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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 LATARBELAKANG PERMASALAHAN
Indonesia sebagai salah satu negara berkembang di dunia berusaha untuk
mengembangkan negaranya melalui berbagai bidang, seperti pada bidang

perekonomian, politik, sosial, pendidikan, kebudayaan, serta pertahanan dan

keamanan. Di bagian perekong Bilang cukup penting karena dari hal

tersebut menentyl lkan sebagal negara maju,
berkembang an merasakan apa
yang digéb ; erfiiki ki hubungan
dan antar

pErd , estasi,

KS |ainnya sehinggarbatas

engal ami, proses gl isasl nomi

eng terbt z gSEs ini

ian he besar

afckya bagaikan bola S ah sebuah upaya besaglorand
Jeseg ang sulit di 5 : pengaruh  negard*Aedara pro-

globa¥SEsia dan i beralisastsVaomSeoara gekOfomi. dan politike aMet kuat dan

berpengaruh 4?:'&.?1 x aldla -'%_# an semua hambatan
dalam C Jaiie Gl 1 EKONO S 'Bwll‘ﬁ-.v.“ O ar' berbwal

negara bisa melakekan perdagang@etifEluni axini _tanpa arskriminasi. Pemerintah
setiap negara hanyasBertugas sei ' 0 Huntuk memperlancar
perdagangan bebas.? Globalfsas v e pada perkembangan teknologi
yang semakin canggih, juga berpengaruh pula pada perekonomian, sehingga
perusahaan berupaya untuk terus bersaing dengan berbagai cara memperkuat

perusahaan tersebut.

1 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, (Jakarta:
Kencana, 2004), hal. 21

%1bid
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Sebagal upaya persaingan tersebut, beberapa perusahaan mulai
menunjukkan eksistensinya melalui  bergabungnya di dunia pasar modal.
Bergabungnya perusahaan di dunia pasar modal mengakibatkan perusahaan
tersebut berubah status menjadi perusahaan terbuka (publik).® Sebelum
perusahaan menjadi perusahaan terbuka, perusahaan tersebut harus melakukan
penawaran umum terlebih dahulu. Istilah penawaran umum tidak lain adalah
istilah hukum yang ditujukan bagi kegiatan suatu emiten untuk memasarkan dan

menawarkan dan akhirnya me gfek yang diterbitkannya, baik dalam

bentuk saham, obliges akat secara luas. Dengan
ntuk menjual efek

yang diKe ! : 2 embeli dan

demikian pes

it baik untuk

snoakua
Komersi saham ) ‘ i huta
kontr3 engka atas

‘ derivative
SW pengertian E angka 6 adalw
#M mﬁ%‘ ftkenal dengan “go

a dikenal di

ian memasuki masa

public”
Indonesia sg
populernya di tahun erkenalan istilah ini ditandai

dengan begitu banyaknya orang arus antri untuk mendapatkan formulir

% Dalam Pasal 1 angka 22 UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal disebutkan
mengenai defini Perusahaan Publik adalah Perseroan yang sahamnya telah dimiliki sekurang-
kurangnya oleh 300 (tiga ratus) pemegang saham dan memiliki modal disetor sekurang-kurangnya
Rp. 3000.000.000,00 (tiga miliar rupiah) atau suatu jumlah pemegang saham dan modal disetor
yang ditetapka dengan Peraturan Pemerintah.

4 Hamud M. Balfas, Hukum Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: PT Tatanusa), 2006, hal. 20
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pembelian saham ketika suatu penawaran umum dilakukan.® Betapa tidak,
perubahan status perusahaan menjadi perusahaan terbuka (publik) membuat
perusahaan tersebut menjadi dikenal atau dapat meningkatkan publisitas suatu
perusahaan yang akhirnya menguntungkan perusahaan itu. Perusahaan publik ini
pun akhirnya memiliki kewgjiban dalam hal memberikan laporan keuangan yang
harus di audit tiap semester dan akhir tahun untuk memenuhi prinsip keterbukaan.

Pasar Modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara

karena pasar modal menjal anks s, _yaitu pertama sebagai sarana bagi
pendanaan usahg ptuk mendapatkan dana
pasar modal dapat
dal kerja dan
akat untuk
a, dan

gan__demikian,

et dengareika cgfittinigan da
Dengan. adanyap maka_ perusah
&l Segar “Hasy Ak - penj ual ANNEL e
atau ef; 0
a zaman moder sel M asafiodal sangat di
al merupak@NsalaliNEs] ﬁ g efektif u

gan ekonOmissual LLhe Al Oekagkinkan k modal

' v'_"ET'i_- jangka panjang dari
masay araka G T SATIFER e ™ Sc oimmeiders &salh moda juga
sekaligus mertpeRan tempai . usdie Miesayaiakal UM Berinvestasi.® Secara

® Jasso Winarto (editor),
BEJ, cetakan |, Pustaka Sinar Harapan, 1997

donesia: Restrospeksi Lima Tahun Swastanisasi

6 Bursa Efek Indonesia, Mengenai Pasar Modal,

http://www.idx.co.id/MainM enu/Educati on/M engenal PasarM odal/tabid/137/lang/id-
ID/language/id-I1D/Default.aspx , diakses pada 4 Februari 2010.

" Investass Ssham di  Pasar Moda, Sinar  Harapan, 2002,
http://www.si narharapan.co.id/ekonomi/eureka/2002/05/3/eur01.html , diakses pada 4 Februari
2010

8 Pojok Bursa  Efek  Indonesia, http://www.idx.co.id/Portal /0/Edukasi -
Image/Pojok_BEI.pdf, diakses pada 4 Februari 2010
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umum, bagi negara-negara yang sedang berkembang, terintegrasinya pasar modal
akan memberikan beberapa manfaat antara lain:’

1. meningkatkan kapitalisas pasar dan aktivitas perdagangan;

2. meningkatkan partisipasi pemodal asing dalam pasar domestik; dan

3. meningkatkan akses ke pasar internasional .

Dampak positif dari kebijakan deregulasi telah menebalkan kepercayaan investor
dan perusahaan terhadap pasar modal Indonesia Puncak kepercayaan itu ditandai
dengan lahirnya UU No. 8 Tah ng Pasar Modal yang berlaku efektif
sejak tanggal 1 Jag

undang yang p { ;
\ 5 ! : 5

of ; 2 benar-benar ada da

gikatakan sebagal undang-

giuran-aturan yang

kembangan
2 berkualitas
usaha,

saha ini

ceningga pel gan dapa g-i: gan*baik da jaga Kelangg

Hmudian Suatu JPerusas ﬁ akanl terpisahkan depgar yang
[ gan hutangf begi al piutang sebagai  penyeimb utang-
hut sahaan jangke-Harl ‘ Ngka.pendek ini h unasi oleh
perusahaan de Jﬁ? ; : :wa\;\ aa*er'buruk, yaitu

pailit atau ; afastersebut, ada
beberapa aterma™yang_dapat. di ﬁ g

atau tambahan prfaman” uano, |me part

usaha (merger), menjual pertisaliagings up/mengurangi sebagian kegiatan
usaha™ Namun, Alternatif yang tersebut terakhir tentunya tidak baik bagi
perusahaan maupun karyawan yang bekerja di bawahnya. Maka, aternatif lainnya

® A World Bank Policy Research “Private Capital Flows to Developing Countries” The
Road to Financial Integration, 1997.

%M. Irsan Nasarudin, Op. Cit. hal. 73

1 Agril Sitompul, Pasar Modal Penawaran Umum dan Permasalahannya, (Bandung: PT
Citra Aditya Bakti), 2000, hal. 10
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yang dapat dilakukan dalam mencari tambahan dana itu adalah dengan mencari
pihak lain yang mau ikut menanamkan modalnya pada perusahaan. Hal ini dapat
dilakukan dengan menjual sebagian dari kepemilikan atas perusahaan, penjualan
kepemilikan dilakukan dengan berbagai cara, salah satunya adalah dengan
penjualan sebagian dari saham yang dikeluarkan perusahaan dalam bentuk efek
kepada masyarakat |uas yang dalam hal ini disebut investor atau pemodal, hal ini
dikenal dengan istilah Penawaran Umum (go public).*

Dalam kaitannya degg dikemukakan di atas, penulis melihat

bahwa semakin_bakif s gaig. beralih status menjadi
perusahaan § gkukan penawaran
umum ‘, : perusahaan.
Badan Usa angiSebagian atau
r "‘ , : eg 32 Namun,
dapet"pula berupa peruSaiaanihilfieda yang bertuj uarm Brtik e diakan
nasye flah g™ contoln B pafstatus

publik adalah PT W

PT ya Karya ‘ giiisohaan  Yafigeberger | JBidang

gineerj gar anufa an ini

peniliki Jima anak perusaiies ij arya Beton, PIT WijayalK arya

REAMYTPT Wijaya Kar trodesP Insan Pertiwi, 03 Wijaya
Karya@Baggunan Gedungs=Lialan i Delgembangan usakaMa PT Wijaya
Karya, Thk ﬁ J "E-}‘p untuk memperkuat
posisi haal 1N go'public pada bttan'™Mer 200+

Dda * .= sebul, ‘anek™perusahaan merupakan
tanggung jawaw 3 ... ! bungan tersebut maka
mengakibatkan suatu transais & ,. menurut Peraturan Bapepam dan LK

Nomor | X.E.1 Tahun 2009 adalah:

“Transaksi yang dilakukan oleh Perusahaan atau Perusahaan
Terkendali dengan Afiliasi dari Perusahaan atau Afiliasi dari
anggota Direksi, anggota Dewan Komisaris, atau pemegang saham
utama Perusahaan.”

12 |pid, hal. 11
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Dalam melakukan kegiatannya, perusahaan efek berhubungan dan berurusan serta
berhadapan baik dengan kepentingan emiten, nasabah, maupun dengan
kepentingannya sendiri. Hubungan-hubungan di antara ketiganya tersebut sangat
berpotensi menimbulkan benturan kepentingan.'® Kemudian pada prakteknya juga
hubungan interaks yang mencakup eksternal maupun internal, seperti dalam
interaks antara organ perusahaan (Direksi, Dewan Komisaris, dan Pemegang

Saham) dengan perusahaan itu sendiri terdapat berbagai kepentingan yang dapat

menimbulkan adanya benturag ptara yang satu dengan yang lainnya.

Menury pata mengatakan bahwa
Transaksi
di salahgiin: ]. A i prakteknya,

trans al &t he g : s-kasusnya

ini  cenderung

AngEl ndang.

filiasi dan, Bedtlran nting a akhirnya
revisi terseb )

3¢ A.-kepentinga ; asoks  Afilias
KSI seperti ini biasa

merupakan ha™yang s ] i i I." Trensa
dipraktekan dala kUK IS Seli pihak yang melakukan

corporate action memilik gan atau mempunya hubungan
afiliasi. Meskipun pada prinsipnya transaks bisnis tersebut bertujuan untuk
meminimalisir resiko, mempermudah komunikasi atau melanggengkan hubungan

bisnis para pihak yang telah terjalin, namun potens benturan kepentingan dan

3 Hamud M. Balfas, Op. Cit. hal. 355

1 Analis: Transaksi Afiliasi Beresiko Terhadap Benturan Kepentingan, Senin, 3 Agustus
2009, http://www.hukumonline.com/berita/baca/hol22761/analis-transaksi-afiliasi-beresi ko-
terhadap-benturan-kepentingan , diakses pada 7 Februari 2010
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penyalahgunaan pihak terafiliasi dalam suatu transaks dapat merugikan para
pemangku kepentingan tertentu atau pemegang saham terutama pemegang saham
minoritas.

Hal seperti itulah yang menarik minat penulis untuk membuat penelitian
terhadap penerapan transaksi afiliasi terhadap salah satu perusahaan publik,
apakah transaksi tersebut telah memenuhi peraturan perundang-undangan di
bidang pasar modal dan bagaimana cara perusahaan tersebut mengatas benturan
Biiop transaks afiliasi. Oleh karenaditu,
NJAUAN YURIDIS
PERUSAHAAN
RANSAK S| -
: DAN PT

kepentingan yang kerapkali tegjé
penulis  mMemberimj
TRANSAK§
PUBL

an Kepeniing
. Dan pE
irj Uga belum, banya
¥ | “dapat s MbangKagipemi iran
Nsaksi g Jal s agkup odal

KOK PERMASAY 4 .“

dasarkan latar-De ke ek ini, pem
akan memfo ﬁ ‘ b‘ -‘ dipaparkan, yaitu:

1. Ap PERLULAN_Kepentngarn dart transaks. yadii dkan antara PT

* %penuhl apabila terdapat

PT#Wijaya Karya, Thk dan PT Wijaya

skripsi ini

Wijaya Karya=FpK o
2. Apakah hak-ha
transaks benturan k
Karya Redlty?
3. Apakah dalam transaks dfiliasi yang dilakukan oleh PT Wijaya Karya Realty
dan PT Wijaya Karya, Tbk sudah sesuai dengan peraturan perundang-

undangan pasar modal Indonesia?
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1.3 TUJUAN PENELITIAN DAN KEGUNAAN PENELITIAN
Secara umum penelian ini bertujuan untuk menelaah lebih lanjut
mengenai transaks dfiliasi yang dilakukan oleh Perusahaan Publik, seperti PT

Wijaya Karya, Thk kepada anak perusahaannya, yaitu PT Wijaya Karya Realty.

Adapun secara khusus penelitian ini bertujuan untuk:

1. Untuk mengetahui dan memahami apakah terdapat benturan kepentingan dari
transaks yang dilakukan antara PT Wijaya Karya, Tbk dan PT Wijaya Karya
Realty.

2. Untuk mengetalawi T i lehak pemegang  saham

independg turan kepentingan

ilias yang
-\ Tk sudah

figan pasaL modal TAgonesi

INISI QPERASIG
un EnNghi ndarigker

inilo
ersebut sebagai berikut :
1. Bentyran Kepentin(
q edaan antaras-k
Y &7

AC) 20aind. Sanal eitartia

2. Informas atatFFakia Maieria .
- i

ai peristiwa, kejadian,
ga Efek pada Bursa Efek dan atau
keputusan pemodal, calon pemodal, atau Pihak lain yang berkepentingan
atasinformasi atau fakta tersebut.”*°

Informas “ataufaktalpe

atau fakta yang dapat™me

'% pasal 1 huruf e, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1, Lampiran K eputusan Ketua
Bapepam dan LK Nomor: Kep-412/BL/2009 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan
Transaks Tertentu.

16 pasal 1 angka 7 Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal.
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3. Pasar Moda
“Kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan perdagangan
Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya,
sertalembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek.”*’
4. Pemegang Saham Independen
“Pemegang saham yang tidak mempunyai Benturan Kepentingan
sehubungan dengan suatu Transaks tertentu dan/atau bukan merupakan

Afiliasi dari anggota_Di a Dewan Komisaris, atau pemegang

saham Utz g 3 gpentingan atas Transaks
terte
5. ene u
yre - ol el enjual Efek
3

0 ; ndang-

iten yang_telah mé ane um Efakduntas
atau Pefilisehaan PUilik.”

ean Ter
atu perusahaaniyi@ng NG secara Iangsunw tidak
gsung ol eh Perusaha: 3
“Orang f‘]ﬁ gan, ; ~h siasi, atau kelompok

¢ Gjaih.SAS

"l-""-r

Y Ibid., Pasal 1 angka 13.

18 peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1, Op. cit, Pasal 1 huruf f,

¥ YU Pasar Modal, Op. cit. Pasal 1 angka 15

% Pasal 1 huruf a nomor 1, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.2, Lampiran
Keputusan Ketua Bapepam dan LK Nomor: Kep-413/BL/2009 tentang Transaksi Material dan
Perubahan Kegiatan Usaha Utama.

2 Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1, Op. cit, Pasal 1 huruf b

22 YU Pasar Modal, Op. cit. Pasal 1 angka 23.
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9. Prinsip Keterbukaan
“Pedoman umum yang mensyaratkan Emiten, Perusahaan Publik, dan
Pihak lain yang tunduk pada Undang-undang ini untuk menginformasikan
kepada masyarakat dalam waktu yang tepat seluruh Informasi Material
mengenai usahanya atau efeknya yang dapat berpengaruh terhadap
keputusan pemodal terhadap Efek dimaksud dan atau harga dari Efek
tersebut.”?

10. Transaks
“aktivitas da

1) mg
Sahaan -I.\' endali; ata

atiakan 0 d > PUNCe eng
imakSUd (dl d bUt ),
yang an odlan) satu Kell trapseks ata

r dan butj

aKs unt
s Afilias

saksi - yang Jallk Uk @G

an Afiliasi.d '-1- 3| d
2 @ﬁ

a) pem bilalihan;
b) penjualan sah -

C) penyertaan dalam badan usaha, proyek, dan/atau kegiatan usaha
tertentu;

% UU Pasar Modal, Op. cit. Pasal 1 angka 25.
24 Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1, Op. cit, Pasal 1 huruf ¢

% peraturan Bapepam dan LK Nomor I1X.E.1, Op. cit, Pasal 1 huruf d
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d) pembelian, penjualan, pengambilalihan, tukar menukar atas segmen
usaha atau aset selain saham,

€) sewa menyewa aset

f) pinjam meminjam danga;

g) menjaminkan aset; dan/atau

h) memberikan jaminan perusahaan,

dengan nilai 20% (dua puluh perseratus) atau lebih dari ekuitas

Perusahaan, yang dilg sgiu kali atau dalam suatu rangkaian

tl'ansakSI 1 S |§ 2 n26
1.5. p ( )
i ] . @ -

pedoman  dal A SpaEls di _berbaga™Brtang dupan

sifat yuridis

A Lo uidlinenj adi

g dapat agatuf Jan Kead ini
savar hukum yang berh@Bung
dilaktikan de melakt
etod ik ™ gunak K mer

elas ™ Sistematis, dan : % ktal@ng ditemukan, terkKait gdengan
transaks _afilias yang pailekukan® ole=P1 ™! a Karya, ThK™@éAtan anak

perusafdaanya PT Wijaya-araiF
mhg ._._E'f g utaia dalam nenelitian ;;‘H;.. jormatif adalah data
sekuncién Jaia. yang @in ‘ haR"kepustake Dalam penelitian
hukum, data SCkBRder Oil| hateari : glg) Kalmyarergotongkan menjadi®®:
1. Bahan hukurffprime ; ¢ dang®tndangan, bahan hukum
yang tidak dikodifikas, %furi SorlelensF; trékiat, dan bahan hukum yang masih

berlaku yang mempunyai kekuatan mengikat masyarakat. Dalam penelitian

%6 peraturan Bapepam dan LK Nomor 1X.E.2 Op. cit, Pasal 1 huruf a nomor 2.

" gri Mamudii. Et al. Metode Penelitian dan Penulisan Hukum, cet. 1, (Jakarta: Badan
Penerbit fakultas Hukum Universitas Indonesia, 2005), hal. 9.

% Soerjono Soekanto, Pengantar Penelitian Hukum, cet. 3, (Jakarta: Universitas
Indonesia Press, 1986) hal. 51.

2 1bid., hal.52.
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ini, bahan hukum primer hanya dipergunakan pada peraturan perundang-

undangan yang terkait erat dengan topik penelitian. Peraturan perundang-

undangan yang menjadi bahan kajian adalah:

1. Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal,

2. Undang-undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas,

3. Peraturan Pemerintah Nomor 45 Tahun 1995 Tentang Penyelenggaraan
Kegiatan Di Bidang Pasar Modal, (Peraturan Bapepam dan LK Nomor

IX.E.1 tentang Transa Benturan Kepentingan Transaks

Tertentu, Benst : 2! agglx E.2 tentang Transaks
a eraturan Bapepam-

2::B i : g ' jel@8&n mengenai
It kellilmiah,

S dan.di

js'disini adalah buku
un d Dermasarane
gon dala

enggunakan |itere: nnyl@i&eperti skripsi
transaksi , = pentingan,

jeNg yang,_ ekl el g bustaka, kump i

tentang p ﬂ; Junghjavabib ?i hérc surat kabar

Tkl MMation

petunjuk maupun

under, seperti kamus,

ensiklopedia hukum. D akal kamus dan ensiklopedi yang
berkaitan dengan permasalahan. Bahan hukum tersier dalam penelitian ini
adalah Kamus Besar Bahasa Indonesia yang dipergunakan untuk menyamakan
definisi dari istilah-istilah yang terkait dengan pasar modal.

Kemudian pengumpulan data dilakukan dengan mempergunakan metode:*

a. Pendlitian kepustakaan (library Research)

% 1bid, hal. 52.
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Yaitu mengumpulkan data dengan mencari sumber-sumber tertulis berupa
peraturan perundang-undangan, buku-buku, surat kabar, makalah-nakalah,
dan literature lain, yang berkaitan dengan masalah yang dibahas.
b. Wawancara/ Interview
Y aitu penelitian yang dilakukan dengan mengadakan wawancara (interview)
dengan pihak atau instans terkait seperti Bapepam, serta para akademisi dan
praktisi hukum lainnya (bila diperlukan).
Setelah data diperoleh
menggunakan metege k : litagikan pada proses terhadap

pengolahan dan analisis dengan
suatu peristi apul diolah dengan
alil.dan meneliti

um primer,

elitian

itian

Penelitian_deskrip : ' 3 ntuk
palran NG

perdas;

interpretasika pnd
Penelitian Hig R hipotesa,

m ipsikan infouaSk 2aex Sl Uehgan pokok p ahan yang
diteliti.% a0 ﬁw !
garnb fAlais Beneranal ; K Vand- clite 4 Pe’usahaan

Publik, seper Al
Wijaya Karya
akan bersifat deskripsif an

16. SISTEMATIKA PENULISAN
Sistematika Penulisan merupakan suatu uraian susunan penulisan itu

sendiri secarateratur dan rinci. Sistematika penulisan yang dimaksud adalah untuk

31 1bid. hal. 10.
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mempermudah dan memberikan gambaran secara jelas dan menyeluruh dari hasil
peneltian tersebut.

Dalam penulisan hukum yang berjudul “Tinjauan Yuridis Transaksi
Afiliasi yang dilakukan oleh Perusahaan Publik di Pasar Moda: Tinjauan
terhadap Transaksi-transaksi Afiliasi antara PT Wijaya Karya, Tbk. dan PT
Wijaya Karya Realty”, agar lebih mudah memahami penulisan hukum ini, baik

bagi penulis dalam penulisannya maupun bagi pembacanya, maka penulis

menyusun penulisan yang kese mbahasannya terbagi dalam 5 (lima)
bab. Setiap bab_tesbani

berikut :

ebih kecil, yaitu sebagai

cl 1k

operasional, Metede _pei

ANG __PASAR
PUBL | F
&Y ebih o } menge a itu

ta yang dikateg 2 l ' i sahaan publik, termasukgproses

status perusahaan yang mg J an publik

Bab ketiga, pe ﬁr - *"b-"‘ a transaksi afilias

yang BlitalUKATSeren per UscheansnublTK. ice afiterdapat pula
persoalan mengenar benturan .ke ﬁ ‘ State™transas afiliasi, serta
perlindungan terhadap : erneg

perusahaan publik. 4 v

BAB [V. TINJAUAN YURIDIS TRANSAKSH AFILIASI YANG
DILAKUKAN OLEH PT WIJAYA KARYA, TBK MENURUT
PERATURAN PASAR MODAL DI INDONESIA

Bab keempat, penulis melakukan analisa yuridis tentang Penerapan Transaks

independen dalam

Afiliasi, yaitu pinjaman modal kerja yang dilakukan oleh PT Wijaya Karya Realty
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kepada PT Wijaya Karya, Thk. menurut peraturan perundang-undangan di bidang
pasar modal, khususnya Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1.

BAB V. PENUTUP

Bab kelima, memuat kesimpulan yang merupakan jawaban atas pokok
permasalahan sebagaimana telah dikemukakan pada bab sebelumnya. Selain itu
akan dijelaskan pula mengenai saran-saran dari penulis bagi kemajuan dan

perkembangan pasar modal di Indonesia.
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BAB II
TINJAUAN UMUM TENTANG PASAR MODAL DAN PERUSAHAAN
PUBLIK

2.1 Sgjarah Singkat Pasar Modal Indonesia
Sejarah Pasar Modal Indonesia diawali dengan Periode Permulaan pada
tanggal 1878 hingga 1912. Kegiatan transaksi saham dan obligas di Indonesia

#9.°> Menurut buku Effectengids yang
hun 1939, transaksi efek
maka perdagangan

sebenarnya sudah dimulai pagls
dikeluarkan Veregigi
telah berlang
saham 4 ) A Batatan tentang

trans : z kembangan

x N 2% , be z hirnya

iniaham Kol onial Belanda g ¢ bur s di
el d m.a
ggassoat itu bursa efek

fnenfadl  pen ggara B

trsa Ef V1 &
pada tanggal 11 Januari 5d

arang tanggal 1 AJusiusi1925.
OiFya ketiga bursa ¢ &5 c ONdis perekonomia*Berkembang
deng at sampai 9---— UL : h'

mbang ) 3 peri emerdekaan, yaitu
. 2o L0002 1952 0 ot dpra paeie reschs RNEl tahun 1929
dan pecahnya Perang Duni i pursa efek di Negara
Belanda tidak ; : rang Belanda dirampas
oleh Jerman. Hal ini sang henga ursa efek di Indonesia. Keadaan

makin memburuk dan tidak memungkinkan lagi Bursa Efek Jakarta untuk terus

antara

beroperasi, sehingga pada tanggal 10 Mei 2940 Bursa Efek Jakarta resmi ditutup,

32 Winarto, Op. Cit., him. 4
33 |bid, him. 4
3 |bid, him. 4

% 1bid, him. 4
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sedangkan Bursa Efek Surabaya dan Semarang telah terlebih dahulu tutup. Setelah
tujuh bulan ditutup, pada tanggal 23 Desember 1940 Bursa Efek Jakarta kembali
diaktifkan, karena selama Perang Dunia |l Bursa Efek Paris tetap berjalan,
demikian pula halnya dengan Bursa Efek London yang hanya ditutup beberapa
hari sgja. Akan tetapi, aktifnya Bursa Efek Jakarta tidak berlangsung lama, karena
Jepang masuk ke Indonesia pada tahun 1942 dan Bursa Efek Jakarta kembali
ditutup.®®
Periode Kebangkitan mantara tahun 1952 dan 1976, diawali
pada tanggal 3 JuRigd® 3 2 keipbali dibuka secara resmi
olenh Menteri ( ‘ : fek Jakarta (BEJ)
berloks 3 ANl , Mekarta, Kota
] dikatakan
A Poaklsej arah

gan dikeluarkanmya” Unde Indang

| Ung@ng-Undang* alam
geakebangkitan_ini  burss hambatan. Mem i 958,
eadaan perg fan ef eK'¥ien; repaibeberapa S
awarg g an Ind

__Adagya nasionalisas il safi@ah Belanda oleh, _pemetiatah RI

n 1958 tentang

3. 1960 Badan.NeSton SPerpiscl lcan.Belanda (BARNA elakukan
laranga erbar @% p oleh perusahaan-

perusa ahd- oeroperast o gonesattermasui i dengan nilai

mata uang 'Befanda
Periode Pengaktifal iy i Mn 1977 hingga 1987,
Mo

8sligi dengan Und; Se NesSionalisasi;

1977, dimana pada tanggal 10 Agustus 1977, Presiden Soeharto meresmikan pasar
modal di zaman Orde Baru. Pengaktifan kembali pasar modal tidak menyebabkan

dimulai dengan Pasar alankan aktivitasnya pada tahun

% M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 65
37 |bid, him. 68

% Marzuki Usman, et. al., ABC Pasar Modal Indonesia, LPPI/IBI, Jakarta, 1994, him.
187.
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kegiatan di bidang pasar modal menjadi marak. Yang terjadi justru muncul
sgumlah kendala di dalam kegiatan di bidang pasar modal. Perjalanan Pasar
Modal Indonesia ternyata masih memerlukan waktu dan proses yang cukup
panjang untuk mencapai pasar modal yang maju dan modern.*

Sejalan dengan perkembangan ekonomi dan semakin besarnya kebutuhan
dana untuk menggerakkan roda perekonomian, pemerintah meluncurkan sejumlah
paket deregulas dan kebijakan penting di bidang Pasar Modal pada tahun 1987.

Jika selama masa antara 1984,s

atu pun perusahaan yang go public,

namun pada ta @iy, Dasar modal Indonesia

menjadi bog gan go public dan
sahamaifie equlasi telah

men Sar modal
I o - amaen dan
RgSANG™ Minat__perusahaa K ‘ } diakan
dahan Dagilinves i 2 FNg 1995
Periode Deregulasi®
amp ositif darigkeb K g tela bal kan " Kepe
Derusa ey hada Joke gesia. P

ersebut ditandai dengan d@iirn ﬁ ndafg Nomor 8 Ta 99
Pasarodal yang berl JKERef ek ilifse gOjalianuari 1996. Unéand:Undang

ini diegkapi dengan RRAD, 4 NN 1995 hiang Penyel enggafean Kegiatan
di Bidang Pag w"’:-f" ] -‘a} ja Cara Pemeriksaan
di Bidz Migdial - SAlBRFSAttT il Vang pertit Ciciinati dang-Undang
grREpDesar dan luas kepada
Bapepam selak 3 y gndang ini dengan tegas
mengamanatkan kepada B gfekukan penyelidikan, pemeriksaan,
dan penyidikan terhadap kejahatan yang terjadi di bidang pasar modal.**

39 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, op.cit., him. 70
“Ibid, him. 73

“L1bid, him. 74
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2.2 Efek di dalam Pasar Modal

Pengembangan Pasar Modal dimulai dengan melakukan beberapa strategi,
reposis ingtitusional otoritas pasar modal, modernisasi sarana dan prasarana
penunjang transaksi; pembuatan peraturan dan rekstrukturisas pengelola bursa*?
Efek merupakan ha yang diperdagangkan di dalam pasar modal. Seak
diaktifkannya pasar modal Indonesia, yaitu dengan didirikannya BEJ, istilah efek
di pasar modal kemudian diperluas sehingga tidak hanya mencakup saham,
glc. bahkan menjadi istilah yang makin

obligasi, dan surat berharga saj

rumit, karena p_derivatif (turunan) dari
efek-efek yg prupakan salah satu
lembagallyd i » aly, sarana untuk
memperte 2 ‘ yaligheli sebut efek

ahun 1995

arga

komersial, salte anda bukti utang.. Unit  Pefiyf@rtaan

kod Ay estasipk [ < perjangka ata setiap
atif dat

Strumen yarig d JakaRsUatl kompone T Petifg gdalam
i konsep n . erupakan i yang
diwkan di paser moda o bahwa efek Mgmpsken saiu-
satun Sur *?..m.i aenyebut apakal wn-..‘.;.‘:. ar mum dapat

D ] Perubahan Undang-
Undang Nomor 8" Faht dal | september 2001, h. 3-5. Juga lihat
Departemen Keu ‘ M, Rancangan Undang-
Undang tentang Per ntang Pasar Modal, Jakarta,
Juli 2002.

3 Sebagai pembanding tentang luasnya istilah efek ini, dank arena akar hukum kita
berasal dari hukum Belanda, lihatlah Jhr Mr. V. P. G. de Seriere dan Prof. Mr. S. Perrick, Effecten
(Algeemen dedl), Uijtgeverij Kluwer BV, Deventer, 1991, hal. 7 dan seterusnya. Dalam bukunya
ini de Seriere, yang dalam cukup waktu lama pernah menjadi penasehat hukum di Indonesia pada
tahun delapan puluhan paling tidak menyebutkan adanya lima belas macam efek yang terdiri dari:
aandelen, winstbewijzen; certificate van aandelen; ASAS stukken (ASAS= Amsterdam Securities
Account System); obligaties; de converteerbare obligatie; bankbrieven en pandbrieven;
commercia paper; medium term notes; certificate of deposit; spaarbrieven; opties en warrants;
falcons (“fixed term agreements for long term call options on existing Netherland securities’); K-
stukken en CF-stukken; euro-effecten; termijncontracten. Lihat juga Niels R. van de Vijver,
Securities Regulation in the Netherlands, Loeff Legal Series, Kluwer Law and Tax Publishers,
1994, Deventer, the Netherlands, him. 10.
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dikategorikan menjadi “penawaran umum” dalam pengertian UUPM. Karena
tanpa adanya unsur efek dalam suatu penawaran umum, sebenarnya tidak ada
istilah penawaran umum sebagaimana dimaksud oleh UUPM.* Efek yang
ditawarkan luas kepada masyarakat menyebabkan terjadinya Penawaran Umum,
yang mengakibatkan adanya kewgjiban bagi pihak yang melakukan penawaran
umum untuk menyampaikan pernyataan pendaftaran ke Badan Pengawas Pasar
Modal (BAPEPAM).*

Sebenarnya sgak pasa aelai  aktif kembali sampa sebelum

dikeluarkannya % K W@y ada dalam peraturan
mengenai pa gan dikeluarkannya
peraturgh- : lagangan efek

di bursad®

K tersedt

sgjumlah modal tektes

utang ah hutang pémodal
dikel® iten

a pemberi pinj ;
?k ekuitas yafigigcCa Kénaladalah saham unannya
(der a), seperti Hak™ MenesenEfek "Terebih Dahulu D) atau

subscrip!lon L,I!"f m‘a‘*& fat permanen dalam

P.an, lihat ketentuan pasal

h etentuan pasal 70 dan 73 UU No. 8

1 angka 15 dan angka 19 U
Tahun 1995.

4 Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia No. 859/KMK. 01/1987 tentang
Emisi Efek melalui Bursa, misalnya merumuskan istilah Efek sebagai setiagp saham, obligasi, atau
bukti lainnya termasuk sertifikat atau surat tersebut, bukti keuntungan dan surat-surat jaminan,
opsi atau hak-hak lainnya untuk memesan atau membeli saham, obligasi, atau bukti penyertaan
dalam modal atau pinjaman lainnya, serta setiap alat yang lazim dikena dengan efek. Istilah ini
kembali lagi dengan dikeluarkannya Keputusan Menteri Keuangan No. 1548/KMK. 013/1990
tentang Pasar Modal (KMK 1548) yang merupakan produk hukum pertama yang mengatur secara
luas masalah-masalah hukum pasar modal Indonesia. Dalam KMK 1548 ini istilah efek dijabarkan
sebagal seting surat pengakuan hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, sekuritas kredit,
tanda bukti hutang, setiap rights warrant, opsi atau setiap derivatif dari efek, atau setiap instrument
yang ditetapkan oleh BAPEPAM sebagai efek.
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arti investor tidak dapat menarik kembali apa yang telah disetorkan dan emiten
tidak dapat mengembalikan jumlah penyetoran kepada investor, kecuali bila
terjadi likuidasi. Dengan cara mengalihkan efek yang dimiliki oleh seorang
investor kepada pihak lain, dapat dikatakan investor tersebut sudah memutuskan
untuk tidak berpartisipasi lagi dalam penyertaan, sehingga ia keluar sebagai
pemodal. Alternatif lain yang dapat dilakukan untuk mendapatkan kembali modal

adalah menunggu pembubaran atau likuidasi atas emiten, dan menerima sisa hasil

likuidas atas emiten tersebuit.

para pemodal nya,eiepi C t 2 bersifat berkala, karena
tergantung 3 h ] prupakan sifat dari
efek eldliit? o 1§ & St u ada unsur

modalnya

geskipun memberikan imbalan kepada

a8y secara
Karena tergantung dari Ketiitiggan*tan Kinegga emiten:
ang yand dike eh Eifiten kepada®
hutang yang padagek a g@fldlah hutang pemod
utang ghlah pemyertas A digelalamnya antum
S ¢ pada Wa

ara_pemodal, yang dalg ﬁ ditur dari emi
mefamikan hasil atau 5 jataipara pemodal. |

dalamBeatuk bunga, sepert B Amen Peda Uimaya atau bagi, MEST dalam hal
obligas ata f‘r : mengenai jenisjenis

alam sub-bab

efek da Redal, pent arkal relaskan |Eoki 0

Instrumen dala asar Maoda

2.3 Pihak-pihak yang T‘ . saf*M odal

Di dalam dunia pasar modal pasti ada beberapa pihak atau institus yang
terlibat di dalamnya. Hal tersebut tercantum dalam Undang-Undang Pasar Modal
Nomor 8 Tahun 1995 (UUPM), pihak-pihak itu sebagai berikut:

1) Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam)

4" Hamud M. Balfas, Op. Cit., him. 90
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Di dalam Bab || UUPM, wewenang Bapepam mencakup sekitar 9 bidang™:

1. Wewenang mengeluarkan izin usaha untuk bursa efek dan lembage-
lembaga penunjang;

2. Wewenang mengeluarkan izin perorangan untuk wakil penjamin emisi
efek, wakil perantara pedagang efek, dan wakil mangjer investasi;

3. Wewenang menyetujui pendirian bank Kustodian;

4. Wewenang menyetujui pencalonan atas pemberhentian komisaris,

direktur, serta menuaj men sementara bursa efek, lembaga

kliring_daighe 1 3 namgdan penyelesaian sampai
dipi
ke jika terjadi

2 efd(
ang menghehi i A alas efak

ewenang_menghe igén perdagangan b alam
kead darurat;

venang anding yang
Vi kenakan sanks lembaga kliri i n.
> W o e

Bursa ¢ f&ﬂ"l pihakyangimeny %}, menyediakan sistem
dan/ataliis pitCTIEMBertemtikan perawaran TUci-heli ak-pihak lain

dengan tujua Penyelenggara bursa

o=fe an efek ai reka=".
efek harus perseﬂ e . i | Bapepam®.

“*8 Indonesia, Undang-Undang tentang Pasar Modal, UU No. 8 Tahun 1995, LN No. 64
Tahun 1995, TLN No. 3608, Pasal 5.

9 Indonesia, Op. Cit., UU No. 8 Tahun 1995, Pasal 1 angka 4.

%0 |bid., Pasal 6 ayat 1.
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3) Perusahaan Efek
Perusahaan efek adalah perusahaan yang telah mendapat izin usaha dari
Bapepam untuk dapat melakukan kegiatan sebagai penjamin emisi efek, perantara
pedagang efek, atau manajer investasi®’. Selain itu, bentuk perusahaan efek adalah
berupa perusahaan yang sahamnya dimiliki seluruhnya oleh Warga Negara RI
dan/atau berbadan hukum; atau perusahaan patungan yang sahamnya dimiliki oleh
Warga Negara Rl dan/atau badan hukum Indonesia dan Warga Negara Asing atau

badan hukum asing®. Penjami glc merupakan pihak yang membuat
kontrak dengan_Eigite; g gragellum bagi kepentingan
emiten dengg ang tidak terjual®.
b Rwkan kegiatan
St gan pihak

an enalisis

tingan

bagg ng damaRen;jami 5 dan

Balan (L

P berbentuk g ng Penjamin Efek nesia
(KPER" Peraturan Pem ‘ . 9853 asal 15 dan ebutkan
L K P*R&rUg memperoleh : apa e theriliki modal sekurang-

kurangnya Rplit500¢ ‘ Q ' T;‘.Ei’» pel aksanakan fungsi

Kliring {iSK RElmmjuge. TIERaRAfDenyel eSSt iconndilibiise cfek yang

pel aksanaannya'@ P * P ﬂﬁ OUARtEr party dari anggota
bursa yang mel P \ j

®1 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 141

%2 |ndonesia, Peratran Pemerintah tentang Penyelenggara Kegiatan di Bidang Pasar
Modal, PP No. 45, LN No. 86 Tahun 1995, TLN No. 3617, pasal 32.

%3 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 144
* Indonesia, Op. Cit., UU No. 8 Tahun 1995, Pasal 1 angka 18.

% M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 149
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LPP berbentuk perseroan, yaitu PT Kustodian Sentral Efek Indonesia
(KSEI). KSEI juga harus mempunyai izin dari Bapepam dan memiliki modal
disetor sekurang-kurangnya, yaitu Rp 15.000.000.000, 00. KSEI melaksanakan
fungsi sebagai custodian sentral yang aman dalam rangka penitipan efek dengan

kewajiban memenuhi persyaratan teknis tertentu.®

5) Emiten dan Reksa Dana
Emiten adalah perusahaai

dengan menerbitk fv { nigak.ke masyarakat. Emiten
merupakan g 3% i % p sudah pasti disini
adal ah g€ Ul . ?r

gemperol eh dana melalui pasar modal

bbajal perusahaan
Oai yang harus
pel Lpg el K allisebagai

awaran umum atalr sl 83
Seroan ke ektif
ang dii > dalam efek oleh maiaye Estasi.

ana. g an peagumpul anldaga pemodal un il anjutnya diféntuk

pemoda

blio efg o am s yaitu
)erupa saham, obligasi, SBI§ dey g pmmercial papers.” Mefingat
sefntietiapa yang dikel oi@iiiana Xidlah dana masyarakat¥perttl adanya

pengama MakSi MNalebiet 103 eWalibkan manajer ki MYeStasi  untuk

melaksanakag 4@":-?' : | .;m‘g, Bptingan reksa dana

Lemb | Al | ’hll[b-w Uarkal A dang, chita [ %hmn efek,

bank, perusahcarrestro ilr- . -‘
6) Investor 4 v ;

Investor adalah pihak terpenting yang berperan di dalam kegiatan pasar

modal. Investor yang terlibat dalam pasar modal Indonesia adalah investor

%8 1bid, him. 150
5 Ibid, him. 156

%8 1bid, him. 157
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domestik dan asing, perorangan, institus yang mempunyai karakteristik masing-

masing.>

7) Lembaga Penunjang Pasar Modal
Berikut ini adalah |embaga-lembaga yang termasuk penunjang pasar modal:
a Biro Administrasi Efek (BAE);
Adaah perseroan yang telah memperoleh izin usaha dari Bapepam. BAE

merupakan pihak yang be gntrak dengan emiten melaksanakan
pencatatan Pt

BAE

faig. berkaitan dengan efek.
odal. BAE dapat
) disimpan dalam
n as  kepada

Jangidengan

ipen efek danikarta y

bunga lain
onj adi
nya. Yang it menyelen akaikeni atan usaha sebage custodian

menyelesaikan tran 2k de aki[IPEmegang rekenipg yang.

4 KSEI, perusaiical] : RANK.LMUM yang tejait™mendapatkan
persetuj us ﬁ | ‘% stodian hanya dapat
meng el atalifdana yang tercatal pada feke atas perintah
tertulis darrpemegang. atau pilflekY@Rg dileri WeweRang untuk bertindak atas
namanya.®* ‘
c. Wali Amanat (Trustee); v

Adalah pihak yang mewakili kepentingan pemegang efek yang bersifat utang.

Jasa Wali Amanat diperlukan pada emis obligasi (pengakuan utang). Wali

Amanat dapat mewakili kepentingan para pemegang efek bersifat utang,

% 1bid, him. 165
% hid, him. 171

51 1bid, him. 172
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secara independen yang ditetapkan oleh bank umum sebagai pihak yang
dapat menyelenggarakan kegiatan perwaliamanatan, karena mempunyai
usaha yang luas. Kegiatan usaha sebagai wali amanat dapat dilakukan oleh
bank umum dan pihak lain yang ditetapkan dengan peraturan pemerintah.®?
d. Penasihat Investasi;

Adalah pihak yang memberi nasihat kepada pihak lain mengenai penjuaan
dan pembelian efek dengan memperoleh imbalan jasa. Untuk bertindak
sebagai Penasihat Inves gmenuhi persyaratan tertentu seperti
keahlian da UPM Pasal 34, yang

termas ( J o g fan yang dilakukan
& afle. kegiatannya,
- t y DE

pepam.

srslamiee nakan

Alitas

adi salah satu alasan keplitusan
N efek bersif

au menjua surat efek

ahwa Pasar Moda Indonesia

%2 1bid, him. 173
% 1bid, him. 174
® 1bid, him. 176
% 1bid, him. 181

 A. Abdurrahman, Ensiklopedia Ekonomi Keuangan dan Perdagangan, (Jakarta: PT
Pradnya Paramita, 1991), him. 169
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memperdagangkan efek dalam wujud instrumen modal dan utang, instrument
derivatif, seperti surat pengganti atau bukti sementara dari efek, bukti keuntungan
dan surat-surat jaminan, hak-hak memesan atau membeli saham atau obligas,
warrant, dan option. Dan secara garis besar, instrumen pasar modal dapat
dibedakan atas instrumen surat berharga yang bersifat utang (bonds atau obligasi),
instrumen surat berharga yang bersifat pemilikan (saham atau equity), serta

instrumen derivatif. Di bawah ini adalah pembagian atas instrumen pasar modal.

2.5 Instrume
Keu 3 ; nerbitkan obligas,
yaitu:

1.t n dan tidak

a(} ) U ) | cack @ertl
alny/a pertsahaanyang mel

SClapal di ouRékan st ' ahgka parye

endatangkan juml 2k dan@llyangF'diperolel dalam j esar,
enaca estor Befasal 'dariiberbagaiskalangan 'y erdiri idu,
reksal iliki

S‘

bersifat unj umur
L cagdar™s et Dty (emiten) 75% dari
' Daerah (BPD) dan
BUM e 8ol ehithAva adalalt pertsaiean_swasia ganstingkat bunga
rata-rata 18%. AdeptN S atbunoaliana i adlAAFtinokat bunga tetap dan
tingkat bunga mene : m bunga yang bersifat
fixed yang rata-rata di atas
rendah.®’

Obligasi adalah bukti pengakuan berhutang dari perusahaan. Beberapa

itu memiliki tingkat resiko yang

keuntungan yang diperoleh perusahaan bila menerbitkan obligasi antaralain:®®

57 'Y ulfasni, Hukum Pasar Modal, (Jakarta: Badan Penerbit IBLAM , 2005), him. 91

% 1bid, him. 90
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1. Tidak terdapatnya campur tangan pemilik dana terhadap perusahaan dan
tidak ada controlling interest oleh pemilik obligasi terhadap perusahaan,
seperti halnya perusahaan yang menerbitkan saham;

2. Danaobligasi dapat digunakan dalam jangka panjang;

3. Sumber dana obligasi dapat mendatangkan jumlah dana yang diperoleh
dalam jumlah yang besar, karena calon investor berasal dari kalangan yang
terdiri dari individu dan lembaga, seperti: dana pension, asuransi, dan

)l ah besar siap diinvestasikan.

reksadana yang memiliki_g
Selanjutnya mengeaar | C patgelibedakan sebagai berikut,

berdasarkan;
1. -' P 1
or 2 ha atas nama

DO i A [ tidak

=100 all haMa.nel |||k V

anal er
.70

A Namape 1dak terga i Sertifitkat oblioa

rtifikat 5 clise : ga yang

pembayaran bunga d
mudah unt

d’ﬁt sertifikat_obkges Gl paliatDerk ualitas tlnngertl bahan

e. Bunga pEKOK 0N -Mmm'muu-ﬂ-- efd y yang dapat
menun] URKA

f. Kupon bunga®e Idak dapat dimintakan
penggantian.
Sedangkan untuk Obligas Atas Nama untuk pokok pinjaman, nama
pemilik tercantum dalam sertifikat obligasi beserta kupon bunga dan untuk pokok

bunga nama pemilik tidak tercantum dalam sertifikat obligasi. Nama dan alamat

% Dodo, SD Wihardjadinata, Hukum Pasar Modal, Bogor: Fakultas Hukum Universitas
Pakuan, 1993.

"0 Marzuki Usman, op.cit., him. 102
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pemilik dicatat di perusahaan emiten untuk memudahkan dalam pengiriman
bunga. Kemudian Obligasi Atas Nama untuk pokok dan bunga, nama pemilik
tercantum dalam sertifikat obligas, tetapi tidak ada kupon bunga, karena bunga
langsung disampaikan kepada pemilik yang namanya tercantum dalam daftar

perusahaan emiten.”

2. Jaminan

Obligasi berdasarkan j ¢an atas dua, yaitu: Obligasi dengan
Jaminan (secured.be 1 pasdaminan. Obligasi dengan
Jaminan ada
pinja
tana 0 z - ah obligasi

o _\'

apadn dan F l-\

pelunasan pokok

o bisa berupa

igasi dengan Bundall et

Oblj ini memberil
73

entu.

D. Qbligasi dengan ga ﬁ ap:
Farapenet ITgaleb! ifesihi  bafmécam-macam, a bunga

g dikalikan.aentaams AdekSietau. dergan. tingkat bu osito atau
!in : \ ahg, | % pasaran luar negeri,

| BOR (1'endo Offer Rale)né 3 BOR (Sngapore

Int ;
c. Obligas # . h
Jenis obligas | a kupon bunga dan sebagai
konsekuensinya, pemilik tidak memperoleh pembayaran bunga secara

periodik. Keuntungan yang diperoleh dari pemilikan obligasi ini diukur

"™ M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, op.cit., him.184
2 1bid, him. 184
8 |bid

™ 1bid, him. 185
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dari selisih antara nilai pada waktu jatuh tempo (sebesar nilai nominal)
dengan harga pembelian.”

d. Obligasi yang Tidak Terbatas Jatuh Temponya (perpectual bond);
Perpectual Bond adalah salah satu jenis obligasi yang tidak mempunyai
batas jatuh temponya. Perusahaan yang menerbitkan surat berharga ini
tidak mempunyai kewagjiban untuk mengembalikan utang tersebut,
kecuali perusahaan tersebut dilikuidasi.”

e. Obligas dengan Bupg ng (floating rate bond)

Obligasi mitt e ] Demian.  suku  bunga secara
mej 3 02 R atau LIBOR atau
c O D) DS 3‘

Demerintah.”’

N3 Pel unasan_obligas
AS | y-‘ C g
ak, valuta.asing, dagind

Dilitas o

ligasi ini mer an Li g «

[ gan saham S pene gosiisWenis obligasi berikan

hak emegangnyamtit Ukl W@l Ohkigasi yang di a dengan
ssham (Commght s &d’ ' ; Aw {1;-}1& dengan syarat-syarat

pl njam giigall_daft=opidas [T “atafar _abdlll Kesalahan dalam

pengambilan KepEttsa ”.7* ; afya pada saat terjadi

kenaikan suku bingeasda e 1 A endapatkan keuntungan,
80

sehingga tidak membagikantievie

™ | bid
"8 1bid
" |bid
" | bid

" Dodo, SD Wihardjadinata, Op. Cit., him. 92
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6. Penerbit
a. Obligasi Pemerintah Pusat
Setiap obligasi yang diterbitkan oleh pemerintah adalah obligasi tanpa
jaminan (non-secured bond). Saat ini di Indonesia hanyalah obligasi Bank
Indonesia yang dipasarkan di pasar Internasional yang dimaksudkan
untuk bench mark bagi obligasss BUMN dan perusahaan swasta

nasional .

N

b. Obligasi Pemerinta
Obligas_ Be iperkenankan di Indonesia,
yang mempunyai

ambah dana

sohaan komersial” Swastia. dé

a DISNISMY

igasi Asing (Foreid
Oblig I adal ahekligas
fadala
Wkum asing.®

wObligasi Samps
ligas ini_adalall™ Diali ¢ ating-nya di bawah

ing blig -:w ang lebih tinggi.®®

IleSai "l-r'l--h-mmlhﬁ_l- encapatan_Yyahie § 0i keti mbang

i o Yol

80 M. Irsan Nasarudirie

& 1bid, him. 186
8 bid
& 1pid
& |bid
% 1bid, him, 187

% Stephen Valdez, An Introduction to Financial Markets, 2™ edition, MacMillan Busines,
London, U.K., 1997, him. 119
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7. Waktu Jatuh Tempo
Setiap obligasi mempunyai masa jatuh tempo yang berbeda-beda yang
dapat dikelompokkan ke dalam 3 golongan, yaitu:
a. Obligas jangka pendek (sampai dengan 1 tahun);
b. Obligas jangka menengah (dua sampai lima tahun);
c. Obligas jangka panjang (Iebih dari limatahun).
Kelemahan obligas adalah kesulitan untuk memperkirakan perkembangan suku

bunga, padahal harga obligasis g pada perkembangan suku bunga.

Bila suku bunga. kagpemegang obligas akan
menderita kg ) 3 en untuk melunas

pembayara

g umum ditawarkan, 4
erupg Instrut
diperdagangkan fal (bursa). Saham'sj
nen dagsi ud dartpenye dalgéidiam sud
erbatas
atedori, yaitu berdasar,
perafhan terdapat dua
a
empunyal nama pemilik
ebutl, Saham'int miti D denganiiang. daiss lah dialihkan.
Dengart_care f ke Ta adalah pemegang
saham tw i pelanggaran hukum
tersebut adalah pemilik saham
yang berhak untuk ikut hadir dan mengeluarkan suara dalam Rapat Umum

Pemegang Saham (RUPS). Sertifikat atas saham ini dibuat dengan kertas
berkualitas tinggi untuk menghindari pemalsuan. Pemilik saham Atas

dari peralihan ter

Unjuk harus hati-hati dalam hal membawa dan menyimpannya, karena

87 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 189
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kalau terjadi kehilangan, maka pemilik sertifikat tersebut tidak dapat
meminta duplikat penggantinya.®®

b. Saham Atas Nama (Registered Stock)
Saham Atas Nama adalah saham yang dituliskan dengan jelas siapa
pemiliknya. Peralihan atas saham ini harus melalui pencatatan dokumen
peralihan. Nama pemilik baru dari sasham atas nama harus dicatat dalam

buku khusus yang memuat daftar pemegang saham perusahaan. Apabila

sertifikat saham ini ki pemilik dapat meminta pengganti

sertifikat sal tamBuku Perusahaan.®
Undag & { 3

Perseroan  Terbatas
pemindahan
ndahan ak atas akukan dengan akta Demi an hak

pitu dengan

J O Sal '-\ BCar ) |Sk fla Perseroa

ireksi wajib menca@ péfindahan hak ata hari
peggingenan hakigier jolas o efudian

berita Herub SUSE ong sahe enteri

untuk dicatat QM G MR oaling |ambat itung
jak tanggal dtal \

K ditekukan dengan ‘Man surat
-!-m-m,.,_,,... ndanal Ak aras g aham atas unjuk

yang ampertagangkan didPasaimoclal,di atur ot peraturan perundang-

undanganidifbitapg pass :
b4

Kemudian pada Pasal™5¥ d enal persyaratan yang dapat diatur
dalam Anggaran Dasar mengenai pemindahan hak atas saham dengan
keharusan menawarkan terlebih dahulu kepada pemegang saham,

keharusan mendapatkan persetujuan terlebih dahulu dari Organ Perseroan,

8 1bid

# 1bid
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dan/atau keharusan mendapatkan persetujuan terlebih dahulu dari instans

yang berwenang sesuai ketentuan peraturan perundang-undangan.

Sedangkan, jenis saham berdasarkan Hak Tagihan atau ditinjau dari segi manfaat
saham, maka pada dasarnya saham dapat digolongkan menjadi®:
a. Saham Biasa (Common Stock)
Saham biasa merupakan saham yang menempatkan pemiliknya pada posis
paling akhir dalam
perusahag 2 j ngalai likuidasi. Saham ini

aedeviden, hak atas harta kekayaan

paling ila nominal yang
jalieminal saham
tukan oleh
il saham.
ted) di

Jan harga p nggi
tu disebut dengan “agiess yang

i’harga norinalnya,
oLz ya masi e s gieda send ga neraca
S eko an e U > g flakan
a kualitatif berdesa H 5, rélitasi, dan nilainga. Sahaal biasa
dibedakan nd' ti 8l M I Maimiecam menurut_Ktelftkas nilai
Joms. Bu 2 5--:. i BES) el ) panduan “LM di saham

memb ‘ .ﬁ"

= ;\ri‘,q: C

o .- s ’ ‘m

teratur, @& pa o enghasilkan pendapatan

elatif besar tapi tidak

tanpa menjual saHa saham ini dikategorikan sebagai

income stock.

% 1bid, him. 190

" 1bid, him. 191

92 Diakses dari www.ssx.com Cohen dan Jerome membedakan saham dalam 7 jenis, lima
diantaranya sama dengan yang diberikan dalam panduan investas dari BES. Lihat Cohen and

Jerome, Investment Analysis and Portfolio Management, Richard D. Irwin Inc., Illinois, USA,
1982.
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2. Blue-chip Stocks
Saham dari perusahaan yang solid dan terpercaya dengan segjarah
panjang pertumbuhan dan stabilitas digolongkan sebagai saham blue-
chip. Biasanya saham memberikan dividen kecil, tetapi teratur dan
bertahan secara fair; harga yang mapan sekalipun pasar naik-turun.
3. Growth Stocks
Saham ini diterbitkan oleh perusahaan yang mengalami pertumbuhan
strinya. Sekalipun perusahaan tidak
mempulyar g G i . ‘ eriumbuhan saham lebih

yang lebih cepat d

tetapi menawarkan

SAl)

. @ontohnya,_ perusah

lari|jefli s ssham siklu alstocks).

s lainya selama™mesa reses.

dm.teten f walah orsa aan yang

;}h gn, asurans, dan
Cohen dM Hua 3| taranya sama dengan

yang dimuat dalam esie8s BES, sedangkan yang lainnya
adalah:®
6. Emerging Growth Stock

fAaki. SeNar!

93 Dahlan Siamat, Manajemen Lembaga Keuangan, edisi ketiga, Lembaga Penerhit FEUI,
Jakarta 2001, him. 269. Lihat juga Marzuki Usman, Singgih Riphat, dan Syahrir Ika, Pengetahuan
Dasar Pasar Modal, Jurnal Keuangan dan Moneter dan IBI, Jakarta, 1999, him. 116
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Saham yang dikeluarkan oleh perusahaan yang relatif lebih kecil dan
memiliki daya tahan yang kuat meskipun dalam kondisi ekonomi yang
kurang mendukung. Harga saham ini sangat spekulatif.

7. Speculative Stock
Pada prinsipnya semua saham biasa yang diperdagangkan di bursa efek
dapat digolongkan sebagai speculative stocks. Investor tidak
mendapatkan kepastian apakah saham yang dibelinya ini akan

memberikan keu gain) atau malah turun harga

rike pi'\ preferen)
pbayaran dividen;

pegangnye asq,
dapat _prioritas e gl kemball _ permod hal

per an dilikO
ni di
nvestor, maka seg

ga pendapéat

yang Bpnada

rens dipand surat
saing dengan ﬁ di pasar

O

Pemegang saham h diantara pemegang saham
lainnya. Hak lebih itu terutama dalam proses penunjukan direks perusahaan.
Di dalam hukum pasar modal Indonesia, saham istimewa dikenal dengan
nama saham dwiwarna. Saham ini dimiliki oleh pemerintah Indonesia dan

jumlahnya satu buah.®

% M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 192

% 1bid, him. 194
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a. Instrumen Derivatif

Ditinjau dari sudut etimologi, kata derivatif berarti derifat atau turunan
yang tidak lain maksudnya adalah efek yang merupakan produk-produk yang
berasal atau berhubungan (derive) dari atau dengan efek-efek lain yang
merupakan efek utama seperti sasham atau obligasi. Produk derivatif dapat
berfungs ganda, yaitu Pertama produk derivatif yang banyak dipergunakan untuk

mengamankan kewajibannya dari fluktuasi suku bunga. Kemudian fungsi lainnya

adalah sama seperti fungs efg sebagai sarana untuk berinvestasi
dan sekaligus mgigek 5 $oaEfek-efek derivatif yang
terdapat di g fek-efek ini pada

dasarn o d ' jafilalu dipasarkan

ght adlal s g ditawarkan kenada pulik melalui

deal sesuaMidenganiimekani sifie”yang 0 odal.

Indor

un yang_dimaksudf@iengal right” adal ah penerbitan ada

emeg Saham [amiaspe I publie*tintu gli sah alilyang

;.‘—
diter Pame ' oerhak ukan
pada

w\dapatkan peng N per@88haan secara pr
a yang tela & s M ntuk jangk pendek.

ilik right tida | deqokKarena ia bukaa‘m“emilikan

endefinisikan ops

k membeli atau menjual kepada
pihak sejumlah efek pada harga dan dalam waktu tertentu.”

% Munir Fuady, Pembiayaan Perusahaan Masa Kini, (Bandung: Citra Aditya Bakti,
1997)

% Ibid, him. 203

% 1bid
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Kemudian Option menurut Abdurrahman, yaitu “suatu privelesa
(privileged) atau hak istimewa untuk membeli atau menjual, menerima atau
menyerahkan harta benda yang diberikan sesuai dengan syarat-syarat yang
telah disetujui dan biasanya dengan ganti rugi atau harga”® Dalam
hubungannya dengan saham, Jack Francis mendefinisikan option sebagai
“hak kontraktual, tetapi bukan merupakan kewagjiban diberikan kepada
pemilik hak untuk menjual atau membeli sgumlah tertentu saham dengan

harga tertentu pada sua
Opsi  dapaizaeip o[’¢ @@k, _Derdagangannya, opsi
memp ] ; ingga untuk dapat
£ i modal, hal

Sel NG, ' : gkan surat

Seperti yang dij

ek Y3

kepada peffieqang ef , Saham dari pertise
‘ gadab_hirga 3 aﬂ ‘ , ' lebih sejakigeie
iterbitkan.”
o g >
N o 8 A.M"’F‘»

mengisukan
diisukan. Peraturan

engan saham yang
apkan standar atau kualitas
waran agar tidak menyesatkan da tgikan pihak-pihak yang berkepentingan
dengan penjualan dan pembelian waran tersebut. Peraturan ini mewajibkan emiten

atau perusahaan publik untuk mengawas peredaran dan mutasi waran, serta

% Abdurrahman, Op. Cit., him. 756
100 Jack Clark Francais, Investment, McGraw-Hill Inc., New York, USA, 1991, him. 675

10y ylfasni, Op. Cit., him. 37
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berkoordinasi dengan para pihak terkait dengan penerbitan waran untuk
mengantisipasi waran yang hilang atau dipalsukan.'*

Waran adalah suatu opsi untuk membeli sgiumlah tertentu instrumen
keuangan (saham) pada waktu tertentu dengan harga tertentu.'®® Kelemahan dari
waran ini adalah perolehan bunga yang lebih rendah, hilangnya kesempatan
mendapatkan capital gain dan menurunnya nilai earning per share (eps) karena
saham terdilus. Dalam emisi obligasi, waran diterbitkan sebagai pemanis

104

(sweetener) untuk menarik Qgai alon pembeli obligasi.™ Waran juga

diberikan kepada.g 3 dalam rangka restrukturisas

hutang per ga krisis moneter,

terpak saltli

ahaan_yang akan fa tambahan da elalui
aka perusahae afus melaklka 2sa00ing
go public, Pada gratnyaiperusahgan yang 0@ adalah
embukey; ri iter g {RIrtSertaan arakat dal agdisuatu

ang pa ny dengd ikan
paupun _dengan penetagail kedijak perusahaanpya. ~Peta8ahaan

yang®eakan melakukan i & A menyampaj k™ perny ataan
pe#r| e laldiay menawarkar™erek kepada
mawaﬂ dan s#tal foar hpe % maka emiten dapat
melak el LML

Adap entru /ol ' ‘ sal 1 angka 2
mendefinisikan PerdSaAas

102 \ . Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 205

193 Fabozzi., et. Al., Op. Cit., him. 9

104 Panin Sekuritas misalnya pada penawaran umum selain menjual 100 juta ssham
sekaligus memberikan Waran kepada pemegang sahamnya dengan perbandingan 10:3, yaitu setiap
membeli 10 saham mendapatkan 3 Waran. Lihak prospektus penawaran umum perdana PT Panin
Sekuritas, Tbk., tanggal 19 Mei 2000.

195 Hamud M. Balfas, Op. Cit., him. 113

198 v ylfasni, Op. Cit., him. 30
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“Perseroan yang sahamnya telah dimiliki sekurang-kurangnya oleh
300 (tiga ratus) pemegang saham dan memiliki modal disetor
sekurang-kurangnya Rp 3.000.000.000, 00 (tiga miliar rupiah) atau
suatu jumlah pemegang saham dan modal disetor yang ditetapkan
dengan Peraturan Pemerintah.”

Perusahaan yang telah melakukan penjualan saham kepada masyarakat, maka
perusahaan tersebut dinamakan perusahaan publik. Terbukanya kepemilikan
saham bagi pihak emiten mengakibatkan perusahaan tersebut mengalami

perubahan yang biasanya tagg pla dan vis mangjemen perusahaan.

Perubahan terseb Q ¢ i is_bagi emiten, sehingga
emiten tida 1o
goan  menjadi

phaan yang
anginen; adi

ﬁ‘-’ modal

ol pasti

ah memenuhi persyaial ebagai

perusahaan publi

aan D yang COiliRa egang 1 0da yang

rikan

3 3 pubi k tentu '@

ebada _gmiten kalau ia ﬂ )enawar an umum at

(p2Sar*sSckunder). Mes e ' citén ataupun
sama*sama merupakan Pettisehiaa IhE : h"

at 4;{;; j @% bamnya dijual pada

§ alah. Perseroa hetas Terbika (opeh-ee . Jenis saham

ini dikeluarkan“e Der Hsahiaan =v.ano
® 3
efek.’® Bursa ‘ sahias

Perseroan Terbatas, namu
dahulu sebelum bergabung menjadi anggota bursa. Perusahaan efek ini berupa:

n, seh

pasar te
erdarter_ pada berbagai bursa
: ang berbadan hukum
ni harus memenuhi persyaratan

197 1 bid, him. 33

198 Tavinayati dan Yulia Qamariyanti, Hukum Pasar Modal di Indonesia, (Jakarta: Sinar
Grafika, 2009), him. 24

109 yvernon A. Musselman dan John H. Jackson, Pengantar Ekonomi Perusahaan,
(Jakarta: Erlangga, 1984), him. 79
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a Perusahaan Milik Pemerintah, baik berupa Badan Usaha Milik Negara
(BUMN) maupun Badan Usaha Milik Daerah (BUMD)
b. Perusahaan Swasta, antaralain:
1. Perusahaan Swasta Nasional
2. Perusahaan Swasta Asing
3. Perusahaan Campuran (Joint Venture)

2.8 Motif dan Tujuan menj agh g.Publik
Perusahaapmyens { i s modal untuk menarik
danayang ug ikut:*°

a Me

29 U ( Y g Sl
pbligasy). Penda i=n rangr=vepan 5ahaan

>'®

peyar kermk lan pdkeK pinjamal dénaan

i obligasi_pemakai iy ihfléluasa dibandingkarmpgane bank

g hersifa <al, Pande ustisnya pe gan  proyexkyang

anre

(divestasi)aNelengan, adanya go public, likan

Pengalihan kepemilj

perusahaan wl dansterkonsentras ompok

. Dengan,@eliiKig Al DELyEharan  pend an risiko

usaha. 111 ’.i"r -."i.\

Pasar 0c Aai LEflexksawal denyut nadi-nerekonoi i s bursa efek
dalam keadaa™mermal biasanys ‘ endahului Takmyd perekonomian dan
turun mendahu SIS ekanomi* | jIn te@ar Tidak ada negara yang

ekonominya modern, tetapf.b ya*tidak mgu. Malah banyak yang
percaya bahwa akumulas aset dunia hanya akan bergerak positif jika kondisi

19 Tavinayati dan Y ulia Qamariyanti, Op. Cit., him. 24

1 Imam Sjahputra Tunggal, Tanya Jawab Aspek Hukum Pasar Modal di Indonesia,
(Jakarta: Havarindo, 2000), him. 14-15
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usaha finansialnya dioperasikan secara modern dan pasar modal merupakan
ujung tombaknya.'*?
Beberapa manfaat yang akan diperoleh dengan adanya go public adalah
sebagai berikut:**
a Meningkatkan efisiensi usaha, memperbesar |aba perusahaan dan penerimaan
pajak bagi negara;
b. Meningkatkan profesonalisme pengelolaan perusahaan: pengelolaan

perusahaan akan semalkd R, karena pengawasan yang terus

menerus. Pepgelo e i Kgalebih professional dalam
mengelg

c. Mghin : : » aNan perusahaan

-! akan lebih

denarAginkan_potensi unt® atkan tambahan modal_d harus

gt Pembi @R (dedtiifanci g™ ,

ic dlelas mencatat bebewag ositif,

Bl@miMUM  perusaahaan 'ge p

SAnya Cg euang giBailk: peréiehan K gan, pemgésaran
cll a' k ) D J)a .' Al dl
G ara1116
[ ]
2.9 untuk menjadiPel usahes ; v
S —Qﬂ-‘ sriyat aahipe : ¥ Pal Pexnyataan pendaftaran
d|nyat » ""ﬂ-‘:\llnwﬂmumu |“v'-lll-." di
1. Pra-pendaftaran (pr oses-<eks “ Depa
M2 Tito Sulistio, Merfeari Ekonomi Pro-Pasa #tan tentang Pasar Modal, Privatisas,

dan Konglomerasi Nasional, (Jakarta: or, 2004), him. 161
13 Tavinayati dan Y ulia Qamariyanti, Op. Cit., him. 24-25
14 hid

5 Thomas Lee Hazen, The Law of Securities Regulation, 3 Edition, West Publishing
Co., St. Paul Minnesota, USA, 1996, him. 2

18 M Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 214

17 Najib A. Gismar, Insider Trading dalam Transaksi Efek, (Bandung: PT. Citra Aditya
Bakti, 1999), him. 13
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Proses yang akan dilakukan oleh emiten yang akan melakukan penawaran

umum dalam rangka go public meliputi:**®

a. Mangemen perusahaan atau emiten menetapkan terlebih dahulu
rencana dana go public.
Sebelumnya, perusahaan melakukan kajian mendalam (due dilligence)
terhadap perbedaan keuangan, aset, kewajiban para pihak lain dan

kewgjiban pihak lain terhadap perusahaan dan rencana penghimpunan

dana. Proses ini ak ikan sejumlah rekomendasi tindakan
yang ha emenuhi persyaratan

egang saham dan

. Képutusan

ntuk mengambit™fangkak awvaran

nunjukan.profesi peRuNf@ilg dal’ |embaga penunjan

meayiapkan kelengkap aralart

¥ Penja

\ r proses em
2) Akuntan

-’

memba Jalam

% “ﬁ Sehden) untuk mel dit atas

"""rm--- duya tahun‘ ir dengan
edopiie ).
i

sar, membuat

Ka®Pernawaran Umum dan

4) Konsultan Ht ikan pendapat dari segi hukum
(legal opinion).

5) Perusahaan penilai untuk melakukan penilaian atas aktiva yang
dimiliki emiten (jika deperlukan).

118 |hid, him. 14

19 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Op. Cit., him. 216
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6) Wali Amanat sebagai wali bagi emiten yang akan melakukan emisi
obligasi.
7) Penanggung (trustee).
8) Biro Administrasi Efek.
9) Tempat Penitipan harta.
10) Mempersiapkan kelengkapan emis terdiri atas:
a) Surat pengantar pernyataan pendaftaran,
b) Prospektus fig

Leg

m) Riwayaihildup

n) Perjan;
0) Per A0} iakaCIERMD

b j) Legalaudit, »
E.-'..
"

-
Ehialll [ an perna d

drl|lan.ge Q ch
d. Perusafeanime ) é;!M bursa efek;
e. Perusahaan melaktika
f. Perusahaan menyampaikan Pernyataan Pendaftaran kepada Bapepam,;
2. Masa tunggu (prosesintern Bapepam) atau Waiting List,'?°

Pernyataan pendaftaran yang disampaikan oleh emiten bersama penjamin

emisi diterima Bapepam. Selanjutnya Bapepam melakukan:

120 hid, him. 16
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a. Penelaahan terhadap kelengkapan dokumen emiten,

b. Menanggapi dalam waktu 45 hari,

¢. Mengirimkan kuesioner,

d. Dengar pendapat terbatas,

e. Pernyataan pendaftaran dinyatakan efekitif.
Emiten baru dapat melakukan penawaran umum kepada masyarakat setelah
pernyataan pendaftaran dinyatakn efektif oleh Bapepam. Pencatatan saham di

()

&

bursa efek merupakan melakukan penawaran umum sebab

dengan pep saham emiten dapat

diperdag

o dl)e

ewaj iban tersebu
ang d

jiban tersehut adala

poran berkala, yaitu

ting,_g Releva oW apeikan setiaf

empeng a gi b perti ak Antian
,dsb) dan Laporan F dFSahamilebih dari 5% (Remedangis
jual sahamnyaflesi T dari i saham yang "tereatat wajib

rkan kepada.Baben
. S, Yo e

dl [ e 1 O ’ﬁ.l'lllbu_."-\ ‘.ll ASaV Al ckaili wi erkembangan

kinerja e SeDagal b
Kemudian € : ‘ Waﬂ praktek insider

lain yang hanya bertujuan

trading, manipulas
mendatangkan keuntungan pribadi serta merugikan masyarakat atau

pemegang saham lainnya.

2.10 Konsekuens menjadi Perusahaan Publik
Selain beberapa manfaat menjadi perusahaan publik yang telah dipaparkan
di atas, perusahaan publik juga harus siap untuk menanggung beban sebagai
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sebuah perusahaan terbuka. Beban yang harus ditanggung oleh Perusahaan Publik

adalah:

a Fleksibilitas mangjemen berkurang: sebelum go public pihak manaemen
bebas melakukan langkah-langkah sesuai dengan kebijakan yang dipandang
baik. Setelah go public, dalam setiap pengambilan keputusan yang akan
mempengaruhi nilai efek, pihak mangemen harus minta persetujuan dari

pemegang saham publik melalui RUPS. Disini terjadi dilus kepemilikan

saham, karena mengakids apgnya  kontrol terhadap persoalan

manajemen;

Syarat-g menetapkan syarat

a perusahaan
diaudit oleh

biaya lainnya.'*
Dalla.Pena ar

0 dapata

pembagian deviden; A
ang diterbit 1 ﬁ serap oleh sesuai
dertan perhitungan.Rerticaie:

211 eter DUt r._...._g,gtl.(-‘nb-nq..g..--dll-'“

0g * danssudah ‘tereatet di dalam Bursa Efek

A : allglele; iliki aturan main yang

berlaku di Pasar Modal giarus*diikuti. Begitu perusahaan sudah

mempunyai hak

menjadi perusahaan publik, maka asal-usul nya sebagai perusahaan swasta atau
BUMN tidak lagi dipertimbangkan. Keterbukaan atau transparansi merupakan
prinsip dari Good Corporate Governance yang diakomodasikan dalam peraturan

perundang-undangan di bidang pasar modal. Keterbukaan merupakan bentuk

121 |mam Sjahputra Tunggal, Op. Cit., him. 16
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perlindungan kepada investor dan merupakan kewajiban yang harus dilaksanakan
oleh Perusahaan Publik.

Prinsip keterbukaan diwgjibkan dalam pasar modal, karena “ produk” yang
ditawarkan emiten (dalam hal ini efek) dianggap merupakan instrumen yang pada
dasarnya sulit dipahami oleh kebanyakan anggota masyarakat. Efek dianggap
sebagai instrumen yang sifatnya sangat spekulatif, sehingga secara inheren selalu
mengandung resiko. Cara untuk memudahkan investor untuk memahami efek
yang ditawarkan adalah deng

emiten yang mengeluarkan efek
tersebut dengan g 2 glika penawaran umum
dilakukan d j ; jasyarakat. Dengan
prins pgket amimembeli efek

but.'??

l A 9 cid] Ub||k,
| keadaan perusa .-=l|" mum,

alam
dang Pasg : AN sebagai  pedo yang
atkag ' ' Pihak ™ ang IS pada

ng ini aNg ikar masyal aktu
0 data

and tepal seluruh Infor M !\ Jenailisahanya atau efgknya

befpeRgarh terhadap kRt Soriipeniboaefialiap) Efek yang dipalestiel dan/atau

harga™eng dari Efek terselit o Keteblikad Vag, dipersyarat UUPM

mencakup 2 h gfi; eterbukaa \ aber iodic disclosure) dan
keterb o eShL LTV A Beraasarkall dté H.plld]l!“‘" V atau kqadlan

yang dialami Of€ en (episodig i I €)as

‘.’

122 Hamud M. Balfas, Op. Cit., him.168
128 Indonesia, Op. Cit., UU No. 8 Tahun 1995, Pasal 1 angka 25.
124 Dale Arthur Oesterle, The Inexorable March Toward A Continuous Disclosure

Requirement for Publicly Traded Corporations: Are We There Yet?, Cardozo Law Review, volume
20:135, 1998, him. 139-140
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BAB 111
TRANSAKSI AFILIASI OLEH PERUSAHAAN PUBLIK

3.1 Transaksi Afiliasi
3.1.1 Definis Transaks Afilias
Kegiatan yang ada dalam suatu korporasi mencakup transaksi afiliasi dan

transaks benturan kepentingan. Transaks &filias merupakan transaksi yang

paling banyak dilakukan ol eRu modal apabila dibandingkan dengan

transaks benturag pnyal cakupan yang lebih
luas dibandij Bapepam Nomor

afseks Tertentu,

; erkendali
dari aRe Di

mnya 5, of il 2
erusahagpay@rdal am rangkasineh

ag| ana A

agian
angka (5) W bahwa
TranswAfil 9 nilsiys meme ritesia Trisaks  Material
sebaga mana*igig -Wf- dalam R m%‘ fan tidak terdapat

hi ketentuan

' : angkan, Transaksi
Afiliasi yang merup aNsaks gammbilalihan Perusahaan Terbuka

Nomor [1X.H.1, maka Perusahaan
disamping wajib memenuhi Peraturan Nomor IX.E.1 juga wajib memenuhi
ketentuan sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor 1X.H.1. Dapat dikatakan

bahwa dalam membahas suatu Transaksi Afiliasi kita juga akan membahas terkait

ih lanjut Pergitifan IX.E.1 meny
[ ] [ ]
Penutup, tep

sebagaimana dimaksud dalam

125 Afiliasi merupakan konsep yang sangat luas menjangkau semua pihak yang memiliki
keterkaitan yang disebabkan oleh kepemilikan saham, ikatan darah ataupun ikatan karena
perkawinan, keterkaitan dengan jabatan. Republik Indonesia, Undang-Undang No. 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal, Pasal 1 angka (1)

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis..., Annisa Farikhati, FH Ul, 2010



49

Transaksi Material. Dan memang cakupan transaksi afiliasi ini sangat luas,
sehingga perlu disesuaikan dengan ketentuan-ketentuan yang ada.

Definisi dari Transaks Material tersebut dinyatakan dalam Peraturan
Bapepam Nomor IX.E.2 tentang Transaks Material dan Perubahan Kegiatan
Usaha Utama, yaitu:

“Transaksi Material adalah setiap:
a) Pembelian saham termasuk dalam rangka pengambilalihan;
b) Penjualan sahany,
c) Penyertaag
usahad

B usaha, proyek, dan/atau kegiatan

menukar atas segmen

aturanal
ol akukanaliransaksi Mater ilai transaksi 50% a.0uluh peiseatus)
S Perusa

Vmegang Saha R’-U memenuhi kéien ebagai

b 1 ‘ .
1) Mnum _ iFmenoere al keﬁmawarakat

dalam p# 0™ haria ‘.’L ¥a Indonesia yang
arttersebut kepada

Bapepam m an lambat akhir hari
kerjake-2 (kedua 159KS %J Sanakan;

2) Informasi sebagaimana dimaksH

peroleh ™ Rapat

butir 1) mencakup:
a) Uraian mengenai Transaksi Material yang dilakukan, paling kurang
meliputi obyek transaksi, nilai transaksi, dan pihak-pihak yang melakukan

transaksi (nama, alamat, telepon, faksimili, pengurusan, dan pengawasan);

126 Badan Pengawas Pasar Modal Peraturan Nomor IX.E.2, Keputusan Ketua Badan
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan, tentang Transakss Material dan Perubahan
Kegiatan Usaha Utama tanggal 25 Nopember 2009 No. KEP-413/BL/2009, Angka 2 huruf (a)
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b) Penjelasan, pertimbangan, dan alas an dilakukannya Transaksi Material
serta pengaruh transaks tersebut pada kondisi keuangan Perusahaan;
Dalam ha Transaks Material berupa pembelian atau penjualan saham
yang menyebabkan Perusahaan memperoleh atau kehilangan pengendalian
atas Perusahaan, maka pengaruh transaksi tersebut pada kondisi keuangan
Perusahaan wajib disgjikan dalam informas keuangan performa yang

direview oleh Akuntan.

¢) Ringkasan laporan Pegi ¥ag kurang melipulti:
(2) dentjtasd

(2) ok

hal laporan p&hilai rikan pendapat ti

f b.

ajib Mmengi kuti Shogai manaldietur d
a wak 2 ANgoa |
\ t'lFak boleh melebihile (& N ‘
am hal obye{iTTe s
ﬂSaham perusakaat 1t ek skeLmasi yang M paling

k - igan T ‘\"} hamnya akan dibeli,

L"""'-‘MM'- an dengan Ketei

* pkangdidir Kam™Bertipa studi kelayakan

yangrain :

(b) Untuk perusafe V dal
Kegiatan Usaha Utama, berupa neraca pembukaan yang telah
diaudit;

(c) Untuk perusahaan yang sudah berdiri dan telah melakukan
Kegiatan Usaha Utama berupa laporan keuangan yang telah diaudit
untuk 2 (dua) tahun terakhir;

Derdiri, tetapi belum melakukan
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(d) Untuk perusahaan yang didirikan kurang dari 2 (dua) tahun, maka
laporan keuangan yang diaudit tersebut disesuaikan dengan jangka
waktu berdirinya;

Jangka waktu antara tanggal laporan keuangan terakhir yang diaudit

dari perusahaan yang menjadi obyek transaks dari tanggal Transaksi

Material tidak boleh melebihi 6 (enam) bulan.

(2) Aset selain saham, maka informasi yang diumumkan paling kurang
adalah data mengeqs
disewa dli i U sUkgaspek hukumnya;

gling kurang adalah

bl Jelialihkan, atau

(A)"Pana yang ||nJ amkan, maka IMrorfias wajib

saha yang akan dibeli, dijual, disewa,

3

hmen usaha

ymkan  palifig ad; para F

Transaksi Material, lah danayang dipinjam atau digidy

' serta
- Ad dan e i | : & |n] 1AS! k
aktu, j o : jlakukat

WAset yang dij yang wajib dignumiaadaling
kurang adal apeara Bl ne an Transaks , Obyek

'Jamman Sya Rl pen o |nan ko yang
.‘ a0 ol eh Perusahaan;

Dertsanaal astvang ¢ 0 mkan pallng
Saksi Material, obyek

inan, dan risiko yang

s dilaksanakan ol eh Perusahaan,

e) Dewan Komisaris dan Direks menyatakan bahwa semua informas
material telah diungkapkan dan informasi tersebut tidak menyesatkan;

f) Penjelasan tentang tempat atau alamat yang dapat dihubungi pemegang

mungkin terjadi

saham untuk memperoleh informas mengenai Transaksi Material yang
akan dilakukan; dan
g) Pernyataan direksi yang menyatakan bahwa Transaksi Material:
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(1) Tidak mengandung Benturan Kepentingan sebagaimana dimaksud
dalam Peraturan Nomor 1X.E.1; dan/atau
(2) Merupakan atau tidak merupakan Transaks Afiliasi sebagaimana
dimaksud Peraturan Nomor I1X.E.1
3) Dalam hal Transaks Material merupakan Transaks Afilias sebagaimana
dimaksud dalam Peraturan Nomor [X.E.1, maka informas yang harus
ditambahkan adal ah:
a) Hubungan dan sifat
Transaks, Maate
b) Penjg

i@si dari pihak-pihak yang melakukan

transaks tersebut,

alig, Sejenis yang

alan ssham
maka

akukar formasi

ana dimaksud dal ang uramtNomor X K.1

uk Tra ater a ch Per( nilai
dari 50% 3 nerseratus) dari ekuitas

ahulu mempgerolél J ' ur dan

fiah scbagaimana

abar harian berbahasa
onet" dalam waktu bersamaan dengan
pengumuman RUPS sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor 1X.J.1,
informasi, sertatanggal, waktu, dan tempat diselenggarakannya RUPS.

127 | bid, Angka 2 huruf (b) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.2

128 | bid, Angka 2 huruf (d) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.2
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2) Dalam ha terdapat perubahan atau penambahan informasi, maka
perubahan atau penambahan informasi tersebut wajib diumumkan paling
lambat 2 (dua) hari kerja sebelum RUPS.

3) Menyediakan daya tentang Transaksi Material bagi pemegang saham yang
paling kurang meliputi:

a) Informasi

b) Laporan penilaian oleh Penilai

c) Dokumen mengena

4) Data wajibdersa NG scfalenengumuman RUPS dan
disarg ( é ) bersamaan dengan
J ante ‘ aan RUPS

" c, g {

ial yang.telah di
dilaks an dal amlgg K tua belas)lbulan [@nggal

RUPS, [ z erie gapat d tel ah
hal obyek Transaks erial
b ditetapkan etentuan

pula dalam hal

pemperagleh persetujuan
adareiSaham Perusaha
sebagarbeyi kut:
1) Atas sahs ﬁ tida 1 tide oi‘w skan di Bursa Efek,
ma ~\atalan
a) Untuk™pemdaian, p Bhesaharga pasa arataulebihtinggi
dari harga'pasar o _:J l
b) Untuk pembelian, P& e harga pasar wajar atau lebih
rendah dari harga pasar wajar yang ditetapkan oleh Penilai;
2) Atas saham yang tercatat dan diperdagangkan di Bursa Efek, namun selama
90 (Sembilan puluh) hari atau lebih sebelum Transaksi Material oleh
Perusahaan tidak diperdagangkan di Bursa Efek atau dihentikan sementara
perdagangannya oleh Bursa Efek, maka harga saham adalah:
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a) Untuk penjualan, paling kurang sebesar harga pasar wajar atau lebih tinggi
dari harga pasar wajar yang ditetapkan oleh Penilai atau paling kurang
sebesar harga rata-rata dari harga penutupan perdagangan harian di Bursa
Efek dalam waktu 12 (dua belas) bulan terakhir yang dihitung mundur dari
hari perdagangan terakhir atau hari dihentikan sementara perdagangannya,
manayang lebih tinggi; atau

b) Untuk pembelian, paling tinggi sebesar harga pasar waar atau lebih

rendah dari harga pasa gditetapkan oleh Penilai atau paling

tinggi sebesa bpan_perdagangan harian di
hir yang dihitung

(lkan sementara

hal i . ake harga

Sall Al 11"aCal an.

nggi
agangan_harian di@Bur I hari

Ualan, palliag kur

terakhi pelum:

ahgoal i hiaksa pleh P& nilai

\ r transaks ters el itefial sebaga mana alam
huruf a; atau . -

wTanggal pERgLELLIT 3 L ansaks Mwemenuhi
_ e ‘ j ; ;i\

kr. z i—{ 20

b) Ut atiiarga tertinggi
perdaganoal N6l B ~2F - mbilan puluh) hari
berakhir Sehe
(1) Tangga Tr akan oleh Perusahaan, jika nilai
transaks tersebut memenuhi kriteria sebagaimana dimaksud dalam
huruf a; atau

(2) Tangga pengumuman RUPS, jika nilai Transaks Material memenuhi
kriteria sebagai mana dimaksud dalam huruf b.
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Dalam ha ini, jika Perusahaan melakukan Transaksi Material berupa penjualan
atau pembelian saham yang memenuhi ketentuan di atas, maka Perusahaan tidak
diwajibkan menunjuk Penilai.

Maka pengecualian ketentuan Transaksi Material yang telah disebutkan
sebelumnya tidak berlaku untuk:*?

1) Perusahaan yang melakukan Transaksi Material dengan anak perusahaan yang
sahamnya dimiliki paling kurang 99% (Sembilan puluh Sembilan perseratus)
dari modal disetor anak pe

2) Perusahaan yaRgr g 1 sofj@an._ (corporate guaranty)
kepada B

iliki paling kurang
isetor anak

Sak. =4k y O i d G Sa dl SO y ) ’ an,
saha

a ;{ prases produks atau Kediataait)saha

jtan Efek  seldl” Eif . Filitas oleh Pev%m‘melalw
Penawaraallfg #‘r" :i_\

7) Pertisa Big. Lol A TengunoK oK HFOr M cS L aralié SiMaterial secara
lengkap dal& pekius-danderaiiiemeruh erteryang telah ditentukan;

8) Perusahaan ya -“! b . efigur cngIEePeEnyertaan modal  untuk
mempertahankan perseftase v affya setelah penyertaan dimaksud
dilakukan selama paling kurang satu tahun;

9) Perusahaan yang memenuhi kriteria sebagaimana dimaksud dalam angka 1
huruf b Peraturan Nomor 1X.D.4;

10) Pelepasan atau perolehan secara langsung suatu kekayaan oleh atau dari

gling un

tuk menduku

6)

Perusahaan sebagai akibat penetapan atau putusan pengadilan; dan/atau

129 | bid, Angka 3 Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.2
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11) Transaksi Material yang dilakukan oleh Perusahaan dalam rangka pemenuhan
kewajiban yang diatur dalam peraturan perundang-undangan.
Perusashaan yang melakukan Transaks Material yang dikecualikan
sebagaimana dimaksud dalam huruf a wajib melakukan keterbukaan informas
sebagaimana dimaksud dalam Peraturan Nomor X.K.1

3.1.2 Bentuk-bentuk Transaks Afilias oleh Perusahaan Publik kepada

Afiliasinya

Menurut Pe 7 amiarg Transaks Afiliasi dan

Benturan 3 - genai jenis-jenis

transakdl a < informasi
sahae g bkan untuk
, ,‘.\ n ’M terkait

. B an:

SE |ap A 15 - erl U er] oY USe

dali kepada anggota D@lan g&omisaris, anggota Rikeksi atau

egay Flam utarmg, daidmiliel perpegeng sand ama Juga menj abat

ayaj ' ' Nng  be >ngan

Ung jawab mereka terhag ' dan sesuai dengan keldfjakan
aan, serta tg t,[s; ) Dat L Pemegang Sahs oPsS);
ths antara JaR.. Kabyawa angg eks, atau
anggota F J’@ ‘\‘I"[

n‘hlnl' ol LMM-AIIIF““ S P Sl Terkendall
dengan persyaratan yang-sa i ngehal (Erseteiah disetujui RUPS,

- I pliia TRERFEAE yang diberikan oleh

, amgoota Direks, atau anggota Dewan

PUR, dengan Karyawan,

Dalam tranSake
Perusahaan kepada sert
Komisaris dengan persyaratan yang sama, menurut kebijakan yang ditetapkan
Perusahaan;

130 Badan Pengawas Pasar Modal Peraturan Nomor IX.E.1, Keputusan Ketua Badan
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan, tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan
Kepentingan Transaks Tertentu tanggal 25 Nopember 2009 No. KEP-412/BL/2009, Angka 2
huruf (b)
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3. Transaks dengan nilai transaks tidak melebihi 0,5% (nol koma lima
perseratus) dari modal disetor Perusahaan dan tidak melebihi jumlah Rp
5.000.000.000,00 (lima miliar rupiah);

4. Transaks yang dilakukan oleh Perusahaan sebagai pelaksanaan peraturan
perundang-undangan atau putusan pengadilan;

5. Transaks antara Perusahaan dengan Perusahaan Terkendali yang saham atau

modalnya dimiliki paling kurang 99% (sembilan puluh sembilan perseratus)

atau antara sesama Pg endali yang saham atau modalnya

dimiliki paliaggt serbilan perseratus) oleh

ang Mg Frarn 3 ya pad aib
pel akukan keterbukaan JREOr am & LK dan.mehgugalimkan

kepeetasyarakat pali

K emtieiand transaksi_af iliast Yaild T BRtuk  mengumenikan dan tidak

melaporkan, 3 4:::"";?' il :i_\

1 1 gl asUR A tran tana pensitn, “tallqis khusus yang
diberikarm kepada anggo el Kemi sarLs, anggotaDireksi, dan pemegang

-2 setelah terj 2dyat ansaksi.

saham utarmria*dale sdiam eame” menjabat juga sebagal

Karyawan, jikajumlah 'dari imbalan tersebut diungkapkan
dalam laporan keuangan berkala;

2. Transaks berkelanjutan yang telah dilakukan sebelum Perusahaan
melaksanakan Penawaran Umum perdana atau sebelum disampaikannya

pernyataan pendaftaran sebagai Perusahaan Publik, dengan persyaratan:

131 1bid, Angka 2 huruf (c) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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a Transas telah diungkapkan sepenuhnya dalam Prospektus Penawaran
Umum perdana atau dalam keterbukaan informasi Pernyataan
pendaftaran Perusahaan Publik; dan

b. Syarat dan kondisi Transaks tidak mengalami perubahan yang dapat
merugikan Perusahaan

3. Transaks berkelanjutan yang dilakukan sesudah Perusahaan melakukan

Penawaran Umum atau setelah pernyataan pendaftaran sebagai Perusahaan

Publik menjadi efektif, dei

a Transaksi ; i sglanjutnya telah memenuhi

ol mer [JG

aan Terkendali

S Afili ; 2
aturan Bapepa PNte ransaksi Afilituran
an Transaks ; 0 enj elaskan:

“ BentULiRealSE Jjan  adel A Mentingan
skOnom 3 agan K ‘,“ or: is pribadi

y &t pemegang saham
el \V.ang 0an "'l!l 'W‘-4.F=1'n i J\®

Transaksi yang ‘ . lalu berdampak buruk
bagi perusahaan dan/atfaEpe HE" 1 Y& Transaks tersebut seringkali
justru dapat meningkatkan efisiens dan meningkatkan kinerja Perseroan yang
akhirnya memberikan dampak positif bagi pemegang saham, karena
meningkatkan nilai perusahaan (corporate value). Ketentuan transaksi benturan
kepentingan di Indonesia tidak melarang memberikan pinjaman kepada direksi
atau karyawan ataupun kepada pemegang mayoritas, sepanjang disetujui oleh
pemegang saham independen.
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Sebenarnya kunci dalam persoalan transaks benturan kepentingan ini
adalah dengan menerapkan prinsip keterbukaan informasi dan kewajaran, bak
dari segi prosedur maupun nilai transaksi tersebut. Prinsip keterbukaan informasi
dalam transaksi benturan kepentingan menjadi penting, sedikitnya karena tiga
sebab, yaitu:**

1. Keterbukaan informasi material dalam suatu penawaran umum dianggap

telah memadai ketika penawaran umum tersebut sudah selesai dilakukan.

Sebaliknya, potensi transalg epentingan antara perusahaan dengan
pengendali pekasala g apab itu, setelah perusahaan
menjadi insip keterbukaan

alj@en sepanjang

yampai kan

J)aMDIlan K€

mendorong  terlakss gihsip  kewajaran

tlama,

tingan dengangeru ' B menggunakap, sUmbe’ daya
aan demi képentingan ek nya dengan heDafBiaya yang
ung oleh, pertisthaaitaNilai g, Dakaspemegang et lain yang
menmilikj ﬁ ‘ % Riliki kepentingan;
3. Méma! i LUNOSEdan peran pengadiia Untlike6lé eMbatal kan suatu

transaks ‘bentura ina ﬁ di perdasarkan itikad buruk atau
kelalaian o 5 h;]aan Kendala yang

menemui kesulitan dalam menggjukan gugatan terhadap transaksi benturan

dihadapi dengan mengg adalah pemegang saham akan

¥ Indra Surya, Disertas Pemegang Saham Independen dalam Transaksi Benturan
Kepentingan dalam Transaksi Benturan Kepentingan di Pasar Modal Indonesia, 2009, Fakultas
Hukum Universitas Indonesia

133 pengadilan Delaware memutuskan sengketa transaksi benturan kepentingan dengan
menguji unsur fairness dalam kasus Kahn v. Lynch Communications Sys., 638 A.2d 1110, 1121

(Del. 1994) mengikuti kasus Weinberger v. UOP Inc 457 A.2d 701 (Del. 983); Rabkin v. Philip A.
Hunt Chemical Corp 498 A.2d 1099 (Del. 1985)
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kepentingan yang dianggap nilainya tidak wajar, tetapi sudah mendapat
persetujuan mayoritas pemegang saham independeng sebelumnya dan telah
memenuhi aspek keterbukaan.*3*

Dalam hal Transaksi yang mengandung Benturan Kepentingan merupakan
Transaksi Material dan/atau Perubahan Kegiatan Usaha Utama, maka Perusahaan
tersebut disamping wajib memenuhi ketentuan sebagaimana diatur dalam
Peraturan Nomor IX.E.1 jug
dalam Peraturan Negng

enuhi ketentuan sebagaimana diatur
psaks yang mengandung
Benturan Kg 0 3 = ; 3an Terbuka, maka
bafiai mana diatur

ran Nomor

fUran Bapepa [ [ X gka 3

engdhdting Benté

1S diteg Alan ) i
ianSaksi, yang telah dis
WEREEFL2 (dua belas) ¢ Dersetlj uan RUPS,
hanyatagat dil ak sanakell S PaRETOLER ey setuj uan

dikecualika KElentian™pertipd ~perseitian ‘ gang Saham

Independen adafa*sebagalbeki
1) Penggunaan SeHapsFas i m:aan atau Perusahaan

Terkendali kepada an

pemegang saham utama dalam ha pemegang saham utama juga menjabat

epentingan yang

saris, anggota Direksi, dan/atau

sebagai Karyawan, dan fasilitas tersebut langsung berhubungan dengan

13% Transaksi benturan kepentingan yang secara formal telah memenuhi persyaratan tidak
dijamin tidak memiliki masalah hukum. Pemegang Saham Independen, sepanjang mampu atau
memiliki bukti adanya penyelewengan dapat menggunakan hak untuk mengajukan gugatan
melalui pengadilan negeri dengan menggunakan ketentuan Undang-Undang No. 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas. Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2007No. 106. Pasal 138.

1% |id, Angka 5 huruf (b) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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tanggung jawab mereka terhadap Perusahaan dan sesuai dengan kebijakan
Perusahaan , serta telah disetujui oleh RUPS;

2) Transaks antara Perusahaan baik dengan Karyawan, anggota Direksi, atau
anggota Dewan Komisaris Perusahaan tersebut maupun dengan Karyawan,
anggota Direksi, atau anggota Dewan Komisaris Perusahaan Terkendali, atau
Transaksi antara Perusahaan Terkendali baik dengan Karyawan, anggota

Direks, atau anggota Dewan Komisaris Perusahaan Tersebut maupun dengan

Karyawan, anggota Direlsi ggota Dewan Komisaris Perusahaan

dengan persyakai S o) ah disetujui RUPS;

Dalam ag diberikan oleh
bryiavan, anggota

ang sama,

SIoN, dap/dtau mal . S yang
3ada angde an Komisarls, anggota e iegang

tama yang juga sela aryawan, jika jumlah se uhan

1 imba ersebut diurgkapkan dala Y0ran kele N berkdl'a
berke i ) Per) ukan

aran Umum atalll set Dernyetaan Pendaftaran sebagal” PeaSahaan
menjadi efekiif, dengan persyaraian:

%\saksi awal el e tese N Saksi,_SE anjutnyawemenuhi
< ﬁ :i_\

b) A ARk ONarS SAKS engalaii 3o yang dapat

merugrka erusanazi .
Mnol koma perseratus)

5) Transaks denga cl_irensal :
dari modal disetor Perusaftas 1 tidal ebihi jJumlah Rp 5.000.000.000,00

(limamiliar rupiah);

6) Transaks yang dilakukan oleh Perusahaan sebagai pelaksanaan peraturan
perundang-undangan atau putusan pengadilan; dan/atau

7) Transaks antara Perusahaan dengan Perusahaan Terkendali yang saham atau
modalnya dimiliki paling kurang 99% (Sembilan puluh Sembilan perseratus)
atau antara sesama Perusahaan Terkendali yang saham atau modalnya dimiliki
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paling kurang 99% (Sembilan puluh Sembilan perseratus) oleh Perusahaan
yang dimaksud.
Transaksi Benturan Kepentingan sebagai mana yang telah disebutkan di atas yang
merupakan Transaks Afiliasi tetap mengikuti ketentuan mengenai Transaks
Afiliasi sebagaimana dimaksud dalam angka 2 Peraturan Bapepam Nomor
IX.E.2.1%
Benturan Kepentingan merupakan permasalahan yang sering ditemukan
adarkan. Masalah ini merupakan hal

pepturan kepentingan ini,

dalam suatu transaksi dan subi
yang wajar, hag
Perusahaan sebagai upaya
difiarapkan dapat

ransaksi itu

pNOMI'S

kuitas

a perusahaan dal
akipal adany petap

udukan Ra JT A. ang am bagi Per
gam TransaksizAfll]a:s

Persera Ld NOMO

Publik

dala ‘\'fa._._ —Mﬂg tentang
3 N

asal 1.8 A8 Rapat Umum

Pemegang Saham®¥/ang selanj 26 )PS5, aga¥a ™ Organ Perseroan
yang mempunyai- e ang j bexikal paca Direksi atau Dewan
Komisaris dalam batas yang d Undang-Undang ini dan/atau
anggaran dasar.” Sebagai perusahaan terbuka atau perusahaan publik, selain
ketentuan yang diatur dalam UUPT dan anggaran dasar perseroan tersebut, maka
untuk prosedur pelaksanaan RUPS, baik RUPS Tahunan maupun RUPS lainnya,

perusahaan terbuka atau perusahaan publik tersebut juga harus memenunhi

1% | hid, Angka 3 huruf (d) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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ketentuan yang dimaksud dalam peraturan Badan Pengawas Pasar Modal
(“Bapepam”) yang mengatur mengenai hal-hal sebagai berikut:*’
a. Pengumuman mengena RUPS untuk menyetujui suatu Transaks yang
mengandung Benturan Kepentingan harus meliputi informasi sebagai berikut:
1) Uraian mengenai Transaksi paling kurang:
a) Obyek transaksi yang bersangkutan;
b) Nilai transaks yang bersangkutan;
¢) Nama Pihak-piha

dengansReruys ( g
. : { } " gersangkutan dalam
¢
€simpu

Pendapat kew, ﬂ 5
Fterangan te ] RUPZ B TU yang dir
?ienggar AN KA K f"'*mrw--"!:n ang dependen

yang @ ﬁ; : ‘ ' i ernyataan tentang
DMK Al Xidl'a ~ garal EACdhla IS ter%but dan

pembera ‘..|. ‘ B afkean dal M Seap rapat sesuai dengan
Peraturan 1A

4) Penjelasan, pertim 3 ! s dilakukannya Transaks tersebut,
dibandingkan dengan apabila dilakukan Transaks lain yang sejenis yang

<an Transaksi dan hubungan mereka

tidak mengandung Benturan Kepentingan;
5) Rencana Perusahaan, data Perusahaan, dan informasi lain yang
dipersyaratkan sebagaimana diatur dalam butir 3) dan 4);

137 |bid, Angka 4 huruf a, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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. Perusahaan

6) Pernyataan Dewan Komisaris dan Direksi yang menyatakan bahwa semua
informasi  material telah diungkapkan dan informasi tersebut tidak
menyesatkan; dan

7) Ringkasan laporan tenaga ahli atau konsultan independen, jika dianggap
perlu oleh Bapepam dan LK

. Salinan atau fotokopi pengumuman tersebut di atas wajib disampaikan kepada

Bapepam dan LK paling lambat pada akhir hari kerja ke-2 setelah

diumumkan;
@pada Bapepam dan LK

bersamaz 0 g meliputi:

erturut-turut;
) StllKERT permo8
Ktur K r
ika data perusaha@fibel L‘w di B@gepam dan LK

nyataan De Qi S@an BirekSBahwa inform

ikan tel ah dididk abkenisecaradenokaie.dan tidak m an; dan
BT S

a Sacoal pertinana dlat™ Pefamidilcii i maka Wajlb

diumumkarrpaing Tambai-2 (g i kerja sebelt OPS dilaksanakan;

. Sebelum RURPSESPerysal ‘ nyediaken formulir pernyataan
bermaterai cukup untuk™elitet v [ egang Saham Independen yang

paling kurang menyatakan bahwa:

1) Yang bersangkutan benar-benar merupakan Pemegang Saham Independen;
dan

2) Apabiladi kemudian hari terbukti bahwa pernyataan tersebut tidak benar,
maka yang bersangkutan dapat dikenakan sanks berdasarkan ketentuan

peraturan perundang-undangan yang berlaku.
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f. Pengumuman dan pemanggilan RUPS yang disyaratkan untuk rapat-rapat
dimaksud adalah sebagai berikut:

1) Jangka waktu pengumuman dan pemanggilan RUPS wagjib dilakukan
sesuai dengan ketentuan sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor
1X.J.1. Pemanggilan dapat dikirimkan dengan surat tercatat atau faksimili
ke adamat pemegang saham disamping pemanggilan yang diterbitkan

melalui surat kabar. Pemanggilan tersebut harus diserta dengan informasi

yang disyaratkan dal ag
2) Untuk rapaisked ‘ : n..‘l gtentuan sebagai berikut:
) ketiga dilakukan

surat kabar
mefpunyai
BErcOaran nasional ¢ : a yang ' pal idukan

, de meé butka clah disele

ertama atau keduat&apiftitiak gitencapal kuorum.

|pdenenden © dilak

beriag ra darl Peimegaio
£0gang 3 depe yaki diberi
Tra

RUPS ketiga hanya si dimaksud gpabifa_dietujui

ili lebih dari

egang Sah;
ratus) saham v ' i PeIegang  Saham
> &7 TN

i. Jikase r'h'1.Lﬁ|n“—w-“ﬁlljm'm—il‘-—m- d [ Ingan tidak

a puluh

den yang

memper ol e PErseiu] UaRsPeeoat aham._[ndepeaden” dalam RUPS yang

telah mencaparekuert 3 & \'-"‘ 2 ansaksi dimaksud tidak

dapat digjukan kembal -1 g alkttr 12 (dua belas) bulan sgak tanggal
keputusan penolakan.

j. Hasil pelaksanaan Transaks yang mempunyai Benturan Kepentingan wajib

segera dilaporkan kepada Bapepam dan LK.

Keberadaan RUPS ini mungkin sgja dapat menghilangkan peluang usaha yang

ada, namun, semua ini adalah upaya untuk menghindari penyimpangan dan
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penyalahgunaan. Pada dasarnya RUPS dilakukan untuk melindungi semua
kepentingan pemegang saham Perusahaan Publik.

3.4 Pemegang Saham Independen
Pemegang saham dalam suatu perusahaan terbuka atau perusahaan publik
mempunyai hak dan kewgjiban yang timbul atas saham. Hak dan kewajibannya

terhadap perseroan dan pemegang saham lainnya dalam perusahaan terbuka atau

perusahaan publik berada da aaperikatan sebagaimana diatur dalam
Undang-Undang_Bense i pon4Q. Tahun 2007, Undang-
Undang Nog an-peraturan pasar
modal 4@ 3 . afau Perusahaan
Publi S’ D atoke S merupakan

enda o . . ks ‘ osal 52

Giel menge dal ai

#ma pembayaran divigdendaisi salkekayaan hasil likui
Knya Derdesa Bl angg¥hdang pemeg yal¥ Hak
dopat dif 1 setian

Rari pergyataan pasal dil@tas s walPemegang saham. Selakugubj ek

hiR8M mempunyal hak ) day enuntut pel gksaRaarn, haknya

Pacal N6 at (2) D nenvebutls B0 a.Setian emega“ berhak
mengaj!u an gligoiah f eroa "1""'"\\# gri apabila dirugikan

karena 10 - G L SELOAT=VANC™ Urandcap=traar clili6 ! alasan Wajal’
sebagai akibat “Repttusan R werm Komisaris. Gugatan
yang diajukan pada‘dasa N agar perseroan segera

‘!l"

baik untuk mengatas akibat yang sudah timbul maupun untuk mencegah tindakan

menghentikan tindakan y. engambil langkah-langkah yang
serupa di kemudian hari yang dapat merugikan pemegang saham termasuk
pemegang saham minoritas.

Berbicara tentang transaksi afiliasi, maka akan kitatemui istilah Pemegang
Saham Independen yang menurut Peraturan Bapepam Nomor IX.E.1 tentang
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Transaksi Afilias dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu, Pasal 1 huruf (f)
adalah:

“Pemegang Saham Independen adalah pemegang saham yang tidak
mempunyai Benturan Kepentingan sehubungan dengan suatu
Transaksi tertentu dan/atau bukan merupakan Afiliasi dari anggota
Direksi, anggota Dewan Komisaris atau pemegang saham utama
yang mempunyai Benturan Kepentingan atas Transaksi tertentu.”

Dari definisi yang telah dikemuka
independen tidak terlibat g
pemegang sa
yang tidak

an di atas nampak bahwa pemegang saham

Bksi benturan kepentingan. Posis
. mendapat perlakuan
omisaris ataupun
agan  kepada
at pada UU
ajukan

“““ K megai |adiakai RUPS

olen pemegang Sal : yang merupaka oritas dalam

enturai entinga , ang be flengan
emeri ksaai adap Persef@an terdapeifiougaion derivati lapeme am,

a pemegang 3 | k ohonan k oadilan
var mel akukay t-er S iIa putusan  yang 'Eliai dirasa
mW pemegang 3 i iliRgan Pemegang Winoritas
masu ind i, A i‘ ser erbatas dan
selanjutnya Ketenttiar m asn %erseroan, misalnya

apabil an kewajiban
pemegang
dapat mengajukan g ' egeri tempat Perseroan
berkedudukan. Perangkat huk

perlindungan terhadap sesuatu, termasuk pula melindungi kepentingan pemegang

g Saham minoritas

imnya memang digunakan sebagai

saham independen. Karena itu dalam pelaksanaan transaks benturan kepentingan
haruslah berjalan secara transparan, wajar, dan menerapkan pula prinsip-prinsip
keadilan.

Sebagai subjek hukum, pemegang saham dalam perusahaan terbuka atau
perusahaan publik mempunyai hak dan kewgjiban yang timbul atas saham
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tersebut. Selaku pemegang hak atas saham, maka ia berhak mempertahankan
haknya terhadap setiagp orang. Namun, pada prakteknya, pemegang saham
independen mengalami kesulitan dalam hal pengawasan terhadap tindakan direksi
dalam transaksi yang mengandung benturan kepentingan, selain itu seringkali
informasi yang diperoleh pemegang saham independen tidak secararinci dan pasti
terhadap rencana transaksi perusahaan yang akan dilakukan. Hambatan antara

perusahaan dengan para pemegang saham, khususnya pemegang saham minoritas

adalah adanya informas asi meti fasi yang tidak seimbang.

Para pemes i pva akan melihat pada
prospek per data-data historis
perusaliae : , hhilis Kinerja masa
lalu dan pra ) ' i bagi pihak

drang . ) ' cOgBOengan

yang dipimp
is dan men)j adikarinyascehe jsahaan y akhirnya
1 :“iﬁh ikian, kemungkinan

timbul s liengan antara Pemegang ™ Saham Mayoil dengan Pemegang

Saham Minoritas'dapat dihipderi. .
Dalam ha nalisir 2 rlin dapat diberikan kepada
, agai berikut;**

pemegang saham independertela
1. Penerapan fiduciary duty dalam kaitannya dengan suatu transaksi

benturan kepentingan;

1% Bernard Black. The Legal and Institutional Preconditions for Srong Securities
Markets. 48 UCLA Law Review, 781 (2001), him. 849

13 Op. Cit., Indra Surya, Disertas Pemegang Saham Independen dalam Transaks
Benturan Kepentingan dalam Transaksi Benturan Kepentingan di Pasar Modal Indonesia.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis..., Annisa Farikhati, FH Ul, 2010



69

Direksi harus menjalankan prinsip kehati-hatian (duty of care) dan prinsip
untuk kepentingan perusahaan dan pemegang saham (duty of loyalty). Prinsip
kehati-hatian mewajibkan direktur untuk berhati-hati dalam mengambil
keputusan. Prinsip duty of care mensyaratkan bahwa keputusan direks harus
didasarkan pada pertimbangan yang mengacu pada fakta dan semua faktor yang
terkait dengan rencana suatu transaksi. Sedangkan, prinsip duty of loyalty

menekankan bahwa seorang Direks harus senantiasa mengutamakan kepentingan

perusahaan.
2. MengadakanRiPS ; g Saham independen;
RUPS ed soham  independen

diharapke gdlle yang terkait

i 3 i enjadikan
i) e,:‘u gKa aannya
ang ¢ fionesia_bel nefaral K ini

ama d me stipkan stial

shingga pecsetuj uarmigemeagang gaham independen m
(1€ I KEPE D
aham |

ReMpunyai kepentingan

3., 9pe penegakan
%lndepen on .dalam .meé
e

Seperti
kelalal C b SSaiciidll O

benturan kepe ANGwi

saham minoritas tdapat*engal'u
direksi atau komisaris terseput
penegakan hukum dalam menghadapi transaksi benturan kepentingan mencakup 3
hal, yaitu: substansi peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal,
aparatur penegak hukum, dan peningkatan profesionalisme serta budaya hukum
masyarakat pasar modal.

Masih terkait dengan transaksi afiliasi dan antara para pemegang saham
suatu Perusahaan Publik, maka aspek transparans dan keterbukaan dalam proses
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Transaksi Afilias dan Transaks Tertentu sangat diutamakan. Hal tersebut
bertujuan untuk melindungi para pihak termasuk pemegang saham minoritas.
Bapepam selaku regulator dan otoritas jasa keuangan telah memberlakukan
ketentuan yang cukup komprehensif tentang Benturan Kepentingan Transaksi
Tertentu dan Transaksi Afiliasi. Mealui prinsip Keterbukaan Informasi kepada
seluruh pemegang saham dan dengan melakukan Laporan Opini Kewajaran oleh
Tim Penilai Independen diharapkan kepentingan seluruh pemegang terlindungi,
aenguntungkan bagi Perusahaan Publik

sehingga transaksi &filias yang
tersebut. Selain_ug ; c an perundang-undangan
yang berla jud I ) Good Corporate

Goverpahc 3 erfibangkan usaha

-
—
>

ot
-
%
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BAB IV
TINJAUAN YURIDISTRANSAK S AFILIAS YANG DILAKUKAN
OLEH PT WIJAYA KARYA, TBK MENURUT PERATURAN PASAR
MODAL DI INDONESIA

4.1 Profil Singkat Perseroan
4.1.1 PT WijayaKarya, Tbk. (Induk Perusahaan)
ika atau Perseroan atau Perusahaan)

PT Wijaya Karya (Persg
didirikan pada tahuigrlg arghdegara Bangunan Widjgja
Karya (PN

Venootgéha i : rijfe Vis en Co.,

dengan Naamloze

disin \ 2 € 3 B¢ 0 psionalisasi.

seroan
a kali
haan
ang dibuat_berdasarka nyataan_K eputusamnygRaiagPemegang
Safarm Perub AnggarangRas ‘ Perubahal goaran DasarNb. 28

allimas ah, S.
a Perubahan ARg@ara it-xJ 13%@ngoal 11 Sept ibuat
Nila Noord;jd "3 H ar, pengganti dai atimah,

HaIN0 Masing teiek.disetujui M

o

adheTienoan g Mian No. W7-00065

gustus puat @

REGEN0OAESeptemoer 2004

Kegiatarr¥saa WIKA . sefpe : jjelaskam™pada Pasal 3 Anggaran
Dasar Perseroar,“diana Beroan adalah turut serta
melaksanakan dan menunj program Pemerintah di bidang
ekonomi dan pembangunan nasiona pada umumnya serta pembangunan di bidang
industri konstruksi, industri pabrikasi, jasa penyewaan, jasa keagenan, investas,
agro industri, perdagangan, pengelolaan kawasan, layanan jasa peningkatan
kemampuan di bidang jasa konstruksi, teknologi informasi, dan pengembangan
pada khususnya.
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Perseroan ini memiliki 5 anak perusahaan, yaitu PT Wijaya Karya Beton,
PT Wijaya Karya Intrade, PT Wijaya Karya Realty, PT Wijaya Karya Bangunan,
dan PT Catur Insan Pertiwi. Perlu diketahui bahwa padatanggal 11 Oktober 2007,
WIKA telah memperoleh pernyataan efektif dari Ketua Badan Pengawas Pasar
Moda (BAPEPAM) No. S-5275/BL/2007 untuk melakukan Penawaran Umum
Perdana kepada masyarakat atas 1.846.154.000 lembar saham seri B baru, dengan
nilai nominal Rp. 100 per saham dengan harga penawaran Rp. 420 per saham.
Saham-saham tersebut telah_g Bursa Efek Jakarta pada tanggal 29
Oktober 2007

Berde .
kepem \Cl H v Ja
. 0

"WMF '5“‘-"

K 1

S

|

Perseroan, struktur
galah sebagai

ndonesia

Saham Seri A
DW|Warana
i 099.999:995+ 99 .999.999.800, 00
"Karya f‘ 050.000,00 | 314
- RubliK 3'650.000, 00 | 26,26
3 | Meds ).0006; 00 2,18
Diperolelriembd i
4 | Jumlah M@ | ' i 5.400.000, 00 | 100,00
Ditempatkan dan Dis
Penuh
5 | Jumlah Saham dalam 10.153.846.000 | 1.015.384.600.000, 00
Portepel

Tabel 4.1 Struktur Kepemilikan Saham Per ser oan

140 K eterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk. dalam rangka memenuhi
Peraturan Bapepam dan LK No.IX.E.1 tentang Transaks Afiliasidan Benturan Kepentingan
Transaks Tertentu, diterbitkan 25 Mei 2009, him. 3

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis..., Annisa Farikhati, FH Ul, 2010



73

Daam hal WIKA sebagai perusahaan di bidang Jasa Konstruksi, berusaha
mengembangkan kegiatan usaha yang dijalankan oleh WIKA dan Anak
Perusahaan dengan bagan kegiatan usaha:

PT WIJAYA KARYA (Persero) Thk. (WIKA)

Bidang Usaha

ipil Umum, Ja&a

Catur Insan Pertiwi

Bidang U
aan Instalasi, Pek rikasi

aSa alaintterkait
Alasan transaks aflllas?‘ k

-
l
adalah sebagai berikut:***
1. sebaga perusahaan yang bergerak dalam bidang jasa konstruks

dengan Anak Perusahaannya

memerlukan jaminan tersedianya pembiayaan, pasokan bahan baku, dan
jasa lain yang menjamin pemenuhan dan kelancaran proyek, sehingga
dapat meningkatkan daya saing dan beroperasi lebih efisien;

141 bid, him. 11
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2. perseroan dituntut untuk dapat melakukan pengelolaan dana proyek dalam
rangka perolehan hasil yang maksimal;

3. Perseroan dalam rangka mengantisipasi pembiayaan proyek telah
menandatangani perjanjian dengan bank serta memperoleh komitmen, baik
cash loan maupun non cash loan, tetapi tidak terbatas pada bank garans,
Letter of Credit (L/C) dan/atau Surat Kredit Berdokumen Dalam Negeri
(SKBDN) yang belum digunakan. Atas komitmen tersebut bank telah

asilitas yang diterima WIKA dapat

membebankan biaya. Q

digunakan.@ ;
all el )
k )
My, 0

o

pegleikan dengan menanggung

gt dari penggunaan

Real sebadar~salal anak
flidiri pada ang 1 #2000.
di

dang Realty, Prop -jasa

bi dane liputi
ukiman yang wana
* atan, villa d gedung

- erguwkawm

° 2L mbicanc realty dan proparty
o Jasa perantald (Or okerage) bj g ty, @
o Jasa konstrukS™a Aiputi bi ertar, bidang sipil, bidang

mekanikal, bidang elektrikal %

e Jasa perencanaan dan pengawasan, meliputi bidang realty, pekerjaan

atalingkungan;

konstruksi bidang arsitektur, pekerjaan konstruksi dan konstruksi bidang
sipil.
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4.2 Transaks Afiliasi yang dilakukan antara PT Wijaya Karya, Tbk
dengan PT Wijaya Karya Realty
Struktur korporasi WIKA dan Anak Perusahaan adalah saling melengkapi
(bersinergi) sehingga dapat meningkatkan kemampuan untuk bersaing dan
beroperas lebih efisien. Berikut adalah rincian transaks antara WIKA dengan
anak perusahaan adalah sebagai berikut;*?
1. Transaksi sehubungan dengan pemberian pinjam meminjam Moda Kerja
olenh WIKA kepada AngksB
2. Transaks sgh Non Cash Loan atau
penerbj : atau Surat Kredit
ASlari Bank oleh

dengan

angka

ian hasil_produksi brusaiaan yang, di manf
Ngadaa Barang dan 1o dilak gl ol eh
fntuk

haan di atas, ( ¢ i H} ) Re hubungan tr

per;;hﬂaanrw .--v.f‘.,- \ Realto --n merupak%' satu anak

1, S Pengounaal S G dari { y balk yang

afiliasi

Nna ﬁ asl l=Rana PO matipun Bank;
ASKH) Ueé Ut IKA;

Kerjasama Pengelolaan Klub Tamansari;

o > w DN

Kerjasama Pengelolaan Gedung WIKA termasuk di lokas Jakarta,
Cibinong-Bogor, Medan, dan Surabaya.

142 | pid, Keterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk., him. 9-10
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Menurut pernyataan Bapak Widjanarko selaku Kepala Bagian Biro Hukum di PT
WIKA Redlty, di antara kelima bentuk kerjasama di atas, Transaks No. 3
(Kerjasama Pengembangan Tanah) dan Transaksi No. 4 (Kerjasama Pengelolaan
Klub Tamansari) merupakan suatu bentuk transaksi berkelanjutan'*® yang mana
transaks tersebut telah berlangsung dari sebelum PT WIKA, Tbk menjadi
Perusahaan Terbuka.

Uraian yang telah disebutkan di atas merupakan suatu gambaran transaks

afiliasi yang dilakukan anta aan dengan anak perusahaannya.

Namun, transaksi. texset : j Mgisiansaksi, yaitu:'*
1. Pelaksg ; 3 ol sahaan untuk setiap
! ] Eha dilmaksud dalam
] ‘ % : jatan Usaha
3,‘ 10 054B1/2000
pagjaumana diubah _dengar™ K enui ketua
01 tamgoal 20 Pebr agjutnya
t Peraturag No. IX® yaydepat dil aksanakan setelaki roleh

ersetui apat (Y SMes ) Sailein yang cnggarakdn dengan
2U pada

Repcana Transaks ya dap: ukafeBilamana telah

encana Kerja AlRggerantPe RKAP) yang tel jui oleh

De K omi sariSeaiet] ~dtielisel TR RKAP yang t emperoleh

persetujuén B iﬁ":

= NG LAISAKS cl U I TaRUOKA QenCal il } kan kond|s
yang selant peffaklU di pasar dengan
memperhati<a 2 < | K€ Sudut pandang WIKA

maupun sudut pandang“Ana!

3 Di dalam Laporan Opini Kewajaran Transaksi Afiliasi antara PT Wijaya Karya
(Persero), Tbk dengan PT Wijaya Karya Realty terdapat penjelasan untuk masing-masing transaksi
secara mendetail yang lengkap dengan keterangan maksud dan tujuan, pola kerja sama,
kompensasi, dan data dari tahun ke tahun dari sebelum PT Wijaya Karya, Tbk resmi menjadi
Perusahaan Terbuka. Hal tersebut dipakai sebagai bahan pertimbangan tim penilai independen
dalam melakukan penilaian atas kewajaran suatu transaksi.

1“1 hid, K eterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk., him. 10
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4. Penggunaan fasilitas, baik berupa Cash Loan maupun Non Cash Loan
termasuk bank garansi, Letter of Credit (L/C) dan/atau Surat Kredit
Berdokumen Dalam Negeri (SKBDN) oleh Anak Perusahaan mewajibkan
Anak Perusahaan yang menggunakan fasilitas tersebut menanggung semua
biaya termasuk bunga, provis serta biaya lain yang timbul karena
penggunaan fasilitas tersebut;

5. Pelaksaan Transaks dilaksanakan dengan membuat perjanjian antara WIKA
dengan Anak Perusaha

g tegas memuat syarat-syarat dan
ketentuan, Desaras Sal@i. Dendapatan, pembagian

— £ e
\ { P : disebutkan

j‘\.af —. . untuk

odmrsedangkan Tran
atas namaAnak Pe

engi ransak

Saksi A
nto Transaks  Afi

pentingan  Trapsaks tentu

Keputusan J ep-521/BL/ ggal 12
D ? 2008 (el anjithly dl SEOIPEalLl Sl E. 1), mak S$roan telah
menunjuk i 4_,% / Sebagai Penilai

: BGana transaks
antara WIK T" gfakukan  keterbukaan
informasi  kep * WK eterbukaan Informas
melalui website Bursa Ef r eda0kan dalam hal sumber pendanaan
transaks tersebut adalah berasal dari Dana Internal atau Hasil Dana IPO
Perseroan untuk Cash Loan, sedangkan untuk Transaksi Non Cash Loan milik

WIKA, berasal dari Bank yang dipergunakan untuk Transaksi, termasuk jaminan
pel aksaan yang diterbitkan atas nama Anak Perusahaan.*

14% | pid, Keterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk.
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4.3 Sifat Hubungan Afiliasi
4.3.1 Hubungan Afilias dari Segi Kepemilikan Saham

Hubungan afiliasi dari segi kepemilikan saham dapat digambarkan dari
skema di bawah ini:

PT WIJAYA KARYA (Persero)

Thk.
78,40 % 78,40 % 78,40 %
v v
PT Wijaya Karya PT WijayaKarya
Beto Realty
(“WIKA Realty)

-"

Coermil

gbunganAfili

dijelaskag dari ske

Sanam v

adal ah

am lain pada

esej ahteraan Peg

Operasi Karya Mi

2. Kepemili 4@

k

el Sl

ipSallcl T TA=0aCd VVIF

3eton, W

CAICIY

14,88 %, (BYy*Hast arvo.sebes i 9%

"

walERVAVATS

tersebut adalgh (&
g-masing SehesaF*¥, 20 % (b)

oy
"-

} Pertiwi

~=‘. CA

0,08 %

m. €, Ud IKA

ikan

asan

%;
0,08 %, sedangkan
D tono sebesar

) SUPrapto sebesar 5,12 %.

4.3.2 Hubungan Afiliasi darSeg u
Nama WIKA WIKA | WIKA WIKA WIKA | WIP
Pengurus Beton | Intrade Realty Gedung
Agoes Komisaris - - - - -
Widjanarko Utama
Amanah Komisaris - - - - -
Abdulkadir | Independen
Dadi Komisaris - - - - -
Pratjipto | Independen
Pontas Komisaris - - - - -
Tambunan

Tinjauan yuridis...,
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Soepomo Komisaris - - -
Bintang Direktur - - -
Perbowo Utama
Ganda Direktur - Komisaris -
Kusuma
Budi Harto Direktur - - Komisaris
Utama
Slamet Direktur - - -
Maryono
Tonny Direktur Komisaris - -
Warsono Utama
Tabel 4.2 HubungaasA 005 s.d 2010

Dari tal
seper;

1) > , 2 uafgan PT
» 10K sekaligus S8

10 ME 0

sekaligus sebagai Kemis a PT WIKA GeduRg;

apa rSC enj alit™ seDA0aNER) | rek tUreS dan

' i g pagai K 5 PT
! WIKA Intrade.
rusan tersebut - da periode 2“2010.
untuk kepengtiriisai

peErodeT 2010 sd 20 IMa‘rti yang
dijel olg J-:'.I.'T.:u dalai ﬁ ru& pada induk
perusa ak 3 01 abciai pperti ditemui
pada tahun S8

j Kigiabatan ganda,

LG

4.4 Masalah Benturan ansaks Afilias

Sebelum suatu perusahaan ingin melakukan Transaks Afiliasi, baik induk
perusahaan yang berfungs sebagai emiten ataupun anak perusahaan yang
bertindak sebagai Perusahaan Terkendali, harus dapat dilihat terlebih dahulu
apakah transaksi tersebut mengandung unsur Benturan Kepentingan atau tidak.
Untuk mengetahui apakah transaks efilias antara PT WIKA, Tbk dengan PT
WIKA Realty terdapat unsur Benturan Kepentingan di dalamnya atau tidak, maka
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perlu diketahui definisi dari Benturan Kepentingan itu sendiri yang dinyatakan
dalam Angka 1 huruf e Peraturan Bapepam No. | X.E.1 tentang Transaks Afilias
dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu, yaitu adalah

“Perbedaan antara kepentingan ekonomis Perusahaan dengan
kepentingan ekonomis pribadi anggota Direksi, anggota Dewan
Komisaris, atau pemegang saham utama yang mempunyai
Benturan Kepentingan atas Transaksi tertentu.”

Untuk menghindari adanyagkepentingan ekonomis Perusahaan dengan

kepentingan ekonomis pril
pemegang sa ang menjabat sebagai
Direktur Ke s pada PT WIKA
RealtyiSpa s / . dalam hal
PENg , : ) tingan ini

b, aNggota Dewan Komisaris, atau

Sepanjang  PAMAETA
emudi itanbah
A, This

PT WIKA ,* ‘ g terkonso

dan P R : énanggapi adanya
untuk mengi prog n ) o gar taat pada yang

I
erkait jabata

tran%ulllas (.. AT Jadi
permasal aharifie ML dapat diatasi

Sehubu* e ‘ﬁ : ] gandung Benturan
Kepentingan dinyatakar.Lg . apepam No. IX.E.1 pada

a dinyatakan bahwa Transaks yang

b

angka 3 huruf a dan c. Pada
mengandung Benturan Kepentingan wajib terlebih dahulu disetujui oleh para
Pemegang Saham Independen atau wakil mereka yang diberi wewenang untuk itu
dalam RUPS sebagaimana diatur dalam Peraturan ini. Persetujuan mengenai hal
tersebut harus ditegaskan dalam bentuk akta notariil. Dari pernyataan pasa
berikut diketahui bahwa terhadap adanya transaksi yang mengandung Benturan
Kepentingan, maka perlu diadakan RUPS Independen. Ketentuan yang ada di
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dalam Peraturan Bapepam No. | X.E.1 ini bertujuan untuk melindungi kepentingan
pemegang saham minoritas.
Sedangkan pada huruf ¢ dinyatakan bahwa Transaksi yang mengandung
Benturan Kepentingan berikut ini dikecualikan dari ketentuan huruf a, yaitu:'*®
1) Penggunaan setiap fasilitas yang diberikan oleh Perusahaan atau
Perusahaan Terkendali kepada anggota Dewan Komisaris, anggota
Direks, dan/atau pemegang saham utama dalam hal pemegang saham

utama juga menjabat se
berhubungaagtie erthadap Perusahaan dan
i oleh RUPS;

ota Direksi, atau

s \ 0
i 20 ) Karyawan,
@ ,p’ Tefkendali,
T ransaksi, a tara erkendali _baiK™d€ ‘
an Kom

awan, dan fasilitas tersebut langsung
2)

Piteks, atall, angQ 1S3
pun dengan Kary@warg®anggota Direks
Perusanaar)  deng SrSyaratan yang
Ut tela
am transaksi ﬂ pul@ manfaat yang, diberikaff oleh

% pda semua Karyawan, anggota

usahaan atau 1Sah

S, atau_anggeta. ey Sis.dengan persyaalayang sama,

khusus yang

ggota Direks, dan

an, jika jumlah secara
keseluruhan dari i
berkala;

4) Transaks berkelanjutan yang dilakukan sesudah Perusahaan melakukan
Penawaran Umum atau setel ah pernyataan pendaftaran sebagai Perusahaan
Publik menjadi efektif, dengan persyaratan:

dfgkapkan dalam laporan keuangan

146 Angka 3 huruf ¢, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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c) Transaksi awal yang mendasari Transaks selanjutnya telah memenuhi
Peraturan ini; dan

d) Syarat dan kondisi Transaksi tidak mengalami perubahan yang dapat
merugikan Perusahaan;

5) Transaksi dengan nilai transaks tidak melebihi 0,5% (nol koma
perseratus) dari modal disetor Perusahaan dan tidak melebihi jumlah Rp
5.000.000.000,00 (limamiliar rupiah);

6) Transaksi yang dilaky sahaan sebagai pelaksanaan peraturan

perundanggiieiai g 3 p/ataul
7 endali yang saham
plluh Sembilan
saham atau

embilan

di atas, sebelum k s suatu transaksi men
ngan dak, maka ha afieli sagieriebin de
ang ad 5 : ULt at ¢

emudiap kita juga har nisid@ri Transaksi mepurtt Peféturan

B apepan No. IX.E.lh \ "
2)- an_asset termasuk
gl 2N ranaka'men) a ;

.1"-] 0"
n'.lﬁh ‘
&N jasa atau Efek

eroleh, meepaskan,
2 @ 20 32 enelali; atau
4 3 schuhunoa dengan  aktivitas
seb Sk ud o) i 1), butir 2). dan butir 3).

Transaksi yang mengandung unsur-penturan kepentingan adalah di luar dari

unsur-unsur yang disebut di dalam definisi transaksi di atas.
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45 Transaks-transaks Afiliasi antara PT Wijaya Karya, Thk dan PT
Wijaya Karya Realty

4.5.1 Kerjasama Penggunaan Fasilitas Cash Loan dari WIKA, baik yang
bersumber dari Dana Internal atau Hasil Dana | PO maupun Bank
Kerjasama ini dilakukan antara PT WIKA, Tbk dan PT WIKA Realty,

yang dalam hal ini PT WIKA, Tbk memberikan pinjaman modal kerja kepada

anak perusahaannya tersebut dengan jumlah maksimal Rp 130 miliar untuk tahun

\/IKA dan dana IPO. Dalam suatu

2009 yang bersumber dari d
prosedur transaksi
yang telah k agar Perusahaan
yang a arsebut. Untuk

trans i Joune 3 loan dari

i@i.0leh penilai independen

IKkal regle ! g Q

ol kerja

vl Arang berlaku di paSagiee gkat bugga pinjamean yai derikan
ealty.™" Mahiaat dengen dijakukannya tra IKA

ilaian

optimalkan hasil i a yang. dimiliki.

||al| = er],t ) i I at cll . .

KA

Siot kepada
Wi ty berupa. percibiat Bk Gala Letter edit (L/C),
dan/atall Sur, ‘*@ Berd i ) gengan jumlah

maksi ’ ( il 3 memberikan

> 2 K erjasama Pengglifiaa ﬁ bh Loan dari
Dglam hal ini A\"5 Y hilitas Non Casf

AK.” Analisa kewajaran
transaks pengg i : - FIVWIKA dilakukan dengan
Bank Garans bagi WIKA Realty
dengan biaya-biaya penerbitan Bank Garansi dari beberapa bank.**® Menurut

membandingkan antara bi

perhitungan dari tim penilai independen, transaks ini juga dapat dikategorikan
transaksi yang wajar.

147 K eterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk, Op.Cit, him. 21

148 | bid, Keterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk.
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4.5.3 Kerjasama Pengembangan Tanah

Dalam transaks ini, WIKA menyerahkan sebidang tanah di Sawangan,
Depok kepada WIKA Realty untuk dikembangkan berdasarkan Perjanjian antara
WIKA dengan WIKA Realty tentang Pengembangan Tanah Sawangan-Depok No.
TP.01.03/A.DIR.0253/2005 tertangga 25 November 2005. Atas penyerahan tanah
tersebut, WIKA Realty harus membayar biaya penggantian tanah tersebut dengan
cara mengangsur sebanyak 5 kali selama periode 2006 sampai dengan 2008.

Kerjasamaini bermanfaat yai almemperoleh pendapatan, baik secara

langsung (pembayaie ¢ 0 idak langsung (dividen
WIKA Red | A ewgjaran transaks
ini dilakik 3 d 2 L | allan dari proyek

kerja dihasilkan
210] ., [N Jestes de Pen i aflisebesar
oG WIK A 14 Transaléeilid arnya_telah add Sepelum KA,

a0l PerUsSaliao maka dapat d SaKsi ini

palca transaksi_berkel anjdte g perubahan nya terletak=pagie ahaan

dl 10 uS "-V-

> 4" K grjasama Pengel@lgan

jasama ini sé alg , ' a pengemb. ah yang
ada sebel ym I MWTI6 ANTFIRI esill ienjadi perusah ik. Dalam
hal ini, WIKA .ﬁ";v]'r : .‘A ;1'!-'1,; ilik WIKA kepada
WIKA ‘Real flascr ke Perfanitan Penoeloraan Kilial arflantara WIKA

dengan KA eal HKTO2:09/ A=RIR WR28072007 tertanggal 27
Desember 2007. 3 * x‘ gan adanya transaksi ini
adalah WIKA dapat memp: gladfanAfang pasti dari Klub Tamansari serta
aset-aset Klub Tamansari dapat terpelihara nilai teknisnya, karena biaya
perawatan dan penggantian atas properti yang rusak menjadi beban WIKA Realty.
Sedangkan, terkait analisa kewgjaran yang dinilai oleh penilai independen, yaitu
Kerjasama pengelolaan Klub Tamansari dilakukan dengan membandingkan antara
jumlah kompensasi yang diterima WIKA dari WIKA Realty dengan realisasi dan

149 | bid, Keterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk., him. 22
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proyeksi laba kotor dari seluruh Klub Tamansari.*® Transaksi ini termasuk wajar,
karena berdasarkan hasil perbandingan, dapat dikatakan WIKA diuntungkan
mengingat segjak tahun 2006 hingga proyeksi tahun 2009, laba dari Klub
Tamansari tersebut selalu di bawah Rp 550.000.000,00.°! Hal tersebut yang
menjadi pertimbangan bahwa transaksi yang dilaksanakan tersebut adalah wajar.

455 Kerjasama Pengelolaan Gedung WIKA termasuk di lokas Jakarta,
Cibinong-Bogor, Medaa
Melalui transaks

gelolaan Gedung WIKA di

Medan dan 3 : pkan WIKA Realty
dapatkaffl & 3 2 38R pembayaran
Servi 2 S ok a gedung.

WIKA
gor, Medan, dan Srabayé Bkukan

ang payarkal

fmiaNagement_building erlaku _dipasar.
berfiftlingan pensas Yefig d

& Rp K/
.984,00 per bu nt Masil |ebih

renda™dibandingkan

D .34

yang akangdi perol eh \AKAIS saksigidll, ety pengoperasi ung dapat

menjadi” Tebifg ﬁ ' 2 2 :th jadi fanggung jawab
4.6 AnalisisH

WIKA
& dalam Melaksanakan
Transaks Afilias

Transaksi dfilias yang dilakukan antara induk perusahaan dan anak

perusahaan tak lain bertujuan untuk memperoleh keuntungan bagi kedua belah

1%0 | bid, Keterbukaan Informasi PT Wijaya Karya (Persero) Tbk.

151 | aporan Opini Kewajaran Transaksi Afilias antara PT Wijaya Karya (Persero), Thk
dengan PT Wijaya Karya Realty File No. Y & R/FO/09/03

152 1hid, Laporan Opini Kewajaran Transaksi Afiliasi antara PT Wijaya Karya (Persero),
Tbk dengan PT Wijaya Karya Realty
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pihak, begitu pula dengan apa yang dilakukan antara PT Wijaya Karya, Tbk
sebagai Perusahaan Publik dan anak perusahaannya PT Wijaya Karya Realty.
Berdasarkan data-data yang dikumpulkan oleh penulis, secara umum perusahaan
tersebut telah mengikuti prosedur hukum dalam hal melaksanakan suatu transaksi
afiliasi. Menurut pernyataan lbu Tuti selaku Senior Legal Officer PT Wijaya
Karya, Tbk (PT WIKA), semenjak Peraturan Bapepam No. IX.E.1 tentang
Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu direvisi dan
mber 2009, Perusahaan WIKA adalah
perusahaan BUNDaVa 1 menjadi perusahaan

h ini. Dalam hal ini
n'f&a ini terbilang

ang belum

N0 'hl $ i.,! S ij@s yang
SADe dalam_hal ketél ’ ' Kaz ) i

aldll O eh n|

akhirnya ditetapkan pada tangg

percontohan,
PT WI

baru D

gperti dijelaskan pulaiol el Widj 0 selak agian
PT W a KaryaiRe 8 seenarnya Iran aim No.
A ag ame ngan

dapatl dilihat perbedaannyaadlengan

. aiwa anfara anak perusah gan induk
dalam gl BEr gl WINE DBiasanya wd%”uktur dan
terorganiSir S w "tb_-g., adanya pelanggaran

dalam Rigicll DEMBang Salarm mertas AGhe atkan. Perusahaan

Swasta cendert 'WMF“ 3 ﬂii Sgumtan pelanggaran dalam
rangka kepentingam=atas’ “ ribe (baik anak perusahaan

minoritas tidak terlindungi. Oleh karena itu, Peraturan Bapepam No. IX.E.1 ini

maupun induk perusahaan}; ingkali kepentingan pemegang saham
dibuat agar setiap Transaksi Afilias berjaan sebagaimana mestinya.

Secara umum, kewajiban-kewgjiban yang berada dalam ketentuan
Peraturan Bapepam No.IX.E.1 telah dipenuhi oleh PT WIKA, Tbk dan anak-anak
perusahaannya. Yang termasuk dalam kewgiban mengumumkan dan

menyampaikan bukti pengumuman dan dokumen pendukung adal ah:
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1) Kewagjiban perusahaan untuk mengumumkan keterbukaan informasi atas
setiap Transaksi Afilias kepada masyarakat;

2) Menyampaikan bukti pengumuman dan dokumen pendukungnya kepada
Bapepam dan LK paling lambat akhir hari kerja ke-2 setelah terjadinya
Transaks

Dalam hal ini, PT WIKA, Tbk telah melaksanakan kewajibannya, namun terdapat

keterlambatan dalam ha menyampaikan bukti pengumuman dan dokumen

pendukungnya kepada Bapepaai gierbukaan Informasi yang diterbitkan

di Jakarta mengalamgF k g 4ehih hampir 2 bulan, yaitu
baru terbit p erbukaan informasi
ini har§ t \ bl Al di | aksanakan
lilakukan oleh PT

A AUpUR untuk

fll aporkan. kepada*Bapepa an LK
terl aifibatan yang Jati dak
tidak

kete alan peENyampai an

M si d@itllasi ini mungkinterl asih
flan, (LK b&r h untuk men eraturan

olePerlSahaan Publik. dan LK
‘A» p % atau memberikan

= ambatan ini agar

ari pihak Bapepam 6lgi

bal aSa e NGl LKA 0 - V

kejadian serup

a ueak er 0 “ D
tepat pada WakHal rseh 0

b4

Kemudian dalam hal kegiatan yang dilakukan sebelum transaks efilias

ormasi dapat terbit
mengetahui transaksi-
transaks yang baru dil aksarakan

dilakukan adalah dengan mengadakan RUPS yang mana pengaturan RUPS ini
telah diatur tersendiri di dalam Anggaran Dasar Perusahaan. Setigp rencana
transaks dfiliasi yang akan dilakukan, terlebih dahulu dibicarakan dalam RUPS
Tahunan. Untuk hal-hal yang termasuk dalam pembahasan di dalam RUPS
Tahunan terdapat pada Pasal 12 ayat (2) huruf a Anggaran Dasar PT WIKA, Thbk.
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Di dalam pasal tersebut salah satu yang harus termuat dalam RUPS tahunan, yaitu
direksi harus mengajukan laporan Tahunan yang memuat mengenai kegiatan
Perseroan.

Selanjutnya apabila ditemui adanya unsur benturan kepentingan,
perusahaan sebisa mungkin mengantisipasi ha tersebut dengan mengadakan
RUPS Independen. Di dalam RUPS Independen tersebut setiap transaksi yang
mengandung benturan kepentingan wajib disetujui oleh Pemegang Saham
BRg dalam RUPS. Persetujuan tersebut
ditegaskan dalam 5 4 aaan wajib menyampaikan

! puman RUPS. Jadi,

o8l Material dan

JS5 1 S saks  yang

\-:,\\ : wgllib pula

tentuan sebagai manglel ‘ E.1."
ptika WIKARtel ah

ondisi tersebut.

Independen atau wakil yang dids

dokumen ke
selain

ran arilias

denga ang pham,

UK, pemegang g ‘ dengan mengadakanaiRUPS
terkait ada

in gan, Perusahaaty#ge menaati

Per apepam Nodtur Lacngeriinalas tkanketerbukaan inforas kepada
para pemegay éﬁ ‘11‘%}, 5 af* lasi dilakukan,
Bey & Rekan

peru E l‘“-lllulmmﬁlﬂm-mmlmil-'“ Ul
j rencana tersebut.
sebanding, setara dan

Laporan ini dibUuat<aengan_ siemi of
wajar yang berlaku di pasafsse 2l perhatikan kelayakan transaks,

untuk membertkan™peni| alam= ata |“ ar

baik dari sudut pandang WIKA maupun sudut pandang Anak Perusahaan. Hal
tersebut dibuktikan dengan adanya Laporan Opini Kewgaran Transaksi Afiliasi
antara PT Wijaya Karya (Persero), Thk dengan PT Wijaya Karya Realty dengan
file no. Y& R/FO/09/33 tertanggal 22 Mei 2009. Laporan ini merupakan salah satu

158 Angka 3 huruf a, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1

1% Angka5 huruf a, Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.E.1
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dokumen pendukung atas keterbukaan informasi yang akan disampaikan kepada
Bapepam dan LK terkait transaks &filias yang akan dilakukan oleh suatu
Perusahaan Publik. Dan laporan opini kewajaran ini telah sesuai dengan Peraturan
Bapepam No. VIII.C.3 tentang Pedoman Penilaian dan Penygjian Laporan
Penilaian Usaha

o
-
= U

2
=
s

1-1;—-'
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BABV
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan uraian yang dipaparkan dalam bab-bab sebelumnya maka dapat
dismpulkan hal-hal sebagai berikuit:
1. Terdapat unsur benturan kepentingan dalam transaksi afiliasi yang dilakukan

antara PT Wijaya Karya ijaya Karya Redlty, yaitu dengan

adanya jabalaames ) B3 Ganda Kusuma yang
menjaba ; Al sekaligus sebagai
S.AiR010. Namun,
u ha yang

saham telah
orﬂ-' alangi

 yang
abung
gon, tel : gara. | ) nden,
akan keterbpke: ' w buat laporan gpi awle] aran

jm Penilai Ind

ja merupakan jeNSIPErusahaan

dimana jabatall-aniar: elUSahaan dan anak ypertischaan telah

teﬁd 4”_;!"' 3T alimat -"i"!‘.g,. gajklzemungkinan

ken flaKk-nalk_ fan kKeway ban) pemegang. Saie as diabaikan

sangatl KECH, .
3. Secara umM lias I W Wijaya Karya, Tbk
- al

undangan pasar modal di Indonesia, yaitu UU Pasar Modal No. 8 Tahun 1995,

dan PT Wijaya Karya™Red dengan peraturan perundang-

Peraturan Bapepam No. IX.E.1 tentang Transaks Afilias dan Benturan
Kepentingan Transaks Tertentu, Peraturan Bapepam No. IX.E.2 tentang
Transaksi Material dan Perubahan K egiatan Usaha Utama, Peraturan Bapepam

No. X.K.1 tentang Keterbukaan Informasi yang Harus Segera Diumumkan
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Kepada Publik, dan Peraturan Bapepam No. VIII.C.3 tentang Pedoman
Penilaian dan Penyajian Laporan Penilaian Usaha.

1.2 Saran
Berdasarkan pembahasan yang telah dibahas di dalam penelitian ini maka
penulis memiliki beberapa saran terkait dengan penerapan transaks afiliasi pada
perusahaan publik. Adapun saran-saran yang diberikan oleh penulis adalah
sebagai berikut:
1. Perusahaan schaisi i RotaRganda antara Perusahaan
Publik

enghindari  konflik

seharusnya
pbafly dalam

Stinya.

Bvaiipan nya untuk mela aan informasi
. Bapepa K senal : enegar perat

pdal te o sek si ran Ke
otoritas pasar modal, da el akukan pemantauigasi
“ yang melak o ran.: S Bapepam dan arapkan
M kan apara Vano e KI*apasitas dan prOfMe untuk
dapgm 4@? : - m 3aan.

4. Te itk ansaksital hany ak tex gial buku tentang
pasar moda*yang membak 2] ~'='.- L sermgdoa diharapkan para
akademisi meé ! ) g pasar modal untuk

kebutuhan masyarakat;
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