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MENURUT catatan Badan

Pemeriksa Keuangan (BPK) dalam

Laporan Keuangan Pemerintah Pusat

(LKPP) 2021, terdapat Surat Berharga

Negara (SBN) seri variable rate yang

khusus dijual kepada Bank Indonesia

(BI) di pasar perdana dengan total ni-

lai sebesar Rp 612,56 triliun. Utang

pemerintah ke BI tersebut akan jatuh

tempo pada tahun 2025 senilai Rp 100

triliun, 2026 senilai Rp 154,5 triliun,

2027 senilai Rp 154,5 triliun, 2028 se-

nilai Rp 152,06 triliun, dan pada 2029

senilai Rp 51,5 triliun. Pemerintah

dan BI telah menyepakati bahwa

utang burden sharing sebesar Rp 100

triliun yang jatuh tempo pada 2025

akan dibayar melalui mekanisme debt

switching, yaitu mengonversi utang

jangka pendek menjadi utang jangka

panjang.

Burden sharing sendiri meru-

pakan kebijakan yang diambil akibat

pandemi Covid-19. Melalui kebijakan

tersebut, BI diperbolehkan membeli

SBN yang diterbitkan pemerintah di

pasar perdana untuk menstabilkan

sistem keuangan. Mekanisme burden

sharing dalam melaksanakan pe-

nanganan Covid-19 dan pemulihan

ekonomi nasional merupakan sinergi

fiskal-moneter yang telah terbukti

Indonesia berhasil keluar dari krisis

Pandemi Covid-19 lebih cepat

recovery-nya dibandingkan negara-ne-

gara lain (Badrudin, 2024).

Mekanisme debt switching di-

lakukan dengan cara BI akan

melakukan pembelian SBN dari pasar

sekunder pada 2025 melalui

mekanisme pertukaran SBN secara

bilateral debt switch antara pemerin-

tah dan BI atas dasar burden sharing

yang jatuh tempo pada 2025, yaitu

sebesar Rp 100 triliun. Mekanisme

debt switch dilakukan dengan per-

tukaran antara SBN yang jatuh tempo

dan SBN reguler, yang dapat diperda-

gangkan di pasar dengan menggu-

nakan harga pasar yang berlaku

sesuai mekanisme pasar. Kebijakan

ini bertujuan untuk menjaga stabilitas

fiskal sambil memenuhi kewajiban

pembayaran hingga 2029.

Mengapa debt switching dipilih?

Debt switching adalah strategi ke-

uangan di mana pemerintah meng-

ganti utang lama dengan utang baru

dengan cara menerbitkan obligasi

baru untuk melunasi atau menukar

obligasi lama, sehingga dapat menge-

lola stabilitas fiskal, menurunkan be-

ban bunga, dan mengurangi risiko

utang jangka pendek atau dalam mata

uang asing. Melalui mekanisme debt

switching pengelolaan utang menjadi

lebih kompleks mengingat jangka

waktu yang lebih panjang dan tentu-

nya imbal bunga juga semakin tinggi.

Pilihan debt switching memungkinkan

pemerintah memprioritaskan

anggaran belanja dalam APBN untuk

berbagai program produktif.

Apakah Indonesia akan menjadi

pengutang sepanjang masa kalau me-

nunda terus. Analisis Asian

Development Bank (ADB) menun-

jukkan bahwa menunda pembayaran

utang melalui mekanisme debt switch-

ing tidak otomatis menyebabkan

Indonesia memiliki utang selamanya,

namun dapat memperpanjang profil

jatuh tempo utang. Dalam laporan

ADB (RRP INO 54139-001), manaje-

men utang Indonesia dinilai tetap ber-

kelanjutan dengan risiko terkendali,

meskipun membutuhkan pengelolaan

yang hati-hati. Strategi ini membantu

mengurangi tekanan anggaran dalam

jangka pendek, meski tetap harus di-

sertai dengan langkah pengurangan

defisit atau peningkatan

pendapatan negara.

Berdasar pengalaman pe-

merintah Indonesia dalam

melakukan mekanisme debt

switching dari waktu ke

waktu, nampak relatif ter-

kendali. Periode 2002-2004,

pemerintah melakukan debt

switching dengan cara surat

utang lama dengan suku bu-

nga tinggi ditukar dengan

obligasi baru yang lebih

efisien. Periode 2010-2014,

pemerintah melakukan be-

berapa kali debt switching

untuk memperpanjang jatuh

tempo surat utang. Periode

2015-2018, pemerintah

menerbitkan surat utang

baru untuk menggantikan

obligasi lama yang jatuh

tempo, dengan fokus pada

pengendalian defisit anggaran dan

menjaga stabilitas ekonomi. Periode

2020-2023, debt switching digunakan

untuk mendukung kebutuhan pembi-

ayaan yang meningkat akibat pande-

mi dengan fokus utama mengurangi

beban bunga jangka pendek dan mem-

perpanjang tenor utang demi menjaga

keberlanjutan fiskal.

Mekanisme debt switching meru-

pakan bentuk nyata sinergi fiskal-mo-

neter yang harus terus ditingkatkan

melalui forum koordinasi, kerjasama,

dan pertukaran informasi antarotori-

tas Kementerian Keuangan, BI, OJK,

dan LPS yang disebut Komite

Stabilitas Sistem Keuangan (KSSK).

Sinergi fiskal-moneter sangat penting

karena Indonesia berada dalam kon-

disi ketidakpastian pasar keuangan

global yang meningkat di tengah kon-

vergensi kebijakan moneter negara

maju akibat ketegangan politik di

Timur Tengah yang tentunya akan

berdampak dalam capaian pertum-

buhan ekonomi inklusif.  ❑-f
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‘Debt Switching’

MAHKAMAH Konstitusi (MK)

seperti tengah memberi kado tahun

baru, berupa keputusan penting, yakni

menghapus ambang batas 20% dalam

pencalonan Presiden-Wakil Presiden.

Sebelumnya, para akademisi dan ak-

tivis, terus berusaha menembus pagar

dengan berbagai argumen, dan selalu

kandas. Selama satu dekade (2014-

2024), rakyat disajikan “hidangan”

yang terbatas, dan akibatnya pemilu

berjalan keras, karena calon hanya

dua. Pembelahan politik menjadi tidak

terhindarkan, dan akibatnya residu

politik berlangsung lama,

bahkan mungkin sisa-sisanya

bisa dirasakan hingga kini.

Apa sebenarnya dampak yang

paling tidak diinginkan dengan

adanya pembatasan melalui

presidential threshold? Yakni

suatu kenyataan bahwa rakyat

tidak punya pilihan atau pilihan

yang sangat terbatas. Akibatnya

terbuka peluang di mana rakyat

sebenarnya tidak memilih,

tetapi menggunakan hak pilih-

nya sekadar untuk menghalangi

yang tidak diinginkannya. Jadi,

suara yang diberikan di TPS,

bukan suara mendukung kandi-

dat X, melainkan tidak ingin Y

yang menang, dengan cara

memberikan suara ke X.

Bahkan, jika diamati dengan

lebih seksama, pola dimaksud

juga masih dapat dirasakan pa-

da Pilpres 2024 dan Pilkada serentak

2024. Partai-partai, dalam persepsi pu-

blik, lebih nampak sebagai pintu ma-

suk, karena pada prakteknya, struktur

partai diketahui tidak menjadi

penopang proses kontestasi. Karena

itu pula, arena pertarungan bukan da-

lam hidup nyata warga, melainkan

melalui media sosial. Dan akibatnya,

yang lebih banyak bekerja dalam sen-

timen, ketimbang pertimbangan-per-

timbangan saintifik berbasis data.

Hal ini yang mungkin menjelaskan

mengapa politik uang masih marak

dan makin tidak menjadi masalah,

atau dianggap sebagai keharusan.

Akibatnya hasil pemilu tidak disambut

dengan antusias, karena telah menda-

patkan hasil terbaik, tetapi biasa-biasa

saja, seperti tidak terjadi apa-apa.

Mengapa, karena para pemenang

umumnya adalah mereka yang mam-

pu “menggerakkan kapital” dalam

jumlah besar, yang setidaknya tampil

dalam dua bentuk: (1) apa yang dise-

but publik sebagai “memborong” par-

tai; (2) apa yang tampak sebagai banjir

papan reklame; dan (3) apa yang di-

rasakan sebagai bekerjanya politik

uang.

Dari kesemua itu hendak dikatakan

bahwa pemilu yang seharusnya men-

jadi wahana rakyat untuk ikut menen-

tukan arah pemerintahan telah kehi-

langan maknanya, karena hasil

pemilu tidak sepenuhnya dapat diha-

rapkan. Artinya, mekanisme atau

prosedur demokrasi, justru mengkhia-

nati substansi demokrasi itu sendiri.

Keadaan inilah yang nampaknya te-

ngah mendapatkan koreksi awal,

yakni suatu koreksi yang hendak

meluruskan jalan mencapai substansi

demokrasi. Apa yang diputuskan MK

adalah awalnya. Tantangannya,

bagaimana rakyat menyambutnya?

Pada titik inilah peran kampus menja-

di sangat menentukan.

Kampus

Ada dua tantangan yang segera

muncul: (1) apakah partai politik dan

pemerintah, benar-benar siap ter-

hadap keputusan tersebut dan dengan

demikian melakukan penyesuaian-

penyesuaian? Dan (2) apakah masya-

rakat kebanyakan telah benar-benar

siap, sehingga pada hari H akan men-

jadi pemilih rasional, yakni menggu-

nakan hak pilihnya untuk melakukan

koreksi atas perjalanan bangsa yang

belum kunjung menghadirkan keadi-

lan sosial.

Pada titik ini, kampus seharusnya

bisa mengambil peran, yakni:

Pertama, mengadakan riset kolabo-

ratif, terutama untuk memeriksa pro-

blem yang terkait dengan keputusan

strategis tersebut, terutama dalam

kerangka melakukan perbaikan

menyeluruh terhadap sistem

rekrutmen politik nasional.

Kedua, menyiapkan kurikulum

pendidikan secara kolaboratif

melibatkan seluruh institusi pen-

didikan, masyarakat politik dan

civil society. Arahnya adalah

meningkatkan kapabilitas warga

dalam mengambil keputusan

politik.

Kedua hal tersebut tentu ha-

nya bagian kecil dan bagian awal

dari peran yang dapat diberikan

kampus. Dari kedua hal tersebut

kita bisa berharap terbentuknya

suatu ekosistem politik, yang

membuat proses politik menjadi

proses normal, sehingga hanya

yang mampu dari segi kapasitas

kepemimpinan, intelektual dan

moral, serta diterima masyara-

kat, yang selayaknya mengikuti

kontestasi. Istilah NPWP, Nomor Piro,

Wani Piro, hendaknya menjadi masa

lalu. Karena tidak ada satu pihak pun

yang akan menjadikan momen pemilu

menjadi ajang transaksi, yang

ujungnya kesuraman masa depan

bangsa.  ❑-f

*) Syamsudin MA, Dekan Fisipol

UP’45.

SyamsudinKado Tahun Baru dari Presiden Prabowo
APRESIASI layak dihaturkan pa-

da Presiden Prabowo Subianto
karena tetap memberlakukan kebi-
jakan diskon listrik selama Januari –
Februari 2025. Kebijakan yang se-
mula untuk meringankan beban ma-
syarakat pascakenaikan tarif pajak
pertambahan nilai (PPN) 12% ini
tetap diberlakukan, meski kenaikan
pajak itu dibatalkan. Sebagaimana
diumumkan Presiden Prabowo, ke-
naikan pajak dari 11% menjadi 12%
hanya untuk barang-barang
mewah, tidak semuanya terkena,
apalagi sembako .
Upaya meringankan beban ma-

syarakat ini diungkap Direktur
Utama PLN Darmawan Prasodjo
dalam konferensi pers pertengahan
Desember lalu akan menyasar seki-
tar 81,4 juta pelanggan rumahtang-
ga atau sekitar 97% total pelanggan
PLN. Meski diskon hanya berlaku
dua bulan Januari – Februari dalam
siaran persnya Darmawan meminta
pelanggan prabayar yang membeli
token listrik tidak perlu terburu-buru.
Mengingat diskon akan diber-
lakukan sepanjang bulan. (KR, 4/1).
Diskon yang diberikan awal tahun

ini  sejatinya merupakan bagian
Paket Stimulus Ekonomi untuk men-
jaga daya beli masyarakat sekaligus
menstabilkan ekonomi nasional.
Langkah ini tidak hanya bertujuan
meringankan beban masyarakat
akibat kenaikan PPN, tetapi juga
mendukung keberlangsungan
ekonomi domestik. Saat menyam-
paikan pembatalan kenaikan PPN
12% di Kementrian Keuangan
(31/12/2024), Presiden tegas
menyebutkan : ”Pemerintah telah
berkomitmen memberikan solusi
berupa paket stimulus. Nilai stimulus
yang digelontorkan Rp 38,6 triliun.”. 
Melemahnya daya beli masyara-

kat, sudah muncul sejak beberapa
bulan terakhir. Jika terbiarkan, apa
yang terjadi  menjadi sesuatu hal
yang cukup mengkhawatirkan di
negeri ini. Pasalnya melemahnya
daya beli dapat menggerogoti otot-
otot ekonomi. Ini sungguh berba-
haya. Apalagi data Badan Pusat
Statistik (BPS) mengonfirmasi kon-
sumsi rumah tangga yang tertahan
sepanjang 2024 akibat kemampuan
belanja masyarakat yang rendah.
Tetap diberlakukannya Paket

Stimulus Ekonomi ini, membuat

banyak pihak menilai kebijakan ini
merupakan langkah positif men-
dukung daya beli masyarakat,
khususnya pelanggan rumahtangga
dengan daya rendah. Kado tahun
baru dari Presiden Prabowo ini  di-
sambut gembira warga masyarakat.
Jika kita ikuti dalam wawancara baik
di media cetak maupun televisi
terungkap, warga mengaku dapat
memanfaatkan penghasilan untuk
keperluan lain. Di tengah beban
ekonomi yang kian menanjak. 
Kebijakan diskon listrik 50%  men-

jadi salah satu bukti komitmen pe-
merintah untuk melindungi masya-
rakat kecil dan menengah – mereka
yang berpengashilan Rp 4 juta – Rp
5 juta per bulan — sekaligus menja-
ga keseimbangan ekonomi nasio-
nal. Inilah  kebijakan publik yang pro-
rakyat dan membuat gembira warga
masyarakat. Meski hanya dua bu-
lan, kebijakan diskon listrik 50% da-
pat menjadi bukti komitmen peme-
rintah melindungan masyarakat ke-
cil dan menengah. Visi prioritas ke-
sejahteraan rakyat berhasil diter-
jemahkan PLN di tengah kondisi
ekonomi yang tidak mudah. 
Sekali lagi, masyarakat antusias

menyambut kado tahun baru dari
Presiden Prabowo. Bahkan tidak se-
dikit yang berharap agar hal ini
berlanjut dan tidak hanya berhenti
dua bulan saja. Sebuah pemikiran
yang wajar. Namun hendaknya ma-
syarakat juga berfikir dan ikut menja-
ga agar kebijakan  tidak membebani
keuangan keuangan PLN jangka
panjang. Harus dipikirkan mengenai
pemeliharaan infrastuktur, kestabil-
an pasokan listrik dan tentu juga
operasional PLN.
Tidak kalah penting mendapat

perhatian adalah apakah kebijakan
diskon listrik 50% ini mampu mem-
ompa daya beli masyarakat seba-
gaimana tujuannya? Jangan lupa,
kelompok menengah ke bawah
sekarang cenderung hati-hati mem-
belanjakan uangnya. Bukankah se-
mua ini dapat  membuat putaran ro-
da ekonomi kian melambat?. Apal-
agi kian bertambah jumlah pekerja
yang terkena PHK sekarang ini.
Tanpa  meninggalkan optimis, kita

memang tetap harus waspada
menapak di tahun 2025. Ingat, kado
tentu tidak akan diberikan sepan-
jang tahun!.   ❑-f
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