuiditas, nasabah tetap dilindungi (bankir menggeser risiko mereka kepada Pemerintah dan debtholders). Dalam era blanket guarantee, perilaku moral hazard juga terjadi dari sisi nasabah. Para nasabah menjadi lebih berani menyimpan dana mereka pada bank-bank yang menawarkan tingkat suku bunga tinggi (cenderung lebih berisiko). Dengan demikian, kebijakan penjaminan penuh yang diambil Pemerintah telah memberikan potensi moral hazard yang semakin besar kepada pasar.
Salah satu motif perubahan kebijakan blanket guarantee menjadi limited guarentee adalah untuk menimimalisir perilaku moral hazard tersebut. Meskipun demikian, kebijakan limited guarantee melalui peran LPS juga tidak mampu menghilangkan praktik moral hazard. Potensi terjadinya moral hazard tetap ada, baik dari sisi bank maupun dari sisi nasabah. Dari sisi nasabah, simpanan nasabah yang melebihi batas penjaminan maksimum (misal Rp2 M) dapat dipecah mereka ke dalam beberapa rekening pada bank yang berbeda dengan total maksimum sama dengan batas penjaminan. Hal ini dapat dilakukan nasabah karena tidak diatur dalam UU LPS. 
Potensi moral hazard ke dua dapat dianalisis dari sisi perbankan. Bankir yang tadinya menggeser risiko kepada Pemerintah (kebijakan blanket guarantee) kini dapat menggeser risikonya kepada LPS. Beberapa temuan empiris telah menunjukkan kecenderungan perilaku tersebut (Duan et al., 1992; DeLong & Saunders, 2008; serta Gueyie & Lai, 2003), di mana bankir cenderung meningkatkan risiko perusahaannya. Selain menggeser risiko kepada LPS, bankir juga dapat menggeser risiko kepada bank lain. Hal ini berpotensi terjadi ketika LPS tidak menetapkan premi penjaminan berdasarkan tingkat risiko masing-masing bank, melainkan dengan menetapkan skema premi penjaminan tetap (fixed-rate). Dalam konteks ini, bank dengan tingkat risiko yang lebih tinggi secara tidak langsung menggeser risikonya kepada bank dengan tingkat risiko yang lebih rendah (terjadi subsidi premi) karena persentase premi yang ditetapkan LPS sama untuk semua bank. 
Moral hazard  lain yang berpotensi terjadi adalah “kecurangan” managemen bank. Hasil diskusi penulis dengan pegawai marketing di beberapa bank umum dan BPR menunjukkan bahwa bank sering menawarkan suku bunga “di luar batas” suku bunga yang dijamin LPS (saat ini Bank Umum 7% dan BPR 10.25%). Suku bunga “tambahan” tersebut berkisar antara satu sampai tiga persen, yang dapat diterima tunai di muka ketika nasabah membuka rekening. Sebagai contoh, LPS menentukan suku bunga penjaminan 7% untuk Bank Umum, namun Bank Umum tertentu bisa menawarkan (7% plus 1.5%) kepada nasabah, 7% sesuai aturan LPS (tetap dijamin), sementara 1.5% diberikan tunai kepada nasabah. 
Pada tahun 2009, praktik “tambahan bunga” tersebut besarnya pernah mencapai tiga persen untuk semua nasabah tanpa melihat berapa besar jumlah simpanan mereka. Namun, beberapa bulan terakhir ini, “tambahan bunga” tersebut turun menjadi sekitar satu setengah persen dan hanya diberikan untuk pembukaan rekening (misal: deposito) di atas Rp100 juta1. Penulis tidak memperoleh informasi dialokasikan ke akun mana tambahan bunga satu hingga tiga persen tersebut, karena jika bank memperlakukannya sebagai suku bunga jelas simpanan tersebut tidak dijamin LPS. Secara umum, pola pergeseran moral hazard dari era blanket guarantee ke limited guarantee dapat dilihat pada gambar satu. Gambar satu menjelaskan bahwa pada era blanket guarantee, perbankan umumnya hanya menggeser risiko mereka kepada Pemerintah dan para pemegang hutang, sementara itu, pada era limited guarantee, terjadi pola risk-shifting yang berbeda. 
Dana pihak ke tiga (nasabah) yang diterima oleh bank dialokasikan pada berbagai set kesempatan investasi melalui penyaluran kredit. Adanya penjaminan LPS memberikan kesempatan kepada bank untuk beroperasi dengan tingkat risiko yang lebih tinggi. Di sini terjadi pergeseran risiko dari bank kepada LPS dan juga debtholders. Sementara itu, ketika LPS menetapkan premi tetap (fixed-rate), maka bank berisiko tinggi secara tidak langsung menggeser sebagian risikonya untuk ditanggung oleh bank yang kurang berisiko melalui skema pembayaran premi tetap tersebut. Dengan demikian, baik pada era blanket guarantee maupun pada era limited guarantee, potensi moral hazard tetap tercipta, namun dengan pola dan mekanisme yang berbeda. 

1. Informasi tersebut diperoleh dari beberapa pegawai Bank Umum dan BPR di Yogyakarta dan Pontianak. Akan tetapi, karena alasan tertentu, nama bank dan karyawan tidak dicantumkan.  




Gambar 1. Perubahan Perilaku Moral Hazard Perbankan Paska Blanket Guarantee
Analisis Pemodalan LPS

Kegiatan LPS dapat kita analogikan layaknya sebuah perusahaan asuransi. Ada dua kegiatan utama LPS, yaitu: (1) menarik premi secara berkala dari bank-bank perserta penjaminan, dan (2) melakukan kegiatan penjaminan apabila di antara bank-bank tersebut ada yang mengalami gangguan likuiditas sehingga diambil ahli oleh LPS. Pengambilalihan bank gagal tersebut biasanya berakhir dengan dua opsi, diselamatkan atau ditutup. Perbedaan utama LPS dengan perusahaan asuransi lainnya terletak pada payung hukum LPS. LPS bekerja berdasarkan UU LPS, baik dalam hal penetapan premi, batas penjaminan (jumlah nominal simpanan dan suku bunga simpanan), keputusan penyelamatan, maupun keputusan penutupan bank, yang kesemuanya dikoordinasikan dengan Kementerian Keuangan dan Bank Indonesia. 
Keputusan penyelamatan dan penutupan bank berdampak sistemik yang diambil Pemerintah dan LPS akan berakibat pada pengucuran dana penjaminan (bailout). Dengan demikian, dalam situasi seperti ini, kecukupan modal menjadi salah satu aspek yang harus diprioritaskan mengingat perbankan merupakan salah satu sektor yang sangat rentan terhadap krisis. Penelitian Doherty dan Garven (1995) terhadap perusahaan-perusahaan asuransi menunjukkan adanya perilaku siklikal dalam industri asuransi, yang dapat mengakibatkan equity-shocks (misalnya ketika terjadi bencana alam). Perusahaan pada perioda tertentu sangat mungkin mengalami krisis pemodalan, di mana dana internal tidak mampu lagi menutupi klaim. Untuk mengatasi masalah siklikal tersebut, mereka menyarankan agar perusahaan asuransi menyiapkan sejumlah sumber pendanaan (leverage) yang apropriate sesuai jumlah asuransi yang ditanggung.
Beranjak dari riset Doherty dan Garven (1995), maka LPS seharusnya menganalisis dengan baik kecukupan modalnya untuk mengantisipasi perioda siklikal tertentu (misalnya saat krisis ekonomi), yang dapat mengakibatkan krisis pemodalan. Dengan menggunakan data dana pihak ke tiga yang ada di bank umum, penulis mencoba menganalisis isu tersebut. 
Tabel 1. Jumlah Simpanan pada Bank Umum berdasar Nominal
	Klasifikasi Simpanan (Rupiah)
	Jumah Nominal (dalam Triliun Rupiah)

	
	Jan. 2009
	Feb. 2009
	Mar. 2009
	April 2009
	Mei 2009
	Juni 2009
	Juli 2009
	Agus. 2009

	s.d. 100 Jt.
	333.58
	336.69
	335.11
	338.61
	337.49
	345.12
	344.72
	343.05

	> 100 Jt. s.d. 200 Jt.
	121.13
	121.09
	121.78
	121.51
	123.36
	123.69
	124.19
	125.79

	> 200 Jt. s.d. 500 Jt.
	185.15
	184.99
	191.23
	184.80
	185.19
	187.92
	188.68
	190.15

	> 500 Jt. s.d. 1 M
	168.98
	168.99
	170.20
	169.70
	169.11
	172.05
	173.62
	174.40

	> 1 M s.d. 2 M
	150.62
	153.09
	155.49
	151.43
	152.15
	152.54
	151.60
	156.71

	> 2 M s.d. 5 M
	157.94
	159.64
	161.48
	159.84
	160.29
	166.61
	168.46
	169.63

	> 5 M
	646.89
	659.25
	662.84
	665.72
	669.27
	696.77
	669.82
	700.47


	Klasifikasi Simpanan 

(Rupiah)
	Jumah Nominal (dalam Triliun Rupiah)

	
	Sep. 2009
	Okt. 2009
	Nov. 2009
	Des. 2009
	Jan. 2010
	Feb. 2010
	Mar. 2010
	Apr.
2010
	Mei
2010

	s.d. 100 Jt.
	350.49
	353.24
	355.59
	372.55
	351.28
	364.20
	366.84
	369.38
	369.30

	> 100 Jt. s.d. 200 Jt.
	128.26
	129.26
	129.63
	135.92
	135.00
	131.93
	131.86
	131.39
	132.47

	> 200 Jt. s.d. 500 Jt.
	194.71
	195.54
	200.55
	210.46
	211.62
	207.88
	209.66
	209.43
	212.18

	> 500 Jt. s.d. 1 M
	178.02
	179.54
	182.54
	191.25
	188.73
	184.98
	186.49
	185.44
	188.62

	> 1 M s.d. 2 M
	158.14
	156.90
	159.77
	170.36
	166.86
	164.69
	165.78
	164.33
	166.29

	> 2 M s.d. 5 M
	172.87
	175.61
	177.77
	190.87
	187.24
	181.97
	186.12
	183.55
	186.63

	> 5 M
	688.45
	687.49
	707.80
	724.34
	726.11
	712.89
	753.87
	755.65
	773.72

	Sumber: www.lps.go.id (tanggal akses: 18 April dan 10 Juni 2010)
	
	


Tabel 1 menampilkan jumlah dana pihak ke tiga pada bank-bank umum di Indonesia perioda 2009-2010. Data dalam tabel tersebut menunjukkan bahwa jumlah simpanan nasabah di bank-bank umum cukup signifikan, di mana terjadi pertumbuhan dari perioda ke perioda. Artikel ini tidak menganalisis dana pihak ke tiga di bank perkreditan rakyat (BPR) karena jumlahnya yang 
relatif kecil dan tidak signifikan ketika dibandingkan dengan dana pihak ke tiga pada bank umum. Karena LPS menetapkan batas penjaminan maksimal Rp2 miliar sejak pertengahan Oktober 2008, maka data tabel satu direkapitulasi ulang untuk mengetahui proporsi dana yang dijamin dan yang tidak dijamin LPS.  Tabel 2 menampilkan data rekapan tersebut.
Tabel 2. Simpanan pada Bank Umum yang Dijamin dan Tidak Dijamin
	Bulan
	Tahun
	Total Simpanan Pihak Ketiga   
—Triliun Rupiah—
	Jumlah Dijamin 

(s.d. Rp2 M)

—Triliun Rupiah—
	Jumlah Tidak Dijamin 

(di atas Rp2 M)

—Triliun Rupiah—

	Januari
	2009
	1,764.29
	959.46
	54.38 %
	804.83
	45.62 %

	Februari
	2009
	1,783.74
	964.85
	54.09 %
	818.89
	45.91 %

	Maret
	2009
	1,798.13
	973.81
	54.16 %
	824.32
	45.84 %

	April
	2009
	1,791.61
	966.05
	53.92 %
	825.56
	46.08 %

	Mei
	2009
	1,796.86
	967.30
	53.83 %
	829.56
	46.17 %

	Juni
	2009
	1,844.70
	981.32
	53.20 %
	863.38
	46.80 %

	Juli
	2009
	1,821.09
	982.81
	53.97 %
	838.28
	46.03 %

	Agustus
	2009
	1,860.20
	990.10
	53.23 %
	870.10
	46.77 %

	September
	2009
	1,870.94
	1,009.62
	53.96 %
	861.32
	46.04 %

	Oktober
	2009
	1,877.58
	1,014.48
	54.03 %
	863.10
	45.97 %

	November
	2009
	1,913.65
	1,028.08
	53.72 %
	885.57
	46.28 %

	Desember
	2009
	1,995.75
	1,080.54
	54.14 %
	915.21
	45.86 %

	Januari
	2010
	1,966.84
	1,053.49
	53.56 %
	913.35
	46.44 %

	Februari
	2010
	1,948.54
	1,053.68
	54.08 %
	894.86
	45.92 %

	Maret
	2010
	2,000.62
	1,060.63
	53.02 %
	939.99
	46.98 %

	April
	2010
	1,999.15
	1,059.96
	53.02 %
	939.19
	46.98 %

	Mei
	2010
	2,029.22
	1,068.87
	52.67 %
	960.35
	47.33 %

	Rata-Rata
	1,886.05
	1,012.65
	53.70 %
	873.41
	46.30 %

	Sumber:  Diolah dari situs www.lps.go.id (tanggal akses: 18 April dan 10 Juni 2010)


Data pada tabel 2 menunjukkan total simpanan pada awal tahun 2009 sebesar Rp1.764,29 triliun. Jumlah tersebut terus meningkat tiap periodenya dan mencapai nilai Rp2.029,22 triliun pada pertengahan 2010. Apabila dirata-ratakan, total dana pihak ketiga yang disimpan pada bank-bank umum di Indonesia sekitar Rp1.886,05 triliun. Dari total tersebut, tidak semuanya dijamin LPS. LPS hanya menjamin simpanan sampai batas maksimum Rp 2 miliar, sehingga dari hasil perhitungan di kolom empat, diketahui bahwa rata-rata dana pihak ketiga yang dijamin LPS setiap bulannya sekitar Rp1.012,65 triliun atau sekitar 53,70 persen dari total dana pihak ke tiga. Suatu angka yang cukup fantastik untuk ukuran LPS yang masih ”balita”. Tabel 2 juga menampilkan dana pihak ke tiga yang tidak dijamin (di atas Rp2 miliar), dengan rata-rata per bulan sebesar Rp873,41 triliun atau 46,30 persen dari total dana pihak ke tiga di bank umum.
 Untuk melihat perbandingan dana pihak ketiga dengan jumlah rekeningnya, penulis membagi jumlah rekening ke dalam dua kelompok, yaitu di atas Rp2 miliar dan di bawah Rp2 miliar. Hasil pembagian ditampilkan pada tabel 3. Berdasar tabel tersebut, terlihat bahwa rerata proporsi dana nasabah sebesar 53,70 persen yang dijamin oleh LPS dimiliki oleh 90,75 juta nasabah pada bulan April 2010 dan 91,86 juta nasabah pada bulan Mei 2010. Apabila jumlah tersebut dipersentasekan dengan total nasabah, maka dana simpanan yang dijamin telah mencakup 99,90 persen nasabah. Sementara itu, sisanya sebesar 0,10 persen (jumlah nasabah yang tidak dijamin) ternyata menguasai 46,30 persen dari total dana pihak ke tiga di bank umum. Analisis ini sekaligus menunjukkan kesenjangan yang besar antara pemilik modal besar dan pemilik modal kecil di Indonesia. 
Tabel 3. Perbandingan Jumlah Rekening Pada Bank Umum
	Nominal (N)
	April 2010
	Mei 2010

	
	Jumlah (Ribu)
	Persen (%)
	Jumlah (Ribu)
	Persen (%)

	N ≤ Rp2 M
	90,746.43
	99.90
	91,863.19
	99.90

	N > Rp2 M
	91.62
	0.10
	93.22
	0.10

	Total
	90,838.05
	100
	91,956.42
	100

	Sumber: Publikasi LPS Bulan April – Mei 2010 (www.lps.go.id diakses tanggal 10 Juni 2010)

	


Dilihat dari sisi jumlah nasabah, maka penjaminan yang dilakukan LPS sudah tepat karena telah melingkupi hampir seluruh nasabah (99,90 persen). Secara teoritis, kebijakan tersebut telah mampu mereduksi kepanikan masyarakat umum sehingga stabilitas perbankan dapat dijaga apabila terjadi goncangan ekonomi. Meskipun demikian, LPS juga harus mulai memikirkan sisi kuantitas dana yang tidak dijamin. Logikanya, apabila terjadi krisis 
keuangan yang memengaruhi sektor perbankan sehingga mengakibatkan bank-runs, maka stabilitas keuangan pasti akan tergoncang ketika pemodal besar (46,30 persen) walaupun jumlahnya hanya 0,10 persen dari total nasabah menarik dananya dari bank.  Gambar dua menunjukkan perbandingan dana pihak ke tiga yang dijamin LPS dengan total dana pihak ke tiga yang berada pada bank-bank umum di Indonesia.
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Gambar 2. Perbandingan dana pihak ke tiga yang Dijamin LPS dengan Total dana pihak ke tiga pada Bank-Bank Umum di Indonesia (dalam Triliun Rupiah)
Sumber: 
Data Olahan (2010)

Dana pihak ke tiga yang dijamin LPS memang sangat besar. Meskipun demikian, LPS tidak harus menyediakan modal sebesar itu karena di antara dana yang dijamin tersebut, hanya total dana pihak ke tiga pada bank yang dinyatakan dalam status pengawasan khusus yang harus diantisipasi LPS. Tabel 4 menunjukkan perkembangan jumlah bank dengan status pengawasan khusus selama perioda 2007-2009. Dari berbagai publikasi yang diterbitkan LPS dan statistik BI, penulis tidak berhasil menemukan jumlah dana pihak ke tiga yang berada pada bank-bank dengan status pengawasan khusus tersebut. Oleh karena itu, untuk menyimulasikan kecukupan modal LPS, penulis merekapitulasi beberapa data keuangan LPS, seperti total pendapatan premi dan surplus, serta nilai aktiva dan ekuitas LPS dari 2005-2009, kemudian membuat estimasi berdasar rerata pertumbuhan tahun sebelumnya untuk memrediksi kondisi keuangan tahun 2010. Informasi tersebut penulis sajikan secara sekuensial pada tabel 5 dan tabel 6.
Tabel 4. Jumlah Bank dengan Status Pengawasan Khusus
	Bulan
	Jumlah (Unit)
	Bulan
	Jumlah (Unit)

	
	2007
	2008
	2009
	
	2007
	2008
	2009

	Januari
	31
	19
	23
	Juli
	36
	23
	30

	Februari
	42
	19
	23
	Agustus
	37
	24
	32

	Maret
	44
	20
	22
	September
	28
	28
	34

	April
	52
	16
	24
	Oktober
	21
	28
	33

	Mei
	44
	18
	21
	November
	21
	24
	29

	Juni
	44
	21
	25
	Desember
	21
	24
	21

	Rata-Rata
	35
	22
	26

	Sumber: Laporan Tahunan LPS (2007-2009)


Tabel 5. Rekapitulasi Pendapatan Premi dan Surplus Bersih LPS

	Uraian
	Perioda

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009

	Pendapatan Premi Penjaminan
	Rp541,42 M
	Rp2,37 T
	Rp2,74 T
	Rp3,16 T
	Rp3,78 T

	Surplus Bersih
	Rp282,13 M
	Rp1,29 T
	Rp1,37 T
	Rp1,73 T
	Rp1,68 T

	Sumber: Laporan Tahunan LPS (2005-2009)


Tabel 6. Rekapitulasi Nilai Aktiva dan Ekuitas LPS

	Perioda
	Aktiva (Triliun Rupiah)
	Ekuitas (Triliun Rupiah)

	
	Nominal
	Naik / (Turun)
	Nominal
	Naik / (Turun)

	
	
	Nominal
	Persen
	
	Nominal
	Persen

	Akhir 2005
	4.71
	-
	-
	4.28
	-
	-

	Akhir 2006
	7.20 
	2.49
	52.86
	5.57
	1.29
	30.14

	Akhir 2007
	10.29
	3.09 
	42.92
	6.95
	1.38
	24.80

	Akhir 2008
	13.95
	3.66 
	35.57
	8.68
	1.73
	24.90

	Akhir 2009
	17.95
	4.00
	28.67
	10.36
	1.68
	19.35

	Akhir 2010
	25.13 **
	7.18  
	40 *
	12.93 **
	2.57
	24.80 *

	Sumber: Data Olahan (2010)

*)   Merupakan nilai estimasi persentase pertumbuhan yang diperoleh dari rerata pertumbuhan tahun-tahun sebelumnya. 
**) Angka prediksi dihitung menggunakan nilai estimasi persentase pertumbuhan (*).


Setelah merekap nilai aktiva dan nilai ekuitas LPS  antara tahun 2005-2009 serta membuat prediksi untuk tahun 2010, maka penulis mencoba membuat simulasi kebutuhan dana bailout yang harus disediakan LPS apabila terjadi krisis keuangan yang mengakibatkan bank mengalami kegagalan/likuidasi. Tabel 7 menyimulasikan kebutuhan dana tersebut melalui enam skenario, mulai dari skenario terendah (0.5%) hingga skenario tertinggi (3%). Setiap skenario menunjukkan besarnya dana yang dibutuhkan LPS,  yang jumlahnya dihitung dengan mengalikan total dana pihak ke tiga yang dijamin LPS dengan persentase kegagalan bank pada masing-masing skenario.
Tabel 7. Simulasi Kebutuhan Modal LPS Ketika Terjadi Bailout
	Bulan
	Tahun
	Simpanan yang Dijamin
	Kebutuhan Dana (Triliun Rupiah)

	
	
	
	S-1

0.5%
	S-2

1.0%
	S-3

1.5%
	S-4

2.0%
	S-5

2.5%
	S-6

3.0%

	Januari
	2009
	959.46
	4.80
	9.59
	14.39
	19.19
	23.99
	28.78

	Februari
	2009
	964.85
	4.82
	9.65
	14.47
	19.30
	24.12
	28.95

	Maret
	2009
	973.81
	4.87
	9.74
	14.61
	19.48
	24.35
	29.21

	April
	2009
	966.05
	4.83
	9.66
	14.49
	19.32
	24.15
	28.98

	Mei
	2009
	967.30
	4.84
	9.67
	14.51
	19.35
	24.18
	29.02

	Juni
	2009
	981.32
	4.91
	9.81
	14.72
	19.63
	24.53
	29.44

	Juli
	2009
	982.81
	4.91
	9.83
	14.74
	19.66
	24.57
	29.48

	Agustus
	2009
	990.10
	4.95
	9.90
	14.85
	19.80
	24.75
	29.70

	September
	2009
	1,009.62
	5.05
	10.10
	15.14
	20.19
	25.24
	30.29

	Oktober
	2009
	1,014.48
	5.07
	10.14
	15.22
	20.29
	25.36
	30.43

	November
	2009
	1,028.08
	5.14
	10.28
	15.42
	20.56
	25.70
	30.84

	Desember
	2009
	1,080.54
	5.40
	10.81
	16.21
	21.61
	27.01
	32.42

	Januari
	2010
	1,053.49
	5.27
	10.53
	15.80
	21.07
	26.34
	31.60

	Februari
	2010
	1,053.68
	5.27
	10.54
	15.81
	21.07
	26.34
	31.61

	Maret
	2010
	1,060.63
	5.30
	10.61
	15.91
	21.21
	26.52
	31.82

	April
	2010
	1,059.96
	5.30
	10.60
	15.90
	21.20
	26.50
	31.80

	Mei
	2010
	1,068.87
	5.34
	10.69
	16.03
	21.38
	26.72
	32.07

	Juni
	2010
	* 1,076.23
	5.38
	10.76
	16.14
	21.52
	26.91
	32.29

	Juli
	2010
	* 1,083.64
	5.42
	10.84
	16.25
	21.67
	27.09
	32.51

	Agustus
	2010
	* 1,091.10
	5.46
	10.91
	16.37
	21.82
	27.28
	32.73

	September
	2010
	* 1,098.61
	5.49
	10.99
	16.48
	21.97
	27.47
	32.96

	Oktober
	2010
	* 1,106.17
	5.53
	11.06
	16.59
	22.12
	27.65
	33.19

	November
	2010
	* 1,113.78
	5.57
	11.14
	16.71
	22.28
	27.84
	33.41

	Desember
	2010
	* 1,121.45
	5.61
	11.21
	16.82
	22.43
	28.04
	33.64

	Rata-Rata
	1,037.75
	5.19
	10.38
	15.57
	20.76
	25.94
	31.13

	Sumber: Data Olahan (2010)

*) Merupakan angka prediksi yang dihitung menggunakan rerata pertumbuhan simpanan Bank Umum yang dijamin LPS antara bulan Januari 2009 hingga Maret 2010, yaitu sebesar 0.69%.


Tabel 8. Perbandingan Jumlah Aktiva dan Ekuitas LPS dengan Dana Bailout
	Perioda
	Aktiva LPS
	Ekuitas LPS
	Kebutuhan Dana Bailout (Triliun Rupiah)

	
	
	
	0.5%
	1.0%
	1.5%
	2.0%
	2.5%
	3.0%

	Akhir 2008
	13.95
	8.68
	4.80
	9.59
	14.39
	19.19
	23.99
	28.78

	Akhir 2009
	17.75
	10.36
	5.40
	10.81
	16.21
	21.61
	27.01
	32.42

	Akhir 2010
	* 25.13
	* 12.93
	5.61
	11.21
	16.82
	22.43
	28.04
	33.64

	Sumber: Data Olahan (2010)

*) Angka estimasi


Dengan menggunakan data di setiap akhir perioda estimasi pada tabel 7 dan mengompilasikannya dengan data keuangan di tabel enam, maka dapat dibuat perbandingan antara nilai aktiva dan nilai ekuitas LPS dengan besarnya kebutuhan dana bailout yang dibutuhkan berdasarkan skenario satu (0,5%) sampai dengan skenario enam (3%). Hasil perbandingan tersebut ditampilkan pada tabel delapan.
Analisis pada tabel 8 menunjukkan bahwa dengan kemampuan modal LPS, apabila setengah persen dari dana yang dijamin mengalami kegagalan, maka LPS  harus menyediakan dana bailout sebesar Rp4,80 triliun pada tahun 2008, Rp5,40 triliun pada tahun 2009, dan Rp5,61 triliun pada tahun 2010. Dengan kemampuan ekuitas saat ini, maka LPS masih mampu menyediakan dana bailout sebesar setengah persen dari total simpanan yang dijamin tersebut. Kemampuan modal LPS ini terlihat masih dapat bertahan hingga skenario dua, yaitu satu persen. Mulai skenario tiga (1,5%) hingga skenario enam (3%), ternyata total ekuitas LPS sudah tidak mencukupi lagi. Sementara dari sisi total aktiva, ternyata total aktiva LPS juga masih terbatas dan hanya mampu menjamin dana bailout hingga skenario tiga (1,5%). Kondisi ini dapat dimaklumi karena LPS baru beroperasi beberapa tahun, selain itu, modal awal yang disetorkan Pemerintah juga tergolong kecil, yaitu sebesar Rp4 triliun Rupiah (UU Nomor 24 Tahun 2004 tentang Lembaga Penjamin Simpanan, Pasal 81 ayat (1)). 
Diskusi
Telaah pada artikel ini menujukkan bahwa penggunaan premi tetap sangat mungkin menimbulkan potensi moral hazard, di mana bank beroperasi dengan tingkat risiko yang lebih tinggi (risk-taking behavior) serta berupaya melakukan risk-shifting (menggeser risiko). Beberapa pendapat mengenai isu moral hazard dan perilaku risk-shifting dalam skema premi penjaminan tetap (fixed-rate) disampaikan oleh beberapa ahli perbankan. Marcus (1984) berargumentasi bahwa bank memiliki charter (price book) value yang dapat membatasi perilaku risk-taking yang berlebihan. Nilai ini dapat digunakan sebagai salah satu batasan dalam mengobservasi perilaku risk taking para bankir. Pendapat lain disampaikan oleh  Benston et al. (1986) sebagimana dijelaskan dalam Duan et al. (1992). Menurut Benston, sistem limited guarentee memungkinkan adanya dana yang tidak terasuransi. Para depositors, debtors, maupun equity holders yang tidak terasuransi tersebut dapat berperan sebagai control group dalam mencegah perilaku risk-taking secara alamiah. Mereka cenderung akan mensyaratkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi (bunga dan kompensasi) ketika manajemen semakin berani mengambil risiko. 
Saunders et al. (1990) memiliki pendapat lain. Melalui studi empirisnya, Saunders menyatakan bahwa tidak semua manager menyukai risk taking. Perilaku risk-averse yang ditunjukkan oleh para manager bank dalam risetnya dapat digunakan untuk membatasi perilaku risk-taking secara alamiah. Sementara itu, pendapat yang berbeda disampaikan oleh Duan et al. (1992). Duan menyarankan untuk mendesain kembali peraturan perbankan guna mencegah upaya penggeseran risiko dan wealth transfer yang mungkin dilakukan oleh managemen bank. Pendapat Duan sejalan dengan apa yang disampaikan oleh Flannery (1982, 1989). Flannery berargumen bahwa dengan meningkatkan implementasi regulasi perbankan misalnya melalui capital adequacy to loan quality secara tidak langsung akan mengeliminasi potensi terjadinya risk-shifting.
Simulasi kebutuhan modal LPS pada bagian sebelumnya menunjukkan bahwa modal LPS masih sangat terbatas sehingga LPS perlu berhati-hati dalam menjalankan kegiatannya, terutama dalam menghadapi perilaku siklikal seperti krisis ekonomi. Pembatasan terhadap lingkup investasi LPS juga menjadi salah satu aspek yang membuat lambatnya pertumbuhan modal LPS. Sesuai dengan UU Nomor 24 Tahun 2004 pasal 82 ayat (2), dikatakan bahwa LPS hanya dapat menempatkan investasinya pada surat berharga yang diterbitkan oleh Pemerintah Indonesia dan/atau Bank Indonesia. Lebih jauh, ayat (3) pada pasal tersebut menjelaskan bahwa LPS tidak boleh menempatkan investasinya pada bank atau perusahaan lainnya, kecuali dalam bentuk penyertaan modal sementara dalam rangka penyelamatan atau penanganan bank gagal. 
Payung hukum tersebut memberikan batasan yang jelas kepada LPS dalam berinvestasi. Hal ini bertujuan agar managemen LPS tidak menempatkan kekayaannya pada aset-aset yang berisiko, karena dana mereka dapat dibutuhkan sewaktu-waktu sehingga likuiditasnya harus tetap terjaga. Dengan demikian, dari sisi pemodalan, peran Pemerintah masih sangat dibutuhkan LPS saat ini, apalagi ketika terjadi ketidakstabilan ekonomi yang mengakibatkan krisis perbankan dan membuat jumlah bank gagal bertambah secara signifikan. 

SIMPULAN DAN KETERBATASAN
Telaah dalam artikel ini menunjukkan bahwa potensi moral hazard dapat terjadi, baik dalam era blanket guarantee maupun dalam era limited guarantee. Kebijakan blanket guarantee dianggap mampu mengembalikan kepercayaan masyarakat pada industri perbankan Indonesia. Meskipun demikian, kebijakan ini memiliki keterbatasan, terutama dalam mereduksi perilaku moral hazard. Dalam era blanket guarantee, praktik moral hazard dapat terjadi pada bank dan nasabah. Perbankan dapat beroperasi dengan tingkat risiko yang lebih tinggi karena dana nasabah seluruhnya telah dijamin Pemerintah. Perilaku risk-shifting dilakukan oleh bank dengan menggeser risikonya kepada Pemerintah dan juga debtholders. Sementara itu, dari sisi nasabah, praktik moral hazard dilakukan dengan menempatkan dana simpanan mereka pada bank-bank yang menawarkan suku bunga tinggi (yang sekaligus memiliki probabilitas kebangkrutan lebih tinggi). Nasabah menjadi lebih berani setelah Pemerintah menyatakan menjamin seluruh dana pihak ke tiga.
Dimulainya era limited guarantee dengan mendirikan LPS pada bulan September 2004 diharapkan dapat mengatasi praktik moral hazard dalam era blanket guarantee. Meskipun demikian, potensi moral hazard tetap terjadi, namun dengan pola perilaku yang berbeda. Penggunaan skema premi penjaminan tetap (fixed-rate) memberikan potensi moral hazard baru. Bank yang beroperasi dengan tingkat risiko tinggi dapat menggeser risikonya kepada tiga pihak, yaitu LPS, debtholders, dan bank lain dengan tingkat risiko yang lebih rendah. Untuk meminimalisir dampak tersebut, LPS perlu mempertimbangkan penggunaan skema premi penjaminan tidak tetap, yang didasarkan pada tingkat risiko masing-masing bank. Dengan demikian, bank dengan tingkat risiko lebih tinggi akan dikenakan premi yang lebih tinggi, demikian juga sebaliknya.

Hasil telaah juga mengindikasikan adanya praktik “kecurangan” yang dilakukan bank dengan menawarkan dua jenis suku bunga simpanan. Suku bunga pertama sesuai dengan tingkat suku bunga yang disyaratkan LPS, sementara suku bunga kedua merupakan suku bunga “tambahan” yang dapat diterima di muka secara tunai oleh nasabah ketika membuka rekening (misalnya deposito). Praktek ini jelas bertentangan dengan aturan LPS, namun bank berhasil mengemasnya dengan model yang berbeda.
Dari sisi nasabah, penetapan batas maksimum simpanan yang dijamin membuat nasabah mencari celah dari kelemahan aturan tersebut. UU LPS menyebutkan bahwa LPS menanggung sejumlah batas penjaminan tertentu untuk setiap deposan pada setiap bank (pasal 11 ayat (1) UU LPS Nomor 24 Tahun 2004). Aturan tersebut membuka celah bagi nasabah untuk memecah dananya (apabila telah melewati batas penjaminan) guna ditempatkan pada bank-bank lain sehingga tetap dijamin oleh LPS. 
Analisis dari sisi pemodalan menunjukkan bahwa modal LPS masih sangat terbatas. Modal LPS hanya mampu menjamin hingga maksimal satu persen dari total dana pihak ke tiga yang dijaminnya, atau maksimal satu setengah persen dengan memperhitungkan seluruh aktivanya. Hal ini sangat berisiko apabila terjadi perilaku siklikal seperti krisis ekonomi yang membuat bertambahnya bank gagal. Oleh karena itu, campur tangan Pemerintah terutama mengenai aspek pemodalan LPS saat ini masih sangat dibutuhkan.
Artikel ini ditulis menggunakan metoda riset yang sangat sederhana di mana tidak ada pengujian statistik yang dilakukan. Penulis hanya mengumpulkan data kemudian menyajikan data tersebut dengan melakukan perhitungan-perhitungan dan simulasi sederhana. Oleh karena itu, dibutuhkan sejumlah kajian empiris dengan menggunakan metoda riset yang lebih baik guna menglarifikasi argumentasi-argumentasi yang disampaikan penulis. Selain itu, riset selanjutnya juga perlu menganalisis kondisi pemodalan lembaga-lembaga penjamin simpanan di negara lain kemudian membandingkan rasionya dengan kondisi pemodalan LPS. Hal ini penting agar interpretasi kecukupan modal yang disampaikan tidak hanya diberikan berdasar pada satu perspektif saja, seperti yang dilakukan penulis dalam artikel ini.   
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