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Penelitian ini bertujuan untuk menjawab masalah-masalah 
mengenai bagaimana dukungan peraturan perundang-undangan di 
Indonesia terhadap proses privatisasi PT Jasa Marga dengan 
menggunakan metode Inltial Public Offering.Penelitian ini 
menggunakan metode penelitian normatif yang didukung data di 
lapangan sebagai penunjang.Tap MPR Nomor IV/MPR/1999 tentang 
GBHN Tahun 1999 - 2004 yang menyatakan bahwa bagi BUMN yang
usahanya tidak berkaitan dengan kepentingan umum didorong untuk 
melakukan privatisasi melalui pasar modal. Prosedur kebijakan 
privatisasi BUMN kemudian diperkuat dan diatur dalam Undang- 
undang Nomor 25 Tahun 2000 Tentang PROPENAS Tahun 2000 - 2004, 
yang salah satu kegiatan pokoknya adalah kewajiban pemerintah 
untuk meningkatkan pemanfaatan kepemilikan BUMN melalui proses 
privatisasi. Selain itu, kebijakan privatisasi BUMN diperkuat 
dengan Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang BUMN yang 
menjadi dasar hukum dalam pengelolacin dan pengawasan 
BUMN.Temuan dalam penelitian ini adalah bahwa pemerintah 
Indonesia sudah memiliki dasar hukum dan peraturan-peraturan 
yang relatif lengkap dalam melakukan proses privatisasi PT Jasa 
Marga dengan menggunakan metode Initial Public Offering, akan 
tetapi metode Initial Public Offering (IPO) di pasar modal bisa 
dikatakan dapat mendatangkan manfaat bagi pemerintah dan 
masyarakat Indonesia apabila setelah privatisasi tersebut, PT 
Jasa Marga mampu bertahan hidup dan berkembang di masa depan, 
mampu menghasilkan keuntungan, dan juga dapat memberdayakan 
kemampuan perusahaannya. Namun implementasi kebijakan 
privatisasi PT Jasa Marga melalui penjualan saham di pasar 
modal akan menemui kendala apabila, belum adanya komitmen yang 
tinggi di kalangan pemerintah untuk mengembangkan PT Jasa Marga 
ke arah yang lebih baik, belum tuntasnya sosialisasi mengenai 
aspek hukum kebijakan privatisasi PT Jasa Marga, baik untuk 
manajemen, kalangan investor maupun masyarakat luas dan 
lemahnya law enforcement di Indonesia yang bisa mengakibatkan 
tingkat kepercayaan investor dalam dan luar negeri terhadap 
kebijakan privatisasi di Indonesia masih rendah. Dengan 
demikian, privatisasi PT Jasa Marga dengan menggunakan metode 
Initial Public Offering (IPO) di pasar modal diharapkan mampu 
meningkatkan kinerja perusahaan, mampu menerapkan prinsip- 
prinsip good Corporate governance dalam pengelolaan
perusahaannya, mampu meningkatkan akses ke pasar internasional, 
terjadinya transfer ilmu pengetahuan dan teknologi dan 
terjadinya perubahan budaya kerja.
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This research has the objective to answer the problems subject 
how is the support of the regulation in Indonesia upon the 
process of PT. Jasa Marga privatization by using Initial 
Public Offering Method. This research used the normative 
research method that supported by the data from the jobsite as 
the supporter. The decree of the MPR Number IV /MPR/1999 
subject GBHN Year of 1999 until 2004 states for the BUMN 
that its efforts don't have any relations with public 
interest is pushed to conduct the privatization through the 
stock exchange. The procedure of SoE privatization policy is 
then strsngthened and managed in the Regulation Number 25 Year 
of 200 Subject PROPENAS Year of 2000 - 2004 that one of its 
main activity is the obligation of the government to increase 
the beneficial of the ownership of the SoE through the process 
of privatization. Besides, the SoE privatization policy is 
strengthened by the Regulation Number 19 Year of 2003 Subject 
the SoE becomes the fundamental legal in the management and the 
supervising of the SoE. Finding in this research is that the 
government of Indonesia has owned the fundamental legal and the 
relative complete regulations in conducting the process of 
privatization of PT Jasa Marga by using the Initial Public 
Offering Method but the Initial Public Offering (IPO) method 
in the stock exchange can be said that it may result the 
benefit for the government and the people of Indonesia if after 
the privatization, PT Jasa Marga be able to survive and will 
develop in the future, able to yield the benefit and also 
able to empower the company ability. But the implementation of 
the PT. Jasa Marga privatization policy through the selling of 
its shares in stock exchange will face the problem if it 
doesn't have high commitment in the government lines to develop 
PT. Jasa Marga to better direction; incompleteness of its 
socialization, subject the legal aspect of PT. Jasa Marga 
privatization policy, either for management, the investors 
parties, and wide society and the weakness of the law 
enforcement in Indonesia that may cause the level of the trust 
of domestic and foreign investors to the privatization policy 
in Indonesia is still low. By that reason PT. Jasa Marga 
privatization by using the Initial Public Offering (IPO) in 
the stock exchange is expected be able to increase the 
performance of the company, able to apply the principles of 
good Corporate governance in the management of its company, 
able to increase the access to international markets, the 
happening of the transferring of knowledge and technology
and the happening of the change of the work culture.
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BAB I 
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) merupakan salah satu 

pelaku kegiatan ekonomi yang penting di dalam perekonomian 

nasional. Sebagai salah satu pelaku kegiatan ekonomi, 
keberadaan BUMN memiliki peran yang signifikan untuk 

mewujudkan kesejahteraan masyarakat sebagaimana telah 

diamanatkan oleh Undang-undang Dasar 1945. Untuk itu, BUMN 

diharapkan dapat meningkatkan manfaat berupa penyediaan 

barang dan jasa yang memadai bagi kebutuhan masyarakat, 

memberikan sumbangan kepada penerimaan kas negara dan juga 

meningkatkan sumbangan bagi perkembangan perekonomian

nasional.
Visi dalam Undang-undang Dasar 1945 menjelaskan bahwa 

"Perekonomian nasional diselenggarakan berdasar atas 

demokrasi ekonomi dengan prinsip kebersamaan, efisiensi 

berkeadilan, berkelanjutan, berwawasan lingkungan,

kemandirian, serta dengan menjaga keseimbangan kemajuan dan 
kesatuan ekonomi nasional.1

Dari pernyataan diatas, disebutkan bahwa visi

perekonomian Indonesia yang tersimpul dalam Pasal 33 Undang- 

undang Dasar 1945 tersebut sebenarnya merupakan konsep

Indonesia, Perubahan Keempat Undang-undang Dasar 1945, pasai 33 ayat 4.
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demokrasi ekonomi, yaitu perekonomian yang disusun sebagai 

usaha bersama berdasarkan asas kekeluargaan. Pasal 33 dari 

Undang-undang Dasar 1945 tersebut merupakan suatu arahan 

yang sangat penting sehingga pasal tersebut menjadikan dasar 

dan titik tolak bagi pembangunan ekonomi Indonesia.

Menurut Ibrahim R., negara harus dibentuk secara 
demokratis dan melalui kelembagaan politik yang demokratis 

dan biasanya sistim politik ekonomi selalu dikaitkan dengan 

sistem masyarakat yang demokratis.2 Dengan demikian negara 

mempunyai peran dan tanggung jawab normatif dalam berbagai 
bidang kehidupan. Dalam bidang ekonomi dibentuklah 

perusahaan negara yang lebih populer dengan nama Badan Usaha 

Milik Negara (BUMN).

Untuk mengoptimalkan keberadaan Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) , langkah pengembangan dan pembinaan terhadap 

BUMN, secara umum hendaknya diarahkan untuk dapat 

mengsinergikan antara kebijakan BUMN tersebut beroperasi, 

dengan kebijakan restrukturisasi internal perusahaan sesuai 

dengan potensi daya saing perusahaan.

Kecenderungan yang mendasari pembentukan BUMN pada 

awalnya adalah pemerintah mempunyai kemampuan untuk 

menghasilkan sendiri barang dan jasa serta

mendistribusikannya di pasar. Namun, kondisi ini mendorong

Ibrahim R., Prospek BUMN dan Kepentingan Umum, Bandung, PT. Citra Aditya,
1996, hai 10

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



intervensi pemerintah dalam operasional BUMN menjadi lebih 

dominan. Inkonsistensi dan ketidakjelasan ini selanjutnya 

membawa dampak infleksibilitas operasional, lingkungan kerja 

yang pasif dan kurang kreatif, lebih patuh pada prosedur 

pemerintah daripada menjalankan norma berbisnis, transaksi 

biaya yang tinggi dan akhirnya terjadi inefisiensi.3 Selain 

itu, keberadaan BUMN dimanfaatkan oleh sebag.ian pihak yang 

mempunyai kepentingan dan kekuasaan untuk dijadikan sumber 

dana bagi kepentingan pribadi atau kelompoknya, sehingga kas 

3UMN tersebut lebih banyak terserap oleh kepentingan luar 

perusahaan daripada untuk kepentingan internal perusahaan, 

kas negara dan kemakmuran masyarakat. Hal ini jelas sangat 

bertentangan dan tidak sesuai dengan tujuan ekonomi 

nasional. Tujuan ekonomi nasional berdasarkan pasal 33 

Undang-undang Dasar 1945 pada intinya adalah kesejahteraan 

sosial dan kemakmuran bagi rakyat banyak.

Implementasi dari Pasal 33 Undang-undang Dasar 1945 ini 

sebenarnya telah diwujudkan dalam TAP MPR Nomor IV/MPR/1999 

tentang Garis-garis Besar Haluan Negara Tahun 1999-2004, 

yang menyatakan bahwa bagi Badan Usaha Milik Negara (BUMN) 

yang usahanya tidak berkaitan dengan kepentingan umum 

didorong untuk melakukan privatisasi melalui pasar modal.4

3 Dikutip dari makalah Tim Privatisasi BUMN Departemen Keuangan,
"Privatisasi: Studi Banding BUMN Perancis". Makalah disampaikan pada Seminar
ISEI, Jakarta, 30 Januari 1996
Penjelasan TAP MPR Nomor IV/MPR/1999 beserid keterangannya.
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Untuk mencapai sasaran di atas, diperlukan berbagai 

sarana penunjang antara lain berupa tatanan kelembagaan yang 
mampu mendorong perkembangan pasar modal di Indonesia. Dalam 

hal ini hukum tidak saja berfungsi memberikan arahan, tetapi 

juga berperan untuk menjamin agar perubahan berjalan dengan 

tertib dan teratur.5
Selain TAP MPR Nomor IV/MPR/1999 tentang Garis-garis 

Besar Haluan Negara Tahun 1999-2004, tentunya diperlukan 

perangkat penunjang lainnya yang lebih bersifat teknis dalam 

mengatur proses privatisasi di pasar modal.
Dengan adanya Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dan Undang-undang Nomor 8 

Tahun 1995 tentang Pasar Modal, keduanya digunakan sebagai 

dasar hukum dalam pengelolaan dan pengawasan BUMN. Penerapan 

Undang-undang ini dapat dijadikan momentum penting kebijakan 

pembinaan BUMN oleh pemerintah serta untuk memberikan 

landasan hukum yang kokoh bagi pengembangan pasar modal/ 

sekaligus menjamin kepastian hukum bagi pihak-pihak yang 

melakukan kegiatan di pasar modal serta melindungi 

masyarakat pemodal atau investor.6
Berkaitan dengan pasar modal tentunya tidak terlepas 

dari investasi. Berinvestasi di pasar modal pada hakikatnya

'J Mochtar Kusumaatmadja, Pembinaan Hukum Dalam Rangka Pembangunan Nasional, 
Bandung, PT. Bina Cipta, 1986, hlrn : 1.
f' I. Nyoman Tjager dan Yudi Pramadi, Pasar Modal Dalam Menqhcnidpi Poi saingan 
Internasional Pala Era 'Uobal isasi, Jakarta, IBI, 19 .* ', h i m : ‘->8 .
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sama dengan investasi-investasi lainnya, yaitu memberikan 
nilai tambah pada modal yang diinvestasikan. Nilai tambah 

tersebut dapat berupa capital gain7, dividen8, bunga atau 

keikutsertaan dalam perusahaan melalui hak suara dalam Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS). Oleh karena itu diperlukan dasar 

hukum yang menjamin agar pemodal memperoleh hak-hak yang 
memang seharusnya diperoleh.

Sebagai dasar hukum, sebenarnya Undang-undang Nomor 19 

Tahun 2003 Tentang Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dapat 

dijadikan payung hukum yang ampuh bagi pemerintah untuk 

melaksanakan amanah kebijakan privatisasi BUMN, sehingga 

tujuan utama BUMN sebagai perseroan dapat tercapai, yaitu 

stakeholders maximation (kesejahteraan untuk pemegang saham, 

konsumen, karyawan dan pemerintah).

Berkaitan dengan privatisasi BUMN melalui pasar modal, 

pemerintah beberapa waktu yang lalu telah menetapkan harga

7 Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual saham pada 
saat transaksi. Capital gain terbentuk karena aktivitas perdagangan di pasar 
sekunder. Di pasar sekunder tersebut,, harga saham sangat dipengaruhi oleh 
permintaan dan penawaran. Faktor nilai saham yang dihitung berdasarkan asset 
perusahaan belum tentu berpengaruh banyk pada harga riil saham di pasar 
modal karena ada faktor lain yang mempengaruhi seperti spekulasi, sentimen 
pasar, ekspektasi dan potensi perusahaan di masa depan, peraturan 
pemerintah dan pemegang kendali manajemen perusahaan. Seperti dijelaskan 
dalam <http://investasisyariah.com/saham.htm. Hal 2> 14 November 20 
s Dividen merupakan keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas 
keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Biasanya dividen dibagikan setelah 
adanya persetujuan pemegang saham dan dilakukan setahun sekali. Agar 
investor berhak mendapatkan dividen, pemodal tersebut harus memegang saham 
tersebut untuk kurun waktu tertentu hingga kepemilikan saham tersebut diakui 
sebagai pemegang saham dan berhak mendapatkan dividen. Dividen yang 
diberikan perusahaan dapat berupa dividen tunai yaitu uang atau dividen 
saham dimana pemegang saham mendapatkan jumlah saham tambahan sesuai porsi 
saham yang dimiliki. <http://investasisyariah.com/saham.htm. hal 2> 14
November 2007
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perdana saham PT Jasa Marga sebesar Rp. 1.700 per lembar. 

Dari total saham yang akan dilepas ke publik, sebanyak 60 

persen dialokasikan untuk investor lokal dan sisanya untuk 

investor asing. Penetapan harga ini diambil dari penawaran 

beli yang paling banyak masuk dengan kisaran harga penawaran 

Rp. 1.400-1.800 per saham.9

Keterangan, diatas merupakan salah satu bentuk

privatisasi Badan Usaha Milik Negara (BUMN) melalui 

mekanisme Innitial Publik Offering (IPO) atau Penawaran Umum 

Saham Perdana melalui Pasar Modal Indonesia. Penawaran 

serupa telah dilakukan oleh BUMN lainnya yang masuk ke 

dalam kategori BUMN yang diprivatisasi, semisal PT Wijaya 
Karya.

Jika BUMN dalam hal ini PT Jasa Marga diprivatisasi 
melalui pasar modal, maka pasar akan menjadi hakim yang 

cermat dan tegas terhadap kinerja manajemen. Semua pihak 

dengan mudah dapat melihat trend harga saham, perkembangan 

tingkat keuntungan dan data keuangan lainnya yang sulit 

disembunyikan manajemen. Selain itu perusahaan yang telah 

diprivatisasi umumnya sulit mendapatkan konsesi khusus dari 

pemerintah (dikenal dengan istilah soft budget constraint) .10

9 Kolom Bisnis dan Keuangan Harian Umum KOMPAS, Sabtu 27 Oktober 2007 Hal 21
10 Pendapat Pribadi Kahlil Rowter (Head of Research Mandiri Sekuritas) dalam
tulisannya yang berjudul Privatisasi: Suatu Tinjauan. Dimuat dalam situs 
<http: / /rowter. biogspot. com/2004 /07/privatisasi-s’j:at u-tin j auan-kahl i 1. h t ml >
12 Oktober 2007.

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



Prosedur kebijakan privatisasi Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) kemudian diperkuat dan diatur dalam Undang undang 

Nomor 25 Tahun 2000 Tentang PBOtBmS Tahun 2000 2004, yang
kewajiban pemerintahsalah satu kegiatan pokoknya adalan

, «milikan BUMN melaluiuntuk meningkatkan pemanfaatan kepe«1
vaVii n akan privatisasi BUMN proses privatisasi. Untuk menjaga keDi^a
ô r-jakilan Rakyat telah pemerintah bersama dengan Dewan Per

menetapkan Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang
yang menjadi dasar hukum dalam pengelolaan dan pengawasan

BUMN.

Kompleksitas mengenai penentuan kebijakan privatisasi 

BUMN yang tepat memang telah menjadi diskusi yang menarik 

mengingat banyaknya metode privatisasi y 9 

direkomendasikan, diantaranya adalah dengan pendeka P 

proses evolusi dan revolusi manajemen, dari 

posisi usaha maupun dari kondisi struktur pasar BUMN itu 

sendiri.

Pilihan akan metode kebijakan privatisasi yang tepa 

untuk setiap BUMN yang berbeda kondisi tentunya akan 

mempunyai konsekuensi dasar hukum bagi kebijakan tersebut. 

Selain itu, perubahan eksternal yang cepat harus segera 

diantisipasi oleh dasar hukum tersebut seperti diterapkannya 

Undang-undang Antimonopoli, Otonomi dan Keuangan Daerah.
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Dari uraian diatas, penelitian ini akan memberikan 

dasar hukum dalam kebijakan proses Privatisasi BUMN 

khususnya privatisasi PT Jasa Marga yang dilakukan oleh 

pemerintah dengan melalui mekanisme Initial Public Offering 

(IPO) atau Penawaran Umum Saham Perdana di Pasar Modal, 

melalui penulisan hukum yang berjudul : "DASAR HUKUM

KEBIJAKAN PRIVATISASI BUMN MELALUI PENAWARAN UMUM SAHAM 

PERDANA ATAU INITIAL PUBLIC OFFERING (IPO) DI PASAR MODAL. 

STUDI KASUS PRIVATISASI PT JASA MARGA" .

B . Pokok Permasalahan

Berdasarkan uraian pada permasalahan tersebut, maka 

rumusan permasalahan ini dapat disusun sebagai berikut:

1. Bagaimana dukungan dari peraturan hukum Indonesia terhadap 

kebijakan privatisasi BUMN?

2. Bagaimana dukungan dari peraturan hukum Indonesia terhadap 

kebijakan privatisasi PT Jasa Marga melalui Penawaran Umum 

Saham Perdana atau Initial Public Offering {IPO) di pasar 

modal?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Dari latar belakang permasalahan kebijakan privatisasi 

BUMN tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
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mengidentifikasi dan menganalisis mengenai sudut hukum yang 

tepat pada kebijakan privatisasi BUMN di Indonesia.

Berdasarkan pokok permasalahan yang diajukan, maka 

tujuan khusus yang ingin dicapai dalam penelitian ini 

adalah:
1. Melakukan identifikasi dan analisis mengenai dukungan dari 

peraturah hukum Indonesia terhadap kebijakan privatisasi 

BUMN.
2. Melakukan identifikasi dan analisis mengenai dukungan dari 

peraturan hukum Indonesia terhadap kebijakan privatisasi 

PT Jasa Marga melalui Penawaran Umum Saham Perdana atau

Initial Public Cffering (IPO) di pasar modal.
Sedang manfaat yang penulis harapkan dari penelitian

ini adalah:

1. Manfaat Praktis
Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan p 

menjadi masukan bagi para pengambil keputusan da 

kebijakan privatisasi BUMN di Indonesia, baik di jajaran 
pemerintah maupun parlemen (DPR) , sehingga mempunyai 

landasan conceptual framework dan operational framework 

dalam meningkatkan kualitas kebijakan privatisasi BUMN di 

Indonesia. Selain itu bagi para pengambil keputusan dan 

kebijakan, baik di pemerintahan maupun parlemen (DPR)
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diharapkan dapat memberikan nilai lebih bagi kebijakan 

privatisasi BUMN di Indonesia pada masa-masa mendatang.

2. Manfaat Teoritis

Secara Teotitis, hasil penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi input yang berguna bagi kalangan akademisi yang 

mencermati kebijakan privatisasi BUMN karena studi aspek 
hukum dalam kebijakan privatisasi BUMN merupakan studi 

yang cukup populer dan diminati banyak disiplin ilmu 

(multi entry) , sehingga diharapkan dari hasil penelitian 

ini dapat memberikan sumbangan konstruktif bagi 

pengembangan BUMN di Indonesia.

D. Tinjauan Pustaka

Untuk memudahkan penulis dalam merampungkan penulisan 
tesis ini, maka penulisan akan melakukan tinjauan pustaka.

1. Kerangka Teori

Secara teoritis privatisasi dilakukan untuk 

memberikan kesempatan kepada publik untuk memiliki aset 

perusahaan sehingga ada kontrol yang lebih besar dari 

masyarakat (public) yang efektif bagi terciptanya 

efisiensi dan pencapaian good corporate governance.n

Dilihat dari sudut pandang ekonomi, ada dua 

pendekatan teoritis dalam memahami privatisasi.

"Aswath Damodaran, Corporate Finance : Theory and Practice, Inter na: i onal
Edition, New York, Wiley, 2001
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Pendekatan yang pertama, yaitu dari sudut pandang yang 

memahami privatisasi sebagai penegasan atas hak-hak 

kepemilikan. Dasar pandangan ini bertolak dari teori 

tentang hak-hak kepemilikan (the theory of property 

rights) dan teori pilihan publik {the theory of public 

choice) ; sedangkan pendekatan yang kedua, yaitu pandangan 

yang mengatakan bahwa privatisasi sebagai sebuah

instrumen untuk menempatkan secara tepat sektor ekonomi 

ketiga.12

Selanjutnya, pendekatan lain yang menjelaskan 

privatisasi dipahami dalam sudut pandang ekonomi-politik, 

yaitu melihat privatisasi sebagai proyek politik dari 

kelas dominan untuk melakukan akumulasi kapital. Dalam 

pengertian ini, privatisasi tidak hanya berarti

pergeseran peran dan fungsi dari pemerintah kepada

swasta, tetapi juga sebuah proyek untuk melemahkan dan 

mengontrol kekuatan kelas pekerja. Itu sebabnya, dalam 

perspektif ini sebagai bagian dari doktrin neoliberal, 

gagasan utama di belakang proyek privatisasi adalah 

''''Prívate is good, public is bad" sehingga dibutuhkan 

pendefinisian ulang peran negara dalam pasar. Dalam 

kerangka pikir ini, privatisasi berarti pemindahan 

kepemilikan industri dari pemerintah ke sektor swasta

K' Dikutip dari tulisan Coen Pontoh yang berjudul Privatisasi.
<http : //coenpontoh. wordpress . com/20G5/09/13/privatisasi> 14 November 2007
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yang berimplikasi bahwa dominasi kepemilikan akan 

berpindah ke pemegang saham swasta.13
Dalam hal ini penulis lebih cenderung menggunakan 

teori pendekatan kedua yang mengatakan bahwa privatisasi 

sebagai sebuah instrumen untuk menempatkan secara tepat 

sektor ekonomi ketiga.
Tujuan, Manfaat dan Resiko Privatisasi 
2.1. Tujuan Privatisasi

Seiring dengan terbukanya peluang secara 

ekonomis, berkembang pula tujuan-tujuan lain dari 

privatisasi Badan Usaha Milik Negara (BUMN) di pasar 

modal, misalnya menjadi sumber dana menutup defisit 

anggaran, meningkatkan kompetisi dan efisiensi dalam 

perekonomian, di samping meningkatkan investasi pada 

saat kemampuan anggaran pemerintah terbatas.

Masalah efisiensi berkembang, karena secara 

empiris banyak pembuktian bahwa tingkat keuntungan 

dan pengembalian atas modal (return on equity) dan 

pengembalian atas aset (return on asset) pada BUMN 

lebih rendah daripada di perusahaan serupa milik 

swasta.

Dalam penelitiannya, Syahrir Ika dan Agunan P. 

Samosir menjelaskan bahwa pengalaman internasional 

memperlihatkan tujuan utama privatisasi ada dua,
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yaitu pertama, untuk mengurangi defisit fiskal dan 

atau menutupi kewajiban-kewajiban (hutang-hutang) 
pemerintah yang jatuh tempo, dan kedua untuk 

mendorong kinerja ekonomi makro atau efisiensi 

makro.14 Tujuan pertama umumnya diadopsi oleh negara- 

negara maju (industri) dan tujuan kedua umumnya 
diadopsi oleh .negara-negara berkembang utamanya 

dalam kerangka tujuan jangka pendek.15

Sedangkan selain untuk meningkatkan kinerja dan 

efisiensi perusahaan, terdapat sejumlah alasan yang 

diajukan untuk melakukan privatisasi, beberapa 

alasan utamanya adalah mengurangi beban utang dalam 

dan luar negeri, meningkatkan pendapatan, 

pengembangan sektor swasta, persaingan yang semakin 

ketat, mendapatkan investasi dan teknologi pasar 

baru, pengurangan campur tangan politik, menciptakan 

corporate governance yang lebih efektif, dan 

lainnya.16

Selain itu, sebetulnya merumuskan tujuan 

privatisasi tidaklah sederhana. Beberapa negara 

memiliki target yang berlainan dalam penyelenggaraan

14 Syahrir Ika dan Agunan P. Samosir. Analisis Privatisasi BUMN Dalam Rangka
Pembiayaan APBN. Kajian Ekonomi dan Keuangan, Vol. 6, No. 4 Desember 2002.
Hal. 17.
15 Ibid
!6 Prof. Aloysius K. Ro, TUJUAN PRIVATISASI: MENUTUPI DEFISIT APBN?
Pengalaman Global Privatisasi dan Relevansinya Bagi Indonesia. Corporate
Finance and Bussines valuetion, Tulisan pertama dari tiga tulisan. 5!1'
Edit ion. Desember 2003
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privatisasi. Tapi, berdasar pengalaman beberapa 

negara tersebut, setidaknya terdapat lima tujuan 

yang bisa diidentifikasi dari proses privatisasi, 
yaitu17 sebagai instrumen untuk meningkatkan

pendapatan negara atau pemerintah, menyebar bagian 

kepemilikan (aset) disuatu negara, diharapkan 
berimplikasi pada perbaikan distribusi pendapatan 

dan kesejahteraan masyarakat, mengurangi masalah 

yang timbul dalam hal pembayaran di sektor publik, 

serta mengatasi kinerja yang buruk pada industri 

(perusahaan) nasional atau negara.

Sedangkan dalam Undang-undang Nomor 19 Tahun 
2003, maksud dan tujuan kebijakan privatisasi adalah 

memperluas kepemilikan masyarakat atas Persero, 

meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan, 

menciptakan struktur keuangan dan manajemen keuangan 

yang baik atau kuat, menciptakan struktur industri 

yang sehat dan kompetitif, menciptakan Persero yang 

berdaya saing dan berorientasi global dan 

menumbuhkan iklim usaha, ekonomi makro dan kapasitas 
pasar.

Dikutip dari Ahmad Erani Yustika. Spektrum dan Perangkap Privatisasi. 
Senin, 04 Juni 2007. <http. jawapos. online> Diambil pada tanggal. 14 November 
200718Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang Badan Usaha Milik Negara Pasal
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Bank Dunia dalam rekomendasinya kepada 

pemerintah Indonesia menyatakan, tujuan privatisasi 
adalah sebagai berikut19:

a. Meningkatkan efisiensi dan investasi di 

bawah pengelolan manajemen swasta;

b. Meningkatkan pendapatan BUMN yang diprivatisasi 
sebagai perubahan peran pemerintah dari pemili.k 

badan usaha menjadi regulator;

c. Mendorong selctor swasta untuk lebih berkembang 

dan meluaskan usahanya pada pelayanan publik

d. Untuk mempromosikan pengembangan pasar modal 

nasional.

Dalam keterangan lain, Paket Departemen

Keuangan Inggris tentang privatisasi yang 

diterbitkan pada 1986, menyatakan bahwa program

privatisasi memiliki dua tujuan utama20:

a. Untuk mempromosikan kompetisi dan peningkatan

efisiensi, sinergi antar perusahaan harus

dilakukan. Spirit kompetisi merupakan cara 

terbaik untuk meyakinkan bahwa barang dan jasa 

yang diinginkan oleh konsumen dapat disediakan 

pada biaya ekonomi terendah;

19 Y ustika. O p.cit hal 4
30 Pontoh. O p. Cit. hal 2
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b. Program privatisasi sering digunakan lebih 

luas untuk mempromosikan kepemilikan saham

secara langsung kepada para pekerja dan
masyarakat.

Berdasarkan ulasannya terhadap pelaksanaan

privatisasi yang dijalankan oleh pemerintahan
Thatcher, setidaknya ada tujuh tujuan privatisasi21:

a. Mengurangi pengaruh pemerintah dalam industri;

b. Meningkatkan efisiensi baik pada Perusahaan 

swasta maupun pada sektor publik;

c. Mengurangi Public Sector Borrowing Requirement 

(PSBR);

d. Mengurangi masalah-masalah di sektor publik 

menyangkut tawar-menawar soal upah melalui 

pelemahan serikat pekerja;
e. Memperluas pembagian kepemilikan;

f. Mendorong pembagian kepemilikan pekerja;

g. Untuk memperoleh keuntungan politik.

Sedangkan William L. Megginson, mengatakan

bahwa tujuan dilaksanakannya privatisasi ada lima :

a. Meningkatkan pendapatan baru bagi pemerintah;

b. Mendorong efisiensi ekonomi;

Dikutip dari Buku Safri Nugraha. Privatisastion of Stat.e Lnt erprises m
The 20th Century. A step Forwards or Backwards? Institute for Law and 
Economic Studies. Jakarta. 2004. Hal. 40 

Pontoh. Op.Cit hal. 4
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c .  M en gu ran g i campur tangan pemerintah

d a lam  perekonom ian;

d . M em berikan kesempatan untuk mengenalkan 
p e r s a in g a n ;

e .  Mengembangkan pasar modal negara.

Untuk mencapai tujuan p r iv a t isa s i itu , meto

p r i v a t i s a s i  menjadi sangat penting untuk

d ip e r h a t ik a n .  Terkadang, metode yang satu c

d it e r a p k a n  d i  sebuah negara, tap i gagal d iterap  

d i  n e g a ra  l a in .

. Manfaat Privatisasi

M an faa t d a r i  program p r iv a t is a s i pada dasa y 

d a p a t  d i t in ja u  berdasarkan manfaat bagi perusa 

Badan Usaha M il ik  Negara (BUMN) itu  send iri, manf 

b a g i  n egara  se rta  manfaat bagi masyarakat.

B a g i perusahaan BUMN yang bersangkutan, 

p r i v a t i s a s i  diharapkan dapat memberikan m 

dalam  h a l23:

a .  M em perbaiki penerapan dan praktik  Go 
Corporate Governance (GCG),

b . Mendapat akses dan sumber pendanaan b 

untuk pertumbuhan perusahaan sehingga d p 

meningkatkan k inerja  perusahaan, dan

Djalil. Strategi dan Kebijakan Pemberdayaan Badan Usaha Milik 
uli Udri <www-setneg . go. id/strategi BUM'w> 14 November 2007
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c. Dalam hal privatisasi melalui Strategic Sale 

(SS) bermanfaat untuk pengembangan pasar,

alih teknologi, networking dan peningkatan 

daya saing perusahaan.
Manfaat privatisasi bagi negara adalah membantu 

memperkuat kapitalisasi pasar modal, mengembangkan 

sarana investasi, menjadi sumber pendanaan bagi APBN 

(dari hasil divestasi) , membantu mengembangkan 

sektor riil, dan mendorong perbaikan iklim 

investasi. Bagi masyarakat, privatisasi diharapkan 

dapat memberikan manfaat, yaitu memperluas 

kepemilikan (penjualan saham melalui pasar modal), 

menciptakan lapangan kerja karena peningkatan 
aktivitas ekonomi dan memperbaiki kualitas jasa dan 

produk melalui pertumbuhan perusahaan serta 

peningkatan partisipasi dan kontrol masyarakat 

investor terhadap perusahaan.24

Sedangkan Purwoko menganggap bahwa privatisasi 

diharapkan dapat mendatangkan banyak manfaat, antara 

lain menghasilkan dana untuk menutup defisit APBN, 

meningkatkan kinerja BUMN yang diprivatisasi, 

terselenggaranya prinsip-prinsip good governance 

dalam pengelolaan BUMN, meningkatnya kemampuan BUMN 

untuk mengakses peluang di pasar internasional,
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terjadinya transfer ilmu pengetahuan dan teknologi

dari investor ke BUMN yang diprivatisasi, serta 

terjadinya perubahan budaya kerja yang mengarah 

kepada peningkatan kinerja BUMN.25

2.3. Risiko Privatisasi
Salah satu titik rawan dari program privatisasi 

BUMN ada.lah kemungkinan terjadinya monopoli

pembelian aset BUMN. Hal ini mungkin saja terjadi 

karena struktur kepemilikan modal di Indonesia masih 

sentralistik, hanya dikuasai oleh segelintir orang 

dan institusi, akibatnya tidak dapat dihindari

praktek para pemburu rente (rent seeker).

Selain itu penjualan saham kepada strategic

investor menimbulkan risiko kemungkinan terjadinya 

korupsi, kolusi dan nepotisme, walaupun itu 

dilakukan dengan cara tender terbuka, sangkaan akan 

tetap muncul. Dalam proses tender ini, faktor akses 

ke pemutus menjadi salah satu kunci dalam 

memenangkan tender. Dengan mekanisme dan kriteria 

apapun, tetap ada risiko permainan antara peserta 

tender dengan pemutus tender.26

25 Purwoko. Model Privatisasi BUMN yang Mendatangkan Manfaat Bagi Pemerintah 
dan Masyarakat Indonesia. Kajian Ekonomi dan Keuangan, Vol. 6, No. 1. Maret 
2002
26 Setyanto P. Santosa. Implementasi Privatisasi Bumn Dan Pengaruhnya 
Terhadap Nasionalisme. Diambil dari <http://kolom.pacific.net.id/ind- Kolom 
Pakar-Powered by Pacific Link Generated: 14 November, 2007, 16:14>
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Kesuksesan dalam privatisasi BUMN harus dapat

didukung oleh perencanaan yang matang terutama 
terhadap aspek hukum bisnis seperti sociaj. 

engineering concept, legal framework, good corporate 

governance, law enforcement dan meminimalisasi, 

implikasi politik terhadap keputusan manajemen Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN).27
3. Definisi Operasional

Untuk menghindarkan perbedaan penafsiran mengenai 

istilah-istilah dalam tesis ini, berikut definisi 

operasional dari istilah-istilah yang dipakai:

Kata privatisasi khususnya privatisasi BUMN saat 

ini selalu mengarah ke konotasi yang negatif28 namun 

sebagian lagi menganggap sangat positif. Dalam Black Law 

Dictionary disebutkan bahwa privatisasi atau

Privatization is the act or process of converting Q

Pandu Patriadi. Segi Hukum Bisnis dalam Kebijakan Privatisasi BUMbj 
Melalui Penjualan Saham di Pasar Modal Indonesia. Majalah Kajian Ekonomi dan 
Keuangan. Volume 8 Nomor 1, Maret 2004. Hal 32.
28 sebagai akibat pengertian masyarakat awam akan diambil alihnya 
kepemilikan negara oleh investor asing, selanjutnya akan mengarah k© 
penggantian manajemen, selanjutnya dalam rangka efisiensi diteruskan dengan 
langkah pemberhentian karyawan terutama yang sudah tidak produktif lagi. Hal 
in terjadi karena investor menginginkan keamanan modalnya sehingga 
perusahaan harus dikelola secara efisien, dan tidak ada kompromi lagi bagi 
setiap upaya yang membawa kepada peningkatan laba haruslah dilakukan. Inilah 
yang mengakibatkan privatisasi menjadi berkonotasi negatif. Dan memang 
pemerintahpun tampaknya kurang melakukan persiapan sosialisasi yang matang 
dan mantap. Kalau kita menyimak kesibukan dan tekanan yang harus dilakukan 
oleh pemerintah saat ini dapatlah dimengerti bila pemerintah tidak 
menyiapkan program sosialisasi secara bertahap mengingat waktu yang 
tersediapun sangat terbatas.Seluruh rencana ekonomi pemerintah selalu 
mengacu kepada jadwal ketat yang telah disepakati oleh pemerintah .ian IMF 
termasuk program privatisasi. BUMN. Diambil dari Setyanto P. Santosa. Quo 
Vadis Privatisasi 3umn? ht; tp://. paci f ic. net:. id/pakar/set yanl o . Halanu-:. 2.
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business or industry from governmental owrnership or 

control to private enterprise‘9 atau dengan kata lain 

privatisasi bermakna perjanjian atau proses perpindahan 

suatu bisnis atau industri dari kepemilikan atau 

pengawasan pemerintah kepada perusahaan swasta.

Sedangkan dalam Wikipedia Indonesia, istilah 
privatisasi (istilah lain: denasionalisasi) adalah proses 

pengalihan kepemilikan dari milik umum menjadi mil'ik 

pribadi. Lawan dari privatisasi adalah nasionalisasi30.

Selain itu menurut Tanri Abeng, privatisasi 

diartikan sebagai upaya untuk meningkatkan nilai dari 

perusahaan (value creation) baik dengan meningkatkan 

leverage asset yang dimiliki dan atau dengan melibatkan 

pihak swasta dalam kepemilikan BUMN. Strategi privatisasi 

adalah melalui berbagai cara, yaitu Initial Public 

Offering (IPO) , private placement oleh strategic investor 

dan atau private placement oleh lembaga keuangan. 

Sedangkan metode privatisasi yang ideal adalah melalui 

IPO. 31

Salah satu tujuan yang ingin dicapai melalui 

privatisasi adalah memberikan kontribusi finansial kepada

Bryan A. Garner. Black Law Dictionary. Eight Edition. Thompson West.
2004. Hal. 1234.
!0 Wikipedia, Privatisasi, http://id.wikipedia.org/wiki/Privatisasi". 12
Oktober 2007

■ uiricii Nasional. Target Frivatisasi BUMN 3i tambah. Kamis, 4 Januari 2007.
21
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negara dan badan usaha, mempercepat penerapan prinsip- 

prinsip Good Corporate Governance, membuka akses ke pasar 

internasional dan alih teknologi serta transfer best 

practice kepada badan usaha. Arah kebijakan privatisasi 

diklasifikasikan berdasarkan 3 (tiga) jenis struktur 

industri, yaitu untuk badan usaha yang industrinya 

kompetitif dilakukan Initial Public Offering (IPO) atau 

strategic sales, untuk badan usaha yang industrinya sudah 

sunset dilakukan divestasi dan untuk badan usaha yang 

usahanya bersifat natural resources base tetap 
dipertahankan sebagai badan usaha.32

Dalam Peraturan Pemerintah mengenai Tata Cara 

Privatisasi33 dijelaskan bahwa yang dimaksud dengan:

a) Perusahaan Perseroan, yang selanjutnya disebut 

Persero, adalah Badan Usaha Milik Negara yang 

berbentuk perseroan terbatas yang modalnya terbagi 

dalam saham yang seluruh atau paling sedikit 51% 

(lima puluh satu persen) sahamnya dimiliki oleh 

negara Republik Indonesia yang tujuan utamanya 

mengejar keuntungan.

b) Privatisasi adalah penjualan saham Persero, baik 

sebagian maupun seluruhnya kepada pihak lain dalam

32 Master Plan BUMN Tahun 2003-2006 diambil dari http.osep.wordpress.com.
12 Oktober 2007
'' Indonesia, Peraturan Pemerintah Nomor 33 Tahun 2005 Tent.ar.j Ta'.s Cara
Privatisasi Perusahaan Perseroan (PERSERO). Pasal 1.
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rangka meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan, 

memperbesar manfaat bagi negara dan masyarakat, serta 

memperluas pemilikan saham oleh masyarakat.

c) Investor adalah mitra strategis dan atau investor

finansial, baik sendiri maupun konsorsium yang 

berasal dari dalam dan atau luar negeri yang ikut 

serta dalam Privatisasi Persero dengan memenuhi

syarat yang ditetapkan.

d) Komite Privatisasi adalah wadah koordinasi yang

dibentuk oleh Pemerintah untuk membahas dan 

memutuskan kebijakan Privatisasi sehubungan dengan 

kebijakan lintas sektoral.

Sedangkan yang dimaksud dengan Capital Market is a 

securities market in which stocks and bonds with longterm 

maturities are traded34 atau juga a market for the

exchange of capital and debt instuments.

Pasar Modal adalah tempat perusahaan mencari dana 

segar untuk mengingkatkan kegiatan bisnis sehingga dapat 

mencetak lebih banyak keuntungan. Dana segar yang ada di*
pasar modal berasal dari masyarakat yang disebut juga 

sebagai investor. Para investor melakukan berbagai tehnik 

analisis dalam menentukan investasi di mana semakin 

tinggi kemungkinan suatu perusahaan menghasilkan laba dan 

semakin kecil resiko yang dihadapi maka semakin tinggi
Garner, Op.cit hal. 989
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pula permintaan investor untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan tersebut. Pada pasar modal pelakunya dapat 

berupa perseorangan maupun organisasi atau perusahaan. 

Bentuk yang paling umum dalam investasi pasar modal 

adalah saham dan obligasi. Saham dan obligasi dapat 

berubah-ubah nilainya karena dipengaruhi oleh banyak 
faktor.35

Pasar modal (Capital market) merupakan pasar untuk 

berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa 

diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang ataupun modal. 

Pasar modal berbeda pengertiannya dengan pasar uang

(money market) . Perbedaan mendasarnya adalah pasar modal

merupakan pasar untuk surat berharga jangka panjang 

sedangkan pasar uang (money market) pada sisi yang lain 
merupakan pasar surat berharga jangka pendek. Baik pasar 

modal maupun pasar uang merupakan bagian dari pasar

keuangan (financial market) . Produk yang biasa 

diperjualbelikan di pasar modal berupa instrumen keuangan 

seperti saham, obligasi, waran, right, obligasi 

konvertibel, dan berbagai produk turunan (derivatif)

seperti opsi (put atau call). Sedangkan produk yang 

diperjualbelikan di pasar uang antara lain Sertifikat 

Bank Indonesia (SBI), Surat Berharga Pasar Uang (SBPU), 

Commercial Paper, Promissory Notes, Call Money,
tp://www.organisasi.org/pasar modal. 12 Oktober 2007.
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Repurchase Agreement, Banker's Acceptence, Treasury Bills 
dan lain-lain.36

Di dalam Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang 

Pasar Modal dijelaskan beberapa pengertian seperti:

Anggota Bursa Efek adalah Perantara Pedagang Efek 

yang telah memperoleh izin usaha dari Bapepam dan 

mempunyai hak untuk mempergunakan .sistem dan atau sarana 

Bursa Efek sesuai dengan peraturan Bursa Efek.

Biro Administrasi Efek adalah' Pihak yang berdasarkan 

kontrak dengan Emiten melaksanakan pencatatan pemilikan 

Efek dan pembagian hak yang berkaitan dengan Efek.

Bursa Efek adalah pihak yang menyelenggarakan dan 

menyediakan sistem dan atau sarana untuk mempertemukan 

penawaran jual dan beli Efek pihak-pihak lain dengan 

tujuan memperdagangkan Efek di antara mereka.

Efek adalah surat berharga, yaitu surat pengakuan 

utang, surat berharga komersial, saham, obligasi, tanda 

bukti utang, unit penyertaan kontrak investasi kolektif, 

kontrak berjangka atas Efek dan setiap derivatif dari 

Efek.

Emiten adalah Pihak yang melakukan Penawaran Umum.

Informasi atau Fakta Material adalah informasi atau 

fakta penting dan relevan mengenai peristiwa, kejadian, 

atau fakta yang dapat mempengaruhi harga Efek pada Bursa
tp://www. plkiran-rakyat.com/management. 12 OkL^bei 2007.
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Efek dan atau keputusan pemodal, calon pemodal, atau 

pihak lain yang berkepentingan atas informasi atau fakta 

tersebut.
Kustodian adalah pihak yang memberikan jasa 

penitipan Efek dan harta lain yang berkaitan dengan Efek 

serta jasa lain, termasuk menerima dividen, bunga, dan 
hak-hak lain, menyelesaikan transaksi Efek, dan mewakili 

pemegang rekening yang menjadi nasabahnya.
Lembaga Kliring dan Penjaminan adalah pihak yang 

menyelenggarakan jasa kliring dan penj&minan penyelesaian

Transaksi Bursa.
Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian adalah pihak

yang menyelenggarakan kegiatan Kustodian sentral bagi 

Bank Kustodian, Perusahaan Efek, dan pihak lain.
Manajer Investasi adalah pihak yang kegiatan 

usahanya mengelola Portofolio Efek untuk para nasabah 

atau mengelola portofolio investasi kolektif untuk 

sekelompok nasabah, kecuali perusahaan asuransi, dana 

pensiun dan bank yang melakukan sendiri kegiatan usahanya 
berdasarkan peraturan perundang-undangan yang berlaku.

Pasar Modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan 

Penawaran Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik 

yang berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serta 

lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek.
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Penasihat Investasi adalah pihak yang memberi 

nasihat kepada pihak lain mengenai penjualan atau 

pembelian Efek dengan memperoleh imbalan jasa.

Penawaran Umum adalah kegiatan penawaran Efek yang 

dilakukan oleh Emiten untuk menjual Efek kepada 

masyarakat berdasarkan tata cara yang diatur dalam 
Undang-undang ini dan peraturan pelaksanaannya.

Penitipan Kolektif adalah jasa penitipan atas Efek 

yang dimiliki bersama oleh lebih dari satu pihak yang 

kepentingannya diwakili oleh Kustodian.

Penjamin Emisi Efek adalah pihak yang membuat 

kontrak dengan Emiten untuk melakukan Penawaran Umum bagi 

kepentingan Emiten dengan atau tanpa kewajiban untuk 

membeli sisa Efek yang tidak terjual.

Perantara Pedagang Efek adalah pihak yang melakukan 

kegiatan usaha jual beli Efek untuk kepentingan sendiri 

atau pihak lain.

Pernyataan Pendaftaran adalah dokumen yang wajib 

disampaikan kepada Badan Pengawas Pasar Modal oleh Emiten 

dalam rangka Penawaran Umum atau Perusahaan Publik.

Perseroan adalah perseroan terbatas sebagaimana 

dimaksud dalam Pasal 1 angka 1 Ketentuan Umum Undang- 

undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang Perseroan Terbatas.
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Perusahaan Efek adalah Pihak yang melakukan kegiatan 

usaha sebagai Penjamin Emisi Efek, Perantara Pedagang 

Efek, dan atau Manajer Investasi.
Perusahaan Publik adalah 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.

Pihak adalah orang perseorangan, perusahaan, usaha 

bersama, asosiasi, atau kelompok yang terorganisasi.

Portofolio Efek adalah kumpulan Efek yang dimiliki 

oleh pihak.
Prinsip Keterbukaan adalah 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.

Prospektus adalah setiap informasi 

sehubungan dengan Penawaran WiTiUITl dengan tujuan agar Pihak 

lain 'ro.ewtoeli Efek.
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Reksa Dana adalah wadah yang dipergunakan untuk 

menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya 

diinvestasikan dalam Portofolio Efek oleh Manajer 

Investasi.

Transaksi Bursa adalah kontrak yang dibuat oleh

Anggota Bursa Efek sesuai dengan persyaratan yang

ditentukan oleh Bursa Efek mengenai jual beli Efek,

pinjam meminjam Efek, atau kontrak lain mengenai Efek 

atau harga Efek.

Perusahaan terbuka adalah perusahaan yang sebagian 

atau seluruh sahamnya dimiliki oleh masyarakat. Penjualan 

saham ke masyarakat dilakukan dengan cara Initial Public 

Off ering (IPO) .

Initial Public Offering atau IPO adalah proses 

penawaran saham perusahaan kepada masyarakat untuk

pertama kali. Perusahaan seperti ini biasanya mempunyai 

tambahan singkatan Tbk di belakang nama perusahaannya.37

Selain itu juga penawaran umum saham perdana atau 

IPO (Initial Public Offering) adalah kegiatan penawaran 

efek yang dilakukan oleh emiten untuk menjual Efek kepada 

masyarakat (publik) melalui pasar modal.38

E . Metodologi Penelitian

http://id.wikipedia.org/wiki/IPO", 12 Oktober 2007
<http://www.republika.co.id/IPO>, 12 Oktober 2007.
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Penelitian merupakan sarana yang dipergunakan oleh 

manusia untuk memperkuat, membina serta mengembangkan ilmu 

pengetahuan.39 Setiap penelitian memiliki metode yang berbeda 

antara satu dengan yang lainnya. Perbedaan ini menyebabkan 

metode pendekatan dan metode kajiannya ikut berbeda.

Metode penelitian itu pada dasarnya merupakan metode 
(atau cara dan atau prosedur) yang harus ditempuh agar orang 

bisa menemukan jawaban yang dipandang benar (dalam arti 

true, bukan atau tidak selalu dalam arti right atau just) 

guna menjawab masalah tertentu.40
Terdapat dua pilihan paradigma dalam penelitian, yaitu 

paradigma kualitatif dan paradigma kuantitatif. Paradigma 

kualitatif dinyatakan sebagai paradigma tradisional, 

positivist, eksperimental atau empirist sedangkan penelitian 

kuantitatif berasal dari tradisi empirist yang 

dikembangkan.41

Dari keterangan diatas, untuk mendapatkan jawaban yang 

dicari atas permasalahan yang dibahas maka dalam penelitian 

tesis ini akan digunakan dua metode penelitian, yaitu metode 

normatif dan kualitatif.
1.Sifat Penelitian

j9 Soerjono Soekanto. Pengantar Penelitian Hukum. UI-Press. Cetakan Ketiga. 
1986, Hal. 3.
40Soetandyo WignyosoetorotO, Hukum Paradigma, Metode, dan Dinamika 
Masalahnya, cet. 1, (Jakarta: ELSAM dan HUMA, 2002), hal. 123.
4: John W. Creswell. Research Design. Qualitative and Quantitative
Approaches. KIK Press. Jakarta, 2002. Hal.
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Penelitian ini merupakan penelitian yuridis 

normatif42, dimana penelitian yuridis normatif biasanya 

hanya merupakan studi dokumentasi dengan menggunakan 

sumber-sumber data sekunder seperti peraturan perundang- 

undangan, data-data sekunder yang diterbitkan oleh

perusahaan serta teori-teori hukum yang berlaku dan 

berkembang.

2 . Bentuk Penelitian

Dalam penelitin ini akan dipergunakan pendekatan

normatif kualitatif, dimana data-data yang ada akan

dideskripsikan dampak, pengaruh dan analisis lebih jauh 

dari penerapan perundang-undangan dan obyek penelitian.43

Pengkajian dilakukan dengan melakukan pengkajian atas 

kebijakan yang diambil pemerintah dalam melaksanakan 

privatisasi PT Jasa Marga dengan menggunakan mekanisme 

Penawaran Umum Saham Perdana atau Initial Public Of f ering 

(IPO) di Pasar modal. Pengkajian dilakukan dengan melihat 

kesesuaian aspek hukum dalam proses privatisasi, serta 

mengkaji sampai sejauh mana peraturan dan perundang-

42Metode penelitian hukum normatif adalah suatu prosedur penelitian ilmiah 
untuk menemukan kebenaran berdasarkan logika keilmuan hukum dari sisi 
normatif. Johnny Ibrahim, Teori dan Penelitian Hukum Normatif, (Malang: Bayu 
Media Publishing, 2000), hal. 45-47. Penelitian hukum normatif mencakup: 
penelitian terhadap asas-asas hukum; penelitian terhadap sistematik hukum; 
penelitian terhadap taraf sinkronisasi vertikal dan horizontal; perbandingan 
hukum; dan sejarah hukum. Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian 
Hukum Normatif Suatu Tinjauan Singkat, cet. 1, (Jakarta: PT. RajaGrafindo
Persada, 2006), hal. 14.
‘n Sudi kno Mertokusumo, Penemuan Hukum Suatu Pengantar, hal 29.
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undangan yang ada sesuai dengan pelaksanaan proses 

privatisasi.
Metode yang digunakan adalah pendekatan perundang-

• • 44undangan, konsep dan pendekatan analisis.

3. Jenis Data
Dalam pengumpulan data, penulis menggunakan 

serangkaian data-data sebagai berikut:

a . Data primer
Meliputi peraturan dan perundang-undangan seperti TAP 

MPR No. IV/MPR/1999 Tentang GBHN Tahun 1 9 9 9 - 2 0 0 4 ,  

Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha 

Milik Negara (BUMN), Undang-undang Nomor 25 Tahun 2 0 0 0  

Tentang PROPENAS 2000-2004, Undang-undang Nomor 8 Tahun 

1995 Tentang Pasar Modal, Peraturan Pemerintah Nomor 33  

Tahun 2005 Tentang tata cara Privatisasi Perseroan 

Terbatas (Persero), Peraturan Pemerintah Nomor 27  

Tahun 1998 tentang Penggabungan, Peleburan dan

Pengambil alihan Perseroan Terbatas, Peraturan

Pemerintah Nomor 52 Tahun 2007 Tentang Perubahan

Struktur Kepemilikan Saham Negara Melalui Penerbitan 

dan Penjualan Saham Baru Pada Perusahaan Perseroan

(Persero) PT Jasa Marga dan sebagainya.

b. Data sekunder

44 Johny Ibrahim, Teori dan Metode Penelitian Hukum Normatif, Cetakan I 
(Malang: Bayumedia Publishing, 2005/ 390.
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Merupakan bahan pengkajian seperti buku-buku literatur, 

data-data yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dalam

hal ini PT Jasa Marga, data-data, tulisan, kajian, 

situs internet dan data-data sekunder lainnya yang 

bersifat melengkapi, seperti kamus istilah hukum dan 

ekonomi serta data-data lainnya yang terkait.

Di samping itu penelitian ini menggunakan juga teknik 

wawancara dengan pihak-pihak pelaku pasar modal, 

pejabat pemerintah yang terkait dan para ahli ekonomi 

dan hukum. Wawancara yang dilakukan bersifat tidak 

terstruktur45. Model wawancara ini dipilih agar penulis 

dapat memperoleh informasi yang lebih mendalam sebagai 

data pendukung mengenai hal yang sedang diteliti.
C . Bahan hukum tersier

Merupakan bahan hukum yang akan menjelaskan bahan hukum 

primer dan bahan hukum sekunder misalnya kamus hukum 

dan penjelasan yang ada pada akhir buku (indeks 

komulatif).
4. Pengolahan data

Pengolahan data dilakukan dengan melakukan studi 

dokumen-dokumen yang ada dan terkait dengan objek

4t,Wawancara jenis ini tidak berarti peneliti tidak mempersiapkan sebelumnya 
pertanyaan yang akan diajukan, tetapi peneliti tidak terlampau terikat pada 
aturan-aturan yang ketat. Ini biasa dilakukan dalam penelitian kualitatif. 
Alat yang digunakan adalah pedoman wawancara (interview guide) yang memuat 
pokok-pokok yang akan ditanyakan. Pedoman wawancara ini diperlukan untuk 
menghindari kehabisan pertanyaan. Jufrina Rizal, Tekhnik Wawancara, dalam 
Metode Peneli tian Hukum, dikumpulkan oleh Vaierine J.L.K, op.cit., hal. 192.
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pembahasan dan objek penelitian, menguraikan peraturan 

perundang-undangan dan data-data PT Jasa marga t 
dengan ketentuan peraturan dan perundang-undangan yang a 

kaitannya dengan privatisasi di pasar modal. Melihat 

perkembangan sebelum dan setelah proses privatisasi 

dilakukan serta menganalisa dampak dari proses privatisasi 

tersebut..

5. Analisa data
Analisa data dilakukan dengan menganalisa filosofi 

yang mendasari 'diterbitkannya ketentuan peraturan dan
, ,a„rkan berbagai literatur dan perundang-undangan, berdasar Kan

dipergunakan sebagai acuan, sumber-sumber lain yang dapat aipej-y
pemenuhan kondisi yang ada Dengan demikian, analisa atas p

,arQPbut terhadap ketentuan berdasarkan data-data terseout
nHaIlflan yang berlaku, diharapkanperaturan atau perundang-undangan y* y

j i 'mnnian vang tepat atas apa yangdapat memberikan kesimpulan y y
i ̂ orihian dibandingkan praktek yang seharusnya berdasarkan ketentua

terjadi.

F. Sistematika Penulisan
i -i o Hpm nembaca memahami tesisUntuk mempermudah penulis dan pemu

•  ̂ -̂iKarri dalam beberapa bab yangini, maka penulisan tesis ini dibag
masing-masing akan menjelaskan pokok pemasa
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Sistematika penulisan dari penelitian ini diawali 

dengan Bab Pertama yang merupakan bab pendahuluan. Bab ini 

memuat tentang Latar Belakang Permasalahan yang menguraikan 

hal-hal yang menjadi dasar pertimbangan dibuatnya tulisan 

ini. Dalam bab ini juga dapat dibaca Pokok Permasalahan, 

Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian, Tinjauan Pustaka, 
Metode Penelitian, dan Sistematika Penulisan.

Bab Kedua membahas tentang Privatisasi Badan- Usaha 

Milik Negara (BUMN). Dalam Bab ini memuat mengenai sejarah 

BUMN, Aspek Hukum Privatisasi BUMN, Model-model privatisasi 

BUMN serta Metode-metode dan Prosedur Privatisasi BUMN

Bab Ketiga membahas mengenai Profil PT Jasa Marga 

sebagai BUMN. Dalam Bab ini memuat mengenai Sejarah PT Jasa 

Marga, Kondisi Perusahaan, Kinerja Keuangan dan Perkembangan 
Kepemilikan Saham Perseroan.

Bab Keempat merupakan analisis hukum yang membahas 

mengenai Dasar Hukum Privatisasi PT Jasa Marga, Aspek 

hukum yang mengatur kronologis Initial Public Offering 

(IPO) PT Jasa Marga, Alasan Pemerintah menggunakan IPO 

di Pasar Modal dalam Privatisasi PT Jasa Marga, Implikasi 

Hukum dari Penjualan saham PT Jasa Marga di Pasar Modal 

serta Langkah-langkah yang harus Ditempuh dalam 

Proses Privatisasi Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
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Bab Kelima, berisi kesimpulan dan saran dari penulisan 

laporan penelitian mengenai privatisasi PT Jasa Marga dengan 

melalui penawaran harga umum Saham Perdana atau Initial 

Public Offering (IPO) di pasar modal.
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BAB II

PRIVATISASI BADAN USAHA MILIK NEGARA
(BUMN)

A. Sejarah BADAN USAHA MILIK NEGARA (BUMN)

Pada awalnya Badan Usaha Milik Negara (BUMN) adalah 
hasil nasionalisasi bekas perusahaan-perusahaan asing 

(Belanda) yang kemudian ditetapkan sebagai 'perusahaan 

Negara. Kemudian dengan Undang-undang Nomor 1 Prp 1969 

dibentuklah pembagian 3 jenis bentuk BUMN menjadi Perusahaan 

Jawatan (Perjan) , Perusahaan Umum (Perum) dan Persero. 

Pembagian ini dibentuk sesuai dengan tugas, fungsi dan misi 

usaha pada waktu itu.46

Filosofi mengapa dibentuk BUMN adalah karena 

berdasarkan pada bunyi ketentuan Undang-undang Pasal 33 yang 

mengandung maksud bahwa; cabang-cabang produksi penting bagi 

Negara yang menguasai hajat hidup orang banyak dikuasai oleh 

Negara. Kemudian bumi, air, dan kekayaan alam yang 

terkandung didalamnya dikuasai oleh Negara dan dipergunakan 

untuk sebesar-besarnya kemakmuran rakyat.

Dengan demkian tugas pertama negara dengan membentuk 

badan usaha adalah untuk memenuhi segala kebutuhan 

masyarakat, manakala sektor-sektor tersebut belum dapat

Peran Bumn Dalam Pemulihan Ekonomi. Diambil dari
< ht t.p//mhugra. wi kidot. com/artikel> pada tanggal 17 April 2007
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dilakukan oleh swasta. Kemudian tugas-tugas seperti itu 

diterjemahkan sebagai bentuk "pioneering" usaha oleh negara 

yang membuat BUMN menjadi agent o f development47 (agen 

pembangunan) . Pemahaman BUMN sebagai agent of development 

berlanjut sampai dengan periode tahun 1980-an, yang kemudian 

pemahaman tersebut membawa dampak negatif karena fungsi 
kontrol terhadap BUMN dianggap sangat lemah, sebagai sarang 

korupsi dan lain-lain.

Pada periode akhir 1980-an, tepatnya tahun 1989, 

manajemen BUMN dibenahi sekaligus diluruskan kembali fokus 

usahanya serta ditata kembali pola reportingnya, yaitu 

dengan ditetapkannya Keputusan Menteri Keuangan Nomor 741 

Tahun 1989 yang mewajibkan manajemen Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) membuat laporan kerja dan laporan keuangannya 

sekaligus mempublikasikannya.
Hal ini sebenarnya merupakan cerminan dari pemberlakuan 

program-program Good Corporate Governance (GCG) , antara lain 

dengan mempublikasikan laporan keuangan berarti telah 

terjadi pembelajaran dan pendisiplinan BUMN terhadap 

pelaksanaan prinsip GCG (keterbukaan) sekaligus pembelajaran 

penerapan protokol pasar modal (capital market protocol) 

mulai pada waktu itu.

''' Wahyu Utomo. http: //jurnalnasional. com/med-Koran/Har ianksec/ FH diambil 
pada tanggal 17 November 2007
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Dengan penerapan prinsip-prinsip Good Corporate 

Governance (GCG), sekaligus terkandung maksud untuk dapat 

memisahkan fungsi kepemilikan dan fungsi sebagai regulator. 

Hal ini bila tidak dipahamkan tentang pemisahan fungsi 

dimaksud akan membawa akibat adanya intervensi-intervensi 

yang dimulai dari pemilik kemudian akan diikuti oleh pihak- 
pihak lain yang mempunyai kepentingan..

Prinsip GCG ada lima, atau yang kemudian dikenal dengan 

istilah TARIF yaitu, transparansi, akuntabilitas, 

responsibility, independensi, dan fairness atau kesetaraan. 

Tetapi dalam perkembangannya, ada kesan BUMN seperti 

terlambat dalam menerapkan kaidah GCG. Namun, sebenarnya 

bukan terlambat melainkan BUMN menghadapi masalah yang 

kompleks. BUMN harus mengubah gaya manajemen, melakukan 

restrukturisasi terhadap organisasi perusahaan dan 

menyiapkan capital expenditure (capex) ,48

Berlanjut pada periode 90-an. Periode ini BUMN 

mengalami perkembangan yang tadinya tidak memiliki anak 

usaha kemudian menjadi memiliki anak usaha. Tetapi muncul 

persoalan, di antaranya persaingan antara perusahaan induk 

dengan anak perusahaan. Untuk mengatasi persaingan tersebut 

kemudian muncullah konsep privatisasi, bukan asingisasi. 

Privatisasi di sini bagian dari Good Corporate Governance 

(GCG), yaitu menterbukakan perusahaan.
4K ibid

*
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B. Aspek Hukum Privatisasi Badan Usaha milik Negara (BUMN)
Dasar hukum yang kuat dan didukung oleh peraturan- 

peraturan operasional menjadi syarat mutlak keberhasilan 

suatu kebijakan negara. Kebijakan privatisasi BUMN harus 

didukung oleh dasar hukum dan peraturan-peraturan, mengingat 

kebijakan ini merupakan terobosan cepat (short cut policy) 
dalam mengurangi dan melepaskan politisasi BUMN yang sering 

menghambat kinerja manajemen BUMN., Kebijakan ini diharapkan 

dapat memberikan implikasi yang signifikan terhadap 

perubahan structure, conduct dan performance BUMN di 

Indonesia yang semula bersifat birokratis menjadi bersifat 

kewirausahaan (enterpreneurship) dan sadar biaya (cost. 

conscious) .49
Sekurangnya terdapat 17 (tujuh belas) dasar hukuiu 

bisnis dan peraturan-peraturan yang berkaitan langsung 

dengan kebijakan restrukturisasi dan privatisasi BUMN yang 

terdiri dari 11 (sebelas) dasar hukum dan 6 (enam) peraturan 

perundangan, adapun urutannya, yaitu :
(1) Undang-undang Dasar Republik Indonesia Pasal 33;

(2) TAP MPR Nomor IV/MPR/1999 (Bab IV Arah Kebijakan 

Poin B Ekonomi Nomor 28);
(3) TAP MPR Nomor X/MPR/2001 Tentang Laporan Putusan MPR 

oleh Lembaga Tinggi Negara pada Sidang Tahunan MPR

Tahun 2001;
49 Patriadi. Op. Cit Halaman 32
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(4) Undang-undang Nomor 25 Tahun 2000 Tentang Propenas 
Tahun 2000-2004;

(5) Undang-undang Nomor 19 Tahun 2001 Tentang Repeta;

(6) Undang-undang Nomor 17 Tahun 2001 Tentang Keuangan

Negara;

(7) Undang-undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang BUMN;

(8) Undang-undang Nomor 1 Tahun 1995 Tentang Perseroan

Terbatas;

(9) Undang-undang Nomor 10 Tahun 1998 Tentang Perbankan;

(10) Undang-undang Nomor 23 Tahun 1999 Tentang Bank 

Indonesia;

(11) Undang Nomor 4 Tahun 1998 Tentang Kepailitan;

Sedangkan yang berbentuk Perundang-undangan, yaitu :

(1) Peraturan Pemerintah Nomor 27 Tahun 1998 tentang 

Penggabungan, Peleburan dan Pengambil alihan 

Perseroan Terbatas;

(2) Peraturan Pemerintah Nomor 64 Tahun 2001 tentang 

Pengalihan Tugas Menkeu pada BUMN kepada Menteri 
Negara BUMN;

(3) Keputusan Presiden Nomor 122 Tahun 2001, yang diubah

dengan

Keputusan Presiden Nomor 7 Tahun 2002 Tentang Tim

Kebijakan Privatisasi;

(4) Keppres Nomor 61 Tahun 1998 tentang Lembaga
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Pembiayaan

(5) Kepmen BUMN Nomor 35/MBUMN/ 2001 tanggal 27 
Nopember 2001 Tentang Prosedur Privatisasi BUMN;

(6) Kepmen BUMN Nomor 117/MBUMN/2002 tentang Penerapan 

Praktek Good Corporate Governance pada BUMN.

C. Model-model Privatisasi Badan Usaha Milik Negara

Menurut Hinsa Siahaan, terdapat beberapa model

privatisasi yang biasa dilakukan di Indonesia yang

diklasifikasikan ke dalam tujuh model di bawah ini, yaitu50:

1. Public Offering of Shares atau Penawaran Umum Saham

2. Privat sale of shares atau Penjualan saham kepada 

pihak swasta

3. Sale of Government or state owned enterprise assets 

atau Penjualan Aset-aset Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN)

4. Reorganisation of break-up into component parts atau

Pengorganisasian ulang kedalam bagian-bagian

Komponen Perusahaan
5. New private investment in an SOE atau Penarikan 

Investasi swasto kedalam Badan Usaha Milik Negara

6. Management/employee buy out atau pembelian aset oleh 

karyawan

7. Lease and Management contract atau Perjanjian sewa

Ml N ugraha . Op.cit  Hal 39.
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menyewa

D . Metode-metode dan Prosedur Privatisasi. Badan Usaha 
Milik Negara (BUMN)

Privatisasi BUMN dapat dilaksanakan dengan memilih 

strategi yang paling cocok, sesuai dengan tujuan 

privatisasi, jenis BUMN, kondisi BUMN, serta situasi sosial 

politik dari ^suatu negara. Beberapa strategi yang dapat 

dipilih, antara lain public offering, private sale, new 

private investmer.t, sale of assets, fragmentalon, 

mana gem e n/empl oyee buy out, kontrak manajemen, kontrak atau 

sewa aset, atau likuidasi.51
1. Public Offering

Pada strategi public offering, pemerintah menjual 

kepada publik semua atau sebagian saham yang dimiliki atas 

BUMN tertentu kepada publik melalui pasar modal. Umumnya, 

pemerintah hanya menjual sebagian dari saham yang dimiliki 

atas BUMN tersebut. Strategi ini akan menghasilkan suatu 

perusahaan yang dimiliki bersama antara pemerintah dan 

swasta. Proporsi kepemilikan pemerintah atas BUMN ini akan 

menurun.

Public offering ini cocok untuk memprivatisasi BUMN 

yang cukup besar, memiliki potensi keuntungan yang memadai

51 Analisis Privatisasi BUMN Dalam Rangka Pembiayaan APBN. Syahrir Ika dan 
Agunan P.  Samosir. KAJIAN EKONOMI DAN KEUANGAN, Vol. 6, No. 4 Desember 2002.
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dalam waktu dekat dapat direalisasi. BUMN harus bisa 

memberikan informasi lengkap tentang keuangan, manajemen, 

dan informasi lainnya, yang diperlukan masyarakat sebagai 

calon investor. Public of f ering ini akan dapat terealisasi 

apabila telah tersedia pasar modal, atau suatu badan 

formal yang dibentuk dalam rangka menginformasikan, 

menarik, dan menjaring .publik. Di samping itu harus cukup 

tersedia likuiditas di pasar modal tersebut. Metode public 

of f ering telah dipilih dalam rangka privatisasi beberapa 

BUMN di Indonesia, antara lain PT Semen Gresik, PT 

Indosat, PT Timah, PT Telkom, PT Aneka Tambang dan Bank 
BNI.

2. Private Sale
Pada strategi ini, pemerintah menjual semua atau 

sebagian saham yang dimiliki atas BUMN tertentu kepada 

satu atau sekelompok investor tertentu. Calon investor 

pada umumnya sudah diidentifikasi terlebih dulu, sehingga 

pemerintah dapat memilih investor mana yang paling cocok 

untuk dijadikan partner usahanya. Strategi private sale 

ini fleksibel, tidak harus melalui pasar modal. Cocok 

untuk privatisasi BUMN yang memiliki kinerja rendah, yang 

belum layak untuk melakukan public offenng. BUMN m i  

memerlukan investor yang memiliki usaha di bidang industri
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yang sama, memiliki posisi keuangan yang kuat, dan 

memiliki kinerja dan teknologi yang baik. Strategi ini 

juga cocok untuk negara-negara yang belum memiliki pasar 

modal, atau belum memiliki badan formal yang mampu 

menjaring investor publik. Metode private sale telah 

dipakai oleh Bangladesh untuk memprivatisasi lebih dari 30 
pabrik tekstil yang dimiliki oleh .pemerintah.

Untuk Private Sale ini dibagi ke dalam beberapa 

metode, yaitu :

a . Privatisasi Melalui Private Placement oleh
Investor Dalam Negeri dengan Penyertaan di bawah 50%

Pada strategi ini, pemerintah menjual sebagian 

kecil (kurang dari 50%) dari saham yang dimiliki atas 

BUMN tertentu kepada satu atau sekelompok investor 

dalam negeri. Calon investor pada umumnya sudah 

diidentifikasi terlebih dulu, sehingga pemerintah 

dapat memilih investor mana yang paling cocok untuk 

dijadikan partner usahanya.

Privatisasi dengan private placement oleh 

investor dalam negeri akan menghasilkan dana bagi 

pemerintah yang dapat dipakai untuk menutup devisit 

APBN. Namun dengan penyertaan modal di bawah 50%, 

investor baru tidak memiliki kekuatan yang dominan 

untuk ikut menentukan kebijakan perusahaan, sehingga
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peran pemerintah masih tetap dominan dalam BUMN.

Secara umum kebijakan manajemen tidak akan mengalami 

perubahan, demikian pula teknologi dan budaya kerja

yang ada tidak mengalami perubahan yang signifikan. 

Strategi penyertaan modal dari investor dalam negeri

ini tidak menambah jumlah uang yang beredar di 
masyarakat, sehingga perekonomian tidak terdongkrak 

dengan adanya privatisasi,
b. Privatisasi Melalui Px-ivate Placement oleh

Investor Dalam Negeri dengan Penyertaan di atas 50%
Seperti halnya alternatif sebelumnya, privatisasi 

melalui privat placement oleh investor dalam negeri

dengan penyertaan di atas 50% akan menghasilkan dana 

bagi pemerintah untuk menutup devisit anggaran. Namun 

demikian alternatif ini tidak dapat mendongkrak 

perekonomian nasional, karena dana yang ditanamkan di 

BUMN berasal dari dalam negeri (sektor swasta) .

Penyertaan investor di atas 50% akan menyebabkan 

investor baru memiliki kekuatan untuk ikut menentukan 

kebijakan dalam menjalankan kegiatan operasional BUMN, 

sehingga akan terjadi pergeseran peran pemerintah dari 

pemilik dan pelaksana usaha menjadi regulator dan 

promotor kebijakan. Visi, misi dan strategi BUMN 

mungkin mengalami perubahan. Demikian pula pemanfaatan
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teknologi informasi, proses bisnis internal, serta 

budaya kerja akan mengalami perubahan. Kemampuan akses 

ke pasar internasional barangkali masih diragukan, 

karena sangat tergantung dari kemampuan investor baru 

untuk menembus pasar internasional.

c. Privatisasi Melalui Private Placement oleh Investor 
Luar Negeri dengan Penyertaan di bawah 50%

Alternatif ini akan menyebabkan adanya aliran dana 

masuk ke Indonesia, yang sangat berarti untuk 

mempercepat perputaran perekonomian dan penyerapan 

tenaga kerja. Investor luar negeri pada umumnya

menginginkan adanya Good Corporate Governance (GCG) 

dalam mengelola BUMN. Namun dengan penyertaan kurang

dari 50% investor baru tidak memiliki kekuatan untuk 

memaksakan kehendaknya. Investor luar negeri dapat

diharapkan untuk mentransfer ilmu pengetahuan dan

teknologi baru kepada BUMN. Keikutsertaan investor luar 

negeri dalam pengelolaan BUMN diharapkan dapan

memberikan suasana baru dalam lingkungan BUMN, dan

diharapkan dapat merubah budaya kerja karyawan BUMN

menjadi lebih baik. Namun demikian semua harapan

tersebut masih tergantung kepada pemerintah Indonesia

yang masih memegang mayoritas saham BUMN tersebut.

d. Privatisasi Melalui Private Placement oleh Investor
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Luar Negeri dengan Penyertaan di atas 50%
Strategi privatisasi melalui privat placement oleh 

investor luar negeri dengan penyertaan di atas 50% akan 

membawa dampak yang signifikan bagi BUMN dan pemerintah 

Indonesia. Pemerintah akan memperoleh dana yang 

diperlukan untuk menutup defisit APBN. Penyertaan modal 
dari luar negeri akan menyebabkan bertambahnya uang 

beredar di Indonesia, yang diharapkan dapat mendongkrak 

percepatan perputaran perekonomian dan penyediaan 

lapangan kerja. Dengan penyertaan yang lebih besar, 

investor asing memiliki kekuatan untuk menentukan 

kebijakan dalam BUMN, sehingga akan terjadi pergeseran 

peran pemerintah dari pemilik dan pelaksana usaha 

menjadi regulator dan promotor kebijakan.

3. New Private Investment
New private investment dapat ditempuh oleh pemerintah 

apabila pemerintah atau BUMN menghadapi keterbatasan untuk 

mengembangkan usaha BUMN tersebut. Dalam hal ini, 

pemerintah tidak menjual saham yang dimiliki atas BUMN, 

tetapi mengundang investor untuk menyertakan modal, 

sehingga modal BUMN akan bertambah. Penambahan modal 

tersebut sepenuhnya masuk ke BUMN, dan tidak ada dana yang 

diterima oleh pemerintah secara langsung. Kebijakan ini
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akan menyebabkan proporsi kepemilikan saham pemerintah 

atas BUMN tersebut menjadi berkurang.

New private investment cocok untuk mengembangkan 

BUMN, namun BUMN mengalami kekurangan dana, misalnya dalam 

rangka meningkatkan kapasitas produksi atau menyediakan 

infrastruktur dalam rangka peningkatan produksi. Jadi, 

sasaran utamanya bukan untuk menjual BUMN. Metode ini 

telah diimplementasikan oleh pemerintah Gambia untuk 

memprivatisasi Senegambia Hotel, dan pemerintah Zambia 

untuk memprivatisasi Zambia Breweries.

4 . S a  J. e  o f  Assets

Pada strategi ini pemerintah tidak menjual saham yang 

dimiliki atas saham BUMN tertentu, tetapi menjual aset 

BUMN secara langsung kepada pihak swasta. Alternatif lain, 

pemerintah tidak menjual aset BUMN secara langsung, tetapi 

menggunakannya sebagai kontribusi pemerintah dalam 

pembentukan perusahaan baru, bekerjasama dengan pihak 

swasta. Dalam memilih mitra usaha, tentunya pemerintah 

akan memilih pihak-pihak yang telah dikenal sebelumnya.

Kebijakan penjualan aset ini lebih fleksibel dan 

lebih mudah dilaksanakan, dibandingkan menjual perusahaan 

secara keseluruhan. Kebijakan ini cocok untuk dilaksanakan 

apabila menjual perusahaan secara keseluruhan merupakan
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target yang sulit dicapai. Pemerintah dapat menjual 

seluruh aset yang dimiliki BUMN, write off semua utang, 

dan melikuidasi BUMN tersebut.

Metode sale of assets ini dipakai oleh pemerintah 

Australia pada waktu memprivatisasi Bellconen Mali, 

pemerintah Togo pada waktu memprivatisasi Sodeto, serta 
pemerintah Gabon pada waktu memprivatisasi Societe de Bois 

Piza.

. Fragmen t a. t ion

Dalam strategi fragmentation, BUMN direorganisasi 

atau dipecah-pecah menjadi beberapa perusahaan, atau 

dibuat suatu holding company dengan beberapa anak 

perusahaan. Salah satu atau beberapa anak cabang kemudian 

dijual kepada pihak swasta. Kebijakan ini akan 

menghasilkan beberapa pemilik baru atas satu BUMN, 

sehingga diharapkan dapat menciptakan suasana bisnis yang 

lebih kompetitif. Strategi ini cocok untuk menjual BUMN 

yang besar, dengan harga yang mahal. Karena mahalnya, 

biasanya tidak banyak calon investor yan tertarik untuk 

membeli. Dengan dipecah-pecah, harganya menjadi lebih 

murah, dan alternatif untuk seorang investor menjadi lebih 

banyak. Ia dapat memilih bagian mana yang paling menarik 

untuk dibeli.
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Suatu BUMN yang besar dapat menjadi perusahaan 

monopoli. Dengan dipecah-pecah, BUMN bisa menjadi beberapa 

perusahaan yang saling bersinergi dan dapat menimbulkan 

suatu persaingan yang sehat. Indonesia telah menerapkan 

metode fragmentation pada saat memprivatisasi PT Krakatau 

Steel. Metode ini juga telah dipakai oleh pemerintah

Singapura pada saat memprivatisasi Port of Singapore,. dan

pemerintah Malaysia pada saat memprivatisasi Port Kelang.

6 . Man.age3ae.nt/Eraployee Buy Out

Pada strategi ini, Pemerintah mengalokasikan sejumlah 

saham untuk dibeli oleh para manajer dan karyawan BUMN, 

atau koperasi karyawan BUMN. Strategi ini cocok untuk

transfer kepemilikan BUMN dari pemerintah kepada para 

manajer dan karyawan BUMN. Dengan memiliki saham, para 

manajer dan karyawan BUMN diharapkan akan bekerja lebih 

serius, sehingga kinerja BUMN akan meningkat. Strategi ini 

juga cocok untuk BUMN yang akan diprivatisasi, namun belum 

layak untuk melakukan public o f f ering karena kinerjanya 

yang kurang baik. Daripada BUMN dilikuidasi, maka strategi 

ini merupakan alternatif yang lebih baik. Strategi 

Management/employee buy out dipilih oleh pemerintah

Iceland untuk memprivatisasi Icelandair. Pemerintah 

Inggris juga menerapkan metode yang sama untuk
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memprivatisasi National Bus Company dan British Ship 

Builder.

7. Kontrak manajemen
Dalam strategi kontrak manajemen, pemerintah 

mengundang perusahaan swasta untuk "mengelola" BUMN selama 
periode tertentu, dengan memberikan imbalan tertentu 

(dituangkan dalam kontrak kerjasama) . Perusahaan tersebut
■ u. ■ „sna sama, memiliki pengalamanharus bergerak dibidang yang /

yang cukup, memiliki teknologi dan sumber daya manusia 

yang lebih baik. Strategi kontrak manajemen dimaksudkan 

untuk (1) meningkatkan kinerja BUMN, melalui peningkatan

efisiensi dan atau efektifitas penggunaan aset BUMN, (2)
 ̂ ~ Optimal, (3) transfermemperoleh keuntungan yang y

manajemen, budaya kerja, skill, dan teknologi. Tidak ada

transfer kepemilikan dalam strategi ini. Privatisasi yang 

dilakukan hanya bersifat privatisasi pengelolaan, bukan
. , otrai-pai kontrak manajemen dapatprivatisasi kepemilikan. Straregj- ^

dipakai sebagai strategi antara sebelum privatisasi 

kepemimpinan dilaksanakan. Kontrak manajemen merupakan 

strategi yang baik apabila kondisi BUMN belum layak untuk 

dijual. Strategi ini dapat dipakai untuk meningkatkan 

kinerja B U M N , baik untuk BUMN yang memberikan pelayanan
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umum kepada masyarakat, maupun BUMN yang akan 

diprivatisasi kepemilikannya.

Pemerintah Malaysia menerapkan metode kontrak 

manajemen dalam rangka privatisasi North Kelang Bypass dan 

Labuan Water Supply. Pemerintah Srilanka menerapkan metode 

yang sama dalam rangka memprivatisasi Airlanka dan Sugar 
Corporation. Sementara itu, pemerintah Fiji juga 

menerapkan metode ini dalam rangka privatisasi Air 

Pacific.

8. Kontrak atau sewa aset

Kontrak atau sewa aset adalah strategi di mana 

pemerintah mengundang perusahaan swasta untuk menyewa aset 

atau fasilitas yang dimiliki BUMN selama periode tertentu. 

Pemerintah atau BUMN dengan segera akan mendapatkan uang 

sewa dari perusahaan penyewa, tanpa melihat apakah 

perusahaan tersebut memperoleh keuntungan atau tidak. 

Perusahaan penyewa berkewajiban untuk memelihara aset atau 

fasilitas yang disewanya. Aset atau fasilitas yang disewa 

bisa termasuk SDM yang mengelola fasilitas aset tersebut. 

Strategi ini cocok untuk meningkatkan return on assets 

(RoA) , sehingga aset BUMN bisa dimanfaatkan secara 
optimal.
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PT Tambang Timah (Indonesia) telah menerapkan metode 

ini. Demikian pula Port Kelang dan National Park 
Facilities dari Malaysia, serta Port of Singapore dari 

Singapura. BUMN-BUMN tersebut telah menyewakan asset yang 

dimiliki dalam rangka meningkatkan RoA.

9. Likuidasi
Likuidasi merupakan alternatif terakhir yang dapat 

dilakukan pemerintah terhadap BUMN. Alternatif ini dapat 

dipilih apabila BUMN tersebut adalah BUMN komersial, bukan 

BUMN public Utilities atau memberikan public services, 

tetapi dalam kenyataannya tidak pernah mendapatkan 

keuntungan dan selalu menjadi beban negara.

10. Initial Public Offering (IPO)

Initial Public offering merupakan strategi 

privatisasi BUMN dengan cara menjual sebagian saham yang 

dikuasai pemerintah kepada investor publik untuk yang 

pertama kalinya. Artinya, saham BUMN tersebut belum pernah 

dijual melalui pasar modal pada waktu sebelumnya. Metode 

IPO dapat menghasilkan dana segar dalam jumlah yang besar 

bagi pemerintah, tanpa harus kehilangan kendali atas BUMN 

tersebut. Investor publik pada umumnya membeli saham untuk 

tujuan investasi, dengan persentase kepemilikan yang
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relatif kecil. Pada umumnya mereka tidak bermaksud untuk 

ikut serta dalam kegiatan operasional perusahaan. Dengan 

demikian IPO ini cocok untuk dipilih apabila nilai saham 

yang akan diprivatisasi jumlahnya cukup besar, BUMN 

memiliki kondisi keuangan yang baik, memiliki kinerja 

manajemen yang baik, tersedia cukup waktu untuk 
melaksanakan IP.O, serta cukup tersedia likuiditas dana di 

pasar modal.

11. R±ght Issue (RI)
Right Issue adalah strategi privatisasi BUMN dengan 

cara menjual sebagian saham yang dikuasai pemerintah 

kepada publik, di mana BUMN tersebut telah melakukan 

penjualan saham melalui pasar modal pada waktu sebelumnya. 

Pada dasarnya metode Right Issue tidak jauh berbeda dengan 

metode Initial Public Offering. Metode Right Issue tidak 

menyebabkan pemerintah (apabila masih menjadi pemegang 

saham mayoritas) kehilangan kendali atas BUMN yang 
diprivatisasi.

Right issue cocok untuk dipilih apabila nilai saham 

yang akan diprivatisasi jumlahnya cukup besar, BUMN pernah 

melakukan penawaran saham melalui IPO, memiliki kondisi 

keuangan yang baik, memiliki kinerja manajemen yang baik,
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tersedia cukup waktu untuk melaksanakan IPO, serta 

tersedia likuiditas dana di pasar modal.

12. Strategic Sale (SS)

i,ar, strategi privatisasi untuk Strategic Sale merupakan stiduey t-
H-i k-nasai pemerintah kepadamenjual saham BUMN yang

i a - sekelompok . investor tertentu,investor tunggal, atau seKe- F
dalam kelompok strategicBeberapa metode yang termasu

sale, antara lain strategi private sale, new private

investmen, management/employee buy ou

strategic sale dimaksudkanfrangmentation. Pada dasarny /
, •v.-rVan investor baru dalam untuk mendatangkan dan melib«

pengelolaan BUMN. Disamping membawa dana segar, diharapkan 

investor baru Juga membawa sesuatu yang strategis untuk

meningkatkan kinerja BUMN, misalnya teknologi baru, budaya 

dan metode kerja yang efektif dan efisien, perluasan

penguasaan pasar, dsb. Dengan demikian, pemilihan inves r
= <=1 (=ktif, dikaitkan dengan baru harus dilakukan dengan seieKtii,

,* ■ ,ra+- ■; =asi • Strategic salepermasalahan BUMN yang diprivatisa
ua.: k apabila BUMN yangmerupakan pilihan yang kai / V

diprivatisasi memiliki kinerja yang kurang baik, atau

memiliki kondisi keuangan yang kurang sehat. Strategi ini
, , „ana relatif lebih cepat,dapat dilaksanakan dalam tempo y <3
i u,h vpcil dibandingkan strategi dengan biaya yang lebih kecii
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penjualan saham kepada publik, sehingga cocok untuk 

diimplementasikan apabila waktu yang diperlukan untuk 
privatisasi sangat terbatas atau nilai saham yang 

diprivatisasi kecil. Strategic sale juga merupakan pilihan 

yang baik apabila likuiditas pasar modal kurang memadai.

13. Other Private Offering-

Other Private Offering merupakan strategi privatisasi 

dengan target individual investor atau sekelompok investor 

tertentu, melalui strategi selain yang disebutkan dalam 

metode strategic sale. Beberapa metode yang dapat 

diterapkan dalam strategi ini antara lain metode sale of 

assets, management conract, sewa asset, dan likuidasi. 

Metode ini pada dasarnya tidak dimaksudkan untuk menjual 

saham BUMN yang dikuasai oleh pemerintah, melainkan untuk 

mengoptimalkan pemanfaatan sumber daya BUMN yang dinilai 
masih di bawah standar.
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BAB III 
PT JASA MARGA SEBAGAI BUMN

A. Sejarah PT Jasa Marga

Sejarah berdirinya PT Jasa Marga yang pada waktu itu 

masih berupa Persero, tidak terlepas dengan agenda 
pemerintah, khususnya dalam proses pembuatan jalan tol. Pada 

tahun 1973, Pemerintah mulai membangun jalan bebas hambatan 

pertama yang menghubungkan antara Jakarta dengan Bogor. 

Ketika jalan tersebut selesai dibangun, tahun 1978, 
Pemerintah memikirkan agar biaya pengoperasian dan 

pemeliharaan ruas jalan tersebut dapat dilakukan mandiri 

tanpa membebani anggaran Pemerintah.

Untuk itu Menteri Pekerjaan Umum ketika itu, yaitu Ir. 

Sutami mengusulkan kepada Presiden agar ruas jalan bebas 

hambatan antara Jakarta dengan Bogor tersebut di jadikan 

jalan tol sehingga terbitlah Peraturan Pemerintah Nomor 4 

tahun 1978 tentang Penyertaan Modal Negara Republik 

Indonesia untuk pendirian Persero. Selanjutnya dibentuklah 

suatu badan usaha PT Jasa Marga (Persero)berdasarkan Akta 

Nomor 1 tanggal 1 Maret 1978, dengan nama, PT Jasa Marga 

(Indonesia Highway Corporation), yang kemudian diubah 

berdasarkan Akta Nomor 187 tanggal 19 Mei 1981 nama 

Perseroan diubah menjadi" PT Jasa Marga (Persero)", keduanya
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dibuat dihadapan Kartini Muljadi, SH. yang pada saat itu 

sebagai Notaris di Jakarta dan telah memperoleh pengesahan 

dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan 

Keputusannya Nomor Y.A.5/130/1 tertanggal 22 Pebruari 1982 

dan didaftarkan dalam buku register di Kantor Pengadilan 

Negeri Jakarta berturut-turut dibawah Nomor 7 66 dan Nomor
7 67 tanggal 2 Maret 1982 serta diumumkan dalam Berita Negara 

Republik Indonesia Nomor 73 tanggal 10 September 1982, 

Tambahan Nomor 1138 (untuk selanjutnya akta Nomor 1 tanggal

1 Maret 1978 dan akta Nomor 187 tanggal 19 Mei 1981 tersebut 

disebut "Akta Pendirian").
Pendirian Perseroan (Jasa Marga) tersebut sesuai dengan 

ketentuan-ketentuan yang terdapat dalam Undang-undang Nomor 
9 tahun 1969 tentang Penetapan Peraturan Pemerintah 

Pengganti Undang-undang Nomor 1 tahun 1969 tentang Bentuk- 

bentuk Usaha Negara menjadi Undang-undang, Peraturan 

Pemerintah Nomor 12 tahun 1969 tentang Perusahaan Jasa Marga 

(Persero) dan Peraturan Pemerintah Nomor 4 tahun 1 9 78  

tentang Penyertaan Modal Negara Republik Indonesia Dalam 

Pendirian Perusahaan Jasa Marga (Persero) di Bidang 

Pengelolaan, Pemeliharaan dan Pengadaan Jaringan Jalan Tol 

serta Surat Keputusan Menkeu RI No. 9 0 /KMK. 0 6 / 1 9 7 8  tanggal 27 

Pebruari 1978 tentang Penetapan Modal Perusahaan Jasa Marga 

(Persero) di Bidang Jalan Tol.
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Pada tanggal 9 Maret 1978 Presiden Soeharto meresmikan 

jalan tol tersebut sebagai jalan tol pertama di Indonesia 

yang diberi nama Jagorawi. Saat diresmikan jalan tol 

tersebut baru sebatas ruas antara Jakarta sampai Citeureup 

dengan karyawan berjumlah sekitar 200 orang.52

Di masa lalu Perseroan (Jasa Marga) memiliki peran 
ganda sebagal regulator yang memiliki wewenang dan 

bertanggung jawab atas jalan tol di Indonesia (dibawah 

pengawasan Menteri Pekerjaan Umum) dan sebagai suatu Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN) yang memiliki hak eksklusif untuk 

membangun, mengoperasikan dan memelihara jalan tol di 

Indonesia53.

Pada tahun 1987, Pemerintah melakukan liberalisasi 

industri jalan tol dan mengizinkan partisipasi sektor swasta 

untuk membangun, mengoperasikan dan memelihara jalan tol di 

Indonesia dengan membuat Perjanjian Kuasa Penyelenggaraan 

(PKP) jalan tol dengan Perseroan (Jasa Marga). Dalam 

berbagai kesempatan, Perseroan juga menjadi pemegang saham 

minoritas pada operator jalan tol swasta tersebut.

Peran ganda Perseroan sebagai operator jalan tol dan 

sebagai otoritas regulator berakhir dengan dikeluarkannya 

Undang-undang Nomor 38 Tahun 2004, Peraturan Pemerintah 

Nomor 15 Tahun 2005 dan Peraturan Menteri Pekerjaan Umum

v Diambil dari www.jasamarga.co.id. Pada tanggal 25 November 2007
Diambil dari Prospektus Awal PT Jasa Marga. Diterbitkan pada tanggal 08 

Oktober 2007. Halaman vi
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Nomor 295 Tahun 2005 dimana dibentuk BPJT sebagai badan yang 

bertanggungjawab penuh atas peraturan dan pengawasan 

industri jalan tol, termasuk membuat rekomendasi atas tarif 

awal dan penyesuaian tarif kepada Menteri Pekerjaan Umum.

Perseroan mendapatkan 13 hak pengusahaan jalan tol yang 

pada saat itu masih dalam tahap pembangunan ataupun dalam 

tahap pengoperasian. Selain itu, selama masa implementasi 

peraturan baru tersebut, Perseroan mendapatkan 3 hak 

pengusahaan baru untuk membangun dan mengoperasikan jalan 

tol yang diberikan oleh Departemen Pekerjaan Umum. Perseroan 

meyakini bahwa pemberian langsung hak pengusahaan jalan tol 

baru tersebut adalah bukti rekam jejak dan prestasi 

Perseroan dalam pembangunan dan pengoperasian jalan tol di 

Indonesia.54
Periode transisi Perseroan dan perannya sebagai 

regulator jalan tol Indonesia menjadi operator jalan tol, 

serta transisi BPJT sebagai regulator jalan tol baru masih 

dalam tahap awal. Saat ini Perseroan masih memiliki 

kepemilikan minoritas pada beberapa operator jalan tol 

swasta, yang diperoleh Perseroan sewaktu masih berperan 

sebagal regulator jalan tol di Indonesia. Sementara itu, 

BPJT atas nama Pemerintah saat mi menjadi pihak yang 

memimpin pembangunan master plan infrastruktur dan
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pengimplementasian proses tender jalan tol yang dibutuhkan 

untuk percepatan pembangunan jalan tol di Indonesia.

Sampai dengan 30 Juni 2007, Jalan tol yang dioperasikan 

Perseroan saat ini adalah sekitar 78% dan total panjang 

seluruh jalan tol di Indonesia yang beroperasi. Perseroan 

juga akan membangun dan mengoperasikan jalan tol tambahan 
dengan panjang jalan sekitar 119 km dalam tiga pengusahaan 

jalan tol baru. Perseroan juga memegang saham minoritas pada 

operator jalan tol swasta yang mengelola sekitar 141 km atau 

sekitar 22% dan total panjang jalan tol yang beroperasi di 
Indonesia sampai dengan 30 Juni 2007.55

B . Kondisi Perusahaan
1. Pendapatan Perusahaan

Pendapatan Perseroan (Jasa' Marga) sebagian besar 

diperoleh dari pendapatan hasil pembayaran tol untuk jalan 

tol yang dimiliki. Pada periode yang berakhir tanggal 31 

Desember 2004, Perseroan (Jasa Marga) membukukan 

pendapatan tol Rp 1.532 miliar dan mencatat laba bersih Rp 

230, 8 miliar, termasuk keuntungan dari pos luar biasa 

sekitar Rp 9,3 miliar. Pada periode yang berakhir tanggal 

31 Desember 2005, Perseroan (Jasa Marga) membukukan 

pendapatan tol sebesar Rp 1.7 97 miliar dan mencatat laba

55 Ibid halam an 1
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bersih Rp 307,5 miliar yang termasuk keuntungan d a n  pos

luar biasa sebesar Rp 176,9 miliar.
Pada periode yang berakhir tanggal 31 Desember 2006, 

Perseroan (Jasa Marga) membukukan pendapatan tol sebesar 

Rp 2.270 miliar dan mencatat laba bersih sebesar Rp 462,6 

miliar yang termasuk perolehan keuntungan sekitar Rp 388,9 
miliar dari penjualan 13,6% kepemilikan saham Perseroan di 

CMNP. Sedangkan untuk periode enam bulan yang berakhir 

pada tanggal 30 Juni 2007, Perseroan membukukan pendapatan 

tol sebesar Rp 1.149 miliar dan laba bersih sebesar Rp 
72,6 miliar. Untuk periode 3 tahun yang berakhir pada 31 

Desember 2006, pendapatan tol Perseroan menunjukkan angka

peningkatan 22% CAGR.
Dengan pengalaman selama hampir 30 tahun di sektor

jalan tol di Indonesia, ' Perseroan (Jasa Marga) t e l a h  

menempatkan diri sebagai operator jalan tol t e r k e m u k a  di 

Indonesia. Perseroan (Jasa Marga) juga d i u n t u n g k a n  o l e h  

potensi pertumbuhan lalu lintas kendaraan s e i r i n g  d e n g a n  

kondisi perekonomian di Indonesia yang m e n u n j u k k a n  a n g k a  

pertumbuhan yang cukup signifikan.

Angka PDB per kapita Indonesia menunjukkan angka 

pertumbuhan sebesar 8,1 % CAGR dan tahun 2002 ke tahun

2006. Antara tahun 2002 dan tahun 2005, volume lalu lintas 

menunjukkan pertumbuhan sebesar 3,55% CAGR. Pada tahun
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2005, volume lalu lintas pada jalan tol Perseroan menurun 

sebesar 4,0% dikarenakan oleh kenaikan harga
2 . Risiko Perusahaan

Risiko utama yang dihadapi Perseroan (Jasa Marga), 

yaitu risiko yang timbul dan proses pembebasan lahan atau 

pengadaaan tanah. Sedangkan risiko lain yang dihadapi 
oleh Perseroan (Jasa Marga) adalah sebagai berikut:

2.1. Risiko yang Berkaitan dengan Perseroan, meliputi :
a. Risiko yang timbul dan proses pembebasan lahan 

atau pengadaaan tanah

b. Risiko pelaksanaan pembangunan konstruksi dan 

risiko lain yang lazim dalam proyek pembangunan 

jalan tol.

c. Risiko yang timbul dan tarif tol dan penyesuaian 

tarif tol terhadap pendapatan dan laba perseroan

d. Risiko pemberitaan negatif yang signifikan, 

resistensi publik dan tuntutan hukum terhadap 

kenaikan tarif tol perseroan

e. Risiko kompetisi dan proyek jalan tol baru

f. Risiko penurunan volume lalu lintas pengguna jalan 

tol perseroan atau penurunan pendapatan tol

g. Risiko kebocoran dalam aktivitas pengumpulan tol 

pada jalan tol perseroan
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h. Risiko ketertinggalan perseroan dalam hal 

teknologi
i. Risiko kejenuhan lalu lintas pada ruas-ruas jalan 

tol tertentu

j. Risiko perubahan pada peraturan

k. Risiko yang timbul dan belum difinalisasikannnya 
rencana induk jaringan jalan tol oleh pemerintah 

1. Risiko yang timbul dan hak pengusahaan proyek 

jalan tol yang ditunda pelaksanaannya 

m. Risiko dimana pemerintah dapat mengubah status 

jalan tol perseroan menjadi jalan umum yang 

menjadi bagian dari jaringan jalan nasional, 

n. Risiko akibat berakhirnya periode konsesi yang 

dapat menyebabkan beralihnya hak pengusahaan

o. Risiko tidak tertanggungnya aktiva perseroan 

termasuk risiko bencana alam 

p. Risiko ketidakmampuan perseroan dalam mendapatkan 

pembiayaan atau kemungkinan perseroan mendapatkan 

biaya pinjaman yang lebih mahal 

q. Risiko hutang perseroan dan perseroan dapat 

menghadapi kesulitan dalam mendapatkan modal 

termasuk pembayaran kembali hutang 

r. Risiko kesulitan dalam melakukan diversifikasi 

usaha yang menguntungkan
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s. Risiko pindahnya manajemen maupun karyawan kunci 
perseroan

t. Risiko kemungkinan kerugian akibat perselisihan 

dengan CGMN terkait jalan tol Cipularang.

u. Risiko belum adanya kepastian mengenai status 

perseroan dalam hal hak pengusahaan ruas jorr 
seksi .S (14,8 km dan total keseluruhan jorr 

sepanjang 40,93 km per 30 juni 2007)

v. Risiko kendali pemerintah atas perseroan

2.2. Risiko yang Berkaitan dengan Kondisi di Indonesia
a. Risiko perekonomian

b. Risiko penurunan peringkat kredit Indonesia dan 

perusahaan-perusahaan di Indonesia

c. Aktivitas buruh dan pekerja dapat memberikan 

dampak negatif terhadap kegiatan usaha, kondisi 

keuangan dan kinerja perseroan (Jasa Marga)

d. Indonesia terletak di daerah rawan gempa bumi dan 

dipengaruhi oleh risiko geologi dan meteorologi 

yang dapat memberikan dampak negatif terhadap 
kondisi sosial dan ekonomi

e. Risiko meningkatnya otonomi daerah di Indonesia

f. Risiko fluktuasi nilai tukar mata uang asing

2.3. Risiko yang Berkaitan dengan Kepemilikan Saham
Perseroan
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a. Kondisi pasar modal Indonesia dapat m e m p e n g a r u h i  

harga atau likuiditas saham Perseroan

b. Risiko fluktuasi harga saham

c. Penjualan saham Perseroan di masa yang akan d a t a n g

dapat mempengaruhi harga pasar dan s a h a m

Perseroan.

C . Kinerja Keuangan
berikut ini telah d i a m b i l  a t a uInformasi yang disa^iKan

, b-onanaan konsolidasi Perseroan (Jasabersumber dan laporan Keuangan
, o 2002, 2003, 2004, 2005, dan 2006,Marga) tanggal 31 Desember zuu^,

, ^ vana berakhir pada t a n g g a l  ter s e b u t ,serta untuk tahun-tahun yang
-r • or\ni Han untuk periode enam b u l a n  yangserta tanggal 30 Juni 2007 dan um. r y y

berakhir pada tanggal tersebut, yang t e l a h  d i a u d i t  o l e h  

auditor independen sesuai dengan prinsip a k u n t a n s i  y a n g  

berlaku umum di Indonesia, semuanya d e n g a n  p e n d a p a t  w a j a r  

tanpa pengecualian, serta dari l a p o r a n  k e u a n g a n
/Taea Marcta) t anggal 30 «Juni 2006 konsolidasian Perseroan (Jasa wargct;

.  ̂ hnian vang b e r a k h i r  p a d a  t a n g g a ldan untuk periode enam bulan y* y

tersebut yang tidak diaudit.
Laporan keuangan konsolidasi Perseroan (Jasa Marga)

tanggal 31 Desember 2006, 2005, 2004 dan untuk tahun yang

berakhir pada tanggal tersebut, serta tanggal 30 Juni 2007

dan untuk periode enam bulan yang berakhir pada tanggal
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tersebut, telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Aryanto 

Amir Jusuf & Mawar (RSM), auditor independen.

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan tanggal 31 

Desember 2003 dan 2002, serta untuk tahun yang berakhir pada 

tanggal-tanggal tersebut, seperti yang tercantum dalam 

Prospektus, telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Husni, 

Mucharam & Rasidi, auditor independen.
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idálMi lutjsn Ku/njhi

URAIAN
Unluk periodeenam Untuk Tahun Yang Berakhir 31 Desember

2007 2006 2006 2005 2004 2003 2002 _

Pendapatan Tol 1.148832 1.091.642 2.270.45.1 1 797 177 1.5<2 01W I.274.H41 1.0’ 3.564

Pendapatan Lainnya 16.657 15 797 25 693 126 681 99 545 71 392 57.089

Total Pendapatan Usaha 1.165.489 1.107.439 2.296.143 1.923.860 1.631.554 1.346.233 1.070AS 3

Pengumpulan Tol 185.481 161.448 jfii 299 748 290.696 252 258 209. 102

Pelayanan Jalan Tol 77 301 69.7 H 150 6C9 126 188 119 522 104 154 86 960

Pemeliharaan |alan lol 166.144 158.701 365657 243 :81 204 48) 159 957 146.379

Kerjasama Operasi 88.027 78.6'.« ‘.71 52- 161.057 1 (9.250 • 36 749 11 7.85b

Umum dan Administrasi 2.10.214 204.911 4274-2 439.812 it .n i-o 298.8:4 ¿(>.5.672

Total Beban Usaha 747.167 673-385 1.476.690 1.270.186 1.114.091 951.932 826.169

Laba Usaha 418.322 434.054 B19.453 653.674 ' 517.463 394.301 244.484

Beban Bunga <350 *i90i I.1S6 380: (727 42/ <447 4S9. 21' 653: :106 230> ¡82 164:

Pendapatan Bunga 11 298 .1821) 10.8 J ' 7 8-4 1 1.924 37 916 38.191

lainnya - Bersih 24320 (7.1061 403.CV4 (16 386: 7 134 2 400 2 014

Pendapatan (Beban) Lain-lain (313.372) (359.866) (313.554' (456.001) H 96395) (65.914) (41.959)

laba Sebelum Pajak Penghasilan dan Pos 104.950 74.188 $05-899 197.673 320.868 328387 202.5 2S
Luar Biasa
taksiran Pajak Penghasilan -Kini :l9  491i ¡22 401): (22 <? !- |46 950; %  57Hi ¡96 720i ¡49.: I9.i

Taksiran Pajak taij îasilan - Tangguhan :12 789i ¡7.770. |20.W9 i20 0S5: i2 772« Í4 0821 ;■ 743»

Beban Pajak Penghasilan ;t2 282i :t0.;70i ¡43.32; 167 045: •99 100. 1.100 802' ;56.H62:

laba Sebelum Pk  luar Biasa 72.668 44.01« 462j;ró 130.628 221.518 227.5B3 145.663
Pos Luar Biasa - Bersih • • 176 570 0  H6 22.725
laba Sebelum Hak Minoritas 72.668 44.018 462.576 J07.SS8 230.856 250.310 145 663
Hak Minoritas atas Rugi 'lauaj Anak (J6i :i58i o '55i .’49: :46! ¡27;
Perusahaan
Laba Benih 72.632 43.860 462.567 307.543 230.807 250.264 145.616

RASIO KEUANGAN PENTING

Per dan untuk periode Per dan untuk Tahun Vang Berakhir 31 Desember

Keterangan enam bulan yang 
berakhir

2007 2006 2006 200S 2004 2003 2002

DATA OPERASIONAL PENTING
Jumlah kendaraan per han 2.112 487 2.2.J4.9S1 2 271 996 2 12-».«' J 2.2(16 686 i  125 818 1 845.764

Pendapatan tol per hari «Rp juta: b 347.14 6 155,42 6.220 4: 4 923.7r 4 t 492.72 2 653.10

PERTUMBUHAN
Pendapaun Lsaha 3,2% Í8.5* 19.4V : 7.9'. J 1,2% 2.5.7% 15.3%

1 aba Usaha •J.OV. 48,5'!: 25.4S .’Ú.ÍV. ’ 1.2% 6 1 . 3%. 3 .9*

laba Bersih 65,6% (b’.,7'*i :o,4'- JJ.2V T.8% 71.8% •7,7%

Aktiva 6,6% 12,8% 5 .f- 22.2% í * 2% 23.8% 2b,1%

Ekunas 12.i% 2.3% 2(1.4% 9.5\ C 1 *< ’ l).4’,i. 4,5%

PROFITABILITAS
laba Usaha / Pendapatan 15,9-5. 39,21 33.TV. |J / ;v ti.'T - 29. 22.8"-

laba Bersih / Pendapatan Usaha 6.2’i- 4,0% 2H.Í v 16.0% 14. ‘5 IH.h'ft 13,6%.

Laba Bersih;  Aktiva (ROA> 0,7% O.í'Ü **,*■» J.J 't 2.9“ 4.21, 3.0lo

laba Bersih t tkuilas (RCf • 3.0% 0.2% 19,4« ‘ 5.5% 12,81 14,5 « 9.1 %

SOLVABILITAS
Kewajiban i Ekuitas 1 U J “« 395,8'i- J 29.9'-, J9I 2’- «o . i'; 249 b'., 21 2.0‘V

Kewajiban/Aktiva 76.9% 79.8% 7(i 7% 77. »t 71.4‘t, 67.9%

LIKUIDITAS M
Aktiva lanrar/Kewajiban lamar 0.6 0.1 0,6 iJ.i 0.4 n.6 1.6

INTEREST COVERACI RATIOW
1 aba sebelum pajak dan bunga /beban 1,i ■ - J : J. i . ’j
bunga
1 aba sebelum pa^k. hui-.fci. penyuiula.i 0.9 0.9 \4 ' s. • M i, ; 2 2
& rkmunisa'i i seban hung,i yang
disesuaikan ------
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LAPORAN ARUS KAS

Keterangan
Untuk pefiode enam 
bulan yang berakhir

llntuk Tahun Yang Berakhir 31 Desember

2007 2006 2006 2005 2004 2003 2002
Arus Kas diperoleh dari Aktivitas Operasi 98.380 155.812 144.800 261.717 339.786 498.631 197.639
Arus Kas diperoleh dari Aktivitas Investasi 208.884 (276.542) (342.912) (2.249.481) (886.766) (1.495.004) (403.710)
Arus Kas diperoleh dari Aktivitas 
Pendanaan

116.164 (9.986) 41.141 2.195.809 277332 701.128 796.785

Kenaikan (Penurunan) Bersih Kas dan 
Setara Kas

423.428 (130.716) (156.971) 208.045 (269.648) (295.245) 590.714

Kas dan Setara Yz% pada awal periode 260.390 417361 417.361 209.316 478.964 774.209 183.495
Kas dan Setara Kas pada akhir periode 683.818 286.645 260390 417.361 209316 478.964 774.209

1. Penawaran Umum

Para Penjamin Pelaksana Emisi Efek (dan para 

Penjamin Emisi Efek) atas nama PT Jasa Marga (Persero) 

Tbk. dengan ini melakukan Penawaran Umum sebanyak- 

banyaknya 2.040.000.000 (dua miliar empat puluh juta) 

Saham Biasa Atas Nama Seri B baru dengan nilai nominal 

Rp 500,00 (lima ratus Rupiah) setiap saham, yang 

ditawarkan kepada masyarakat dengan harga penawaran Rp 
XXX, 00 (XXX Rupiah) setiap saham yang harus dibayar 

penuh pada saat mengajukan Formulir Pemesanan dan 
Pembelian Saham.

Dengan terjualnya seluruh saham yang ditawarkan 

Perseroan dalam Penawaran Umum ini, maka susunan modal 

saham dan pemegang saham Perseroan sebelum dan sesudah
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P e n a w a r a n  U m u m  i n i ,  s e c a r a  p r o f o r m a  m e n j a d i  s e b a g a i

berikut:

Modal Saham
Terdiri Dari Saham Seri A Dwiwarna dan Saham Biasa Atas Nama Seri B 

Dengan Nilai Nominal Rp500,00 (lima ratus Rupiah) Setiap Saham
Sebetum Penawaran Umum Sesudah Penawaran Umum

Keterangan Jumlah Saham Jumlah Nilai 
Nominal % Jumlah Saham Jumlah Nilai 

Nominal
\

A. Modal Dasar 19.040.000.000 9.520.000.000.000 19.040.000.000 9.520.000.000.000
B. Modal Ditempatkan dan Disetor 
Penuh;

1. Negara Republik Indonesia 
• Saham Seri A Dwiwarna 1 500 0,00 1 500 0,00
• Saham Biasa Atas N^na Sen 6 4.759.999.999 2J 79.999.999.500 100,00 4.759.999.999 2.379.999.999.500 70,00

2. Masyarakat
- Saham Biasa Atas Nama Seri 8 . . 2.040.000.000 1.020.000.000.000 30,00

jumlah Modal Ditempatkan dan 
Disetor Penuh 4.760.000.000 2.380.000.000.000 100,00 6.800.000.000 3.400.000.000.000 100,00

C. Saham Dalam Portepel 14.280.000.000 7.140.000.000.000 12.240.000.000 6.120.000.000.000

B e r s a m a a n d e n g a n p e n c a t a t a n s e j u m l a h  2 . 0 4 0 . 0 0 0

(dua miliar empat puluh juta) Saham Biasa Atas Nama Sen

B baru yang ditawarkan dalam Penawaran Umum ini atau

sebesar 30% (tiga puluh persen) dan Modal Ditempatkan

dan Disetor Penuh setelah Penawaran Umum, Perseroan

(Jasa Marga) atas nama pemegang saham sebelum Penawaran

Umum akan mencatatkan 1 (satu) Saham Seri A Dwiwarna dan

4.759.999.999 (empat miliar tujuh ratus lima puluh

sembilan juta sembilan ratus sembilan puluh sembilan

ribu sembilan ratus sembilan puluh sembilan) Saham Biasa

Atas Nama Seri B sehingga jumlah seluruh saham yang akan

dicatatkan pada Bursa Efek Jakarta bei jumlah
71
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6.800.000.000 (enam miliar delapan ratus juta) saham 

atau 100% (seratus persen) dari seluruh jumlah Modal 
Ditempatkan dan Disetor Penuh setelah Penawaran Umum. 
Rencana Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum

Dana yang diperoleh dan hasil Penawaran Umum 

setelah dikurangi biaya dan komisi penjaminan emisi 
serta biaya-biaya lain yang menjadi beban atau 

tanggungan Perseroan menurut rencana akan digunakan 

sebagai berikut menurut prioritas:

a. Sekitar 90% untuk penyertaan saham di anak perusahaan 

pada ruas jalan tol Bogor Ring Road, Gempol-Pasuruan, 

Semarang-Solo, JORR W2 Utara dan ruas-ruas jalan tol 

lain yang mungkin akan diperoleh dalam waktu dekat.

b. Sekitar 10% untuk peningkatan kapasitas ruas jalan tol 
yang beroperasi

Mengingat kegiatan investasi akan dilakukan secara 

bertahap dan akan dimulai segera setelah diperoleh dana 

dan hasil Penawaran Umum ini, maka apabila terdapat dana 

hasil Penawaran Umum yang belum terpakai, akan digunakan 

untuk meningkatkan kinerja pengelolaan keuangan 

Perseroan (Jasa Marga) sesuai dengan ketentuan yang 

berla ku.

Perseroan (Jasa Marga) akan melaporkan realisasi 

penggunaan dana secara berkala kepada BAPEPAM dan LK
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sesuai dengan Peraturan Nomor X.K.4 Lampiran Keputusan 

Ketua BAPEPAM Nomor Kep-27/PM/2003 tanggal 17 Juli 2003 

tentang Laporan Realisasi.
3 . Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum

Apabila Perseroan bermaksud mengubah rencana 

penggunaan dananya tidak seperti yang tercantum dalam 

Prospektus, maka rencana tersebut harus terlebih dahulu 

dilaporkan kepada BAPEPAM dan LK dengan mengemukakan 

alasan beserta pertimbangannya dan perubahan penggunaan 

dana tersebut harus mendapatkan persetujuan terlebih 

dahulu dari RUPS.
4. Kebijakan Dividen Perseroan

Perseroan merencanakan tingkat pembayaran dividen 

yang dapat memberikan penghasilan reguler kepada para 

Pemegang Saham, namun tetap mengumumkan Perseroan untuk 

memanfaatkan sebagian besar saldo laba untuk 

diinvestasikan kembali dalam kegiatan usaha Perseroan. 

Walaupun kebijakan Perseroan saat ini adalah membayarkan 

dividen minimum 20% dan laba bersih setiap tahunnya yang 

besarannya akan diputuskan melalui RUPS berdasarkan 

rekomendasi dari Direksi, namun tidak terdapat kepastian 

bahwa Perseroan akan dapat membayarkan dividen pada 

tahun ini ataupun pada tahun-tahun mendatang. Keputusan 

Direksi dalam memberikan rekomendasi pembayaran dividen
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tergantung dari berbagai faktor, diantaranya laba 

bersih, ketersediaan cadangan, kebutuhan modal kerja dan 

belanja modal untuk peniode tertentu. Direksi Perseroan 

dapat mengubah kebijakan dividen sewaktu-waktu, 

tergantung dari persetujuan RUPS. Dalam hal dividen akan 

dibayarkan, maka pembayaran akan dilakukan dalam mata 
uang Rupiah.

5. Perubahan Anggaran Dasar

Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa
y

kali perubahan, tarakhir diubah seluruhnya dalam rangka 

Penawaran Umum Perdana saham kepada masyarakat 

berdasarkan Akta Pernyataan Keputusan Rapat Nomor 27 

tanggal 12 September 2007 yang dibuat dihadapan Ny. 

Poerbaningsih Adi Warsito SH, Notaris di Jakarta. Dalam 

perubahan ini nama Perseroan diubah menjadi "Perusahaan 

Perseroan (Persero) PT Jasa Marga (Indonesia Highway 

Corporation) Tbk." atau disingkat "PT Jasa Marga 

(Persero) Tbk". Perubahan Anggaran Dasar Perseroan 

tersebut telah memperoleh persetujuan dari Menteri Hukum 

dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia berdasarkan 

Keputusannya Nomor W7-10487HT. 0104-TH 2007 tanggal 21
September 2007.
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Maksud dan tujuan serta kegiatan usaha Perseroan 

berdasarkan Anggaran Dasar perseroan adalah sebagai 

berikut:
a. Maksud dan tujuan Perseroan ialah turut serta 

melaksanakan dan menunjang kebijaksanaan dari program 

Pemerintah dibidang ekonomi dan pembangunan nasional 
pada umumnya, khususnya pembangunan dibidang 

Pengusahaan Jalan Tol dengan sarana penunjangnya 

dengan menerapkan prinsip-prinsip perseroan terbatas.'

b. Untuk mencapai maksud dan tujuan yang dimaksud ayat 1 
pasal ini Perseroan dapat melaksanakan kegiatan usaha

sebagai berikut:
1) Melakukan pere n c a n a a n  teknis, pelaksanaan

konstruksi, p e n goperasian d a n  a t a u  pemeliharaan

jalan tol.
2) Mengusahakan lahan di ruang milik jalan tol 

(Rumi jatol) dan lahan yang berbatasan dengan

Rumiiatol untuk tempat istirahat dan pelayanan 
berikut dengan fasilitas-fasilitasnya dan usaha 

lainnya, baik diusahakan sendiri maupun bekerja

sama dengan pihak lain.
3) Menjalankan kegiatan dan usaha lain dalam rangka 

pemanfaatan dan p e n g e mbangan sumber daya yang 

dimiliki Perseroan, baik secara langsung maupun
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melalui penyertaan, dengan memperhatikan 

peraturan perundang-undangan.

Pada saat ini Perseroan telah membangun dan

mengoperasikan 13 (tiga belas) ruas jalan tol yang 

dikelola oleh 9 (sembilan) kantor cabang Perseroan 

dan 1 (satu) Anak Perusahaan, yaitu JLJ.
Keseluruhan ruas tol berjarak 465,55 Km dan 

merupakan bagian dari seluruh jalan atau jembatan

tol yang ada di Indonesia yang mencapai panjang
keseluruhan 599,0 Km.

Perkembangan Kepemilikan Saham Perseroan

Perubahan komposisi permodalan dan kepemilikan saham 

Perseroan (Jasa Marga) sejak pendirian sampai saat ini dapat 
dilihat pada keterangan di bawah ini.

1. Pada Waktu Pendirian (Tahun 1978)

Berdasarkan Akta Pendirian struktur permodalan 

Perseroan adalah sebagai berikut:
Modal Dasar :

Rp 10 . 000 . 000 . 000, 00 (sepuluh miliar Rupiah) terbagi atas

1.000 (seribu) saham, yaitu: 200 (dua ratus) saham

prioritas dan 800 (delapan ratus) saham biasa dengan 

nilai nominal masing-masing saham sebesar Rp

10.000.000,00 (sepuluh juta Rupiah).
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Modal Di tempatkan :
Rp 2.000.000.000,00 (dua miliar Rupiah) terbagi atas 200 

(dua ratus) saham prioritas.
Modal Disetor :
Rp 2.000.000.000,00 (dua miliar Rupiah).

Pemegang Saham Nilai Nominal Rp10.000.000,00 per Saham
jumlah Saham Prioritas fumlah Nominal (Rp) (%)

Negara Republik Indonesia 199 1.990.000.000 99,50
Ir. Poemomosidi Hadjisarosa 1 10.000.000 0,50
jumlah 200 1000.000.000 100,00

Catatan:

Berdasarkan Pasal 2 ayat (1) dan ayat (2) Peraturan 

Pemerintah Republik Indonesia Nomor 12 Tahun 19 69 Tanggal 

9 Mei 1969 Tentang Perusahaan Jasa Marga (Persero) 

sebagaimana telah diubah dengan Peraturan Pemerintah 

Republik Indonesia Nomor 24 Tahun 1972, diatur bahwa 

setiap penyertaan modal Negara kedalam modal saham 

Perseroan terbatas ditetapkan dengan Peraturan Pemerintah 

yang memuat maksud penyertaan modal tersebut. Sehubungan 
dengan ketentuan dalam peraturan tersebut, maka atas 

penyertaan modal Negara pada saat pendirian Perseroan 

sebagaimana diuraikan diatas, Pemerintah telah 

menerbitkan Peraturan Pemerintah Nomor 4 Tahun 197 8 dan 

Keputusan Menkeu Republik Indonesia Nomor 90/KMK. 06/1978 

tanggal 27 Februari 1978 Tentang Penetapan Modal
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Perusahaan Jasa Marga (Persero) PT Perseroan ("KMK

No. 90/KMK/06/1978' ) .

Berdasarkan Akta Nomor 2 tanggal 1 Maret 1978, 

dengan judul, "Penjualan dan Pembelian Serta Pemindahan 

dan Penyerahan Hak Atas Saham", dibuat dihadapan Kartini 

Muljadi, S.H., pada saat itu Notaris di Jakarta, 
dinyatakan bahwa atas .1 saham milik Ir. Poernomosidhi 

Hadjisarosa telah dilakukan jual beli, pemindahan dan 

penyerahan hak atas saham kepada Negara Republik

Indonesia.

2 . Perkembangan Tahun 1984

Berdasarkan RUPSLB Perseroan tanggal 8 Pebruari 1984 

telah diputuskan antara lain mengenai perubahan atas 

seluruh Anggaran Dasar Perseroan termasuk perubahan atas 

Pasal 4 Anggaran Dasar Perseroan mengenai Modal, 

sebagaimana ternyata dalam Akta Nomor 7 tanggal 4 Oktober

1985, judul, "Pernyataan Keputusan Rapat PT Jasa Marga 

(Persero)", dibuat dihadapan Winnie Hadiprojo, SH, 

Pengganti Kartini Muljadi, SH, pada saat itu Notaris di 

Jakarta, telah memperoleh persetujuan dari Menteri

Kehakiman Republik Indonesia dengan Keputusannya Nomor 

C2-7339 . HT. 01. 04 . TH. 85 tertanggal 15 Nopember 1985 dan 

didaftarkan dalam buku register di Kantor Pengadilan 

Negeri Jakarta Barat dibawah Nomor 1329 Tahun 1985
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tanggal 19 Nopember 1985 serta diumumkan dalam Berita 

Negara Republik Indonesia Nomor 4 tanggal 14 Januari

1986, Tambahan Nomor 53 Tahun 198 6 (selanjutnya disebut 

"Akta Nomor 7 Tanggal 4 Oktober 1985"), struktur 

permodalan Perseroan diubah menjadi sebagai berikut:

Modal Dasar :
Rp 350.000.000.000-,00 (tiga ratus lima puluh miliar 

Rupiah) terbagi dalam 35.000 (tiga puluh lima ribu) saham 

terdiri atas 7.000 (tujuh ribu) saham prioritas dan

28.000 (dua puluh delapan ribu) saham biasa dengan nilai 

nominal masing-masing saham sebesar Rp 10.000.000,00 

(sepuluh juta Rupiah).
Modal Ditempatkan :
Rp 70.000.000.000,00 (tujuh puluh miliar Rupiah) terdiri 

atas 7.000 (tujuh ribu) saham prioritas.

Modal Disetor :

Rp 7.000.000.000,00 (tujuh miliar Rupiah) terdiri atas 

700 (tujuh ratus) saham prioritas.
Dengan demikian susunan pemegang saham Perseroan

adalah sebagai berikut:

Pemegang Saham Nilai Nominal Rp10.000.000,00 per Saham

lumlah Saham Prioritas lumlah Nominal (Rp) (%)
Negara ftepuMft Indonesia 700 7.000.000.000 100,00

(umkh 700 7.000.000.000 100,00

Catatan:
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Mengingat ketentuan Peraturan Pemerintah Nomor 12 Tahun 

1969 tentang Perusahaan (Persero) yang menyatakan bahwa 

setiap penyertaan modal Negara ke dalam Perseroan 

terbatas ditetapkan dengan Peraturan Pemerintah, maka 

terhadap peningkatan modal disetor Perseroan sebesar Rp

5.000.000,00 (lima miliar Rupiah) sebagai akibat 
penyertaan modal Negara ke dalam Perseroan dimaksud di 

atas masih diperlukan Peraturan Pemerintah. Penyertaan 

modal tersebut termasuk dalam Peraturan Pemerintah Nomor 

26 Tahun 1984 tanggal 11 September 1984.
3. Perkembangan Tahun 1998

Berdasarkan keputusan RUPSLB Perseroan yang

diselenggarakan pada tanggal 7 Januari 1998 (Rapat) 

sebagaimana dituangkan dalam Risalah Rapat Umum Pemegang 

Saham Luar Biasa Perseroan, yang dibuat dibawah tangan, 

telah diambil keputusan, yaitu mengenai persetujuan atas 

(i) peningkatan modal dasar Perseroan yang semula sebesar 

Rp 350.000.000.000,- (tiga ratus lima puluh miliar 

Rupiah) menjadi sebesar Rp 2.000.000.000.000,- (dua 

triliun Rupiah), (ii) modal ditempatkan atau disetor 

Perseroan menjadi Rp 1.000.000.000.000,- (satu triliun 

Rupiah) dan (iii) pengubahan Saham Prioritas menjadi 

Saham Biasa.
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Keputusan Rapat tersebut kemudian dinyatakan kembali 

dalam Akta Nomor 52 Tanggal 16 Maret 1998 dan diperbaiki 

dengan Akta Nomor 5 t a n g g a l  2 April 1998, keduanya dibuat 

dihadapan Imas Fatimah, SH, Notaris di Jakarta, yang 
telah memperoleh p e r s e t u j u a n  dan Menteri Kehakiman 

Republik Indonesia berdasarkan Keputusannya NO.C2- 

3192.HT.01.04.Th.98 tanggal 3 April 1998 dan Laporan 

Perubahan Anggaran Dasar telah diterima dan dicatat 
dibawah NO.C2-HT.01.04-A.2558 tanggal 3 April 1998, 

didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantor Pendaftaran 

Perusahaan Kodya Jakarta Timur Departemen Perindustrian 

dan Perdagangan Republik Indonesia dibawah Nomor Agenda 

947/BH. 09.04/XI98 tanggal 30 Oktober 1998, serta telah 

diumumkan dalam Berita N e g a r a  Republik Indonesia Nomor 

104 tanggal 29 Desember 1998 dan Tambahan Nomor 7650, 

yang karena kesalahan cetak kemudian diralat sebagaimana 

diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia Nomor 72 
tanggal 7 September 1999, Tambahan Nomor 7650a 

(selanjutnya disebut dengan "Akta Nomor 52 Tanggal 16 

Maret 1 998").
Berdasarkan Akta Nomor 52 Tanggal 16 Maret 1998 

tersebut, seluruh modal yang ditempatkan tersebut telah 

disetor penuh oleh Negara Republik Indonesia. Penyetoran 

atas modal ditempatkan dimaksud, yaitu seluruhnya sebesar
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Rp 1 . 000. 000. 000. 000, -  (satu  t r i l i u n  Rupiah) d ilakukan  

dengan  ca ra  sebaga i b e r ik u t :

a. Sebesar Rp 2.000.000.000,- (dua miliar Rupiah)

berasal dan penambahan Penyertaan Modal Negara

Republik Indonesia ke dalam Modal Saham Perseroan, 

sebagaimana ternyata dan Peraturan Pemerintah Nomor
4 tahun 1973 tanggal 25 Pebruari 1978, dan

dilakukan pada saat pendirian Perseroan sebagaimana 

ternyata dalam Akta Pendirian.

b. Sebesar Rp 32.500.000.000,- (tiga puluh clua miliar

lima ratus juta Rupiah) berasal dari

penambahan Penyertaan Modal Negara Republik Indonesia 

ke dalam Modal Saham Perseroan, sebagaimana 

ternyata dan Peraturan Pemerintah Nomor 26 Tahun 

1984 Tanggal 11 September 1984 tentang

"Penambahan Penyertaan Modal Negara Republik

Indonesia ke dalam Modal Saham Perseroan" junto 

Keputusan Menkeu Republik Indonesia No. 571/KMK.01 

1/1985 tanggal 4 Juli 1985 tentang "Penetapan 

Besarnya Nilai Tambahan Penyertaan Modal Negara

Republik Indonesia Kedalam Modal Saham

Perusahaan Perseroan"; berdasarkan kedua peraturan 

tersebut dinyatakan mengenai pemisahan sebagian 

kekayaan negara yang pada saat itu berada dibawah
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pengelolaan Direktorat Jenderal Bina Marga Departemen 

Pekerjaan Umum, yaitu berupa nilai DIP termasuk 

bantuan luar negeri untuk pembiayaan Jalan Tol 

Jagorawi dan Jembatan Citarum sebesar Rp

32.500.000.000,- (tiga puluh dua miliar lima ratus

juta Rupiah) sebagai Tambahan Penyertaan Modal
Negara Republik Indonesia kedalam modal saham 

Perseroan. Penyetoran atas sebagian dari dana tersebut 

atau sebesar Rp 5.000.000.000,- (lima miliar Rupiah) 

dilakukan pada saat peningkatan modal ditempatkan dan 

disetor Perseroan dan Rp 2.000.000.000,- (dua miliar 

Rupiah) menjadi Rp 7.000.000.000,- (tujuh miliar 

Rupiah berdasarkan Akta No.7 Tanggal 4 Oktober 1985.
c. Sebesar Rp 4 5.0 0 0.0 0 0.000,(empat puluh lima miliar

Rupiah) berasal dari penambahan Penyertaan Modal 

Negara Republik Indonesia ke dalam Modal Saham

Perseroan, sebagaimana ternyata dan Peraturan 

Pemerintah Nomor 3 Tahun 1987 tanggal 10 Januari

1987 tentang "Penambahan Penyertaan Modal Negara 

Republik Indonesia ke dalam Modal Saham Perseroan" 

jo. Keputusan Menkeu Republik Indonesia

No.466/KMK.013/1988 tanggal 22 April 1988 tentang 

"Penetapan Besarnya Nilai Tambahan Penyertaan Modal 

Negara Republik Indonesia Kedalam Modal Saham
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Perusahaan Perseroan"; berdasarkan kedua peraturan 

tersebut dinyatakan mengenai pemisahan sebagian
kekayaan negara yang pada saat itu berada dibawah

pengelolaan Direktorat Jenderal Bina Marga Departemen

Pekerjaan Umum, yaitu berupa nilai-nilai biaya

investasi Jalan Tol Jakarta Merak yang terdiri dari 
Ruas jalan Jakarta - Tangerang, Ruas jalan . pintas 

Ciujung, ruas jalan pintas Serang senilai Rp

45.000.000.000,- (empat puluh lima miliar Rupiah) 

sebagai Tambahan Penyertaan Modal Negara Republik 
Indonesia ke dalam Perseroan,

d. Sebesar Rp 108.000.000.000,- (seratus delapan miliar 

Rupiah) berasal dari penambahan Penyertaan Modal 

Negara Republik Indonesia ke dalam Modal Saham 

Perseroan, sebagaimana ternyata dan Peraturan

Pemerintah Nomor 11 Tahun 1988 Tanggal 25 Oktober 1988 

tentang "Penambahan Penyertaan Modal Negara Republik 

Indonesia ke dalam Modal Saham Perusahaan Perseroan" 

jo. Keputusan Menkeu Republik Indonesia No. 118/KMK.01 

3/1990 tanggal 12 Pebruari 1990 tentang "Penetapan 

Besarnya Nilai Tambahan Penyertaan Modal Negara 

Republik Indonesia kedalam Modal Saham Perusahaan 

Perseroan ; berdasarkan kedua peraturan tersebut

dinyatakan mengenai pemisahan sebagian kekayaan negara
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yang pada saat itu berada dibawah pengelolaan 

Direktorat Jenderal Bina Marga Depantemen Pekerjaan 

Umum, yaitu berupa nilai DI P termasuk bantuan luar 

negeri untuk pembiayaan Ruas Jalan Tol Surabaya- 

Gempol, Jembatan Tol Mojokento, Jembatan Tello Lama 

dan Jembatan Tol Kapuas atau Sungai Landak senilai Rp 

108 . 000 . 000.. 000, - (seratus delapan miliar Rupiah) 

sebagai Tambahan Penyertaan Modal Negara Republik 

Indonesia ke dalam modal saham Perseroan,

e. Sebesar Rp 53.950.000.000,-(lima puluh tiga miliar 

sembilan ratus lima puluh juta Rupiah) berasal dari 

penambahan Penyertaan Modal Negara Republik Indonesia 

ke dalam Modal Saham Perseroan, sebagaimana ternyata 

dan Peraturan Pemerintah Nomor 24 Tahun 1990 tanggal 

15 Juni 1990 tentang "Penambahan Penyertaan Modal 

Negara Republik Indonesia ke dalam Modal Saham 

Perseroan" jo. Keputusan Menkeu Republik Indonesia 

No. 799/KMK. 01 3/1 991 tanggal 3 Agustus 1991 tentang 

"Penetapan Besarnya Nilai Tambahan Penyertaan Modal 

Negara Republik Indonesia kedalam Modal Saham 

Perusahaan Perseroan"; berdasarkan kedua peraturan 

tersebut dinyatakan mengenai pemisahan sebagian 

kekayaan negara yang pada saat itu berada dibawah 

pengelolaan Direktorat Jenderal Bina Marga Departemen
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Pekerjaan Umum, yaitu berupa nilai DIP termasuk 

bantuan luar negeri untuk pembiayaan Ruas Jalan Tol 

Belawan-Medan-Tanjung Morawa senilai Rp

53 . 950 . 000 . 000, - (lima puluh tiga miliar sembilan ratus

lima puluh juta Rupiah) sebagai Tambahan Penyertaan 

odal Negara Republik Indonesia ke dalam modal saham 
Perseroan.

ebesar Rp 758.550.000.000,- (tujuh ratus lima puluh

elapan miliar lima ratus lima puluh juta Rupiah) 

sal dari penambahan Penyertaan Modal Negara 

publik Indonesia ke daiam Modal Saham Perseroan, 

agaimana ternyata dan Peraturan Pemerintah Nomor 8 

1997 tanggal 8 April 1997 tentang "Penambahan

Penyertaan Modal Negara Republik Indonesia ke dalam
Modal Saham Perseroan" (disebut "Peraturan Pemerintah 

Nomor 8 Tahun 1997"); berdasarkan peraturan tesebut 

dinyatakan penambahan modal Negara Republik Indonesia 

esar Rp 758.550.000.000,- (tujuh ratus lima puluh
elapan miliar lima ratus lima puluh juta Rupiah) yang 

berasal dari Kapitalisasi laba ditahan tahun buku 1978 

sampai dengan 1989 sebesar Rp 55.220.000.000,- (lima 

pi~luh lima miliar dua ratus dua puluh juta Rupiah) dan 

tahun buku 1995 sebesar Rp 54.363.521.295,- (lima 

Fuluh empat miliar tiga ratus enam puluh tiga juta
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lima ratus dua puluh satu ribu dua ratus sembilan 

puluh lima Rupiah), Kapitalisasi cadangan umum tahun 
1995 sebesar Rp 262.529.212.705,- (dua ratus enam 

puluh dua miliar lima ratus dua puluh sembilan juta 

dua ratus dua belas ribu tujuh ratus lima Rupiah) , 

Nilai Intellectual Property Rights (IPR) dalam Desain 
Proyek Jalan Tol Cikampek-Padalarang yang berasal dan 

hibah Pemerintah Inggris melalui The Overseas 

Development Administration (ODA) sebesar Rp

16.914.266.000,- (enam selas miliar sembilan ratus 

empat belas juta dua ratus enam puluh enam ribu 

Rupiah) dan pinjaman pemerintah dalam kerangka 

Subsidiary Loan Agreement (SLA) Skeleton sebesar Rp

369.523.000.000,- (tiga ratus enam puluh sembilan 

miliar lima ratus dua puluh tiga juta Rupiah) .

Catatan:

Sebelum dikeluarkannya Peraturan Pemerintah Nomor 8 Tahun 

1997, yang antara lain menetapkan penambahan modal 

Perseroan berasal dari IPR; Menkeu RI melalui suratnya 

No.S-548/ MK.016/1996, tanggal 24 September 1996 telah 

menyetujui antara lain peningkatan modal dasar dan modal 

disetor dan sebesar Rp 350.000.000.000,- (tiga ratus lima 

puluh miliar Rupiah) menjadi Rp 1 .000.000.000.000,-
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(satu triliun Rupiah) termasuk di dalamnya yang berasal 

dan setoran hibah ODA yang berasal dan PR yang ditentukan 

sebesar Rp 16.914.266.000,- (enam belas miliar sembilan 

ratus empat belas juta dua ratus enam puluh enam ribu 

Rupiah).

Sehingga dengan demikian struktur permodalan Perseroan 
menjadi sebagai berikut:

Modal Dasar :
Rp 2.000.000.000.000,00 (dua triliun Rupiah) terbagi atas

2.000.000 (dua juta) saham dengan nilai nominal masing- 

masing saham sebesar Rp 1 .000.000,00 (satu juta Rupiah) 

per saham.
Modal Ditempatkan :
Rp 1.000.000.000.000,00 (satu triliun Rupiah) terdiri 

atas 1.000.000,00 (satu juta) saham 

Modal Disetor :
Rp 1.000.000.000.000,00 (satu tniliun Rupiah).

Adapun susunan pemegang saham Perseroan adalah sebagai 

beri kut:

Pemegang Saham Nilai Nominal Rpl.000.000 per Saham
Jumlah Saham Biasa lumlah Nominal (Rp) (%)

Negara Republik Indonesia 1.000.000 1.000.000.000.000 100,00
Jumlah 1.000.000 1.000.000.000.000 100,00

4. Perkembangan Tahun 2007
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Berdasarkan keputusan RUPSLB Perseroan (Jasa Marga) 

yang diselenggarakan pada tanggal 12 September 2007 yang 

kemudian dinyatakan dalam Akta Nomor 27 Tanggal 12 

September 2007, para pemegang saham Perseroan antara lain 

telah menyetujui:

a. peningkatan modal dasar Perseroan dari semula sebesar 

Rp 2.000.000.000.000,- (dua triliun Rupiah) menjadi 

sebesar Rp 9.520.000.000.000 (sembilan triliun lima 

ratus dua puluh miliar Rupiah);

b. peningkatan modal ditempatkan dan disetor dan sebesar 
Rp 1.000.000.000.000,- (satu triliun Rupiah) menjadi 

sebesar Rp 2.380.000.000.000 (dua triliun tiga ratus 

delapan puluh miliar Rupiah) yang berasal dan 

kapitalisasi saldo laba Perseroan sampai dengan 
tanggal 30 Juni 2007;

c. perubahan nilai nominal saham dari Rp 1 .000.000,-

(satu juta Rupiah) menjadi Rp 500 (lima ratus Rupiah) 

dan perubahan klasifikasi saham menjadi saham Seri a 

Dwiwarna dan Saham Seri B.
Sedangkan struktur permodalan terakhir Perseroan 

adalah sebagai berikut:

Modal Dasar :

Rp 9.520.000.000.000 (sembilan triliun lima ratus dua 

puluh miliar Rupiah) terbagi atas 1 (satu) saham seri A

J
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Dwiwarna dan 19.039.999.999 (.sembilan belas miliar tiga 

puluh sembilan juta sembilan ratus sembilan puluh 

sembilan ribu sembilan ratus sembilan puluh sembilan) 

saham seri B, dengan nilai nominal masing-masing saham

sebesar Rp 500 per saham.
Modal Ditempatkan :

Rp 2.380.000.000.000 (dua triliun tiga ratus delapan 

puluh miliar Rupiah) terdiri atas 1 (satu) saham seri A 

Dwiwarna dan 4.759.999.999 (empat miliar tujuh ratus lima 

puluh sembilan juta sembilan ratus sembilan puluh 

sembilan ribu sembilan ratus sembilan puluh sembilan) 

saham seri B 

Modal Disetor :

Rp 2.380.000.000.000 (dua triliun tiga ratus delapan 
puluh miliar Rupiah) .

Adapun susunan pemegang saham Perseroan PT Jasa 

Marga adalah seperti digambarkan dalam struktur gambar di 

bawah ini :
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Pemegang Saham Nilai Nominal Rp500 per Saham
jumlah Saham jumlah Nominal (Rp) (%)

Negara Republik Indonesia 1 saham seri A Dwiwarna 
dan

4.759.999.999 saham seri B

2.380.000.000.000 100,00

Jumlah 4.760.000.000 2.380.000.000.000_ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _  100,00

3. Struktur Organisasi Perseroan
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Pengurusan dan Pengawasan
Menurut Undang-undang di Indonesia, Komisaris dan Direksi 
adalah terpisah dan jabatan ini tidak boleh dirangkap 

oleh masing- masing anggota Komisaris dan Direksi 

tersebut.

Direksi dan Komisaris Perseroan sudah memenuhi 
persyaratan sesuai dengan Peraturan Bapepam No.IX.1.6 

tentang Direksi dan Komisaris Emiten dan Perusahaan 
Publik.
a . Dewan Komisaris

Berdasarkan Surat Keputusan Menteri Negara BUMN 

Republik Indonesia sebagai RUPS Perseroan No.Kep 165/M- 

MBU/2002 tanggal 28 Nopember 2002 yang kemudian 

dinyatakan dalam Akta Nomor 3 tanggal 1 Agustus 2005, 

dibuat dihadapan Imas Fatimah, SH, Notaris di Jakarta, 

yang telah diberitahukan kepada Menteri Hukum dan Hak 

Asasi Manusia RI yang dicatat dan diterima dalam 

Sisminbakum dibawah No.C-UM. 02.01.10408 tanggal 21 juni 

2006, dan didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantor 

Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarta Timur di bawah 

No. 947/BH. 09-04/X11998 tanggal 31 Juli 2006 dan Risalah 

RUPSIB Perseroan Tahun 2007 NO.RIS292/D6.MBU/2007

tangal 12 September 2007.
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Drs. Gembong Priyono, MSc 

Ir. Sumaryanto Widayatin, MSCE 

Drs. Sri Mulyanto, MSc 
Prof. Dr. Akhmad Syakhroza 
Mayjen (Purn). Samsoedin

: Irjen Polisi (Purn) Drs. Michael 

Dendron. Primanto, SH, MH.

b. Susunan Direksi PT Jasa Marga
Berdasarkan Surat Keputusan Menteri Negara BUMN 

Selaku RUPS Perseroan No.KEP-32JMBU!2006 tanggal 14 

Maret 2006, yang kemudian dinyatakan dalam Akta Nomor 

44 tanggal 16 Mei 2006, dibuat dihadapan Imas Fatimah 

SH, Notaris di Jakarta, yang telah diberitahukan kepada 

Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia 
yang dicatat dan diterima dalam Sisminbakum dibawah 

No.C-UM. 02.01.10408 tanggal 21 Januari 2006 dan 

didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantor 

Pendaftaran Perusahaan Kodya Jakarta Timur di bawah 

No.947/BH.0 9 - 0 4 /X/1998 tanggal 31 Juli 2006, susunan 

anggota Direksi Perseroan adalah sebagai berikut:

sebagai berikut:

Komisaris Utama

Komisaris

Komisaris

Komisaris
Komisaris

Independen

Komisaris

Independen
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Direktur Utama : Ir. Frans S. Sunito
Direktur Operasi : Ir. Sarwono Oetomo
Direktur Keuangan : Ir. Reynaldi Hermansjah
Direktur Pengembangan dan : Ir. Abdul Hadi H.S

Niaga

Direktur Sumber Daya : Ir. Achmad Purwono, MBA
Manusia

c . Kompensasi Komisaris dan Direksi
Komisaris dan Direksi menerima kompensasi yang 

ditentukan oleh pemegang saham pada saat RUPS tahunan, 

dan dibayarkan bulanan. Komisaris dan Direksi tidak 

menerima uang jasa atas kehadiran mereka dalam rapat- 

rapat Direksi maupun Komisaris. Jumlah total gaji dan 

tunjangan yang dibayarkan Perseroan untuk seluruh 

Komisaris dan direktur adalah sekitar Rp 3, 332 miliar 

untuk tahun 2006 dan Rp 1, 636 miliar untuk periode

enam bulan yang berakhir 30 Juni 2007. Selain dan yang 

telah disebutkan di atas, tidak ada pembayaran atau 

hutang dan Perseroan kepada Komisaris dan Direksi 

untuk tahun 2006 dan untuk periode enam bulan yang 

berakhir 30 Juni 2007.
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d. Komite Audit
Berdasarkan Surat Keputusan Komisaris Perusahaan 

Perseroan No.KEP-001/111/2006 tanggal 29 Desember 2006 

dan No.KEP-0089N111/2007 tanggal 14 Agustus 2007 dan 

Peraturan Bapepam No.IX.1.5 tentang Pembentukan dan 

Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, susunan Komite 

Audit Perseroan adalah sebagai berikut:
Ketua merangkap : Ir. Sumaryanto Widayatin, MSCE 

anggota

Anggota : Ir. Bambang Widijanto Suwignjo,

MSc
Anggota : Drs. Nugroho Widjajanto, Ak.

Anggota : Setyo Puji Hartono, SE

Sekretaris Perusahaan

Sesuai dengan Peraturan Bapepam No.IX.14 mengenai 

Pembentukan Sekretaris Perusahaan, berdasarkan Surat 
Keputusan Direksi No. 031/AA. P-6a/2006 tanggal 29 
September 2006 telah ditunjuk Ir. Okke Merlina sebagai 
Sekretaris Perusahaan yang mempunyai fungsi sebagai 

penghubung antara Perseroan dengan BAPEPAM dan LK, 

Bursa Efek, Institusi lainnya yang terkait dan 

masyarakat.
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e. Sumber Daya Manusia dan Profil karyawan
Pada tanggal 30 Juni 2007 Perseroan memiliki 5.705 

karyawan. Berikut adalah gambaran profil dan komposisi 

karyawan Perseroan menurut jenjang pendidikan dan

m a n a j e m e n  serta perbandingannya di tiap-tiap cabang.

Komposisi Direksi dan Karyawan Menurut Jenjang Mana j amen
Per 30 Juni 2007

Jenjang Manajemen Tidak Tetap Total (%)
Perseroan

Direksi 5 5 0,09
Kepala D v is i 1 K?pala Biro 37 37 0,65
Kepala Sub Divisi / Kepala Bagian 88 88 1,54
Kepala Seks / KepJd Sub Bagian 159 159 2,79
Kepala Gerbang Tol 54 54 0,95
Kepala U'usan / Kepala Shiu 597 597 10,46
Tenaga Ahli 201 3 204 3,58
Pelaksan,. 4.472 89 4.561 79,95
Total 5.613 92 5.705 100,00

PTJLJ
Direksi 2 2 0,24
Kepala Divisi / Kepala Biro 5 - 5 0,60
Kepala Sub Divisi / Kepala Bagian 9 • 9 1.08
Kepala Seksi / Kepala Sub Bagian 18 ■ 18 2,17
Kepala Gerbang Tol 4 - 4 0,48
Kepala Urusan / Kepala Shift 138 • 138 16,63
Tenaga Ahli 61 61 7,35
Pelaksana 556 37 593 71,45
Total 793 37 830 100,00

Total Perseroan & PT J U 6.406 129 6.535 100,00

Sedangkan Komposisi Direksi dan Karyawan menurut Jenjang 

Pendidikan Per 30 Juni 2007, Komposisi Direksi dan Karyawan 

menurut Jenjang Usia Per 30 Juni 2007 dan Komposisi Direksi dan 

Karyawan menurut Unit Kerja atau Cabang Per 30 Juni 2007, 

dijelaskan seperti yang tercantum di bawah ini.
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Komposisi Direksi dan Karyawan Menurut Jenjang Pendidikan 
Per 30 Juni 2007

Pendidikan Tetap Tidak Tetap Total (%)
Perseroan
Sarjana (S1.S2) 348 8 336 6.24
Sarjana Muda/D3 42 2 44 0,77
SMU 4.680 SO 4.730 82.91
SMP/SU S43 32 575 10.00
Total 5.613 92 5.705 100,00

PTJU
Sarjana-SI.S21 54 54 6.51
Sariana Muda/D3 77 - 77 9.28
SMU 646 37 6S5 82. i  i
SMP/SD 14 - 14 1.60
Total 793 37 830 100.00
ToUl Perseroan & PT )L| 6.406 129 6.535 100,00

Komposisi Direksi dan Karyawan Menurut (Jsla
Per 30 Juni 2007

Usia Tetap Tidak Tetap Total (<S>)
Perseroan
< 26 .ahun 10 22 41 0.72
26-30 474 IH 492 8.62
31-35 1.137 20 1.157 20.28
36-40 1.322 10 1.332 23.35
41 -45 1.409 S 1.417 24,84
>45 tahun 1.252 14 1.266 22,19
Total 5.613 92 5.705 100,00

PT|L|
< 26 tahun 61 33 94 1 1.33
26 - 30 93 4 97 1 1.69
31-35 282 - 282 13,98
3 6-40 220 - 220 26,51
41 -45 «W 99 11.93
>45 tahun 38 ' ill 4.58
Total 793 37 H30 100,00
Total Perseroan & PT |L| 6.406 129 6.535 100,00

Komposisi Direksi dan Karyawan Menurut Unit Kerja / Cahang
Per 30 )uni 2007

Unit Kerja / Cabang Tetap Tidak Tetap Tolal (%)
Perseroan
Cabang lagorawi 773 • 773 13.55
Cabang Jakarta -  langprang 560 - r.i.t) 9,82
Cabang Surabaya - Ompol 610 • 610 10.69
Cabang lakana - Cikamppk 862 - 862 1 3.11
Cabang Cawang -  T omang - 930 910 l l i , .3(1
Cengkareng
Cabang Purbaleunyi 581 - 5HI 10.1H
Cabang Semarang 224 - 224 3.93
Cabang Bclmpra 252 252 4.42
Cabang Pahkanu 169 - 169 J.9f>
Sub total 4.961 • 4.961 86,96

l)irrk<;i 5 5 0,(19
Kantor Pus.il 462 4 466 8,17
Proyek 144 88 232 4.07
Diperbantukan 41 41 0.72
Sub total 652 92 744 13,04
Total Perseroan 5.613 92 5.705 100.00
Total PT ILI 793 37 830 100,00
Total Perseroan & PT JIJ 6.406 129 6.535 100,00

Diambil dari Prospectus Awal PT Jasa Marga Tahun 200G
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BAB IV
ANALISIS HUKUM TERHADAP PRIVATISASI PT JASA MARGA 

DI PASAR MODAL

A. Dasar Hukum Privatisasi PT Jasa Marga

ihat dari dasar hukum, privatisasi Jasa Marga dengan

"  ^an me^anisme penawaran umum saham perdana atau
Public Offering (IPO) di pasar modal didasarkan

atas beberapa aturan, yaitu :

Undang Undang Republik Indonesia Nomor 38 Tahun 2004

tanggal 18 Oktober 2004 tentang Jalan; .

Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 19 tahun 2003
tanggal 1 9 jUni 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara 
(BUMN);

3. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Wo^or 15 Tahun 
2005 tanggal 21 Maret 2005 tentang Jalan Tol;

4. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 33 Tahun 

2005 tanggal 5 September 2005 tentang Tata Cara 

Privatisasi Badan Usaha Milik Negara.
5. Keputusan Presiden Nomor 122 Tahun 2001 tentang Tim 

Kebijakan Privatisasi Badan Usaha Milik Negara 

sebagaimana telah diubah dengan Keppres Nomor 7 Tahun 

2002 tentang Perubahan atas Keppres Nomor 122 Tahun 2001;
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6. Keputusan Menteri Badan Usaha Milik Negara Nomor KEP 

35/M.BUMN/2001 tanggal 20 Desember 2001 tentang Prosedur 

Privatisasi Badan Usaha Milik Negara;

7. Keputusan Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara Nomor

KEP-32/MBU/2006 tanggal 14 Maret 2006 tentang 
Pemberhentian dan Pengangkatan Anggota-anggota Direksi 

Perusahaan Perseroan (Persero) PT Jasa Marga.: Surat

Asdep Urusan Restrukturisasi dan Privatisasi IKementerian 

Negara BUMN Nomor S-86/D6.MBU/2006 tanggall6 Oktober 2006 

Perihal Tim Privatisasi PT Jasa Marga (Persero)
8. Anggaran Dasar dan perubahan-perubahannya yang telah 

diumumkan dalam Tambahan Nomor 1138 Berita Negara 

Republik Indonesia Nomor 73 tanggal 10 September 1982 dan 

tambahan Nomor 53 Berita Negara Republik Indonesia Nomor 

4 tanggal 14 Januari 1986; terakhir dengan Akta Nomor 52, 

tanggal 16 Maret 1998 yang diumumkan dalam Tambahan Nomor 

7650 Berita Negara Republik Indonesia Nomor 104 tanggal

29 Desember 1998 dan Tambahan Nomor 7 650 a Berita Negara 
Republik Indonesia Nomor 72 tanggal 7 September 1999;

9. Keputusan Direksi PT Jasa Marga (Persero) Nomor 

128/KPTSN/2006 Tentang Pembentukan Tim Initial Publi 
Offering (IPO) PT Jasa Marga (Persero)
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B . Aspek hukum yang mengatur kronologis Ini t i a l  P u b l i c
O f f  e r i n g  (IP O ) PT Jasa Marga

Sedangkan aspek hukum yang mengatur kronologis Initial

Public O f fering (IPO) PT Jasa Marga, dimulai dengan beberapa

langkah sebagai berikut:

a. Permohonan i jin IPO kepada Menteri Negara BUMN melalui
surat Nomor: AA.KU02.165 tanggal 20 Februari 2004

perihal Permohonan Ijin Penawaran Umum Saham (IPO) PT 

Jasa Marga (Persero)

b. Permohonan ijin kepada Menteri Negara BUMN melalui surat

Nomor : AA.R01.50 tanggal 18 Januari 2006 perihal

Laporan Persiapan IPO PT Jasa Marga (Persero)

c. Rekomendasi IPO dari Dewan Komisaris kepada Menteri 
Negara BUMN melalui surat nomor 21/DKJM/II/2006 tanggal 

24 Pebruari 2006 perihal rekomendasi Dewan Komisaris PT 

Jasa Marga atas rencana IPO PT Jasa Marga

d. Surat Menteri Negara BUMN Nomor: S-262/MBU/2006 tanggal

30 Juni 2006 perihal Persetujuan Initial Public Offering 

(IPO) PT Jasa Marga

e. Persetujuan Komite Privatisasi Nomor: KEP-03/M,

EKON/01/2007 tanggal 31 Januari 2007 tentang arahan atas 

Program Tahunan Privatisasi Perusahaan Perseroan 

(Persero) tahun 2007
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f. Surat Menteri Negara BUMN Nomor: S-144/MBU/2007 tanggal
22 maret 2007 perihal Penunjukan Lembaga atau Profesi 

Penunjang IPO PT Jasa Marga (Persero)
g. Persetujuan DPR RI Nomor: KD.01/3406/DPR RI/2007 tanggal 

26 April 2007 perihal penyampaian Persetujuan Rencana 

Privatisasi PT Jasa Marga (Persero) dan PT Wijaya Karya 

(Persero)
h. Penunjukkan Penjamin Pelaksana Emisi (PPE) oleh Menteri

Negara BUMN Nomor: S - 2 7 4 /MBU/2007 tanggal 3 Mei 2007

perihal Penunjukkan Penjamin Pelaksana Emisi (PPE) IPO 

PT Jasa Marga
i. Penunjukkan Kantor Akuntan Publik oleh Menteri Negara

BUMN Nomor: S-309/MBU/2007 tanggal 23 Mei 2007 perihal

Penunjukkan Kantor Akuntan Publik untuk Penyusunan 

Laporan Keuangan per 31 Maret 2007
j. Penunjukkan Konsultan Hukum Internasional oleh Menteri 

Negara BUMN Nomor: S-422/MBU/2007 tanggal 25 Juni 2007

perihal Penunjukkan Konsultan Hukum Internasional IPO PT

Jasa Marga (Persero)
k. Peraturan Pemerintah Nomor 52 Tahun 2007 tanggal 4 

September 2007 tentang Perubahan Struktur Kepemilikan 

Saham Negara melalui Penerbitan dan Penjualan Saham Baru 

pada Perusahaan Perseroan (Persero) PT Jasa Marga
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1. Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa PT Jasa Marga

(Persero) Tahun 2007 tanggal 12 September 2007 
m. Persetujuan Menteri Kum-HAM Nomor W7-10487 HT.01.04 TH 

2007 tanggal 21 September 2007 tentang Persetujuan Akta 

Perubahan Anggaran Dasar Perseroan Terbatas 

n. Registrasi Pertama ke BAPEPAM-LK tanggal 21 September 
2007

o. Pemuatan prospektus Ringkas di Harian Bisnis Indonesia 

dan Investor Daily, hari senin, tanggal 24 September
2007

p. Pre-Marketing dilakukan pada tanggal 24 September sampai 

04 Oktober 2007 

q . Price range (kisaran harga Rp. 1.100 - Rp. 1.500 per

saham) diusulkan pada tanggal 6 Oktober 2007 

r. Price range (kisaran harga Rp. 1.400 - Rp. 1.800 per

saham) ditetapkan pada tanggal 8 Oktober 2007 

s. Public Expose tanggal 8 Oktober 2007 di Jakarta dan 9 

Oktober 2007 di Surabaya. Investor Gathering di Jakarta 
pada tanggal 10 Oktober 2007 

t. Antara tanggal 15-26 Oktober dilaksanakan International 

Road Show

u. Pembahasan hasil Bookbuilding dan penetapan Harga IPO PT 

Jasa Marga (Persero) Tbk sebesar Rp. 1.700 per saham 
pada tanggal 26 Oktober 2007
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v. Pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK tanggal 1 Nopember 

2007
w. Masa penawaran program MESA pada tanggal 5-7 Nopember 

2007

x. Masa penawaran kepada Public pada tanggal 9 Nopember 

2007
y. Penjatahan saham pada tanggal 9 Nopember 2007 

z. Pencatatan di Bursa Efek Jakarta (sekarang Bursa Efek 

Indonesia) pada tanggal 12 Nopember 2007

C . Alasan Pemerintah menggunakan IPO di Pasar Modal dalam 

Privatisasi PT Jasa Marga
Pada dasarnya Privatisasi PT Jasa Marga melalui 

lantai bursa memiliki dampak yang cukup positif, antara 

lain dapat mengurangi peluang perusahaan asing menguasai 

aset strategis milik Indonesia, sekaligus mencegah 

transfer keuntungan perusahaan lari ke luar. Harapan ini 

hendaknya bukan dilihat dari perspektif nasionalisme. 
Namun, hendaknya pemerintah lebih mengedepankan 

kepentingan strategis, termasuk mengurangi celah transfer 

keuntungan kepada investor atau perusahaan di luar negeri, 

karena dapat berpotensi mengurangi penerimaan pajak 

melalui berbagai praktik rekayasa keuangan.
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Bila dikaji, sebenarnya faktor penyebab ruginya 

sejumlah BUMN tidak semata-mata karena kesalahan dan 
kelemahan pihak manajemen. Selain masalah permodalan, 

kebijakan regulator pun selama ini ternyata tidak jarang 

menjadi salah satu kendala yang membuat beberapa BUMN 

menghadapi sebuah dilema sehingga sulit untuk bisa meraih 
laba. Sebab, di satu sisi BUMN sebagai unit bisnis 

dituntut untuk mampu meraih laba, sementara di sisi lain 

BUMN juga dibebani tugas' yang sangat strategis yakni 

tanggung jawab harus melayani kepentingan publik (Public 
Service Obligation atau PSO) .

Salah satu program Pemerintah berkaitan dengan 

reformasi BUMN, yaitu dengan memperbaiki gaya manajemen 

agar memiliki standar profesionalisme swasta, bahkan 

menuju standar perusahaan multinasional. Hal ini tercermin 

dari Peraturan Pemerintah Nomor 12 tahun 1998 dimana dalam 

upaya untuk mewujudkan visi BUMN, maka strategi dan 

kebijakan dasar pengelolaan BUMN mencakup 3 hal, yaitu: 

(1) pembinaan sistem manajemen BUMN yang mengedepankan 

unsur-unsur keterbukaan, kemandirian, kewajaran dan 

akuntabilitas (Good Corporate Governance) ; (2) upaya

restrukturisasi dan privatisasi perlu terus dilanjutkan 

untuk mendorong efisiensi dan penciptaan nilai BUMN; (3) 

pembinaan Sumber Daya Manusia BUMN yang jujur,
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profesional, mampu bersaing secara global dan memiliki 

orientasi pengabdian dan pelayanan umum (public service) .
Dengan 3 strategi dasar tersebut diharapkan praktek 

pengelolaan BUMN akan lebih transparan, profesional,

mandiri, efisien dan bebas dari praktek KKN. Dengan

privatisasi, BUMN sebagai perusahaan akan dikelola secara 
transparan melalui akuntabilitas publik, yang karenanya 

mendorong perusahaan untuk mengadopsi kultur baru yang 

bercirikan transparansi, akuntabilitas dan

profesionalisme.
Berkaitan dengan privatisasi PT Jasa Marga di pasar 

modal, pemerintah memutuskan menggunakan metode Penawaran 

Umum Saham Perdana atau Initial Public Offering, dimana 

metode ini dianggap paling tepat.
Kelebihan dari mekanisme Initial Public Of f ering 

(IPO) adalah memungkinkan terwujudnya usaha transparansi

dan pengawasan masyarakat (public security) karena pasar

modal dimanapun akan mensyaratkan setiap perusahaan untuk 

go public. Dengan memakai salah satu metode privatisasi 

BUMN, yaitu Initial Public Offering (IPO) maka BUMN dalam 

hal ini, yaitu PT Jasa Marga harus menjual sahamnya di 

pasar perdana (primary market).
Selain itu privatisasi dengan Initial Public Offering 

(IPO) ini dianggap paling memungkinkan karena nilai saham
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yang akan diprivatisasi jumlahnya cukup besar, PT Jasa 

Marga dianggap memiliki kondisi keuangan yang baik, 

memiliki kinerja manajemen yang baik, tersedia cukup waktu 

untuk melaksanakan IPO, serta cukup tersedia likuiditas 

dana di pasar modal.

Dengan demikian, privatisasi PT Jasa Marga yang 
dilakukan melalui penjualan saham ke lantai bursa, 

bertujuan agar dikelola lebih transparan, karena dimiliki 

oleh investor publik. Selain itu juga kondisi pasar yang 

sedang beranjak pulih akan positif buat harga saham PT 

Jasa Marga karena berpeluang untuk terus naik57.

D. Implikasi Hukum dari Penjualan saham PT Jasa Marga di 
Pasar Modal

Dorongan perbaikan perusahaan pada PT Jasa Marga yang 

diprivatisasi di pasar modal, dirasa kurang begitu maksimal, 

karena dengan hanya menjual saham PT Jasa Marga yang hanya 

sekitar 30%, kendali pemerintah di PT Jasa Marga masih tetap 

mayoritas.

Selain itu ada beberapa pertanyaan yang berkaitan 

dengan aspek hukum dan aspek perusahaan yang berkenaan 

dengan beberapa hal, yaitu:

1. Dari Aspek Hukum;

57 Seperti dikutip dari pernyataan Adikin Basirun, Presdir Pasific Duaribu 
Securities dalam berita Majalah Investor yang berjudul Menyokong Pasar 
dengan IPO. F.disi bulan Oktober 2007. Halaman 99.
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Berkaitan dengan penerbitan dan penjualan saham 

baru pada Perusahaan Perseroan (Persero) PT Jasa Marga 

yang tidak diambil bagian oleh negara, maka perlu 

mendapatkan suatu kejelasan mengenai pengertian 

"dikuasai" sebagaimana termaktub dalam ayat (2) dan (3) 

Pasal 33 Undang Undang Dasar 1945, apakah yang dimaksud 

seluruhnya dimiliki dan dikelola oleh Negara, atau 

dimiliki tetapi tidak dapat dikelola oleh Negara, atau 

tidak perlu memiliki dan tidak perlu mengelola tetapi 

cukup mempunyai kewenangan dalam hal pengaturan 

(regulasi).
Selain itu, dengan telah ditetapkannya Undang- 

undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang BUMN, dalam pasal 4 
(1) dan penjelasannya telah ditegaskan bahwa modal Badan 

Usaha Milik Negara yang berasal dari kekayaan Negara 

yang dipisahkan adalah pemisahan kekayaan Negara dari 

APBN58 untuk dijadikan penyertaan modal Negara pada Badan 

Umum Milik Negara, untuk selanjutnya pembinaan dan 

pengelolaannya tidak lagi didasarkan pada sistem APBN 

namun didasarkan pada prinsip-prinsip perusahaan yang 

sehat (dalam hal ini PT Jasa Marga) .

18 APBN merupakan otorisasi DPR kepada Pemerintah untuk melakukan
pengelolaan keuangan negara setiap tahunnya . Dikutip dari Gunawan Widjaja.
Pengelolaan Harta Keuangan Negara (Suatu Tinjauan Yuridis). Rajawali Pers.
Jakarta, 20C2. Halaman 26.
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Lebih lanjut terdapat pengaturan dalam Peraturan 

Pemerintah Nomor 33 Tahun 2006 yang menyatakan bahwa 

penyelesaian piutang BUMN diselesaikan dengan mekanisme 

korporasi yang didasarkan pada pengertian piutang Negara 

dalam Undang-undang Nomor 1 Tahun 2004 tentang 

Perbendaharaan Negara dimana dalam Undang-undang 

tersebut tidak lagi dimasukkan pengertian, piutang BUMN 

sebagai bagian dari piutang Negara.

Dari hal diatas, pengertian sebagaimana diatur 

dalam Undang-undang Dasar 1945 Pasal 33 ayat (2) dan (3) 

diatas, belum memiliki definisi yang seragam tentang 

arti "dikuasai" dan "cabang-cabang produksi penting". 

Kemudian terhadap pemahaman tentang kekayaan Negara yang 

dipisahkan, perlu mendapatkan pemahaman secara meluas 

bahwa modal yang telah dipisahkan untuk pendirian suatu 

Badan Usaha Milik Negara bukan lagi kategori kekayaan 

Negara.59

Dengan kata lain PT Jasa Marga yang melakukan 

proses penjualan sahamnya sebesar 30% melalui pasar 

modal, praktis hasil penjualannya sudah tidak bisa 

dikategorikan sebagai kekayaan negara walaupun ada

^  Hasil dari wawancara dengan Kepala Biro Hukum Kantor Pusat PT Jasa Marga 
pada tangaJ 1] Desember 2007 Pukul 11.45 WIB.
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pengecualian sebagai kekayaan negara yang dipisahkan 

atau yang tidak diambil bagian oleh negara.

2. Dari, sisi perusahaan ;
Bahwa perlu disadari fungsi dan tugas utama PT

Jasa Marga tidak hanya sekedar memperoleh keuntungan 

saja, yang kemudian diukur hanya dengan adanya 

peningkatan RoA, RoE, Rol saja, tetapi juga mengemban 

beberapa tugas yang lebih bersifat makro, seperti 

kewajiban untuk melayani kepentingan publik {Public 

Service Obligation atau PSO atau agent o i development 

serta pioneering. Dengan demikian, seharusnya dari sisi 

peraturan untuk kepentingan pelaksanaan usaha 

perusahaan, khususnya yang mengemban tugas layanan umum 

perlu diatur dengan suatu peraturan yang lebih 

mendukung pada pengembangan perusahaan.

Demikian pula, gaya manajemen PT Jasa Marga yang 

ada perlu dilakukan perubahan paradigmanya (mind set), 

bahwa paradigma baru menghendaki adanya suatu inovasi 

dan terobosan bisnis yang harus dilakukan tanpa harus 

menciptakan birokrasi yang berbelit, namun harus tetap 

mengutamakan prinsip Good Corporate Governance (GCG) .

Poin a pada Peraturan Pemerintah Nomor 52 Tahun 2007 Tentang Perubahan 
Struktur Kepemilikan Saham Negara melalui Penerbitan dan Pen iuaian baiiam 
Baru pada Perusahaan (Perseroan/ PT Jasa harga.

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



E. Langkah-langkah yang Harus Ditempuh Hal am Proses 
Privatisasi Badan Usaha Milik Negara (BUMN)

Schopenhauer pernah mengatakan, bahwa semua ide brilian 

harus melalui tiga fase. Dalam fase pertama, ide tersebut 

akan dicemoohkan. Dalam fase kedua, ide tersebut akan sangat 

ditentang hebat. Selanjutnya dalam fase ketiga, ide tersebut 
akan dianggap terbukti dengan sendirinya. Ide privatisasi di 

dunia saat ini sudah memasuki pada fase ketiga, sementara di 

Indonesia baru memasuki fase kedua. Hal ini terjadi karena 

masih banyaknya pelanggaran terhadap tujuan uta!ma 

privatisasi.

Studi di banyak negara menunjukkan bahwa intervensi 

n e g a r a  yang berlebihan terhadap akses sumber daya ekonomi 

akan menyebabkan tidak optimalnya alokasi sumber daya 

tersebut. Atas dasar itu, banyak negara berupaya menjalankan 

program privatisasi.

Di Indonesia sendiri, program privatisasi sampai saat 

ini masih saja mengalami berbagai hambatan yang cukup 

b e r a r t i .  Salah satunya adalah masih kentalnya intervensi 

p e m e r in ta h  terhadap perusahaan.

Setidaknya, terdapat dua hal yang menjadi penyebab 

privatisasi BUMN kita tidak memperoleh hasil optimal dan 

menimbulkan kontroversi. Pertama, kebijakan privatisasi BUMN 

kita sangat tergantung kepada keputusan politik di DPR dan
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selalu dikaitkan dengan upaya pembiayaan defisit APBN. 

Persoalan yang muncul dari desain seperti ini adalah 
seringkali terjadi ketidakselarasan antara keputusan politik 

di DPR yang dibuat dengan pelaksanaan privatisasi BUMN.

Kedua, implementasi pelaksanaan privatisasi BUMN belum 

dikembalikan dalam semangat demokrasi ekonomi (Pasal 33 UUD 
1945). Sejumlah pihak mengklaim bahwa metode Initial Public

Offering (IPO) atau penawaran saham melalui pasar modal

adalah metode yang paling tepat bagi privatisasi BUMN. 

Alasan yang sering dikemukakan, yaitu bahwa Initial Public

Offering (IPO) BUMN merupakan sarana yang efektif untuk

meningkatkan implementasi Good Corporate Governance (GCG) . 

Selain bermanfaat untuk pengembangan pasar modal Indonesia, 

melalui IPO diharapkan proses privatisasi dapat dilakukan 

dengan lebih transparan dan dapat dipertanggungjawabkan. 

Masyarakat luas juga akan mempunyai kesempatan yang sama 

untuk memiliki saham perusahaan eks-BUMN yang go-public 

tersebut.
Namun fakta menunjukkan, banyak dari BUMN yang go 

public, ternyata terdapat kepemilikan asing atas saham-saham 

BUMN yang diperdagangkan di bursa. Bahkan, di beberapa Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN) yang masuk kategori blue chip, 

kepemilikan asing justru lebih dominan. Khusus untuk 

privatisasi PT Jasa Marga sendiri, dari total 30% saham yang
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dilepas ke publik, terdapat kepemilikan asing yang mencapai 

32.611% dari total saham yang diperdagangkan di pasar modal 

yang terdiri dari perusahaan asing dari Singapura, Hongkong, 

Belanda, Inggris dan Amerika Serikat61.

Penulis berpendapat jika hal ini dikembalikan kepada 

semangat Pasal 33 Undang-undang Dasar 1945, tentunya sudah 

tidak relevan lagi sehingga harus ada revisi terhadap pasal 

33 Undang-undang Dasar 1945. Selain itu, agar proses 

privatisasi dapat berjalan dengan lancar, pembenahan 

infrastruktur regulasi haruslah menjadi prioritas utama. 

Landasan hukum yang jelas dan saling menunjang satu sama 

lain harus juga disertai oleh komitmen pemerintah yang 

secara tegas mengungkapkan kemauan politiknya untuk 

menyukseskan program privatisasi.
Penjabaran dari petunjuk pelaksanaan BUMN yang telah 

disetujui Dewan Perwakilan Rakyat juga harus mengatur secara 

komprehensif program privatisasi. Dengan landasan hukum dan 

peraturan yang jelas, kriteria-kriteria dan time frame bagi 

pelaksanaan program privatisasi pun menjadi lebih 

terstruktur, transparan, dan profesional. Akibatnya, 

kredibilitas program privatisasi tersebut pun akan meningkat 

di mata publik.

61 Hasil wawancara dengan Kepala Bagian Perencanaan Perusahaan PT Jasa Marga 
pada tangqal 1'i Desember 2007 Pukul 14.00 WIB.
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Dengan mengupayakan praktik tata kelola yang baik (Good 

Corporate Governance), implementasi program privatisasi 

diharapkan dapat memberikan kepastian hukum bagi investor 

yang berniat membeli saham Badan Usaha Milik Negara (BUMN) .

Arah perkembangan politik juga merupakan salah satu 

elemen penting bagi perkembangan program privatisasi dan 

pengembangan pasar modal. Dengan, terciptanya stabilitas 

politik dalam beberapa tahun ke depan dan dibarengi dengan 

penegakan hukum yang tegas di pasar modal, kepercayaan 

masyarakat terhadap pasar modal diharapkan akan terus 
meningkat.

113y
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KESIMPULAN DAN SARAN

A. K e s i m p u l a n

Bertitik tolak dari proses privatisasi PT Jasa Marga 

melalui Penawaran Umum Saham Perdana atau Initial Public 

Of f ering di pasar modal, maka penulis berkesimpulan bahwa 

sebenarnya Indonesia sudah memiliki dasar hukum dan 

peraturan-peraturan yang relatif cukup lengkap, akan tetapi 

implementasi dari kebijakan privatisasi BUMN dalam hal ini 

PT Jasa Marga melalui penjualan saham di pasar modal belum 

tentu sesuai dengan target yang ditentukan, kondisi ini 

| disebabkan oleh:

1 . Belum adanya komitmen yang tinggi dari semua pihak (dalam 

j hal ini Eksekutif, Legislatif dan Yudikatif) untuk

mengembangkan usaha BUMN ke arah yang lebih baik lagi;

2. Belum tuntasnya sosialisasi mengenai aspek hukum 

kebijakan privatisasi BUMN, baik untuk manajemen BUMN, 

kalangan investor maupun masyarakat luas; sehingga banyak 

pihak yang masih ragu atau menentang privatisasi BUMN.

3. Masih lemahnya law enforcement di Indonesia yang 

mengakibatkan tingkat kepercayaan investor dalam dan luar 

negeri terhadap kebijakan privatisasi di Indonesia masih 

rendah.
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B . Saran-saran
Political will, komitmen dan konsistensi kebijakan dan 

penerapan tata kelola BUMN sebagai perusahaan atau Good 

Corporate Governance (GCG) menjadi ukuran keseriusan 

pemerintah dan parlemen (DPR) dalam mengembangkan bisnis 

BUMN secara konsisten dan profesional.
Selain itu Privatisasi PT Jasa Marga dengan 

menggunakan metode Initial Public Of f ering (IPO) di pasar 

modal bisa dikatakan dapat mendatangkan manfaat bagi 

pemerintah dan masyarakat Indonesia apabila setelah 

privatisasi tersebut, PT Jasa Marga mampu bertahan hidup 

dan berkembang di masa depan, mampu menghasilkan 

keuntungan, dan juga dapat memberdayakan kemampuan 

perusahaannya.
Dengan demikian, privatisasi PT Jasa Marga dengan 

menggunakan metode Initial Public Of f ering (IPO) di pasar 

modal diharapkan :
1. mampu meningkatkan kinerja perusahaan,

2. mampu menerapkan prinsip-prinsip good Corporate 

governance dalam pengelolaan perusahaannya,

3. mampu meningkatkan akses ke pasar internasional,

4. terjadinya transfer ilmu pengetahuan dan teknologi,

5. terjadinya perubahan budaya kerja.
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1998

alihan
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__________/ Keputusan Presiden Nomor 122 Tahun 2001 tentang Tim

Kebij akan Privatisasi Badan Usaha Milik Negara sebagaimana 
telah diubah dengan Keppres Nomor 7 Tahun 2002 tentang 

Perubahan atas Keppres Nomor 122 Tahun 2001;

__________, Keputusan Menteri Badan Usaha Milik Negara Nomor

KEP35/M. BUMN/2001 tanggal 20 Desember 2001 tentang Prosedur 

Privatisasi Badan Usaha Milik Negara;

__________, Keputusan Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara

Nomor KEP-32/MBU/2006 tanggal 14 Maret 2006 tentang 

Pemberhentian dan Pengangkatan Anggota-anggota Direksi 

Perusahaan Perseroan (Persero) PT Jasa Marga;

__________ , Keputusan Menteri BUMN Nomor 35/MBUMN/ 2001

tanggal 21 Nopember 2001 Tentang Prosedur Privatisasi BUMN;

_________ , Keputusan Menteri BUMN Nomor 117 /MBUMN/2002

tentang Penerapan Praktek Good Corporate Governance pada 
BUMN;

_________ , Anggaran Dasa v dan perubahan-perubahannya yang

telah diumumkan dalam Tambahan Nomor 1138 Berita Negara 

Republik Indonesia Nomor 73 tanggal 10 September 1982 dan
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tambahan Nomor 53 Berita Negara Republik Indonesia Nomor 4 

tanggal 14 Januari 1986; terakhir dengan Akta Nomor 52, 
tanggal 16 Maret 1998 yang diumumkan dalam Tambahan Nomor 7650 

Berita Negara Republik Indonesia Nomor 104 tanggal 29 Desember 

1998 dan Tambahan Nomor 7650 a Berita Negara Republik 

Indonesia Nomor 72 tanggal 7 September 1999;

_________, Surat Asdep Urusan Restrukturisasi dan Privatisasi

Kementerian Negara BUMN Nomor S-86/D6 .MBU/2U06 tanggal 16 

Oktober 2006 Perihal Tim Privatisasi PT Jasa Marga (Persero) ;

Artikel Majalah dan Koran, dll
Harian Umum KOMPAS, Edisi hari sabtu, 27 Oktober 2007;

Jurnal Nasional, Edisi hari kamis, 4 Januari 2007;

Majalah Corporate Finance and Bussines valuetion. 5th Edition. 

Desember 2003;

Majalah Investor. Edisi bulan Oktober 2007.IX/172;

Majalah Kajian Ekonomi dan Keuangan, Volume 6, Nomor 1, Edisi 

Maret 2002;
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Majalah Kajian Ekonomi dan Keuangan, Volume 6, Nomor 4, Edisi 
Desember 2002;

Majalah Kajian Ekonomi dan Keuangan. Volume 8, Nomor 1, Edisi 

Maret 2004;

Makalah Tim Privatisasi BUMN Departemen Keuangan, 

"Privatisasi: Studi Banding BUMN Perancis". Disampaikan pada
Seminar ISEI, Jakarta, 30 Januari 1996;

Prospektus Awal PT Jasa Marga Tahun 2006.

Kamus-kamus

Bryan A. Garner. Black Law Dictionary. Eight Edition, Thompson 
West, 2004;

John M Echols dan Hasan Shadily. Kamus Inggris-Indonesia. PT 

Gramedia, Cetakan XXV, Februari 2003.

Internet

http: //asep. wordpress. com.

http: / / invest as isyariah. com.
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http://.pacific.net.id.
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PT JASA MARGA [PERSERO)
(INDONESIA HIGHWAY CORPORATION)

PLAZA TOL TAMAN MINI INDONESIA INDAH. JAKARTA 13SS0. KOTAK POS 4354 JAKARTA 12043 
TELEPON (021) 8413526.8413630 FAKSIMILE (021) 8413540

KEPUTUSAN DIREKSI PT JASA MARGA (PERSERO)
NOMOR: 190 /KPTS/2006

TENTANG

PERUBAHAN KEPUTUSAN DIREKSI PT JASA MARGA (PERSERO) 
NOMOR : 128/KPTS/2006 TENTANG PEMBENTUKAN TIM INITIAL 

PUBLIC OFFERING (IPO) PT JASA MARGA (PERSERO)

DIREKSI PT JASA MARGA (PERSERO)

M en im bang  : a. Bahwa sehubungan dengan adanya penambahan anggota
Tim Kerja dari Kementerian Negara BUMN, perubahan 
struktur organisasi PT Jasa Marga (Persero) dan 
penyesuaian lingkup tugas Tim Kerja, dipandang perlu 
mengubah Keputusan Direksi PT Jasa Marga (Persero) 
Nomor 128/KPTS/2006 tanggal 25 Agustus 2006, tentang 
Pembentukan Tim initial Public Offering (IPO) PT Jasa 
Marga (Persero)

b. Bahwa untuk maksud tersebut dalam butir a, perlu ditetapkan 
dalam suatu Keputusan Direksi.

M en g in g a t : ¿>1. Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 38 Tahun 2004
tanggal 18 Oktober 2004 tentang Jalan;

2. Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 19 tahun 2003 
tanggal 19 Juni 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara;

*3. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 15 Tahun 
2005 tanggal 21 Maret 2005 tentang Jalan Tol;

4. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 33 Tahun
2005 tanggal 5 September 2005 tentang Tata Cara 
Privatisasi Badan Usaha Milik Negara.

5. Keputusan Presiden Nomor 122 Tahun 2001 tentang Tim 
Kebijakan Privatisasi Badan Usaha Milik Negara 
sebagaimana telah diubah dengan Keppres Nomor 7 Tahun 
2002 tentang Perubahan atas Keppres Nomor 122 Tahun 
2001;

■ 6. Keputusan Menteri Badan Usaha Milik Negara Nomor KEP-
35/M.BUMN/2001 tanggal 20 Desember 2001 tentang 
Prosedur Privatisasi Badan Usaha Milik Negara;
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Memperhatikan

Menetapkan

PERTAM A

7. Anggaran Dasar dan perubahan-perubahannya yang telah 
diumumkan dalam Tambahan Nomor 1138 Berita Negara 
Republik Indonesia Nomor 73 tanggal 10 Septem ber 1982 
dan tambahSn Nomor 53 Berita Negara Republik Indonesia 
Nomor 4 tanggal 14 Januari 1986; terakhir dengan Akta 
Nomor 52, tanggal 16 Maret 1998 yang diumumkan dalam 
Tambahan Nomor 7650 Berita Negara Republik Indonesia 
Nomor 104 tanggal 29 Desember 1998 dan Tam bahan 
Nomor 7650 a Berita Negara Republik Indonesia Nomor 72 
tanggal 7 September 1999;

8. Keputusan Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara 
Nomor KEP-32/MBU/2006 tanggal 14 Maret 2006 tentang 
Pemberhentian dan Pengangkatan Anggota-anggota 
Direksi Perusahaan Perseroan (Persero) P T  Ja s a  Marga.

Surat Asdep Urusan Restrukturisasi dan Privatisasi I 
Kementerian Negara BUMN Nomor S-86/D6.M BU/2006 tanggal 
16 Oktober 2006 Perihal Tim Privatisasi P T  Ja s a  Marga 
(Persero)

M E M U T U S K A N

KEPUTUSAN D IR EK S I PT  J A S A  M A R G A  (P E R S E R O ) 
TENTANG PERUBAHAN K EP U T U S A N  D IR E K S I P T  JA S A  
MARGA (P ER SER O ) NOMOR 128/KPTS/2006 TEN TA N G  
PEMBENTUKAN TIM IN ITIAL P U B L IC  O F F E R IN G  (IPO ) PT 
JA S A  MARGA (P ER S ER O )

Mengubah Diktum KEDUA Keputusan Direksi P T  Ja s a  Marga 
(Persero) Nomor 128/KPTS/2006 tanggal 25 Agustus 2006 
tentang Tugas Tim IPO PT  Ja sa  Marga (Perse ro ) menjadi 
sebagai berikut:
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A. Tim Pengarah IPO PT Jasa Marga (Persero) :

1. Merumuskan dan menyusun kebijakan-kebijakan strategis 
yang berkaitan dengan program IPO PT Jasa Marga 
(Persero)

2. Memberikan masukan dan rekomendasi mengenai 
Kebijakan-kebijakan strategis dalam pelaksanaan IPO

. Ja s a  Marga (Persero) kepada Menteri Negara BUMN 
m P fnan99un9 jawab pelaksanaan IPO PT Jasa
Marga (Persero) dan wakil pemegang saham PT Jasa 
Marga (Persero)

3. Memberikan arahan mengenai penjabaran 'kebijakan-
kebijakan strategis dalam pelaksanaan IPO PT Jasa
Marga (Persero) kepada Tim Kerja IPO PT Jasa Marga 
(Persero)

4. Mengawasi dan memastikan bahwa kebijakan-kebijakan
aam  IPO PT. Jasa Marga (Persero) telah dipahami dan 

cm&ksanakan dengan baik oleh Tim Kerja IPO PT Jasa 
arga (Persero) sesuai dengan ketentuan dan peraturan 

yang berlaku.

 ̂ D r f U^ n supervisi atas pelaksanaan kegiatan IPO 
P  T  Jasa  Marga (Persero).

B. Tim Kerja IPO PT Jasa Marga (Persero):

1 • M e laksan akan  kebijakan-kebijakan yang telah ditetapkan/
idoi i-!t- an oleh Menteri Negara BUMN dan Tim Pengarah 
IPO PT Jasa  Marga (Persero).

2. Merumuskan dan memberikan masukan dan rekomendasi 
kepada Tim Pengarah IPO PT Jasa Marga (Persero) 
berkaitan dengan kebijakan-kebijakan strategis dalam 
rangka IPO PT Jasa Marga (Persero).

3. Melakukan seleksi awa/ pemilihan Lembaga / Profesi 
penunjang IPO, yang meliputi:
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KEDUA

- Menyiapkan dan mengusulkan Dokumen PQ 
untuk ditetapkan oleh Direksi sebagai Dokumen 
PQ;

- Mengumumkan PQ di beberapa harian (koran);

- Menerima dan mengevaluasi usulan PQ  dari 
calon-calon Lembaga /' Profesi Penunjang yang 
berminat;

- Mengusulkan hasil PQ kepada Direksi untuk 
‘ ditetapkan;

b. Proses Pengadaan, mencakup :

Menyiapkan dan mengusulkan Term  O f Refference 
(TOR) dan Tata Cara Eva luasi Proposal kepada 
Direksi untuk ditetapkan sebagai Dokumen 
Pengadaan.

Mengundang dan melakukan rapat penjelasan 
kepada calon Lembaga / Profesi Penunjang yang 
lulus PQ;

Menerima dan m elaksanakan evaluasi proposal;

Mengusulkan 'short list’ kepada Direksi untuk 
ditetapkan;

M e la k s a n a k a n  ‘beauty c o n t e s t ’ atas ‘s h o r t  list' 
diatas;

- Menyerahkan hasil 'b e a u ty  c o n te s t’ kepada  
Direksi untuk se lan ju tnya  Direksi a kan  m eneruskan  
kepada Menteri Negara BUMN u n tu k  d ite tapkan .

c. Melaporkan seluruh keg ia tan  s e b a g a im a n a  d im aksud  
butir a dan b kepada Tim  Pengarah u n tu k  d ise tu ju i

4. Menjadi counterpart dari Lem baga dan Profesi 
penunjang terpilih dalam pelaksanaan IPO  P T  Ja sa  Marga
(Persero)

: Mengubah susunan keanggotaan Tim Initial Public Offering
(IPO) PT Jasa Marga (Persero) sebagaim ana tercantum dalam 
lampiran Keputusan Direksi PT Ja sa  Marga (Perse ro ) Nomor 
128/KPTS/2006 tanggal 25 Agustus 2006 menjadi sebagaimana 
tercantum dalam Lampiran Keputusan ini.
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KETIGA Sepanjang tidak diadakan perubahan berdasarkan Keputusan 
ini, Keputusan Direksi PT Jasa Marga Persero) Nomor 
128/KPTS/2006 tanggal 25 Agustus ¿006 tentang Pembentukan 
Tim Initial Public Offering (IPO) PT Jasa Marga (Persero) 
dinyatakan tetap berlaku.

KEEMPAT Keputusan ini mulai berlaku 
2006.

terhitung sejak tanggal 16 Oktober

Ditetapkan di 
Pada Tanggal

Jakarta23 Nopemjaer 2006
DIREKSI PT JASA M (PERSERO)

Ir. FRANS S' SUNITO 
Direktur Utama

/i
/

Salinan Keputusan ini disampaikan kepada Y th .:

1. Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara;
2. Sekretaris Kementrian Negara Badan Usaha Milik Negara;
3. Deputi Menteri Negara BUMN Bidang Restrukturisasi dan Privatisasi;
4. Deputi Menteri Negara BUMN Bidang Usaha Logistik dan Pariwisata;
5. Asisten Deputi Urusan Restrukturisasi dan Privatisasi I;
6 . Asisten Deputi Usaha Prasarana Angkutan;
7. Kom isaris PT Jasa  Marga (Persero);
8. Direksi PT Jasa  Marga (Persero);
9. Sekretaris Perusahaan PT Jasa Marga (Persero);
10. Kepala Satuan Pengawasan Intern PT Jasa Marga (Persero);
11. Para Kepala Divisi/Biro/Unit/Komite/Cabang PT Jasa Marga (Persero);
12. Yang bersangkutan.

MNF/TIAy'PJJJ/upk
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LAMPIRAN
KEPUTUSAN D IREKSI PT JA S A  M ARG A  (P E R S E R O ) 
NOMOR : 190/KPTS/2006 
T A N G G A L :23 Nopember 2006

SUSUNAN TIM INITIAL PUBLIC O FFERIN G (IPO)
PT JA S A  MARGA (PERSERO )

TIM PENGARAH

Frans S . Sunito 

Muhamad Said Didu 

Mahmuddin Yasin

Harry Susetyo Nugroho

Surnaryanto Widayatin 

Okke Merlina 

Reynaldi Hermansjah 

Abdul Hadi Hs

Sarwono Oetomo 

Achmad Purwono

Direktur Utama 
PT Jasa Marga (Persero)

Sekretaris Kementrian 
Negara BUMN

Deputi Menteri Negara 
BUMN Bidang 

Restrukturisasi dan
Privatisasi

Deputi Menteri Negara
BUMN Bidang Usaha

Logistik dan Pariwisata

Komisaris 
PT Jasa Marga (Persero)

Sekretaris Perusahaan 
PT Jasa Marga (Persero)

Direktur Keuangan 
PT Jasa Marga (Perseo)

Direktur 
Pengembangan dan Niaga 
PT Jasa Marga (Persero)

Direktur Operasi 
PT Jasa Marga (Persero)

Direktur 
Sumber Daya Manusia 

PT Jasa Marga (Peisero)

____

fDAl^MnTI
Ketua Merangkap 

Anggota

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

Sekretaris 
Merangkap Anggota

Ketua Tim Kerja. 
Merangkap Anggota

Anggota

Anggota

Anggota
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g N ylP I

1 Reynaldi Hermansjah Direktur Keuangan 
PT Jasa Marga

Ketua Merangkap 
Anggota

2 Antonius Asisten Deputi Urusan 
Restrukturisasi I

Wakil Ketua 
Merangkap 

Anggota

3 Dwijanti Tjanjaningsih Asisten Deputi Urusan 
Restrukturisasi dan 

Privatisasi I!

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

4 Pontas Tambunan Asisten Deputi Urusan 
Usaha Prasarana Angkutan

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

5 Herman Hidayat Kepala Biro Hukum 
Kementerian 

Negara BUMN

Wakil Ketua 
Merangkap Anggota

6 Muh Najib Fauzan Kepala Biro Perencanaan 
Perusahaan 

p t  Jasa Marga (Persero)

Sekretaris 
Merangkap Anggota

7 R ina Moreta Kepala Bidang 
Restrukturisasi dan 

Privatisasi Usaha Logistik 
dan Pariwisata

Anggota

8 Didih Hernawan Kepala Bidang 
Restrukturisasi dan 
Privatisasi Usaha 

Perbankan dan Jasa 
Keuangan

Anggota

I

9 Anang Sundana Kepala Bidang Usaha 
Prasarana Angkutan I

Anggota

10 Sonatha Halim Yusuf Kepala Bidang Usaha 
Prasarana Angkutan II

Anggota

1 1 Parlindungan Situmorang Kepala Bagian 
Pelayanan Hukum

i
Anggota j

i
!

12 Ed y Cahyono Kepala Sub Bidang 
Perencanaan 

Restrukturisasi dan 
Privatisasi Usaha Logistik 

dan Pariwisata

Anggota !
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^ ^ ^ p d A B ^ A TA ^ ^ ^ -. i-'. K ED U D U K A N  

D ALAM  T IM v |^ ;
13 M. Khoerur Roziqin Kasubid Perencanaan 

Restrukturisasi dan 
Privatisasi Usaha 

Perbankan dan Jasa 
Keuangan

Anggota

14 Setyo Puji Hartono Kasubid Tata Kelola dan 
Manajemen Resiko

Anggota

15 Ronny Haryanto Kepala Biro Keuangan 
dan Akuntansi 

PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

16 Tolu Ismed Arier Kepala Biro Hukum 
PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

17 Handono Kepala Biro Manajemen 
Sumber Daya Manusia 

PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

18 Septerianto Sanaf Kepala Divisi 
Manajemen Operasi 

PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

19 Dedi Krisnariawan Kepala Divisi 
Pengembangan Jalan Tol 
PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

20 Pudji Krisnamurti Staf Utama Biro Hukum 
PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

21 Adik Supriatno Kepala Bagian Akuntansi 
Keuangan Biro 

Keuangan dan Akuntansi 
PT Jasa Marga (Persero)

Anggota

22 Erwin Ruswinartiek Kepala Bagian Akuntansi 
Manajemen Biro 

Keuangan dan Akuntansi 
PT Jasa Marga (Perserc)

Anggota

D IR E K S I P T  J A S A  M A R Q A  ( P E R S E R O )

Ir. F R A N S  S . S U N IT O  
D ire k tu r  U ta m a

MNF/T IA/PUJ/upk .

j , M i? <

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



JASA MARGA
I n d o n e s i a  H i g h w a y  C o r p o r a t i o n

PTr JASA MARGA (PERSERO) 
Plaza Tol Taman Mim Indonesia Indah. Jakarta 13550 * Indonesia 
Tel -*6221 841 3526. 8-11 3530 - Fax -6221 840 1533. 841 3 5 0  

Jasmar(2ja$omarga com - vww jasanwga com

No. agenda 

No. surat 

Tgl. surat 

Hal

Asal surat 

Ditujukan

.....................
...o jtz ............................................................

.............................

D I S P O S I S I  D I R E K S I

□  R A H A S I A
□  P E N T I N G
□  S E G E R A
□ BIASA

Tanggal penerimaan

kode / Klasifikasi

Inoeks

Disposisi Kepada :

| | D irektur

I I Ka. Biro/Divisi/Unil/Komile/Satuan/Sekper 

CH Ka Cabang/Pimpro 

□ .............................................................

: ...A

rL
/e*?

D

Untuk di

| | Ketahui dan file

□  Proses selesai

IH  Teliti dan pendnpat

□  Buatkan resume

0  Edarkan

□  Sesuai disposisi

1 I Bicarakan dengan saya

□  Bicarakan dengan :

O  i'emskan Hepnds

isi Instruksi / Informasi

t/svn/K. ¿¡/ f/sy^/s-A/ J'V,v 

d t / t f Y A / t J / 7 ~ m / / c * 9 ' M  U ' / ^ T

As c f x w /  . /
------  S/,

/ i •V/ //

i

H arap diselesaikan tanggal i/ic: .U
.
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DEPARTEMEN KEUANGAN REPUBLIK iNDO NESiA 
LA D A N  rEN G A W A S  P A SA R  M ODAL DAN L E M B A G A  K E U A N G A N

Gedung Baru Lantai-3-8 

Departemen Keuangan R.i.

Jalan Lapangan Banteng Timur 1-4 

Jakarta 10710

Telepon (021) 3058001

FsKSimili <321, 38579:7

Nomor
Sifat
Lampiran
Ha!

S-^^BL/2007 
Biasa
Pemberitahuan Efektifnya Pernyataan Pendaftaran

/  N op em bci 2007

Kepada Yth.
Direksi PT Jasa Marg:. (r~rsero) Tbk. 
Plaza Tol Taman Mini Indonesia Indah 
Jakarta 13550

Berkenaan dengan Pernyataan Pendaftaran Saudara yang cii;amp::ikap m elalui surat 
Nomor: AA.KU02.1512 tanggal 21 September 2007 perihal Surai Pengantar untuk Pernyataan 
Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum PT Jasa Marga (Persero) Tbk., serta perubahan 
dan atau tambahan infor.aasi atas Pernyataan Pendaftaran yang terakhir disam paikan melalui 
surat Nomor: EA.KU02.1681 tanggal 29 Oktober 2007. dan _>etelah Ji lakukan penelaahan lebih 
lanjut, kami tidak memerlukan informasi tambahan dan tidak m empunyai ta iggapan lebih 
lanjut dan Pernyataan Pendaftaran tersebut menjadi efrktii.

Pernyataan efektif ini bukan merupakan persetujuan Badar Pengav. us i;asar M cdai dan 
Lembaga Keuangan atas kccukupan atau kebenaran keterangan ya.r tercantum dalam 
Pernvv.aan Pendaftaran atau dokumen lampirannya atau m enyetujui, m engesahkan atau 
meneliti keunggulan investasi pada perusahaan atau Efek yang diajukan dalam  Pernyataan 
Pendaftaran tersebut di atas.

Dengan Efektifnya Pen.vataan Pendaftaran ini. maka Perusahaan wajib tund .k pada 
peraturan Pasar Modal yang berlaku.

' ‘•'OOAl i
Tembusan : '
1. Menteii Keuangan Republik Indonesia
2. Sekretaris Jenderal Departemen Keuangan RI
3. Sekretaris Bapepam-LK
4. Para Kepala Biro di lingkungan Bapepam-LK
5. Direksi PT Bahana Securities (PPEE)
6. Direksi PT Danareksa Sekuritas (PPEE)
7. Direksi PT Mandiri Sekuritas (PPEE)
8. Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM) '

:)) -^ JJ A. J-u a d R ah m an  v
¿'J/ NIP 0600&3058
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IPO  P T  JA SA  M A RG A (PE R SE R O ) T bk
Hari/Tanggal
Tem pat

Jumat /  26 Oktober 2007  
Ruang Rapat PT Angkasa Pura II 
Kantor Pusat Gedung 600 
Bandara Soekarno Hatta Lt. 6 
Jakarta

’L.:i S
1 Mahmuddin Yasin

I
New York

PT Jasa M aga (Persero) Tbk | Jakarta Abdul Hadi H s  ^  ;
‘Vhmad Purwono ' l ,  / Î 5 - Ï Z !

“  “ --- X T ’  *

.  I __________

i New York
i Achroad Syahroza______ l _ /

I Frans a . M inito •___
v.:;» 1 *-•- r/ __

! V.uh.Naiib Fauzan -a
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DAFTAR HADIR RAPAT 
PRICING SAHAM PT JA SA  MARGA (P E R S E R O ) 
HARI/TANGCGAL : JUM ’AT s 26 O K T O C ER  2007 

TEM PA T  : KANTOR PUSAT PT ANGKASA PURA II. R .R .W IJA Y A  K U SU M A

f'-' f o 

A*N T?1 ̂6

-Tj A- ^  WtiZZ} ¡\ |5

/M-j 
■ '/g"î t

K - f c U c s W ' ____________

L̂. KA^ndia iekurikn 1°
10 'R)-. :Jk trv̂to> Uf^S 1 0

11 Cr<ztit Sĵ ce

12 'hsdrT 12

13 LibrH^ Muk-i>T-sd|- ; yyyygk 13 T^-nT
14 (V*oCa K-CA/vc^VW- 14

15 *. / / ? ? . ; / •  I '*/& A r/

?6
17

I j t !  ;  / i ,  •; l : ¡ A , ’ •_

t» J “k ,4 - vh1 ̂ V- btMA .

/ A
C^ / 7
c£

18

19

18 ^ y '
19

20 20

21 (//}- 21

Z 522

23

24

25

26

27

28

29

30

31

€3 y  O s ^ 0/vD K», 22

23

25

'97

29

■-o

26

28
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43 n
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I

Mengetahui.

T^Kementcrian Negasi Badan usaha N'^'k Negara:^,

Mafamuddin Yasin 
Deputi Mer.teri BUMN Bidang 
Restrukturisasi dan Privatisasi
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F r a n s  S . Sun ito  
Direktur Utama

M eneetahui

Kementerian Negara Badan Usaha Milik Negara:<3-

M a b m u d d in  Yasin  
D eputi  Menteri BUMN Bidang 
Restrukturisasi dan Privatisasi
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Ni.orioc
Sifat
l .ampiran

S- A22.'MBI.,-.*:ii»:' 
Kshssia

J > .l.i'.i 3« jr; “

PeniinjuSikiji! K• : l:!:cin HtJCUjri Internasional 
1PO PT  a M..'i-r. < ’crsero)

K ep ad a  "N'tI».
D ireksi P T  Jasa Mar^a ( Pi i 
Di-
J a k a r t a

Sehubungan dcrmari •. n‘;i 'iaudara Ncmor. A A.K L-0.V88- in :^ g a l  ! 2 .Iur.! 2'.H.? 
dan surat Nomor: A.-C.I-IK i . ' t a n g g a l  ’ 9 Juni 2007  peri/ia! H asil S tf lrk ii  C a lon  
Konsultan Hukum hiu-ma-i.. iyl PO PT Jasa (P e o c r o l .  h e r i a n a  ini katni
r ampaikan hal-hal sebagai h c n k . 1! :
1. Lnruk keperluan ¡PO l'! l.;i.i Marga .Persero). Kami m c r c - n k j n  S k a d d en .  Arp.v  

Slare. :';icagher & rlom  l.LP sjbugai Kcnsult.: •• Hukum liur.-r.aMonaJ dai n r a .o k a  
IPO tersebut.

2. Pakta Integritas icrr;'«)i:i!:i! ! 2 Juni 2007  sebagaimana lelah Saudara sanip:i:kar. kepada  
kami merupakan bagian ticak terpisahkan dari surat rcnetap.m mi.

.V Selanjutnya Saudara ju.h' ivrKtordinasi dengar KemcrHcrian N eg a ra  D ' M N c.cj. 
Deputi Menteri N e u a n  RL'MN Bidang i<-.>.-.taikaa'isa3i d:tn Pr i v a t urtuk
melakukan !an2kah>!rinsk.i:i peraapan dalam ijnjk:: II'O l ’ f  Jasa M ari’ i i rs.erol

Demikian disaiV'i'jik.i.i. .¡ia-; perhatian SauJ;.i- .I iu tapkan terima k;i>ih.

Tembusan Yth .:
1. Sekretaris Kemcnicrian Negara B U M N ;
2. Deputi Bidang Usaha Logi>i:k d m Pariwisata;
3. ' Deputi D id ak i  RrSirukluis.isi dan Privatisasi;
4. Komisaris PT Jasa Marga i Persero).
K p  i v . a u  r . :  i .vo t .  jD ;. ’ '  

s-h.ikum -im l doc

M F.N T E R 1 \  H f i  A R A
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■— j\v.
f/f i'v a <rv ~  pi.f* m  r*.
rit • is**tV̂? / i/4 'n ̂ / Vt rt fc t* *? i?. *V ** i*c*.4\ w "‘iv'ii ..—• \4;> u. u' ẑ.a. .

-•̂  ,2<; - I I •

'viomor . A A .H K 0 1  15n<3 neptambcr 2007
I. c; m  p ir a n
P e rih a l L in g k u p  P en u g asan  sebncjiii B iro  Atim ini: ¡: • •

Vtli.
D irekr.i P T  R a y a  So h am  Reg isiia  
r  l?iza S e n tra l Lt 2  Ja la n  Jendera; S^-tinran -'i?
Ja k a r ta

S e h u b u n g a n  d en g an  Pelaksanaan  Pe ! '"•:u:n l . v f  - i •-•ian'? IKC> PT Ja m  
: -’¡arcia (P e r s e ro )  b e rd asarkan  pada :

SiircM Mr-rueri N egara  BUMI-4 ' ?-"■■■■■'■. i . ; [ ! '-T'- . '■ •■' • l-‘:r'*' *• ■
P e r ih a l P e n u n ju k a n  Lem baga/r ;o ;e  i P/ m u uj IPO P'» k*.. < i i- P r ' ' - ' ' -
S in a l  D ire k s i P1 Ja s a  Marga .'P c :- : :,*•) 5 'n. -i t • - '- i t. • >  ̂ 'M;1
2 0 0 7 , P e r ih a l Su ra i Petv.befiiaiv.ip.n Penotnp.-in ¡'•••n,--: ¡m; -.ob;Ki«ii B ,!i 
A d m in is tra s i E fe k ;

'¿. S u ra t  D ire ks i F T  Ja s a  Marga (Pe.-j.ero) Nomor : AA Hi\iV; ?? 5 VMVjy?.’. :*> 'M*'1 
i0 0 7 . P e r ih a l S u ra t Perin lah I-.Vj'.ai Kerja (Notitti (o Pn.-f-eci);

8 e r ita  A c a ra  Konfirm asi Biaya pada tanggai 71 November i.*C-‘ "V ^
:T K e ra n g k a  A cu a n  Kerja  Pekerjaan Biro Adminis'.:asi Ef'r> L-v::.i V !n f̂Kie..«.>', 

P e la k s a n a a n
'■ 'jrsam a mi kam i konfirm asikan bahwa lingkup penugasan _PT " ;s ; > oan-i-i Leg isiia  
sg  .ja g a i B iro  Adm in istrasi Efek dalam rangka IPO PT 'i?1- 3 iv-'J.r f̂.'1 (r  ̂~ -°  n vja'i 
a d m in is tra s i sa h a m  pasar perdana c-an administrasi saham pasar ^ Klllh,rr ,an p 1 
d e n c a n  12 (dua b e la s ) bulan selelah ii:-!ing

yi
\

n e m ik ia n  ka n .i s a m p a ia n , atas psr:i.r*ts-m cnn 
'>• ris;h.

l.;f;l|;ir.(l!l, liiv ;, ; .o .v r . i 8 teruna

D ir c

Ir. KRANS S. SUNHO /  
Direktur Ulama y - '

rr jasa mahca (n nstno)
; i:tl l;nn.ti> fv’ii1' l - i i l  

• . .,1.1
• .: . ,'l mi ■ 'i U !' '•Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



NOTA - DINAS

: T K  . I P O . 5*0/1 X / T-OC 7 « '  r ' ■ ¡ - ( ' c r  .‘ 0 : n

Dirc-ktur Utama r-.-ialui 0-'€-r:!i;r Kt?;iirtnc:^sj. 

k r e lari?. Tim tPO 

: L in c jku p Penugasan  c b rg a i Bit o A d rriir.l: ‘.r  i:. i Ft: i=.

Sehubungan dengan Pelaksanaan Per I •••'•* ?: • • ■ m •-; •••; 'j • ; •
Ma^ga (Persero ) berdasarkan pr-*: 

l Surat Menteri Negara BUMN ftomc,r: S -1-••M/MBU/. 1 )0/ ’ >i u j : t;»i f.l;it<-;
2007 Peiihal Penunjukan Lcmbaga/Ptoi&si Penuniiiiw j IPO  P l  i. il.o Morrja 
(Persero);

2. Sura’ Direksi PT  ..a sa  Murga (Persero ) Nomor; TK-IPO -~ 'I/IV  ^007 tanggal 
Apr.’ ‘ 2007, Perihal Surat Pemberitahi an PeneUipan Peinpnang  s e b a c a : Biro 
Administrasi Efek’;

3 Surat Direksi P T  Ja sa  Marga (Persero ) Nomor : AA .H K01 .0 /'m Uiuc.vj<il 16 Apr,; 
2007, Perihal Surat Perintah Mulai Kerja  i.Notice io P ro ce e J)

4. Berita Acara Konfirmasi Biaya pada tanggai 2 n Novem ber J0 0 6 .
5. Kerangka Acuan Kerja Pekerjaan Biro Adm inistrasi F.fek bulu V inru<,.-:i 

Jadual Pelaksanaan.

Nomor
Lampiran

Yth.

Dari

Periha l

B ersan u *- ini kami sampaikan konsep jadi Su^ai Diiek:.-! l opr..v'i l ’ r r  ayo So iii-r. 
yang m e n g k o n firm a s ik a n  bahwa lingkup per.*:ciasann>;» nie-caku;.» 
saham  pasar perdana dan administrasi saham  t'osar s c 4 1ind-ji ^.'inip;ii iienti m .J' 
(dua belas) bulan setelah listing.

Demikian kami sampaikan atas perhatiannya crocapk.m  i .nm.'i

"»r I iclrit T im  IPO

V

Muh N .i,¡i' jV riii/ 'in

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



NOTA - DINAS

IK . II'0 .2 !> 0/]X/2007 ■'> -.‘ P' t i-iK i- -'.i-.»'/
I am p iran

Y th . Dtreklur Ulam a melalui Direktur K.ensmK*.i *

D an  S<.1.....laris Tim IPO

P e r ih a l  : L in g kup Penug asan  sobngai B iro  M '- 'U  i ' i f ' l :

‘~'.eiu ibungan »lengan Pelaksanaan  Pel.erjaaii l.c-:niir.i.r;.:-i! • •'»: i ' : ’ t?: !; !• '!
. la s a  M arga (P e rse ro ) berdasarkan pada ;
I S u ia t  M enteii Negara BUMN Nomor: S-Vi-i-Vi!;'.1 • ’f.1" iarin;;- -i I ' r’: f-.:

2007  P e iih a l Penunjukan Lembaga/Profesi I V.iuinj:¡r.r> ii- O P’!
(P e rse ro ) ;

2. S u ra t D ireksi P T  Ja s a  Marga (Persero) Homo-• ih  ' i.’IV/:;i»'7 i
April 200 7 . Perihal Surat Pemberitahuan P e n . - - ■'”' r :̂r,n fr' |r''
A d m in istras i E ek;
S u ra t D ireksi P T  Ja sa  Marga (Persero) Nomor : AA.I f*.-* i'? •
'0 0 7 .  Pc:i it;ai Su ra i Perintah Mulai Korja (Nolioe U I . :* <-fi i.

A B e rita  Ac '¡a  Konfirm asi Biaya pada tanggal 27 iJov''M.b*'i vyiO1'.
Ke ranc jka  Acuan Kerja Pekerjaan Biro Administr?* i *f!H<
Ja t i uni P e laksan aan .

P .e .s a m a  mi kam i s a m p a n  konsep jadi Su .a l Phokci kfpnrla PT Pay.' j-Viham 
yan g  rnentjkoniii inasikan  bahwa p* m n u j: i-., i* u '' ' ' '
s a h a m  p a sa r perdana dsn administrasi saham \Y0$<U .v.'l'nnJfii r‘-1' *’1
(d ua  b e la s ) bulan se lc 'ah  listing.

Demikian k am i sa m p a ik a n  a tas perhatiannya duir.npk;,n i<-muv. krr.-ih

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



FO RM ULIR SURAT PEN GAN TAR FRC1P 'A l .  R.1AYA

k y iîa .  13 l'!o v ? in h s r  2 0 0 6

Kepada:
T im  IP O  PT. Ja s a  M a rg a  (Tersero )  
S ekre ta r ia t  l im lP O  PT. Jasa Margr ’
K a n to r Pusat PT. Jasa Marga (Pers? ’ v;
P la z a  Tol T a m a n  Mini Indonesia Indr 1 
Ja karta  13 5 5 0

D e n g a n  hormat.

Kam i yang bertanda tangan di bawah ini m enaw arkan  j;1.; - -" IR O  A D M IN IS T R A S I  E F E K  
kepa’da PT . Jasa  M a rg a  (Persero), dengan total im bal i:-*: >c R p  6>, l OOu.OOO-
(e n a m  ratus tiga puluh satu juta rupiah)

Selain biaya tersebu., kami juga m enyam paikan  pe ik ir-  .-.n i.iiavn O  P E lo ia i  i-obes-n 
Rp. 18 8 .0 0 0 .0 0 0 ,-  (seratus delapan puluh de lapan juta m r.nl-.)

A dapun  ringkasan dan rincian penawaran biaya ad a lah  r  c -  ¡n im an a  ‘o r lam n ir

Kam i m enyadari bahwa Tim iPO PT Jasa M arga  ¡F c .ire i  ‘ idah ¡r.ril ,it u r m k  mr.-neriiy*;»
proposal dimaksud.

H orm at kami,
PT. R a ya  S a h a m  Reg is tra

T a n d a  tangan  
N a m a  Lengkap  
Jabatan

Ir. Tan Tck  h o e i  
D iio k tu r  U ta m a

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



H ari/tanggal
Jam
Te m p at

Acara
B iro  A d m in istra s i Lvfek

D A F T A R  HADIR DAN K O N F I I ' M / S l  IV, AV.  
(BIRO ADMINISTRASI KIVK)

Senin. ?.'/ Nopoml'er '()!!:•
J O.' ii • 11 .On 
Nusaniara Room 
I loi*. I I îaniKiw'ünii:::'.
.11. U ra \v ijaya . Jakarta  

'P r e se n ta s i  P ro p o sa l  i.lan . !::rirsl a*:i U iaya  
P T  KA Y A  S A H A M  V A ' J  "R -\

I

T A N  "i i K  \ l ( , l £

Ll.tS.Cinj' I.uq|Y,n

.»a bn inn I ) ’ .*-ït T im

• : ! ,-■

• : ' •
f VJ. \"> a 'c- V -JUJO ù. V\ C ( I < J » '

•I ̂ l.i » « • « •

K O N FIU M A SI 11IAYA :
Bersama ini kami mengkonfirmasi usulan binva untuk pekct|.'inn v’uwfcst d menjadi 
Rp
Biaya tersebut termasuk/tidak termasuk P PN 10%.

' i  u  ' i ‘ i t • \  i >. ( ■ a . i

I )/: -  . M
|:U -. C ̂ ■ I ' ■•■l' A. x I *

r.1 i. ¿i*'

<. r> ¿{a*
~'Y } ■ ■ <

'i'A 11 1 
n,".mi' joins

i ,

) l ’ ihnk yang diberi kuasa dan memiliki ke\ven;iiignn
> Nama jelas

4 /
1 'i
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Nom or : A A . HKO 1.574 i6 /v r;l ''007
Lam piran  : -
P eriha l : S u ra t  Perintah M ula i Kerja  (N cticc  u« Fi ■ ,-.r.ovi)

Kepad a Yth :
r }T  R r y a  S a h a m  R eg istra  
G edung P la za  Central Lantai. 2 
J l . Jen d . Sud irm an Kav. Al-A'6 
Jaka rta  12930

Sehubungan dengan Pelaksanaa Pekerjaan Ler tbacia .T 'io iesi P en u n ja rn . IP O  P T  
J a s a  Marga (P e rse .o ), berdasarkan Sura : Menteri N egara  B l.'M N  Nom or :S- 
144/MbU/20G7 tanggal 22 Maret 2007 perihal 'Po nun jukkan  Lem b ag a/P ro fes i 
Penunjang IP C  P T  Ja sa  Marga (Persero), dan P n m b o n la h u iin  P e n e ta p an  
Pem enang  se b a g a i B iro  A d m in istra s i E fek  •.■suni sm ’at M o m o *:T K - iP O - 
61/IV/2007 tan g g a l 4 April 2007.

Bersam a ini kami memerintahkan kepada S-.iJtI;:::> untuk se p e ra  m em ulai 
pe laksanaan  pekerjaan dimaksud sambil menunggu p ro ses pc:nniv.ir-i;aiu.>anan 
kontrak.

Dem ikian kam i sam paikan, atas perhatian (Jar l. f ? r i ; m  i. :r ¡y; i kam i u*. ripl;.--n w ¡rima
kasih .

I'T J A S A  M A R I . A  t/ 'CRSEAO) 

r i • ¡.-I n ■ ii'ii i iu ln iv-i

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



N o m o r  : T K - I P O - 6 - 1 ' IV / 2 0 0 7  , A p r i l '2 0 0 7
L a m p i r a n  - '
P e r i h a l  P e m b e r i t a h u a n  P e n e t a p a n  P e m e n a n g

S e b a g a i  B i r o  A d m i n i s t r a s i  E fe k

K e p a d a  Y t h  :
P T  R a y a  S a h a m  R e g is t r a  
G e d u n g  P l a z a  C e n t r a l  L a n ta i .  2 
Jl.  J e n d .  S u d i r m a n  K a v . 4 7 - 4 8  
J a k a r t a  1 2 9 3 0

S ' - e h u b u n g a n  d e n g a n  P ro s e s  P e n g a d a a n  L e m b ag a .'!  j ren n iijr?n-j ii""- f " r  Ja:; ;! 
M a r g a  ( P e r s e r o )  d a n  s e s u a i  d e n g a n  hasil e v a lu a s i  .-l-hir ynng »elph 'iilr-k-rkan o le h  
r i m  I P O  P T  J a s a  M a r g a  (P e r s e r o )  se rta  b e r d a s n ik a n  S u ia l  M e n te r i  N e n m a  E? U M  N  
N o m o r  : S - 1 4 / l / M B U / 2 0 0 7  ta n g g a l  2 2  M a ro l  MO 0 7  p e r ih a l p r .n im ju k k a n  
L e m b a g a / P r o f e s i  P e n u n ja n g  IP O  P T  J a s a  M a r g a  (P e rs a ro ) ,  b e rs a m a  i n k a m i  
s a m p a i k a n  bzhw o  S a u d a r a  d i te ta p k a n  s e b a g a i  P e n e n a n g  unf.i.k m e la k s a . in k a n  
p e k e r j a a n  s e b a g a i  Ei iro A d m in is tra s i  Efek  d a la m  m n u k a  !P O  P i Ja: a i\'< y f-i 1 
( P e r s e r o )  d e n g a n  b ia y a  s e b e s a r  R p .  7 9 .5 0 0 . 0 0 0 . ^ 0  
l im o  r a t u s  r ibu rupiah),  b e lu m  tr-rm asuk P P N  'i O'- • n n ' ol =! :)<! !
(or-F)

S e la n ju tn y a  a k a n  seg era  d ilakukan penfinrl,'’ I. u i' i-ii in. i Kr.riu-'ii-' d :'-» ' • r*1 
K o o r d in a s i  I {Kir  k off Mcolinc;) dengan jadw al yang ;•! m  d ilr !:;p l- -Ti ' i ; ’—111 
d c k n l .

D e m i k i a n  k a m i  s a m p a ik a n ,  a la s  ; - i imt inn d a n  k'.-'ija: Muar-y’ Kaii'i t !-'■ (»' t»?' , f i 'n> 
k a i ih

i.
.1 :■

.  . i 
; >. i j > (! 1 

: r> v n :\ I d i j H o rr.i a n s i n h 
i
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N o m o r
L a m p ir a n
P e r ih a l

1 K - IP O - 6 1 / IV / 2 0 0 7

P e m b e r i t a h u a n  P e n e t a p a n  P e m e n a n g  
S e b a g a i  B ir o  A d m i n i s t r a s i  E f e k

4 A  v i l  2 0 0 7

K e p a d a  Y th  :
P T  R a y a  S a h a m  R e g is t r a  
G e d u n g  P la z a  C e n tra l  L an ta i.  2 
Jl. J e n d .  S u d irm a n  K a v . 4 7 - 4 8  
J a k a r ta  1 2 9 3 0

S e h u b u n g a n  d e n g a n  P ro s e s  F e n g a d a a n  Lem bacii, > i c .n u r.jan g  ¡: ' i-T  ja : ;a
M a r g a  (P e rs e ro )  d a n  s e s u a i  d e n g a n  hasil e v a lu a s i  aklm  y n n g  te ia h  o: U  i " '.an  o leh  
T im  IP O  P T  J a s a  M a r g a  /P e r s e r o )  s e r ta  b e r d a s a r k a n  r ,u r a t  M e n t e r i  N eg  tra  B U M N  
N o m o r  : S - 1 4 4 / M B U /2 0 0 7  ta n g g a l  2 2  M a r e t  2 U 0 /  p e r ih a l  P e n u n j u k a n  
L e m b a g a /P r o fe s i  P e n u n ja n g  I P O  P T  J a s a  Marga (Persero), b e r s u a  m .  kam. 
s a m p a ik a n  b a h w a  S a u d a r a  d i le ta p k a n  s e b a g a i  P e m e n a n g  u n U ik  rw.sksfnakan 
p e k e r ia a n  s e b a g a i  B iro A d m in is t ra s i  t f e k  d a l a m  l a n g k a  ll-’O  P 1  J a r  ’■ Aatga  
(P e rs e ro )  d e n g a n  b ia y a  s e b e s o r  R p .  7 9 .500 .000.00  [ lu ju h  p u l u h  p w
liina ratus ribu  r u p ia h ) ,  b e lu m  term asuk P P N  '1 C'r,-i d ^ n  Ou( of PorU^l i 
(OPE).

S e la n ju tn y a  a k a n  s e g e ra  d i la k u k a n  p e n a n d a t a n g a n a n  K o n t r a k  d.>. .-vepat 
K o o rd in a s i I (Kick off Meeling) d e n g a n  ja d w a l  y a n g  a k a n  d i t e t a p k a n  d ? ia i  i w ^ k Iu  
d e k a t .

Dem ikian kami sampaikan, atas p e rh a t ia n  d a n  k e t jc is a m a n y a  k a in i  u r a i ¡ K - :  : ie« ..na 
kasih .

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



Nom oi
S iiot
l.Ci'iipi'r.n
(-¡.'-.I

S- J k //MBU/200/ 
Rahasia

Pcrmni’i! !:?.!-. L<-v ¡1 ; 
IPO F1 Jas F I.if.ic:?.

r: !■ i ■>

f'' f pr? ri r*
D i r e k s i  RT J.' W; i c ?  {F' c * r  t ■ J

St i ¡w! ‘Ui igan dengan su:at S;:u;!::ir. Nomor -A Im  ¡-.y i '  kirim:,*;! ;-;0 r.ir.! • i'O i:; >c • ¡.l .. ¡i
l.r.;->oicin Ha: ii Seleksi Calon L&nibnr:<:?-i:.ic!.i Pc:?i;:,.;a-:c: !!-•<' i T J asa Muga :ic.n No;n.:
A A .K U 01 .Co tanggal 15 Januari 2007 pc-tihal Tindak Lanjut Fic-ientasi RKAp'lahtin 2007. bersama isi 
kam i sampaikan hal-hal sebagai beriku!.

1 . Untuk keperluan IPO FT Jasa l.'ama (Ferserc). kar.v .mshr-Sspkan lemhapa'pro?;-?' penunisro 
sebagai berikut:
a PT Ar.mn /•’.pprairoi lnocnc*<:a .Mba-ai Pom: f  Ct:i!;ii.
b. Purbaningsih Adi W sebagai Notaris;
c. PT Raya Sal iam Regislra sekaeai Biro AdminisUs«: f.ic i : 
d Sumaiyono dan Rekan sebagai Konsultan Hukum;
e. PT Media Komunika Kila sebagai Public Rc-lation;
i. P1 CIMB-GK Sekuritas sebagai Konsultan Keuangan;

2 . Selanjutnya kami minla agar Saudara segera^ berkooidinasi dengan lembaga/profesi oer.unjane 
tersebut di atas dan Kementerian BUMN dalam pei'al^sanaan IPO PT Jasa Marga (Persero).

Demikian disampaikan, atas perhatian Saudara diucapkan lerima kasih.

.Ml''.N'TUH) NP G AU A  
K A D A N  l ' SA HA  M i I I  K' NKf.'A U A

S l '  C-f H A n T  O

’l em husan Yth.:
1 Sekretaris Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara;
2 . Deputi Bidang Restrukturisasi dan Privatisasi;
3 . Deputi Bidang Usaha Logistik dan Pariwisata
4 . Komisaris PT Jasa Marga (Porscio)

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



IK H T ISA R  POKOK KEUANGAN 
FINANCIAL HIGHLIGHTS

m million Rups 2003 2002 2001 2000 1999

IN C O M E STATEMENT
For the year ended on Decembet 31

Toll Revenues

(Unaudited)

1.273.496 1.013.564 918 478 846 013 738 908

Operating Revenues 1.356.263 1.070.653 928.491 853.216 744 M 3

Operating Expenses 953.906 826.169 674.164 565.579 491 462

Operating Income 402.3S7 244.483 254.327 287 637 252 eso
Olher Income (Charges)-Net (42.567) (39.178) (¿5 382) (87 .27«) (50 .194 )

Profit Before Tax 359.790 205.305 208.945 2 0 0 3 6 3 202 656

Income Tax 108.564 56.862 51 230 51.182 ¿e 945

Net Income 251.226 148 416 157 715 149.181 153 711

Shares Outstanding (in thousands of shares) 1.000 :.000 1 000 1 000 1 ooc
Earning per Share (in thousands Rups) 251 148 156 149 .  15*

BALA N C E  SHEET
as o* 31 December

Total Asset 5.989.234 4.865.897 3 856'535 3 855 723 3 099.858
Fixed Assets (NBV) 4 301.615 3.297.562 3 126 661 3 063 2E1 2 402 728
Tcta! Labilities 4 273.828 3.304.480 2 364 716 2 395 792 1 /0 5  366

Siockholder's Equity 1.7-5.406 1.561.417 1 <191 819 1 459 9? 1 1 3^4 492

OPERATING RATIOS (%) 

Operating Income to Toll Revenues 31.59% 24.12% 27 .69% 34.00% 34.22%
Operating in ome lo Stockholder's Equity 23.46% 15.66% 17 05% 19.70% 18.13%
Operating Income to Total Assets 6.72% 5.02% 6.59% 7.46% 8.16%
Nei Profit Margin 19.73% 14.64% 17,17% 17.63% 20.80%
Return on Equity 14.65% 9,51% 10.57% 10.22” o 11 02%

Relurn on Assets 4.19% 3.05% 4 ,0 f'% 3.87% 4.95%

FIN AN C IAL RATIOS (7.)

Ciirront Ratio 161.36% 163.50% f-.2.8C' < 141, '■31 52%

Debt lo Equily Ratio 249.14% 211,63% '■ f'/J.Si % 1G4.1C0/- 122 29%

~o:al liabilities lo Tolal assets 71.36% 67,91% 61.327c 62.1-;% 55.01%

1 _____i
- ;j.

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



! JADWAL TENTATIVE IPO PT JASA MARGA (PERSERO)

i K e te ran g an 2UU4
i— Jan F-eb Mar Apr Mei Jun Jul Agus Sep Okt Nop D ;S
P e rs ia p a n  IPO

■ Persetujuan pnvatisasi dari Menten BUMN T
í 2 
i 3

Penetapan Lembaga dan Profesi Penunjang 
Penyelesaian Masalah Internal

4
! 5

Penyelesaian Masalah Eksternal
Penyelesaian audit laporan keuangan per 30 Juni 2004 ■

----------

j 1
P e la k s a n a a n  IP O 4

1 R U P S - LB H
Iz. Perubahan Status Perseroan  Menjadi TBK
- Persetujuan Peningkatan Modal Disetori ’ 1

2 Pernyataan Pendaftaran Efektif dari Bapepam m
3 Masa Penawaran ■
4 Dana Masuk . .■ J .  .
5 Pencatatan di BEJ/BES 1
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Nomor
Lampiran
Perihal

PT JASA MARGA [PERSERO]
_(INDONESIA HIGHWAY CORPORATION)

PLAZA TOL TAMAN MINI INDONESIA INDAH, JAKARTA 13C30. KOTAK PO S « S '-  JA K A R TA  1 2 0 0  
TELEPON (021) >»13526. 8413630 FAKS'MIUE (021) 0 « ’ 3M 0

AA. KU02.165
2 (dua)
Permohonan ijin penawaran umum saham  (IPO) 
PT Jasa  Marga (Persero)

2 0 Februari 2004

Yang terhormat
Menteri Badan Usaha Milik Negara 
Gedung Baru Departemen Keuangan Lt. 2 
Jin . Dr. Wahidin Raya No. 2 
Jakarta Pusat

Sehubungan dengan rencana percepatan pembangunan proyek-proyek ja lan  tol baru 
dan memperhatikan hasil Rapat Umum Pemegang Saham  atas pen ^asahan R en can a  
Kerja dan Anggaran Perusahaan (RKAP) PT Jasa Marga (Persero) Tahun 200< pada 
tanggal 27 Januari 2004, bersama ini kami sampaikan hal-hal sebagai berikut :

1. Sebagaimana Bapak maklum, Merueri Permukiman dan Prasarana W ilayah  daiam 
suratnya No. JL.01.03-iVin/74 tanggal 15 Januari 2004 telah m enugaskan kepada 
PT Jasa Marga (Persero) untuk melanjutkan pembangunan jalan tol C ikam pek -  
Padalarang Tahap II Seksi Purwakarta Utara -  Padalcrang. sepa la n g  + 40 km. 
yang harus diselesaikan sebelum bulan Mei 2005 dalam rangka menyambut Ulang 
Tahun ke 50 Konferensi Asia Afrika di Bandung.
Disamping itu, pembangunan Proyek JO R R  Tahap II, meliputi Sehoi E 1 , E °  dan E3  
serta Seksi W2 Utara dan W1, sepanjang + 39 km, saat ini sedang dalam 
pelaksanaan dengan target seluruhnya selesai diperkirakan akhir tahun 2005.
Kedua proyek prioritas tersebut mempunyai kelayakan yang baik dan m em erlukan 
tambahan pembiayaan sebesar ± Rp 3 Triliun yang harus o:sediakan oleh P T  Ja sa  
Marga (Persero) baik melalui sumber dana pinjaman maupun sumber dana Ionnya 
termasuk ekuitas.

2. Untuk memenuhi kebutuhan tersebut pada butir 1 diatas P T  Ja s a  M arga (Perse ro ) 
akan menambah penarikan pinjaman investasi dalam jumlah yang cukup besar, 
sehingga bila tidak diikuti dengan peningkatan ekuitas akan mengganggu struktur 
keuangan yang sehat sebagaimana tercermin dalam rasio hutang terhadap modal 
tidak me\ebfr» 3 : 1 (syarat covenant yang dianggap layak di pasar modal saat ini). 
Sehubungan dengan itu, kami menyampaikan permohonan ijin untuk m rlakukan  
penawaran umum saham (IPO) dengan cara penerbitan saham  baru yang akan 
dijual melalui pasar modal. Hal ini telah memperoleh dukungan da'arn Rapat 
Umum Pemegang Saham tanggal 27 Januari 2004 atas pengesahan R K A P  Tahun 
2004.
Usulan pelaksanaan IPO dengan mendahulukan penerbitan sahan  i baru 
didasarkan kepada evaluasi bahwa nilai saham PT Ja sa  Marga (P e rse ro ) daiam 
tahun 2006 -  2007 akan lebih baik mengingat proyek-proyek jalan tol baru telah 
dioperasikan. Oleh karena itu penjualan saham milik Pemerintah (d ivestas i) pada 
tahun berikutnya akan memberikan keuntungan yang lebih besar la^i
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3. Perlu .kam i kemukakan bahwa :
a ). Penjur'an s a h a m  baru ke masyarakat direncanakan berkisar 25 -  30% 

sehingga akan menyebabkan berkurangnya porsi pemilikan saham oleh 
Pemerintah (dilusi).

b). Hasil penjualan saham baru sepenuhnya akan digunakan untuk mendanai 
pembangunan proyek-proyek jalan tol baru, khususnya yang dianggap 
prioritas.

c ). Penawaran umum saham (IPO) akan dilakukan sekitar bulan November 2004 
dengan pertimbangan saat itu pasar dalam kondisi prospektif setelah 
terbentuknya Pemerintah yang baru.

4 . Sehubungan dengan hal-hal tersebut diatas kami mohonkan agar PT Jasa Marga 
(P e rse ro ) dimasukkan dalam agenda privatisasi BUMN tahun 2004 sesuai dengan 
prosedur yang ditetapkan, termasuk pembahasan dan penyelesaian masalah- 
m asalah  strategis antara lain yang berkaitan dengan regulasi.

B e rsa m a  surat ini kami sertakan pula :

Lam p iran  I : Ikhtisar Pokok Keuangan Tahun buku 1999 -  2003
Lam p iran  II : Jadwal Tentative IPO

D em ikian lah  kami mohon persetujuan Bapi.k dan atas perhatian Bapak Menteri kami
u cap kan  terima kasih.

I e m b u san  Yth. :
1 M enteri Permukiman dan Prasarana Wilayah ;
? Deputi Menteri BUMN Bidang Usaha Perbankan, Jasa Keuangan, Konstruksi dan

J a s a  lainnya ;
3 Deputi Menteri BUMN Bidang Restrukturisasi dan Privatisasi;

A s is te n  Deputi Urusan Jasa Konstruksi;
C D ew an  Kom isaris PT  Jasa  Marga (Persero)

Direksi

lr. Syarifuddin Alambai, M l 
7  Direktur Utama a
( Z'

V J C / S  T  O / M N F / A  D K/n u
J
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Nomor
Sifat
Lampiran
Hal

S - 26 3^ 80 /2006  
Rahasia

3 0  j Uni 2006

Persetujuan Iniiial Public Ojfering (IPO) PT Jasa Marga (Persero)

Yth. Direksi PT Jasa Marga (Persero)
Jakarta

Sehubungan dengan surat Saudara Nomor AA.PR0I.50 tanggal 18 Januari 2006 
perihal Laporan Persiapan IPO r T Jasa Marga (Persero), serta memperhatikan surat 
Devv^n Komisaris Nomor 2I/DKJM/II/2006 tanggal 24 -Pcbruari 2006 perihal 
rekomendasi Dewan Komisaris PT 1M atas rcnc«na IPO PT JM, dapat disampaikan hal -  
hal sebagai berikut:

1. Pada prinsipnya kami dapat menyetujui usulan Saudara untuk mel..ki:kan penjualan 
saham PT Jasa Marga (Persero) melalui peneruitan saham ' aru sebesar maksimal 
35% dalam ra:.gka memperkuat struktur permodalan perusahaan. Pelaksanaan dan 
tala cara penjualan sal..»m tersebut harus nv .nperhr. t ikan perafur.in ¡‘crundang- 
undangan yang berlaku.

2. Selanjutnya Saudara agar berkoordinasi dengan Deputi Menteri Negara BUMN 
Bidang Restrukturisasi dan Privatkan dan Depuii Menteri Negara BUMN Bidang 
Usaha Logistik dan Pariwisata untuk melakukan langkah-iangkah persiapan dalam 
rangka penjuaian saham PT jasa Marga (Persero) yang akan dilakukan melalui fnitial 
Public Ojfering (IPO).
Demikian disampaikan, auts perhatian Saudara diucapkan terinvi kas.h

. s^ > f-:M E N T E R l N E G A K  A
MILIK NEoARA

Tembusan:
1. Sekretaris Kementerian Negara BUMN;
2. Deputi Menteri Negara BUMN Bidatyg Restrukturisasi dan Privatisasi;
3. Deputi Menteri Negara 3UMN Bidang Usaha Logistik dan Pariwisata; ,
4. Komisaris PT Jasa Marga (Persero).
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PT JASA EVBAE&S3A (PERSERO)

PLAZA TO L TAMAN MINI INDONESIA INDAH. JA KA R TA  13550. KO f W  POS 4354 JAKARTA 12043 
TELEPO N  (021) 8413526. 8413630 FAKSIM ILE (021) «413540

( I N D O N E S I A  H I G H W A Y  C O R P O R A T I O N )

N o m o r  : AA.TR01.50 18 Januari 2 0 0 6
Lam piran : 1 (satu) berkas
P e r i h a l  ' : L a p o r a n  P e r s ia p a n  IP O  P T  Jasa  M a r g a  (P e r s e r o )

Y a n g  T e r h o r m a t
M e n t e r i  N e g a ; .. B a d a n  U s a h a  M i l i k  N e g a r a  
G e d u n g  B a r u  D e p a r t e m e n  K e u a n g a n  lt. 3 
J l .  D r .  W a h i d i n  R a y a  N o .  2  
J a k a r t a  P u s a t

D a l a m  rangka m e n d u k u n g  p r o g r a m  P e m e r in t a h ,  P T  Jasa  M arga  (P ersero )  le la h  
m e l a k s a n a k a n  p e m b a n g u n a n  r u a s -r u a s  j a l a n  to l  b a n i ,  antara lain ja lan  tol C i p u l a n n g  (61  
k m )  y a n g  t e l a h  d i o p e r a s i k a n  d a n  j a l a n  to l  J O R R  ( 5 1 k m )  y a n g  m a s ih  da lam  lahap  
p e n v e l e s a i a n  a k n i r .  P e m b i a y a a n  u n tu k  r u a s -r u a s  ja la n  to l  baru tersebut se la in  dari dana  
p i n j a m a n  o b l i g a s i  j u g a  d ip e r o le h  dar; s u m b e r  d a n a  p e io a n k a n .  T a m b a h a n  p in jam an  
l e r s e b u t  t e ia l  m e n i n g k a t k a n  ra s io  h u t a n g  a ta s  m o d a l  ( D e b t  to E q u ity  R a t io / iJ H k j  
m e n j a d i  4 :1  d a n  m e n u r u n k a n  r a s io  k e m a m p u a n  m e m b a y a r  b u n g a  (Interest C o v e r a g e  
K a t i o / I C R )  m e n j a d i  1 ,4  k a l i  (b a ta s  c o v e n a i . i  u n tu k  D E R  s e b e s a r  5:1 dan ICR seb esar  
u d a k  k u r a n g  d a r i  1 ,2 5  k a l i ) .
M e n te ri P e k e r j a a n  U m u m  d a l a m  surat n o m o r  : J 1 . 0 1 0 3 - M n / 2 0 7  ta n g g a l  16 Pebruari 2 0 0 5  
l e l a h  m e n u g a s k a n  p u h  k e p a d a  P T  J a s a  M a r g a  (P e r s e r o )  u n tu k  m e m u la i  p e m b a n g u n a n  
j a l a n  t o l  S e m a r a n g  -  S o l o  ( 7 6  k m ) ,  G e m p o l  -  P a su r u a n  ( 3 2  k m )  dan B o g o r  R ing  R oad  (8  
k m )  va n * :  h a r u s  d i s e l e s a i k a n  d a la m  5 ta h u n  m e n d a t a n g .  K eb u tu h a n  Dendanaar. un iuk  
k e i i i i a  r u a s  j a l a n  to l  t e r s e b u t  b c ik isn i '  R p  1 1 ,9  tr i l iun  d a n  m e n g in g a i  ba lasan  c o v e n a n t  
' .a n u ,  a d a  s a a t  i n i ,  s e r ia  r e n c a n a  p e r t u m b u h a n  pOYVlSilliaan k e  d ep a n , d ip er lu k an  lan gk ah  
r e s t r u k t u r i s a s i  k e u a n g a n .
K a j i a n  s t r a t e g i s  y a n g  d i l a k u k a n  o l e h  P r i e e W a t e r h o u s e C o o p e r s  l 'A S’ m e n y a ra n k a n  agar  
p'l  J a s a  M a r g a  ( P e r s e r o )  m e n i n g k a t k a n  m o d a l  e k u i t a s  untuk  m e m p erb a ik i  struktur  
k e u a n g a n n y a  d a n  s e b a g a i  a l t e r n a t i f  d ip i l ih  IPO .
! . a n g k a h - l a n g k a h  p e r s i a p a n  I P O  d a p a t  k a m i  la p o r k a n  s e b a g a i  berikut :
I . P T  J a s a  M a r g a  ( P e r s e r o )  te la h  m e n y a m p a i k a n  u s u la n  IPO d a la m  surat n om or:

A  A .  K U 0 2 . 1 6 5  t a n g g a l  2 0  P eb ru a r i  2 0 0 4  d a n  n o m o r  : A A . P R 0 1 .1 6 2 2  tan gga l  2 7
D e s e m b e r  2 0 0 4 ,  d e m i k i a n  j u g a  t e la h  d i la k u k a n  p re s e n ta s i  m e n g e n a i  IPO  ':cpnda  
B a p a k  M e n t e r i  p a d a  t a n g g a l  18 M e i  2 0 0 5  d a n  31 O k t o b e r  2 0 0 5 ;

> T e r b i t n y a  U n d a n g - u n d a n g  n o m o r  : 3 8  T a h u n  2 0 0 4  te n ta n g  Jalan te lah  m e m p e r j e la s
p e r a n  d a n  s t a t u s  P1  J a sa  M a r g a  ( P e r s e r o )  t id a k  lag i  s e b a g a i  o to r isa to r  s e b a g a im a n a  
d i a t u r  d a l a m  I J n d a n g - u n d a n g  s e b e l u m n y a ,  n d m u n  saat ini s e b a g a i  o p era tor  jalan tol
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y a n g  b e r s a in g  d e n g a n  para opera tor  ja la n  to l  l a in n y a ,  t e r m a s u k  d a l a m  m e n g i k u t i  
t e n d e r  r u a s -r u a s  ja l a n  to l  baru;

3'. S e b a g a i  p e r s ia p a n  a w a l  te lah  d i la k u k a n  k a j ia n  s t r a te g i s  o l e h  b e b e r a p a  k o n s u l t a n  y a n g  
d i t u n j u k :
a. K a j ia n  p r o s p e k  p e n g e m b a n g a n  ja r in g a n  j a la n  to l  d a n  p r o y e k s i  l a lu  l in t a s  o l e h  

P a c i f i c  C o n s u l t a n t  Internat iona l ( s e le s a i  N o p e m b e i  2 0 0 4 ) ,
b. K a j ia n  a s p e k  r e g u la s i  d an  h u k u m  o l e h  M a k e s  &  P a r tn e r s  L a w  F m r .  ( s e l e s a i

P eb ru a r i  2 0 0 5 ) ;
c . K a j ia n  S t r a t e g ic  B u s i n e s s  P lan  o l e h  P r i c e W a t c r h o u s e C o o p e r s  1-A S  ( d i r e n c a n a k a n  

s e l e s a i  a k h ir  P eb ru ar i  2 0 0 6 ) .
4 .  H a l  la in  y a n g  m e n d u k u n g  p e la k sa n a a n  IP O  antara  la in  .

a. P e n e t a p a n  m a s a  k o n s e s i  bag i  r u a s - r u a s  ja la n  to l  y a n g  te la h  d a n  a k a n  d i o p e r a s i k a n  
o l e h  P T  J a s a  M a r g a  (P e r s e r o )  y a n g  saa t  in i m a s ih  d a la m  p r o s e s  o l e h  M e n t e r i  
P e k e r ja a n  U m u m  (d ir e n c a n a k a n  s e l e s a i  P eb ru ar i  2 0 0 6 ) ,

b. A u d i t  la p o r a n  ! :eu an g£ .i  tahun  b u k u  2 0 0 5  y a n g  sa a t  in i s e d ^ i . g  d i k e r j a k a n  o l e h  
A k u n ta n  P u b l ik  A r y a n to  A m ir  J u s u f  &  M a w a r  ( c ir c in -u n u iw n  s e l e s a i  M a r e t  2 0 0 6 ) .

5. K a m i  b erharap  B a p a k  M en ter i  s e la k u  p e m e g a n g  s a h a m  d a p a t  m e n y e t u j u i  i e n c n n n  
IP O  P T  Jasa  M a r g a  (P ersero )  agar  p e r u s a h a a n  d a p a t  m u l a i  m e n u n j u k  p a r a  
L e m b a g a /P r o f e s i  P e n u n ja n g  dan  m e la k u k a n  p e n j a j a g a n  p a s a i ,  d e n g a n  p e r t i m b a n g a n  
a p a b i la  p a sa r  m e m b a i k  d iharapkan  p e lu a n g  IP O  d a p a t  d i m a n f a a t k a n  s e c a r a  o p t i m a l .

D e m i k i a n l a h  h a l -h a l  y a n g  dapat kam i s a m p a ik a n ,  a ta s  p e r k e n a n  d a n  p e r s e t u j u a n  B a p a k  
M e n t e r i  k a m i  u c a p k a n  ter im a k asih .

It^Syarifuddin A lam bni, M T
| /  D i r e k t u r  U t a m a  j

T e m b u s a n ,  Y th  : ^

1. S e k r e ta r i s  M e n t e r i  N e g a r a  B ad an  U s a h a  M i l ik  N e g a r a ;
2. D e p u t i  M e n t e r i  N e g a r a  B U M N  B id a n g  U s a h a  P e r b a n k a n ,  J a sa  K e u a n g a n ,  K o n s t r u k s i ,  

d a n  J a s a  L a in n y a ;
3. D e p u t i  M e n t e r i  N e g a r a  B U M N  B id a n g  R e str u k tu r isa s i  d a n  P r i v a t i s a s i ;
4 .  D e w a n  K o m i s a r i s  P T  Jasa  M arga  (P ersero ) .

DJO/rSS/agp/sto/mnf

L  ^  *
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LAMPIRAN
KEPUTUSAN MENTERI KOORDINATOR BIDANG ?EREKON< 
NOMOR : KEP-03/M.EKON/01 /2007 
TANGGAL : 31 JANUARI Z007

ARAR\N TERHADAP MCTODE, JENIS, RENTANGAN JUA4LAH SAHAM YANG AKAN DIJUAL 
DAN TUJUAN PENGGUNAAN DANA TERHADAP PRIVATISASI PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO)

NO I PERSEROAN (PERSERO) ‘ METODE SAHAM YANG DILEPAS TUJUAN PENGGUNAAN DANa
1.

ji

PT. Jasa M arga (Persero) IPO/dilusi/ divestasi Maksimal 49%  secara 
bertahap

1. Memperkuat struktur permodalan Jasa Ma^ga
2. Pembiayaan investasi, antara Izin pembangitna 

3 ruas jalan tol baru yaitu Semarang-Solo, 
Gcmpol Pasuruan, dan Bogor Ring Road

2. PT. Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk

Secondary O  f (ering 
(Dilusi dan Divestasi)

1. Maksimal 2 0  %  divestasi ■ 
dari enlarged Capital

2. Saham Pemerintah tidak 
boleh kuning dari 51%

3. Maksimal 20 % saham bani

1. Meningkatkan stnlictur permodalan dan lefldin 
capacity sehingga dapat berpartisipasi lebih 
aktif dalam mendukung pembiayaan proyek- 
proyek infrastruktur (dilusi)

2. Memenuhi target APBN (divestasi)
3. PT. W ijaya Kaiya (Persero) JPO/dilusi

(Penerbitan saham baru)
Maksimal 35 % Pengembangan perusahaan

i 4. 
t

FT. Perm odalan Nasional 
M adani (Persero)

Strategis Sales /Divestasi ("Maksimal 30 % 1. Untuk memperkuat permodalan PNM
2. Meningkatkan penyaluran kredit untuk 

pembiayaan sektor riil terutama sektor j.-aha 
kecil, menengah dan koperasi.

j 5 ' '
PT. Garuda Indonesia 
(Persero)

^.S/DiJusi/ Penerbitan 
saham baru

M aksm al 40 % Penyelesaian restrukturisasi hutang dan 
pengembangan usaha

6. PT M erpati Nusantara 
Airlines (Persero)

Strategic Sales/Dilusi 
(Penerbitan saham baru)

Maksimal 40 %

■ -

Penyehatan' perusahaan dan pengembangan'usaha
%

7. FT. Industri.
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NO PERSEROAN (PERSERO) METODE SAHAM YANG DILEPAS (96) TUJUAN PENGGUNAAN DANA7. FT. Industri Soda Indonesia 
(Persero)

Strategic sa les/ 
Divestasi

Seluruh saham milik Negara Untuk APBN
8. PT. Industri Gelas (Persero) Strategis Sales/ Divestasi .Seluruh saham milik Negara Untuk APBN
9. PT. Cambrics Primissima 

(Persero)
Strategic sa les/ Divestasi Seluruh saham milik Negara Untuk APBN

10. PT. Jakarta International 
Hotel Developm ent (Persero) 
Tbk.

OTC (pasar modal) Seluruh saham milik Negara Untuk APBN

11. PT. Atmindo (Persero) Strategi c Sales Sciuruh saham milik Nogara Untuk APBN
12. PT. Intirub (Persero) Strategic Sales Seluruh saham milik Negara Untuk APBN
13. PT. Prasadha Pamunah 

Limbah Industri (Persero)
Strategic Sales Seluruh saham milik Negara Untuk APBN

14. PT. Kertas Blabak (Persero) Stratcgic Sales Seli.nih .'>aham milik Negara Untuk APBN
15. PT. Kertas Basuki Rahmat 

(Persero) i
Strategic Sales Seluruh saham milik Neg.’ra Untuk \PBN

sesuai dengan asiinya 
’ Jiro Umum,

'/cctjipto, r;H. ,M H

MENTERI KOORDINATOR BIDANG PEREKONO/ 
SELAKU 

KETUA KOMITE PRIVATISASI PERUSAIIAAI' 
PERSEROAN (PERSERO),

ttd.
BOEDIONO
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SALINAN

KEPUTUSAN MENTERI KOORDINATOR BIDANG PEREKONOMIAN 
SELAKU KETUA KOMITE PRIVATISASI PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO)

NOMOR: KEP-03/M.EKON/C1 /2 0 0 7  
TENTANG

a RAHAN ATAS FROGRAM TAHUNAN PRIVATISASI PERUSAHAAN 
PERSEROAN (PERSERO) TAHUN 20C7

MENTERI KOORDINATOR BIDANG PEREKONOMIAN SELAKU 
KETUA KOMITE PRIVATISASI PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO),

M en im b a n g  : a. bahwa berdasarkan ketentuan Pasai 81 huruf b Undang-
undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik 
Negara dan Pasa\ 12 ayat 3 Peraturan P e m e r in t a h  Republik 
Indonesia Nomor 33 Tahun 2005 T> ntangTa\a Cara FrivaHsasi 
Per.isanaan Ferseroan (Persero), Komite Privatisasi Perusahaan 
Perseroan (Persero) memberikan arahan atas Program Tahunan 
Privatisasi Perusahaan Perseroan (Persero) yang diajukan oleh 
Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara;

b. bahwa dengan surat Nomor: S-526/M B U /2006 tanggal 14 
November 2006 dan Nomor: S-636/M BUN/200G tanggal 25 
Desember 2006 , Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara 
telah menyampaikan Program Tahunan Privatisasi Perusahaan 
Perseroan (Persero) Tahun 2007 kepada Menteri Koordinator 
Bidang Perekonomian • selaku Ketua Komite Privatisasi 
Perusahaan Perseroan (Persero);

c. bahwa Rapat Komite Privatisasi Perusahaan Perseroan (Persero) 
pada tanggal 8 Januari 2007 dan 10 Januari 2007 telah 
menetapkan arahan Program Privatisasi Perusahaan Perseroan
(Persero) Tahun 2007;

t\

d. bahwa ...
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d. bahwa sesuai dengan ketentuan Piss! 12 Peraturan Tcm erintah  

Nomor 33 Tahun 2005 tentang Tata Cara Privatisasi 
Perusahaan Perseroan (Persero), M enteri K euangan dengan  
Surat Nomor : S-45/MK.011 /2 0 0 7 , tanggal 31 J."nu2 ri 2 0 0 7  
telzh menyampaikan rekomendasi untuk m enjadi pedom an  
pelaksanaan privatisasi Perusahaan Perseroan (Persero);

e. bahwa berdasarkan pertimbangan sebagaim ana dim aksud  
dalam huruf a, huruf b, huruf c, dan huruf d, perlu m enetapkan  
Keputusan Menteri Koordinator Bidang Perekonom ian  selaku  
Ketüa Komite Privatisasi Per-usahaan Perseroan (Persero) tentang  
Arahan Atas Prognm Tahunan Privatisasi Perusahaan T erserom  
(Persero) Tahun 2007;

Mengingat : 1. Undang-un.'.ang Nomor 1 Tahun 1 99 5  tentang Perseroan
Terbatas (Lembaran Negara Republik Indonesia T ahun 1995  
Nomor 13, Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia  
Nomor 3587);

2. Undang-undang Nomor 8 tahun 1985 tentang Pasar M odal 
(Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 1 9 9 5  N om or 64, 
Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia N om or 3 6 0 3 );

3. Undang-undang Nomor 17 Tahun 2 0 0 3  tentang Keuangan  
Negara (Lembaran Negara Republik Indonesia T ahun 2 00 3  
Nomor 47, Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia  
N om cr4286);

4. Undfi^.g-undang Nomor 19 Tahun 2C03 tc: ' ;ng B..dan Usaha 
Milik Negara (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 
2003 Nomor 70, Tambahan Lembaran N egara Republik 
Indonesia Nomor 4297);

5. Undang-undang Nomo; 1 Tahun 2 0 0 4  tentang 
Perbendaharaan Mpgara (Lembaran N egara Republik Indonesia 
Tahun 2004 Nomor o, Tambahan Lembaran N egara Republik 
Indonesia Nomor 4355);
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6. Peraturan Pemerintah Republik. Indonesia Nomor 33 Tahun 
2 0 0 5  Tentang Tata Cara Privatisasi Perusahaan Perseroan 
(Persero) (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2C05 
Nom or 79, Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia 
Nom or 452S);

7. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 4 5 Tahun 
2 0 0 5  Tentang Pendirian, Pengurusan. Pengawakan d2n 
Pembubaran Badan Usaha Milik Negara (Lembaran Negara 
Republik b.donesia Tahun 2005  Nomor 117, Tambahan 
Lembaran Negara RepubKk Indonesia Nomor 4556);

S. Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomcr 6 Tahun 9.006  
tentang Pengelolaan Barang Miiik Negara/Daerah (Lembaran 
Negara Republik Indonesia Tahrn 2-. 06  Nomor 20, Tambahan 
Lembaran Negara Republik Indonesia Nomor 4 609);

9. Peraturan Presiden Repufciik Indonesia Nomor 9 Tahun ZDD5 
Tentang Kedudukan, Tugas dan Fungsi Kenenterian Negara 
Republik Indonesia, sebagaimana lelah diubah dengan 
Peraturan Presiden Republik Indonesia Nomor 30 Tahun 2006;

10. Peraturan Presiden Republik Indonesia Nomcr 10 Tahun 2005  
Tentang Unit Organisasi dan Tu.^as Eselon 1 Kcmenterian 
Negara Republik Indonesia, sebagaimana telah diubah terakhir 
dengan Peraturan Presiden Republik Indonesia Nomor 91 
Tahun 2006;

1 1. Keputusan Presiden Republik Indonesia Ntmor 1S7/M  Tahun 
2 0 0 4 , sebagaimana telah diubah dengan Keputusan Presiden 
N om or 171 /M  Tahun 2005;

12. Keputusan Presiden Republik lndon-?sia Nomor 20 /F  Tahun 
2 0 0 5 ;

13. Keputusan Presiden Republik Indonesia Nomor 18 Tahun 2006  
tentang Komite Privatisasi Perusahaan Perseroan (Persc. ro);
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14. Peraturan Menteri Koordinator Bidang Perekonom ian N om or : 

PER-01/M.EKON/06/2005 tentang O rganisasi d an  Taia Kerja 
Kementerian Koordinator Bidang Perekonomian;

MEMUTUSKAN :
.Menetapkan : KEPUTUSAN MENTERI KOORDINATOR BIDANG PEREKONOMIAN 

SELAKU KETUA KOMITE PRIVATISASI PERUSAHAAN PERSEROAN 
(PERSERO) TENTANG ARAHAN ATAS TROGRAM TAHUNAN  
PRIVATISASI PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) TAHUN 2 0 0 7 .

PERTAMA : Perusahaan Perseroan (Persero) yang diprivatisasi pada Tahun  
2 00 7  adalah:
1. PT. Jasa Marga (Persero);
2. PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk.;
3. PT. Wijaya Karya (Persero);
4. PT. Permodalan Nasional Madani (Persero);
5. PT. Garuda Indonesia (Persero);
6. PT. Merpati Nusantara Airlines (Persero);
7. PT. Industri Soda Indonesia (Persero);
8. PT. Industri Gelas (Persero);
9. FT. Cambrics Primissima (Fersero);
10. PT. Jakarta International Hotel Developm ent (Terscrc) Tbk.;
11. FT. Atmindo (Persero);
12. FT. Intirub (Persero);
13. PT. Prasadha Pamuuah Limbah Industri (Persero);
14. PT. Kertas Blabak (Persero);
15. PT. Kertas Basuki Rahmat (Persero).

KEDUA .
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KEDUA A rahan terhadap metode, jenis, dan rentangan jum lah saham  yang

akan dijual dalam pelaksanaan privatisasi, serta tujuan penggunaan 
dana privatisasi Perusahaan Perseroan (Persero) sebagaimana 
dim aksud dalam Diktum PERTAMA, ditetapkan sebagaimana 
tercantum  dalam lam piran Keputusan M enteri Koordinator Bidang 
Perekonom ian ini.

KETIGA : Keputusan A4enteri Koordinator Bidang Ferekcnomian ini mulai
berlaku pada tanggal ditetapkan.

Ditetapkan di Jakarta 
pada tanggal 31 Januari 2007

MENTERI KOORDINATOR BIDANG 
PEREKONOMIAN 

SELAKU 
KETUA KOMITE PRIVATISASI 

PERUSAHAAN PERSEROAN (FERSERO).
ttd.

BOEDIONO

sesu a i d en g an  aslinya 
^ ^ ^ ^ i r o  U m u m ,

'¿mc hry- fS oe t j  i p i ¡b, S H. ,M M • 
. 4 ^ ^ ^ 0 0 3 4  321 bf
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DEWAN PERWAKILAN RAXYAT REPUBLIK i: DC.NESlA 
Jalan Jendeial Gatot Subroto - Jakarta 10270

Nomor
Sifat
Derajat
Lampiran
Perihal

KD.01/ 3^06 /DPR RI/2007 Jakarta, -¿b April 2UU/
Biasa
Segera #

Penyampaian Perrstujuan Rencana K EP A D A  Y T H .
Privatisasi PT . Jasa Marga (Persero)
dan PT. Wijaya Karya (Persero). 1. M EN TER I K EU A N G A N  RI

2. M EN TER I N E G A R A  BUM N RI

JA K A R TA

Dengan hormat Kami beritahukan bahwa Rapat Pimpinan D PR  RI 
tanggal 24 April 2007, telah membicarakan Surat, dcri Pimpinan Komisi XI 
DPR RI Nomor TU.OO/3S/!ll/KOM.Xl/2QG7, tanggai 2S Maret 2007, perihal 
Persetujuan Renr.ana Privatisasi PT. Jasa  Marga (Persero ) dan P T . Wijaya 
Karya (Persero).

Sehubungan dengan hal tersebut, Pimpinan Dewan m em utuskan untuk 
menyampaikan hasil pembahasan Panja Privatisasi dan I NAN Kom isi XI DPR 
RI, dan hasil Rapat Intern Komisi XI D PR RI tanggal 28 Maret 2007, yar.g 
menyetujui rencana’ privatisasi PT . Ja s a  Marga (P e rse ro ) dan P T . W ijaya 
Karya (Persero) dengan ketentuan sebagai berikui :

1. Untuk PT. Ja sa  Marga (P&rserj* :
a. Privatisasi PT. Jasa Marga (Fersero) c ila !-a n a ka n  melalui metode 

IPO (In itia l P u b lic  O ffe r in g ) yang bersum ber dari penerbitan saham 
baru maksimal sebesar 30%;

b. Penunjukan underwriter dilaksanakan melalui tender dan tidak 
mengikutsertakan underwriter yang berm asaiah :

c. Terkait dengan Spin-Off yang akan dilakukan tei hadap anak-anak 
perusahaan PT . Jasa Marga (Persero) di m asa m enda‘ ang, mengingat 
hal ini berkaitan pula dengan aset-aset negara  yan g  akan  dijual, 
maka harus d ikonsultasikan dahulu dengan Kom isi XI D P R  RI untuk 
mendapat persetujuan.

2. Untuk PT . Wijaya Karya (Persero) :
a. Privatisasi PT. Wijaya Karya (Persero) d ilaksanakan m elalui metode 

IPO (In itia l P u b lic  O ffe r in g ) yang bersum ber dari penerbitan saham 
baru maksimal sebesar 35%;

b. Pendistribusian sebegian saham yang d iprivatisasi m elalui M etode  
Em p lo yee  S to ck  O w nersh ip  P rogram  (E S O P ) dan M a n a g e m e n t S tock  
Option Plan  (MSOP) sebesar 5% . Berkaitan dengan itu, mengenai 
prosedur, sistem, dan mekanisme pendistribusian saham  melalui 
metode ESO P dan MSOP harus 'd ilakukan seadil-adilnya serta 
dikomunikasikan secara transparan kriteria dan \andasan 
penghitungannya kepada seluruh karyaw an P T . W ijaya  Karya yang 
memang benar-benar berhak sehingga tidak m enim bulkan keresahan. 
Dengan, demikian tujuan untuk pemberian insentif dan reward dalam 
meningkatkan motivasi kerja kepada seluruh karyawan dan 
manajemen dapat tercapai secara optimal.
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D e m ik ia n la h ,  P im p in a n  D s w a n  m e n g h a ra p  a g a r  P e m e r in ta h  d a p a t  
m e n in d a k la n ju t i  re n c a n a  p riva tisas i d im a k s u d  s e s u a i d e n g a n  k e te n tu a n  y a n g  
t e la h  d is e p a k a t i .

A ta s  p e rh a t ia n  S a u d a r a , k a m i m c n g u c a p k a n  te r im a  k a s ih . '

K E T U A ,

T e m b u s a n  :
1 .  Y th .  P im p in a n  D P R  RI;
2 .  Y th .  P im p in a n  Kom isi X I D P R  RI;
3 .  Y th .  S e k je n  D P R  RI;
4 .  Y th .  K a ro s id  S e t ie n  D P R  RI.
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KRO N O LO G IS  IN IT IA L  P U U C  O F F E R IN G  <.PO)
PT JA S A  M ARG .'. (P R S E R O )

a /  Permohonan ijin IPO kepada Meneg BUMN melalui surat Nomor : A A .K U 02 .165  tanggal 

20 Februar; 2004 perihal Permohonan ijin penawaran umum saham (IPO ) PT J a s a  Marga

(Persero) ; •
b. Permohonan .nn IPO kepada Meneg BUMN melalui surat Nomor : A A .R 0 ,.o C  tanggal "8

Januari 2006 perihal Laporan Persiapan IPO PT Ja sa  Marga (Persero) ;

c. Rekomendasi IPO dari D e w a n  Kom isaris kepada Meneg BUMN m elalu i su ra t Nomor: 

21/DKJM./II/20C6 tanggr.! 24 rc~ruari 2006 perihal rekomendasi Dewan Kon-.isaris PT Jasa<..

Marga atas rencana IPO PT J«.ss Wleraa . 
d s  Surat Menteri Negara BUMN Nomor : S-262/MBU/2006 tanggal 30 Ju n i 2006 perihal

Persetujuan Initial PubHc O fiering  (IPO) PT Jasa  Wiorgo , 

a /  Persetujuan Komite Privatisasi Nomor: KEP-03/M.EKCN/01/20C7 tanggal 31 Ja n u a r i 2007 

tentang Arahan Atas Program Tahunan • Privatisasi Perusahaan P e rse ro an  (Persero)

" Tahun 2007 ;
f l /  Surat Menteri Negara BUMN Nomor : S-144/MBU/2007 tanggal 2 2 -M aret 2007 perihal 

Penunirkan Lembag-JPofesi Penunjan IPO PT Ja sa  Marga (Persero ) ;

g .p e rse tu ju an  DPR RI Nomor : KD.01/3406/DPP. RW2007 tanggal 26 A p ril 2007 perihal 

Penyampaian Persetujuan Rencana Privatisasi P . Ja sa  Marna (P e rse ro ) "ian PT Wijaya 

Karya (Persero );
h.pP£nunjukan Penjamin Pelaksana Em isi (PPE) olen Mene^, BUMN Nomor .3-274/W.oU/2007 

tangga) 3 Mei 2007 perihal P e n u n j u k a n  P e n j a m i n  Pelaksana Em is i (P P E )  IPO  PT Jasa 

Marga (Persero );

i. Penunjukan Kantor Akuntan Publik oleh Mer.eg BUMN Nomor , S-3C9/MBU/2007 tanggal 

23 Mei 2007 perihal Penunjukan Kantor Akuntan Publik untuk P e n y u su n a n  Laporan

Keuangan per 31 Maret 2007 ; 
j.V/PP NO. 52 Tahun 2007 tanggal 4 S e p t e m b e r  2007 tentang Peru b ahan  Struktur 

Kepemilikan Saham Negara Melalui P e n e r b i t a n  dan Penjualan Sah am  Baru  Pada

Perusahaan Perseroan (Persero) PT Jasa  Marga ; 

kv^RUPSLB PT Jasa Marga (Persero) Tahun 2007 tanggal 12 Septem ber 2007 ;

I.VPersetu juan Menteri Kum-Ham No. W7-10487 H T.01.04 - TH 2007 tanggal 21 September 

2007 tentang Persetujuan Akta Perubahan Anggaran Dasar Persero an  T e rb a ta s  ; 

m. Registrasi Pertama ke BAPEPAM-LK tanggal 21 Septem ber 2007 ;

n. Pemuatan Prospektus Ringkas di Harian B isn is Indonesia & In vesto r D a ily , hari Sen in , 24 

September 2007 ;
o. P re-m arketin g  dilakukan pada tanggal 24 September -  4 Oktober 2007 , ^  ^

(ll

M /l I/2(107
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p . P r i c c  r a n g e  (k is a ra n  harga Rp 1.100 -  Rp 1.500 per saham ) d iu sria n  pa da ianpg a l 6 

O k to b e r  2007 ;

q . P r i c e  r a n g e  (k is a ra n  harga Rp 1 .400 r.p  i.8 u 0  per saham ) ditetapkan pada tanggal 8 

O k to b e r  2007 .

r  y  P u b l ic  E x p o s e  tang ga l 8 O ktcb e r 2007 di J ^ a r t a  dan 9 Oktober 2007 di Su rab aya ./
In v e s t o r  G a th e r in g  di Ja k a rta  pada tanggal 10 O ktober 2007; 

s .  A n ta ra  ta n g g a l 15-26 O k to Le r d ilaksan akan  In te rn a t io n a l R o a d  S h o w ;  

t.v P e m b a h a s a n  h a s il B o o k b u i ld in g  dan penetapan harga IPO  PT Ja sa  Marga (Persero ) Tbk 

s e b e s a r  R p  1 .700 per sa h a m  pada tanggal 26 O ktober 2007 ; 

u ^ / P e rn y a ta a n  e fek tif dari B A P E P A M -L K  tanggal 1 Nopem ber 2007 ; 

v .  M a s a  P e n a w a ra n  program  M ESA  pada tanggal 1 - 2  Nopember 2007 ; 

w . M a s a  p e n a w a ra n  kepada P u b lic  pada tanggal 5-7 Nopem ber 2007 ; 

x . P e n ja ta h a n  sa h a m  pada ta n c c a l 9 N opem ber 2007 ;

%. P e n c a ta ta n  di B u rs a  E fek  Ja k a rta  pada tanggal 12 Nopember 2007
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PT. JASA MARGA (PERSERO) 
P laza Tol Taman M ini Indonesia Indah. Jakarta 13550 - Indonesia 
T s l >*22 '' ’M ’  3“j2P  e 4 1 1610 - Fa» »fi221 840 1533.841 3540 

Jasmar@ jasamarga cam - www ja^amarga cxxn

No. ageMa 

No. surat 

Tgl. surat 

Hal

Asal surat 

Ditujukan

l\3 - \?0 _ ^

j- SÇTj, /BL/07 __J
d4_ Wou 1007 ______

Î>etr»\? er ibv\r\v*f\_ gyek-fctÿh-yi-

□  R A H A S I A  
n  P E N T I N G
□  S E G E R A
□  BI  A S A

Tanggal penerimaan

30 Wov' 07
kode /  Klasifikasi

f1 J
Indeks

Disposisi Kepada:

IH  Kepala Bagian/Sub Divisi 

O  Kepala Sub Bagian/Seksi
□ ____________________

UntuK-tSi: 

fcg'Ketahui dan file

□  Proses selesai

□  .Teliti dan pendapat 

1~~1 Buatkan resume

□  Edarkan

G  Sesuai disposisi 

O  Bicarakan dengan saya 

O  Bicarakan dengan:

□  Teruskan kepada:

□

Isi Instruksi / Informasi

fit! / W  —7 P'

Harap diselesaikan tanggai
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Nomor
Sifat
Lampiran 
H eil

S-1 4 4MBU/2007 
Rahasia

Per,unjukkan Lembaca'Proiesi Penunjang 
!PO PT Jasa Maraa iPerserc)

Kepada Yth.
D ireksi PT Jasa Marga (Persero)
Di -
Jakarta

Sohubungan dengan surai Saudara Nomor AA.KU02.1816 tanggal 30 Nopember 2006 perihal 
Lapora., Hasil Seleksi Calon Lembaga/Profesi Penunjang IPO PT Jasa Marga (Persero) dan Nomur 
AA.Kl 101.63 tanggal 15-Januari 2007 perihal Tindak Lanjut Presentasi RKAP tahun 2007, bersama ini 
kami sampaikan hal-hal sebagai b(?ri M '
1. Untuk keperluan IPO PT Jasa Marga (Persero/, k sm  menslapkan lembaga/profesi penunjang 

sebagai berikut:
a. PT Asian Appraisai Indonesia sebagai Perusahaan Penilai;
b. Purbaningsih Adi W sebagai Notaris;
c. PT Raya Saiiam Reg^tra sebagai Biro Administrasi Efek;
d. Sumaryono dan Rekan sebagai Konsultan Hukum;
e. PT Media Komunika Kita sebagai Public Relation;
f. PT OiiViB-GK Sekuritas sebagai Konsultan Keuangan;/— r v i

2. Selanjutnya kami minta agar Saudara segera  ̂berkoordinasi dengan lembaga/profesi penunjang 
tersebut di atas dan Kementerian BUMN dalam pelaksanaan IPO PT J asa Marga_(Eeisero).

Demikian disampaikan, atas perhatian Saudara diucapkan terima kasih.

Tembusan Yth.:
1. Sekretaris Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara;
?.. Deputi Bidang Restrukturisasi dan Privatisasi;
3. Deputi Bidang Usaha Logistik dan Pariwisata
•1. Komis::ris PT Jasa Marga (Persero).

MENTERI NEGARA 
JBADAN USAHA MILIK NEGARA' a • =- *• ■* v _

v

Kp i;G MÜU?0/0?/20ü7
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Nomor
Sifat
Lampiran

S-2 7 4 /MBU/2007 
Rahasia

Hal r  ei tunjukkan Penjamin Pelaksana Emisi (PPE ) 
IPO PT Jasa Marga (Persero)

Kepada Yth.
Direksi PT Jasa Marga (Persero)
D i-
Jakarta

Sehubungan dengan surat Saudara Nomor KU02.1816 tanggal 30 Nopember 200S perihal 
Laporan Hasil Seieksi Calon Lembagr 'Profesi Penunjang IPO PT Ja sa  Marga (Persero) dan Nomor 
AA KU01.63 tanggal 15 Januari 2007~perihal Tindak Lanjut Presentasi R K A P  tahun 2007, bersama ini 
kami sa.npaike..i hal-hal sebagai berir>ut:

1. UntuK keperluan IPO PT Jasa Marga (Persero), kami menetapkan Joint Lead antara konsorsium 
Danareksa Sekuritas-Mandiri Sekuriias-U£S dan konsoiaium Bahana Sek::ritcs-0eutschbank- 
Credit Suisse-Cuigroup sebagai penjamin pelaksana emisi (P PE ) dalam IPO  dimaksud.

2. Mengenai besarnya struktur biaya ¡err.baca/prcfesi penunjang tersebut, diminta kepada Saudara 
untuk melakukan negosiasi sehingga menJapalkan harga yang paiing menguntungkan bagi 
PT Jasa Marga (Persero).

3. Selanjutnya kami minta agar Saudara segera berkoordinasi dengan lembaga penunjang tersebut 
di atas dan Deputi Bidang Restruk‘;jrisasi dan Privatisasi untuk melakukan langkah-langkah 
pelaksanaan IPO PT Jasa Marga (Persero).

Demikian disampaikan, atas perhatian Saudara diucapkan terima kasih.

Tembusan yth.:
1. Sekretaris Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara;
2. Deputi Bidang Restrukturisasi dan Privatisasi;
3. Deputi Bidang Usaha Logistik dan Pariwisata
4. Komisaris PT Jasa Marga (Persero).

M E N T E R I  N E G A R A

Kp D6 M8U11/CM/200?
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\i; r-.n\i A
. . .  ■ • : ̂ i. .1II i N>;

Nomor
Sifat
Lampiran
Hal

S-3C9 /MBU/2007 
Rahasia

23 Hai 2007

i-c-; unjukkan Kanlor Akur.ian Publik untuk Penyusunan 
Laporan Keuangan per 31 Maret 2007 .

Kepada Ytii.
D ireksi PT Jasa  Marga (Persero)
Pi -

Jakarta
Sehubungan dengan sura! Saudara No. AA.KU05.678 tanggal 4 Mei 2007 perihal 

Penuiijukkan Kantor Akuntan Publik ur'uk Pt.iyusunsn Laboran Ke rangan per 31 Maret 2007, kami 
d-?.pai menyelu ji penggunaan Kantor Akuntan Pubiik (KAP) Aryanto Amir Jusuf & Mawar (AAJ) 
siibaosi Auditor untuk mengaudit Laporan Keuangan p r̂ 11 Maret 2007 dalam rangka IPO PT Jasa 
!/.arya (Persero). Unluk itu kami minta kepada Sau^aro agar berkoordinasi denga  ̂KAP lersebut dan 
.'Tic-iakukar. negosiasi ur.iuk mendapatkan harga yang paling menguntungkan bsgi PT Jasa Marga 
(Persero).

Demikian disampaikan, atas perhatian Saudara diucapkan terima kasih.

I embusan Ylh.:
1 Sckieiaris Menteri Negara Badan Usaha Milik Nccjsoi.
2. Deputi Bidang Resirukturisasi dan Privatisasi;
3. Depuli LJidang Usrinu Logistik dan Pariwisata
'1. Komisaris PT Jasa Marga (Persero).

K*' DC'MEUU/MOT?

M E N T E J'.l N E C A K A

Jalan Dr. W:\t\iJlH R3/ 1! 2- Gedung Departemen Kcuoĥ um hiium L'tlcis Lant.ii . Jul.;itiu 107 10
Tdcpv'M f02 1) 34$?*"KliP 0 l°nl'nE  ̂ FakM»ni]i (02 I) K’ ip /Ai-ww htipirvii.coia
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I n d o n e s i a  H i g h w a y  C o r p o r a t i o n

No. : AA. 248
La m p  : 1 (satu) lembar
Perihal : Penunjukan Konsultan H u k u m  In te rn as io n a l

2 6  Juni 2007

K epada
Yth. Ketua Tim Kerja
Tim  !PO PT Jasa Marga (Persero)  
Di
T e m p a t

Sehubungan dengan telah d iterbitkannya surat M e n te r i  N e g c .rs  B U M N  nom or : 
S -4 2 2 /M B U /2 0 0 7  tanggal 2 5  Juni 2 0 0 7  perihal P e n u n ju k k a n  K o n s u lta n  Hukum  
Internasional IPO  P T  Jasa M a rg a - (P e rs e ro )  s e b a g a im a n a  te r la m p ir ,  a g a r  Saudara  
segera  melaksanakan proses se lan jutnya se su a i d e n g a n  p e r a tu r a n  d a n  ketentuan  
yang berlaku.

Dem ik ian  untuk dilaksanakan d e n g a n  s e b a ik -b a ik n y a .

D ire k s i .

Ir. F r a n s  S .  S u n i t o  
D ir e k tu r  U t a m a

PT JASA  M ARGA (PERSERO)
Plaza Tol Taman Mini Indonesia Uvt/ 
Jakarta 13550
le l + 6? ?1 841 3526. S-11 3630 (a + 2! MO 1533. 801 3 .-’.P
jas'nat i ga .com
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PERATURAN PEMERINTAH REPUBLIK INDONESIA 
NOMOR 52 TAHUN 2007

TENTANG
FERUBAHAN STRUKTUR KEPEMILIKAN SAHAM NEGARA MELALUI 

PENERBITAN DAN PENJUALAN SAHAM BARU PAEA 
PERUSAHAAN PERSEROAN {PERSERO} PT JASA MARGA

DENGAN RAHMAT TUHAN YA. N G MAHA ESA 
PRESIDEN REPUBLIK INDONESIA,

M en im b an g a. bahwa dalam rangKa meningkatkan kinerja, nilai tambah
Perusahaan Perseroan -(Persero) PT Jasa Marga dan peran 
se ita  m asyarakat dalam kepemilikan saham Perusahaan 
Perseroan (Persero) PT Jasa Marga, perlu melakukan 
penerbitan dan penjualan saham baru pada Perusahaan 
Perseroan (Persero) PT Jasa Marga yang tidak diambil 
bagian oleh negara;

b. b a h w a . penjualan saham dimaksud telah mendapat 
persetujuan Dewan Perwakilan Rakyat Republik Indonesia 
sebagaim ana dituangkan dalam surat Ketua Dewan 
Perwakilan Rakyat Republik Indonesia Nomor: 
KD.01 /3 4 0 6 /DPR R I/2007 tanggal 26 April 2007;

c. bahwa berdasarkan pertimbangan sebagaimana dimaksud 
dalam huruf a dan huruf b serta untuk melaksanakan 
ketentuan Pasal 4 ayat (4) Undang-Undang Nomor 19 
Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara, perlu 
menetapkan Peraturan Pemerintah tentang Perubahan 
Struktur Kepemilikan . Saham Negara Melalui Penerbitan 
dan Penjualan Saham Baru pada Perusahaan Perseroan 
(Persero) PT Jasa Marga;

M engingat : 1. Pasal 5 ayat (2) Undang-Updang Dasar Negara Republik
Indonesia Tahun 1945; '

2. Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal 
(Lembaran Neg&ra Republik Indonesia Tahun 1995 Nomor 
64, Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia Nomor 3608);
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Menetapkan :

PRESIDEN  
- R EPU BLIK  IN D O N E S IA  

*>
0

3. Undang-Undang Nomor 17 Tahan 2 0 0 3  tentang Keuangan 
Negara (Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2003 
Nomc*r'47, Tambahan Lembaran Ntgc.ra Re publik !r.dcne?ia 
Nomor 4286);

A. Undang-Undang '\orr;cr 19 Tahun 1 0 0 3  ttr,v^ng Badan 
Usaha Milik Negara (Lembaran Negara Republik lr.dc^e*':3 
Tahun 2003 Nomor 70. Tam bahan Lembarar. Negara 
Republik Indonesia Nomor 4297;;

5. Peraturan Pemerintah Ncmcr 33 Tah _r. 1 0 0 5  itr,iar.g Tata 
Cara Privatisasi Perusahaan Persercar. (Persero) (Lembaran 
Negara Republik Indonesia T ahun 2 0 0 5  Nomor 79. 
Tambahan Lembaran Negara R epublik Indonesia Nomor 
4528);

6. Peraturan Pemerintah Nomor 44  T ahu n  2 0 0 5  tentang Tata 
Cara Penyertaan dan Pei’ia tau sah aan  Modal Negara pada 
Badan Usaha Milik Negara dan  Perseroan Terbatas 
(Lembaran Negara Republik Indonesia T ahun 2 0 0 5  Nomor 
116, Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia 
Nomor 4555);

MEMUTUSKAN :
PERATURAN PEMERINTAH TENTANG PERUBAHAN
STRUKTUR KEPEMILIKAN SAHAM NEGARA MELALUI 
PENERBITAN DAN PENJUALAN SAHAM BARU PADA
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) PT JASA MARGA.

Pasal 1
(1) Dalam rangka meningkatkan kinerja, nilai tambah

Perusahaan Perseroan (Persero) PT J a sa  Marga dan peran 
serta masyarakat dalam kepem ilikan saham  Perusahaan 
Perseroan (Persero) PT Jasa  Marga, dilakukan penjualan 
saham pada Perusahaan Perseroan (Persero) PT Ja sa  Marga 
dengan cara menerbitkan saham  baru yang tidak diambil 
bagian oleh negara, untuk dijual berdasarkan ketentuan 
pasar modal.

(2) Penjualan saham sebagaim ana d im aksud  pada ayat (1) 
dilakukan berdasarkan prinsip transparansi, akuntabilitas, 
pertanggungjawaban, kem andirian, kewajaran, dan harga 
terbaik dengan memperhatikan kondisi pasar.
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- 3 -

Pasal 2
{]) Penjualan sahara sebagaimana dimaksud dalam Pasal 

ayat (1) dilakukan paling banyak 30% (tiga puluh persei 
sehingga kepemilikan negara paiing sedikit "/ 0L/o {tuju, 
puluh persen) dari seluruh saham Perusahaan Perseroa: (Persero) FT Jasa Marga yang telah ditempatkan dan disetc 
penuh setelah penjualan saham.

(2) Banyaknya caham can besarnya nilai saham yang a!:a: 
diterbitkan dan dijual sebagaimana dimaksud pada ayat (3 
ditetapkan oleh Menteri Negaia. Badan Usaha Milik Negar 
selaku Rapat Umum Pemegang Saham.

Pasal 3
Setelah peiaksanaan penjualan saham, Menteri Negara Brda. 
Usaha Milik memberitahukan secara teriuh
banyaknya saham dan besarnya nilai saham yang diterb’tka 
dan dijual serta struktur kepemilikan saham pada Psrusahaa: 
Perseroan (Persero) FT Jasa Marga kepaaa Menteri Keuangan.

P a s a l  4

(1) Hasil penjualan saham baru sebagaimana dimaksud dalar. 
Pasal 2 ayat (1) disetor ke kas Perusahaan Perseroa- 
(Persero) PT Jasa Marga.

(2) Hasil penjualan saham sebagaimana dimaksud pada ays 
(1) merupakan hasil bersih setelah dikurangi dengan biay 
pelaksanaan penjualan tersebut.

(3) Biaya sebagaimana dimaksud pada ayat (2) ditetapka: 
dengan memperhatikan prinsip transparansi, akuntabilitas 
dan kewajaran sesuai dengan ketentuan Peratura’
Perundang-undangan.

- Pasal 5
Peraturan Pemerintah ini mulai berlaku pada tangga diundangkan.
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P R E S ID E N  
R E P U B L IK  IN D O N E S IA

- 4 -

Agar setiap orang m e n g e ta h u in y a , 
pengundangan Peraturan P em erin tah  
penem patannya dalam  Lem baran N egara Ke p'

iemerir.tah  
ini der 
-1-: Ir.dcr.ti

D itetapkan di J a k a r ta
pada tanggal 4 Se-pterr-n-er _C-C~

FRESiDEN REr VELIk  ¿K —C ES1A.
ttd

DR. H. SUSILO BAM BANG YUDHOYCi'

D iundangkan di Jakarta
pada tanggal 4 Ceptember 2 0 0 7
MENTERI HUKUM DAN HAK ASASI MANUSIA

— REPUBLIK iNDONESIA,
ttd

ANDI MATTALATTA

LEMBARAN NEGARA REPUBLIK INDONESIA TAHUN 2 0 0 7  NOMOR 116

Salinan sesuai dengan aslinya
DEPUTI MENTERI SEKRETARIS NEGARA 

J31DANG PERUNDAN£-UNDANGAN,

HAMMAD SAPTA MURTI
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RISALAH
RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM LUAR BIASA 

PT JASA MARGA (PERSERO) TAHUN 2007
N o m o r  : RIS -  2 9 2 / D 6  . M BU/2007

Y. PENDAHULUAN

1. R a p a l  U m u m  P e m e g a n g  Sah a m  Luar B ia sa  ( R U P S L B )  PT  Jasa Marga (Persero), yang  
d id ir ik a n  b erd a sa rk a n  A k te  N otar is  K a n in i  M u ljad i .  SH  N o m o r  1 tanggal I Marci 
1 9 7 S .  y a n g  te lah  beberapa  kali d iubah  terakhir J a n g an  A k ie  N otaris  N o m o r  52 tanggal  
16 M a r e t  1 9 9 8  j o  A k te  N o m o r  5 tan gga l  2  A pril  199 8  dari N otaris  Imas Fatimah. SH .  
d i a d a k a n  p a d a  hari R abu tansszal 12 S e p t e m b e r  2 0 0 7  pukul 13.15 W IB  bertempat di 
K a n t o r  K e m e n t e r ia n  N e g a r a * B U M N  Jalan Dr. W ahidin  R aya N o .  2 Jakarta Pusat 
G e d u n g  D e p a r t e m e n  K eu a n g a n  E n am  B e la s  Lantai di ruang rapai lantai 11, dan 
d ih a d ir i  o l e h  n a m a -n a m a  se b a g a im a n a  tercantum  pada Lampiran II R isalah ini.

2 .  D a s a r  H u k u m  P e la k san aa n  ka>->;tr-:
a. U n d a n g - U n d a n g  RI N o m o r  17 T ahun  2'v0 3  T en ta n g  K euangan Negara ( L e m b a r a n  

N e g a r a  RI 1 ahun 2 0 0 3  N o m o r  4 7 ,  T am b ah an  I.em bara/i  N egara Noriior 4 2 8 6 ) ,
b. U n d a n g - U n d a n g  RI N o m o r  19 T ahun  2 0 0 3  T entang  Badan Usaha M ilik N egara  

( L e m b a r a n  N e g a r a  RI Tahun 2 0 0 3  N o m o r  7 0 ,  Tam bahan Lembaran N egara  N o m o r

c. U n d a n g - U n d a n g  RI N o m o r  4 0  T ahun  2 0 0 7  ten tang Perseroan Terbatas (Lem baran  
N e g a r a  RI T ah u n  2 0 0 7  N o m o r  106, T a m b a h a n  Lembaran N egara  N o m o r  47^ 6);

d. P eratu ran  Pem er in tah  N o m o r  41 Tahun 2 0 0 3  ten tang Pelim pahan K edudukan, T u g a s  
d n n K e w e n a n g a n  M enteri K eu an gan  Pada Perusahaan Perseroan (P E R S E R O ).  
P e r u s a h a a n  U m u m  ( P E R U M ) dan P erusahaan Jawatan (P E R J A N ) kepada M enteri  
N e g a r a  B a d a n  U saha M ilik  N eg a ra  (L em b a ra n  N egara  RI Tahun 2 0 0 3  N o m o r  8 2 ,  
T am b ah an  L em baran  N egara  N o m o r  4 3 0 5 ) ;

e. P eratu ran  P em er in tah  N o m o r  33  T ahun  2 0 0 5  tentang Tata Cara Privatisasi  
P e r u s a h a a n  Perseroan (P ersero) (L em b aran  N e g a r a  R epublik  Ind onesia  Tahun 2 0 0 5  
N o m o r  7 9 ,  T am b ah an  Lembaran N e g a r a  R ep u b l ik  In d o n e s ia  N o m o r  4:>-io),

f. P eratu ran  P em er in tah  N o m o r  4 5  T ah u n  2 0 0 5  ten tang Pendirian , P en gu ru san ,  
P e n g a w a s a n  dan Pem bubaran B a d a n  U sa h a  M ii ik  N egara  (L em baran  N e g a r a  
R e p u b l ik  In d o n e s ia  Tahun 2 0 0 5  N o m o r  117 ,  T am b ah an  L em baran N e g a r a  R ep u b l ik  
Incloliesid N o m o r  4 5 5 6 ) ;

g .  P eratu ran  P em erintah  N o m o r  52  T ahun  2 0 0 7  ten tang Perubahan 1 Struktur
K e p e m i l i k a n  Sah a m  N egara  M ela lu i  P enerb itan  dan Penjualan  S a h a m  Baru Pada  
P e r u sa h a a n  Perseroan PT  Jasa M arga (Lembaran N e g a r a  R e p u b l ik  In d o n es ia  T ah u n  
2 0 0 5  N o m o r  1 16); '■

4297'!:
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h. A n g g a r a n  D a s a r  F T  J a s a  M a r g a  ( P e r s e r o )  d id ir ikan  b e r d a s a r k a n  A k t e  Notaris
K a n i n i M u l j a d L  S H N o m o r  1 tanggal 1 M aret  1 9 7 8 ,  y a n g  te la h  b e b e r a p a  kali  diubah 
terakhir dene.au A.Vae >\cymor 5 2  tan gga l  16 M are t  1 9 9 8  j o  A k t e  N o n v T  5
\a n g g a \  1  AprA 1998 dari N o t a r i s  I m a s  F a t i m a h ,  S H ;

i. S u r a t  K u a s a  M e n t e r i  Negara B U M N  kepada  D ep u ti  B i d a n g  R e s tr u k tu r isa s i  dan 
Privatisasi dan Deputi B ida:.g Usaha L og is t ik  dan P a r iw isa ta  d e n g a n  h ak  substusi  
n o m o r  : S K U  -  23 J /M B U /2007 tanggal 10 S e p t e m b e r  2 0 0 7 ;

j .  Surat Kuasa Substitusi Deputi B id a n g  U sah a  L o g is t ik  d an  P a r iw i s a t a  k ep a d a  Sdr. 
Pontas Tambunan, Asdep Urusan U sah a  Prasarana A n g k u t a n  n o m o r  : S K U -  0 2 /D 3 -  
iV IB U /2 0 0 7  tanggal 11 September 2 0 0 7 .

B. J A L A N N Y A  R A P A T
1. R U P S L B  dibuka pukul l j . 1 5  W IB dan d ip im p in  o le h  D e p u t i  B i d a n g  Restrukturisasi  

dan Privatisasi'selaku Kuasa Pem egang  Saham .
2. Selanjutnya Pimpinan Rapat m enyatakan b a h w a  d e n g a n  d i p e n u h i n y a  persyaratan  

\ u i i d i s  sesuai dengan Anggaran D asar P eru sah aan ,  m a k a  R U P S L B  a d a la h  sah d:ui 
berhak m en grm b ii  keputusan yang m en g ik a t ,  k e m u d ia n  p im p i n a n  rapat m e n g esa h k a n  
acara rapat sebagai berikut :
a. Persetujuan perubahan Anggaran D asar  P e r se r o a n  :

Peningkatan modal dasar, m odal d i te m p a tk a n  dan  m o d a l  d .^ e to r  melalui  
kapitalisasi laba ditahan;
Perubahan nilai nominal saham;

P enyesuaian  A D  dengan U U  N o .  8 T ahun  1 9 9 5  tenuni;; P a s a r  M o d a l .
b. Persetujuan perubahan status perseroan dari P erser t  .¡n T t i i u t u ;  m e n j a d i  Persercai.  

Terbuka;
c. PersetUjjan penjualan saham dalam s im p a n a n  p e r s e r o a n  k e p a d a  m a s y a r a k a t  melalui  

pasar modal sebanyak-banyaknya 30%  dari j u m la h  s a h a m  y a n g  d ik e lu a r k a n  setelah  
perseroan melakukan IPO;

d. Penetapan program kepem ilikan sah am  p ersero a n  o le h  k a r y a w a n  d a n  m a n a jem en  
P erse ioan  melalui E m p l o y é e  S t o c k  A l l o c a t i o n  ( E S A )  dari s a h a m  P e r s e r o a n  yang  
ditawarkan m elalui IPO sesuai aturan pasar m o d a l;

e. M em berikan  kuasa kepada D ireksi untuk m e la k s a n a k a n  s e g a l a  t in d a k a n  yang  
dipei lukan terkait dengan IPO, term asuk n a m u n  tidak  te r b a ta s  p a d a  :

M encatatkan saham -saham  Perseroan d a la m  P e n i t ip a n  K o le k t i f :
M encatatkan saham yang  telah d ike lu arkan  dan  d i s e to r  p e n u h  p a d a  B u r sa  Efek:
M enyatakan dalam akta N otaris  tersendiri  p e n in g k a t a n  m o d a l  d i t e m p a tk a n  dan 
m odal disetor, setelah Penawaran U m u m  s e l e s a i  dan m e n c a t a t k a n  s a h a m -sa h a m  
tersebut pada Bursa Efek dan dalam  D aftar  P e m e g a n g  S a h a m  P e r s e r o a n .

f. Penunjukkan Kom isaris Independen;

g. P e isetujuan  pengubahan lingkup audit K A P  A m ir  A r v a n t o  J u s u f  &  M a w a r  (A A J )  
y a n g  sem u la  melakukan audit laporan k e u a n g a n  per 3 1 M a r e t  2 0 0 7  m e n ja d i  audit  
per 3 0  Juni 2 0 0 7  m engingat bahw a perse tu ju an  M e n te r i  N e g a r a  B U M N  n o m o r:  S-  
J Ü 9 /M B U /2 0 0 7  tanggal 23  M ei 2 0 0 7  m e n y e tu ju i  p e n u n j u k a n  K A P  A A J  untuk 
m e n gau d it  buku per 31 Maret 2 0 0 7 ;

t
h. Lain-la in  y a n g  berkaitan dengan IP O  di atas. ‘
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3. Pemaparan Direktur Utama mengenai hal-hal yang akan diputuskan dalam RUPSLB 
PT Jasa Marga (Persero) .tahun 2007.

4. Tanggapan Komisaris mengenai hal-hal yang akan diputuskan dalam RUPSLB 
PT Jasa Marga (Persero) tahun 2007.

5. Pembahasan oleh Pemegang Saham atas hal-hal vang akan diputus’..an dalam RUPSLÇ 
PT Jasa Marga (Persero) tahun 2007.

K E PU T U SA N  RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM LUAR BIASA
Memperhatikan pembahasan yang telah dilakukan, maka Rapat Umum Pemegang Saham
Luar Biasa memutuskan hal-hal sebagai berikut :
1. Menyetujui perubahan Anggaran Dasar Perseroan sebagai berikut :

a. Peningkatan modal dasar Perseroan dari Rp 2.000.000.U0U.00Û.- (dua triliun Rupiah) 
menjadi Rp. 9.520.000.000.000.- (sembilan triliun limaratus duapuluh miliar 
Rupiah) dan modal ditempatkan dan disetor penuh dari Rp 1.000.000.000.000,- (satu 
triliun Rupiah) menjadi Rp 2.3SO.OOO.OOO.OOO.- (dua triliun tiga ratus delapan puluh 
miliar Rupiah) yang berasal dari kapitalisasi sebayhn saldo laba posisi per 30 Juni 
2007 sebesar Rp 1.3SO.OOO.OOO.OOO.- (satu trili«»n tiga ratus delapan puluh miliar 
Rupiah), sehingga saldo laba posisi per 30 Juni 2007 tersisa sebesar 
Rp. 24.895.100.523.- (dua puluh empat miliar delapan ratus sembilan puluh lima 
juta seratus ribu limaratus duapuluh tiga Rupiah);

b. Mengubah nilai nominal saham Perseroan dari Rp. 1.000.000,- (satu juta Rupiah' 
setiap saham menjadi sebesar Rp. 500,- (lima ratus Rupiah) setbp saham dar, 
mengubah klasifikasi sahum r/.enjadi saham seri A Dwiwarna dap saham seri B;

c. Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh Perseroan sebesar Rp. 2.380.000.000.000,- 
(oua triliun tiga ratus delapan puluh miliar Rupiah), terbagi atas 4.760.000.000 
(empat miliar tujuh rarus enam puluh juta) lembai saham yang terdiri dari 1 (satu) 
saham seri A Dwiwarna dan 4.759.999.999 (empat milar tujuh ratus lima puluh 
sembilan juta sembilan ratus sembilan puluh sembilan ribu senwilan ratus sembilan 
puluh sembilan) lembar saham seri B.

d. Menyetujui penyesuaian Anggaran Dasar Perseroan dengan L’'J No. 8 Tahun 199:> 
tentang Pasar Modal.

2. Menyetujui perubahan status Perseroan dari Perseroan Tertutup menjadi Perseroan 
Terbuka dan mengubah nama Perseroan menjadi PERUSAHAAN PERSEROAN 
(PERSERO) PT JASA MARGA (INDONESIA HIGHYVAY CORPORATAMA) Tbk. 
disingkat PT JASA MARGA (PERSERO) Tbk.

3. Menyetujui penjualan saham dalam simpanan Perseroan kepada masyarakat melalui 
pasar modal sebanyak-banyaknya 30% dari jumlah saham yang dikeluarkan setelah 
Perseroan melakukan 1PO atau sebanyak-banyaknya 2.040.000.000 lembar saham.

4. Menetapkan program kepemilikan saham Perseroan oleh karyawan dan manajemen 
Perseroan melalui Empioyee Stock Allocation (ESA) sebanyak-banyaknya 10% 
(204.000.000 lembar saham) dari emisi saham baru Perseroan ya:diterbitkan sesuai 
dengan ketentuan pasar modal. Alokasi saham tersebut terdiri dari:
a. Saham Bonus

Sebesar 1 (satu) X gaji netto bulan Juni 2007.
Masa lock up 3 tahun atau yang bersangkutan tidak bekerja lagi di PT Jasa 
Marga '
Pembebanan saham bonus tersebut akan dibiayakan pada anggaran biaya tahun 
2007, dengan catatan, target laba setelah pajak tahun 2007 yang telah ditetapkan 
pada RUPS yang lalu tidak mengalami perubahan.
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b. Saham Jatah Pasti
- 204.000.000 lembar saham (10% dari emisi sah: :n baru) dikurangi jumlah 

saham bonus. #
. - Tidak ada lock up

c. Yang berhak memperoleh program kepemilikan saham k a r  '¡wan dan manajemen 
PT  Jasa Marga adalah :

- Direksi PT Jasa Marga
- Komisaris, Sekretaris Komisaris dan Staf Sekretaris P T  Ja^a M ama

- Karyawan tetap PT Jasa Marga
Komisaris Independen uun Komite Audit >Jiig bukan angyota kom isaris tidak 
diperkenankan mengikuti program ES A .

5. Memberi kuasa kepada Direksi untuk melaksanakan segala tindakan yang diperlukan 
terkait dengan 1PO. termasuk namun tidak terbatas pada:
a. Mencatatkan saham-saham Perseroan dalam Penitipan K o lektif:
b. Mencatatkan saham yang telah dikeluarkan dan disetor penuh pada Bursa Efek;
c. Menyatakan dalam akta Notaris tersendiri peningkatan modal ditempatkan dan 

modal diseto., seteiah Penawaran Umum selesai dan mencatatkan sahain-saham 
tersebut pada Bursa Efek dan dalam Daftar Pemegang Saham Perseroan.

d. Menyesuaikan seluruh ke*entuan Anggaran Dasar Perseroan dengan Undang-undang 
Perseroan Terbatas Nomor 40 Tahun 2007.

6. Mengangkat Irjen Polisi (Purn) D»"s. Michael Dendron Primamo sebagai Anggota 
Komisaris Independen dan menunjuk Sdr. Mayjen (Purn) Samsoedin yang semula 
menjabat sebagai anggota komisaris menjadi Anggota Kom isaris Independen.
Masa jabatan Sdr. Irjen Polisi (Purn) Drs. Michael Dendron Prim antd adalah 5 tahun 
terhitung sejak penutupan R U PSLB  ini, sedangkan masa jabatan Sdr. M ayjen (Purn) 
Samsoedin meneruskan masa jabatannya semula. Dengan pengangkatan dan 
penunjukan anggota Komisaris terebut di atas, maka susunan keanggotaan Diwan 
Komisaris PT Jasa Marga (Persero) menjadi sebagai berikut :

Nama Jabatan
a. Drs: Gembong Prijono, MSc. Sebagai Kom isaris Utama
b. Drs. Sri Mulyanto, MSc. Sebagai Kom isaris
c. Prof. Akhmad Sakhroza Sebagai Kom isaris
d. Ir. Sumaryanto Widayatin Sebagai Kom isaris
e. Mayjen (Purn) Samsoedin Sebagai Kom isaris Independen
f. Irjen Polisi (Purn) Michael Dendron Sebagai Kom isaris Independen

Primanto

7. Menyetujui Kantor Akuntan Publik Am ir Aryanto Ju su f &. M aw ar (A A J )  untuk 
mengaudit Laporan Keuangan PT  Jasu Marga per 30 Juni 20u 7.

8. Untuk kelancaran program 1PO PT Jasa Marga, maka Pemegang Saham meminta 
kepada Komisaris dan Direksi serta jajarannya untuk memberikan perhatian dan 
dukungan sepenuhnya demi kesuksesan program IPO  tersebut.

9. Memberi kuasa kepada Direksi Perseroan dengari hak substitusi untuk menyatakan 
yang diputuskan dalam R U P S LB  ini dalam bentuk otentik dihadapan Notaris atau 
pejabat yang berwenang.

Dasar hukum..., Ikhwan Aulia Fatahillah, FH UI, 2008



1 P im p in a n  R apat mengucapkan terim a kasih kepada sem u a  pihak yang teiah 
m em persiapkan pelaksanaan RUPSLB ini, sehingga RUPSLB dapat mengambil 
keputuSL.i.

2 .  P im p in a n  R apat m e n u tu p  R U P S L B  P T  Jasa M arga (P ersero) pada pukul 1 .3 . . .5 2  
WIB.

Jakarta. !2  September 2007

S E L A K U  K U A S A  P E M E G A N G  S A H A M  
P T  J A S A  M A R G A  ( P E R S E R O )

P O N Y A S  T A M B U N  A  N  
A s is te n  D e p u t i  U ru sa n  . 

U s a h a  P ra s a ra n a  A n g k u ta n

.m a h m u d w n  VASHN
D eputi B idang  

R estrukturisasi dan Privatisasi

KOMISARIS

g i ^Ci b  o  k g  p r i y o n o
K o m is a r is  Utam a

D IR E K S I

F R A N S  S. S U N  IT O  
D irek tu r  Utama
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K E P U T U S A N  M E N T E R I H U K U M  DAT I1AK A S A S I  M a N ^ S IA  
R E P U B L IK  IN D O N iiS IA  

Nomor- W7-10W7 HT.01.l‘ t-TH.200~
T E N T A N G

P E R S E T U JU A N  A K T A  P E R V .B a H a -  A N G G A R A N  Da S a R  
PF .R SER O A N  TER Ji/ iTA .S

M E N T E R I  H U K U M  D A S  H a K  A S A S I  M A M JS L A  R E P U B L I K  3 N O O N F.S1A ,

K E D U A

. biilnvz setelah dilakukan pcr.tlu iir, sccara seki< -iih terhadap 1 crr/.s; !m j:! A k i2 Notaris M odel
II dan dokumen pendtlkur.gnva .Hr.a ><:!!.'-;:r. A»':t Nomor ¡2 i-epterr.be.' 200/ yang
dibuai dan disampaikan oleh Nota.is N>. Pf*c ’ ar.ir.gsm Ad, '•'■¿rsno. S : l  dan diterim a pudn 
tangga! 20 September 2007, :c!nh memenu' syarat dan teiah 5es.;.u ilengur: peraturan 
pe:uridang-;indangan;
1. Undang-Undang Nomor ! Tzhur. !VVJ l " '«mg Perseroan Teroata i • Lcn ibai«r. Negara 

Nomor 13 Tahun 1995. Tomfcah.’.n l.embar.i': Negara Non-.or jib '* ' ! an-jn ’.9 9 ? ) :
2. Uncang-Undang Nomor 8 lahur. 19°7 :en'ang Dokumen Perusahaan ¡„u m n a rs r  Negara T/

/

M  E  M  U T  U S  K A N:
.Menetapkan
PF .R T A M A

I ‘ idapkan d: Jakarta 
■ ' ida tenggsl 21 September 2007

A.n. MENTr-.RI H U K U M  D AN ' H A  K A S A S I  M A N U S IA  
R E P U B L IK  IN D O N E S IA  

K E P A I.A  k a n t o r  w i l a y a h
. ' r ^ S s D K I  JA K A R T A .

D>*.. DTOrN S U D IR M A N ,  B c . IP ,  M .S i  
■" ' N IP :  040 026 76-1 \

;
!
i

Nomor 18 Tahun 1997. Tambahan Lembar.).- Negara N o ::io ' } t~ 4  Tahun 1997);
Peraturan Pemerintah Noiv.oi 26 fa.-u:; 59? 5 tentang Pcv.akaiiir. Nama Pcrseioar. icrbotas 
(Lcrr.baran Negara Nomor ’ O Tahun M' S 7ar>b9l»n Ler:h,':r.-in Negara Norr.ci 2740 
Tahun 1998); _
Keputusan Menteri Kehakiman dan l'lak .\sasi M anusia Nom or M-01 H f .C l 01 1 ahun 
2000 icntnng Pemberlakuan Sistem *\dnr.i .¡strasi Badan Hukum  di D irektcrct Jenderal 
Administrnsi Hukum Umum Dcoancmer. K.makiman dan Hak A su ii M ariusia; \

5. Peraturan Menteri Hukum dan Hak A s2>' Manusia Nom or M -01.PR .07  10 i ahun 2005 /
tentang Orge-iisasi uan Tata Kerja Kantor W ilayah Departemen Hukum  dan H ak  Asusi ^
Manusia Republik Indonesia;

o Peraturan Menteri Hukum dan Hak Asa:: Manusia Ncm or M -S J7  ICP.O-i ’ i I ahun 2006 
tentang Pendelegasian Vvewcnang M enur: I-iukum dan Hak Asasi M an u r._  R cpub li*  
iiidoncsia Dalam Memberikan Pengesahv-:; Badan Hukum  Perseroan Terbatas Kepada 
Xepala Kantor Wilayah Departemen Hukuir. dan Hak As2?i Mar.usia D i Seluruh Indonesia.

Menyetujui Perubahan Anggaran Dasar F E K .U S A H A A N  P E R S E R O A N  ( P E R S E R O )  P T  
JA S A  M A R G A  ( IN D O N E S IA  H IC H W a V  C O R P O R A  T a .M A )  T b k  d is ingka t P T  J A S A  
M a R G A  ( P E R S E R O )  T B K ,  N P W P  01.001.675.6-05J.000, berkediiduV.au di Jakartr-. T im ur 
sesuai dengan data dalam Format Akta Isian Notaris M odel 1! yang disimpan di dalem , 
databose, salinan Akta Nomor 27. tanggal .  September 2007 yang dibuat oleh Notaris Ny. ^ 
Poerbaningsih Adi Warsito, SH berkedudukan ;:i Kotamadya Jakarta Sclfilan ; £
Keputusan Menteri Hukum dan Hak Asasi Mj-.nusia Rcpubiik Indonesia ini m ulai berlaku sejak 
tanggal ditetapkan.

,A
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RISALAH RAl’AT
PE M BA H A SA N  HASIL  BOOKBUILDING DAN PE N G aJIM /V  USULAN HARGa 

IPO PT .JASA MARGA (PERSERO) Tbk
Hari/Tanggal Jumai / 26 Oktober 2007
Tempai Ruang Rapat PT Angkasa Pura II

Kanvor P usai Gedung 600  
Bandara Soekarno Hatta Lt. 6 
Jakana

Daftar H ic ir Terlap'!"»'1'-

P o k o k - P o k o k  P e m b a lm s a n  <i;in Kes impulan Rapat

Rapat dimulai pacia pukul 06.30 « ¡B

•S * bookbuilding d.laporkan oleh Joint l  ~ri L'nderwriters (JLU ) aenean poin- 
poin sebagai berikut: "

,''̂ arket Feedback: para invr-ior asing umumnya masuk pada
, ^ l d' kisaran bawah, antara Rp 1.400 hingga Rp 1.600. (Fada tingkat 

. R p .600: USD 370 mil.ar. Rpl.SuO: USD270 miliar)
R ° r s n n C'RMarket .^ee^ âc :̂ ^asil book -uilding yang kuai di levei harga 
,  ̂  ̂ P16 8 tril.jn ). dengan rincian investor institusi .sebesar Rp7.6 triliun
an investor ri ~l sebesar Rp9.2 triliun (rincian bookbuilding terlampir). Namu-- 

per u dicatat bahwa invc.;or-investor be ât S£rir,i Jamsostek, Fortis, Schroders 
umumnya masuk pada tingkat harga °p  1500.

Berdasarkan hasil bookbu:!c'.ng yang dilaksanakan secara transparan dan untuk 
memastikan investor yang berkualitas, JLU  merekomendasikan agar penentuan 

arga tetap memperhatikan faktor kualitas investor dar kinerja pasar sekunder.

4 Bapak Menteri BUM N memutuskan

Dengan memperhatikan hasil bookbuilding domestik dan internasional dan 
engan mempertimbangkan berbagai alasan politik, sosial dan berbagai 

pertimbangan manajemen dan masukan dari para JLU , serta untuk 
meng indari resiko h u k u m . Bapak Menteri BUMN berpendapat bahwa untuk 
memperoleh support balance, harga final ditetapkan pada level Rpl.700. 
Dengan demikian, gross proceed yang akan diperoleh adalah Rp 3.468 miliar. 
Porsi Domcstikilnternasional ditetapkan 60%:40%. Komposisi antara institusi 
dan ritel akan ditentukan kemudian, drngan mengupayakan komposisi yang 
tepat dengan memperhatikan demand dan kondisi pasar.

5 Rapat ini ditutup pada pukul 07.34 WIB
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D EP AR f  EMeW KE<JAK<3M< REFCfGLXK (CÍO O NES \ A 
BADAN PENGAWAS. ? AS AR M C Ü  AL O AU AS A KEUANGAN

GCdung Baru Lantai 3-8 

Departemen Keuangan R .l. Telepon (021) 3858001

Jalan Lapangan Banteng Timur 1-<: 

Jakarta 10710

N o m o r
S ifa t

: S-<iS'ĉ 7B L /2007 /  N o p e m b e r  2 0 0 7
: B i a s a

L a m p ir a n
I Ia l : P e m b e r i t a h u a n  E f e k t i f n y a  P e r n y a t a a n  P e n d a f t a r a n

Kepada Yth.
D i r e k s i  P T  J a s a  M a r g a  ( P e r s e r o )  T b k .  
P l a z a  T o l  T a m a n  iMini I n d o n e s i a  In d ah  
J a k a r t a  1 3 5 5 0

N o r n o r ^ A A  K U O ^ T s r ? 1 J e i n ^ a ta a n  ^ Cn^ a ^ a !a n  S a u d a r a  y a n g  d isa m p a ik a n  m e l a l u i  surat  
Pendaftaran ri^io.v/ ~i tc'rl^sa  ̂ ^  S e p t e m b e r  20u7 p er ih a l  Sura t P en gan tar  untuk P ern yataan  
da“ ^ T n  fgka Penawara" Umum PT Manp (Persero) Tbk., «  perubahan 
surat N om or PA i i  im r^ o S1 3135 Pern>'ataa" Pendaftaran vang terakhir disampaikan melalui 
lanjut, kami .‘¡dik ,8 j tan§Sal 29 0k<ober 2007, dan setelah dilakukan penelaahan lehih
lanjutdan Pernyataan'"endafta" m f0rn’ !1S1 tambahai'  dan tidak mempunyai tanggapan lebih

• ^   ̂ y  ddn p e n d a f t a r a n  t e r s e b u t  m e n j a d .  e f e k t i f .
L e m b a g a  ^ K e u a n g a n ^ '  t k me r u P a ^a n P '-rsetujuan  B a d a n  P e n g a w a s  Pasar  M o d a l  dan  
P e r n y a t a a n  P e n d a f t a r a n ^ a t  e^ k^pan atau k f b e n a r a n  k etera n g a n  y a n g  ter ca n tu m  d a lam  
m e n e l i t i  k e u n a e u h n  i n v p « * c i  ° ^ U m e n  ,a ,« P « ra n n y a  atau m e n y e tu ju i ,  m e n g e s a h k a n  atau  
p e n d a f t a r a n  t e r s e b u t  d i  a t a s  ' 3 p e n , s a h a a n  a ia u  K fek  >'m S  d ia jukan  daJam P ern yataan

nerT tnr'f i?  pa n  ^ e k t i f n y a  P e r n y a t a a n  P e n d a f ta r a n  ini. m a k a  P e r u s a h a a n  w a j ib  tun duk  p ad a  
p t_ ia tm  a n  P a s a r  M o d a l  y a n g  b er la k u .

T e m b u s a n  :
1 M e n t e r i  K e u a n g a n  R e p u b l i k  In d o n e s ia
2 .  S e k r e t a r i s  J e n d e r a l  D e p a r t e m e n  K e u a n g a n  RI
3 .  S e k r e t a r i s  B a p e p a m - L K
4 .  P a r a  K e p a l a  B ir o  d i  l in g k u n g a n  B a p e p a m - L K
5. D i r e k s i  P T  B a h a n a  S e c u r i t i e s  ( P P E E )
6 .  D i r e k s i  P T  D a n a r e k s a  S e k u r i ta s  ( P P L L )
7. D i r e k s i  P T  M a n d ir i  S e k u r i ta s  ( P P E L )
8 .  P u s a t  R e f e r e n s i ' P a s a r  M o d a l  ( P R P M )

Kelua

A. Fuiuf R:ihm»ny 
NIP 060063058
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