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ABSTRAK

Nama : Vivi Brisa
Program Studi  © Magister Kenotariatan
Judul : PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA (GO PRIVATE

PERSEROAN TERBUKA (STUDI KASUS PT. X Tbk)

Dalam rangka mengembangkan dunia pasar modal Indonesia, otoritas
pasar modal terus berupaya meningkatkan minat perusshaan Indonesia untuk go
public. Berbagai upaya difakukan otoritas pasar modal untuk mencegah perseroan
terbuka go private, diantaranya dengan menetapkan persentase kuoram kehadiran
dan persetujuan pemegang saham independen yang tinggi terhadap rapat umum
pemegang szham untuk menyetujui pecubahan status perseroan dan penghapusan
pencatatan {delisting), serta menetapkan harga penawaran yang tinggi terhadap
saham milik pemegang saham publik. Dengan persyaratan yang berat tersebut,
ada kemungkinan go private persercan terbuka gagal terlaksana. Ada juga
beberapa kendalz lainnya vang dapat mengakibatkan bataloya go privale
Pembatalan rencana go private PT. X Thk terjadi karena perbedaan interpretasi
antara BEY dan PT. X Tbk mengenai perhitungan harga penawaran sehubungan
dengan proses delisfing. Peran notans pasar modal terhadap pembatalan reacana
go private PT. X Thk dipectukan dalam hal membuat akta otentik. Penelitian ini
dilakukan dengan metode penelitian hukum kepustakaan dan lapangar. Hasil
penelitian ini bersifat kualitatif analisis dengan desain diagnostik eksplanatonis.
Dari penelitian ini dapat diketahon proses perseroan terbuka yang merencanakan
go private adalab diawali dengan melakukan keterbukaan tnformasi atas rencana
go private, pemenuhan persyaratan go private dan delisting yang ditetapkan oleh
otoritas pasar modal, persetujuan pemegang szham publik terhadap harga
penawaran, penyelenggaraan rapat umum pemegang sabam sehubungan dengan
rencana go privafe, penawaran tender, kemudian diakhini dengan delisting.
Akibat hukom dar pembatalan rencana go privafe PT. X Tbk adalah status
perseroan tetap menjadi perseroan terbuka dan perusahazn tercatat. Peran potaris
pasar maodal terhadap pembatalan tersebut adalah membuat akta berita acara rapat
umum  pemegang saham yang memuat jalannya rapat sampal dengan
pemberitahuan pembatalan rencana go private. Apabila rencana ge private PT. X
Tbk berhasil, peran Notaris Pasar Modal adalah menibuat akta berita acara rapat
umum pemegang saham mengenai persetujuan rencana go privaie dan akta
perubahan seluruh anggaran dasar perseroan, serta menyampatkan permohonan
persetujuan mengenai akta perubahan status persercan dan perubahan seluruh
anggaran dasar kepada Menteri Hukum dan HAM melalui Dirjen AHU sampai
dengan pengumuman dalam tambaban benita negara Republik Indonesia.

Kate kunci:
(o private, pembatalan rencana go privale, peran notaris
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ABSTRACT

Name 1 Vivi Erisa

Study Program  :  Master Degree of Notary

Title : ROLE OF NOTARY IN THE GO PRIVATE PROGRAM
OF PUBLICLY HELD COMPANY {CASE STUDY OF
PT. X Tok)

To develop Indonesian capital market sector, securities exchange
authority is continuously making efforts to encourage and promote interests of
Indonesian companies to go public and in the same time prevent them from
making go private, including, fo defermine percentage of quonum present and
resohution of major independent shareholders in the geperal meeting regarding
the approval of the change in the company’s status and delisting as well as
stipulate highest quotation price for the shares owned by public shareholders,
With such strict requirements, the go private plan of publicly held company is
fikely to fail Some other obstacles appear to prevent the go private, Fatlure of go
private plan of PT. X Thk oceurs due to different interpretation between BEZ and
PT. X Tbk regarding calculation of quotation price i relation with delisting
process. Role to be played by the notary of securities exchange in the cancellation
of PT. X Tbk’s go private plan is required in preparing an authentic deed. This
study consisted of legal literatures and field work. Result of study was analyzed
qualitatively with explanatory design., From this study we will understand that a
publicly-held company proposing go private starts with transparent information
on its go private plan, compliance with requirements of go private and delisting
provided by securities exchange authority, agreement of public shareholders with
guotation price, the holding of general shareholders meeting in relation with go
private plan, bidding, and delisting, Legal consequence of cancellation of PT. X
Tbk’s go private plan is that company status remains 10 be publicly beld and
listed company. The role to be played by potary of securities exchangs in such
cancellation iz 1o prepare Minutes of General Shareholders Meeting containing
the course of the meeting until potification on the cancellation of go private plan.
When PT. X Thk’s go private plan succeeds, role {0 be played by Notary of
Securities Exchange is to prepare Minutes of General Sharchoiders Meeting
containing agreement with the go private plan and Minutes of amendment 1o all
company’s Rules of Asgociation and extend recommendation for approval of
minutes of amendment to company’s status and amendment to all rules of
association to Minister of Law and Human Righis through Director General of
Public Law Administration and announcement of which in the State Gazette of
the Republic of Indonesia.

Keyword;
Go private, cancellation of go private plan, role of notary
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Permasalahan

Kehidupan manusia di negars manapun di dunia ini tidak mungkin
terlepas dari dunia bisnis, Apalagi dengan gaya mdup dan kebutuban hidup
manusia yang saal ini semakin kompleks dan semakin meningkat, Demikian
halnya dengan kehidupan penusshaan yang selalu membutuhkan dana agar
kegiatan operasional perusahasn dapat tetap berjalan untuk dapat memenuhi
kebutuban hidup setiap manusia atau dalam rangka pengembangan dan periuasan
bidang usaha perusahaan, serta pembukaan kantor cabang perusahaan. Dam
tersebut dapat diperoleh dani modal dan Iaba perusshaan ifu sendird {dana
internal}. Apabila dana internal tidak mencukupi, perusahaan harus mencari dana
dari luar perusahaan {dams eksternal).

Ada beberapa alternatif yang dapat dilalmkan perusahaan dalam rangka
memperoleh dana cksternal, salab satunya memperoleh pinjaman atau tarobahan
pinjaman uang melalui perbankan. Dengan kondisi perekonomian dan perbankan
di Indonesia saal ini, dana pinjaman sangat sulit diperoleh meski ada jaminan
pelunasan yang ditawarkan peminjam kepada pemilik dana, termasuk meminjam
dart bank. Ditambah dengan melemahnya nilai tukar mata vang Rupiah Indonesia
terhadap saiah satu mats vang kust dunia, yaite doler Amerika Serikat selama
beberapa wakts mengakibatkan pihak perbankan semakin memperketat
pengucuran kvedit dalam bentuk valas, Hal ini mengakibatkan pengucuran kredit
perbankan menjadi sangat selektif. Salah satu tujuan pihak perbankan melakukan
hal ini adalah untuk mencegah terjadinya gagal bayar {(defauil) dart pihak debitor.
Alternatif lain yang dapal dilakukan oleh perusahaan dalam rangka perolehan
dana untuk kepentingan pemsahsan adalah dengan cara mencari mitra usaha
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{(partner) untuk melakukan penggabungan usaha (merger), menjual perusabaan
atau menutup/mengurangi sebagian cabang usaha perusahaan.

Dengan sistem perekonomian yang semakin berkembang saat ini,
pemenuhan dana perusahaan juga dapat diperoleh melalui pasar modal. Pasar
modal merupakan garana yang tepat bagi perusahaan untuk memperoleh dana
dalam jumiah besar dan cepat. Dengan demikian, pasar modal merupakan salah
satu alternatif vang dapat dilakukan pevusahaan dalam rangka perolehan dana
eksternal,

Secara awam masyarakat selalu mengkonotasikan pasar modal sebagai
pasar seham, tetapi bila dilihat dan kenyataannya temyata pasar modal sangatiah
kompleks dengan berbagai produk dan sistem yang ada di dalamnya, ' Pasar
modal membertkan allemmatif investasi dengan beragam variast produk yang
selalu berkembang seolah 1ak berbenti, dengan menawarkan tingkat retwry yang
bervariasi seiring dengan risiko yang juga harus menjadi konsekuensinya’
Produk investasi vang paling terkenal dan memiliki tingkat pengembalian serta
risiko paling tinggi adalah saham. Saham (sfock) merupakan surat berharga yang
menunjukkan kepemilikan seorang investor di dalam suatu perusahaan, Artinya,
jika sescoorang membell sabam suatu perusahaan, berarti dia telab menyertakan
modal ke dalam perusahaan terscbut sebanyak jumiah saham yang dibeli’
Pendapat yang sams, ssham dapat didefinisikan sebagai tanda penyeriaan atau
pemilikan seseorang atan badan dalam suatu perusabaan atav perseroan terbatas.’
Perusahaan dapat menjual sehagian kepemilikan atas perusahaan, berupa saham
dalam jumiah tertentu untuk ditawarkan kepada invesior secara luas dalam
rangka memperoleh dana dan memasuki duma pasar modal

Menurut ketentuan Undang-Undang Pasar Moda! Nomor 8 Tahun 1995
(selanjutnya disebut “UUPM”), Pasar Modal didefinisikan sebagai kegiatan yang
bersangkutan dengan Penawaran Umum dan perdapangan Efek, Perusahaan
Publik yang berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan

'Gunawan Widiaja dan Wulandan Risamanitis, D, Ge Public dan Go Private di
Indonesia (Seri Pengetohuan Pasar Modal), Cet. 1, (Jikkana: Keocana, Pronada Modia Group,
2000, Him.1.

fhid, Him. 2.

Saleh Basic dan Hendy M. Fakhnadin, Akst Korporasi (Strategi Untik Meningkatkar
Nilat Satram Melalui Akst Korporasy, {Yakarta: Satemba Empat, 2005), Hm, 11

iiptono Darnadii dan Hendy M. Fakhruddin, Paser Modal Di Indonesie (Pendekaton
Tanye Jowab), 4.1, (Jakara: Sslemba Empat, 2001} Him. 3.
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profesi yang berkaitan dengan Efek * Efek adalah surat berharga, yaitu surat
pengakuan hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, tanda bukti hutang,
Unit Penyertaan kontrak investasi kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan
setiap derivatif dari efek ® Secara sederhana, pasar modal dapat didefinisikan
sebagai pasar yang memperjualbelikan berbagai instrumen keuangan (sekuritas)
jangka panjang, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri yang diterbitkan
oleh perusahaan swasta.’ Melalui pasar modal, peruszhaan dapat memperoleh
dana publik dengan melakukan penawaran umum (atan sering disebut go public)
baik saham maupun obligasi.®

Menurut UUPM, 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.’
Istilah go public (Penawaran Umum) tidak lain adalab istilah hukum yang
ditujukan bagi kegiatan suatu emiten untuk memasarkan dan menawarkan dan
akhimya menjual efek-cfek yang diterbitkannya, batk dalam bentuk saham,
obligasi atan efek lainnya kepada masyarakat secara luas. Dengan demikian,
penawaran umum tidak lain adalah kegiatan emiten untuk menjual efek yang
dikeluarkan kepada masyarakat, yang dibarapkan akan membeli dan dengan
demikian memberikan pemasukan dana kepada Emiten baik untuk
mengembangkan usahanya, membayar utang, atau kegiatan lainnya yang
diinginkan oleh Emiten tersebut'® Yang dapat melakukan Penawaran Umum
hanyalah Emiten yang telah menyampaikan Pemyataan Pendaftaran kepada
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK) untuk
menawarkan atau menjual Efek kepada masyarakat dan Pemnyataan Pendaftaran
tersebut telah efektif.’' Pemyataan Pendaftaran adalah dokumen yang wajib
disampaikan kepada Bapepam-LK oleh Emiten dalam rangka Penawaran Umum

5 Indonesia(a), Undang-Undang Pasar Modal, Ul) No. 8 Tahun 1995, LN No. 64
Tahun 1995, Tambahan No. 3608, Ps. 1 angka 13.

S Ibid, Ps. 1 angka 5.

7 M. Irsan Nasarudin dan Indra Surya, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, Ed. 1, Cet.
3, (Jakaria: Kencana, Prenada Media Group, 2004), Him. 13.

¥ Baleh Basir dan Hendy M. Fakhrudin, Op.Cit., Him. 7.

® Indonesia (a), Op.Cit., Ps. 1 angka 15.

'® Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D, Op.Cit., Him. 6.

" Indonesia(a), Op.Cit., Ps. 70 ayat (1).
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atau Perusahaan Publik™ Emiten adalah pihak yang melakukan Penawaran
Umum.” Menurot Hamud M. Balfas, Emiten adalab pihak atau perusahaan-
perusahaan yang mengeluarkan efek berupa saham atan obligast dan ditawarkan
kepada masyarakat.'* Yang dimaksud dengan pihak atau perusahaan yang dapat
melakukan Penawaran Umum adalah perseroan terbatas sebagaimana dimaksud
dalam ketentuan Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan
Terbatas (U Perscroan Terbatas), Perseroan Terbatas, yang sclamuinya discbut
Perseroan, adalah badan hukum yang merupakan persekutuan modal, didinkan
berdasarkan perjanjian, melakukan kegistan usaba dengan modal dasar yang
seluruhnya terbagi dalam sabam dan mememuhi persyaratan yang ditetapkan
dalam Undang-Undang ini seria peraturan pelaksansannya '’ Apabila svatu
Perseroan melakukan Penawaran Umum, maka Pesseroan tersebut telah menjadi
Perseroan Terbuka,

Menurut ketentuan DU Persercan Terbatas, Persercan Techuka adalah
Perseroan Publik atau Perseroan yang melakukan penawsaran umum saham,
sesuat dengan ketentuan peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal '®
Definisi Perseroan Publik menurut ketenman LU Perseroan Terbatas adalah
Perseroan yang memennhi kriteria jumlah pemegang saham dan modal disetor
sesusi dengan ketentuan peraturan persndang-undanpan di bidang pasar modal.”
Ketentuan lebib lanjut mengenai Perusahaan Publik yang distur dalam peraturan
perundang-undangan di bidang pasar modat adalah UUPM. Definisi Perusahaan
Publik menurut UUPM adalah Perseroan yang sahamnya telah dimiliki sekurang-
kurangnya oleh 300 {tiga ratug) pemegang saham dan memiliks modal disetor
sekurang-kurangnya Rp. 3.000.000.000,00 {iga miivar rupiah} atau suatu jumiah
pemegang seham dan modal disetor yang ditctapkan dengan Peraturan
Pemerintah.'®

Berdasarkan uraian tersebut di atas berarti suatu Perseroan menjadi
Perusahaan Publik denpan cars memenuhi kritena yang dipersyaratkan dalam

¥ Ihid, Ps. 1 angka 19,
Y fhid, Ps. 1 augka 6.
¥ Hamud M. Balfas, Hukum Paser Modal Indonesia, (lskana: Talanuse, 2006), Him. 9.
** Indonesia (0), Undang-{indamg Perseroan Terbatas, UU No. 30 Tahun 2007, LN No.
186 Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps, § angka 1.
'S Ihidt, Ps. | angka 7.
"7 Ibid, Ps. | angka &,
' Idonesia (a), Op.Cit, Ps. 1 angka 22,
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UUPM. Pendapat vang sama jyuga dikemukakan oleh Hamud M. Balfas bahwa
perusahaan menjadi Perusehasn Publik karena perusashasn memenuhi kriteria
tertentu seperti yang ditetapkan oleh UUPM, yaitu karena merupakan suatu
Perseroan Terbatas yang sahamnya telah dimiliki sekurang-kurangnya oleh tiga
ratus pemegang saham dan memiliki modal disetor sekurang-kurangnya tiga
milyar Rupiah, atau snatu jumiah pemegang saham dan modal disetor yang
ditetapkan Jain oleh Peraturan Pemerintah. '®

Dalam ketentuan UUPM disebutkan bahiwa setiap Perusahaan Publik
drwajibkan menyampaikan Pemyataan Pendafiaran sebagai Perseroan Terbuka
kepada Bapepam-LK.* Sciciah Pemyataan Pendafiaran tersebut dinyatakan
efektif oleh Bapepam-1K, maka Perseroan yang mememibi kriteria sebagai
Perusahaan Publik tersebut menjadi Perseroan Terbuka. Dalam hal demildan
Perusahaan Poblik menjadi Perseroan Terbuka tanpa kewajiban melakukan
Penawaran Umum. Dengan menjadi Perseroan Terbuka menyebabkan komposisi
kepemilikan modal atas Perseroan vang bersangkutan berubah, Hal lain yang
jugs berubah sehubbngan dengan perubahan status Perseroan dari tertutup
menjadi terbuka fersebut adalsh anpearan dasar Perseroan karena wajib
disesuaikan dengan pokok-pokok anggaran dasar yang berfaku menurut UU
Perseroan Terbatas dao UUPM, serta peraturan-peraturan lainnya yang berlakuy di
bidang pasar modal. Dalam hal ini tidak tertutup kemungkinan bagi Perseroan
yang telab meniadi Perseroan Terbuka untuk mengubah kembali status
Perseroannya dari terbuka menjadi tertutup. Tindakan seperii ini dikenal dengan
sebutan Go Private.

Dalam ketentoan di bidang pasar modal dan peraturan pelaksansannya
yang berlaku sampai saat ind tidak ditemukan secara jelas dan tegas definsi
mengenai Go Private. Hal ini dischbabkan belum ada peraturan yang secara umum
maupun khusus mengalur mengenai perubahan status perseroan dari terbuka
menjadi tertutup ataw go private. Namun, dalam buku karangan Gunawan
Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D. dapat ditemukan definisi Go Private
secara sederhana sebagan berikgt: “Go Private artinya perusahaan vang seshamnya
semula dimibki oleh publik (perusahaan terbuka), berubah kembali menjadi

'Y Hamud M. Balfas, Op.Cit, Fim_10.
* dovesia ), Op.Cit., Ps. 73,
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perusahaan tettutup yang dimiliki olch segelintir pemegang saham saja™
Pengertian yang dikemukakan terschut di atas, dapat dikatakan bahwa Ge Private
merupakan kebalikan dan Penawaran Umaim,

Di Indonssia, tindakan go privafe pertama kali dilakukan pada tahun
1996, yaitu pada tindakan go private PT Praxair Indonesia Tbk, Setelah PT
Praxair Indonesia Tbk, beberapa perusahean terbuka lain yang melskukan go
privale antara lain adalash PT Pfizer Indounesia Tbk. (2002), PT Miwon Indonesia
Thk. (2002), PT Indocopper Investama Thk. (2002), PT Bayer Indonesia Thk.
{2003), PT Singer Industries Indonesia Tbk. (2003), PT Central Proteinaprima
Thk. (2004), PT Surya Hidup Satwa Tbk. (2004), PT Indosiar Visual Mandir
Tk, (2004), PT Multi Agro Persada Thk. 2005), dan PT Komatsu Indongsia
Thk. (20052

Alasan dilalaskannya Go Privafe adalab tergantung pada kondisi yang
dialami Persercan Terbuka yang akan melakukan Go Private. Pada saat
perusabzan meiakukan go private, hat tersebut pada umumnya dilkuti dengan
tindakan delistiing oleh bursa. Pada saat perusshaan yang berstatus terbuka
mengubah statusnya menjadi perusahaan tertutup, maka saham perusahaan yang
tadinya tercatal di bursa dihapuskan dari daflar ssham wyang dapat
diperdagangkan di bursa. ™ Tindakan ini disebut dengan penghapusan pencatatan.
Menurut ketentuan Bursa vang berlaku, definisi Penghapusan Pencatatan
(Lelistingy adalah penghapusan Ffek dari dafiar Efek yang tercatat di Bursa
sehingga Ffek tersebut tidak dapat diperdagangkan di Bursa

Menurut Koetin, Delisting dapat dilakukan karena transaksi dalam efek
tersebut sanpat jarang terjadi, meskipun perusahaan yang bersangkutan
kinerjanya tetap baik. Kemungkinan lein terjadinya Delfsting karena jumlah
pemegang sahamnya sangat kecil, apalagi kalau pemegang efek yang
bersangkutan kebanyakan invesior, yang lebih suka menyimpan efek untuk

2 , Gunawan Widjaja dan Wulandari Rissamanitis, D, Op.Cit, Him.32,
2 Boby W. He:mm&mIMadeB 'i"ntbajm “Glo Private”, Warta Bapepam Edisi

1/ Okiober 2003, <htipfwww tapepas ] warta/Warta okt05 full pdf >, Hhn 5.

= Gunawan Widiaja dan Wu!amim Rxmmmhs, D, ﬁ;x{’,’:i Him. 43.

* Bursa Bfek Jakana (a), Departornen Keuangan, Kepulusan Direksi PT Bursa Ffek
Jakaria tenfong Penghoapusan Pencatatan (Delisting) dan Pencotalan kembali (Reiisting) Sabary
4 Bursy, Perairas Nomor 14, Lampiran Keputesan  Momor Kop-300/BEYY72004, 19 Juli 2064,
Bagian 114,

Universitas Indonesia

Peran Notaris..., Vivi Erisa, FH Ul, 2009



waktu vang lama, hingga efek yang bersangkutan menjadi illikuid atau tidak
likuid.”
Penghapusan pencatatan saham peyusahaan tercatat dari dafiar Efek yang
tercatat di Bursa dapat terjadi karena:
1. Permohonan penghapusan pencatatan saham yang dizjukan oleh perusabaan
tercatat sendiri, yang biasanya dischut voluntary delisting.
2. Dihapus pencatatznnya olch bursa sesuai dengan ketentuan bursa karena
tidak (fagi) memenvhi persyaratan yang ditentukan cleh bursa, yang
biasanya discbut forced delisting. *

Volumiary delisting dapat disebut juga dengan penghapusan pencatatan
saham secars suka rels. Karena sifainya merupakan kemauan sendiri, dan
mempunyai dampak langsung terhadap pemegang saham, make Delisang vang
disebabkan oleh kemsuan pemegang sabam  dan  perusshaan  harusiah
mendapatkan persetujuan dari pemegang saham.*’ Tindakan voluntary delisting
mengakibatkan saham Perseroan Terbuka yang bersangkutan tidak dapat lagi
diperdagangkan di bursa efek karena telah dilakukan pengbapusan pencatatan
saham dari daflar Efek vang tercatat di bursa efek. Namun, tindakan vohunary
delisting tidak mutlak mengakibatkan status Perseroan berubah dan terbuka
menjadi tertutup ® Walau demikian, tidak tertutup kemungkinan bagi Perseroan
Terbuka tfersebut untuk melakukan perubzban status Perseroan dari iferbuka
menjadi tertutup. Tindakan Perseroan melakukan Delisiing dan perubahan stafus
dari terbuka menjadi tertutup tersebut dirangkum menjadi satu kesatuan yang
disebut “Rencana Go Private ™,

Sebagaimana pada aksi korpomasi Rainnva, perfatian Bapepam-LK dalam
Rencana Go Private tedetak pada perdindungan kepentinpan pemegang saham
publik. Pada proses pelaksanaan Go Private, di samping berusaha memastikan
bahwa tidak terdapat informast yang disembunyikan perusahaan, Bapepam-LK

* Erwin Alfred Koctin, Analisis Pasar Modal, Cet. 4, (Jakasta; Pustaka Sinar Harapan,
2002), Hlm, 101,
% Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D, Op Cit., Hlm, 44, Lihat juga Bursa
Efek Indonesia £a), Op.Ci, Bagian HLL
¥ Hantud M. Balfas, Op.Ciz, Him. 306
% Gunawan Widisia dan Walandari Rispamaniti, D, OpC¥., Him. 33-34
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juga mensyaratkan adanya persetujuan pemegang saham independen dan
difakukannys penawaran tender atas saham yang dimiliki pemegang saham
publik.” Persetijuan pemegang saham dapat diperoleh dengan cara Perseroan
Terbuka mengadakan Rapat Umum Pemegang Sahara (RUPS). Rapat Umum
Pemegang Saham terdini atas:
» RUPS Tahunan
¢ RUPS lainnya atau biasa disebut sebagal Rapat Umume Pemegang Saham
Luar Biasa (RUPSLB)™

Sehubungan dengan tindakan Perseroan Terbuka yang melaksanakan
Rencanz (o Private, maka diperfukan persetujizan pemegang saham independen
dengan cara menyelenggarakan RUPSLB. Dalam pelaksanaan RUPSLB tersebut,
peran grofesi perunjang pasar modal sangat diperfukan terutama peran Notaris,
Sebagaimana diketahui bahwa profesi penunjang pasar modal terdin dari;

3. Akumtan

b. Konsuitan Hukom:

¢. Penilai;

4. Notaris; dan

e. Profesi lain yang ditetapkan dengan Perafuran Pemerintah. '

Dalam rangka melindungi kepentingan investor, maka seluroh profesi
penunfang pasar modal tersebut di atas wajib terdafiar di Bapepam-LK sehelum
melaksanakan kewenangannga termasuk Notaris®® Menwut Undang-Undang
Jabatan Notaris (UUIN), Notaris adalah pejabat umum vang berwenang untuk
membuat akta autentik dan kewenangan lainnyz sebagaimana dimaksud dalam
undang-undang ini > Namun, menurut ketentuan UUPM, sebelum menjalankan
kewenangannya Notaris schagail profesi penunjang pasar modal terlebibh dahulu
harus terdaftar di Bapepam-LK. Ketentuan ini juga dipertegas dalam Peraturan

* Boby W. Hernawan dan | Made B, Tinthayatea, Op.Cit, HIm.5,
* Saleh Basic dan Hendy M, Fakhrudin, Op.Cit, Him_ 86,
* mdonesiata), Op.Cit, Ps. 64 ayal (1),
*2 tbid., Penjclasan Ps. 64 ayat (1) hurf d dan ayat (2).
# indonesia (¢), Undang-Undang Jaboian Notaris, UU No. 30 Tahun 2003, LN No. 117
Tahun 2064, Tambahan No. 4432, Ps. 1 anpla 1,
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Bapepam yang mengatur bahwa Notaris yang melakukan kegiatan di bidang
pasar modal diwajibkan terlebih dahulu terdaftar di Bapepam-LK dan memenuhi
persyaratan sebagaimana diatur dalam peraturan Bapepam tersebut.>* Setelah
dipenuhinya semua persyaratan tersebut di atas, maka Notaris yang bersangkutan
telah menjadi Notaris Pasar Modal dan dapat menjalankan kewenangannya
sehubungan dengan kegiatan di bidang pasar modal, termasuk kewenangan
membuat akta otentik bidang pasar modal.

Sehubungan dengan Rencana Go Private, peran Notaris penting kaitannya
dalam pelaksanaan RUPSLB yaitu dalam hal membuat akta-akta otentik berupa
akta berita acara RUPSLB yang menyetujui tindakan Perseroan Terbuka untuk
melaksanakan Rencana Go Private dan akia perubahan anggaran dasar Perseroan
sebagai akibat perubahan status Perseroan dart terbuka menjadi tertutup. Untuk
menunjang perannya tersebut, Notaris Pasar Modal berkewajiban mempunyai
pengetahuan yang baik dan cukup mengenai penawaran tender (7ender Offer)
dan Go Private, serta peraturan-peraturan yang berlaku di bidang pasar modal.
Pengetahuan tersebut sangat pertu dan penting diketahni oleh Notans Pasar
Modal dalam rangka memberikan penyuluhan hukum serta melindungi jabatan
dan kehormatan Notaris itu sendiri.

Sebagai bahan penelitian dalam pennlisan ini akan dilakukan pembahasan
mengenai aksi korporasi salah satu Persecroan Terbuka di Indonesia yang
mengajukan Rencana Go Private namun akhimya terjadi pembatalan dari pihak
Perseroan Terbuka itu sendiri, yaitu PT. X Tbk. Rencana Go Private ini
dibatalkan mengingat adanya perbedaan interpretasi atas peraturan Bursa Efek
Jakarta (BEJ) sehubungan dengan proses Delisting. Salah satu persyaratan harga
minimum bagi harga penawaran adalah harga penawaran yang paling tidak sama
atau lebih tinggi dari harga perdagangan tertinggi untuk dua tahun terakhir
sebelum pengumuman Rencana Go Private ditambah premium.*

Tindakan pembatalan Rencana Go Private oleh PT. X Tbk merupakan
suatu aksi korporasi yang perlu diperhatikan oleh banyak pihak, salah satunya

* Badan Pengawas Pasar Modal (a), Departemen Kenangan, Keputusan Ketua Bapepam
tentang Pendaflaran Notaris Yang Melakukan Kegiatan Di Pasar Modal, Peraturan Nomor
VII.D.1, Lampiran Keputusan Nomor Kep-37/PM/1996, 17 Jamari 1996, Angka 1.

*>Pengumuman Keterbukoan Informasi PT X Tbk No.Peng-1349/BEJ-PSR/KI/11-
2006, <hitp//202.155.2.90/ann_pdfPENG-1349 BEJ-PSR K1 11-2006.pdl>, 24 November
2006.
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adalah Notaris, terutama Notaris yang melakukan kegiatan di bidang pasar
mosdal. Meskipun tindakan go private di Indonesia sangat jerang terjad:, namun
peran Notaris sebagai profesi penunjang pasar modal dalam proses ge privafe dan
proses pembatalan Rencana Go Privare menjadi hal penting yang perln diketahui
oleh Notaris saat menjalankan jabatannya.

Berdasarkan uraian-uraian tessebut di  atas, penelitian mengenai
pembatalan Rencana Go Private suaiu Perserocan Terbuka dilakukan. Selurub
hasil kajian mengenai proses pelaksanaan Rencana Go Privare, pembatalan
Rencara (o Privaie oleh PT. X Thk, scda peran motaris terhadap pembatalan
Rencama (o FPrivate ditnangkan dalam bentuk tidisan fimiah yang dibert judul
“PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA GO PRIVATE PERSEROAN
TERBUKA {STUDI KASUS PT. X Tbk).”

1.2. Pokok Permasalahan
Bebagaimana telah divraikan pada sub bab sebelumnya mengenai latar
belakang dilakukan penelitian dan penulisan ini, yaitu mengenai perlu dan
pentingnya pengetahuan tentang go private bagt Notaris yang merupakan pejabat
unmum vang berwenang membuat akta otentik khususnya terhadap Notaris vang
terdafiar di Bapepam-LK sebagat salah satu profest penuniang pasar modal yang
kewenangannya membuat akta otenfik di bidang pasar modal, serta hal-hal yang
menyebabkan terjadinya pembatalan rencana go private. Akibat hukum dari
pembatalan rencana go private besar pengamhnya terutama kepada pemegang
saham publik. Oleh karenanya dalam sub bab ini akan dikemukskan hal-hal vang
menjadi pokok permasalahan dalam peaclitian ini, yaihu:
1. Bagaimanakah proses suaitu Perseroan Terbuka yang wmerencanakan Ge
Private?
2. Bagaimanakah akibat hukum yang dittmbulkan dari pembatalan pelaksanaan
Rencana (o Private PT. X Tbk?
3. Bagaimanakah peran notaris terhadap Rencana (o Private PT. X Thk vang
batel?
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1.3. Metode Penelitian

Dalam penclitian ini digunskan metode peaclitian yuridis normatif yain:
penelitian hukum kepustakaan. Untuk memperoleh hasil yang optimal, penehitian
ini menggunakan tipologi penelitian berupa penelitian  disgnosuk  dan
eksplanatoris. Dalam penciitian diagnostik diielaskan mengenai sebagb terjadinys
pembatalan rencana go privare PT. X Tbk. Penelitian eksplanatoris diuraikan
secara rinei proses suatu Perseroan Terbuka vang melaksanskan go private,
akibat hukum pelaksanaan go privafe dan pembatalannya, serta peran Notaris
Pasar Modal terhadap pelaksanaan rencana go private dan pembatalannya,

Tenis data yang digunakan uatuk penelitian ini adalah data primer dan
data sekunder. Data primer adalah data yang diperoleh Jangsung dari masyarakat.
Dats sekunder adalah data vang diperoleh dari kepustakaan ™ Data sekunder
mencakup;

a. Bahan hukum primer, vaite asas-asas hukum yang ditetapkan oleh pihak
otoritas (pemenintzh} dalam mencapal tujuan berbangss dan bernegara yang
digunakan sebagat bahan acuan agar fidak menyimpang dari aturan dan
ketentuan yang telah diberdakukan, Bahan acuan yang digunskan dalam
penelitian ini berups peraturan perundang-undangan, peraturan Bapepam,
peraturan Bapepam-LX, peraturan BE), dan peratursn Menten Hukum dan
Hak Asasi Manusia.

b. Bahan bukwm sekunder, yaits bahan yang memberi penjelasan mengenai isi
dari bahan hukum primer atau memberi informasi mengenai hal ~ hal yang
terkait dengan bahan hukum primer, berupa fiteratur-literatur buku, artikel
ilmigh, informasi dari internet, senta tulisan ilmiah lainnya yang terkait
dengan penclitian ini,

Dalam penelitian int diguvakan alat pengumpulan data berupa studi
dokumen dan wawavcara kepada narasumber yang mengetahui proses rencana
go private PT. X Tbk. Studi dokumen dilakukan dengan cara merumuskan
kerangka teori yang berhubungan dengan rencana go private perseroan terbuka
dilanjutkan dengan menganalisa kasus pembatalan rencana go privare PT. X

* Sri Manwdji, Bt al, Metode Penvlition dan Pemuisan Hukwm, (Jskarta: Badan
Penertit Fakulas Hakues Universitas Indenesia, 2005), Hhm, 28,
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Tbk dengan didukung oleh bahan hukum primer dan bahan hukum sekunder
unttuk memperoleh data dan informast yang terkait dengan pokok permasalzhan
vang dikemukakan dalam peneliian ini. Seluruh dala dan informast vang
diperoleh kemudian dikumputkan dan diolal dengan menggunakan metade
analisis data secara kualitatif. Hasit penelitian yang dipercleh adalah data yang

bersifat eksplanatoris analitis.

1.4, Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan dalam penelitian ini ekan dibagi dalam tiga bab

utama yang diawali dengan balaman-halaman vang diperlukan sebubunpan

dengan akademisi, kata pengantar, dan dafiar isi, serta dilengkapi dengan dafiar

pustaka dan lampiran pada bagian akhimya Secara garis besar tiga bab dalam

penclitian ini akan dimuat mengenai hal-hal sebagas bertkut:

BAB | PERNDAHULUAN
Penelitian int diawali dengan bad pertama yang memuat uraian
mengenai latar belakang permasalahan, pokok permasalahan, metode
penelitian, dan sistematika penalisan.

BAB Il PERAN NOTARIS TERHADAP PEMBATALAN RENCANA GO
PRIVATE PERSEROAN TERBUKA
Bab kedua ini terbagi dalam tiga sub bab. Sub bab pertama mengenai
perubahan status perseroan dart terbuka menjadi tertutup (go private)
yang di dzlamnya mencakup wraian mengenal alasan Perseroan
Terbuka melakukan go private, prosedur pelaksanaan go privaie yang
meliputi penyelenggaraan RUPS Independen, penawaran tender, dan
penghapusan pencatatan (delisting) saham di bursa efek  atas
permohonan  sendirt  (volumtary delisting), dilanjutkan dengan
keterbukaan informasi mengenai rencana go private, kendala-kendala
yang mungkin dihadapi selama proses go private, seria akibat hukum
go private. Pada sub bab kedua dilakukan pembahasan mengenai
peran notaris scbagai profest perunjang pasar modal dalam
pelaksanaan rencana go private Perseroan Terbuka yang diawall
dengan uraian mengenai notaris sebagai profesi penunfang pasar

modal, kewenangan dan peran notaris pasar modal, serts peran notaris
iiniversitas Indonesia

Peran Notaris..., Vivi Erisa, FH Ul, 2009



13

pasar modal dalam pelaksanaan Rencana Go Privaie Perseroan
Terbuka. Sub bab terakhir membahas tentang analisis Rencana Go
Private PT. X Tbk yang mencalaip latar belakang Rencana Go Private
PT. X Tbk, dasar hukum penentuan harga penawaran saham PT. X
Tbk sehubungan dengan Rencana Go Private PT. X Tbk, kendala
yang menyebabkan Rencana (GGo Private PT. X Tbk batal, peran
Notaris Pasar Modal terhadap Rencana Go Privaie PT. X Tbk yang
batal, dan akibat hukum pembatalan rencana Go Privaie PT. X Tbk.
BABIII PENUTUP

Pada bab terakhir ini berupa uraian secara singkat mengenai
kesimpulan dan saran yang menjadi pemitup penelitian ini.
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BABII
PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA GO PRIVATE
PERSEROAN TERBUKA (STUDI KASUS PT. X Tbk)

2.1. Perubahan Status Perseroan dart Terbuka Menjadi Tertutap (Go Privaie)

Suatu Perseroan Terbatas dapat mengubah statusnya menjadi Perseroan
Terbuka dengan menjadi Perusahaan Publik atau melakukan Penawaran Usmum,
yaitu fnitial Public Offering (TPO) atau Go Public. Setelah menjadi Perseroan
Terbuka, tidak terfutup kemungkinan puls bag Persevoan Terbuka tadi untuk
melakukan perubahan statusoys dari terbuka menjadi tertutup kembali. Tindakan
ini dikenal denpan sebutan Go Privage.

2.1.1. Alasan Perseroan Go Private

Menurut Rutan and Tucker PP, latar belakang perusahaan melakukan
go private adalah tidak tespenuhinya maksud dan tujuan utama perusahaan
pada saat menjadi perusahaan go public.’” Pendapat yang sama dari Gunawan
Widjaja dan Wulandars Risnamanitis, D mengenai alasan Perseroan mengubah
statusnya dari ferbuka menjadi tertutup. Perusahaan-perusahaan terbuka
memutuskan untuk menjadi perusahaan terimup adalah karena twuan awal
menjadi perusahaan terbuka ternyalta tidak terpenubi sehinggs mercks
memuiuskan uniuk menjadi perusahaan teriutup. Bagi scbuah perusahaan,
alasan utama untuk masuk bursa seharusnya adalah untuk mencari dana jangka
panjang guna pengembangan dan perluasan usahanya Berkaitan dengan itu
salah satu alasan perusabaan untuk memutuskan menjadi perusahaan tertutup
adalah karena perusahaan sudah tidak membutuhkan dana dari pasar modal,
perusahaan dapat saja memperoleh dana dari sumber lain, perusahaan tidak

* Gunawan Widiaja dan Walandan Rissamanitis, D, Op.Cit, Him. 3.

14 Universiias Indonesia
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mampu lagi bertahan untuk menjadi perusahaan publik atan memang mgin
meautup kegiatan usahanya {iikui&.si},n

Alagan lain yang memungkinkan Persercan mengubah statusnya dari
terbuka menjadi tertutup adalah tingginya biaya nitin yang dikeluarkan
Perserpan Terbuka. Berdasarkan peneliian yang dilakukan oleh Foley &
Lardner LLP, alasan suatu perusahaan terbuka melakukan go private adalah
karena merasa terbebani oleh biaya-biaya yang harus dikeluarkan dan
kewajiban-kewajiban sebagai perusahaan terbuka. Adapun biaya dan kewaiiban
tersehut antara lain adalsh fingginya biava konsultan hukum dan akuntansi,
biaya penyelenggaraan RUPS, kewajiban memenuhi peraturan pasar modal,
kestbukan melayani analis surat berharga, dan keterbatasan ontuk melakukan
transaksi dengan pihak afiliesi” Hal ini karcus adanya kewajiban untuk
mempublikasikan laporan kenangan, atan peristiwa-perisliwa serta fransaksi-
transaksi lain yang memerfukan ketetbukaan® di media massa, vang semuanya
memerfukan biaya. Selain itu dalam melakukan tindakan tertentu, misainys,
seperti transakst yang sifatnya mempunyar benturan kepentingan, Bapepam-LK
mengharuskan adanya pendapat dari profési penunjang yang juga harus
dibayar, selain juga hamis meminta persetujuan dan pemegang saham gtas
tindakan-tindakan vang akan dilakukan tersebut. Kewajiban-kewajiban
keterbukaan, dan persetujuan pemegang saham, seperti i tentunya tidak akan
diternui di perusahasn tertutup, vang memang tidak semuanya mengharuskan
adanya publikast atas laporan keuangan. ! Oleh karenanya tindakan go private
banyak dipilih Perseroan Terbuka untmk menghapus kewsithan-kewajiban
tersebut di stas.

Suatu perusahaan publik akan berubah statusnya menjadi perusahaan
tertutup apabila terdapat suatu tindakan batk yang dilakukan oleh perusahaan
publik tersebut atavpun pemegang sahamnya untuk melaksanakan go private,
yaitu dengan mengubah status dan jumlah kepemilikan saham perusshaan

Brhid, Hlm, 98,

PRoby W. Hemawan dan § Made B Tothayatra, Op.Cit, Him_ 5,

“Keterbukasn adalah penpungkapan mengensi informasi kewangan fertenty dan
informast lainnya yang diangey relevan okeh investor wink menetapkan potusannya membeli
atae menjval saham {Astll Sitompal; Zolkarnaio Sitompal; dan Bisway Nasotion, Insider Trading
Kejahaton di Pasar Moddad, Cet. 1. Baodimp: Books Termoe & Library, 2007, Him. ix.

“Hamad M. Balfas, Op.Cit., Him. 22,
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publik tersebut.*? Ditinjan dani segi prosesnya, go private dapat terjadi apabila
jumlah pemegang saham berkurang secara wajar sehingga jumliahnya tidak lagi
memenuhi persyaratan sebagai suatu perusahaan publik. Selain itu, go private
dapat pula terjadi apabila tegjadi pembelian saham-saham (repurchase iis own
shares) dari pasar sehingga jumlah pemegang sahamnya berkurang dan
persyaratan yang ditentukan oleh peraturan yang berlaku sebagai suatu
perusahaan publik.® Pendapat ini sama dengan pendapat dari seorang dosen
yang ahli di bidang Pasar Modal, Hajah Yulfasni, yang mengemukakan bahwa
proses going private juga dapat terjadi dalam hal-hal sebagai berikut:
1. Proses alami
Suatu perusahaan go public, lama kelamaan secara alami kuantitas
pemegang sahamnya berkurang lalu tidak lagi memenuhi persyaratan dari
suatu Perseroan Terbuka sehingga tidak dapat pula menjual sahamnya di
bursa-bursa yang ada. Dengan demikian perusahaan yang bersangkutan
kembali menjadi Perseroan tertutup.
2. Repurchase Iis Own Shares
Dapat juga dilakukan going private dengan membeli kembali saham-
sahamnya dari markei oleh Perseroan yang bersangkutan sehingga
perusahaan tersebut kembali menjadi Pesseroan tertutup.*!

Berdasarkan uraian-uraian yang dikemukakar di atas dapat ditemukan
bahwa ternyata banyak alasan yang dapat memicu suatu Perseroan Terbuka
memilih jalan go private. Dari beberapa alasan tersebut di atas, berkut
merupakan rangkuman dari Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D
mengenai alasan sebuah perusahaan ingin melakukan go private:

8. Perusahaan merasa lcbih mendapat keuntungan jika go private.
b. Expenses (biaya) menjadi perusahaan publik biayanya mahal karena
antara lain adanya kewajiban untuk menyampaikan laporan kuartal dan

tahunan.

::Gumwan Widjaja dan Wulandan Rispamanitis, D, Op.Cit., Him. 38.
Thid,
“Hajah Yulfasni, Hukum Pasar Modal, (Jakaria: Badan Penerbit IBLAM, 2005),
Him.99-100.
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¢. Kondisi kinerja dan keuangan perusahaan vang kuat sehingga tidek perlu
lagi memperoleh dana dari masyarakat.

d. Perusshaan tidak peslu lagi membagi hasil keuntungan dan beberapa
persyaratan lain yang berhubungan denpan permlikan sgham,

e Perusahaan mengangeap tidak ada prospek menarik bagl mercka untuk
tetap terdafiar di Bursa, karena kinerja usaha terus memburuk.

£ Adanya kesepakatan-kesepakatan tertentu yang dilakukan pemegang
saham mayoritas dengan investor baru, yang mensyaratkan perusahaan

untuk go privafe.

g {omperitive intelligence, di mana kewajiban disclosure information
berpotenst menguntungkan para pesaingnya dan int tidak torjadi di
perusahaan terturip.

h. {ontrolling funciion, dengan go private dapat dihindan kemungkinan
pihak fuar {outsider} untuk membeli saham pengendali.®

2.1.2. Prosedur Pelaksanaan Go Private
Hal pertama yang periu diketahul mengenai prosedur pelaksansan go
private adalah pthak yang berhak untuk melakukan go privase, yaitu;
1. Pemegang ssham baik mayoritas manpun migoritas.
2. Perseroan itu sendin.
3. Pihak ketiga yang berminat agar perserpan tersebut melakukan go

pri‘iwe.“

Berdasarkan keterangan mengenai pihak yang berhak melakukan go
privale tersebut di atas, dapat dilihat babwa tindakan go privafe inisiatifnya
lebih banyak berasal dani pihak di luar otositas pasar modal, oleh karenanys
berarti tindskan go privafe merupakan akst korporast {corporale action). Akst
korporasi {corporafe action) meyupakan istilah & pasar modal yang
menunjukkan aktivitas strategis emiten atay perusahaan tercatat (Hsted
company) yang berpengarub terhadap kepentingan pemegang saham. Pengaruh

zﬁmam Widiaja dan Wulandari Rismamanitis, 3, Op.Gi2, Him. 34.
Thict.
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tersebut dalam wujud perubahan jumlah saham yang beredar maupun harga
saham. ¥ Umuminya corporate action memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap kepentingan pemegang saham (investor), karena corporate action
yang akan dilakukan emiten berpengaruh terhadap jumlah saham yang beredar,
komposisi dan perseniase kepemilikan saham, jumlah saham yang akan
dipegang oleh pemilik ssham, serta pengaruhnya tevhadap pergerakan harga
saham.™ Jumlah saham yang beredar dan harga saham vang bergerak di pasar
dapat beriambah dan berkurang secara signifikan akibat dari bindakan go
private. Olech karenanya, keputusan corporate action harus disetujui dalam
suatu rapat wemn batk RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) ataupun
RUPSLB (Rapat Umum Pemegang Saham Loar Biasa). Persetujuan pemegang
saham adalah mutlak watuk berlakunya suatu corporate action sesuni dengan
peraturan vang ada di pasar modat, ®

Uniuk melindungi masyarakat proses go privafe harus melalul prosedur
yang ketat. Pokumen dan informasi yang terbuka harus disampaikan kepada
masyarakst. > Hal ini berarti bahwa proses pelaksanaan go private harus sesuai
dengan ketentuan dan peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal
yang bedake di Indonesia. Sampa saat ini belum adanva perateran kKhusus
mengatur mengenai go private.”’’ Peratursa yang sclama ini dijadikan acuan
dalam  melaksanskan go privete adalah peraturan mengenal  benturan
kepentingan dan peraturan mengenai pengwaran tender. Kedua aturan ind
meliputi peraturan Bapepam dan juga peraturan yang dikehsatkan oleh BEJ.*
Selain itu, prosedur pelaksanaan go private jnga harus mengacy pada UUPM
dan UU Perseroan Terbatas, Meskipun saat i1 Indonesia belum ada peraturan
perundang-undaggan yang secara umum manpun khusus mengatur secara tegas
ketentuan mengenai go private, tapi berdasarkan perahwan perundang-
undangan tersebut di atas dan ketentuan-ketentuan yang berlaku dapat menjacli
acuan bagi pelaksanaan prosedur go private.

“*Salch Basir dan Heady M. Fakhnuddin, Op Cit, Him 7.

“M. Paulus Situmorang, Penganiar Pasar Modal, {lakana: Mitra Wacans Modia, 2008),
Him. 147.

Tiptonc Darmadit dan Hendy M. Fakiwuddin, Op. Cit, Him. 123,

5% Potu Gede Ary Sula, Memiju Pasar Modal Modern, Cet 1, {Jakanta: Yayasan SAD
SATRIA RHAKTI, 20005, Him. 206,

S Gunawan Widiajs dan Wlsndari Risnamanitis, D, O Cii, Hlim 72,

“Boby W, Herpawan dam 1 Made B. Torthayatra, Op.Cit, Him 5.
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Penelitian menunjukkan bahwa dalam praktik yang dilakukan oleh
heberapa perusahsan yang melakukan go private, dapat ditemukan adanya
berbagai dasar hukum yang menjadi acuan a1au kerangka atau pijakan dalam
melaksanakan go provate itu sendirt. ™ Hal ini berarti pelaksanaan prosedur go
private di Indonesia lebih banyak mengacu kepada pengetabuan vang dipercieh
dari praktik.

Dalam beberapa bentak aksi korporasi dibutubkan persetujuan
Pemegang Saham Independen, seperti Transaksi mengandung Benturan
Kepentingan. ™ Transaksi yang mengandung Benturan Kepentingan adalah
Transaksi yvang difakukan oleh Perpsahaan atan Perusahaan Terkendali dimana
seorang dicektur, komisaris, dan/atan pemegang saham wtama mempuayai
Benturan Kepentingan™ Boby W. Hermawan dan | Made B. Tirthayatia
menyatakan pendapatnya dalam sebush artikel di Warta Bapepam Edisi 10
Oktober 2005 mengenai go private antarz lain bahwa meskipun tindakan go
private tidak mengandung bermturan kepentinpan kebiyakan Bapepam-LK
mewajibkan perusahaan untuk mengacu kepada peraturan tersebut. Dengan
kebijakan ini, meskipun tidak memiliki spara mayoritas, pemegang saham
independen yang tidak sensiu dengan proses go private dapat menghalang
proses go private.”” Dengan demikian, prosedur pelaksanasn go privare harus
diawali dengan pelaksanaan RUPS yang disetujui oleh pemegang saham

independen.

Pelaksansan RUPS sebubungan dengan pelaksanasn go privaie hams
berdasarkan peraturan perundang-undangan dan kefeptuan yang berlaku di
bidang pasar modal. Berdasarkan peraturan perundang-undangan fentang
persercan terbatas dan pasar modal, serta ketenman-ketertuan terkait lainnya
yang berlaka, prosedur pelaksanaan go private dapat dnsraikan sccara wmum
dan ringkas sebaga: berilout:

*Gunawan Widiaj dan Wulandari Risnamndtis, D, Op.Cit

*Saleh Basir dan Hendy M. Fakhroddin, Op.Cit, Him, 81,

“Padan Pengawas Pasar Modal-lembaga Keuangan (a), Departemen Keuangan,
Kepwtusan Ketua Bapepam don LK temtang Tronsaks Afiliasi dan Benturen Kepeniingon
Transaksi Terteniie, Peraivran Momor X E ), Lampiran Keputsap Nomor Kep-521BL2008, 12
Diescmber 2008, Angka 3 harufa

*“Boby W. Hormawan dan | Made B. Tuthavatra, Op.Cit, Him. 3.
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1. Persetujuan pemegang saham independen dalam RUPS.

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) adalah organ persecoan
yang mewakili kepentingan seluruh pemegang saham dalam perseroan
terbatas tersebut. Schagai organ Persercan, Rapat Umum Pemegang Saham
memiliki dan melaksanakan semua kewenangan yang tidak diberikan kepada
Direksi dan Dewan Komisaris,”” RUPS tidak saja merupakan pertemuan para
pemegang saham untuk menilai kinerja perseroan selama satu periode tahun
buku termasuk alokasi penggunaannya, penunjukan akuntan bam, dan lain-
lain, namun juga merupakan sarana untuk memutuskan berbagal keputusan
strategis perusahaan, termasuk keputusan aksi korporasi.”® Sebagai keputusan
yang bersifat strategis dan berpengaruh {erhadap nilai pemegang saham, maka
setiap keputusan gkst korporasi harus mendapat persetujuan pemegang saham
baik dalam forum RUPS aten RUPSLB. Suatu aksi korporast akan meniadi
efekiif setelah mendapat persctujvan pemegang saham  dalam  forum
tersebut.”

Sebagaimana telah discbutkan sebelumnya bahwa  prosedur
pelaksanaan go private harus diawali dengan pelaksanaan RUPS yang
disetujui oleh pemegang saham independen, maka tindakan yang perlu
dilakukan adalah persiapan melaksanakan RUPS. Pertama, perusahaan yang
hendak go privare wajib menyampaikan agenda RUPS Independen mengena
rencana go private besesta “draft” surat edaran bagi pemegang sabam kepads
Bapepam, selambat-lambatnys tujuh hari sebeluny pembentabuan Agends
RUPS biasanya wmencakup rencana defisting, perubahan statug perusahaan
dari terbuka menjadi tertutup serta perubahan anggaran dasar ferkait, yang
secara satu kesatuan biasanya disebut scbagai “Rencana Go Private.” Salah
satu agenda penting yang juga harus diperharikan adalah agenda peounjukan
penilai independen oleh pemegang saham independen wntuk melaskukan
penilaian atas efek atau ssham Perseroan.

Mengingat babwa go private dilakukan melalui penawaran tender
atas saham perusahaan, maka informasi mengenai Rencana Go Private sangat

TGunawan Widiaja, 150 Pertunpaan Tentarg Perseroan Terbatas (Seri Pemohamen
Perseroan Ferbaotas), (Jakarty, ForomSahahat, 2003), Him. 56.
*Salen Basir doan Heody M. Fakhruddin, Op.Cie., Him 84,
Pbid, Him. 80-81,
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memengaruhi harga saham Perseroan. Untuk menghindari fluktuasi harga,
Perscroan dapat mengajukan permobonan swspemd perdagangan saham
kepada bursa efek di mana perusahasn dicatat™ Selain iy, suspend atau
suspensi atau penghentian sementara dapat juga dilakukan atas permintaan
otornitas bursa,

Dengan pertimbangan terientu, otoritas bursa dapat menghentikan
sementara perdagangan suaty saham, sehingga saham tersebut tidak dapat
diperjualbelikan  hingpa penghentian  sementara  dicabut  oleh bursa
{unsuspend}. Suspenst dengan demikian merupakan salah satu potensi risiko
yang dihadapt investor. fnvestor harus memunggu untuk melakukan transaksi
beli atau jual hingga suspensi tersebut dicabut® Tindakan suspensi
diperkenankan untuk dilaksanakan. Berdasarkan Surat Exdaran BEJ yaitu SE
Nomor COR/BEN08-2004 Tanggsl 27 Agustis 2004, beberaps hal yang dapat
menjadi peayebeb penghentian perdagansan suatu saham, antera lain:

I. Laporan Keuangan Awuditan mempercleh opini  {disclaimertidak
membertkan  pendapat) sebanyak dua kali  berhurut-turut  atau
memperoleh opint tidak wajar sehanyak satu kali,

2. Emiten dimohonkan pailit olch kreditornya atau secara suka rela
mepgajukan permohonan Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang
(PKPU).

3. Tidak melaknkan keterbukaan informasi atas suatn informasi menurut

pertimbangan Bursa secara matertal dapat mempengaruhi keputusan
mvestast pemodal.

4. Tenadi kenatkan/penusunan harga vang signifikan danfatau adanya pola
transaksi yang tidak wajar.™*

Umumnya, suspenst yang dilakukan BEJ berkaitan dengan kenaikan
harga kumulatif yang signifikan. Suspensi yang dilakukan BEY dalam rangka
coaling down pasar dan memberikan waktu yang memadai bagi pelaku pasar
untuk mempertimbangkan secara matang keputusan berinvestasi atas saham

©Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnawanitis, D, Op.Cit., Him, 81,
¥ Syleh Basir dan Hendy M. Fakhroddin, Cp.Cil, Hlm. 67,
hid, Him, 6768,
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tersebut,® Selain berkaitan dengan harga saham, pelaksanaan suspensi yang
dilakukan BEJ dapat juga berkaitan dengan pemenuhan terhadap peraturan
khususnya vang berkaitan dengan corporate action, keterbukaan informasi
atau informasi lain yang berdasarkan pertimbangan Bursa dapat menimbulkan
ketidakpastian bagi para pelaku

Dalam Peraturan BEJ No.I-l, Bagian III angka 2.2.6 disebutkan
antara lain bahwa Bursa melakykan suspensi atas saham Perusahaan Tercatat
yang berencana untuk melakukan Delisting saham atas permohonan
Perusahaan Tercatat. Dengan demikian selama masa suspensi pemegang
saham maupun investor tidak dapat melakukan transaksi apapun atas Efek
vang di-suspensi hingga masa suspensi-nya dicabut. Suspensi dapat
berlangsung dalam waktu singkat, misalnya satu sesi perdagangan atan dua
sest perdagangan, pamun dapat pula beriangsung dalam kurun waktu
beberapa hari perdagangan. Hal tersebut dilakukan otoritas bursa jika,
misainya, suatu saham mengalami lonjakan harga yang luar biasa, adanya
informasi wmaterial vang menyangknt penusahaan yang belum  Jelas
kebenarannya, atau berbagal kondisi lain vang mengharuskan otoritas bursa
menghentikan sementara perdagangan saham terscbut untuk kemudian
dimintakan konfirmasi kepada perusahaan tersebut atav kejelasan informasi
lainnya, hingga informasi yang belum jelas tersebut tidak menjadi gjang
spekulasi. Jika informesi vang jelas telah diperoleh, maka suspensi atss
saham tersebut dapat dicabut oleh bursa dan saham dapat diperdaganekan lagi
seperti sermuta,*’

Tindakan suspensi dilakukan dalam rangka melindungi kepentingan
investor publik dan mencegah tidak stabilnya pergerskan harga szham
Perseroan Terbuka yang bersangkutan. Setelah suspensi dicabut, maka
perdagangan saham Perseroan Terbuka yang tadinya dihentikan sekarang
telah skiif kembali dan dapat dilanjutkan kembali dengan persiapan RUPS
berupa pengumuman pelaksanagn RUPS dan penyampszian informasi

3 fhid, Hlin, 68
S shid, Him. 69.
€ 1hid, Him. 15-16.
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mengenal Rencana Go Private yang tertuang dalam suref edaran kepada
pemegang saham dan otoritas pasar modal.

Bagl Perseroan Terbuka, sebelum pemanggilan RUPS dilakukan
wajib didahului dengan pengumuman mengenai akan diadakan pemanggilan
RUPS dengan memperhatikan peraturan perundang-undangan di bidang pasar
modal ® Peagumuman RUPS dilakukan paling lambat 14 (empat belas) hari
sebelum pemanggilan, dengan tdak memperhitungkan tanggal pengumuman
dan tanggal pemanggilan® Salinan atau fotokopi pengumuman tersebut
wajib disampaikan kepada Bapepam-LK paling lambat pada akhir hari kerja
kedua seteleh dinmumkan® Penguomman mengemai  RUPS  untuk
menyetujui Rencana Go Privare harus memuat informas: mesgenai Rencana
Go Private secars lengkap, termasuk hal-hal vang dicantumkan dalam surat
edaran tersebut di atas. Selunuh informasi mengenal Rencana Go Privaie
yang waiib diungkapkan dalam Pengumuman ita meliputt

1) Uraian mengenai Transaksi selomang-kurangnya:

a) objek transaksi yang bersangkutan;

b) milai Transaksi yang bersangkutan;

¢} nama pthak-pihak vang mengadakan Transakst dan bhubungan

mereka dengan Perusahasn yang bersangkutan; dan

d) sifat dari Benturan Kepentingan Pihak-pihak yang bersangkutan

dalam Transaksi tersebut;
2) Ringkasan laporan Penilai, paling kurang meliputi informasi:

4) Identitas Pihak;

b) Objek penilaian;

¢} Tuiuan penilaian

d} Asumsi;

e) Pendekatan dan prosedur penilaian; dan

f) Kesimpulan nilai;

3} Tanggal, wakiy, dan tempat disclenggarakannya RUPS;

“radonosia (), OpCit, Ps 83 avat {1}

“Badan Pengawas Pasar ModalLembaga Kewangan {b), Depattemen Keuangan,
Keputusan Kelua Bapepam dun LE tentony Foloh-Pokok Ampgaran Dasar Persercan Yong
Melakukon Pemawaran Umum Efek Bersifot Fhuitas dan Perusehoon Publik. Peraturan Nomor
EX.1.1. Lampiran Keputusan Nomor Kep-1 79812008, 14 Mei 2008, Anpis 15 hural b batir 1,

* Badan Peogawas Pasar Modal-Lembiaga Kenangan (a),0p. Cit., Angka 3 huraf d butir2,
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4) Keterangan tentang RUPS selanjutnya yang direncanakan akan
diselenggarakan jika kuorum kehadiran Pemegang Saham Independen
yang disyaratkan tidak diperoleh dalam rapat pertama, pernyatasn
tentang persyaratan pemberian suara dalam rencana Transaksi tersebut
dan pemberian suara setuju yang disyaratkan dalam setiap rapat sesuat
dengan peraturan ing;

5) Penielasan pertimbangan dan alasan dilakukannya Transaksi tersebut,
dibandingkan dengan apabila dilakukan Transaksi lain yang sejenis
yang tidak mengandung Benturan Kepentingan;

&) Rencana Perusshaan, data Perusahaan, dan informast lain yang
dipersyaratkan,

7} Pernyataan dewan komisaris dan direkst yang menyatakan bshwa semua
mformast matenal telzh diungkapkan dan informast fersebut tidak
menyesatkan; dan

8} Ringkasan laporen tenags ahli atau konsultan indeperden pka disnggap
perlu oleh Bapepam-LK.%

Bersarnaan dengan pengumuman mengenal RUPS untok menyetujui
Rencans (o FPrivafe tersebut di atas, Persercan juga diwgjibkan untuk
manyampaikan dokumen kepada Bapepam-LK yang paling kurang meliputi:

1} Informasi tentang Rencana Go Private;

2) Laporan Penilai, dengan ketentuan jangka wakiu antara tanggal
penilaian dalam laporan Penilat dan tanggal pelaksanaan RUPS tidak
boleh melebihi enam bulan;

3) Data perusahaan yang akan diakuisisi atau di divestasi, jika objek
transaksi adalah saham, yang sckurang-kurangnya berisi antara lain:

a) Laporan keuangan yang telah diaudit untuk dua tahun terakhir
berturut-turut;

b} Struktor permodatan; dan

¢y Struktwr kepengurisan;

jika data perusahaan betum tersedia di Bapepam-LK dan publik.

“rbid, Anghka 3 bunsf £,
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4) Pernyataan dewan komisaris dan direksi bahwa informasi yang
disajikan telah diungkapkan sccara lengkap dan tidak menyesatkan; dan
5) Ringkasan laporan tenaga ahli atau konsultan independen, jika ada.”

Dokumen yang memmat informasi-informasi tersebut di atas
dituangkan dalam bentuk tertulis dan dirangkum menjadi satu kesatuan yang
disebut dengan Surat Edaran. Surat Edaran antara laie mencakup alasan dan
latar belekang Rencana Go Privale, pedilaian pihak independen atas saham
Perseroan, pihak yang akan melakukan penawaran temler, harga penawaran
yang direncanakan sorta ketentuan-ketestuan RUPS dalam rangkz go
private.”” Dalam hal terdapat perubahan atan penambahan terhadap informasi
mengenai Rencana (o Private, maka berdasarken ketentvan yang diatur
dalam angka 3 huruf g, Keputusan Ketus Bapepam-LK Nomor: Kep-
S2V/B1J200R tangpal 12 Desember 2008, Pevaturan Nomor IX E.]1 tentang
Transaksi Afiltasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu (selanjutnya
disebut “Peraturan Bapepam-LK NoIXE.1™) perubshan atau penambahan
tersebut wajib dumumkan paling lambat dua hari kerda sebelum RUPS
dilaksanakan.

Setelab pengumuman dilanjutkan dengan tahap pemanggilan RUPS
sehubungan dengan Rencana Go Private, Pemanggilan RUPS dilakukan
paling lambat 14 (empat belas) hari sebelum RUPS, dengan tidak
memperhitungkan tanpgal pemanggilan dan tangeal RUPS.™Z Dalam
panggilan RUPS wajib dicantumkan tanggal, waktu, tempat, mata acara, dan
pemberitahtuan bahwa bakan yang akan dibicarakan dalam BUPS tersedia di
kantor Perscroan sesvai dengan UUPT kecuali diatwr lain dalam peraturan
perundang-undangan di bidang pasar modal. ™ Pemanggilan harus dikirimkan
dengan surat tercatat atau faksimili ke alamat pemegang saham di samping
pemanggilan yang diterbitkan melalut surat kabar. Pemanggilan dimaksud

harus disertal dengan informasi mengenai Rencana Go Private secara lengkap

™ Ihid, Angka3 rol'e.
" Gunswas Widjaja dan Welandasi Risnamanisis, D, Op.Cit, Him 81
? Badan Pengawas Pasar Modal-Lembaga Keuangan (b, Departemen Kewangan,
Op.Cit., Angka 15 huruf b butir 2.
™ Ibid, Anpka 13 Yeraf b butir 4,
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sama seperti pada ssat pengumuman.”’ Kemudian dilanjutkan dengan tahap
penyelenggaraan RUPS. Sebelum RUPS, Perseroan wajib menyediakan
formulir pernyataan bermaterai aukup untuk ditandatangani Pemegang Saham
Independen yang sekurang-kurangnya menyatakan bahwa:
1) Yang bersangkutan bepar-benar merupakan Pemegang  Saham
Independen; dan
2} Apabila di kemudian hari terbukti bahwa pemyataan tersebut tidak
benar, maka yang bersangkutan dapat dikenakan sanksi berdasarkan
ketentugn peraturan perundang-undangan yang berlaku.”

Pemegang Sabam Independen adalah pemegang saham yang tidak
mempunyat Benturan Kepentingas sehubungan dengan suatu  Transaksi
terteatu danfatau bukan merupakan Pihak Terafiliasi dard direktur, komisaris
atau Pemepang Sabam (Hama yang mempunyal Bentwan Kepentingan atas
transaksi tertentu.” Rencana Go Private dapat terlaksana apabila mayoritas
Pemegang Saham Independen atau wakilnva yang sah menvetujul Rencana
Go Frivate dalam RUPS. Persetujuan tersebut mencakup persetujuan atas
penumukan penilai independen schubungan dengan penilaian wajar atas
saham Perseroan, persetujuan atas delisting saham Perseroan di bursa efek,
persetujuan atas rencana perubahan status perseroan dari terbuka menjadi
tertutup, persetujuan atas perubahan anggaran dasar Perseroan akibat
perubahan status Perseroan, penawaran pembelian saham yang dimiliki
pemegang sahsm publik, serta pemberian kewenangan kepada pihak
Persercan untuk melaksanakan Rencana Go Private dan tindakan lain yang
diperfukan schubungan dengan Rencana Go Private.

Keputusan dalam RUPS tersebut di atas dianggep sah apabila
disetujut oleh Pemegang Sahem Independen dengan mematuhi ketentuan
kuorum kehadiran dan keputusan berdasarkan kebijakan Bapepam-LK yang
ditetapkan dalam suatu surat keputusan. Sehubungan dengan penelitian ini,
berdasarkan Surat Bapepam-LK No.8-2382/BL/2006 tanggal 10 Qkiober

“RBadan Peogawas Pasar Modal-lembags Kenangan (a), Departemen Keuangan,
Op Cit., Angka 3 huaf m butir 1,
Bibid. Angka 3 burof j,
%spid., Angka | hurf £,
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2006 perihal Rencama Go Private PT. X Tbk (“Surat Bapepam-LK
No.2382/BL/2006™), rencana perubahan  status  hamus  mendapatkan
persetujuan Pemegang Sabam Independen Persercan dalam suatu Rapat
Umum Pemegang Saham Luar Brasa (“RUPSLB™). RUPSLB harus dihadiri
oleh Pemegang Saham Independen yang mewakil: lebth dan 75% (tujuh
puluh lima persen) dari seturuh Sabam yang dimiliki oleh Pemegang Ssham
Independen. Selanjutaya, rencana perubahas status harus disetujui oleh
Pemegang Saham Independen yang mewakili lebih dan 50% (lima puluh
perseny dari seluruh Saham yang dimiliki oleh Pemegang Saham
Independen.”

Apabila kucmam dalam RUPSLB uniuk mengambil keputusan atas
Rencana Go Private tidak terpenubi, maka RUPSLB  kedua dapat
dilaksanakan sesuat dengan peraturan perundang-andangan Pasar Modal yang
berlaku. Selanjuinya apabila Rencana Ge Private tidak  mempercieh
persetujuan dart Pemegang Sabam Independen, maka sesuai dengan persturan
perundang-undangan Pasar Modal yang berfaku Rencana Go Privare tersebut
tidak dapat diajukan kembali dalam jangka waktu 12 (dua belas) bulan sejak
tanggal keputusan penolakan. ™

Pemanggilan RUPS kedua dan ketiga dilakukan dalam jangka waktu
paling lambat tsjuh hari sebelum RUPS kedua diselenpgarakan dengan tidak
memperhitungkan tanggap pemanggilan dan tanggal RUPS. RUPS kedua dan
ketiga disclenggarakan dalam jangka wakiu paling cepat sepuluh had dan
paling lambat 21 (dua puluh satu) hari dari RUPS pertama.” Pemanggilan
RUPE kedua dan ketips harus divmumkan dalam dua surat kabar harian
berbahasa Indonesia yang satu di antaranya mempunyal peredaran nasional
dan lainnya yang terbit di tempat kedudukan Perusahaan, dengan

# %WM Ke;emm za;a:m PT. X Tk No.Peng-1228/BEL-PSRIKI/10-

?QWMWMMMW(aL Op.Cit, Angka 3 taruf m
butir 2.5,
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menyebutkan telah diselenggarakannya RUPS pertama atau kedua tapi tidak
mencapai kuorum ¥

Dalam rangka melindungi kepentingan investor publik, maka
Emiten atau Perusahaan Publik harus menyampaikan kepada Bapepam dan
mengumumkan kepada masyarakat secepat mungkin, paling lambat akhir har
kerja kedua setelah keputusan atan terdapatnya Informasi atau Fakta Matenal
yang mungkin dapat mempengaruhi nilai Efek perusahaan atau keputusan

1" Dengan demikian, setelah penyelenggaraan RUPS

investast pemoda
mengenai persetujuan Rencana Go Private Emiten atau Perusahaan Publik
waiib menyamparkan kepada Bapepam-LK laporan hasil pelaksanaan RUPS
mengernsi Rencana (o Private tersebut dan mengumumkan datam surat kabar
harian paling lambat akhir hari kerja kedua setelah tanggal RUPS.

Apabila dalamm RUPS untuk menyetwjui Rencanz (o Privawe
tersebul tidak memperoleh persetujuan dann Pemegang Saham Independen
atau wakilaya yang sah sebagatmana tersebut di atas sehingga mengakibatkan
ketentuan kuorum kehadiran maupun pengambilan keputusan sah tidak
tercapal, maka Rencans Go Private dimaksud baru dapat diajukan kembali
setelah lewat jangks waktr 12 {dua belas} bulan sejak tanggal keputusan
penclakan ® Dengan demikian, ada jeda waktu sejak tanggal keputusan
penclakan dengan tanggal pengajuan Transaksi berikutnya.

Persetujuan Pemegang Saham Independen mengenai Rencana Go
Private tersebut harus ditegaskan dalam bentuk akta notariik® Dalam hal ini
dapat dilihat adanya peran pihak yang berwenang membuat akta dalam
bentuk notariil, yaitu Notaris. Namun, uraian mengenai peran Notaris tersebut

baru dibahas pada sub bah selanjutnya.

2. Penawaran tender

Stbid,

*'Badan Pengawas Pasar Modal (b}, Depariemen Kcuangan, Kepuiuson Ketua Bapepan:
tentangKeterbukoan informasi Yang Horas Segera Diumumbean Kepada Pubiik, Peratoran Nomeor
XK1, Lampiran Keputusan Nemor Kep-286/PM/1996, 24 Januarni 1996, Angka 1.

"ibid., Angka 3 humal

MBadan Pengawas Pasar Modal-Lembaga Kevangan (b3, Op.Cit,, Angka 3 huraf b
kalima 2,
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Meourut Boby W. Hermawan dan 1 Made B. Tirthayatra, apabila
rencana gv private telah disctujul olch para Pemegang Saham Independen,
maka harus dilakukan pepawaran iender oleh pemegang saham perusahaan
untuk membeli sabam yang dimiliki pemegang saham publik™ Penawaran
tender dikenal juga dengan istilah fender offer. Memarat peraturan Bapepam-
LK, Penawaran Tender adalah penawaran melalui Media Massa untuk
memperoleh Efek Bersifat Ekuitas dengan cara pembelian atau pertukaran
dengan efek lainnya.™ Pendapat yang hampir sama mengenai definisi tender
affer dikemukakan oleh seorang ahli pasar modal sebagai berikut:

lender offer adalab melakukan penawaran secara terbuka untuk
membeli atau melakukan pertukaran dengan efek lainnya terhadap efek
yang bersifat ckuitas yaitu eftk yang dapat ditukar dengan saham atau
iuga efek yang mengandung hak untuk memperoleh saham, yang
dilakukan melalui pengumuman dalam media massa *

Ada juga pendapat dari sarjana lain mengenai pengertian penswararn
tender {ferder offer). Penawaran teoder (fender gffer) merupakan penawaran
untuk membeli efek dari pemegang saham publik vang dapat mengakibatkan
berkurangnya jumlah pemegang ssham secara signifikan. Sehingga dapat
juga memungkinkan perusabaan tidak lagi memenuhi persyaratan sebagai
perusabaan publik. Hal ini dapat menyebablkan perusahaan terbuka menjadi
perusahaan  tettutup {go arivare) ™ Sebagal konsckuensinga  adalah
terhentinya pencatsian di bursa, teriutupnys mekanisme jual-beli saham
perusahaan yang bersangkutan, yang berarti berakhirnya likuiditas.®
Konsekuensi terakhir tersebut di atas merupakan penghapusan pencatatan
(delisting).

*Boby W. Hernawan dan | Made B. Tirthayatra, Op.Cé. Him 6.

**Badan Pengawas Pasar Modal (), Departemen Kenangan, Keputusan Ketun Bopepam
tentang Penaworn Tender, Porstoran Nomeor DIFI, Lampiran Kepofusan Nomor Kep-
CUPMIZ002, 3 Aprl 2002, Angka 1 hural d,

“Astil Sitompul, Pasar Modal (Penawaran Umum dan Permasalabannya), Cet. 2,
(Bandun%: PT1.Citra Aditya Bakti, 2000, Hlm, 149,

' Gunawan Widjaga dan Wolandsri Risgamanitis, D, Op.Cit., Hlm. 40.

®Hajah Yullasoi, Op.Cit,, Mm99,
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Dari uraian tersebut di atas dapat diketahui demikian besamnya
dampak pelaksanaan fesder offer terhadap perusahaan, terutanma dampaknya
kepada pemegang saham independen. Oleh karenanya, UUPM mensyaratkan
setiap pibak yang melakukan penawaran tender untuk membeli Efek Emiten
atau Perusghaan Publik diwajibkan mengikuti  ketentuan mengenat
keterbukaan, kewajaran, dan pelaporan yang ditetapkan Bapepam-LK ¥
Prinsip keterbukaan mutlak dilaksanakan dalam pasar modal. Tindakan ini
dilakukan dalam rangka memberi perlindungan kepada pemegang saham
independen ferutama agar transaksi penawaran tender dilakukan dengan
wajar, terutama dafam hal perolehan informasi yang benar ientang rencana
penawaran tender vang diasulkan, termasull penetapan harga, tala cara
penjualan Efek, serta persyaratan terientu yang dapat mengakibatkan batainya
penawaran tender dimaksud® Hal ini sejalan dengan tujuan prinsip
keterbukaan untuk menjaga kepercayaan investor, menciptakan pasar vang
efisien, dan perlindungan terhadap investor.”’

Karena luasnya dampak fender offer bagi pemodal aturan main
tentang hal ini harus memberikan jaminan bahwa pelaku fender offer harus
membenkan informasi yang benar dan tidak menyesatkan. Informasi tersebut
hasus membenkan mformasi atau fakta matenal yang scharusnya diketahui
pemodal, dan tidak menggunakan informasi orang dalam (inside information)
serta informasi yang diberikan harus tepat waktu dan merata.”? Jadi inti dari
proses fender offer adalah fairmess (kewajaran), transparansi dan
perlindungan kepada masyarakat.”

Untuk melindungi terutama pihak pemegang saham minoritas,
kepada pihak vang melakukan pembelian secara tender offer tersebut
diwajibkan untuk membeli seluruh efek dimaksud yang ditawarkan oleh

semua pihak dalam fender yang bersangkutan, kecuali efek darl pemegang

#Indonesis (), Op. Cit, Ps. 83,
Mrkid., Penjelasan Ps. 83
"'Bismar Nasution, Keferbukaan Dalarmn Paser Modal, (Jakarna: Fakuitas Huum
{niversitas Indoncsia, Program Pascasacianz, 2001, Hlm 100
Hajah Yulfasni, Op Cit, Him 102.
I Putu Gede Ary Suta, Op.Ci, Hlm, 441,
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saham utama,™ Yang dimaksud dengan Pemegang Saham Utama adalah
setiap Pihak, baik secara langsung atanpun tidak langsung, memiliki
sekurang-kurangnya 20% {dua puluh perseratus) hak suara dari seluruh
saham yang mempunyai hak suara yang dikeluarkan oleh suatu Perseroan.”

Pembelian efek secara fender offer harus dilaksanakan dengan
memenuhi peraturan perundang-undangan dan ketentuan yang berlaku di
bidang pasar modal, yaitu keientuan yang tertuang dalam keputusan Ketua
Bapepam dengan nomor Kep-O4/PM/2002 tanggal 3 Apnl 2002, vaitu
Peraturan Bapepam Nomor DUF.1 tentang Penawaran Tender (selanjutnya
dissbul “Peraturan Bapepam NoIX F 17}, Dalam peraturan il diatus secara
lengkap mengenai defimisi penawaran tender, harga penawaran, persyaratan,
tata cara, tindakan-tindakan yang perlu diperhatikan dan dilakukan oleh pihak
yang melakukan penawaran tender, serta perlindungan bagi pemegang saham
independen,

Dart proses tender offer satu hal yang paling penting dan wayib
diperhatikan oleh semua pihak tidak terkecuali adalah mengenai harga
penawaran, Karena harga pemawaran memiliki karskteristik yang sangat
sensitif dan berpengaruh terutama terhadap pemegang saham publik dan
dapat berakibat batalnya femder offer apabila harga penawaran terssbut
merugikan pihak pemegang saham publik yang dikarenakan harga yang
ditawarkan tidak memenohi persyaratan. Harga penawaran dalam rangka
fender offer mengacu pada ketentuan yang diatur dalam angka 11 Peraturan
Bapepam NoIXF.1. Dalam ketentuan tersebut menyebutkan antara lain
bahwa harga penawaran tender, kecuali ditentukan lain oleh Ketua Bapepam,
harus Iebih tinggi dari kedua harga berikut:

a. Harga penawaran tender tertinggn yang diajukan sebelumnya oleh Pihak
yang sama dalam jangka waktu 180 (seratus delapan puluh) hari sebelum
pelaksanaan pengumuman mengenal rencana penawaran tender; dan

*runir Foady, Pesar Modal Modern (Tinjauan Hukwry, Cet. 1, (Bandung: PT.Citra
Aditya Baki, 1996), Him 195,
*HBadan Pengawas Pasar Modal (€), Op Git., Angka ] huruie.
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b. Harga pasar tertinggi atas Efek dimaksud di Bursa dalam jangka waktu 90
(sembilan puluh) hari terakhir sebelum pengumuman mengenai rencana
penawaran tender dilaksanakan.

Berdasarkan ketentuan tersebut di atas berarti ada kemungkinan
harga penawaran tender dapat ditentukan lain dari harga penawaran yang
diatur dalam angka 11 Peraturan Bapepam No. IX.F.1. Yang dimaksud
dengan ketentuan lain tersebut adalah kebijakan Bapepam-LK mengenai
harga penawaran yang ditawarkan kepada pemegang saham publik. Apabila
harga penawaran dalam rangka fender offer telah memenuhi persyaratan
dalam Peraturan Bapepam No.IX.F.1 dan telah ada kesepakatan antara pihak
yang menawarkan dengan pihak yang menerima tawaran, maka dilanjutkan
dengan pelaksanaan fender offer.

Transaksi dalam rangka Penawaran Tender dapat dilakukan baik di
dalam maupun di luar Bursa Efek. Transaksi di luar Bursa Efek adalah
transaksi yang dilaksanakan antara pembeli dan penjual secara langsung.’®
Prosedur melaksanakan fender offer diatur dalam Peraturan Bapepam
NoIX.F.1. Menurut Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D,
prosedur pelaksanaan penawaran tender dibagi menjadi beberapa tabap, yaitu:

a. Tahap Pengumuman Rencana Pepawaran Tender

Pengumuman rencana penawaran tender ini dilakukan melalui minimal

dua surat kabar. Penpumuman ini antara lain memuat:

1) Identitas dari pibak yang melakukan penawaran tender.

2} Persyaratan dan kondisi khusus dari pepawaran tender yang
direncanakan.

3) Jumlah efek bersifat ekuitas dari perusahaan sasaran yang dimiliki
oleh Pihak yang melakukan penawaran tender.

4) Pernyataan Akuntan, bank, atau penjamin emisi efek yang
menerangkan bahwa pihak yang melakukan penawaran tender telah
mempunyai dana yang mencukupi untuk membiayai penawaran
tender dimaksud.

%8Ibid, Angka 3,
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Teks penpwrmuman repcana penawaran ifender tersebut wajib
disampaikan kepade Bapepam dan perusahaan sasaran dalam waktu
selambat-lambatnya dua hsri kerja sebelum dimuatoya teks yang
bersangkutan dalam dua surat kabar. Apabila teks penawaran tender
telah diumumkan dalam surat kabar maka penawaran tender tidak
dapat dicabut atau dibatalkan, kecuali mendapat persetujuan
Bapepam untuk it
b. Tahap Penyampaian Pernyataan Penawaran Tender
Selambat-Jambamya pernyataan penawaran tender ini dilakukan lima hari
sejak pepgumuman Teéncana penawaran tender dimuat di dus surat kabar,
Pernyataan penawaran tender ini disampaikan kepada:
1} Bapepam-LK.
2} Bursa Efek di mana efck bersifat ekuitas itu dicatat,
3) Perusahsan sasaran.
4) Pibak yang telab melakukan Penawaran Tender stas Efek Bersifat
Ekuitas tersebut yang masa berlakunya berakhir,
Pernyataan penawaran tendsr di antaranya meliputi informasi mengenai
pthak yang akan melakukan penawaran tender, informasi mengenal
perusahaan sasaran, informasi mengenai harpa efek pada setiap kuartal
dalam dua tsbun terakhir, hubungan antars pihak yang melakukan
penawaran fender dengan perusahaan sasaran, dan tujuan dari penawaran
tender secara jumlah dan persentase efek perusahean sasaran yang
dimliki oleh pihak yang melakukan penawaran tender,
Dalam pernyataan pepawaran tender, pihak yang melakvken penawaran
tender dapat membuat rencana mengenai kelangsungan atau perubahan
manaiemen perusahasy dan karyawan sctelah penawaran tender, Nomun
demikian, hal tersebut dibolehkan sepanjang bukan merupaken
persyaratan pepawaran tender,
¢. Tahap Efektifnya Masa Penawaran Tender
Penawaran tender menjadi efektif pada bari ke-15 (Jima belas) sejak
diterimanya pernyataan penawaran tender sccara lengkap oleh Bapepam
atau pada tanggal yang lebih awal jika dinyatakan efektif oleh Bapepam.

Dalam hal terdapat perubahan dan atau tambahan informesi atas
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“pernyataan penawaran tender, maks penentuan hari ke-15 (lima belas)
dimaksud dihitung sejsk perubahan dan stau tambehan diterjma secara
lengkap oleh Bapepam-LK. '

. Tahap Pengumuman Pernyataan Penawaran. Tender =

Dalam tahap ini, yaitu sclambai-lambaitnys dua bari kerja seigk
pernyataan penawaran tender menjadi . efektif, . maka - pernyataan
penawaran tender wajib diumumkan sekurang-kurangnya dalam dua surat
kebar harian berbahasa Indonesia vang salsh satu di antaranya

. mempunyai peredaran zzasmmi Dalam taizap ini, pihak perusahaan
sasaran, pibak terafiliasi dan perusahaan sasaran, pihak yang mielakakan

'penawam tender atas cfek yang sama pada waktu bersamazm dapat

. mengagukan pemyataan tertulis vang saimazmya waij discrabkan ke

Bapepam-LK, yang berisi mformas: untuk mcnﬂulmng aiau menentang

penawaran tender tersehut

. Tahap Bantalmn dati I)Lrekm atau Komtsans Perusahaan Sasamn )

‘Perusahaan sasaran dlwajnbkau melakukan bantahan jika dn'eksmya atau

komisarisnya mengetahm atau mempunyai alasan yang cukup bahwa
pemyatasn pepawaran tender tersebut mengandung infbrmasi yaﬁg fidak

| benar atau menyesatkan, dan bantahan tersebut wajib diumumkan dalam

dua surat kabar harian berbahasa Indonesia dalam waku paling lambat 15

(lima be;ias) hari sehelum berakhitilya masa pepawaran tender.

. 'I’ahap ?myeiesam Transaksi : ;

Dalam tahap ini, yakai éaiam ;angka wakin pa!mg 1&1:&& i2 (dua belas)

iaan setelah penawaran berakhir, maka transaksi penawaran wm wajib

dmiasaxkam yakni dengan penyerahan uang, pcﬁyeraizmz efek sebagai

‘ pmzzﬁcamya atau dikembalikannya efek yang telh ditenderkan jika
 kondisi is’:imsas yang ditetapkan dalam penawaran tzzzéer tidak dipenubi

atau penawaran tender dibatalkan.

. Tabap Berakhirnya Masa Penawamn Tender

Masa penawaran tender berak!nr sekuraag«kuraagnya {ialam waktu 30

~ (tiga paiuh} hari sejak . perayataan penawaran tender efektif dan

' diumumbkan dalar dua surat kabac harian berbahasa indoresia, serta dapat

unlva'mitas Indonesia
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diperpanjang uniok jangka wakeu paling lama 90 (sembilan pulub) hari,
kecuali disetujui lain oleh Ketua Bapepam-LK.

h. Tahap Laporan Akhir
Dalam waktu sepuluh hari sejak tanggal penyelessian penawaran tender
berakhir atau dibatalkan, maka pihak yang melakukan penawaran tender
wajib melaporkan hasil atau pembatalan dari penawaran tender tersebut
kepada Bapepam-LK. 7

Apabila terjadi di mana pihak yang melskokan penawaran teunder
tidak mempunyai cukup dana untuk membeli seluruh saham yang wajib
dibelinya waka dalam hal ini bedaku prinsip “ke off or nothing”
Maksudnya adalah jika tidek mungkin membeli seluruh junilah sabam yang
ditawarkan make jalan keluarnys adalsh dengan membatalkan penawaran
tender terscbul. Pembatalan penswaran tender tentu harus mengikuti
persyaratan yang ditetapkan oleh pemnd&ng—unﬂangau vang berlaku, yaita
pembatalan penawaran tender harus mendapat persetujuan dari Bapepam-
LK.*

Dalam Peraturan Bapepam No.IX.F.1 juga diatur ketentuan yang
- melarang pihak vang terlibat dalam suatu ';}.enawaran tender untuk melakukan
bal-hal schaga berikut:

2. Untuk membatalkan penawaran tender terschut _setelah dilakukan
pengumaman di dua surat kabar, kecuali ada persetujuan dari pihak
Bapepam-LK. ] :

b, Menétapkan hargs ssham dalam suatu pcnawaré:z tender yang lebih
‘rendah dari yang seharusnya.

¢. Menyelesaikan transaksi dalam ‘penawaran tender lebih lama dari 12
(duz belas) hari setelah penawaran berakhir.

d. Melakukan penawaran tender yang jangka waktu penawarannya kurang
dari 30 {tiga pulub) hari, kecuali jika disetajui lain oleh Bapepam-LK.

‘e. Pihak yang melakukan pepawaran tender dilarang membeli atau
menjual efek bersifat ekuitas yang ditawarkan dalam jangka waktu 15

¥ Gunawan Widiaja dan Wulandari Risnamanitis, D, Op.Cix, Him. 85-83.
% thid, Him. 83.
_ Universitas iidonoesia
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{lima belas) hari sebelomn penerbitan pengumuuman di due surat kabar
tentang penawaran fender tersebut,

f Perusahaan sasaran dilarang . melakukan trapsaksi yang semata-mata
dilaksanakan dengan tujuan menghalangi perubahban . pengendalian
perusshaan sasaran dimaksud sebagai akibat pelaksansan penawaren
tender dalam jangka waktu sejak penpumuman sampai dengan masa
penawaran tender berakhir, - ) :

g. Kepada pihak yang melakukan penawaran tender atau pihsk terafiliast
untuk membuka rahasia mengenai rencana suatu penawaran tender
dalam jengka wakiu 15 (lima belas) hari sebelum pengumuman
penawaran tender. ’

- h. Kepada pihak yang melakukan penawaran tender untuk menetspkan
pembatasan dan ferms and conditions yang berbeda berdasarkan
pembedaan golongan atau kedudukar para pihak calon penjual efek,
kecuali apabila terdapat pembedaan hak atau manfaat tertentu yang
melekat pada efek tersebut.”

3. Voluntary Delisting

Setelah fender offer selesai, maka dilanjutkan dengan pelaksanaan
delisting. Sebagaimana telah disebutkan pada bab sebelummya, ada Qua hal
yang dapat menyebabkan terjadinya delisting, yaitu karena kemauan sendiri
(voluntary delisting) dan dihapus oleh bursa karena tidak lagi memenuhi
persyaraten yang ditentukan bursa (forced delisting). Dalam penelitian ini
" hanya akan dibshas mengenai volumtary deiisting. Penyebab terjadinya
voluniary delisting tidak lain adalah karena Perseroan Terbuka tidak lagi
memerlukan dana dari Pasar Modal atau perdagangan saham di Bursa sudah
tidak likutd schingga Perseroan merasa tidak ada lagi kepentinganmya di
Bursa dan memutuskan untuk mengajukan voluntary delisting. Sebubungan
dengan tindakan Perseroan Terbuka vang melaksanakan go privafe, penyebab
Perseroan Terbuka ste mengajukan voluntary delisting adalah tidak ada alasan
kuat bagi Perscroan Terbuka tersebut untuk tetap tercatat di bursa setelah go

* phid, Him. 88-29. ‘
‘ Universitas indonesia
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private. Tindakan go private dengan voluntary delisting merupakan tindakan
vang saling berkaitan satu dengan Jainnys, oleh karenanya tindakan veluntary
delisting merupakan bagian dari rencana go privare. Di bawah ini diuraikan
hal-ha! vang perlu diketahai mengenai vohuriary delisting, yaitw:.

1) Alssan Voluntary Delisting -

.Ada beberapa- alasan suatu Perseroan Terbuka melakukan go
private. Terlepas dari apapun alasan suatu Perseroan Terbuka melakukan go
private, ketika go private dilakukan, Perseroan Terbuka tersebut juga harus

-+ melakukan penghapusan pencatatan (deflisting} sahamnya dari dafiar Efek di
bursa efek. Akan tetapi, ketika sabain suaty Perseroan Terbuka mengalami
delisting atau melakukan voluntary delisting, Perseroan Terbuka tersebut

- hanyva tidak Iagi menjadi Perusahaan Tercatat, pamun statusnya sebagal

. Perseroan Terbuka masih ada Perseroan Terbukz yang melakukan Go
Private juga perlu melakukan delisting karens Perseroan yang tadinya
merupakan Persercan Terbuka telah mengubah statusnya menjadi tertutup,
schingga Perseroan terscbut tidak lagi sebagai Perusabaan Publik maupun
Emiten. Dengan demikian, saham Perseroan yang tercatat di bursa efek
harus di-delisting oleh Perseroan yang melskukan Go Private. Tindakan ini

~ disebut dengan va:’szwy deiis?iag, yazm penghapusan pencatatan saham
atas permohonan ?emsahaaa Tercatat itu senﬁim

- 2) Persyaratan pengajuan Volunrary Dehsfmg oleh I’emsahaan Tercatat

~ Menurut ketentuan Bursa Efek Jakarta (BEJ), Pemsahaau Tercata
adalah Emiten atau Perusahaan Pabi:k yang Efeknya tercatat di Bum

_ ?aiz(zztwy &?zstmg dapat dilaksamkaa oleb Perusahaan Terca‘%at apaixia

, 'mmenuhz persyaratan sebagmmana ‘yang ditetapkan daiam Keputusan

. Direksi PT Bursa Bfek Jakarta Nomor Kep-308/BEJ07/2004 tentang

| Peraturan Nomor Il tentang Penghapusan Pencatatan (Delzsnng) Dan
i’s:matatan Kemhah (ﬁehstmg) Saham I)l Bum tanggal 19 Juli 2004
(seiaﬁjumya disebut “Peraturan BEJ No. i«i”} Walaupun Bhf dan Bursa

_ E&k Sumbaya (BES) wlah melakukan pez:ggabungan umha (me:ger)

menjazil BEI narmyn karena beium ada peraturan baru mengeﬁm
penghapusan pencaxatan (Delrmng) da.n pencatatan kembali (Relisung)

% Bursa Efek Jakarta (2), Op. Cir,, Bagian I angka (6.
e e Univeraitzs Indonesia
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saham di bursa vang- dikelusrkan oleh BEIL maka untuk setiap tindakan
penghapusan pencatatan {Defisting) dan pencetatan kembali . (Relisting)
saham di bursa tetap mengacu kepada Peratutan BEJ No.I-I.- Pasyaratan
Delisting sabam atas permohonan Perusabaan Tercatat sendir (Vofummy
Delisting) adalah sebagai berikut: o

1. Pengajuan permohonan Delisting saham oleh Perusahaan Tercatat yang
bersangkutan hanya dapat dilakukan apabila telah tercatal di bursa
sekurang-kurangnya 5 (lima) tahun, - - e

2. Rencana  Delisting telab memperoleh persehyjoan - Rapat Umum
Pemepang Saham (RUPS) Perusahaan Tercatat. _

3. Perusahaan Tercatat atau pihak lain vang ditunjuk wajib membeli saham
dari pemegang sasham yang tidak menyetujui keputusan RUPS pada
harga pembelian ssham yang wajar. . ¥

4. Penentuan hargs pembelian saham dari pemegang saham yang tidek
menyetujul keputusan RUPY adalah berdasarkan salsh safu ‘harga dari
ketiga harga tersebut di bawah int, mana yang tertinggi:

a. harga nominal; : . S
b. harga tertinggi di Pasar Reguler selama dua tahun terakhir scbelinn
iklan pemberitahuan’ RUPS setelah memperhitungkan  faktor
- penyesuaian akibat perubahan nilai nominal sejak dua tahun terakhir
- hingga RUPS vang menyetujui Delisting, ditambah premi berupa
tingkat pengembslian investasi selama doa tahun  yang
diperlutungkan sebesar harga perdana saham dikall rat-rata tingkat
bunga Serfifikat Bank Indonesia (SBI) tiga bulan atau tingkat bunga
obligasi pemeriniah . lain yaog setara yang. berlaku pads saat
ditetapkannya putiisan RUPS mengenai Delisting, atau
¢. nilai wajar berdasarkan penilaian pihak independen yang terdaflar di
Bapepam dan ditunjuk oleh Perusahaan Tercatat atau pihak yang
akan melakukan pembelian saham serta disetujui oleh RUPS,'?
3) Prosedur pelaksanaan Yolumiary Delisting
Setelah  seluruh persyaratan tersebut di atas dipenvhi oleh
Perusahasn Tercatat, maka dapat dilanjutkan dengan proses pelaksanaan

o1 Ibid:,b}}s'gian'mangkaz.ll R
. o Universitaa Indongsia
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© Voluntary Delisting. Perusahaan Tercatat berkewajiban melaksanakan

Voluntary Delisting sesuai ‘dengan ketentuan yang ditetapkan dalam

Perataran BEJ No. 1. Proses pelaksanaan Volumtary Delisting dimaksud

merncakup keteptuan-ketentuan sebagat berikut:

1. Perusahaan Tercatat wsiib terlebih dabulu menyampaikan rencana
Delisting kepada Bursa sebelum menyampaikan keterbukaan informasi
awal kepada publik, termasuk informasi menpenai:

a zlasan dan tujuan Delisting sahamnya;

b. pihak yang skan melakukan pembelian terhadap pemegang saham
vang ingin menjual sabam Perusabiadn Tercatat;

¢. perkiraan harpa pembelian sabam.

2. Melakukan keterbukaan inforroasi awal kepada publik melalui
sekurang-kurangnya 1 (satu) surat kabar yapg Ixrperedaran nasional
vang sekurang-kurangnys mencanturnkan informmasi mengenai alasan

- den tujuan Delisting sabamnya. Keterbukaan informasi tersebut
dilakukan  bersamaan dengan  pengumiman mengenai  akan
dilakukaonys pemanggilan RUPS, dan sesegera mungkin disampaikan
kepada Bursa.

3. Apabila RUPS menyetujui rencana Delisting, maka Perusahaan Tercatat

- watib melakukan keterbukaan informasi melalul sekurang-kurangnya 1
(satu) surat kabar harian yang berperedaran nasional mengenai tatacara
pembelian kembali sabam vang sekurang-kurangnya melipufi :

a. harga pembelian sabam

b. mama pihek vang bersadian melakokan pembelian sahame dan
hubungan afiliasi dengan Perusahaan Tercatat, jika ada;

¢. periode pembelian saham sekurang-kurangnya 3 (lima) Hari Bursa
setelah tangpal-iklan hasil RUPS;

d. penunjukan Anggota Bursa Efek yang bertindak scbagal perantara
pembeli,

4. Keterbukaan informasi yang dimaksud poin nomor tiga tersebut di atas
sesegera mungkin disampaikan kepada Bursa.

‘5. Perusahaan Tercatat mepyampaikan permohonan Delisting sabam

kepada Bursa disertai dengan laporan pelaksanaan pembelian saham dan
Universiias Indonesis
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opini - konsultan . hukum yang. independen yang menyatakan bahwa

proses pembelian saham dimaksud telah selesai dan sesuai dengan
- -ketentuan yang:berlaku, ' | ‘
-4) Akibat hukum pelaksanaan Voluntary Delisting

Apabila . Voluntary. Delisting yang dilakukan Perusahaan Tercatat

telah mendapat persetujuan bursa efek tempat di mana sahamnya dicatatkan
dan bursa. juga. telah melakukan pengumuman . penghapusan pencatatan
(Delisting) saham Perusahaan Tercatat yang bersangkutan, maka saham
Perusahaan Tercatat yang bcrsanglcutan dihapuskan [pencatatannya secara
elektronis dari papan pencatatan, tempat di mana ia dlcatatka.u sebelumnya
Penghapusan pencatatan (Dehstmg) saham atas. permohonan Perusahaan
Tercatat mulai berlaku efektif setelah:
a. Perusahaan Tercatat memenuhi seluruh kewaijannya kepada Bursa
b. Perusahaan Tercatat telah membayar biaya Dehsnng Efek sebesar dua

kali biaya pencatatan Efek tahunan terakhir; . :
c. Bursa memberikan pe].'S&tll_]l]ﬂIl Delisting dan mengumumkan di

Bursa.'®

Akibat hukum dari pelaksanaan Voluntary Delisting terutara bagi
Perusahaan Tercatat itu :sendiri dan investor (pemilik modal) dari
Perusahaan Tercatat yang melakukan Voluntary Delisting. Bagi Perusahaan
Tercatat, dengan mulai- efektifnya penghapusan pencatatan (Delisting)
sahamnya dari daftar efek di bursa maka: o

1. saham yang telah dihapuskan ini tentu saja tidak lagi diperdagangkan
-di bursa, namun- tetap dapat diperdagangkan di luar. bursa dengan
- konsekuensi. tidak ‘terdapat patokan harga yang jelas dan jika ierjual
biasanya dengan . harga yang jauh - lebih rendah dari harga
sebelumnya,
2. saham yang telah dlhapuskan dari papan pencatatan di bursa tidak
memiliki kode saham lagi seperti sewaktu tercatat di bursa;

1°2 mpid
93 Ibid
104 Saleh Basir dan Hendy M. Fakhruddin, Op.Cit., Hlm.15. .
: T Universitas Indonesia
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berubahnya status perusahsan dimana tidak lagi mepjadi Perusahaan

Tercatat;
tidak lagi memiliki kewajiban sebagai Perusshaan Tercatat, termasuk

kewajiban penyampaian - keterbukaan informasi kepada bursa.

Persetujudn  penghapusan pencatatan efek perseroan ini tidak

menghapuskan  kewajiban-kewnjiban yang belum dipenuhi oleh
perseroan selama:masih menjadi perusahaan tercatat (jika ada).'®

Perusahaan Tercatat yang sabmnnya telah dihapus dari pencatataxz

Wm dari dafar efek di bursa tidak mengaklbatkan bembahn}'a status
Perscrom seba.gm Perséroan Terbuks. Oleh karenanya, Perseroan tersebut
masili mempunyai kewsjiban untuk memenuhi ketentuan-keténtuan yang
berlaku kepadanya sebagai Perseroan Terbuka. |

Akibat hukum bagi investor dan pemegang saham Perseroan

Terbuka yang melakukan Voluntary Delisting adalah:

1.

investor tidak dapat lagi melakukan perdagangan atas Efek Perusahagn
Tercatat di lantai bursa. Namun begitu perdagangan dapat dilakukan di
fuar bursa dengan patokan harga yang relatif lebih readah;

investor tidek legi menjadi pemegang ssham independen dari
Perusahaan Tercatat vang saizamya dihspuskan dari daflar efek di

bursa;

nvestor tidak lagi menerima pembagian dividen maupun sabam bonus
dari laba Perusahaan Tercatat yang bersangkutan;

sctiap pemegang zsham berhak meminta kepads perusahaan agar
sahamoya dibeli depgan barga yang wajar sesuai ketentuan yvang
difetapkan dalam Pasal 62 ayat (1) Undang-Undang Nomor 40 Tahun
2007 tentang Perseroan Terbates (selanjutnya disebut “UU Perscroan
Terbatas”) dalam hal pemegang saham yang bersangkutan tidak
menyetujni tindakan Perseroan yang merugikan pemegang saham atau
Perseroan;

s Gunawau WIdjajB dan Wulanderi Risnemanitis, D, Op.Cit., Him. 127.

Universitas indonesia
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5. dalam hal saham yarg diminta untuk dibeli melebihi batas ketentuan
pembelizn kembali- saham :oleh Perseroan sebagaimana -diraksud
dalam Pasal 37 ayat (1) UU Perseroan Terbatas, maka berdasarkan
ketentuan dalam Pasal 62 ayat (2) UU Perseroan Terbatas, Perseroan
diwajibkan untuk mengusahakan agar sisa saham dibeli oleh pihak lain.

20 Keterbuksan Infurmési‘Méﬁgenai'Rencéﬁa Go Private
Berdasarkan prosedur pelaksanaan Rencana Go Private tersebut di atas,
'dapat dilihat bahwa dalam peiaksanaan Rencana Go ana?e miak mungkin
ferlepas diri kewajiban Persemau Terbuka dalam hai kererbukaan informas.
* Perseroan Terbuka senantiasa dM}ihkan untuk men}rampmkan nformasi-
informasi penting kepada otoritas’ pasar modal, lembiaga pemérintah dan ‘pihak-
“ ;éﬁlak lain vang terkait, seria ;}m investor pubhk tamtama informasi yang dapai
mxxzpeagamhl harga Bfek atau sabamn Perseroan Terbui(a dan mffmzxas; }ng

dapat mempengamhz ka;mmsan irivestasi invéstor publik. '

' Keterbukaan penisahsan sa!zgai: diperlikan agar masyarakat investor
mz:zzg&:sim dengan pasti apa yang dike:gakan oleh dircksi perusahaan dan ke
arah mana perosahaan tersehut bergerak. sza}zbaa memimka informasi bagi
Perseroan Terbuka terhadap masyaraket ditujuken demi pertumbuhan pasar
modal. "™ Keterbukaan gmg dimaksud adalah keterbukaan miengenai segala
" faktd material yang' mampy mempeﬁgam}n piztizsan investor untuk mermbel,
mezzjuai atau sebaliknya dalam rangka agar masyamkat investor iahi vang
' msungguhnya sehmgga terhindar dari scgaia bentuk mampu}asx atau pem;maﬁ
pasar vang hanya menguntungkan pihak tortentin'”7 Comoimya tindakan
;a’et’wtmg. Pengaruh paling besar dari deizs:mg adalsh hilangnya likuiditas atas

efek/saham tersebut, dan ini dapai inempénéanihi harga darj efek tersebilt' 108
Dengan demxkxan, informasi mengenai tindakan del:sang merupakan laporan
insidentil dan harus sesegera mungkm dlsampmkan kepada Bursa. ~
' Penyampalan laporan insidentil tentunya harbs mengacu kf:pada
ketentuari pasar modal, yaitu ketentuan Bapepam-LK yang tertuang dalam

18 Hajuh Youlfasni, Op.Cit, Him. 72,

7 fhid., Him.73.

"% Hamud M. Balfes, Op.Cit., Hlm. 306. ST
e Universitas Indonesix
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Keputusan Ketua Bapeparn nomor Kep-86/PM/1996 tanggal 24 Januari 1996

- vaity Peraturan Bapepam Nomor X.K.1 tentang: Keterbukaan Informasi yang
Harus Segera Diumumkan Kepada Publik (selaujutnya disebut “Peraturan
Bapepam No.X.K.1") dan kétentuan bursa efek yang tertuang dalam

- Keputusan Direksi PT. Bursa Efek Jakarta Nomor 306/BL/07-2(006 tentang
Peraturan Nomor I-E tentang Kewajiban Penyampaian Informasi tanggal 19
Fuli 2004 (selanjutaya disebut “Peraturan BEJ Nol-E%). Kedua ketentuan
tersebut di atas seling melengkapi.

. . Menurut i;zzem bursa yang zerc&nmm daiam azzgka 2 Bagian IV
tentang Laporan izzsx}mﬂ, Peraturan BEJ No. I-E, ?emsaizaaa Tercatat éaiam
hal ini juga adalah Perserpan Terbuka, berkewajiban my&mga&m sesegera
mungkin kepada bursa setiap laporan insidentil berupa kejadian, informasi atan
fm\ material yazzg berkaitan dengan Perusahaan Tercatat dan atau anak
_perusabﬂm vang laporan Eceuangamya dxkonsohdasrkm dengan laporan
keuangan Perusahaan Tercatat yang dapat mempengaruhl harga  efek
Perusahaan Tercatat dan atau keputusan investasi pemodal, setelah terjadmya
kejadian informasi atau fakia material terscbut. w B

Sehubungan demzm topik penchtlan ini, yaltu pelaksanaan Rencana Go
Private yang meliputi tindakan perubaban status Perseroan dengan cara fender
offer, pengungkapan informast material tersebut dilakukan Perseroan Terbuka
kepada publik adalah dalam rangka memenubi ketentuan dalam Peraturan
Bapepam-LK juncte Persturan BEJ Nol-E. Dalam ketentuan Bapepam-LK,
Rencana Go Privaie memenuhi keteotuan vang tercantum dalam angka 2 huruf
f Peraturan Bapepam NoXK.1, yaitu perubahan dalam pengendalian atau
perchahan penting dalam manajetoen. Sedangkan daiam ketentuan bursa efek,
Rencana (o Private yang juga melibatkan tindakan fender offer memenuhi
ketentuan Bagian IV angka 2.4 dan 2.17 Peraturan BEJ No.I-E. Kejadian,
informasi atau fakta material yang dimaksud dalam angka 2.4 tersebut adalah
mengenal penawaran tender oleh pihak tertentu terhadap saham Perusahaan
Tercatat, sedangkan dalam angka 2.17 menyebutkan mengenai hal-hal lain yang

" Bursy Efek Jukarts {b), Departemen Keusngan, Kepuiusan Dircksi PT Bursa Efek

Jakaria tentang Kewajthan Penyampaian Informasi, Peraturan Nomor I, Lampiran Keputusan
Nomor Kep-J06/BEIA7-2004, 19 Juli 2004, Bagian IV angke 1.
. T Universitas Indonesia
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secara wajar dapat dianggap berpotensi mempengaruhi pembentukan harga dan
atau keputusan investasi oleh pemodal. Dengan demikian Rencana Go Privale
merupakan laporan insidentil yang wajib disampaikan kepada pubbk.
Keterbukaan informasi lainnya yang perlu dilakukan oleh Perseroan
Terbuka vyang melaksanakan Rencana Go Private adalab ményampaikan
informasi mengenal rencaua Delisting kepada oforitas pasar modal, lembags
pemerintah dan pihak-pihak lain yang ferkait jugas kepada publik Sebagai
Persercan Terbuka. yang” mempunyai Efek yang tercatat di Bursa selain
diwaiibkar uniuk remenubi ketentuan Bapepam-LK juga hdrus: memenuhi
ketentuan Peraturan BEJ dan/atau Peraturan BEL Kewajiban-kewajiban yang
sangat pentmg dan semntmsa harus daperhat:kan oleh Perseroan ’ferbuka yang
Juga menyandang staws sahagax Pemsahaan Tercatal adalah terutama dalam hal
penyampaian kqad:an, mfarmam atau fakta matenal Juga laporan karena dapat
.mempengaruhl harga Efek Perseroan juga mempengaruhx keputusan mvesta31
'mvestor Sehubungan dengan fencana. Dehsrmg“ Perusahaan Tercatat
mempun}'al lcewa_]lban untuk
I Menyampmkan terieblh dahulu rencana Dehsrmg kepada Bursa sebelum
:menyampa.tkan keterbukaau informasi awal kepada publik, termasuk
mformam mengenai: h i
_ 'a Alasan dan fujuan Dehsﬁng sahamnya ; ;
- . b Pihak yang akan melakukan pembelzan terhada;: pemepang saham
| yang uxgm menjual saham Perusahaan Tercatat;
¢. Perkiraan harga pembelian saham. '™ ‘
Informasi awal kepada publik dilakukan me}alui pangnmm pada
sekumag kurangnya 1 {satu) surat kabar yang herpe{edamn mswnai vang
sekurang-kurangnya memantamkan informasi tersebut  di  atas.
Keterbukasan informasi tersebut tiiiakukan bersamaan dengan
pengumuman meugezm akan diiakakannya pemanggpilan RU}’S dan
sesegera mungkin disampaikan kepada Bm'sa,m
2. Melakukan keterbukaan informasi segera setelsh RUPS menyetujui
rencana Delisting melalui sekurang-kurangnya 1 {satu) surat kabar vang

% Burce Efek Jakurts {8), Op.Cit; Bagian I angka 2.2.1.
H f{mi Bagmiﬁzngi;aE.ZZ \
Do Universilas indonesia
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. berperedaran nasional mengenai tatacara pembelian kembali saham yang
sekurang-gurangnya meliputi:
a. Harga pembelian saham;
b. Nama pihak yang bersedia melakukan pembelian saham dan hubungan
- afflinsi dengan Perusahaan Tercatat, jika ada;
. Periode pembelian saham sekurang-kurangnya 5 (hma) Hari Bufsa
setelah tanggal-ikian hasil RUPS;
d. Penunjukan Augpota Bursa Efek yang bertindak sebagai perantara

pembeh Lz

Dalam hal terdapat berita ateu informesi yang ‘berkaitan dengan
- Perusshaan Tercatat yang dimuat di media massa yang berperedaran nasions!
selain dari yang telah discbutkan di atas yang dapat mempengaruli harga Efek
Perusshaan Tercatat dan atau keputusan investasi pemodal dan berita atau
informasi ters:ebut belum pernah dilaporkan kepada Bursa atau telah dilaporkan
namun belum lengkap, maka Perusahaan Tercatar ‘wajib Sesegera mungkin
selambat-larbatnya pada hari bursa berikutnya menyampaikan kepada bursa
penjelasan tentang kebenaran atau ketidakbenaran sebagian atau selurah berita
atau informasi dimaksud.’? Setiap penyampaian Iaporan vang dilskukan oleh
Perusabman Tereatat, termasuk laporan ipsidentil vang dimaksud dalam
Peraturan BEJ No.I-E Bagian TV angka 2 harus disampaikan dalam bentuk:
1. Dokumen asli tercetak yang telab ditandatangani oleh direksi dan atau
pejabat yang ditunjuk steu dikuasskan oleh direksi; dan
2. Dokumen elektronik dalam bentuk file .pdf (porable document format)
yang merupakan konversi dari ;iakzzmrz tercetak atau dokumen eiektromk
lain yang ditetapkan oleh bursa,''*

Laporan insidentil yang telah disampaikan kepada Bursa tersebut
sesegera mungkin diomumkan oleh Bursa setelah Bursa menperima laporan

"2 rbid, Bagisn Tl angka 2.2.%,

* Dursa Bfek Jakarta (b), Up.Cir, Bagian 1V angka 3.
Ha %'Z;z:i Bagian Viangka 1. .
Universitas Indonesia
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~ tersebut.’” Dengan begitu, publik teritama investor dapat mengetahui dan
mengakses secars elekironis setiap informasi: terbaru mengenai Perseroan
Terbuka bersangkutan. Dengan perkembangan teknologi yang semskin canggih
dan efisiensi waktu yang semakin penting, setiap informasi dapat diperoleh dan
diakses secara elektronis.

2.1.4. Kendala-kendala Yang Mungkin Dihadapi Selama Proses Pelaksanaan
" Gio Privaie ' '

Dalam setiap aksi- korporasi ada tiga kemungkinan yang dapat terjadi.
. Kemungkinan pertama, aksi. korporasi- tersebut -{erlaksana dengan lancar.
- Keduz, aksi korporasi tersebut dapat terlaksana namun ‘dalam prosesnya ada
kendala-kendala yang. terjadi dan kendala-kendala tersebut mengakibatkan
proses penvelesaiannya menjadi lambat. Ketiga, dengan terjadinya kendala-
kendala tersebut maka aksi korporasi tadi dapat.saja’ batal dilaksanakan. Aksi
* korporasi tersebut sama halnya dengan tindakan .perubahan staius Perseroan
dari terbuka menjadi tertutup (go private).

Meskipun tidak mutlak- terjadi pada setiap Perseroan Terbuka yang
merencanakan untuk melakukan go private, namun ada kemungkinan Perseroan
Terbuka tersebut dapat mengalanii kendala-kendala sclama proses
melaksanakan go private, Perseroan Terbuka yang meongalami kendala-kendala
tersebut ada kalanya berhasil mencapai tujuannya karena dapat fetap bertahan,
akan tetapi ada pula yang tidak sanggup bertahan hingga pada akhirnya
mengundurkan diri ddn membatalkan Rencana. Go Privafe. Berikut akan
diuraikan secara ringkass rangkuman mengenai dua faktor yang .menjadi

_kendaia-kendsla yang mungkin dihadapi oleh Perseroan Terbuka sehuburnpan
dengan proses pelaksanaan Rencana Go Private dan cara yang dapat dilakukan
untuk mengatasi kendala-kendala tersebut:

1} Faktor Interpal, yaitu faktor yang berasal dari infern (dalam) Perseroan
Terbuka yang melakukan go private, yaitu:

'a) Pemegang Saham Utama Perseroan Terbuka yang dalam hal ini

sebagai pihak yang akan membeli kembali saham yang dipegang oleh

Pemegang Saham Publik tidak menyetujui harga vang ditetapkan oleh

WP 1hid, Bagisn IV angka 4. .
: c T Universitas indonesia
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otoritas pasar modal, baik ketentuan Bursa atau Bapepam-LK,
atanpun dari kedua ketentuan baik Bursa dan Bapepam-LK. Dalam
hal ini pihak yang akap membeli saham, dalam hal ini Pemegang
Saham Utama, bharus mengikutt ketenfvan vang ditctapken oleh
otoritas Pasar Modal dengan melakukan penyesuaian harga. Apabiia
Pemegang Saham Utama tersebut tidak bersedia, maka terpaksa harus
mengundurkan diri dengan cara miembatalkan keinginannya uniuk go
private oleh ksrena tidak memenubi persyaratan yang ditetapkan oleh
otoritas Pasar Modal mengenai harga penawaran minimum sabam,
Pemenuhan persyaratan yang ditetapkan oleh Bapepam-LK dan Bursa
Efek penting unotuk melaksanakan proses go privale ke iahiap
selanjutnya yaitu proses fender offer dan valuntary delisting.

b) Persercan Terbuka atau Pemegang Sabam Titama dari Perseroan
Terbuka tiklak mempunyai danma yang cukup unhuk membiryai
pelaksangan tender offer. Cara menpgatasi hal i adalab dengan
mencari dana yang masih kurang tersebut, Jika dana tersebut tidak
diperoleh atau masih kurang, maka berlaku prinsip take all or nothing.
Maksudnya jika tidak mungkin dibeli seraua saham vang ditawarkan,
hanya tersediz satu jslan ke luar lagi, yakni depgan membatalkan
fender tersebui, memurut svarat-syarat yang ditetapkan  oleh
perundang-undangan. yang berlaku. Antara lain harus mendapa
persetujuan dari Bapepam-LEK. ¢

2) Falktor Bksternal, vaitu faktor yang berasal dari ekstern (luar) Perseroan

Terbuka yang melakukan go private, yaitu:

a} Tindakan merubah status Perseroan dari terbuka menjadi teriutup (go
private) tidak disetujui oleh - Pemegang Sabam Independen dalam
RUPS. Terhadap bal ini, Pemegang Saham Independen yang tidak
menyetujui tindakan ge private terscbut dapat mengajukan usul
kepada Perseroan agar seham yang dimilikinya dapat dibeli dengan
harga yang wajar sesuai dengan ketentuan vang diatur dalam Pasal 62
ayat (1} UU Perseroau Terbatas, Atau, Pemegang Saham Independen

" Munir Fuedy, OpCit, Him. 195-196.
: Universiss indongsin
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" yang bersangkutan tetap menjadi pemegang saham setelah Perseroan

" . Terbuka itu tidak lagi menjadi Perseroan Terbuka. .

- b) Harga penawaran .saham tidak disetujui oleh Pemegang Saham
Independen dalam RUPS. Apabila dalam RUPS tidak tercapai kuorum
.dari Pemegang Saham Independen untuk menyetujui -Rencana. Go
Private, maka Perseroan Terbuka dapat menyelenggarakan
pemberitahuan dan pemanggilan untuk RUPS kedua dan apabila perlu
- juga untuk RUPS ketiga. :

c) Harga penawaran punimum saham tidak memenuhi persyaratan yang
ditetapkan oleh otoritas Pasar Modal karena tidak terpenuhinya
ketentuan Pasar Modal. Kendala ini mirip dengan kendala faktor
internal butir a) tersebut di atas. Terhadap kendala ini, jalan yang
daﬁat ditempuh adalah mengikuti ketentuan yaﬁg ditetapkan oleh
otontas Pasar Modal dengan melakukan penyesuaian harga penawaran
agar memenuhj persyaratan yang drtetapkan otoritas Pasar Modal

| Apabila Perscroan ‘Terbuka tidak bersedia memenuhl ketentuan yang

L -, ditetapkan oleh otoritas Pasar Modal tersebut, _maka tlpdakan yang

. dapat dilakukan oleh Perseroaﬁ Terbuka tersebut adalah' membaté]kan

Rencana Go Private.

2.1.5. Akibat Hukum Pelaksanaan Go. Private

Perseroan yang mengajukan pernyataan pendaftaran untuk melakukan

Penawaran Umum atau mengajukan pernyataan pendaftaran seketika setelah

“memenuhi kriteria sebagai Perusahaan Publik merupakan tindakan Perseroan
untuk merubah. statusnya dari tertutup menjadi terbuka. Perubahan status
tersebut akan membuat Perseroan itu menjadi Perseroan Terbuka pada saat
pernyataan pendaftarannya dinyatakan efektif oleh Bapepam-LEK.

Dengan menjadi Perseroan Terbuka maka Perseroan wajib melakukan
keterbukaan informasi kepada publik khususnya investor yang telah membeli
saham Perseroan dan beberapa konsekuensi lainnya.!’’” Kewajiban keterbukaan
Emiten berkaitan erat dengan kewajiban yang diatur dalam ketentuan Pasal 86

n Hendy M. Fakhruddin, Go Public (Strategi Pel;:danaan dan Pem'ﬁgkatan Nilai
Perusahaan), (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2008), Hlm. 76.
e .- - Universitas Indonesla
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ayat (1) UUPM, yaitu keterbukaan informasi yang harus selalu dileksanakan
oleh Perseroan Terbuks, Berdasarkan. ketentuan yeng diatur dalam Pasal 86
ayat (13 UUPM, ada beberapa kewajiban sehubungan dengan penyampaian
informasi yang harus dilakukan oleh Perseroan Terbuka yaitu wajib:
4. menyampaikan laporan secars berkala kepada Bapepam dan mengumumkan
laporan tersebut kepada masyaralat; dan
" b menyampaikan laporan kepada Bapepam dan .mengumumkan kepada
masyarakat tentang peristiwa material yang dapat mempengarubi harga
Efek selambat-lambatnya pada akhir hari ke:ga kedua setelah terjadinva
. peristiwa tersebut..

Untuk memenuhi kewajiban dalam keterbukaan informisi tersebut di
" atas, maka Perseroan Terbuka tidak mungkin ier}epas dari pengelusran biaya,
termasuk kewa}xban Perseroan Terbuka untuk mememkz keteptuan dalam
‘bidang Pasar Modal. Dengan demikian, konsekuensi lainnya adalah biaya-biaya
yang harus ditanggung dan dmeluarkan oleh Perscroan Terbuka sehubungan
' dengan tindakan atau aksi yang akan dilakukan Perséroan Terbuka yang
" bersangkutan, seperti dalam hal penyelenggaraan RUPS Tahunan diperlukan
biaya untuk mencetak laporan tahunan, blaya sewa ruangan rapat, pengumuman
akan diselenggarakannya RUPS Tahunan dan hasil keputusan RUPS Tahunan
di media massa, dan apabila diperlukan biaya untuk event organizer. Dalam hal
adanya corporate action diperlukan dana untuk membiayai jasa konsultan
hukum, jasa penilai, jasa Notaris, jasa Akuntan Publik yang telah meng-audit
laporan keuangan, dana ustuk pengumuman akan diselenggarakenaya RUPS
Luar Biass dan hasil kepufusan RUPS Luar Biass, serta pengumuman
prospektus ringkas dan pengurouman lainnya di media massa. Selain iy, ada
juga dana rutin yang dikeluarkan Perseroan Terbuka, seperti dana untuk analis
Efek, jasa Biro Administrasi Efek (BAE), serta biaya-biaya lainnya dalam
rangka memenuhi ketentnan dalam bidang Pasar Modal dan memenuhi
kewsjibannyea sebagai Perseroan Terbuka,
Umumnya Perseroan vang melakukan Penawarsn Umum kemudian
melakukan percataten (/isting) ssham di Bursa, Pencstatan ini menyebabkan

Univorsitas Indonosla
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status Perseroan menjadi Perusahsan Tercatat di Buysa yang menyebabkan
kewajiban Perseroan bhertambah karena Persercan selain harus memenubi
kewaiibannya sebagai Perseroan Terbuka juga harus memenubi kewajtbannya
sebagai Perusahaan Tercatat. Akan tetapi, kewajiban-kewzjiban tersebut di atas
tidak berlaku mutlak, Maksudnya kewaiiban-kewajiban tersebut fidak akan
berlaku sewaktu Perseroan Terbuka memilih untuk go private dan delisting dari
Bursa. Dengan demikian, akibat hukum yang terjadi apabila:Perseroan Terbuka
melakukan go private adalah berpengarch terhadap: -
1) Persercan Terbuka, termasuk Perusahaan Tercatat, itu sendirl. -
-Dengan dilakukannya go private, emiten tidak lagi memperoleh manfaat-
manfaat ekonorai yang didapat di Bursa namim di sizi lain, emiten tidak
perlu lagi melaksanakan prinsip keterbukaan kepada masyarakat.''® Dengan
po private, Perseroan tidak lagi -diwajibkan uniuk menyampaikan
keterbukaan informast apapun kepada publik dan otoritas Pasar Modal,
" o serta memennhi ketentuan yang berlaku di bidang Pasar Modal. Perseroan
~hanya' perlu menyempaikan mformasi-kepada publik atau. pihek tertentu
" apabila tindakan tersebut memang perlu dilakukan berdasarkan ketentuza
perumlang-undangan yang berfaku, - , i
-Dengan dilakukaonya go privare, maka kewajiban-kewsjiban sebagai
Persercan Terbuka dan Perusahaan Tercatat sebagaimana tersebut di atas

- sudah” tidak perlu dilsksanakan, artinys kewajiban sebagai Perseroan
Terbuka dan scbagai Perusahasn Tercatat sudah tidak ada setelah Perseroan
melaksanakan Rencana (o Privgte,
~[Jemikian yuga halnya dengan pengeluaran dana, dengan terlaksansnya go
private, maka dana yang dikeluarkan. Perseroan lebih kecil bila
dibandingkan dengan sewaktu menjadi Perseroan Terbuka.

- «Perusahaan yang melakukan go private téntu. harus mengubah anggaran
dasarnya kembali mengingat angparan dasar yang ada tidak lagi sesuai
dengan kenyataan yang ada.''® Anggaran dasar pernsahaan akan diubak
sesuai dengan ketentuan yang berlaku bagi perusahaan biasa yang tidak lagi
mengacu pada ketentuan di biciang Pasar Modal. Persetujuan mengenai

" Gunawan Widjaie dan dan Wulandari Rissamanitis, D, {0 Cit, Him, 36
B hid, Him. 36-37,
Universitas indonesia
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perubahan. ‘anggaran dasar ini terlebih dahulu- harus diperoleh dari
pemegang ssham melalot RUPS. Kemudian pérubaban anggaran dasar
tersebut dibuat dalam sustu zkta autentik oleh pejabat vang berwenang
untuk g, vaitu Notaris.
2) Pemepgang Saham, yaitic
a) Pemegang Saham Utama
Apabila Pemegang Saham Utama menjadi pihak yang akan membeli
seluruh saham milik permegang sabam publik dalam rangka pelaksanaan
20 private, moka Pemegang Saham Utama harus menyediakan dana
yang cukup agar transaksi tersebut dapat teriaksana.
b) Pemegeng Saham Minoritas (Masyarakat) -
Dengan adanyd pelaksanaan go private olch emiten, investor tentu tidak
. dapat lagl memiliki saham dari perusshaan yang bersangkutan dan
mendapatkan keuntungan atas. kepemilikisn saham tersebut. Manwn,
" tidak selamanya pelaksanaan. go privale merugikan pihak investor
asalkan ditkuti dengan penawaran tender. Dalarm kondisi tectentu, saham
‘'milik investor dapat dibeli dengan harga lébih tinggi sehingga myvestor
tidak menderita kerugian bila melepaskan sahamnys.
3 BRBK : : .
Terhadap Efek- dari perusahaan vang melakukan go privafe, Efek tersebut
tentu tidak dapat lagi diperdagangkan di.bursa maupun di luar bursa karvena
status perusahaen yang sudah menjadi perusahaan tectutup,™ . .
43 Pihak ketiga, seperti kreditur stau pihak dalam perjanjian,
Pengarub pelaksanaan go private terhadap pihak ketiga sama halnya dengan
pengaruhnya terhadap Pemegang Sahiam Utama, Denpan -dilsksanakannya
go private, tidak akan merubah kedudukan dan kewajiban Perseroan
Terbuka terhadap pihak ketiga sebelum perubahan statusnya dari terbuka

megjadi tertutup,

Dari uraian-iraian tersebut di atas dapat dikatakan bahwa akibat hokum
dari pelaksanaan go private adalah kebalikan dari akibat hukum yang timbui

28 nid, e, 37,
B Ihid
o Universilas Indonesia
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dari pelaksanaan Penawaran Umom {ge public) atau menjadi Perusahaan
Publik. Seluruh kewsjiban yang timbul sewaktu suatu Perseroan menjadi
Perseroan Terbuka menjadi tidak ada ketika Perseroan ity merubah statusnya
kembali dari terbuka menjadi tertutup (go private).

2.2. Peran Notaris Sebagai Profesi Penunjang Pasar Modal Dalam Pelaksanaan
Rencana (Go Private Perseroan Terbuka
Salah satu profesi penunjang pasar modal vang berperan penting dalam
pelaksanaan Réncana Go Private adalah Notaris. Notaris adalah pejabal umum
yang berwepang unfuk membuat akta auteptik dan kewenangan lainnya
sebagaimana dimaksud dalam undang-undang ini.”** Menurut ketentuan dalam
penielasan Pasal 64 ayat (1) haruf d UUPM, Notaris adaiah pejabat wmum yang
berwenang membuat akta autentk dan terdaﬁar di Bapepam-LK. Suaty akta
otentik ialah suatu akta yang di dalam benmk yang dtteatukan oleh vndang-
undang, dibuat oleh ataw di hadapan pejabat umum yang herkum untek i di
tempat di mana ekts dibuatnya,'” Apabila suatu akta hendak memperoleh
stempel otentisitas, hal mana terdapat pada akta notaris, maka menurut ketentuan
dalam pasal 1868 K.UH. Perdata, akta yang bersangkutan harus memenihi
persyaratan-persyaratan scbagai berikut:
1. Akta itu harus dibuat “oleh” (door) atau “di hadapan”™ (ren oversiaon)
searang pejabat umum; |
2. Akta itu harus dibuat dalar bentuk yang ditentukan olek undang-undang;
3. Pejabat urnum oleh ateu di badapan siapa akta itu dibuat, harus mempunyai
. wewenang untuk membuat akta itu.'?

Kewenangan Notaris dalam membuat akia autentik vang menjadikan
peran seorang Notaris sangat penting, khususnya peran Notaris yang terdafiar di
Bapepam-LK. dalam pelaksanasan Rencana Go Private. Sesuai dengan ketentuan
dalam Pagal 64 UUPM, Notaris yang terdaflar di Bapepam-LK yang dapat

"% tndonesia (¢}, Undang-Undang Jabatan Notaris, UU Wo. 30 Tehun 2004, LN No.
ll?Tahtm 2004, Tambaehan No. 4432, Ps. 1 angka 1.
# Kitab Undong-Undang Hukum Perdaa [Burgerlijk Wethoed}, dikerjiemshkan oleh
R.Subekti dan R. Tiitrosudibio, Cet. 31, {(Jakarta: PT.Pradaya Paremits, 2001}, Ps. 1868,
4 GH.S, Lumban Tobing, Op.Cit
Universitas Indonesia
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membuat akta autentik berkattan dengan bidang Pasar Modal, jadi tidak semua
Notaris mempunyai kewenangan yang sama bila berhubungan dengan bidang
Pasar Modal. Agar terdaftar di Bapepam-LK, maka harus diajukan permohonan
pendaftaran. Permohonan untuk dapat terdaftar sebagai profesi penuniang pasar
modat disjukan kepada Bapepam-LK dengan menggunakan formulir yang bentuk
dan isinya ditetapkan oleh Bapepam-LK.'? Bentuk dan isi formulir tersebut
adalab harus sesuai dengan formulir vasg distur dalam Peraturan Bapepam
No VHILD.1, vaita Formulir No VIILD.I-1 yang juga mevcakup Daftar
Pertanyaan dan Daftar A. Penjelasan mengenai bal ini akan diuraikan lebih lamjut
pada sub bab di bawah ini.

2 2.1, Notaris Sehagai Profesi }?eﬁmgang Pasar Modal -

Sabagamzana telah dzkamai{akazz sebelumnyas bahwa peran ?&’ctans
dalam bidang #asar Modal sangai pentmg sehubungan depgan kewemngaanya
membuat akta autentik. Namun, kewenangan tersebut fidak berlaku muthak

unIu.k semuoa Notaris. K,GW(:W tersebut ada apabila Notaris tersebut
terdaflar sebagai profesi’ penunjaug pasar modal di Bapepam-LK. Hanya
Notaris vang terdaftar di Bapepam-LK yang mempunyai kewenangan unfuk
membuat akis autentik dalam bidang Pasar Modal Unfik terdaftar sebagai
profesi penunjang ;éésar modal di Bapepam-LK, sérta untuk dapat melakukan
kegiatan di bidang Pasar Modal diperlukan persyaratan yang lebih khusus dan
spesifik. Notaris tersebut minimal harus terdaftar di Bapepam-LK. Pendaftaran
sebagai profesi penunmjang pasar modal di Bapepam-LK dan untuk dapat
melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal tersebut dilakukan dalam rangka
memenuhi ketentuan dalam Pasal 84 ayat (2) UUPM, ketentunn Pasal 56 ayat
{2} Peraturan Pemerintab Republik indomesia Nomor 45 Tahun 1995 tentang
Penyelenggaraan Kegiatan di Bidang Pasar Modal yang diundangkan pada
tanggal 30 Desember 1995 (selanjuinya disebut “PP No0.45/1995%), serta
ketentuan Bapepam-LK.

. PIndonesis (), Peraturan Pemerintak tentang Penyelengzaraan Kepiatan di Bidang

Pasar Modal, Persturas Pemerinteh Nomer 45 Tahun 1995, 30 Dessmber 1995, LN No. 26
Tahun 1995, Tambahan No. 3617, Ps, 57 ayat (1), :
. . L Uriiveraitas Indonasia
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Persyaratan dan tata cara pendaftaran secorang Notaris menjadi profest
pentmjang pasar modal lebih lanjut diatur dalam Keputusan Ketua Bapepam
dengan pomor Kep-37/PM/1996 ianpgal 17 Januari. 1996, yaitu Peraturan
Bapepam Nomor VILD.1 fentang Pendaftaran Notans yang Melakukan
Kegiatan di Pasar Modal (sclanjutnya disebut “Peraturan Bapepam
No.VIILD.1"). Dalers Peraturon Bapepam No VIILD.] angka 1 disebutkan
bahwa Notaris yang melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal wajib terlebih
dahulu memenuhi persyaratan den ketentuan sebagaimana distur dalam
Peraturan Bapepam No.VIILIL1, serta terdaflar di Bapepam-LE.

Dalam angka 2 Persturan Bapepam No VIILDL! tersebut, persyaratan
vang harvs dipenuht oleh seorang Notaris agar dapat terdaftar di Bapepam-LK
-sehagai profest penunjang pasar modal dan dapat melakukan kegiatan di bidang
pasar modal adalah sebagai berikut;

a) Telah diangkat sebagai Notaris oleh Menteri Kehakiman dan telah diambil
sumpahnya sebagai Notaris dari instansi yang berwenang;

b) Tidak pernah melakukan perbuatan tercela dan atau dihukum karena
Terbukti melakokan tindak pidana di bidang kcuangan,

¢) Memiliki akhlak dan moral yang baik;

d) Wajib paemiliki keahlian di bidang Pasar Modal, dan persyaratan keahlian
dapat dipenuhi melalui program latthan vang diakui Bapepam;

¢) Sanggup secara terus menerus mengikuti program Pendidikan Profesi
Lanjutan (PPL) di bidang kenotariatan dan peraturan perundang-undangan
di bidang Pasar Modal;

f) Banggup melakukan pemeriksaan sesuat dengan Peraturan Jabatan Notaris
{PIN} dan Kode Bk Profesi, serta senantiass bersikap independen;

g) Telah menjedi atan bersedia men}adz anggota Ikatan Netaris Indonesia
(INI}; dan

b} Bersedia untuk diperiksa oleh Ikatan Notaris Indonesia atas pemenuhan
Peraturan labatan Notaris (PIN) dan Kode Etik Profesi dalam rangka
melaksanakan kegiatannya.

Univeraitas Indonesia
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- Setelah persyaratan tersebut di atas telah dipenuhi olgh Notaris tersebut,
maka dilanjutkan dengen tata ¢ara pendafiacan sebagai profesi penunjang pasar
modal di Bapeparn-LK. Adspun tata ¢ara pendafiaren fersebut adalah sebagai

berikut: -

1. Mengajukan permohonan pendaftaran Notaris scbagai. profesi penunjang
pasar modal kepada Bapeparn-LK dengan menggunakan Formulir Nomor
VILD,1-1 dalam rangkap 4 (empat);'*¢ . '

2. Pengajuan Fornmlir Nomor VIILIL1-1 tersebut disertai dengan dokumen
sehagat berikut: :

a.
. b

Nomior Pokok Wajib Pajak; -

Surat keputusan pengangkatan selaku Notaris dari Menteri Hukum
dan Hek Asasi Muaousia dan Berita Acara Sumpah Notaris dari
instanst yang berwenang;

Surat pernyatasn babwa Notaris tidak pemab melakukan petbaazazz
tercela dan atau dihukum karena terbukti melakukan tindak pidana di

- bidang keuangan;

Sertifikat program pelatiban di l:ndang Pasar- Modal | yang diakui
Bapepam-LK; :
Surai perayalaan bahwa Notaris sanggup mengikuti secara ters
meneres program Pendidikan Profesi Lanjutan (PPL} di bidang
kenotariatan dan peraturan perundang-undangan di bidang ' Pasar
Surat poroyatasn bshwa Notaris sanpgup melakukan pemerikssan
sesual dengan Peraturan Jabatan Notaris (PIN) dan Kode Etik Profesi,
sertd senantiasa bersikap independen dalam melakukan kegiatannya;
Bukti keanggotaan [katan Notaris Indonesia (IN]), (jika ada); -

Surat pernyataan babwa Notaris bersedia menjadi anggota ‘Ikatan
Notaris Indonesia {INI) setelah memperoleh Surat Tanda Terdaflar
{(STTD} dari Bapepam-IK dan 2akan myampmkan bukti
keanggotaan tersebut kepada Bapepam-LK;

"¢ Badan Pengawas Pasar Modal (s}, Op.Cit, Angka 3.
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i Surat pernyatasn bahwa Notaris bersedia diperiksa ofeh Ikatan Notaris
Indonesia (INI) ates pemenuban Peraturan Jabatan Notaris (PIN} dan
Kode Etik Profesi dalam rangke melaksanakan kegiatannya.'”

3. Apabila pengajuan permohonan pendafiaran sebagaimana tersebut di atas
tidak memenuhi syarat, maka selambat-lambatnya dalam jangka waktu 45
{empat puluh lima) hari sejak diterimanya permohonan tersebut, Bapepam
wajib memberikan surat pemberitahuan kepada pemohon berupa:

&, Formulir Nomor VIILIL1.2 yang menyatakan bahwa permohonan tidak
lengkap; : : . L

b. Formulir Nomor VIILD.1.3 vang menyatakan bahwa permohonan
ditolak. '#*

- 4, Apabila pengajuan permahonan pendaftatan sebagaimana terscbut di atas
memenuhi syarat, maka sclambat-lambatnya dalam jangka waktu 45 (empat
pulah lima) hari sejak diterimanya permohonan secara lengkap, Bapepam-
LK memberikan Surat Tanda Terdaflar Profesi Pepunjang Pasar Modal
kepada pemohon dengan menggunakan Formulir Nemor VIILD.1.4.1%

5. Sctiap perubahan yang berkenaan dengan data dan informasi dari Notaris
wajib dilaporkan kepada Bapepam-LK selambat-lambatnys 14 {empat
belas) hari sejak teriadinya perubahan tersebut.'°

Untuk mzz;aiankazz tugas dan kegzazannya di bidang Pasar Modal,
Notaris harus yang memiliki Surat Tanda Terdafiar (STTD) sebagai profesi
penunjang pasar modal dari Bapepam-LK. Surat Tanda Terdaftar (STTD) yang
diberikan Bapepam-LK kepada Notaris merupakan izin profesi bagi Notaris
yeng bersangkuotan untuk melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal., Notaris
yang telah memiliki STTD te;'sebut dikenal juga dengan sebutan “Notaris Pasar
Modal.” Pendaftaran profesi penunjang pasar modal di Bapepam-LK. menjadi
batal apabila izin profesi yéng bersangkutan dicabut oleh instansi yang
berweuang.vI(mna izin profesi merupakan salah satu persyaratan pendaftaran
di Bapepam-LK, maka apabila izin profesi tersebut dicabut, dengan sendirinya

P thid, Angka 4.
g, Angka 5.
STy Angka 6,
ibid, Azzgka’?
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- pendafiaran di Bapepam-LK menjadi batal. ' Hal ini ditegaskan dalam pasal
65 ayat {1} UUPM. Dalam pasal 65 ayat (2) UUPM mengatur bahwa meskipun
izin profesi- telah batal, naraun jesa dari Notaris yang ielahl diberikan
sebelumnya tidak menjadi batal, kecuali apabila jasa yang. diberikan tersebut

“merupakan scbab dibatalkannya pendaftaran ataw - dicabotnya. izin profesi
Notaris tersebut, '

2.2.2. Kewenangan dan Peran Notaris Pasar Modal
Setelab Nofaris terdaftar sebagal profesi penunjang pasar modal di

Bapepam-LK dan memiliki- 8TTD tentunya Notaris yang bersangkuten secara

seh telah dapat melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal. Kegiatdan yang di

‘bidang Pasar Modal yang dapat dilakukan oleh Notaris tersebut harus: sesuai

dengag kewenangan yang dimilikinya berdasarkan ketentuan: dan peraturan

perundang-undangan yang berlaku. Pada dssarnya kewenangan yaog dimiliki

oleh Notaris Pasar Modal tidak javh berbeda dengan kewenangan Notaris

umummnya. Segala kewajiban dan kewenangap yang dimikili Notaris umumnya

masih terus berjalan dan melekst: pada. diri Notaris tersebut ketika menjadi

" Notaris Pasar Modal. Berikut skan dibahas mengenal kewenappan vang

dimiliki oleh Notaris Pasar Modal Namun, .terlebih dabuln dikemukakan
kewenangan yapg umumnya dimiliki oleh seorang Notaris,

. Menurut GH.S. Lumban Tobing, wewenang utarna dari Notarls adalah

. membuat akia otentik.”> Kewenangan Notaris secara lengkap dapat diketahui

dari perﬁnxran perundang-undangan yang diatur daldm Ux;dang&nﬂnng Nomor

30 tahun 2004 tentang Jabatan Notaris (selanjutnya disebut dengan “UUIN"),

Menurut ketentuan dalam Pasal 15 UUN discbutkan bahwa:

(1). Notaris berwenang membuat akta autentik mengenai semua perbuatan,
perianitan, dan icetetapazz yang dxhamskan oleh peraturan perundang-
undangan dan/atau yang dlk;eheudakl ‘oleh yang berkepentingan untuk
dinyatakan dalam akta autcntlk, menjamin kepastlan tanggal pembuatan

akta, mnyzmpan_g}&?a, memberikan grosse, sah_a;m dan kutipan akta,

U1 8T, Kansil dan Christine §.T. Kansil, Pokok-Pokok Hukum Pasar Medal (Undang-
Undang Na, § Tabun 10253, Cet, 3, {Jakanta: Pustake Sinar Harapan, 2004), Him, 141.142.
%G H.$. Lumban Tobing, Peraturan Jabatan Notaris ﬁ‘fezzms Reglement}, Cet. 4,
(Ia.,ka&ta Erimgg&, 29%}, Him. 48.
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semuanya itu sepanjang pembuatan akta-akta itu tidak juga ditugaskan atau
dikecualikan kepada pejabat lain atau orang lain yang ditetapkan oleh
undang-undang.
(2) Notaris berwenang pula:
. a. Mengesahkan tanda tangan dan menetapkan kepastian tanggal surat di
bawah tangan dengan mendaftar dalam buku khusus;
b. Membukukan ‘surat-surat di bawah tangan dengan mendaftar dalam
buku khusus;
¢. Membuat kopi dari. asli surat-surat di bawah tangan berupa salinan
yang memuat uraian sebagaimana ditulis dan digambarkan dalam
surat yang bersangkutan;
d. Melakuka;n pengesahan kecocokan fotokopi dengan surat aslinya;
e. Memberikan penyuiuhan hukum sehubungan dengan pembuatan akta;
f Membuat akta yang berkaitan dengan pertanahan;hatau
: g. .Membuat,akta risalah lelang, ‘ . :
(3) Selain kewenangan sebagaimana dimaksud pada ayat (1) dan ayat (2),
Notaris mempunyai kewenangan Tain yang diatur dalam peraturan
perundang-undangan. |

Sepanjang mengenai wewenang yang harus dipunyai oleh pejabat
umum untuk membuat suvatu akta autentik, seorang Notaris hanya boleh
melakukan atau menjalankan jabatannya di dalam seluruh daerah yang
.ditentuk;an baginya dan hanya di dalam daerah hukum itu ia berwepang. Akta
yang dibuat oleh seorang Notaris di luar daerah hukumnya (daerah jabatannya)
adalah tidak sah.'"** Ketentuan ini dipertegas dalam UUIN yaitu dalam pasal 18
ayat (1) dan (2) disebutkan antara laiﬁ bahwa Notaris mempunyai tempat
kedudukan di daerah kabupaten atau kota dan mempunyai wilayah jabatﬁn yang
meliputi seluruh wilayah prov'm.si dari tempat kedudukannya. Kemudian dalam
pasal 19 ayat (1) dan (2) menyebutkan antara lain bahwa Notaris wajib
mempunyai hanya satu kantor, yaitu di tempat kedudukannya dan Notaris tidak
bérwenang secara teratur menjalankan -jaba_atan di lvar tempat kedudukannya.

*3G.H.S. Lumban Tobing, Op.Cit., Him. 49.
co - Universitas Indonesia
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‘Berdasarkant hal-hal fersebut di .atas, .maka dapat dikemukakan bahwa

wewenang Notaris itu meliputi 4 (empat) hal, yaitu:

1.

Notaris harus berwenang sepaniang yang menyangkut akta yang dibuat
it

Notaris harus berwenang sepaniang mengenai orang (»emng} untuk
kepentingan siapa akta iftu dibuat; '

Notaris harus berwenang sepanjang mengeuai tsmpag di mdna akta ito
dibuat;

Notaris harus berwenang sepanjang mengenai waktu pembuatan akta itu,

Kewenangan Notaris pads uwmumnya tetap mdlekat ketika menjadi

Notaris Pasar Modal, ‘maka empat kewentingan Notaris tersebut di atas juga
harus dipatubi oleh Notaris Pasar Modal dalam membuat akta autentik. Dari
kewenangan terécbut dapat dilihat peran Notiiris Pasar Modal, yaita memberi
penyulutm hukum di bidang Pasar Mndal kepada klien dan dalam hal
membuat akta akta autentik di bidang Pasar ModaL Dalain rangka memberikan

penyuluhan hukmn maka Notaris Pasar Modal d!wagibkan untuk mengetahui
peraturan perundang-undangan dan ketentuan yang ber!ak‘u, serta memahami
hukum Pasar Modal supaya Notaris Pasar Modal dapat wemberikan nasehat
hukum dan memm_mkan arah yang benar kepada khe:m}ra, Akta-akta autentik
yang ziapa,t dibuat oleh Notaris Pasar Mada} antara [ain adalab’

1.

Metmbuat Risalah Rapat Uhmum Pemegang Saham (RUPS) 'I’ahunan dtay
Luar Biasa Perseroan Terbuka dan akta Pernyataan chumsan RUPS

" Tabusnan atau Luar Biasa dari Pe{s:man Terbukas

Menbuat akta sehubungan dengan pembahan anggazaza dasar peruba}zan

susunan anggota Direksi dan i}ewan Komisaris zzzaa;zzm paembam

susunan pemegang sahant dari Perseroan Terbiaka; '

Membuat yang memuat per;anglan atau persemjuan dalam hidang Pasar

Modal, misalnya:

a. Dalam hal dilakukan Panawaran Umuny, sepem emist saham, emisi
obligasi, penerbﬁanwam '
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b. Dalam hal terjadinya corporate action, seperti pembelian kembali
saharn, stock split, dan lain-lain, ‘

c. Bahmhaiwga&nyapengﬁihanhakazassaham, seperti hibah saham,
jual beli saham, dan lain-lain.

4. Membuat skiz schubungan dengan terjadinya utang-piutang 4nisra
Perseroan Terbuka dengan pihak ketiga;

5. Membuat akta sehubungan dengan pemberian jaminan hutapg atas
petjanjian utang-piutang yang terjadi antara Perseroan Terbuka dengan
pihak ketiga; atau pemberian jaminan hitang oleh Perseroan Terbuka atas
perjanjian utang-pintang antara anak perusahaan dengan pihak ketiga;

& Membuat akta-akta lain yang berkaitan dengan Perusahaan Efek, Manajer
Investasi (Reksadana) dan hal-hal yang berhubungan dengan bidang Pasar
Modsl

Di sampiog itu peranan Notaris &i pasar modal juga dipechikan,
terutama dalam hubungannya dengan penyusupan anggaran dasar para pelako
pasar. modal, seperti Emiten, Perusahaan Publik, ~ perusahaan efek, dan
reksadana. Selain itu, Notaris juga melakukan penyusundan kontrak-kontrak
penting seperti kontrak reksadanz, kontrak penjaminan emisi, dan kontrak-
~kontrak lin vapg diperivkan. Mengingat peranannya terscbut, Notaris harus
memahami peraturan pasar modal yang berlalas dan melgksanakan kegiatannya
secara independen, %

2.2.3. Peran Notaris Pasar Modal Dalam Pelaksanasn Go Private Perseroan
Terbuka

Sebagaimana telah disebutkan pada bab sebeluminya bahwa sehubungan
dengan tindakan Persercan Terbuka melaksanakan Rencana Go Privaie, maka
diperlukan persetujuan pemegang saham independen. Persetujuan terssbul
hanya dapat diperolch melalui RUPS, dalam hal i RUPSLB. Dalam
penyelenggarasn RUPSLE tersebut dibutubkan peran Notaris Pasar Modal
dalam hal membuat akia autentik dan pengesahan akta seperti scara rapat dan

P41 Putu Gede Ary Suta, Op.Cit, Him. 206.
‘ UnivergHas Indonesia
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“keputusan-keputusan rapat. Secara rinei jasa Notaris diperlukan dalam RUPS
terkait dengan hal-hal seperti berikut:.

1.

Membuat berita acara RUFS dan  menyusun. Pernyatsan Keputusan-

keputusan RUPS, baik untuk persiapan go pzzbfzc maupun RUPS setelah go

. public.

. Mepeliti keabsahan hal-bal. vang menyangkut penyelenggaraan - RUPS,

... seperti kesesuaian dengan Anggaran -Dasar  Perusahsan,” Tata Cara
. Pemanggilan untuk RUPS. dan keabsahan dari pemegang sabam atau
© . kuasanya untuk menghadivi RUPS,

. Meneliti perubahar Anggaran Dasar (AD) agar tidak terdapat materi pasal-

pasal dalam AD yang bertentangas dengan peraturan. perunklasg-undangan
yang berlekui. Babkan diperlukan untuk - melskukan = penyesuaian-
penyesuatan pasabpasal dalarm AD egar sejalan dan memenuhi ketentuan
menurut peraturan di bidang pasar modal dalam rangka melindungi investor

dan masyarakat,' >

Uraian mengenai jasa Notaris tersebut di atas juga merupakan peran

Notaris Pasar Modal. Oleh karenanya, dapat dikatakan bahwa Notaris. Pasar
Modal pasti mempunyai peran yang penting dalam tindekan Perseroan
mielaksanakan Rencans Go Privale karena untuk dapst melaksanakan Rencana
{ro Private terlebih dabmlu hartis mendapat persetujuan Pemegang Saham
Independen yang diperoleh melalyi RUPSLB. Hal ini berarti persn Notaris
Pasar Modal dalam pelaksannan (o Privafe Perseroan Terbuka adalah:

1.

Membuat akta Berila Acare atan Risalah RUPSLB:schubungan dengan
persetujuan dari Pemegang Saham Independen terhadap Rencana Go
Private;

Membuat akla Pemyataan Kepulusan RUPSLB schabtmgm dengan
perubahan status dan perubshan selurvh ketentusn anggarman dasar

- Perseroan Terbuka yang melaksanskan Rencana Go Private tersebut;

Menyampaikan salinan akta tersebut di atas dan dokumen lain yang
terkait kepada Menteri Hukum dan. Hak Asasi Manusia Republik

133 M, Irsan Nasarudin dao Indra Surye, Op.Cit., Him. 95.
- . : Universitas iIndonesia
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*i0 Todopesia (HAM RI) dalam hal meminta persefujuan stas perubahan

- status- dan perubahan seluruh : anggaran dasar Perserosn,. termasuk

‘perubahan susunan pemegang saham Perseroan dan perubaban susunan
anggota Direksi daa Dewan Komisaris bila ada.

" Permohonan pexsehzgaazz dari ?séezzten Fukum dan HAM RI atas
pembam seluruh aﬁggam ‘dasar termasuk perubahan status Perseroan dari
terbuka mmjadz termtup :im;ukan oleh Notaris Pasar Modal sehagai kuasa

' Direksi kepada Menteri Hukuri dan HAM atau pejabat yang difunjuk dalam
wakti paling lama 30 (tiga puluh) hari terhitung sejak tanggal akta Notaris yang
inermuat pembahan anggaran dasar tersebut.’ Setelah lewat waktu 30 (tiga
pulih) hari dari ketentuan tersebut di atas, maka mh@m persgiujuan atas
perubahan anggeran dasar tersebut tidak dapaz éza;ukaza atan disampaikan
kepada Menteri Hukum dan HAM."? Perubahan seluruh anpgarag dasar akibat
perubahan status Perseroan dari terbuka menjadl textutup roulai berlaku efektif
sejak tanggal diterbitkannya Keputlwah Menteri Hukum dan HAM RI
mengenai persetujuan perubahan siatus Perseroan (go privase).

Setelnh kepotusan mengenai persetujuan perubahan seluruh anggaran
dasar Perscroan dan pembakm status Perseroan dari terbuka menjadi tértutup
diperoleh dari Menteri Hukum dan HAM, maka dilanjutkan éeﬁgan proses

"daftar perseroan. Berdasarkan kstenman Pasal 29 ayat (1) UU Perseroan
Terbatas, daftar péfseroan dlselenggarakan oleh Menteri yang dalam konteks
ini adalah Menteri Hukum' dan HAM RI melalui Direktorat Jenderal
Administrasi Hukum Umum (Dirjfen AHU). Setelah proses dafiar perseroan
selesai, maka dilanjutkan dengan pengumuman dalam Taribahan Berita Negara
Republik Indonesia (BNRI).

Pengumuman dalam Tambahan BNRI dilakukan oleh Menteri Hukum
dan HAM RI yang dala hal ini dilaksanakan oleh Dirjen AHU dalam jangka

. "“Indonesia (b), Op.Cit., Ps. 21 ayat (7) juncio. Departemen Hukum dan Hak Asasi
Manusm {8}, Peraturan Menieri Hﬂkm dan Heak Asasi Manusia tentang Tata Cara Pengajuan
Permohonan . Pengesahan Badan Hukum dun Persetujnan Perubahan Anggaran Dasar,
Penyampaian Pemberitahuan Perubahan Angparon Dasar dan Perubabun Data Perseroen,
Peraturan Nomor M-01-HT.01-10 Tehun 2007, 21 Sepmber 2007, Ps. 8&3&2{3}

miéizi Ps.21 3391 {5}
‘ Uni‘%m indonesia
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waktu tiga hari scjak penandatanganan kepotusan Menteri Hukum dan HAM
mengenai perubahan anggaran dasar Perseroan harus -menyampaikan akta
- perubghan angparan dasar beserta surat keputusan mengenai persetujuan
perubahan anggaran dasar Pérseroen tadi dan dilampirt dengan bukti tanda
lunas pembayaran biaya pengumuman dan pencetakannya dari Perseroan yang
bersangkutan kepada Bm:kizz: Jenderal ?eramran Perundang- undanga&
Dalam jangka wakiu paling iamba‘t sebelas. han seiak tanggal penerimsan
dokumen terscbut di atas secara lengkap mengumumkan dokumen tersebut
dﬁlam Tambahan BNRI dengan cara membubuhkan nomor Tambahan BNRI
yang peromorannya dilakukan berdasarkﬁn nomor wrul sebagai lanjutan da:i
oomor Tambahan BNRI sebeiumnya dan urutan peperimaan doknmea
Kemudian nomor Tambahan .ﬁm tersehut {hcatat iiaiam buku agenda
Tambahan BNRL™ Direktus Jenderal Peraturan ?zmadang undangan
mencetak Tambahan BNRI daiam rangkap lima dan sewﬁh selesai dicetak
dlsampatkan kepada Dirjen AHU, Notaris Pasar Modal yang be:rsaﬁgkutan, dan

direksi Perseroan yang bcrsangkutau 4o

2.3. Amalisis Rencana Go Private PT, X Tbk
2.3.1, Latar Belakang Rencaun Go Private PT. X Thk
Tindakaa PT. X Tbk mengajukan Rencana Go Privare kepada oforitas
pasar modal yang di dalamoyn sudah termasuk remcana Defisting dan
perubaban status Perseroan tentunya sudah dipertimbangkan wrlébih dahulu.
Adapun alasan-alasan yang dijadiken sebagai latar belakang diajukannya Go
Private PT, X Thk adalah: |

1. U Group, sehagai peogendsli B Pte Lid, Pemegang Sabam
utama PT, X Thk, adatlah perusahaan keluarga

“Departemen Hukum dan Hak Asasi Manusia (b), Peraturan Menteri Hukum dan Hok
Asasi Mamsia tentang Tata Cara Pengupmuman Perseroan Terbatas Dalom Tantbahan Berita
Negara Republik indonesia, Peratursn Nomor MOZ.HT.01-10 Tahun 2007, 21 September 2007,
Ps. 4 ayaz[g Ydan {3},
Fhid, Ps. § dan Ps. 6 ayat (1), (2}, (3}, dan (4}
m?éz& Ps. 7 ayat {1} dan (2).
Linivergitas indonesia
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Rencana Go Private sejalan dengan strategi U Group dan statusnya

.- scbagai suatu perusshaan keluarga di kawasan regional
2. Jumlah Pemeging Saham PT. X Tbk yang Secara S;gmﬁimz
¢ Tidak Dapat Memperdagangkan Sshamnya
 Memperhatikan hal tersebut, Rencana Ge Private memb&rﬁ(m
‘kesemipatan kepadd pars pemegang ssham Perseroan ini untuk
menjual Saham mereka pada harga yang ditawarkan B Pte Lid
... melalui Penawaran Tender (“Harga Penawaran”) yang menarik.

3. Perdagangan Saham Perserosn yang Tidak Likeid '
Tanpa ‘adanya antusiasme pasar yang signifikan serta volume
perdagangan yang terbatas, status Perseroan sebagai perusahaan
tercatat banya meémberikan sedikit manfaat bagi pasar modal di
Indonesia  atau ‘Kepada Para Pemegang Sabamnya . yang
kemungkinan ]uga mengalaml kesuhtau untuk mmnperdagangkan
Saham mereka.

4. Tidak Adanya Keperluan Modal Eksternal . L
Dengan tidak adanya rencana Perseroan untuk meagakses pasar
modal di masa mendatang, tidak ada alasan kuat bagi Perscroan

a un:t:nkt&zap mgadxpmxsabaantercztat -

‘ Dengan empat alasan tersebut di atas, PT. X Tbk mengagukaa Rencana
- Go }’r:’ vote kepada otoritas Pasar iségf.iai, baik kepada Bapepam-LK cia:z Bursa,
} dezzgan memmrhaﬁkm ketentuan-ketentuan yang berlaku cii bxciang Pasar
~ Modal. Sampai dengan seat ini belum ditemukan peraturan di bidang Pasar
Modal yang mengatur secara Ecias dan spesifik mengenai Go Priva;fe, namun
karena tmdakan Go Private mempakan aksi korporasi yang mempengarubi
banyak plhak, malc,a periu dlparhaukan kepentingan pemegang saham publik.
Oleh karenanya keputusan mengenai pelaksanaan Go Private berada di tangan
, ?enwgang Sahéﬁx Independen Perseroan. Sedahgkan sﬁa:ra dari pemegang
sabam nomlndependen adalah manglkutl suara yang diberikan oleh Pemegang
Satuam Indcpcnden. I’ematuguan dari Pemegang Saham {ndependen dipem}f:h
melalui RUPS Independen ?enyeienggaraan R{EPS Independen merupakan
salah sate bagian dari prosedur pelaksanaan Rencana Ge Private.

232, Prosedur Pelaksanann Reneans Go Private PT. X Thk

Wepongumuman Ketertukaan hiformasi PT. X Thk No.Peng-1 228/BELPSRIKI/I0-
20667 Op.Ch.
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Rencana Go Private merupakan infomlasi material, oleh karenmanya
dalam rangka memenuhl ketentuan dalam Peraturan Bapepam No. X K.1 dan
Peraturan BEJ No.l-E,. mformas; mengenai Rﬁncana Go Private ini harus
disampaikan kepada publik dan otoritas pasar modal, baik Bapepam-LK dan
Bursa. Dari data dan informasi berkenaan dengan Rencana Go Private PT. X
Tbk yang telah diperoleh, prosedur peiaksanaan Rencana Go Private P’I‘ X Tbk
diawali dengan pengumUMmAR-pengumRIman sebagai berikuf:

1. Pada tanggal 15 Sepw;:zbat 2006, PT. X’\ Thk telah mengajukan surat
tertanggal tersebut-dengan Nomor 180/0VI/CS/IX-06 perihal permobonan
suspensi (penghentian sementars) perdagangan sabam PT. X Tbk kepada
BEJT dengan tembusan ke Ba;;e;;sm—LK. Dalam surat tersebut, PT. X Thk
juga memberitahukan mengenar maksud PT. X Thk zmtui( melakukan
Rencana (Go Private yapg di dalamnya termasuk. rencapa Defisting dan
rencana perubahan statis Perseroan dari terbuka menjadi tertitup;

2. Pada tanggal 18 September 2006, BEJ telah mengumumkan tentang
“Pengumuman Pen_gﬁentian Sementara Perdagangan Efek PT. X Tbk”
dengan No.Peng-018/BEJ-PSR/SPT/09-2006. Dengan  diumumkannya
pengumuman  fersebut, maka Bursa memutuskan untuk melakukan
penghentian  sementara :perd.agangan Efek PT. X Tbk di semua pasar
terhitung sejak tanggal 18 Scptember 2006 sessi I Perdapangan Efek yang

* dimulai pukul 09.30 waktu JATS hingga péngumumman lebih lanjut.

3. Pada tanggal 17 Oktober 2006, PT. X Tbk menyampaikan kepada BEY surat
tertanggal tersebut dengan Nomor 223/DVL/CS/X-06 perihal Bukti Iklan
Informasi Kepada Pemegang Saham PT. X Tok dengan melampirkan bukti
iklan pemberitahuan mengems! RUPSLE PT. X Tok sehubungsn dengan
Rencana (7o Private dan bukti iklan Informasi kepada ?amaga:ng Sahaw
(vang selanjutnya disebut scbagai “Taformasi Rencana Go PT. X Thk”)
yang telah divanumkan di dua surat kabar harian berbahasa Indonesia, vaitu
Bisnis Indonesia dan Kompas, serta satu surat kabar harian berbahasa
Inggris, The Jakdrta Post masing-masing pada tanggal 17 Oktober 2006,
serta dua eksemplar surat edaran yang terkait Rencana Go Private PT. X
Tbk tertanggal 17 Oktober 2006 {selanjutnya disebut dengan “Surat Edaran

Rencana Go Private PT. X Tbk™).
' Univernitas Indonosia
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-4 Pada tanggal 19 Oktober 2006, BEY telah mengumumkan fentang
© “Pengumuman Keterbukesn Iaformasi PT. X Tbk™ dengan No.Peng-
1228/BEJ-PSR/KI/10-2006 yang isinya antara lain memberiiabukan bahwa
BEL telah menerima surat PT. X Tbk mengenai penyampaian bukti Tkian
- Pemberitabuan RUPSLB, iklan Informasi Rencana Go Private PT. X Tok,
serta Surat Edaran Rencana Ge Privare PT. X Thk. -
5. Keterbukaan informasi mengenai Rencana Go Private yang selanjutnya
. dilakukan PT, X Ttk adalah méngumumkan pemanggilan RUPSLB kepada
- para Pemegang Saham Perseroan. Pada tangeal 31 Oktober 2006, PT. X
Ttk telah menyampaikan surat tertanggal tersebut Nomor 236/DVL/CS/X-
06 perihal Bukti Iklan Panggilan RUPSLB PT. X Thk kepada Ketua
- BapepameLK dengan tembusan ke BEJ. Panggilan untuk menghadiri
RUPSLE tersebut telah diumunikan di surat kabar harfan yang sama dengan
- pengumuman Pemberitahnan RUPSEB PT. X Tbk tersebut di atas, masing-
maging pada tanggal 31 Oktober 2006. .
‘6. Pemanggilan RUPSLB PT. X Tbk sehubungan dengan Rencana Go Private
tersebut juga telah divmumkan oleh BEJ pada:tanggal 2 November 2006
. dengan No.Peng-656/BEJ-PSR/R/11-2006 tanggal 2 November 2006
tentang “Pengumuman Pemggﬂan Rapat Umum Pemegang Sabiam PT. X
Tk , _

Berdasarkan uraianaraian berkenaan dengan pelaksanaan Rencana Go
Private tersebut di atas, Rencana Go Private PT. X Tbk diawali dengan
keterbukaan -informast vaitu mengumumkan Rencana Go FPrivate, kemudian
dilanjutken dengan pengurmiman pemberitahuan dan panggilan RUPSLB pada
surat- kabar. harian,” masing-masing  darf pengumuman tersebut wajib
diberitahukan kepadas otoritas Pasar Modal PT. X Tbk telah memenvhi
persyaratan penyclenggarean RUPSLB yang dipersyaratkan dan berlaku bagi
Perseroan Terbukas. Oleh karepanya, PT. X Thk dapat menyelengparskan
RUPSLB. pada hari, tanggal, wakiu dan tempat sehagaimana telah ditetapkan
dalam iklan panggilan RUPSLB PT. X Thk.

Universitas ks&ozzsaiz
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Sesual dengan pengumuman iklan panggilan tersebut di atas, RUPSLB
PT. X Thk akan diselenggarakan pada hari Selasa, tanggal 21 November 2006
mulai pukul 10.00 Wakiu Indonesia Barat di Hotel Gran Mahakam, Ruangan
Magnolia Lantai 2, Jalan Mahakam 1 No. 6, Blok M, Jakarta Selatan, Agenda
vang akan dibshas dan diputuskan dalam RUPSLB PT. X Tbk adalah sebagai
berikut: . .
1. Agenda Pertama: persetujuan atas Rencana Go Privaie, vang meliputic
{1} Pengesshan atas penunjukkan UJP Yanuar Bey & Rekan sebagai
penilai independen sehubungan dengan penilaion wajar atas saham
Perseroan dan persetujuan atas hasil pemiazazz yang dilakukan oleh
penifal independen;
(i) Persetujuan ates penghapusan (delisring) saham Perseroan di Bursa
Efek Jakarta (“BEJ”) (termasuk harga penawaran);
(iii) Persctujuan atas rencana perubahan status Perseroan dari perusahaan
publik menjadi perusahaan tertutup; dan
(iv) Pemberian  kewepangan  kepada Direksi  Perseroan - untuk
melaksanakan Rencana Go Private, termasuk delisting di BEJ. .
- 2. Agenda Kedua: persetujuan atas perubahan Angpgaran Dasar Perseroan
" schubungan dengan perubahan status menjadi perusahzan tertutup, dan
pemberian kewerangan kepada Direksi Perseroan untuk mengambil setiap
dan selurub (indakan yang diperlukan sehubupgan dengan perubahan
Asnggaran Dasar Perseroan. '

Agenda Pertama mensyamtkan Persctujuan dari Pemegang Sabam
Independen. Pemegang Saham yang tidak independen hanya dapat memberikan
suara untuk Agenda Kedua, Namun suara yang diberikan oleh Pemegang
Saham yang tidak independen untuk Agenda Kedus ini harus mengikuti
Persctujuan dari Pemegang Saham Independen untuk Agenda Pertama,
mengingat bahwa kedua agenda tersebut adalah saling terkait dan karenanya
tidak dapat dipisahkan. Berdasarkan hal tersebut, para Pemegang Saham (yang

Y2 Dengumman }’anggix’arx f{‘apaz Umm Pemegang Safwm P}" ,X Thk Mo i’eng»
GS5/BEJ-PER/RAE-2006," <hin 202 155 2 9 _ BEIPSE ] wiah,
2 November 2006,
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g mempakan Pemegang Saham Independen) dibarapkan untuk memberikan suara
yang sara untuk kedua agenda tessebut derigan cara: - :
- memberikan suara setaju untuk kedua Apenda; atau
- membmkm suara tidak setuju untuk kedua Agenda, atau
- tzéak memmﬁm suara (abstam) untuk kedua Agenda |

Sehubungan dengan Rencana Go Privafe PT, X Tok, Konsultan Hukum
Independen Hadiputranto, Hadinoto & Parfners yang ditunjuk oleh PT. X Tbk
berdasarkan Samit Penunjukan tertanggal 26 Séptember 2006, dalam surataya

' teztanggal 10 Oktober 2006 dengan Reﬁ No.. 23205-vZ mz;gﬁmakﬁkazz
;}andapamya dari seg: Ezakum mengenaz Rencana Go Private PT. X Thk sehagaz
Berikat:

1. Bahwa, baik Rencana Delisting maupun Rencana Go Privare adalah

. bukan mervpakan {ransaksi depgan Benturan Kepentingan

- sebagaimana dimaksud dalam Peraturan BAPEPAM No. IXE.1

tenting Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu, fampiran

- Kepuiusan Ketua BAPEPAM No.Kep-32/PM/2000 tanggal 22

Agustus 2000.

2. ‘Bahwa, berdasarkan Peraturan Bursa Efek Jakaria No. I-I tentang
Penghapusan Pencatatan  (Delisting) dan  Pencatatan Kembali
{Relisting) Saham di Bursa, lampiran Keputusan Direksi P'T Bursa
Efek Jakarta No. Kep-308/BEJ/07-2004, tanggal 19 Juli 2004 dan

" Pasal 23 (1) Anggaran Dasar Perseroan, Rencana Delisting harus

memperoleh persetu;uaa dari Rapat Umum Pemegang Saham
Perseroan.

3. Bahwa, berdasarkan surat dari BAPEPAM-LK Ne. 8§-2382/BL/2006
tanggal 10 Okiober 2006 tentang Rencazza Go Privote Perseroun
(“Surat BAPEPAM™):

8. Rencana Ge Private harus mendapatkan persetujuan  dari
Pemegang Sabam Independen dalam Rapat Umum Pemegang
‘Sabam; dan

b. Rapat Umnum Pemegang Saham tersebut harus dihadiri oleh
Pemegang Saham Independen yang mewakili lebih dari 75% dari
seluruh Saham yang dimiliki Pemegang Saham Independen dan
harus disetujui oleh Pemegang Sabham Independen yang mewakili
lebih dart 50% dari seluruh Saham yang dimiliki oleh Pemegang
Saham Independen.

T T ——— Keferbukaan Informasi PT. X Tbk No, Peng-fZQ&fBﬁI»PSRbe’!ﬁ«
2006, 0;: Cit :
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4, Bahwa, berdasarken Surat BAPEPAM, setelah Rapat Umum
Penegang Sabam menyetujui Rencava Go Private, Penawaran
Tender atas saham vang dimiliki para pemegang seham publik
Perseroan harus dilskukan dengan mengacu kepada Peraturan
BAPEPAM No. IXF.1 tentang Penawaran Tender, lampiran
Keputusan Ketus BAPEPAM No. Kep-04/PM/72002, tanggal 3 April
2002, Bahwa untuk keperluan tersebut B Pie Lid telah bersedia
untuk melakokan Penawaran Tender dengan harga penawaran
sebesar Rp. 2.200 per saham,'*

?en&a;rat segi hokum tersebut di atas memuat deaga}z jeias bal-hal
penting yang perlu diperhatikan eieh PT. X Tbk agar Rencana Go Privaie dapat
.terlaksana dengan lancar. Berdasarkan pendapat segi hukum darg kqmﬂtan
independen tersebut di atas, maka Rencana Go Private PT. X Tbk wajib
dilaksanakan dengan memenuhi ketentuan-ketentuan sebagai berikut:

a. Sesuai dengan anggaran dasar PT. X Tbk dan Peraturan BEJ No.lJd
Rencana Delisting dapat terlaksana setelah mendapat persetujuan RUPS;

b. Rencana perubahan status PT. X. Tbk dari terbuka menjadi tertutup harus
mendaﬁati(au persetujuan térlebih dabulu dari Pemegang Saham
Independen dalam suatu Rapat Umnum Pemegang Saham Independen
dengan  ketentuan kuorum  yang ditetapkaﬁ berdasarkan kebijakan
Bapepam-LK, yaitu dihadiri oleh Pemepang Saham Independen yang
mewakili lebih dari 75% (twjuhpulub lima persen) dari seluruh sabam yang
dimiliki Pemegang Saham Independen dan harus disetujui oleh Pemegang
Saham Independen yang mewakili lebih dari 50% (limapuluh persen) deri
selurub saham vang dimiliki oleh Pemegang Saham Independen,

¢. Dalam rangka membek saham saham yang émizki oleh Pemegang Sabam
publik sehubungan dengan Rencana Go Privare, pibak vang akan
melakukan fender offer adalah B Pte Ltd scbagal pemegang saham
pengendali PT. X Tbk dengan mengacu pada Peraturan Bapepam
NoIXF.1;dan '

YeSurat Edaran I"azzg Terkait Dengan Rencana Delisting dan Rencans Perubohan
Siszizzs _ 1’? }f’ ?‘Z:f: i &znga! Pen:mg dan  Perlu  Segera  Diperhatikan”

erubalan%208etus/Darys-Veria%% 20 L shoratoria%28iDVLAY
52003 :st%ze&%ze?emb%zﬁsm pdi>, 17 Oktober 2008,
Universitas Indonesia
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d. Perubahan selurutt anggaran dasar PT. X Tbk sebagai akibat dari perubahan
status dari terbuka menjadi tertutup memerlukan adanya persetujuan dari
RUPS dan persetujuan dari dan pelaporan kepada Menteri Hukum dan
HAM RI, serta pendaflaran pada daftar perseroan dan pengumuman dalam
tambahan berita negara Republik Indonesia.

Apabila ketentuan-ketentuan tersebut dipenubi oleh PT. X Tbk, hal ini
berartl Rencana Go Privare PT. X Tk telah berhasif dilaksanakan, Menurut
pendapat segi hukum dari Konsultan Hukum Independen Hadiputranto,
Hadinoto & Partners mengenai Rencana Go Private PT. X Tk tertanggal dan
dengan nomor tersebut di atas yang tercantum dalam Surat Edaran Rencara Go
Private PT. X Tk, pembahan status Perseroan dari terbuka menjadi terturup
berlaku efektif setelah dipenuhinya persyaratan di bawah ini:

a. RUPS telah menyetﬁjui Rencana Go Privale, termasuk perubaban
Anggaran Dasar Perseroan; ' : ;

b. Perubahan Anggaran Dasar Perseroan telah disetujui oleh dan dilaporkan ke
Menteri Hukum dan Hak  Asasi Manusia dan didaftarkan di Kantor
Pendaftaran Perusahsan;

¢. Jumlah pemegang saham Perseroan sctelah dilaksanakannya tender offer
tidak melebihi 50 (lima pulub) pemegang saham "

Setelah Rencana Go Private PT. X Tk efekiif, para Pemegang Saham
vang (1) tidak menyetujul Rencana Go Privare tersebut; atau (i) tidak menjual
Sahamnya dalam Penawaran Tender maka Pemegang Salam terschut skan
tetap menjedi Pemegang Saham Persercan vang telah meniadi perusahaan
tertutup. ¥ Berdasarkan ketentusn Pasal 62 ayat {1} UU Perscroan Terbatas,
Pemegang Saham yang tidak menye‘rujui Rencana Go Frivate Perseroan
tersebut mempunyai hak meminta Perseroan untuk membeli saham Perseroan
yang dimilikinya dengan harga yang wajar. Perseroan menetapkan bahwa bagi
Pemegang Sabam yang tidak menyetujui Rencana Go Private dan meminta

3 bid,

Y pongumuman Keterbukaan Informasi PT. X Thk No.Peng-1228/BEJ-PSRIRY10-
2006,” Op.Cit,
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sahamnya unfuk dibeli sebagaimana dimaksud dalam Pasal 62 ayat (1} DU
Perseroan Terbatas tersebut, maka harga pembelian sabam adalah sesuai
dengan harga wajar yang disampaikan oleh Penilai Independen. Sehubungan

. dengan kasus PT. X Tbk ini, berdasarkari laporan UJP Yanuar Bey & Rekan,
tertanggal 9 Oktober 2006, menyatakan bahwa nilai harga wajar Saham
Perseroan adalah sebesar Rp. 1.244 per Saham. '

Sebelum RUPSLB PT. X Tok terselenggara pada jadwal dan waktu
yang telah ditetapkan dalam iklan panggilan RUPSLB ’ce:rsebnt di atas,
berdasarkan informasi yang diperoleh dari pengumuman 88.3 mzzgmaz
“Keterbukaan informasi PT. X Tbk No ?eag-zmmw?smli»%% ¥
pada tanggal 20 Z‘*%ewmizer 2006 PT, X Thk menerima srat dari BE] dengan

No. 16?53’883»?8}?31 1-2006 perihal tanggapan atas Info Memo PT. X Thk yang

| menyatakan bahwa barga penawaran sabam yang éxsampalkau oleh Perseroan
adalah tidak sesuai depgan ketentuan Peraturan BEJ No.I-I dan BEJ meminta
PT, X Thk untuk segers melakukan penyesuaian harga pepawaran sesual
dengan ketentuan tersebut.'

2.3.3. Dasar Hukum Peneotuan Harga Penawaran Saham PT. X Tbk
Sehubungan dengan Rencana (o Private PT. X Tk '

Dalam rangka melindungi kepentingan pemegang ssham publik
schubangan dengan Rencapa Ge Private PT. X Tok, setelah memperoleh
persetujuan dari Pemegang Saham Independen atas Rencama Go Private
terscbut melalui Kﬁ?& maka difanjutkan dengazz pelaksanaan fender offer

_sesuai dengan Peraturan Bapepam NoIX.F.l. Seperti telab disebutkan
| sebefumnya mengenai harga penawaran dalam rangka sender aﬁ?zr mengacu
.pada ketentuan yang diatur dalam angka 11 Peraturan Hapepam NoIXF.1.
Dari harga penawaran tersebut dapat ditentukan lain oleh Ketua Bapepam-LK.
Ketentuan fain yang dimaksud dalam angka 11 Peraturan Bapepam No.JX.F.1
tersebut adalah kebijskan Bapepam-LK mengensi harga penawaran yang

“?}bl‘ a: . :
m“Pe:ﬁgumumﬁ Keterbukoan Informesi PT. X Tbk No. ngJiéd/ﬁﬁ;fJ’Sﬁfwf? I
) 2,504 : 0 jeie -

um&z;&mmma zz&zm VLA K1 1344 PSR.Pew borihaa20
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ditawarkan kepade pemegang sabam publik. Kebijakan lain dari Bapepam-LK
tersebut dapat dipergunakan sebagai dasar dalam menentukan harga penawaran
schubungan dengan Rencana Go Private. Dalam hal ini diambil contoh kasus
ge private PT. Komatsu Indonesia. Harga penawaran saham yang ditawarkan
kepada pemegang saham publik sehubungan dengan go private PT. Komatsu
Indonesia adalah berdasarkan kepada kebijakan Bapepam-LK yang tercantum
dalam Surat Keputusan Bapepam Nomor: S-2432/PMA2005 tanggal 3
Septemhat 2005 peribal Rencana Go Private PT. Komatsu Indonesia Thk.
Dalam surat tersebut mensyamtkan agar sam yang dimiliki oleh pemegang
saham publik wajib dibeli melalui tender offer dengan harga penawaran yang
menarik atau lebih tinggi dari ketiga harga berikut:

1) Harga pasar terfinggi atas saham Perseroan di bursa dalam jangka
wakiu 90 (sembilan puluh) hari terakhir sebelum pengumuman
rencana Go Private;

. 2) Hasil penilaian hatga wajar saham Perseroan ol¢h Penilai
Independen. Penilai Independen tersebut ditumjuk oleh pcmegang
saham independen dalam RUPS Irdependen;

3) Nilai nominal saham '**

Dasar hukum iainnya yang dapat dipergunakan dalam rpenentukan
harga penawaran schubungan dengsn Rencama (o Private adalah Peraturan
BEJ No.I-I. Menurut ketentuan dalam Peraturan BEJ MNo.Il-I, harga penawaran
kepada pemegang saham publik adalah berdasarkan pada salah satw harga yang
tersebut di bawah ini mana vang tertinggi:

a. harga nominal;

b. harga tertinggi di pasar regoler selama dua tahun terakhir sebelum iklan
pemberitahuan RUPS setelab memperhitungkan falktor penyesuaian akibat
perubaban nilai nominal sejak dua tehun terakhir hingga RUPS vang
menyetujui  Delisting, ditambah premi berupa tingkst pengembalian
investasi sclama dus tashun vang diperhitungkan sebhessr harga perdana

“*Redan Pengawss Pasar Mods! (), Departemen Keuangan, “Surat perihal Rencano Go
FPrivate PT Komatsu izzzfeaes;a Thk terianggal 5 September 2005 Nomor: 8-2432/PMi2088>
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saham’ dikali rat-rata tingkat bunga Sertifikat Bark Indonesta (SBI) tiga
bulan atau tingkat bunga obligasi pemerintah lain yang setara yang berlaku
. pada saat ditetapkannya putusan RUPS mengenai Delisting; atau
c. nilai wajar berdasarkan penilaian pihak independen yang terdaftar di
Bapepam dan ditunjuk oleh Perusahaan Tercatat ateu pihak yang akan
melakukan pembelian saham serta disetujui oleh RUPS.®? ~ :

Dengan adanya beberapa dasar hukum dalam menentukan hs:ga
penawatan saham ymg dimiliki oieh pemgaag saham publik sehabmxgaxx
dengan Rencana Go Private tersshut di ates terdapat suata pﬁrmkzma bahwa
ketentuan mana vang haras dipatuhi Berdasarkan hasil wawancara dengan
Biger Adzanna M., pegawai di Biro Pentlaian Keuangan Perusahaan Sekior
Riil, Bapepam»ﬂ(, harga penawaran atas saham vang dimiiiki pemegang

| sah&m publik mhuhungan dengan’ 'Rencaria Go . anare PT. X Tbk adalah
| mengacu pada kebijakan Bapepam-LK yang tercantum dalam surat keputusan
‘ yang ditnjukan kepada Perseroan Terbuka yang akan melaksanakan Rencana
Go Private, yaitu surat BapepamLI{ No.S-2382/BL/2006 dan ketentuan yang
tercantum dalam Bagian 11T angka 2.1, Peraturan BEJ NoJ-L Kedua ketentuan
tersebut merupakan ketentuan yang saling melengkapi satu dengan yang lain.
Daiam Surat Bapepam-LK No.2382/BL/2006 tersebm ‘mensyaratkan harga
penawaran harus menarik atau lebib tinggi dari ketiga ha:ga berkut:
a. Harga pasar tertinggi atas saham perseroan di bursa dalam jangka waktu 80
{sembilan puluh) hari teraicizzr sebelum peogumuman Rencana Go Private.
b, Hasil penilaian barga wajar sabao perseroan oleh Penilai Independen.
¢. Nilai norainal saham, '

Berdasarkan hal tersebut di atas berarti harga penawaran sehubungan
dengan Rencana Go Private, baik yang merupakan kebijakan. Bapepam-LEK.
maupun Peraturan BEJ No.i-1, kedua ketentuan tersebut merupakan ketentuan
yang saling mendukung dan melengkapi. Inti dari pengaturan persyaratan harga

mBmsa Efek fekerts @), Op.Cit., Bagian H angka 2.1,
*1Biger Adzanns M., Hasil Wawancara Biro Penilsian Kevangan Perusehaan Sektor
Riil, Baden Peagawsr Pasay Mﬁsﬁiai»}xmbﬁgﬁ Keuangan, 2 Junit 2009,
. e Unlvmm izzdmma
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penawaran sehubungan dengan pelaksanaan Rencana Go Private adalah untuk
mendapatkan harga penawaran yang tertinggi, dengan demikian tindakan Go
Private tidak merugikan pemegang saham publik.

Schubungan denpan kasus Go Private PT. X Tbk, pemegeng ssham
yang akan melaksanakan baknya dalam Pepawaran Tender akan mendapatkan
harga penawaran yang menarik uontuk ssham-sashero yang dimilikinya
Berdasarkan keterangan vang tercantum dalam Informasi Rencana Go Privaie
PT. X Tbk yvasg télah diumumkan PT. X Tbk dalam bentuk iklan di dua surat
kabar harian berbahass Indonesia, yaitu Bisnis Indonesia dan Kompas, serta
satu surat kabar harian berbabasa Inggris, The Jakerio Posi, masing-masing

pada tanggal 17 Oktober 2006, harga penawaran yang ditawarkan kepada
pemegang saham publik -sehubungan dengan Rencana Go Private PT, X Tbk
adalah sebagai berikut:

Harga penawaran sebesar Rp. 2.200 per.saham dalam bentuk wang tunai

adalah merupakan kesempatan yang baik bagi para pemegang saham

untuk menjual sa.hamny& Dari beberapa tolak ukur, harga penawaran

ini memberikan premium yang tinggi:

~ 40,1% lebih tingg dari harga pasar tertinggi atas Saham Pﬁrsaman di
bursa dalam jangks waktu 90 hari terakhir scbhelum pengurmnuman
Rencana (ro' Private pada tanggal 17 Oktober 2006 yaitu scbesar Rp.
1.570 per Saham;

~ 12% lebih tinggi dari pada harga perdagaagaa tertinggi di pasar
regular BED selama 2 tsbun terakhir (sebelum tanggal iklan
pemberitahuan RUPSLB di surat kaber pada tangpal 17 Oktober
2006} ditambah premi berupa tingkat pengembalian invesiasi selama 2
{zhun, yang secara keseluruhan adalah Rp. i.%ﬁpers&im

- 76,8% lehih tinggi dari hasil penilaian harga wajar Ssham Perseroan
berdasarkan penilaian ?emiaz Izzéepezzéea yaitu sebesar Rp. 1.244 per
sahamy; dan

- 340% iebfi;}zimggz dari harga nominal Saham yaitu sebesar Rp. 500
per saham, : _

132 “Eengumuman Keterbukaan Informasi PT. X Thk No.Peng-1324/BEJ-PSR/IKILE-
2006, <hiipfi202.155.2.90/mn pdfPENG-1324 BEI-PSR KI |1.2006.pd8>, 15 November

2006,
: Unlvamitas indonesia

Peran Notaris..., Vivi Erisa, FH Ul, 2009



75

Apabila harga penawaran sebesar Rp. 2.200 per saban tersebut telah
memenuhi persyaratan yang ditentukan berdasarkan kebijakan Bapepam-LK
yang tercantum dalam Sorat Bapepam-LK No.2382/BL/2006 dan Peraturan
BEJ No.I-1, serta tidak terdapat bantehan mavpun keberatan dari pemegang
sabam publik, mska dapat diselenggarakan RUPSLB untuk menyetujui
Rencana Go Private.” Apsbila pemegang saham menyetujui Rencans  Go

Private, B Pte Ltd akan melakukan tender offer untuk membeR 7,3% (huinh
koma tipa persen} dari sabam PT. X Tbk yang masih beredar depgan harga Rp.
2.200 per saham tersebut.

2.3.4. Kendala yang Menyebabkan Rencana Go Private PT. X Tbk Batal

‘Besarnya harga penawaran - yang ditawarkan B Pie Lid kepada
pemegang saham publik PT. X Thk sangat penting dan besar pengarghnya
terhadap proses pelaksanaan Rencana Ge Privaie Seperti telah disebutkan
sebelumnve bahwa harga penawaran yang ditawarkan B Pte Ltd terhadap
saham PT, X Tbk yang masih beredar sebesar 7, 3% (tujuh koma tiga persen)
Eadalath2200persa}m

Berdasarkan mformas* yang ci;pubhmm olch i):reksz PT. X Thbk dan
gmgumaman yang &pubkkasz oleh’ BEY dalam pengumiman Keberbukaan
Informasi PT. X Tbk No.Peng-1349/BEJ-PSR/KI/11-2006 tertanggsl 24
November 2006, temyata dari iklan pembentahum pembaiai&a Rencana Go
Private PT. X Thk tertznggal 23 Novemher 2006 antara lain bahwa:

Harpa Penawarazz Umum Perdam Persercan adalah sebesar Rp. 6.200
per saham (“Harga Penawaran Umum Perdang’ ). Pada tahun 1995

- Persercan melakukan reorgapisasi permodalan yang menghasilkan satu
saham menjadi empat saham (1 menjadi 4} schingga biaya perolehan
per saham secare efektif adalah R3p 1.550 (“Harga Penawaran Umum
Perdana yang telah disesuatkan™.’

I8 “Popeumuman Keterbukaan Informasi PT X Tbk No.Peng-i349/BE}- PSR/KY/11-
20067 Op.Ci.
. Universitas indonesia
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Berdasarkan data yang tercantum dalam Surat Edaran Rencana. Go
Private PT. X Tbk, harga perdagangan saham tertinggi selama 90 (sembilan
puluh) hari dan selama dua tahun terakhir sebelum pengumuman Rencana Go
Private adalah sebesar Rp. 1.570 per saham.”™ Sesuai dengan praktik pasar
yang berlaku, PT. X Tbk memperhitungkan premium berdasarkan Harga
Penawaran Umum Perdana yang telah disesuaikan sebesar Rp.395, yang
menyebabkan harga minimum penawaran adalah sebesar Rp.1.965 per saham.
Terhadap perhitungan harga penawaran tersebut, BEJ menyampaikan kepada
Perseroan bahwa berdasarkan perh]tlmga.n BEJ, Premmm harus dlperhltungkau

.berdasarkan Harga Penawaran Umum Perdana dan bukan Harga Penawaran

Umum Perdana yang telah disesuaikan. Hal i m1 menyebabkan Premium adalah
sebesar Rp. 1.440 dan minimum harga penawaran adalah sekitar Rp. 3.010 per
saham.'” Berdasarkan uraian tersebut di atas dapat dibuat tabel mengenai
perbandingan 'pendapat antara BEJ dan PT. X Tbk mengenai harga penawaran
minimum saham PT. X Tbk kepada pemegang _sahaﬁ niinoritas (masyarakat)
seh_ubunga_n dengan Rencana Go Private PT. X Tbk tersebut, yaitu sebagai
berikut:

Tabel Perbandingan Pendapat BEJ dan PT. X Thk Mengenai
Harga Penawaran Minimum Saham Sehubungan
Dengan Rencana Go Private PT. X Thk

[Tarca  Penaw
PHLONUELT Pt

Hpyo (per saham) 6200 1.550

' (tidik disesuaikan) | (telah disesusiken)
Hr (per saham) 1.570 1.570
Pr 1.440 395
HP (per saham) 3.010 - 1965

' “Surat Edaran Yang Terkait Dengan Rencana Delisiing dan Rencana Perubahan
Status PT X Tbk ini Sangat Penting dan Perlu Segera Diperhatikan,” Op.Cit.
5 “Pengumuman Keterbukaan Informasi PT. X Tbk No.Peng-1344/BEJ-PSR/KI/11-
2006, Op.Cit.
L : Universitas Indonesia
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Keterangan:
* [P, = Harga Perdana Sabham
* Hy = Hargs perdagangan sabam teriinggi di pasar regular sclams 90
{sembilan puluh) hari dan selama dua tabun terakhir -
# - Pr=Premitm ‘
* HP = Harga Penawaran wminimum: dalam rangka pembeim saham
sehubungan dengan Delisting dan Go Private :

 Dari tabel terssbut terixhat adanya selisih yang cukup besar pada harga
penawaran schubungan dengan Rencana Go Private PT. X Tbk niénunit BEJ
dan PT. X ’I’bic, Selisih tcrs&‘tmt terjadi karena perbedaan interpretasi gotara BEJ
dan PT. X Tok mngenm perhrtungan premium yang menggunakan Haxga
Penawaran Umum Perdana saham PT. X Tbk yang tidak disesuaikan atay yang
telah disesuaikan. Dari perbedasn perhxtungan itu mcnyahabkan hasrl yang
berbeda terhadap harga penawaran.

" Mengenai perbedaan interpretasi atas ketentuan Bagian I.2.1.4,
Peraturan BEJ NoI-I tersebut, PT, X Tbk telah menyampaikan kepada B Pte
Ltd, pemegang sabam pengendali PT. X Tbk, yang bermaksud untuk
melakukan pembehan saham PT. X Tbk yang melalui Peaawaran Tender dalam
rangka meiaksanakan Rmcana G‘a Pr:mfe Seianjumya, P’I‘ X Tbk menerima
koufirmasi dari B Pte Ltd bahwa B Pte Ltd tetap pada pgndmannya vaitu harga
pepawaran minimum harus dihitung berdasarkan Harga Penawaran Umum

yang teiaiz émmm :ian dalam kondisi apapun ixiak bersedza unfuk

e

mm&kﬂﬁ harga - penaw hmgga mexncapaj - tmskm bﬂrsﬂ yang,
é;;mrsyarm B}&?m Atas perbeda;n mterpt;zt“zsz atas ke!ezztizaa Bagian
I12.1.4, Perafuran BEJ No.J-I tersebut Remcama Go Private PT. X Tbk
dibatalkan. | '

Seimbungazz dengan tindakap PT. X Thk mmba‘ta}i(an R&:z}m Go
Private, maka PT. X Thbk herkewapban untuk melakukan keterbukaan
informasi dalam rangka memenuhi ketentuan yang tercantum dalam Peraturan

Bapepam-LK No.X.K.1 dan Peraturan BEJ No.I-E. BT. X Tbk berkewajiban

% bt
A Lintvgraitas Indonssla
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menyampaikan pemberitahuan pembatalan Rencana Go Private PT. X Tbk
tersebut kepada Bapepam-LK, Bursa, dan mengumumkan kepada masyarakat
melalui surat kabar harian sesegera mungkin paling lambat akhir hari kerja
kedua setelah adanya keputusan mengenai pembatalan Rencana (o Private PT.
X Tok Pada tangpal 23 November 2006, PT. X Ttk telah menyampaikan
kepada Bapepam-LK dengan tembusan ke BEJ surst tertanggal 23 November
2006 dengan No. 234/DVI/CS/XI-06 perihal Bukti Ikian Pemberitahuan
Pembatalan Rencana Go Private PT. X Tbk (“Perseroan”) yang dilampiri
dengan dua iklan Pemberitabuan Pembatalan Rencana Go Private PT. X Tbk
("Perseroan”™) tertanggal 23 Nowvember 2006, satu berbahasa Indonesia dan
lninnya berbahasa Ingeris. Kemiudian pada tanggal 24 November 2006, BEJ
telah mengumumkan teptang “Pengumuman Keterbukaan Informasi PT. X
Tbk” dengan No.Peng-1349%/BELPSR/KI/11-06 perihal penerimaan surat dari
PT. X Thk mengepdi Iklan Pemberitabuan Pembatalan Go Private PT, X Thk
terscbut. Dalam iklan pemberitahuan pembatalan Go FPrivafe tersebut, PT. X
Tbk menyatakan permohonan maaf kepada para Pemegang Sabam dan pikek
térkait lainnya atas segala ketidaknyamanan yang  discbabkan oleh
pemberitahuan  singkat yang benar-bepar diluar kehendak dan kendali
Perseroan. Tindskan PT. X Tbk tersehit telah memenuhi ketentuan mengenai
keterbuksan informasi vang telah distur dalam Peratursn Bapepam-LK dan
Peraturan BEJ. :

- Dengan dibatalkannya Rencana Go Private PT. X Tbk, maka BEI]
membuka kembali perdagangan sabam PT. X Tbk dengan mempublikasikan
pengumuman mengenal pencebutan pengbentian sementara perdagangan saham
PT. X Tbk pada tanggal 28 November 2006 dengan No.Peng-021/BEJ-
PSR/UPT/11-2006 vang memuat tentang keputusan Bursa mencabut
penghentian sementara perdagangan BEfek PT. X Tbk terhitung seiak tanggal 29
November 2006 sessi T perdagangan Efek pukul 09.30 waktu JATS. Dengan
sdanya pengumurnan pencabutan tersebut, maka Efek PT. X Tbk kerabali dapat
diperdaganpkan di lantai Bursa sesual dengan ketentuan yang berlaku,

Universitas Indonesia
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RUPSLB PT. X Tbk. Pada akhir akta berita acara RUPSLB tersebut dibuat
keterangan mengenai penandatanganan akta bersangkutan.

2.3.6, Akibat Hukum Pembatalan Rencana Go Private PT. X Tbk
Akibat hukum dari perobatalan Rencana (o Private PT. X Thk
berpengaruh terhadap:

I, PT. X Tbk itu sendiri.

Btatus persercan tetap meniadi Perseroan Terbuka dan Perusahaan Tercatat
schingga PT. X Thk tetap berkewajiban mematuhi ketentuan-ketentuan yang

- berlakn bagi Perseroan Terbuka dan Perusahaan Tercatat.

2. Pemegeang Seham PT. X Thk, yaitw
a} Pemegang Saham Utama.

B Pte Lid tidak perlu menyiapkar dana untuk membeli 7,3% (tujuh koma
tiga persen) sabam PT. X Tok yang masih beredar.
b) Pemiegang Sabam Minoritas (Masyarakat). :

Pemegang saham minoritas masih dapat memiliki saham PT. X Tbk dan
memperdagangkan sabam yang dimilikinya di lantail Bursa sesuai dengan
ketentuan Bursa Bfek yang berlakn, serta dapat menikiafi keuntungan
yang diberikan PT. X Thk, misalnya berupa pembagian dividen atan
pembagian saham bonus, dan Jain-lain.

3. Bfek PT. X Thk.

Efck PT. X Thk magih tercatat di Bursa, oleh karenanya Efek PT. X Tbk

tetap dapat diperdagangkan di Jantai Bursa sesuai depgan Peraturen Bursa

vang berlaku sctelah  Buorsa mengamumkan pencabutan  suspensi
. perdagangan Efek PT. X Tbk.

4. Pihak ketiga dari PT. X Tk, seperti kreditur atau pihak dalam petjanjian,
PT. X Thk mempunyal hak dan kewajiban vang tetap sama terhadap pihak
ketiga karena pengaruh batal atau terlaksananya Rencana Go Private PT. X
Thk tidak mengubah hak dan kewajiban PT. X Tbk terhadap pihak ketiga.

Universitas indonesia
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PENUTUP

3.1, Kesimpulan

Berdasarkan uratan-uraian dan analisis mengenai kasus pembatalan
Rencana Go Private PT. X Tbk, scrta peran Notaris Pasar Modal terhadap
pembatalan Rencana Go Privaie pada bab sebelumnya, maka dalam sub bab ini
dapat dikemukakan beberapa hal yang menjadi kesimpulan sebagai hagil
penelitian, Kestmpulan tersebut adalah sebagai berikut:

1. Proses spatu Perseroan Terbatas vang merencanakan Go Privage adalah

a. Melakukan keterbukaan mformiasi mengenai Rencana Ge Frivate veng
meliputi rencana defisiing dan rencans perubahan status perseroan kepada
Bapepam-LK dan Bursa Efek, serta mempublikasikan kepada publik
minimal dalam dua surat kabar harian yang satu bexperedaran nasional dan
ainnya meliputi tempat kedudukan Perseroan.

b. Apabila harga penawaran sehubungan dengan Rencana Go Privafe telah
memenuhi persyaratan Bapepam-LK dan Bursa Efek, serta telab disetujui
oleh pemecgang saham, maka dilanjutkan dengan penyelengzaraan
RUPSLB untuk menyetujui Rencana Go Private dengan memperhatikan
ketentuan kuonmn yang ditetapkan berdasarkan kebijakan Bapepam-LEK
yaitu dihadiri oleh 75% {tujuh puluh lima persen) dari selurah Saham yang
dimiliki Pemegang Sabam Independen dan harus disetujul oleh Pemegang
Saham Independen yang mewakili lebih dari 50% (Bma puluh persen) dari
seluruh Saham yang dimiliki oleh Pemegang Saham Independen.

¢. Apabila kuorum RUPSLB sehubungan dengan Rencana Go Frivate tidak
terpenulis, maka dapat dilaksanakan RUPSLB kedus sesuai dengan
ketentuan yang berlaku di bidang Pasac Modal dan apabila masih tidak
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Lot

23

tercapai kuorum, maka sesoai dengan peraturan perundang-undangan Pasar
Modal yvang berlaku Rencana Go Private tersebit tidak dapat diajukan

kembali dalam jangka waktu 12 {dua belas) bulan sejak tanggal RUPSLB
terakhur.

d. Apabila RUPSLB menyetupn Rencana Go Privade, maka dilanjutkan
Penawaran Tender dengan harga penawaran yang telab memenuni
persyaratan vang ditentukan oleh Bapepam-LK dan Bursa Efek, serta
disetujui pemegang saham mdependen dengan memperhatikan ketentuan
Peraturan Bapepam No.1X F.1 dan Peraturan BEJ No.J-1,

¢. Penyelesatan akhir dari Go Private ditutup dengan tahap delisting di lantai
Bursa dengan mematuhi ketentnan yang diabar dalam Peraturan BEJ No -
1 Delisting menadt efekuif setelah Perseroan Terbuka yang bersangkutan
memenuhi seharuh kewajibannya kepada Bursa, membayar biava defisting
Efek sebesar dua kali biaya pencatatan tabunan terakhir, serta Bursa telah
memberikan persetujuan delisting das mengumumkan di Bursa.

Akibat hukim dari pembatalan pelaksanaan Rencana Go Privare PT. X Tbk
adalah status PT. X Tbk tetap menjad: Perseroan Terbuka dan tetap menjadi
Perusaghaan Tercatal karena saham PT. X Tbk masih tercatat di lantai Bursa.
Oleh karenanys, PT. X Thk berkewajiban untuk mematuhi seluruh ketentuan
vang berlaku bagi Perseroan Terbuka dan Perusahaan Tercatat dan pemegang
saham dapat memperdagangkan sshamnya kembali di lantai Bursa.

. Peran Notanis Pasar Modal schagai profesi pemunjang pasar modal vang

memiliki STTD dan terdaftar di Bapepam-LK adalah berwenang membuat
akta berita acara RUPS yang memuat tentang jalannya RUPS sampai dengan
pemberitahuan pembatalan Rencana Geo Private PT. X Tbk. Fungsi akta berita
acara RUPS tersebut adalah sebagat akta otentik juga merupakan alat bukti
vang sempurna di pengadilan. Dengan demikian akta berita acara RUPS
tersebut dapat dipergunakan PT. X Tbk bahwa telah digelenggarakannyva
RUPS secara terbuka mengenai pemberitabuan pembatalan Rencana Go
Private apabila di kemudian hari terdapat gusatan dari pikak pemegang saham
minoritas {masyarakat).
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Apabila Rencana Go Private PT. X Tbk berhasil, maka peran Notaris Pasar
Muodal adalah membuat akta menpgenai berita acara RUPS yang memuat
jalanniya RUPS dan persetujuan pemegang saham terhadap harga penilaian
dari Penilai Independen, perubahan status PT. X Tbk dari terbuka menjadi
tertutup, rencana delisting, pembelian kembali saham PT. X Tbk, pembenian
wewenang, dan perubahan selurub angparan dasar PT, X Thk. Selain ity
Notaris Pasar Modal juga membuat akia pemvataan keputusan RUPS
mengenai perubahan seluruh angparan dasar PT. X Tbk. Peran Notaris Pasar
Modal dilanjutkan dengan penyampaian permnobonan persetujuan mengenai
perubahan status PT. X Thk dan perubahan selunih asggaran dasar PT. X Thk
kepada Menteri Hukum dan HAM Ri melalui Dirjen AHL, dan pendafiaran
dalam daftar perseroan, serta pengumuman dalam Tambahan BNRI oleh
Menteri Hukum dan HAM RL

3.2. Saran
Berdasarkan hasil penclitian pada bab sebelumnya, adapun saran yang
dapat dikemukakan sehubungan dengan penelitian ini adalah sebagai beriku;

1. Mengingat belum adanya peraturan yang secara tegas dan khusus mengatur
mengenal Go Private secara jelas dan komprehensif, maka disarankan kepada
Bapepam-LK  untuk menyusun dan menertbitkan ketentuan mengenal
persyaratan, prosedur melaksanakan Go Privafe yang  dilakukan oleh
Perseroan Terbuka di Indopesia. Dengan demikian dapat menciptakan produk
hukum yang lugas dan kepastian hukum bagi dunia pasar modal Indonesia.

2. Agar tdak tevjadi salah interpretasi, dari kefiga harpa penawaran minimum
vang diatur dalam Peraturan BEJ No.l-l, angka kedua dari bagian 11214
mengenai harga penawaran umum perdana sebaiknya disshutkan dengan jelas
menggunakan harga penawaran umum perdana yang telah disesuaikan atau
fidak discsuatkan, dan perhitunpan harpa penawaran tessebut sebatknya
dirumuskan dalam bentuk seperti ruraus matematika dan diberi keterangannya

yang jelas,
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