Surat Utang KUKM dan Reksa Dana

Pendahuluan

Menurut Data BPS bahwa jumlah UKM pada tahun 2003 sebanyak 42,4 juta unit,
tenaga kerja 79,03 juta orang; nilai ekspor Rp. 75,96 trilliun. Selanjutnya, bila dihitung
kontribusinya terhadap perekonomian, UKM memberikan konstribusi terhadap PDB
sebesar 56,7 persen dan 44,78 persen terhadap kredit dan 19,90 persen terhadap Ekspor
Non-Migas. Data tersebut sangat menggembirakan untuk membantu perekonomian
Indonesia. Berbagal pihak juga menyebutkan bahwa UKM yang mempunyai peranan
besar dalam perekonomian kita ketika Indonesia mengalami krisis pada periode 1997
akhir sampai dengan 2003.

Peranan UKM yang sangat besar dalam perekonomian membutuhkan penanganan
yang cukup baik. Penganganan tersebut dibutuhkan dalam bidang pembiayaan untuk
pengembangan usaha. Bila UKM tersebut dibantu dalam pembiayaan maka
perkembangannya semakin besar. Bebeberapa peneliti menyebutkan bahwa pendanaan /
pembiayaan UKM umumnya dari modal sendiri sehingga perkembangan usahanya
kurang cepat. Oleh karenanya, perlu dibuat terobosan baru untuk mengatasi persoalan
yang dihadapi para UKM tersebut.

Pendanaan modal usaha (perusahaan) dapat dilakukan dengan tiga model yaitu
Laba ditahan, Pinjaman dan Modal Saham. Walaupun sebenarnya, UKM dapat
memperoleh dana dengan cuma-cuma melalui supplier, pegawai, pajak dan sebagainya
yang dikenal dengan spontaneous financing. Laba ditahan dan Modal Saham tidak
mungkin dapat diandalkan para UKM untuk meningkatkan usahanya dikarenakan
keterbatasan yang dimiliki dan biaya ekuitas juga cukup mahal. Salah satu cara yang
terbaik dapat dipergunakan yaitu Pinjaman. Pinjaman dapat dilakukan dengan pinjaman
privat dan pinjaman publik. Pinjaman privat yaitu pinjaman kepada beberapa pihak dan
Bank. Pinjaman ini juga mempunyai kendala bagi UKM karena harus memiliki jaminan
dan pinjaman privat bukan bank juga mempunyai kendala tambahan yaitu tingkat bunga
yang tinggi.



Pinjaman publik merupakan salah satu cara yang terbaik harus dilakukan untuk
membantu UKM dalam rangka mendapatkan dana pembiayaan supaya perkembangannya
dapat lebih cepat. Pinjaman publik ini merupakan penerbitan surat utang publik yang
dikenal dengan Obligasi. Obligasi tersebut diterbitkan oleh UKM dan dijual ke public
dengan jumlah denominasi yang cukup kecil yaitu minimum Rp. 1 juta. Obligasi ini
selayaknya mendapat jaminan dari Kementerian KUKM karena departemen tersebut
merupakan organisasi Pemerintah yang melakukan pembinaan dan supervisi UKM.

Pada sisi lain, perbankan juga sedang giathya melakukan terobosan untuk dapat
membiayai UKM. Perbankan, umumnya mensyaratkan UKM harus memiliki jaminan
Jjika ingin menyalurkan kredit ke UKM. Bila Perbankan membeli surat utang UKM dan
dinilai setiagp hari dan bila Perbankan membutuhkannya maka surat utang tersebut dapat
dijual ke pasar surat utang. Pembelian surat utang UKM oleh perbankan akan
memperbaiki kinerjanya, karena perbankan tidak perlu membuat cadangan atas kredit
UKM yang disalurkan, tetapi melalui mekanisme harga surat utang tersebut di pasar.

Dengan berbagal pandangan yang dikemukakan sebelumnya, maka sudah
selayaknya dibuat sebuah sistem yang dapat menyelesaikan keseluruhan. Oleh
karenanya, paper ini mencoba menguraikan proses penerbitan surat utang Obligasi UKM
tersebut.

Tujuan Paper
Adapun tujuan paper ini sebagai berikut:
1. Memberikan gambaran proses penawaran efek ke publik secara UU No. 8/1995
Menguraikan proses penawaran efek ke publik oleh UKM.
Menguraikan denominasi surat utang UKM
Menguraikan instrument penerbitan surat utang UKM
Menguraikan hubungan Kementerian KUKM dan Bapepam
Menguraikan Manfaat Surat Utang KUKM
Memberikan alternatif penyaluran dana ke UKM oleh Perbankan
Memberikan alternatif investasi bagi berbagai pihak.

O N o g b~ w DN



Tinjauan Teori Pembiayaan

Salah satu factor yang mempengaruhi pertumbuhan UKM yaitu pendanaan /
pembiayaan. Pembiayaan UKM dapat dipelgjari melalui tahapan dan arus kas yang
dimiliki UKM tersebut.

Tahapan dalam Perusahaan

Tahapan dalam product life cycle dapat juga bermanfaat bagi perusahaan atau
analis untuk menganalisa kinerja perusahaan terutama dalam kinerja keuangan
perusahaan. Adapun tahapan dalam product life cycle yaitu tahap pendahuluan, tahap
pertumbuhan, tahap dewasa dan tahap penurunan. Keempat tahap tersebut dapat
diperhatikan pada Gambar 1.1.

Pada tahap, perusahaan terus mengalami kerugian dan arus kas yang sangat
mendalam pada tahapn permulaan. Perusahaan melakukan penjualan bila perusahaan
telah berhasil membuat produk yang telah diterima masyarakat. Pada tahap kedewasaan
arus kas akan loebih tinggi dari keuntungan perusahaan sampai pada tahap penurunan.
Savich dan Thompson (1978) yang dikutip oleh White et.a (2003) menyebutkan

pengaruh setigp tahapan dalam product life cycle pada neraca, laporan rugi laba dan arus

kas perusahaan.

Tahap Permulaan (Startup)

a. Pada tahap ini rasio aktivitas sangat tinggi dalam jangka pendek tetapi rasio
likuiditas rendah. Hal ini dipengaruhi kecilnya tingkat persediaan dan
piutang, dan perusahaan terus mengeluarkan dana sehingga arus kas yang
cukup dalam dan tidak bisa membangun modal kerja dari hasil yang ada.

b. Keuntungan dan kas dari operasi sangat rendah bahkan defisit. Akibatnya,
rasio profitabilitas, solvabilitas dan likuiditas sangat kecil sekali.



Gambar 1.1: Tahapan dalam Product Life Cycle
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a. Pertumbuhan profit sangat tinggi tetapi arus kas dari operasi sangat terlambat,
penerimaan secara kas tergantung atas penjualan masa lalu, dimana
pengeluaran ditandal dengan tingginya penjualan.. Selanjutnya, rasio yang
berdasarkan pendapatan perusahaan cenderung mengalami perbaikan dengan
adanya arus kas yang semakin baik.

b. Kemampuan modal mengalami peningkatan, namun terjadi penurunan rasio
aktivitas. Bersamaan dengan kegiatan tersebut, perluasan untuk kapasitas
produks perlu ditunda untuk mendapatkan manfaat dari leverage operasi,
biaya tetap terhadap penjualan tetap tinggi. Dalam tahapan ini, keuntungan
dan ROA masih tetap rendah. Rasio hutang masih tetap tinggi. Pada akhir



tahapan ini, rasio-rasio yang disebutkan akan mendekati pola pada tahap
kedewasaan.

Tahap Kedewasaan (Maturity)

a. Pada tahap ini arus kas sudah sangat tinggi dan pada pertengahan tahap ini
keuntungan sudah mengalami penurunan sementara arus kas menuju
puncaknya. Rasio-rasio keuangan sesuai dengan yang diharapkan bahkan
lebih baik.

b. Padatahap ini perusahaan dapat membagikan dividen yang tinggi ditunjukkan
oleh arus kas yang tinggi.

Tahap Penurunan (Decline)

a. Pada tahap ini, perusahaan mencapai level operasi yang paling optimal, dan
rasio perusahaan sesuai dengan normal industrinya. Profit margin dan rasio
aktivitas masih tetap tinggi. Hutang mengalami penurunan relatif terhadap
ekuitas sebagaimana laba ditahan bertumbuh serta tidak dibutuhkannya dana
untuk ekspansi. Likuiditas perusahaan sangat tinggi karena perusahaan telah
melewati keuntungan tertinggi.

b. Padatahap ini penurunan labatelah terjadi tetapi arus kas masih positif akibat
investasi pada masa lalu. Selanjutnya, asset mengalami penurunan, ROA
mencapai puncaknya karena masuk pada tahap penurunan.

Selanjutnya, bila tahapan tersebut dikaitkan dengan model Boston Consulting Group
maka dapat diklasifikasikan arus kas yang dihadapi perusahaan. Modelnya dapat dilihat
pada Tabel 1.4.



Tabel 1.4: ArusKas pada berbagai Tahapan

Growth Startup
Arus kas masuk Arus kas masuk
- dari Penjualan Tinggi - dari Penjualan Rendah
Arus kas Keluar Arus kas Keluar
- Pemasaran, Biayatetap - Riset & Pengembangan,
modal kerja Tinggi Pemasaran Tinggi
Arus Kas Bersih Netral | Arus KasBersih Negatif
Maturity Decline
Arus kas masuk Arus kas masuk
- dari Penjualan Tinggi - dari Penjualan Rendah
Arus kas Keluar Netral | Aruskas Keluar Rendah
Arus Kas Bersih Positif | Arus Kas Bersih Netral

Sumber: Bender and Ward (2002)

Kemudian, bila dilakukan analisis terhadap perubahan-perubahan yang terjadi dan tidak
diketahui maka dapat dibuat kejadian dalam setiap tahapan yang diperlihatkan pada Tabel

1.5.
Tabel 1.5: Perubahan yang tidak diketahui selama Product Life Cycle
Startup Growth M aturity Decline
- Product Risk
- Market Acceptance
- Market share - Market share
- Size of Market & - Size of Market at
Maturity Maturity

- Length of maturity period

- Maintenance of Market
Share

- Rate of eventual decline

- Length of maturity period
- Maintenance of Market

Share

- Rate of eventual decline

- Length of maturity period

- Maintenance of Market
Share

- Rate of eventual decline

- Rate of eventual decline

Sumber: Bender and Ward (2002)

Pendanaan UKM harus dilakukan melalui surat utang agar mereka ebih terlatih

dan memhami bisnis yang dimiliki. Pendanaan tersebut harus dilakukan terhadap publik




agar UKM tersebut mempunyai motivasi yang tinggi karena hutang yang dilakukan

kepada publik.

Lembaga dan Profes Penunjang Pasar M odal
Bisnis usaha yang ingin mendapatkan dana dari public melaui penjualan saham dan
obligasi atau teknik lainnya memerlukan lembaga dan professi Penunjang Pasar Modal.
Adapun Lembaga yang terkait sebagai berikut:
1. Notaris
Notaris merupakan professi yang sangat dibutuhkan dalam proses hukum untuk
pencarian dana di pasar modal. Notaris ini akan mencatat seluruh informasi
public terutama yang berkenaan dengan perubahan dalam perusahaan yang
dikenal dengan Akte Notaris. Akte Notaris tersebut harus dilaporkan ke
Departemen Kehakiman dan Perundang-undangan serta Bapepam yang berkenaan
dengan perubahan aktifitas atau yang mempengaruhi harga saham perusahaan.
2. Konsultan Hukum
Konsultan Hukum adalah salah satu professi yang menunjang kegiatan di pasar
modal. Aktifitas dari Konsultan Hukum yaitu melakukan audit atas aktifitas dan
asset perusahaan sudah sesual dengan Undang-Undang peraturan yang berlaku di
Indonesia. Konsultan Hukum yang terdaftar di Bapepam yang dapat melakukan
aktifitas Konsultan Hukum di Pasar Modal.
3. Akuntan Publik
Akuntan Publik merupakan sebuah propessi yang menunjang aktifitas di pasar
modal untuk melakukan pemeriksaan atas kebenaran pembukuan sebuah institusi

menurut aturan yang berlaku. Setigp kantor dan orang yang bekerja sebagai



pemeriksa pembukuan harus mempunyai nomor regristrasi akuntan dari
Departemen Keuangan dan juga izin perusahaannya. Bapepam juga mewajibkan
akuntan harus tedaftar di Bepepam baru dapat melakukan praktek dan
pemeriksaan (Audit) untuk perusahaan yang telah melakukan penawaran umum
efek.

. Lembaga Penila

Lembaga Penilai merupakan sebuah perusahaan yang melakukan penilaian atas
asset perusshaan. Perusahaan yang ingin menawarkan saham atau surat hutang
kepada publik perlu melakukan perhitungan / penilaian atas asset yang dimiliki
sehingga berbagai pihak mengetahui besaran asset yang dimiliki perusahaan.
Lembaga penilai yang dapat melakukan penilaian terhadap asset perusahaan harus
mendapat / terdaftar di Bapepam.

. Lembaga Administrasi Efek

Lembaga Administrasi Efek adalah lembaga atau perusahaan yang mencatat
kepemilikan efek yang ditawarkan kepada publik. Lembaga/ perusahaan tersebut
akan mencatat setigp perubahan kepemilikan dari efek dan perubahan tersebut
dipergunakan untuk membayar dividend an bunga. Saat ini lembaga yang
mempunyai bisnis administrasi efek yaitu PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

dan beberapa perusahaan lainnya.

. Perusahaan Sekuritas

Perusahaan sekuritas adalah perusahaan yang membantu perusahaan untuk
melakukan penawaran efek. Perusahaan sekuritas yang mempunya nasabah

untuk membeli efek yang ditawarkan perusahaan baik PO maupun di pasar



sekunder. Perusahaan sekuritas menggunakan dua metode dalam penawaran
saham ke public terhadap perusahaan yaitu full commitment dan best effort.
Harga efek ditentukan oleh perusahaan sekuritas dan perusahaan yang
menawarkan efek. Perusahaan sekuirtas yang melakukan pendaftaran penawaran
efek ke Bapepam.
7. Konsultan Keuangan

Konsultan keuangan yaitu perusahaan yang mempunyai aktifitas memberikan
advis dalam bidang keuangan termasuk melakukan proyeksi keuangan
perusahaan. Perusahaan ini melakukan proyeksi berdasarkan data dan informasi
yang diberikan perusahaan. Konsultan keuangan juga yang membuat persiapan

bagi perusahaan untuk melakukan penawaran efek ke public.

Proses Penerbitan Surat Utang UKM

Surat Utang UKM dapat ditawarkan ke publik dengan bantuan berbagai pihak
yaitu Perusahaan Sekuritas, Notaris, Konsultan Hukum, Perusahaan Penilai, AKuntan
Publik dan Lembaga Administrasi Efek serta Bursa Sendiri. Untuk proses pendaftaran ke
Bapepam maka perusahaan sekuritas yang melakukannya dengan sebuah proses
pendaftaran mengikuti Peraturan Bapepam 1X.A.1; IX.A.2; IX.B.1 dan IX.C.1. Surat
Pernyataan Pendaftaran Penawaran efek sampai di Bapepam, maka Bapepam akan
memproses kelengkapan dokumen sesual aturan dan memberikan efektif untuk dapat
ditawarkan ke public. Lamanya proses ini di Bapepam selama 45 hari (lihat Jadual
Proses Obligasi). Syarat-syarat kelengkapan yang disampaikan untuk penawaran efek ke

publik terdapat pada Lampiran 1.



Bagan 1: Prsoes Penerbitan Surat Utang (Obligas)) UKM
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UKM menerbitkan surat hutang yang ditawarkan ke publik dengan bantuan professi
penunjang pasar modal. Perusahaan sekuritas dan professi penunjang pasar modal dapat
digantikan oleh Financial advisory. Financial Advisory tersebut mempunyai aktifitas
melakukan pendaftaran penawaran efek secara keseluruhan. Artinya, kegiatan yang

dilakukan professi penunjang pasar modal dapat dilakukannya dengan catatan professi
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penunjang tersebut tetap bekerja dengan rincian biaya seperti yang ditentukan oleh
Financial Advisory. Financial Advisory tersebut mempunyai Notaris, perusahaan penilai,
Konsultan Hukum dan Akuntan Publik yang terdaftar di Bapepam. Sebaiknya, Financial
Advisory ini terdaftar di Bapepam dan Kementerian KUKM dengan pembinaan dan
pengawasan dari Kementerian KUKM  Financial Advisory ini harus memiliki izin
sebagai Lembaga Financial Advisory dari Bapepam dan Kementerian KUKM dan izin
perorangan dan tidak bisa hanyaizin perorangan.

Surat hutang tersebut selayaknya dijamin oleh Kementerian KUKM karena
wewenang pembinaan dan pengawasan UKM ada pada Kementerian KUKM ini. Setiap
surat utang UKM harus membayar fee penjaminan kepada Badan Layanan Dana Bergulir
(BLDB) Kementerian KUKM. BLDB Kementerian KUKM juga diharapkan bekerja
sama dengan Direktorat Jenderal Pajak untuk penghapusan pajak bagi pembeli surat
utang UKM maksimum Rp. 100 juta. Bila Kementerian KUKM melakukan penjaminan
selayaknya melalui sebuah lembaga penjaminan. Lembaga Penjaminan ini bisa juga
menjadi pengawas atau supervisi UKM yang ada seperti terlihat pada Bagan tersebut.

Surat Utang UKM yang ditawarkan kepublik didaftarkan ke Bursa Efek Surabaya
dan setiap perdagangannya harus dilaporkan kepada BES dengan biaya yang cukup kecil.
Artinya, bilatelah terjadi perpindahan kepemilikan secara cepat telah terjadi perubahan,
sehingga investor tidak dirugikan. Investor yang membeli Surat Utang UKM ini yaitu
investor retail, Asuransi, Dana Pensiun dan Reksa Dana bahkan Perbankan.

Pada Bagan 1 terlihat ada UKM;, UKMo, ...,UKM, masing-masing dalam bentuk
lingkaran yang memberikan arti bahwa masing-masing UKM terdiri beberapa UKM

(maksimum 20 UKM). UKM; menyatakan UKM kelompok satu yang dikoordinir oleh
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sebuah lembaga yang mempunyai keahlian akuntansi, hukum dan manajemen untuk
melakukan supervisi ke 20 UKM tersebut. Lembaga koordinator ini yang memberikan
pengetahuan atau memungut dana atas utang yang diterbitkan UKM. Lembaga ini bisa
sga PMVD yang ada saat ini atau kemudian hari dibentuk secara perlahan-lahan.
Lembaga ini mendapat fee dari Mangjer Investasi supaya risiko Reksa Dana sangat kecil
dalam default surat utang. Lembaga koordinator ini mempunyai tanggung jawab kepada
Lembaga Penjaminan Surat Utang UKM. UKM yang menerbitkan surat utang UKM
harus membayar fee penjaminan terhadap Lembaga penjaminan tersebut dimana
besarannya dapat dilakukan perhitungan dikemudian hari.

UKM yang dapat mengeluarkan surat utang selayaknya UKM yang belum masuk
kriteria bank untuk mendapatkan kredit (bankable). Hal ini yang diperlukan agar UKM
bisa bertumbuh dan tidak mengganggu pasar yang terjadi bahkan meningkatkan pasar.
Artinya, bank dapat mendanai UKM dengan tidak langsung melalui Reksa Dana
Sehingga pertumbuhan UKM semakin besar dan Bank juga tidak perlu menambah staff

yang mengoperasikan aktifitas tersebut.

Hubungan Bapepam dan K ementerian KUKM

Berdasarkan Undang Undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal disebutkan
bahwa lembaga yang mempunyai hak dan wewenang dalam pengawasan penawaran efek
di Indonesia yaitu Badan Pengawas Pasar Modal. Oleh karenanya, penawaran efek yang
dilakukan oleh UKM harus diawasi oleh Bapepam. Tetapi, pembinaan dan pengawasan
UKM saat ini berada pada Kementerian KUKM yang dipimpin oleh seorang Menteri.

Terobosan sangat diperlukan agar UKM dapat menawarkan efek ke publik. Terobosan
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yang dimaksud yaitu Kementerian KUKM bekerja sama dengan Bapepam untuk
membantu UKM supaya bisa menawarkan efek (saham atau dan surat utang) ke publik.
Penyederhanaan dapat dilakukan dengan tidak menghilang esensi yang terdapat dalam
Undang-undang tersebut. Segala aktifitas penawaran efek dapat melalui Kementerian
KUKM dengan supervise dari Bapepam. Supervisi tersebut dapat diperhatikan pada
Bagan 1 yang diuraikan sebelumnya. Bapepam dan Kementerian KUKM dapat membuat

sebuah perjanjian kerjasama dalam rangka kepentingan pendanaan KUKM tersebut.

Kepemilikan Surat Utang dan Denominas Efek

Efek yang akan ditawarkan oleh KUKM ke publik yaitu surat hutang yang mempunyai
jangka waktu 1 tahun sampai dengan 3 tahun. Efek ini mempunyai tingkat bunga yang
tetap selama periode agar KUKM mempunyal kepastian dalam berbisnis. Tetapi, efek
tersebut sebaiknya mempunyai opsi untuk dibeli kembali oleh UKM dengan berbagai
persyaratan. Adapun opsi yang dimiliki UKM yaitu tingkat bunga turun maka UKM
mempunyai hak beli atas efek tersebut. Efek ini harus dibuat mempunyai likuiditas yang
tinggi yaitu melalui denominasi efek. Adapun denominasi efek diharapkan paling kecil
Rp. 1.000.000,- (satu juta rupiah) dan kelipatannya. Setigp UKM hanya bisa
menawarkan efek ke publik minimum Rp. 50 juta dan paling tinggi Rp. 10 Milyar.
Disamping itu, pemilik efek UKM juga harus dibatasi untuk menghindari monopoli atau
adanya take-over UKM di kemudian hari. Pemilik surat utang hanya dapat mempunyai
efek UKM sebesar 10 persen dari total efek UKM yang ditawarkan KUKM tersebut

terkecuali Reksa Dana dapat memiliki efek UKM sebesar 50 persen.
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M anfaat Penerbitan Surat Hutang

Surat hutang UKM yang diterbitkan memberikan manfaat sebagai berikut:
1. Adanya skim pendanaan baru bagi KUKM.

2. Akan menimbulkan pertumbuhan UKM

3. Memberikan kesempatan kepada public untuk membiayai usaha KUKM.

4. Menciptakan lapangan kerja.

| nvestor

Bagan satu memperlihatkan adanya investor yang membeli Reksa Dana, dimana
Reksa Dana merupakan kumpulan surat utang UKM. Investor yang melakukan investasi
pada Reksa Dana UKM umumnya mempunyai tujuan yang sama yaitu melakukan
diversifikasi risiko. Investor Reksa Dana UKM ini dapat dikelompokkan menjadi
berbagai kelompok sebagai berikut:
a Investor individu
Investor individu merupakan investor yang cukup besar sebagai pendukung dari
Reksa Dana UKM ini. Investor ini dapat dikelompokkan ke dalam kelompok
investor jangka pendek dan investor jangka panjang. Bahkan investor individu ini
dapat dikelompokkan menjadi investor yang menginginkan hasil investasi yang
cukup baik dan investor spesialis. Investor spesialis yaitu investor yang benar-benar

ingin membantu UKM dan tidak mensyaratkan tingkat pengembalian yang tinggi,
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tetapi tingkat pengembalian moderat saja sudah cukup. Menurut Data Bank
Indonesia, Dana yang dihimpun Perbankan untuk investor individu ada sebanyak Rp.
680,19 trilliun per akhir Desember 2005

b. Investor Lembaga Non-Keuangan

Investor Lembaga Non-Keuangan yaitu perusahaan swasta tidak termasuk bank, yang
memiliki dana dan ingin membantu UKM serta ingin mendapat tingkat pengembalian
yang lebih besar dari tingkat pengembalian pasar. Umumnya, investor ini ingin
memiliki investasi yang risikonya sangat kecil agar tidak mengganggu arus kas dan
kinerja perusahaan. Menurut data Banka Indonesia, Badan usaha milik swasta
mempunyai dana di Perbankan sebesar Rp. 256,46 trilliun per akhir Desember 2006.
c. Investor Keuangan — Perbankan

Perbankan dapat menjadi investor Reksa Dana UKM ini. Walaupun sebenarnya
Perbankan dapat langsung menyalurkan dananya ke UKM yang dikenal dengan kredit
UKM. Tetapi, Perbankan harus selalu mencadangkan sebagai biaya bila kredit UKM
mulai kelihatan tidak terbayar. Reksa Dana UKM ini sudah secara langsung dapat
dinilai harganya dan kerugian yang akan ditanggung Bank. Tetapi, melihat
mekanisme yang terjadi maka Reksa Dana ini dianggap mempunyai nilai yang stabil
karena adanya jaminan dari lembaga penjamin.

d. Pegadaian

Pegadaian merupakan salah satu lembaga non keuangan yang sangat banyak
membantu UKM. Untuk mengurangi risiko yang dihadapi Pegadaian maka
investasipada Reksa Dana UKM ini harus dilakukannya dalam rangka melakukan

diversifikasi risiko.
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Bila dilihat dana yang terhimpun di Perbankan pada akhir tahun 2005 ada sebanyak Rp.
1.134,08 Milyar pada akhir Desember 2005. Bila dana ini dapat disedot Reksa Dana
UKM sebanyak Rp. 10 trilliun sga untuk tahun pertama tidak akan menggoyangkan

Perbankan.

Kesmpulan

Penerbitan surat utang UKM dapat dilakukan dengan membuat terobosan agar
tidak melanggar Undang-undang yang berlaku. Surat utang tersebut sebaiknya memiliki
denominasi yang kecil sebesar Rp. 1.000.000,- (satu juta rupiah) dan kelipatannya agar

likuid dan berbagai pihak turut serta membeli surat utang KUKM.
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Lampiran—1
Proses Pengajuan Pernyataan Pendaftaran di Bapepam

1. Pernyataan Pendaftaran yang disampaikan oleh Emiten bersama Penjamin Pelaksana
Emisi diterima Bapepam;
2. Emiten melakukan Ekspose Terbatas di Bapepam,
3. Bapepam melakukan penelaahan atas kelengkapan dokumen Emisi yang terdiri dari:
i. Surat Pengantar Pernyataan Pendaftaran;
ii. Propektus Lengkap;
iii. Iklan, Brosur, Edaran;
iv. Dokumen Lain yang diwajibkan;
v. RencanaJadwal Emisi;
vi. Konsep Surat Efek;
vii. Laporan Keuangan;
viii. Rencana Penggunaan Dana (dirinci per tahun);
iX. Proyeksi jika dicantumkan dalam Prospektus;
X. Legal Audit;
xi. Legal Opinion;
xii. Riwayat Hidup Komisaris dan Direksi;
xiii. Perjanjian Penjaminan Emisi;
xiv. Perjanjian Agen Penjualan;
Xv. Perjanjian Penanggungan;
xvi. Perjanjian Perwaliamanatan;
xvii. Perjanjian dengan Bursa Efek;
xviii. Kontrak Pengelolaan Saham,
xiX. Informasi lain yang dipandang perlu;
xX. Kesanggupan calon Emiten untuk menyerahkan semua laporan yang diwajibkan;
xXi. Bapepam dapat meminta keterangan lain yang bukan merupakan bagian dari
Pernyataan Pendaftaran, seperti NPWP, KTP Komisaris dan Direksi.
4. Evauas atas,
i. Kelengkapan dokumen;
ii. Kecukupan dan kejelasan informasi;
iii. Keterbukaan;
iv. Aspek Hukum, Akuntansi, Keuangan dan Mangjemen;
5. Menanggapi dalam 30 (tiga puluh) hari;
6. Pernyataan Pendaftaran Dinyatakan Efektif;

Sumber: BEJ (2002); Panduan Go Public; Jakarta
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