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ABSTRAK

Melisa Prapita Sari : Model Dinamis untuk Pengelolaan Dana Pensiun

Investasi dana pensiun tidak hanya bertujuan memperoleh hasil atau
return yang maksimal, tetapi juga harus selalu menjaga keamanan dan
ketersediaan dana yang dikelola. Dalam kegiatan investasi, pengalokasian aset
sangat mempengaruhi, sehingga manajemen portfolio dan skema kontribusi jelas
saling terkait. Karena berkaitan dengan cakupan jangka waktu yang sangat
panjang maka keputusan yang dibuat lebih dari setahun belum tentu konsekuen
untuk masa yang akan datang, sehingga diperlukan model matematika untuk
membantu pengelolaan dana pensiun, dimana model yang dibentuk bersifat
dinamis, sehingga menghasilkan keputusan yang konsekuen untuk masa yang
akan datang serta membantu dalam meminimalkan aliran kontribusi dan
mengoptimalkan pengalokasian aset. Berdasarkan uraian diatas rumusan
masalah dalam penelitian ini adalah bagaimana model dinamis untuk
pengelolaan dana pensiun.

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah menganalisis teori-
teori yang relevan dengan permasalahan yang dibahas dengan berlandaskan pada
kajian kepustakaan.

Hasil penelitian yang diperoleh adalah berupa model optimasi untuk
pengelolaan dana pensiun dengan kendala pembayaran pensiun (p;) dan nilai
pasar portfolio (x,) yaitu:

: , , 1,
0=inf(e P2+ V' +Vidx+V dp+ 7V e (dx)?
dengan batasan
dX, = [rX; + Au X, + ¢, — pldt + u X, odWt
dengan menggunakan model diatas, diperoleh kebijakan optimal untuk
kontribusi (c;) dan pengalokasian aset optimal pada aset beresiko(u;) yaitu:

/12
o= (2r—ﬂ—;)(xm—x) jikax < xp,

0 jika x,, < x

A Xy — X .
u*={ R jikax < x,
0 jika x,, <x

jika x = x,,, maka dana sepenuhnya di investasikan pada aset bebas resiko dan
tidak menerima kontribusi. Jika x < x,,, maka sebagian dana akan diinvestasikan
pada aset beresiko dan menerima kontribusi. Premi resiko (1) yang tinggi akan
memperkecil kontribusi (c*), sebaliknya dengan volatilitas (o) yang tinggi akan
memperbesar kontribusi. Jika volatilitas(a) tinggi premi resiko (1) juga akan
tinggi, dan akan menurunkan bagian yang diinvestasikan pada aset beresiko(u*).
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BAB |

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Setiap manusia bekerja untuk memenuhi kebutuhan dan mensejahterakan
hidupnya. Seiring berjalannya waktu mereka akan memasuki usia pensiun yaitu
usia dimana mereka tidak aktif lagi bekerja. Dalam usia pensiun pendapatan
yang biasanya diterima secara teratur setiap bulannya tidak akan mereka terima
lagi. Hal ini tentu akan merugikan bagi pekerja, selain itu kesejahteraan setelah
pensiun tidak akan sebaik semasa masih bekerja. Karena itulah adanya badan
hukum yang mengelola suatu program pensiun yang disebut dana pensiun.

Dana pensiun merupakan Badan Hukum yang terpisah dari lembaga,
organisasi atau perusahaan pendirinya, karena dana pensiun didirikan untuk
berdiri sendiri, tidak dimiliki oleh pendirinya, atau oleh siapapun juga. Namun,
memiliki pendiri yang bertanggungjawab terhadap kecukupan dana bagi
penyelenggaraan program pensiun dan peserta yang berkepentingan sebagai
penerima manfaat pensiun. Pendiri dana pensiun tidak menyisihkan dana atau
kekayaannya sebagai “modal” bagi dana pensiun, tetapi menyerahkan dan
mempercayakan pengelolaan himpunan dana yang secara khusus juga
dipisahkan dari kekayaan pendirinya, untuk pembiayaan program pensiun.

Prinsip yang mendasari dana pensiun sangat sederhana, dimana pekerja
dan perusahaan memberikan kontribusi (iuran yang disetorkan oleh peserta
program pensiun) ke dana pensiun, dimana mereka berinvestasi dalam jangka

waktu panjang dan direalisasikan ketika 10mereka pensiun, dalam bentuk



pensiunan. Tentunya semakin banyak kontribusi semakin besar pensiunan yang
diperoleh. Karena progran pensiun bertugas untuk mengumpulkan dan
mengembangkan dana yang merupakan dana terakumulasi dari iuran peserta, di
mana iuran tersebut diperlakukan seperti halnya tabungan. Selanjutnya iuran
tersebut akan dikelola dan dikembangkan, yang nantinya di saat pensiun atau di
akhir masa program, dana yang terkumpul akan digunakan untuk membayar
manfaat pensiun peserta. Besarnya manfaat yang diterima oleh peserta sangat
bergantung dengan akumulasi dana yang disetor dan hasil pengembangan dari
iuran tersebut.

Pengelolaan dana pensiun berkaitan dengan cakupan jangka waktu yang
sangat panjang, jumlah peserta, dan jumlah dana kelolaan yang tidak sedikit
serta bersifat dinamis, karena sepanjang kurun waktu tersebut jumlah peserta
akan berkembang dan berubah. Sedangkan dalam pengembangan dana atau
investasi dana pensiun tidak hanya bertujuan memperoleh hasil atau return yang
maksimal, tetapi juga harus selalu menjaga keamanan dan ketersediaan
(availability) dari dana yang dikelola.

Kegiatan investasi dana pensiun juga sangat peka terhadap berbagai
perkembangan dan perubahan sehingga sangat menuntut diterapkannya sikap
kehati-hatian, risk-conciousness (kesadaran atas risiko), dan kecermatan
berpikir. Kategori investasi menurut Ahmad (1996:2) ada dua jenis, yaitu aset
rill (Real asset) dan aset keuangan (financial asset). Aset rill adalah bersifat

berwujud seperti gedung, kendaraan dan lainnya. Sedangkan aset keuangan



merupakan dokumen (surat-surat) klaim tidak langsung pemegangnya terhadap
aktiva rill pihak yang menerbitkan sekuritas tersebut.

Dalam Kkegiatan investasi dana pensiun, pengalokasian aset sangat
mempengaruhi, sejauh ini sedikit perbaikan pada aset portofolio sangat berarti.
Misal, 1% atau 2% jika diakumulasikan selama 30 tahun akan mengalami
peningkatan 40-100 % bagi dana pensiun. Disisi lain, terlalu banyak eksposur
(tingkat dimana perusahaan dipengaruhi) terhadap fluktuasi pasar saham dan
tidak adanya penanganan secara hati-hati terhadap aset portofolio dapat merusak
nilai aktiva dan menyebabkan peningkatan kontribusi yang tidak diinginkan.

Dalam hal ini, manajemen portofolio dan skema kontribusi jelas saling
terkait. Selain itu, karna berkaitan dengan cakupan jangka waktu yang sangat
panjang maka keputusan yang dibuat lebih dari setahun belum tentu konsekuen
(sesuai) untuk masa yang akan datang. Oleh karena itu, mengoptimalkan
beberapa cakupan akan lebih tepat. Karena keuntungan saham yang tidak
menentu di pasaran efisien, maka kontrol stokastik akan membantu dalam
menemukan kebijakan investasi yang optimal sebaik tingkat kecukupan
kontribusi.

Oleh karena itu diperlukan model matematika untuk membantu
pengelolaan dana pensiun, dimana model yang dibentuk bersifat dinamis yaitu
berubah terhadap waktu sehingga menghasilkan keputusan yang konsekuen
(sesuai) untuk masa yang akan datang serta membantu dalam meminimalkan

aliran kontribusi dan untuk mendapatkan alokasi aset yang optimal.



Model adalah suatu konsep yang digunakan untuk menggambarkan suatu
permasalahan atau abstraksi dari kenyataan. Penggambaran fenomena yang
terjadi dalam kehidupan dengan menggunakan bahasa matematika disebut juga
dengan model matematika. Model matematika dapat diklasifikasikan dalam dua
bagian yaitu, model statik dan model dinamis. Model statik adalah model yang
memberikan informasi tentang peubah-peubah model hanya pada titik tunggal
dari waktu, sedangkan model dinamis adalah model yang menunjukkan adanya
perubahan setiap saat karna adanya aktivitas. Model matematika yang bersifat
dinamis banyak digunakan dalam menyelesaikan permasalahan atau persoalan
dalam berbagai bidang ilmu, salah satunya adalah dalam bidang ekonomi,
khususnya dalam penentuan aliran kontribusi dan alokasi aset dana pensiun.

Berdasarkan uraian di atas penulis tertarik untuk membahas tentang
model pengelolaan dana pensiun. Untuk itu penelitian ini berjudul “Model

Dinamis untuk Pengelolaan Dana Pensiun”.

B. RUMUSAN MASALAH
Berdasarkan latar belakang di atas maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah “ Bagaimana Model Dinamis untuk Pengelolaan Dana

Pensiun?”.



C. PENDEKATAN MASALAH DAN PERTANYAAN PENELITIAN
Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi
kepustakaan dengan berpedoman pada berbagai buku dan sumber-sumber yang
relevan terhadap permasalahan.
Sesuai dengan perumusan masalah, maka pertanyaan penelitian yang
diajukan pada penelitin ini adalah:
1. Bagaimana bentuk model dinamis untuk pengelolaan dana
pensiun?
2. Bagaimana interpretasi model dinamis untuk pengelolaan dana

pensiun?

D. TUJUAN PENELITIAN
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah:
1. Untuk membentuk model dinamis untuk pengelolaan dana pensiun.
2. Menginterpretasikan model yang diperoleh ke bahasa non

matematika yang bisa dipahami oleh semua kalangan.

E. MANFAAT PENELITIAN.
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:
1. Menambah pengetahuan dan wawasan penelitian dan pembaca
dalam membentuk model matematika dari suatu objek atau

masalah.



2. Menambah pengetahuan dan wawasan bagi peneliti dan pembaca
tentang pengelolaan dana pensiun.

3. Masukan bagi pemerintah atau instansi terkait untuk dijadikan
salah satu acuan dalam menentukan kebijakan untuk pengelolaan

dana pensiun.

F. METODOLOGI PENELITIAN
Penelitian ini merupakan penelitian dasar (teoritis) dengan metode
diskriptif menganalisa teori-teori yang relevan terhadap permasalahan yang
dibahas daan berdasarkan pada kajian kepustakaan. Dalam meninjau
permasalahan yang dihadapi.
Langkah kerja yang dilakukan adalah sebagai berikut:
1. Menelaah asumsi yang digunakan dalam pembentukan model.
2. Membentuk model dinamis untuk pengelolaan dana pensiun.
3. Menganalisis model dinamis untuk pengelolaan dana pensiun.

4. Menginterpretasikan model dinamis untuk pengelolaan dana pensiun.



