= ;
1 A e

S

- dan Pe @mmw

M. Hadi SOESASTRO

Pen'g'antar

ALAM dunia akademik, persoalan
penghimpunan dan pembentukan
. maodal sebenarnya telah cukup lama
tldak mendapat perhatian, Masalah ini bu-
kan lagi menjadi fokus sentral dalam studi
ckonomi pembangunan seperti haluya an-
tara 30 tahun sampai sekitar 15 tahun lal,
Kini mungkin sudah terlupakan pula pesi-
misme pada tahun 1960-an ketika berbagai
kalangan sulit membayangkan bahwa nega-
ra-negara berkembang, yaitu yang ekonomi-
nya terbelakang, bisa mencapai pertumbuh-
an ekonomi sebesar 4% per tahun. Sebab,
untuk itu sekitar 25% dari produk nasional
perlu ditanamkan kembali ke dalam ekono-
mi. Dari jumlah ini sekitar setengahnya di-
perkirakan diperlukan bagi pembangunan
pelayanan umum (public services) dan sete-
ngahnya lagi bagi pembentukan modal. Ini
berarti bahwa sekitar 25% dari produk na-

itu jauh lebih rendah daripada yang diperlu-
kan, dan rata-rata mencapai 5 sampai 6%
PDB (produk domestik bruto) saja. Tingkat
tabungan yang rendah ini bukanlah sesuatu
yang aneh bagi ekonomi yang masih terbela-
kang. s

Oleh karena itu, tujuan utama perenca-
naan pembangunan adalah untuk mematah-
kan lingkaran setan antara kelangkaan mo-
dal dan keterbelakangan dengan cara meran-
cang tingkat penghimpunan modal yang pa-
ling efisien dan optimal. Pembentukan mo-
dal dianggap sebagai inti dari proses pemba-
ngunan; artinya, pembentukan modal me-
mungkinkan untuk dipenuhinya berbagai
persyaratan lainnya bagi pertumbuhan eko-
nomi.

Dengan kepercayaan ini maka di mana-
mana dilansirlah usaha yang secara populer
pernah dikenal sebagai "big push,”’ vaitu
dorongan besar untuk keluar dari lingkaran
setan fadi. Iandasan intelskiual dori ussha

sional tidak boleh dikonsumsikan, jadi-- per
definisi -- harus ditabung. Padahal, di ba-
nyak negara berkembang tingkat tabungan

ini tidak hanya berasal dari para ekonom se-
perti Arthus Lewis, Harrod dan Domar,
ataupun Walier Rostow, tetapi juga dikem-
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i béﬁtuan asing dlben am straiegts sebagaa
s "ng ap  yang  tidak dapat dihindarkan
CESSATY suppiemenﬁ terhadap tabungan
Sejarah pembangunan ekono—

'_pémmg bantuan asmg tersebut jika
_ manfaatkan deﬂgan ’nenar b_agl
: usaha akseieram pembentukan modal o

: E Pem enmkan Mudaﬂ dan ?eriam»
S buhan Ek@nﬂmz _

emusatan pe rhauan pada pembentukan
' medai ini. telah berlangsung bukan :tanpa
: krmk Berbagal pemikir lain menga;ukan se-
Jumiah faktor vang tidak kalah penting arti-

anggapan bahwa pemusatan perhatian pada
pembentukan modal cenderung menyebab-

Alec Cairncross (1962), misalnya, berpenda-

merupakan geja}a 1kLtan daﬂ proses pertum
buhan ekonomx dan bukan faktor penyebab
utamanya Menumt pendapatnya, kekuatan'
penggerak bag: pertumbuhan adaiah movas:'
teknoiogls __ada 3131 supiai dan periuasan
pasar yang ter us—mepexus pada 5151 permin-

taan sehmgga menghasxlkan keunmngan be-.

sar bagx keglatan blsms dan yang pada g:—

hrarmya digunakan umuk membiayal pem~_

bentukan modal

K onsep: ”kapasuas absorbm il yang. da—

an "a§am berb&gal 1embaga-lembaga .

— e be at. embentn
mi Kore; Seiatan negara yang mengalamx_ _ keras yang rpusat . pe ada P

ng i f njuk-
ng erp esat dl duma £y akhxmya teIah mengalam1 modxflkasx seba:

gai reaksi. a.tas kritik tajam. dan munculnya- e
- berbagai gerakan masyarakat (terutama di -
negara-negara donor} yang __berangg_ap_an__. S

nya bagi pertumbuhan ekonomi, dan ber-

kan diabaikannya suplai faktor-faktor per-
tumbuhan dan pembangunan lainnya. Sir

pat bahwa pembentukan modal sebenarnya'

dirinya membangkxtkan atan mendorong pe-
ngembangan ‘faktor-faktor' ‘pertumbuh
lainnya seperti tenaga trampil, kewzraswas-
taan,” wahana«wahana mstatuszona] bahk
3uga31kap SRR S

Strateg; pembangunan dengan K Jala'

modal - khususnya modai fxsnk - 1iu pad"

bahwa strategi itu menghasilkan pemba-

ngunan yang tidak menetes ke bawah, pern—' S
bangunan vang tidak ‘berhasil menyedlakan:'_-- RO
kebutuhan pokok secara memadai, dan pem:
bangunan yang tidak meningkatkan kualitas: .
kehidupan ““ataupun pembangunan * yang:
tidak berwawasan lingkungan. Kini, pertim:.

bangan-pertimbangan ' kualitatif ‘seperti itu

jelas -tidak dapat’diabaikan dan telah ‘me-
ngambil ‘tempat yang ‘absah dan semakin’
penting ‘tidak~ hanya ‘dalam: kebijaksanaan
bantuan pembangunan -di - pihak  negara:"

negara donor tetapi juga dalam kebijaksa-

naan ‘pembangunan - berbagaa negara ber—i

kembang sendiri.

Perdebatan di wakto lalu rhehgenai Ipfé'-
ranan pembentukan “modal ‘dalam -proses

pertumbuhan ekonomi telah beriangsun:g '
tanpa menghasilkan kesimpulan yang tegas.’

Semeniara-itu strategi pembangunan dengan’
**jalan lunak’ tetap tidak dapat melepaskan

diri'dari kebutuhan untuk menghimpun mo-:

dal. Studi empiris yang dilakukan Amartya
Sen:(1983) menunjukkan-bahwa sekitar 25

sampai 50% Kenaikan PDB di negara-negara

berkembang meniang bersumber pada pem-:
bentukan - modal, - Data-data’ komparaiif

kembaﬁgkan juga oleh Cairncross secara im-
plisit memberikan pengakuan bahwa proses
pembentukan  modsal tidsk - dengan  sen-

Bank Dunia {198%a) menunjukkan bahwa
dari ‘sejumlah. 88 negara’ berkembang “di
dunia (tidak termasuk megara-negara peng:
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'e_ksppr; minyak di Timur Tengah dannegara-.

‘ nf_;gé;a;_:kepuiauan di:Karibiadan.di Pasifik
Selatan): sebanyak .45 negara -- jadi, sedikit
lebih besar. dari 50%; - telah berhasil men-
capai pertumbuhan rata-rata per tahun sebe-

ar 4% ke atas selama penode 1965-1980, Di

atan mvestas: mencapal rata—rata se-
1'8% per ‘tahurn, Sementara ltu hanya di

capai ieblh dari’ S% rata-rata per tahun teta-

pi tingkat pertumbuhan ekonommya ieblh:

rendah 1'dar1 4% per tahun

Data—data d1 atas: menumukkan adanya

kaitan yang.cukup:erat antara pembentukan
modal denganpertumbuhan-ekonomi,; biar-

pun pembentukan modal jelas bukankah me-
rupakan satu-satunya faktor penentu-bagi

pertumbuhan ekonomi.. Walaupun .demiki-
an, data-data Bank Dunia: juga menunjuk-
kan:bahwa hingga tahun 1987, darisejumliah

88 .negara berkembang tersebut sebenarnya

hanya 32.negara saja‘(36%)-vang telah ber
hasil-mempertahankan tingkat investasi se-
besar Iebih dari 20% PDB, atautelah melak-
sanakan.apa yang dapat disebut sebagai ' re-
volusi industrialisasi,” meminjam ungkapan
Arthus Lewxs

Se!am negara-negara . industri baru di
As_x_a {Asian NICs), negara-negara ASEAN
{kecuali Filipina) tampaknya 'juga. telah me-

langsungkan revolusi industrialisasi tersebut.:

Bi-Indonesia, misalnya, -tingkat investasi
(kotor) telah meningkat dari 8% PDB pada
tahun 1965 menjadi 26% PDB pada tahun
1987. Sejalan dengan ity, tingkat tabungan
(kotor) juga meningkat dari: 8% PDB pada
tahun 1965 menjadi 29% PDB pada tahun
1987. Repelita V- mencananskan bahwa pada

5" negara irii; di 32 negara atau 71%,_

laju pertumbuhan invesiasi “men-’

ANALISIS CSIS, 110902

ningkat sebesar 15,2% :rata-rata per tahun
selama lima tahun. Secara keseluruhan; ke«--
butuhan investast itu diperkirakan: akan b Ie;
jumlah Rp 240 trilyun.

) Pemb:ayaan 1nvesta51 dalam Jum!ah
untuk sekl,tar 94% dlharapkan d1per0
dan tabungan dalam negeri dan hanya

nya sebesar 6% saja berasal dari dar_xa u" '
negeri. Investasx pemermtah mela!m APBN" :

dxpererakan akan mencapal 45% dan kel
tuhan tersebut, Selebihnya (55%) dzharap-
kan akan datang dari sektor swasta (térma-
suk perusahaan negara). Secara garis besar,
rencana pembiayaan Repelita V ini mengga-
riskan “peningkatan peranan sektor swasta
dalam pembentukan dan penghimpunan
modal di Indonesia. Pertanyaan yang segera
perlu diajukan adalah: Apakah proses pem-
bentukan dan - penghimpunan modal-di
masa-masa mendatang “dalam besaraniidi
atas akan dapat diselenggarakan dengan lan-
car? \ _ -

Proses i’embentukan Modai i En-
a:i(messa

Duma akademlk klm d}tantang untuk
dapat menerangkan mengapa revolusi m—
dustnal;sasx, vaitu akselerasi dalam pemben—
tukan dan penghlmpunan modaE telah
.- atau hanya -- terjadi di beberapa negara
saja. Korea Selatan kembali merupakan sa-
lah satu kasus yang sangat menonjol dan
karenanya telah menjadi bahan kajian uta-
ma. Yang menarik dari kasus Korea ini ada—
lah adanya dua paradigma vang sama—sama
dipakai untuk menerangkan proses peng—
himpunan modal dan permumbyhan. ekono-

akhir periode lima tahun ini tingkat investasi
akan mencapai sekitar 28% PDR. Untuk itn,
pembeniukan modal diperkirakan harus me-

mi Korea yang pesat itu, pada hal kedua
paradigma itu sebenarnya saling bertolak:
belakang dipandang dari segi pesannya bagi
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anaan ‘Yang:pertama adalah para-
.1gisrne seperti yang: diamanatkan
s omi pembangunan Intinya-adalah
' “:penciptaan surplus ‘ekonomi dan mobilisasi
o an sumber-sumber:investasi ‘itu,
khususny untuk pembangunan sektor in:

Paradlgma kedua adalah parachgma neg-
kiasxk /ang “mémberikan ‘perhatian utama
pada strategi promosi ekspor yang mengan—
dalkan pada perdagangan internasional ‘se-
baga1 motor pertumbuhan, Intinya. adalah
dlgunakannya signal harga yang. d;peroleh
rri alul pasar; dalam huburjgan ini, strategi
stitu por_dxanggap menyebabkan iso-
!asx terhadap pasar, dan karena iiu strateg:
promom ekspor merupakan strategl yang su-
perior.. Sebenamya pusat, perhanan di smi
telah bergeser dan penghxmpunan modai ke—
pada masalah penggunaan sumber—sumber
ekonorm secara efxslen Parad1gma ini, pun
dapai dlterapkan untuk Korea sejak Presz~
pada tahun 1961 mendorong stra-
teg1 proniom ekspor me]a}ux berbagax insen-
tif ekspor Secara bertahap pemerintah me-
ngorek51 d1stor51 harga—harga yang dicipta-
kan dalam kaatan dengan _kebijaksanaan
substitusi lmpor Dalam kaitan ini telah di-
simpulkan bahwa pemerintah Korea berhasﬂ
menciptakan saatu kebijaksahaan‘vang ne
tral antara ekspor dan substitusi impor, Me-
nurut Bhagwati (1978), kebijaksanaan netral

- proteksi industri dalam snegeri-dalam - h

~tuk insentif uniuk mendorong ekspor).

kutan berada pada posisi perdagangan be- i
bas;" T O A TR T ol

. Formulasi - yang :lebih -sederhana::telah
diajukan ekonom Swedia; Staffan Buensta'
Linder: {1984}, sketika mempelajari kasus
Korea dan negara-negara industri baru A
lainnya, yaitu keberhasilan neara-negara
menerapkan kebijaksanaan ”chstors: £
da”;:artinya, distorsi yang ada (untuk ment

bungan:dengan substitusi impor) dikompen—.-
sasi dengan :distorsi yang bara (dalam: be '

Dan uraaan d1 atas timbul suatu perta— _
nyaan Apakah kebuaksanaau promosi eks-
porselalu harus dudenufikaszkan dengan ke— -
tidakhadiran intervensi pemenntah dan. pe
ngandalan penuh pada kekuatan pasar" '

“da hakakatnya, promosi ekspor it cuma me- '

rupakan saty .sasaran. Akh;mya kita kem—'
bali dxhadapka__n oleh pe_l_rtapyg._an yang _leblh
mendasar .Bagaimana, pembentukan dan
penghxmpunan maodal dapat.diarahkan, pada
sasaran tersebut? Proses penghimpunan mo-
dal, seperti.ditunjukkan oleh kasus Korea,
tidak terjadi dengan sendirinya,  tetapi
berkat pengorganisasian melalui suatu me-
kanisme tertentu, Dalam tulisannya berjudui
*iThe, Spread of Economic Growth to the
Thud World: 1850-1980 ’? Reynolds (1983)
mencoba menerangkan mengapa hanya be-
berapa negara berkembang saja yang telah
mengalami kemajuan selama ini -- atau se;
perti dalam bahasa saya terdahuly, menga-
lami revolusi_ industrialisasi. Reynolds me-
nylmpulkan bahwa perbedaan raihan mere-
ka bukaniah disebabkan Qle_h.:pcrbegi_atan
pemilikan faktor-faktor produksi (factor en-

itut'dizaﬁdai*oinh-rasio“nﬂai 'in}éar 'efe‘ktif un’:

praktis ini berarti bahwa’ ekmwm; berszmg—

dowmems), ‘tetapi fakior utama yang mene-
ranokannya adalah“organisasi politik dan
kemampnan administratif pémerintah. :
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-+ Oleh: karena anggapan: mengenai  pen-
tingnya faktor politik dan pemerintah itulah
maka bidang kajian yang semula merupakan
domain studi ekonomi pembangunan kini te-
Iahtberubah 'menjadi -arena studi ckonemi
' pohuk Salahsatu dari sekian banyak miodel
_yang berkembang dewasa ini.adalah model
"mdustnahsas; di bawah smts.«:m vang birokra-
'.tzs s n ;otonter yang; dikenal sebagm by,

reauc_x_’a_hc:fz_g_thon;arngn modsl’? seperti di-

rumuskan periama kali-oleh:Juan:Linz dari

Spanyol “dan -telah diterapkan untuk mene-

rangkan perkembangan ch negara~negara

Amenka Latin.: SIS :

Menurut model ini pada dasarnya terda-
pai dug’ permasalahan pokok Pertama, pe-
ngahhan strategl pembangunan dari stubsti-
tusi xmpor ke’ ‘promosi ekspor’ membutuhkan
usaha memperdalam industri sambil mencari
pasar ‘ekspor; sebagal konsekucnsmya, di
satl pihak ‘akan dibutuhkan's orgamsas;—orga—
msasz Skala besar 3 vang bersecha dan’ mampu
secara finansial untuk menanti buahhasil in-
vestasmya yang membutuhkan waktu vang
cuktp' lama;’ ‘dan’ di ‘pihak lain’ diperlukan
adanya Jarnman ‘stabilitas dalam mekamsme
institusional,” sepert: sistem pr0m051 ekspor
dan ‘nilai tukar, Dalam kaltan ini maka pem-
bangunan dan’ industrialisasi’ cenderung di-
peiopon ‘dan’ dldomlnam oleh’ pemenntah
sendiri. “Kedua, atas nama pembangunan
dan mdusmahsasx pemenntah berperan se-
cara akiif ‘dalam mengarahkan -suimber-
sumber investasi bagi pembangunan’ indnstri
melalui mobx_hsam dana—dana dalam negeri
yang dilaksanakan dengan segala cara, tei-
masuk menekan 'aép’irasi—'és?pirasi sosial vang
d1anggap terlali dmi bahkan Juga melaksa~
nakan depohnsasx

ANALISIS CSIS,.1950.2

ada, seperti yang dikembangkan oleh Karl
Jackson, John Girling, Ruth McVey,:dan
Harold-Cronch vang meminiam. ”bureau~
cratic-polity: model’’-nya. Riggs, samasekah
tidak memadai. Namun kesemua studi ituise:
benarnya mengandung . tesis- yang . sama,
yaitu. bahwa. pembuatan kebijaksanaan @i
Indonesia sepenuhnya berlangsung di dalam
birokrasi --atau elit-pemerintahan -- sendiri;
Ini berarti- bahwa kebijaksanaan pemben-
tukan ‘dan penghimpunan modal di Indons.
sia juga dianggap sepenuhnya berada dalanﬁ_
kendali pemerintah. Inferpretasi yang paling
ekstrem ditawarkan cleh Benedict Anderson
vang menggambarkan negara (pemerintah-
an) indonesia sebagai suatu kesatuan yang
mengejar kepentingannya sendiri. yang: ber
beda, deng&n kepentmgan bangsa {rnasyam—

“Don’ Emmerson (E%Q} dan Wiiham le-
dle (1987) mengajukan te31s vang klranya
lebih mendekati kenyataan sebenarnya Me»
reka menentang mterpretasa yang s:mphstﬁ-:
di atas, dan atas dasar beberapa si‘udx kasus
pembuatan kebuaksanaan, mereka menin-
jukkan bahwa walaupun pembuatau keb1—
Jaksanaan berada di tangan bzrokrasx tetapl
dalam prosesnya terdapat suatn plurahsme
Liddle merumuskan suatn »* pluralisime ter-
batas” dengan menunguk pada neranan ti-
dak langsung yang dlmalnkan oleh para
aktor ekstra-birokrasi yang sedikit banvak
** direstuf”’ "oleh ‘pemerintah, Aktor ekstra~
blrokrasx ini dapat meliputi pers, kaum cen-
dekiawan, anggota DPR, konsumen, dan
}uga produsen

Jika perumusan Liddle itu tepat maka
para produsen, pemilik modal, juga mem-
punyai peran dalam perumusan kebijaksa-

Medei am pemah dzterapkan oleh Dw1ght
King dalam studinya-.mengenai Indonesia,
karena ia merasa bahwa interpreta_si vang

naan nasional, dan seharusnya memang me-
reka mendapat tempat vang absah. Namun
demikian, terutama dalam era deregulasi di
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perdagangaﬁ), O ketergantungan pada
teknologl as:ng, (c) domlna51 oleh kelompok
ka "xtah warga keturunap Cma, dan (d) do»

seekers) Yoshlhara tampaknya memang sa-
ngat dlpengaruhl oleh 1khm }epang dan pe-
ngalamah proses 1ndustrza i I epang, khu—
susnya dalam memberikan permlaian ‘me-
ngenai - -arti pentmgnya kemandirian tekno-
logi para ir :'dustrzaw 1. Yoshlhara berkesxm—
puian bahwa Sekt I swasta dan modal
ASEAN sebenarnya belum dapat dlandai-
kan untuk men}adx upmg tombak pemba—
ngunan ekonoxm karena tldak memlhki ke-
mampuan ekspor yang tangguh (sepem yang
dlmlhki modai J epang}, dan - atau mungkin
3ustru %{amna - kelompok kapztaiis di Asia

“dalam studznya menelusun kebangkatan

Rlcharci ROblSOﬂ (1986} t:dak setuju d
ngan pendapat ‘bahwa kelompok pemiixk
modai di Indonema merupakan komprado
Selainit, 1a Juga mempertanyakan sej U
mana persoalan 1tu mamh relevan rnengmgai
telah’ ter;admya mtegrasa modal’ yang ki
pleks ‘pada ‘tataran’ mtemasmnal Robxso

Iompok—kelompok pemxhk modal di Indo

sia seruju” dengan pendapat bahwa’ pertum—. ne
buhan mereka ‘telah” ‘dimungkinkan oieh:' '

campur tangan ‘pemierintahi,’ Tetapi ia juga

beranggapan’ bahwa’ ‘kelompok-kelompok -
yang utama’ temyata telah dapat: memba-:.. .

ngun: iandasan ‘yang mciependen artmya:
mereka telah menjadi kurang tergantung da-
ri pemermtah ‘Bahkan lebih'jauh) Roblson'_ .
berpendapat bahwa kelompok kapital ini te- -
lah: melakukan :penetrasi ke -dalamlingkup

pengambilan keputisan; ‘dankarenaii, ket =

bijaksanaan ‘pemetintah ‘telah lebili ‘banyak -
ditujukan untuk kepentingan ‘pembentukan
modal ‘dan para;penghimpin ‘modal.’ Robi:
son ! meiukaskan hari depan Indonesia yang
mlrlp model negara ”kapztahs” Korea

Benarkah ini semua?’ Apakah gambaran
yang ada‘di‘depan kita‘itu ‘meérupakan ge
suatu “yang menakutkan? ‘Perdebatan’ me«
ngenai peranan pengusaha ‘swasta dalam.
pembangunan ekonomi Indonesaa _mungkin
memang beium pemah seramai sekarang 11‘11
berbagal isu dan masalah telah muracul se—
pern konglomerat dan kong!omeras1 proses

Vgo. pubhc” yang tlba-tiba men;adl sangat
bergaxrah dan Iam—iamnya Jika tha rajin
membaca surat kabar dan menglkutx perd&
batan ini, sehaiusnya sekarang ini kiia se-
mua sudah men}adl ahiz mengenaj kongi&
merat; artmya, kita sudahth

Tenggara umu*nnya bers;fat ”comprador
capﬂahsts” yang semata—maia merupakan
kenama‘agan ;angan kapatai;s mtemasznna!

kejahatan dan dcsa«dosé.1y& Semua ke—
muagkman tmdakan yang bisa dslakukan
oleh kong!@mer&i se:p\.m dijabarkan dalam.
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:berbagai buku. teks ekonomi yang berasal
:_dari ___menka, telah disitir di sana sini seba-
gal kejahatan yang pasti dilakukan oleh atau
-_mheren_ 'ada suatu konglomerat atau peru-

sesan mouvam perusahaamperusahaan
yang secara beruniun-go public.”” Selain
1?_32‘?11? ga_mb::;_ran bahwa sejumlah perusaha-
an.yang -sebeininya tidak ‘sehat telah dapat
memanipulasi pembukuannya, - tindakan
"’go public’? itu sendiri sering diartikan seba-
gai :,,si,i_,a,t:u . tindakan  perampokan. . Perkem.
bangan: ini . tentu' sangat -memprihatinkan.
Kalau :masyarakat hanya. menerima. infor-
masi yang bersifat tidak spesifik maka ma-
syarakat dengan-sendirinys akan membuat
generalisasi.-Keadaan seperti.ini jelas tidak
boleh dibiarkan berlanjut. Salah satu akibat
negatifnya-adalah terhadap perkembangan
pasar :modal yang baru saja mulai digalak-
kan. Bagi:proses penghimpunan modal di
Indonesia untuk waktu mendatang, pasar
saham seharusnya memainkan peranan yang
sangat ;sirategis. . Ia. merupakan. salah satu
wahana utama bagi. mobilisasi - dana-dana
jangka panjang... :

Prospek pasar modal d1 Indonesm sangat
baik: Tetapa untuk menanamkan kredxb;h-
tasnya, yang segera dlperiukan adalah keje-
lasan mengenax aturan permamannya Jika
ada aturan permaman tentu juga dzperiukan
wasit yang bermtegntas tmggl Sebab, para
pengusaha dan pemilik modai pastl bukan
ma]alkat ietapz méreka’j Juga tidak harus di-
anggap mampu!ator Pada dasarnya mereka

ANALISIS CSIS, ‘900.2

dijaga. Sebab seperti kata pepatah yangte-
lah didengungkan demikian- seringnya;. ke-
kuatan itu cenderung menjadi korup, Yong-
lomerat tidak harus membawa akibat: buruk
Ia mungkin-bisa memainkan: peranan- pen-
ting: dan. bahkan bisa diberi fungs; pentmg
dalam pembangunan ao '

Kongiomerat sepern Juga mono
ataupun. perusahaan dan mmdal besar 1a1n~
nya, perlu diawasi terutama agar tindakan-
nya tidak mematikan persazingan dan harus
dijaga agar tidak mungkin melakukan tin-
dakan **monopolizing.” Untuk jtulah d1bu—
tuhkan aturan permainan,  Sepuluh tahun
yang lalu, aturan it belum ada ini terbuktz
dari adanya iklan yang ‘cukup besar di ber-
bagai media yang dipasang bersama—sama
oleh sejumlah produsen batu baterei dan
menyangkut keseragaman harga produk me-
reka. Ini jelas-jelas merupakan. tmdakan
kartel yang seharusnya dilarang. Kini, sepu-
luh tahun kemudlan aturan permainan. itu
pun belum .jelas. Ini terbukn dari satu tin-
dakan vang. tampaknya sepele tetapi bisa
berdampak luas. Jika salah satu pasar swa-
layan terbesar di Jakarta memasang papan
yang menyatakan menolak menerima kartu
kredit suatu bank tertentu, apakah ini bukan
tindakan persaingan yang tidak wajar yang
seharusnya ditindak? . :

Kesemua perangkat dan aturan permam—
an inilah yang segera periu dxrumuskan dan
dxczptakan Keterbukaan dan transparanm
Juga mempakan tuntutan tidak saja pada
pihak pemermtah tetap1 Juga pada plhak
swasia. Pengembangan pasar modai diha-
rapkan bisa mendorong ke arah 1m karen&
mau tidak mau perusahaan yang "’go’ pu—-

_;ué& % mnuma biasar~Fiiks uxcnmu}g rrodst

besar ‘memberikan kekuatan (power) berle-
bil paéanya, maka keknatan itu Jelas krarus
dmwam sepem Juga semaﬁ kekuatan mriu

Bl Harns embuk e dii. KHususiya yang
menyangkut pasar modal, tanpa adanya E(&
jelasan itu pasar modal dl Indonesia mung~
kin akan mengalami suatu *’set back’’ lagi




. PEMBENTUKAN MODAL DAN PEMERATAAN

" uniuk paling sedikit lima sampai 10 tahun.
 Perkemb: '“g'an ini akan sangat berpengaruh

R dﬂ'e';ak;can dalam UUD 1945 (Pasai 33) dan

' ':_bahwa ekonoml Indonesia setelah deregulasi:
_'telah berubah menjadi ekonom; yang kap:—'

] bli‘ dapat"dapast:kan tidak akan berujung

: pa_ngk:;!_ dan lebih banyak akan bérsifat tau-’

tologis::sambil berputar-putar pada perde-

. _batan:mengenai persoalan semantik belaka:’
Ré_lévags_ix_}ya pun tidak jelas,:Apalah guna-
nya kita ikut terjebak dalam  perdebatan,

bahkan .pertarungan ideoclogis yang baru
yang kam terfokus pada tataran ekonomi?
Linder (1984), misalnya, telah mengajukan
konsepnya mengenai ”high~ec isuatu sis-
tem pmduksx yang Ierbuktl supenor seperti
yang terdapat di kawasan Pasifik Barat (Je

pang ‘dan‘para -macan Asia), dan yang dili-’
hatnya'telah berhasil memenangkan kompe-

tisi- 1deofogls terhadap ekonomx—ekonom;

yang dikelola melalui perencanaan terpusat.

Bukarnkah lebih penting bagi kita untuk juga
mengembangkan suatu sistem yang supermr?

Tanpa kita boleh terjebak dalam isme-
isme atau pun pengertian-pengertian umum

yang'menyesatkan; kita juga perlu-mempela--

jari beberapa proposisi yang telah diajukan
olehisosiolog ternama: Peter- Berger (1986)

vang-mencoba menerangkan geiala di atoag

nyata ‘telah" mengalami pembaruan® terus':
menerus. Secara khusus Bergerisangat ter
sona oleh perkembangan di Asia Timur y;;i
dilihatnya sebagai »’kasus kedua’ dari --d
yang memperkuat -- revolusi-kapitalis ita
artinya, negara-negara’ non-Barat pun’ ter
nyata-dapat “berhasil-untuk ‘terus-menej
naikpada Jenjang pembangunan ekono
seian}utnya ‘dengan. mengolah dan’ bahk
mungkin - telah " menyempurnakan'’ sistemn:
kapitalis. Hasil akhirnya adalah ‘suati tipo.
togi kapitalisme ‘industri *yang ‘baru, " yang]'._ :
lain. dari yang dikenal sebeiumnya sttem :

ini sebenarnya blsa dlberl nama apa saja:_'_
- sxstem Jepang, atau pun s1stem As:a Apa-
Iah artmya nama. Yang pentmg mungk_____ L
memang adalah temptanya s:stem yang i
superior stu ; S

Pembemukan Mmfai dan ’B"amang.,ani_-
Pemeralaan :

Jxka k:ta plklrkan Eeblh _]auh k)ta jugaf
patut bertanya apakah s:siem yang supermr;'
itn semata-mata sistem yang_terus: nmenerus -
dapat mengasah dan mempertajam P compe-
titive edge’’-nya di medan perang interna-
sional? Seharusnya sistern yang superior je-r.
las lebih-daripada itu; ia:juga harus merupa- -
kan sistem 'vang dapat meningkatkan harkat’
manusiz dan'yang'dapat'memancarkan kea-:
dilan. Bukankah tugas dan tantangan kita”
yang utama 'terietak di sana? Bagaim’auia'5
himpunan-modal? Sebelum kita mémbahas™
masalah yang®lebih spesifik ini," kiranya
perlu kita menengok' sejénzk untuk mem-:
peroleh cambaran nmum mengenai struktir.

Berger ‘menggunakan ‘ungkapan “revolusi
kapitalis”’ untuk menggambarkan observasi

vmumbahwa sistem kapitalis itu sendiri ter-

modal di Indonesia' dalam kaitannya dengan’
struktur dan pengorgamsasxan keg:atan pre~--‘
duksi di Indonesia.
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Menumi Sensus Ekonomi 1986,-di Indo-
nesza ierdapat sekitar 9,28 juta perusahaan
yang bergerak di bxdang non-pertanian. Dari
jumlahitu, sekitar 5,11 juta (55%): bergerak
di bidang perdagangan Perusahaan«perusa—
haan -ini. menampung sekitar. 41% seluruh
‘pekerja. Sekitar 73% semua perusahaan per-
dagangan-ini terdapat.di Jawa. Dari-sekitar
5,11 juta: perusahaan im sebanyak sekitar
I_25__~'rib_ﬁ {atau '2,35__:%) termasuk usaha perda-
gangan besar; sisanya, ﬁuntukéébagian terbe-.
sar termasuk pedagang ecerait. . o

3 umiah pemsahaan yang berwerak dl bl-
dang mdustri pengolahan adalah sekztar i ,53
Juta buah - tepatnya, 1533 624 - atau
16, 5% jumiah seiuruh pamsahaan non-
pertaman ‘dan menyerap sekitar 31% selu—
ruh jumlah pekerja. Sekitar 70% perusaha—
an industri pengolahan ini juga terdapat di
Jawa. Dari jumlah 1,53 juta perusahaan itn,
sebanyak 2.894 buah ataun 0,19% merupa-
kan perusahaan besar;
buah atau 0,65% termasuk pemsahaan se-
dang, sebanyak 98.129 buah (6,4%) terma-
suk industri kecil, dan selebxhnya atau seki-
tar 93% jumlah pemsahaan merupakan in-
dustn rumah tangga '

Gambaran di atas menank tetap; hasil
pencacahan.untuk sdtu tahun itu saja belum
bisa, menunjukkan sifat perkembangannya.
Pertanyaan yang penting, vaitu sejauh mana
perusahaan vang besar cenderung -~ atau se-
cara sitematis -- mematikan vang kecil, juga
tidak-bisa dijawab. Tetapi secara sepinias
terlihat bahwa biarpun belum terjalin keter-
kaitan antara perusahaan besar, sedang dan
kecil di sektor industri pengolahan, sesedi-
kitnya telah terjadi Lo-eksistensi antara

sebanyak 10,008

- ANALISIS CSIS, 19502

usaha ifu juga.belum tersedia, tetapi sudah:
pasii modal terkonsentrasi pada. perusahaaxi"
besar. yang nilai investasinya memang tmgg;:
dan yang nilai iambahnya juga besar.’

w:.Belakangan ini-kita telah dihadapkan
pada berbagai perkiraan: aset: keiompo_k{
kelompok ‘pernsahazn  besar di Indonesia:
Ada yang menyebutkan bahwa 44 kelompok.
konglomerat -yang terdiri "dari sekitar ‘dua’
ribu :perusahaan smempunyai aset sebesar’
Rp 18 trilyun; ada pula perkiraan bahwa:200:
kelompok terbesar mempunyai asei sebesar-
Bp:34 trilyun; dan ada juga perkiraan bahwa’
aset. keseluruhan dari 300 kelompok besar.
adalah sekitar Rp 49 irilyun. Data-dais ‘ini:
jelas sulit untuk diverifikasi. Namun demi-:
kian, apabila angka-angka itu kita pakei se-.
bagai patokan, mungkin sekali aset perusa-
haan swasta (besar dan sedang) secara kese-
luruhan mencapai sekitar Rp 60 trilyun, Apa’i
arti angka~angka Im’? :

S_eperti terter_a daiam laporan Dana Mo-.
neter Internasional (1989) mengenai Indone-
sia, aset keseluruhan perusahaan-perusaha-.
an negara (BUMMN} pada tahun 1987 men-.
capai-.sekitar Rp 131 trilyun; ini berarti.
bahwa dari segi asetnya perusahaan-perusa- .
haan swasta hanya. merupakan sekitar se--
tengah. dari perusahaan negara. Sementara
itu laporan Departemen Koperasi memperki- .
rakan bahwa jumlah aset seluruh koperasi di.
Indonesia pada akhir tahun 1988 baru men-
dekati Rp 1 trilyun saja.

Kita di Indonesia tidak mempunyai data
stok kapital, tetapi dengan perkirasn 7’ capi-.
tal-output ratio” secbhesar 3,5 {antara 2,5
sampai 4,5 sesuai dengan besaran di berba-

gai-negara laim . stok. kapital di Indonesia

itu. Keadaan ini seharusnya dapat diman-
faatkan. Gambaran mengenai distribusi mo-
dal dan aset produktif antara berbagai skala

pada tahun 1988 mungkin berkisar pada
Rp 500 trilyun. Ini berarti bahwa penghim-
punan modal oleh perusahaan-perusahaan
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' S\#éﬁté{"%neliputi kira-kira:12% dari stok
kapnai nasional.

Gambaran yang tepat dan rinci tentang
: tor usaha swasta dalam pemben—
: '_ “tuka modal'yang Juga tzda}c segera tersedla
. ~untuk pertama kahnya
' :Bzro Pusat --Statxsnk'mempuhi:kasx apa yang
i eraca Arus Dana Indonesia untuk
= tahun 1980 ‘yang merupakan percobaan per-
: tama untuk ‘melihat sumber dan penggunaan
aana—dana dalam ekonomi. Neraca itu me-
n_t_mju_kkan “bahwa dari-sejumlah Rp 21,9
tr_i_iyunfs_l_jnib_er dana (tabungan) nasional,se-
besar .60 “digunakan: oleh ssektor usaha
swa:s}:aé’ju_ntuk:*pembéntukan inodal (tetap
b:r'_t'l'_to);.-:.Z.Séie‘pihnya,---sekiiar 14,5% diguna-
kan‘untuk pembentukan :modal sektor ru-
mah: 'tangga ‘dan 25% oleh sektor negara.
Peranan ‘koperasi hampir bisa diabaikan sa-
masekali: {0;1%). Tetapi ‘neraca ini ‘masih
jauh cian Sempurna. sehmgga sulit untuk d1~
andalkan EREEEINE SRR

"“Perkiraan Bank Dunia (1989b), dalam la-
porannya mengenai Indonesia, memberikan
gambaran:mengenai perkembangan pemben-
tukan modal selama beberapa itahun terak-
hir:;:Pada‘tahun 1988; misainya, dari keselu-
rehan'pémbentukan modal domestik, saham
pemerintah -adalah 41% -sedangkan ‘saham
swasta mencapai 59%. ‘Tetapi dalam saham
swasta itu termastik pula bagian dari peru-
sahaan«perusahaan negara (BUMN), Anali-
5is. Investam yang dllakukan oleh Bzro Pusat
Statlsuk atas dasar Sensus Ekonoml 1986
memperk1rakan bahwa mlal pembentukan
modai oleh BUMN teiah mengalaml _penu-
ruﬂan dari seknar 20% keseiumhan pem~
bentukan modal pada tahun }978 mengach
11% daﬂ kese}uruhan pembentukan modal

19,

bentukan modal. Data-data ini menunjuks
kanbahwa peranan swasta dalam penghim:=
punan modal i Indonesia sebenarnya teiah

menmgkat sejak akhlr tahun 1970—an :

Sepem dapat dzperkirakan penghlmp
an modai okeh sektor swasta, khususnya
sektor mdustn untuk sebaglan besar tela
diblayai melalu; kredxt perbankan khusus
nya kredlt yang dlberlkan oieh bank—ba

Agusms 1988 yang berjumfah sekztar Rp 40 :
trilyun, d1 antaranya sekstar sepertaga dlgu— :
nakan untui\ pengembangan sektor mdustn“ '
Darl Jnmlah itu, sekitar79% dlsedxakan_o_ ho
bank bank pemermtah Besarnya ketergan~
tungan ‘pada kredit perbankan ini tercermm"
pada tingginya *’ debt-equity ratio™ rata-rata
perusahaan di Indonesia. Itulah sebabnya
mengapa pengembangan pasar modal merm-:
punyaiarti yang sangat penting dan strategis
bagi penghimpunan modal di Indonesia da-:
lam jangka panjang. .

Dengan gambaran di atas ini sebenarnya
cukup nyata apa yang men,]adi persoalan' _
bagi penghlmpunan modal di Indones;a un-
tuk wakmwwaktu mendatang Masalah akses
pada kredit atau modal fmanszal yang
dapat dlgunakan untuk pembentukan aset
produktif merupakan inti permasalah&nnya
Dari segi. kebl}aksanaan pada tingkat na-,
smnai persoa}an yang pokok adalah bagal—
mana dapat dic:;ptakan dan duamin adanya
akses _pada kredit bagi pengusaha dan peru-_
sahaan kecd atau bagi pemodal lemah
Sementara ;tu,_bagaxmaua dapat duamm
agar_ tidak terjach ’crowding out”’ kredzt
oleh pengusaha dan pemsahaan besar atau
oleh pemodal kuat Kita sekarang tengah
mencoba untuk merumuskan penjabaran

pada tahun 1985, Sebalknya, dalam kurun
wakm yang sama saham swasta menmgkat
dan 45% menjam 50% keseluruhan pem-

dari prinsip demokrasi ekonomi, Bukankah
demokra51 ekonoml berartl penyebaran pe~
milikan modal kepada se!uas muno%rm {31¥ca
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tidak:mungkin untuk semua) anggoia ma-
syarakat? Tidakkah:tujuan demokrasi ‘eko-.
nomi itwadalah pemilikan modal produktif
yang menghasilkan pendapatan ‘bagi semua
penduduk? Tujuan ini tidak mudah dicapai,
dan 3e1as tidak dapat dllaksanakan melalm
su "'u'. dekrlt atau undang—und&ng, ‘tetapi
ku ci pokoknyatadalah penaptaan mekams«»

an yang kreat:f dalam penghxmpunan modal
nas;onal yang bercmkan semangat demokra—

=sBarU—baru' ini pemerintah telah melansir
tiga ‘kebijaksanaan baru yang berorientasi
pada-pemerataan: dalam proses pembentuk-
an:modal di Indonesia. Kebijaksanaan per-
tama menyangkut peningkatan akses pada
kredit perbankan untuk usaha berskala kecil
dan menengah melaiuz suatu peraturan yang

mengharuskan bank menyed1akan sesedikit-

nya 20% dari keseiuruhan kreditnya bagl
usaha*usaha tersebut Kebxjaksanaan kedua
secara khusus menyangkut koperasx dan

:mbauan” agar perusahaan—perusahaan
besar yang sehat memberikan kemungkman

bag__; Koperasi untuk ikt m_emxhk_x_ saham

perusahaan bersangkutan. Kebijaksanaan
ketigd menyangkut usaha menyebarkan
pembentukan modal ke Indonesra Bagxm

Tlmur (IBT) yang dzpelopon oleh pemerin-.

tah dengan cara pengaiokaman dana-dana
pembangunan yang lebih besar ke wzlayah
tersebut Kesemua kebx;aksanaan ini mem-
punyal tu;uan yang sangat balk dan mung—

ANALISIS C8IS, 1990:2

Revolusi Manajerial?

Saya menggunakan ungkapan ”re‘.'oiu51
managerxal” di sini, karéna menurut pen-
dapat saya, apa yang akan dlbahas di baw‘ h
ini merupakan kelanjutan Iogis darj **; ,:_
Iu31 mdustnahsas:” yang teiah kita }alui_dan

evoius; kapxtahs” yang sedang kita Jaia

+~Revolusi manajerial ini. terutama meru-
pakan tugas para akademisi di bidang mana- .
jemen dan para manajer profesional Indone:
sia. Tetapi para pemilikx modal sendiri se-
baiknya juga mengambil bagian aktif dalam
proses ini. ‘Salah sam "'trend” yang jelas
dalam dunia usaha :dan pengorganisasian
bisnis di mana saja adalah fragmentasi dari
kepemilikan. Fungsi-fungsi manajerial di 1ne
donesia juga semakin banyak telah dan akan
diambil alih oleh para manajer-profesional;
Sementara itu, pengembangan pasar modal
membuka peluang bagi pensuplai modalun-
tuk melakukan investasi dalam suatu perusa-
haan tanpa ingin terlibat dalam manajemen
perusahaan i sendlri

" Decoupling’ antara pemxhkan dan pe—
ngelolaan inilah yang membuka pehang
bagi revolusi manajerial. Para manajer pro-
fesional dituntut untuk melakukan berbagai
macam inovasi. Marilah kita telaah dua pola
inovasi manajerial di bidang pembentukan
dan penghlmpunan modal.ini

Yang pertama, adaiah suatu program ke—
terkaitan industri, Gagasan keterkaztan ine
dustri ini bukanlah sesuatu yang baru, Ke—
terkaitan antara ‘industri besar dan sedang
dengan mdustr; kecil dan industri rumah
tangga, seperti yang dirumuskan dalam ke-
buaksanaan bapak angkat—anak angkat kam

vwmwwwméﬁéﬂw@&«ﬁ@&w{%%ﬁ%%ﬁ%%&weﬂﬂ% politis-selain

atas pertlmbangan ekonomxs Mamun pelak-

sanaan atay’ pbngoyerasmna!masxan dari ke-

bz;aksanaan—kebgaksana&n tersebut masih
merupakan tanda tanya.

uxuug,zun y»xllu ditthat-dart SHUUL pﬁf&pﬂ?&tl‘j{
vang baru; bukan perspektif politis atau pun
perspektif belas kasih, tetapi perspektif ma-
najerial yang krestif. Tidakkah masuk akal
jika bagi seorang manajer profesional vang
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" ‘memimpin:suatu perusahaan ‘besar, sejum-
" lah perusahaan kecil-yang memproduksi
' atau bisa memproduksi- bagian-bagian atau
':berbagal;-komponen dari . produksi ‘utama
pemsahaan itu-dilihat terutamardari segi des
o seutrahsas;t iokasi produksi yang idiintegrasi-
Ckan meiaiux sunatu skema optimalisasi pro-
. 'duks: secara teknis, bahkan mungkin juga
o 'optxmahsasz ‘dari segi finansial. ‘Toh semua
' yroduksi ity bukanmiliknya. Tetapi
dengan ara-itu rathan-dariperusahaan yapg
langsung dlke!oianya ltu akan memngecat

o Daiam meiaksanakan mtegras: produkm
ity, pemsahaan besar akan menjadi ’’con-
_c_i_lu_z‘t_’w’_ ‘bagi perusahaan-perusahaan.. kecil
yang berada.dalam rangkaian produksinya.
Dalam hubungan ini perusahaan besar bisa
membuka akses bagi perusahaan kecil, beta-
pa.pun. kemi dan lemahnya perusahaan itn
semuia, untuk bisa. -memperoleh kredit per-
bankan, Jika pemerintah menyediakan kre-
dit prioritas dengan syarat-syarat vang lebih
ringan, maka keseluruhan rangkaian pro-
duksi yang dikelola dalam keterkzitan itu

tetapi juga dari segi finansial.

kredit bagi usaha kecil dan menengah mung-
kin sebazknya dipolakan dalam kerangka pe.
ngembangan keterkaatan usaha ini., o

Yang kedua, adalah apa yang dapat dise-
but sebagai program perluasan pemilikan.
Gagasan ini juga tidak baru, Presiden Soe-
harto- secara “ekspilisit ‘telah mengusulkan
agar perusahaan-perusahaan swasta di In-
donesia memikirkan cara:yang memungkin-
kan'sebaglan sahamnya ‘dapat-dimiliki-oleh

tidak saja bisa dioptimalkan dari segi teknis. =

~..Kebijaksanaan . peningkatan - akses pada

M2

»’corporate finance.” Inti dari gagasan pe
luasan pemilikan ini adalah penggunaan o
strumen finansial (kredit) yang memungkin: -
kan ‘para : karyawan::memperoleh -'saham G
perusahaan di mana mereka bekerja: Saham™ -
itw akan dibayar-dari pendapatan yang diha- - -
silkan oleh investasi (dengan kredit bersang. * -
kutan)::Dalamhal ini pun mekanisme kred
dapat d:gunakan secara kreatifi™

Pola periuasan pemihkan 1m akan _
nguntungkan semua pzhak balk karyawan
pemihk sekarang, pahak mana_)emen (p__
manajer profesxonal),_ maupun bank ya
ierhbat Karyawan dengan sendlr;nya mera-' '
54 beruntung dapat mempero]eh modal {
ham), dan dapat memperoleh penghasilan
dari modal tanpa ia sendm melakukan mves—
tasi - yang memang tidak akan mampu d;la—
kukannya Tetapa skema ini bukan merupa—_
kan pembenan ”hadxah” kepada karyaw R
karena akan dxbayarnya dengan pemngkati

karang, program ini menguntungkan karena
akan memperbaiki hubungan perburuhan di
_ling_kpngannya selain meningkatkan produk-
tivitas karyawannya. Oleh karena itu hasil
investasinya akan lebih tinggi. Bagi para ma-
najer, selain mereka juga akan menerima sa-
ham dalam kedudukannya sebagai karva-
wan, mereka pun akan merasa dmntungkan
oieh program ini. Di Amerika Senkat mi-
salnya -DEnerapan program serupa,-vang di-
kenal sebagai ESOP atan Employees Stock
Ownership  Program, - telah terbukti  dapat
mengurangi tekanan karyawan unfuk: ime-
naikkan gaji sehingga membuat perusahaan
bersangkutan lebih kompetitif pada saat ke:
giatan ekonomi menurun. Selain‘iti, dengan
penerapan program ini perusahaan bersang:

i ODELAS, T ol koperasi-nars Karyawan
4 nya. Gagasan ‘inimenjadi-suatu - gagasan
yang bukan hanya ’ feasible’. tetapi juga
' desirable’” jika dilihat dari-perspekiif-ino-
vasi manajerial, khususnva inovasi dalam

katan-bisy TSl K reairvEne 86T
murah dan mendapatkan perlakuan: pajak
yang . lebih - menguntungkan, Pihak. bank
juga merasa uniung'karena pinjaman VANE
diberikannya itu lebih terjamin.
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- Poladini dapat diterapkan dengan cara se-
bagai berikut: Pertama-tama, para karya-
; Wan-bérs_ama-sama'membentuk suatu badan
yahé 'éecara hukum terpisah dari perusahaan
bersangkutan. ‘Badan ini tidak akan men-
'campun urusan pengelolaan perusahaan ber-
sangkutan, dan badan ini juga bukan ber-
“fungsi sebagai serikat buruh. Selanjutnya,
badan tersebut:menerima kredit dari bank
dengan Jjaminan dari perusahaan bersang—
' ' Ba—ik ya'xg terlibat selayamy adalah
bank yang sama dengan yang memberskan
pmjaman langsung kepada perusahaan ber-
sangkutan. Kredit yang d1peroieh dzgunakan
oleh badan 1ersebut untuk membeli saham
perusahaan baik dalam bentuk saham baru
(perluasan ‘modal) maupun saham lama. Sa-
ham tersebut dlbaglkan kepada semua kar
yawan berdasarkan suatu formula vang dite-
tapkan bersama. Selama pinjarnan bank be-
Ium d;bayar kembah saham setiap karya-
wan_r_na_s_:h bekn. Setiap tahun sebagian dari
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pinjaman dapat dibayar kembali dengan
hasil investasi. Pendapatan vyang tersisa;
yaitu setelah dilakukan pembayaran kepada
bank dan uniuk keperiuan lainnya, akan dis-
teruskan kepada karyawan pemegang saham_
sebagai dividen,

Gagasan-gagasan di atas baru bers_if_é_a_t_
garis besar. Yang perlu dipelopori lebih'i-lai}—
jut adalah cara-cara penggunaan mekanisme
kredit secara kreatif dalam kerangka revo-
lusi manajerial itu, Ternyata bukan tidak
masuk akal, bahwa dengan menggunakan
instrumen Kkapitalis- bisa dicapai tujuan-
tujnan sosialis. Jika revolusi dan inovasi
manajerial serupa yang digagaskan di atas
dapat diselenggarakan, proses pembentukan
dan penghimpunan modal di Indonesia bu-
kan menggambarkan wajah ketamakan teta:
pi akan menunjokkan raut muka yang ‘sa-
ngat manusiawi, ' “
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