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Nama 
Program Studi 
Judul 

ABSTRAK 

: Vivi Erisa 
: Magister Kenotariatan 
: PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA GO PRIVATE 

PERSEROAN TERBUKA (STUDI KASUS PT. X Tbk) 

Dalam rangka mengembangkan dunia pasar modal indonesia, otoritas 
pasar modal terns bempaya meningkatkan minat pemsahaan Indonesia untuk go 
p11blic. Berbagai upaya dilakukan otoritas pasar modal untuk mencegah perseroan 
terbuka go private, diantaranya dengan menetapkan persentase kuorum kehadiran 
dan persetujuan pemegang saham independen yang tinggi terhadap rapat umum 
pemegang saham untuk menyetujui perubahan status perseroan dan penghapusan 
pencatatan (delisting), serta menetapkan harga penawaran yang tinggi terhadap 
saham milik pemegang saham publik. Dengan persyaratan yang bemt tersebut, 
ada kemungkinan go private persecoan terbuka gaga] terlaksana. Ada juga 
beberapa kendala lainnya yang dapat mengakibatkan batalnya go private. 
Pembatalan rencana go private PT. X Tbk terjadi karena perbadaan interpretasi 
antara BEJ dan PT. X Tbk mengenai perhitungan harga penawaran sebubungan 
dengan proses delisling. Peran notaris pasar modal terbadap pembatalan rencana 
go private PT. X Tbk diperfukan dalam hal membuat akta otentik. Penelitian ini 
dilakukan dengan metode penelitian bukum kepustakaan dan lapangan. Hasil 
penelitian ini bersifat kualitatif analisis dengan desain dingnostik eksplanatoris. 
Dari penelitian ini dapat diketahui proses perseroan terbuka yang merencanakan 
go private adalah diawali dengan melakukan keterbukaan informasi atas rencana 
go private, pemenuhan persyaratan go private dan de/isling yang ditetapkan oleh 
otoritas pasar modal, pen;etujuan pemegang sabam publik terhadap barga 
penawaran. penyelenggaraan rapat umnm pemegang saham sehubungan dengan 
rencana go private. penawa:ran tender~ kemudian diakhiri dengan delisting. 
Akibat huknm dari pembatahm rencana go private PT. X Tbk adalah status 
perseroan tetap menjadi perseroan terbuka dan perusahaan tercatat. Peran notaris 
pasar modal terhadap pembatalan tersebut adalah membuat akta berita acara rapat 
umum pemegang saham yang memuat jalannya rapat sampai dengan 
pemberitahuan pembatalan rencana go private. Apabila rencana go private PT. X 
Tbk berhasil, peran Notaris Pasar Modal adalah membuat akta berita acara rapat 
umum pemegang sabam mengenai persetujuan rencana go private dan akta 
perubahan seluruh anggamn dasar perseroan, serta menyampaikan pennohonan 
persetujuan mengenai akta perubahan status perseroan dan perubahan seluruh 
anggaran dasar kepada Mentari Hukum dan HAM melalui Dirjen AHU sampai 
dengan pengumuman dalam tambaban berita negara Republik Indonesia. 

Kata kunci: 
Go private, pembatalan rencana go private, peran notaris 
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OF PUBLICLY HELD COMPANY (CASE STIJDY OF 
PT.XThk) 

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, to determine percentage of quorum presen! and 
resolution of major independent shareholders in the general meeting regarding 
the approval of the change in the company's status and delisting as well as 
stipulate highest quotation price fur the shares owned by public shareholders. 
With such strict requirements, the go private plan of publicly held colllpruly is 
likely to litil. Some other obstecles appear to prevent the go private. Failure of go 
private plan ofPT. X Thk occurs due to dilferen! interpretation between BEJ and 
PT. X Thk reganiing calculation of quotation prioe in relation with delisting 
process. Role to be played by the notary of securities exchange in tbe 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 tbat 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 
quotation price, the holding of general shareholders meering in relation with go 
private plan, bidding, and delisting. Legal conseqnence of cancellation of PT. X 
Tbk' s go private plan is that company status remains to be publicly held and 
listed company. The role to be played by notary of securities exchange in such 
cancellation is to prepare Minutes of General Shareholders Meeting con!aining 
the course oftba meeting until notificarion on the cancellation of go private plan 
When PT. X Thk's go private plan succeeds, role to be played by Notary of 
Securities Exchange is to prepare Minutes of General Shareholders Meeting 
containing agreement with the go private plan and Minutes of amendment to all 
company's Rules of Association and extend recommendation fur approval of 
minutes of amendment to company's status and amendmen! to all rules of 
association to Minister of Law and Human Rights through Dhentor General of 
Public Law Administration and announcement of which in the State Gazette of 
the Republic oflndonesia. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Permasalaban 

Kehidupan manusia di negara manapun di dunia ini tidak mungldn 

terlepas dari dunia bisnis. Apalagi dengan gaya hidup dan kebutuhan hidup 

manusia yang saat ini semakin kompleks dan semakin meningkat. Demikian 

halnya dengan kehidupan perusahaan yang selalu membutuhkan dana agar 

kegiatan open13ional perusahaan dapat telap berjalan un!UI: dapat memenuhi 

kebutuhan hidup setiap manusia aJau dalam rangka pengembangan dan perluasan 

bidang usaha perusahaan, serta pembukaan kantor cabang perusahaan. Dana 

tersebut dapat diperoleb dari mndal dan laba perusahaan itu sendiri (dana 

internal). Apabila dana imernal tidak mencukupi, perusahaan harus mencari dana 

dari luar perusaltaan (dana ekstemal). 

Ada beharapa altematif yang dapat dilakukan perusahaan dalam rangka 

memperoleh dana eksternal, salah sarunya memperoleh pinjaman atau tambahan 

pinjaman uang melalui perba.nka.n. Dengan kondisi perekonomian dan perba.nkan 

di Indonesia saat ini, dana pinjaman sa:ngat sulit diperoleh meski nda jaminan 

pelunasan yang ditawarkan peminjam kepada pemilik dana. termasuk meminjam 

dari bank Ditambah dengan melemahnya nilai tukar mata uang Rupiah Indonesia 

terhadap salah satu mata uang kuat dunia, yaitu dolar Amerika Serikat selama 

beberapa waktu mengalcibatkao pihak perba.nka.n semakin memperketat 

pangucuran kredit dalam bentuk valas. Hal ini mengalcihatkan pengucuran kredit 

perbankan menjadi sangut selektif. Salah satu tujuan pihak perhankan rnelakukan 

hal ini adalah untuk menceguh terjadinya gaga! bayar (default) dari pihak debitor. 

Alternatif lain yang dapat dilakukan oleh perusaltaan dalam rangka perolehan 

dana untuk kepentingan perusahaan adalah dengan cara mencari rnitra usaha 

I Universitas htdonesia 
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(partner) untuk melalrukan penggabungan usaha (merger), menjual perusahaan 

atau menutup/mengura.ngi sebagian cabang usaha pentS8haan. 

Dengan sistem perekonomian yang semakin berkembang saat ini, 

pemenuhan dana perusahaan juga dapat diperoleh melalui pasar modaL Pasar 

modal merupakan sarana yang 1epat bagi perusahaan untuk memperoleh dana 

dalam jumlah besar dan cepat. Dengan demikian, pasar modal merupakan salah 

satu altematif yang dapat dilalrukan perusahaan dalam ra.ngka perolehan dana 

ekstemal. 

Seeara awam masyarakat selalu mengkonotasikan pasar modal sebagai 

pasar saham, tetapl blla dlllhat dari kenyataannya ternyata pasar modal sangatlah 

kompleks dengan betbagai produk dan sistem yang ada di dalamnya. 1 Pasar 

modal memberikan alternatlf investasi dengan beragam variasi produk yang 

selalu berkembang seolah lak: berhent~ dengan menawarltan tingkat ret11m yang 

bervariasi seiring dengan risilro yang juga barns menjadi konselruensinya 2 

Produk investasi yang paling terkenal dan memiliki ti.ngkat pengembalian serta 

risiko paling tinggi adalab saham. Sabam (stock) merupakan surat berharga yang 

menunjukkan kepemilikan seorang investor di dalam suatu perusabaan. Altinya, 

jika seseorang membeH sabam suatu ~ bera.rti dia te1ah menyerta.kan 

modal ke dalam perusahaan ternebut sehanyak jumlab saham yang dibeli3 

Pendapat yang sama, sabam dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau 

pemilikan sesenra.ng atau hatlan dalam .,..ru perusahaan atau perseroan terhatas.' 

Perusabaan dapat menjual sebagian kePemilikan alaS perusabaan, berupa saham 

dalam jumlah tertentu untuk ditawaikan kepada invesu>r =ra luas dalam 

rangka memperoleb dana dan memasuki duma pasar modal. 

Menurut ketentuan Undang-Uodang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 

(selanjutnya disebut "UUPM"), Pasar Modal didefinisikan sebagai kegiatan yang 

bersanglrutan dengan Penawaran Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan 

Publik yang berlcaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan 

1 Gunawan WWjaja dan Wulandari Risnamanitis. 0, Gc Pll.blic dan Go Private di 
Indonesia (Seri Pengetah~t~m Pasar Modal), Cel t, (Jaka11a: Keocaoa, Pronada Media Group, 
2009), lllm.l. 

2/bid., fllm. 2. 
3Saleh Bas:it dan Hendy M Fakhrudin. Ak.$1 K.crporo.ri {Strmegi Unluk Meningkatko.n 

Nilai Saham Mela/ul A/ari K"'J'C""Si}. (-Salemba Empat, 2005~ 111m II. 
,_-jiptono Dartil3llji dan Hendy M Fakhruddin. P(J$(11' Motk¥1 Di Jndmtesia (Pendekafan 

TanyaJawab), Ed.!, (Jal<aro!: Solcmba Empal, 20011 Hlm. 5_ 
Universitas Indonesia 
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profesi yang berkaitan dengan Efuk_' Efuk adalah sural berharga, yaitu sural 

pengakuan hutang. swat berlJarga komersial, saham, obliga>i, tanda bukti hulang. 

Unit Penyertaan kontrak investasi kolekti~ kontrak beljangka atas Efek, dan 

setiap derivatif dari efek.. 6 Secara sederbana. pasar modal dapat didefinisikan 

sebagai pasar yang memperjualbelikan berbagai instrumen keuangan (sekurilas) 

jangka panjang, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri yang diterbitkan 

oleh perusahaan swasta 7 Melalui pasar modal, perusahaan dapat memperoleh 

dana publik dengan melakukan penawaran umum (atau sering disebul go public) 

baik saham maupun obligasi. 8 

Menurul UUPM, Penawaran Umum adalah kegiatan penawaran Efek 

yang dilakukan oleh Emilen untuk menjual Efek kepada masyarakat berdasarkan 

tala cara yang diatur dalam Undang-undang ini dan peraturan pelaksanaannya.9 

lstilah go public (Penawaran Umum) tidak lain adalah istilah hukum yang 

ditujukan bagi kegiatan suatu emiten untuk memasark:an dan menawarkan dan 

akhimya menjual efek-efek yang diterbitkannya, baik dalarn bentuk saham, 

obligasi atau efek lainnya kepada masyarakat secara luas. Dengan demikian, 

penawaran umum tidak lain adalah kegiatan emiten untuk menjual efek yang 

dikeluarkan kepada masyarakat, yang diharapkan akan membeli dan dengan 

demikian memberikan pemasulqm dana kepada Emiten baik untuk 

mengembangkan u.sahanya. membayar utang. atau kegiatan lainnya yang 

diinginkan oleh Emiten tersebut.10 Yang dapat melakukan Penawaran Urn urn 

hanyalah Emiten yang Ielah menyarnpaikan Pernyalaan Pendaftaran kepada 

Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapeparn-LK) untuk 

menawarkan atau menjual Efek kepada masyarakat dan Pernyataan Pendaftaran 

tersebut Ielah efektif 11 Pernyataan Pendaftaran adalah dokumen yang wajib 

disampaikan kepada Bapeparn-LK oleh Emiten dalarn rangka Penawaran Umum 

5 
Indoncsia(a). Undang-Undang Pasar Modal, UU No. 8 Tahun 1995, LN No. 64 

Tahun 1995, Tambahan No. 3608, Ps. I angka 13. 
6 Ibid, Ps. I angka 5. 
1 

M Irsm Nasarudin dan lodra Smya, A.spek Hulamr Pasar Modal Indonesia, Ed 1, Cet. 
3, (Jakanao Keneana, Preoada Media Group, 20041 fUm. 13. 

' Saleh Basirdan H"""" M Fakhrudio, Op.Cil., 1Dm. 7. 
9 Indonesia (a), Op.Cit, Ps. I angka 15. 
10 Gtm.awan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D. Op.Cil., Him. 6. 
11 Indoncsia(a), Op.Cit. Ps. 70 ayat (I). 
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atau Perusahaan Publik.12 Emiten adalah pibak yang melakukan Penawaran 

Umum. 13 Menurut Hamud M. Balfas, Emiten udalah pibak atau perusahaan

perusahaan yang mengeluarkan efek berupa saham atau obligasi dan ditawarkan 

kepada masyarekat. 14 Yang dimaksud dengan pihak atau perusahaan yang dapat 

melakukan Penawaran Umum adalah perseroan terbatas sebagaimana dimaksud 

dalam ketentuan Uudang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan 

Terbatas (UU Persoroan Teri>atas). Persoroan Terbalas, yang sclanjutnya disebut 

Perseroan, adalah hadan hukum yang merupakan persekutuan modal, didirikan 

berdasarkan perjanjian, melakukan k<;giatan usaba dengan modal dasar yang 

seluruhnya terhagi dalam sabam dan memenuhi persyaratan yang ditetapkan 

dalam Undang-Undang ini serta pentluran pelabanaannya" Apabila suatu 

Perseroan melakukan Penawaran Umum, maka Perneroan tersebut telah menjadi 

Perseroan Terhuka. 

Menurut kelentuan UU Persoroan Terhatas, Perneroan Terhuka adalah 

Perseroan Publik atau Perseroan yang melakukan peaawaran umum saham, 

sesuai dengan ketentuan peraturan peruudang-undangan di bidang pasar modaL 16 

Definisi Perseroan Publik menurut ketentuan UU Perseroan Terbatas adalah 

Perseroan yang memenubi kriteria jumlah pemegang sabam dan modal disetor 

sesuai dengan ketentuan peratufllll peruudang-undangan di bidang pasar modaL 17 

Ketentuan [ebih lanjut mengenai Perusahaan Publik yang diatur dalam peraturan 

perundang-undangan di bidang pasar modal adalah UUPM. Delinisi Perusahaan 

Publik menurut UUPM adalah Perseroan yang sahamnya telah dimiliki sekurang

kurangnya oleh 300 (tiga ratus) pemegang sabam dan memiliki modal disetor 

sekurang-kurangnya Rp. 3.000.000.000,00 (tiga milyar rupiah) atau suatu jumlab 

pemegang saham dan modal disetor yang ditetapkan dengan Peraturan 

Pemerintah.18 

Berdasarkan uraian tersebut di atas berarti suatu Perseroan menjadi 

Perusahaan Publik dengan earn memenuhi kriteria yang dipersyaratkan dalam 

ll Ibid., Ps. t angka 19. 
13 Ibid. Ps. I angka 6. 
14 Hamud M. &1f.as, Huimm PI.'IStH"Mcdalindonesi.o, (Jakarta:: Tatmmsn, 2006). Hlm. 9. 
1
:. lndones.ia (b), Undang~Undtmg Pers:eroan Terbt11os. UU Na 40 Tahun 2007. LN No. 

106 Tahun 2007, 1LN No. 4756, Ps. lllll!lb I. 
16 ibid, Ps. I aogka 7. 
17 ibid, Ps. 1 angka 8, 
l(t lndonesia (a). Op.CiL, Ps. 1 ang,ka 22. 
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UUPM. Pendapat :yang sama juga dikemukakan oleh Hamud M. Balfas bahwa 

perusa.haan menjadi Perosahaan Publik kareua pcrusahaan memenuhi kriteria 

tertentu seperti yang ditetapkan oleh UUPM. yailu kamla meropakan suatu 

Perseroan Terballls yang sahamnya telah dimiliki selrurang-kurangnya o!eh tiga 

ratus pemegang sabam dan memiliki modal disetor sekurang-kurangnya tiga 

milyar Rupiah, atau suatu jumlah pemegang sabam dan modal disetor yang 

ditetapkan Jain oJeh PeraiUian Pemerintah 19 

Dalam ketentwm UUPM disebutkan bahwa setiap Perusahaan Publik 

diwaj ibkan menyampaikan Pemyataan Pendaftanm sebagai Perseroan T erbuka 

kepada Bapepam-LK."' Setelab P<myataan Pendaftaran tersehut dinyatakan 

efektif oleh Bapepam-LK. maka Perseroan yang memenubi kriteria sebagai 

Perusahaan Publik tcrnebut menjadi Perseroan Terbuka. Dalam hal demikian 

Perusa.haan PubJik menjadi Perseroan Tetbuka tanpa kewajiban meJakukan 

Penawaran Umum. Dengan menjadi Perseroan Tetbuka menyebahkan komposisi 

kepemilikan modal allis Perseroan yang bursangkutan berubah. Hal Jain yang 

juga berubah sehubungan dengan perubahan status Perseroan dari tertutup 

menjadi terbuka tersebut adalah anggar.m dasar Perseroan karena wajib 

disesuaikan dengan polrok-pokok anggar.m dasar :yang berlaku menurut UU 

Perseroan Terballls dan UUPM. serta peraturan-pera!Uran lainnya yang berlaku di 

bidang pasar modal. Dalam hal ini ridak tertutup kemungkinan bagi Perseroan 

yang telah menjadi Pcrseroan Tetbuka untuk mengnbah kernbali status 

Perseroannya dari tetbuka menjadi tertutup. Tiodakan seperti ini dikenal dengan 

sebutan Go Private. 

Dalam ketentwm di bidang pasar modal dan peratUran pelaksanaannya 

yang berlaku sampai saat ini ridak ditemukan secara jelas dan togas delinisi 

mengenai Go Private. Hal ini disebebkan belum ada pemtumn yang secara umum 

maupun kbusus mengatur rnengenai perubahan status perseroan dari «lrbuka 

menjadi tertutup aim gv private. Namun. dalam buku karangan Gunawan 

Widjaja dan Wulaodari Risnamanitis, D. dapat ditentukan defmlsi Go Private 

secara sederhana sebagai berikut; "Go Private artinya perusa.haan yang sahamnya 

semula dimiliki oleh publik (perusahaan terbuka), burubah kembali menjadi 

lSI Hamud M. Balfas. Op.Cit, HlmlO. 
20 lndonesia (a), Op.Cit., Ps. 73. 
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perusahaan tertutup yang dimiliki oleb segelintir pemegang sa ham saja. "" 

Pengertian yang dikemukakan tersebut di alaS, dap.at dikalakan bahwa Ga Private 

merupakan kebalikan dari Penawaran Umum. 

Di Indonesia. tindakan go private pertama kali dilalrukan pada tahun 

1996, yaitu pada tindakan go private PT Pmxa.ir Indonesia Tbk. Setelah PT 

Praxair Indonesia Tbk. bebe<ape pernsabaan torbuka lain yang melakukan go 

private antara lain adalah PT l'fizer lndnnesia Tbk. {2002), PT Miwon Indonesia 

Tbk. (2002), PT lndocopper Investama Tbk. (2002), PT Bayer Indonesia Tbk 

(2003), PT Singer Industries Indonesia Tbk. (2003), PT Central Proteinaprima 

Tbk. (2004), PT Swya Hidup Satwa Tbk. (2004), PT lndosiar Visual Mandiri 

Tbk. (2004), PT Multi Agro Persada Tbk. (2005), dan PT Komatsu Indonesia 

Tbk. (2005). 21 

Alasan dilalrukannya Go Private adalah tergantung peda kondisi yang 

dialami Perseroan Terbuka yang akan melakukan: Go Private. Pada saat 

perusahaan melakukan go private, hal tersebut peda umumnya diikuti dengan 

tindakan de/isting oleh bnrsa. Pada saat pernsahaan yang berstatus terl>uka 

mengubah statusnya menjadi pernsabaan tertutup, maka saham perusahaan yang 

tadinya tercalat di buraa diltapuskan dari da.ftar saham yang dapet 

diperdagangkan di bursa. 23 Tindakan ini di.sebut dengan pengbapusan pencatatan. 

Menurut ketentuan Bursa yang berlaku, de!inisi Pengbapusan Pencatatan 

(Delisttng) adalah pengbapusan Etek dari daftar Etek yang tercatat di Bursa 

sebingga Efek tersebut tidak dapat dipe<dagangkan di Bursa.24 

Menurut Koetin, Delisling dapat dilakukan karena transakai dalarn efek 

tersebut sangat jarang tetjad~ meskipun pernsahaan yang bersangkutan 

kinerjanya tetap baik. Kemungkinan lain terjadinya Delisling karena jurnlah 

pemegang sahamnya sangat kecil, apulagi kalau pemegang erek yang 

bersangkutan k:ebanyakan investor, yang lebih suka menyimpan efek untuk 

11 Gunav.an Widjaja dan Wulandari Risn:amanitis.. D. Op.CiL, Hlm,32, 
.u Boby W. HemawandaP 1 Made B. Tlfthaya1na, ""Go Privak~, Warta Bapeprun Edisi 

lO/Oktobe< 2005, <hltp1/www.baJic.pam.go.idfold/ia}gnan/warla!Wana ok!Q5 full.pdf>, Him 5. 
"Gunawan W<llj$ dan Wulaodari Risn:amanitis.. D. Oft Cit .. Hlm. 43. 
24 Bursa Efek Jakarta (a), [)q)artcmen Kcuanga:n. Keputusan Direksi PT Bursa Efek 

J4!torta tenlang PenghapuStJJt Pencatatan (1Jeli&1ing) don PencoJQJ.an kemboli (Reiisting) &;;ham 
di Bursa, Pernturan Nomor 14. l.ampi•an Kcpulusan NomorKe:p-308/BEJ/}7-2004. 19 Juli 2004, 
Bagian I.l4, 
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waktu yang lama, hingga efek yang bersangkutan menjadi illilruid atau tidak 

l 'k 'd 2> I UJ . 

Penghapusan penca1a1an saham perusabaan tercalat dati daftar Efek yang 

tercatat di Bursa dapat tcrjadi karena: 

1. Permohonan penghapusan pencalalan saham yang diajukan oleb perusahaan 

tercalat sendiri, yang biasanya disebut 1>0/untmy delisting. 

2. Dihapus pencatalllnnya oleb borsa sesuai dengan ketentuan bursa karena 

tidak (lagi) memenuhi peruyaratan yang ditentukan oleh bursa, yang 

biasaoya disebutforced delisting. 26 

Voluntary delisting dapat disebut juga dengan penghapesan pencatatan 

saham seeara suka rela. Kan:na sifalnya merupalran kemauan sendiri, dan 

mempunyai dampalr langsung terbadap peme;gang sabam, maka Delisting yang 

disebabkan oleh kemauan pemegang saham dan perusahaan haruslah 

mendapatkan persetujuan dati pemegang saham. 27 Tindakan voluntary deli sting 

mengakibatkan saham Perseroan Terlmka yang bersangkutan tidak dapat lagi 

diperdagangkan di bursa efek karena telah dilakukan penghapusan pencatatan 

saham dari daftar Efek yang tercala1 di borsa efek. Narnun, tindakan voluntary 

delisting tidak mutlak mengakibatkan status Perseroan berubah dari terbuka 

menjadi tertutup."' Walau demikian, tidak tertutup kemungkinan bagi Perseroan 

Terbuka tersebut UJ1!Uk melalrukan perubahan status Perseroan dari terbuka 

menjadi tertutup. Ti.ndakan Perseroan melakukan Delisting dan perubahan status 

dari terbuka menjadi tertulup tersebut diranglrum menjadi satu kesatuan yang 

disebut "Rencana Go Private". 

Sebagaimana pada aksi lrorporasi lainnya, perhatian Bapepam-LK dalam 

Rencana Go Private tedetak pada pedindungan kepcntingan pemngang saham 

publik Pada proses pelaksanaan Go Private, di sarnping berusaha mernastikan 

bahwa tidak terdapat inrormasi yang disembunyikan perusahaan, Bapepam-LK 

25 Erwin Alfred Koetin, AnaHsis PQSIU Modal, Ctt 4, (Jakarta; Pustaka Sinar Harap:an, 
2002), Illm. 101. 

26 
Gtma\\'311 W'ldjcUa dan Wulanchri Risnamanitis, D, Op.CiL. Him.. 44. Lihat juga Bursa 

Efek Indonesia (a). 0>.CiL. llagian IlL L 
" l!anlud M Balfas. Op.OL, 111m. JOS. 
28 Gunawan WJdjaja dan Wu1andari Rimammitis,. D. Op.Cit., Him. 33-34 
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juga mensyaratkan adanya persetujuan pemegang saham independen dnn 

dilakukannya. penawamn tender atas saham yang dimiliki pemegang saha:m 

publik.29 Persetujuan pemegang saham dapat diperoleb dengan earn Perseroan 

Terbuka mengadakan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Rapat Umum 

Pemegang Sabam terdiri atas: 

• RUPS Tabunan 

• RUPS lainnya atau biasa disebut sebagai R.apat Umum Pemegang Sabam 

Luar Biasa (RUPSLB)"' 

Sebubungan dengan lindakan Perseroan Terbuka yang melaksanakan 

Rencana Go Private, makl1 diperfukan persetujuan pemegang saham independen 

dengan earn menyelenggarakan RUPSLB. Dalam pelakaanaan RUPSLB tersebut, 

peran profesi penunjang pasar modal sangat diperlukan terutama peran Notaris. 

Sebagaimana diketabui babwa profusi penunjang pasar modal terdiri dari: 

a. Akuntan; 

b. Konsultan Hukum; 

c. Penilai; 

d. Notaris; dnn 

e. Proresi lain yang ditetapkan dengan Peratu.mn Pemerintab. 31 

Dalam rangka melindungi kepenliogan investor, maka seluruh profesi 

penunjang pasar modal tersebut di atas wajib terdaftar di Bapepam-LK sebelum 

melaksanakan kewenangannya, tennasuk Notaris.32 Menurut Undang-Undang 

Jebatan Notaris (UUJN), Notaris adalab pejabat umum y311g berwenang untuk 

membuat akta autentik dan kewenangan lainnya sebagaimana dimakaud dalam 

undang~undang ini. ):J Namun, menurut ketentuan UUPM., sebelum menjalankan 

kewenangannya Notaris sebagai profesi penunjang pasar modal terlebih dahulu 

burus terdaftar di Bapepam-LK Ketentuan ini juga dipertegas dalam Peraturan 

"Boby W. Hemawan dan I Made B. T'ntbayatra, Op.Gt, Hlm.5. 
"'SalehBaslrdanflendy M Fal<hrudin, OpGt,Hlm. 86, 
" lndonesia(a1 Op.Gt, P:s. 64ayat (1). 
"Ibid, l'elljclasan .Ps. 64 aya1 (l) hllruf d danayat (2). 
33 lndonesta (c), Undang-Undong./tlhakm Jllotaris., UUNo. 30Tahun2004, LN No. 117 

Tahun 2004, Tambahan No, 4432, Ps. I angka I. 
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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 daJam pera1Uian Bapepam tersebut. 34 Setelah 

dipenuhinya semua persyaratan tersebut di alas, maka Notaris yang bersangkutan 

Ielah menjadi Notaris Pasar Modal dan dapat menjalankan kewenangannya 

sehubungan dengan kegiatan di bidang pasar modaL tennasuk kewenangan 

membuat akta otentik bidang pasar modal. 

Sehubungan dengan Rencana Go Private, petan Notaris penting kaitannya 

dalam pelaksanaan RUPSLB yaitu dalarn hal membuat akta-akta otentik berupa 

akta berita acara RUPSLB yang menyetujui tindakan Perseroan Terbuka untuk 

melaksanakan Rencana Go Private dan akta perubahan anggaran dasar Perseroan 

sebagai akibat perubahan status Perseroan dari terbuka menjadi tertutup. Untuk 

menunjang perannya tersebut, Notaris Pasar Modal berkewajiban mempunyai 

pengetahuan yang baik dan cukup mengenai penawaran tender (Tender Offer) 

dan Go Private, serta peraturan-peralwan yang berlaku di bidang pasar modaL 

Pengetahuan tersebut sangat perlu dan penting diketahui oleh Notaris Pasar 

Modal dalarn rangka memberikan penyuluhan hukum serta melindungi jabatan 

dan kehonnatan Notaris itu sendiri. 

Sebagai bahan penelitian dalam penulisan ini akan dilakukan pembahasan 

mengenai aksi korporasi salah sa.tu Perseroan Terbuka di Indonesia yang 

mengajukan Rencana Go Private na.mun akhimya tetjadi pembatalan dari pihak 

Perseroan Terbuka itu sendiri. yaitu PT. X Thk. Rencana Go Private ini 

dibatalkan mengingat adanya perbedaan interpretasi atas peraturan Bursa Efek 

Jakarta (BEJ) sehubungan dengan ptoses Delisting_ Salah satu persyaratan harga 

minimum bagi barga penawaran adalah barga penawaran yang paling tidak sama 

atau lebih tinggi dari harga perdagangan tertinggi untuk dua tahun terakhir 

sebelum pengumuman Rencana Go Private ditambah premium. 35 

Tindakan pembatalan Rencana Go Private oleh PT_ X Tbk merupakan 

suatu aksi kotparasi yang perlu diperbatikan oleh banyak pihak, salah satunya 

34 Badan Pcngawao; Pasar Modal (a), Dcpartemen Keuan~ Keputusan Ketua Bapepam 
tenlang Penda.flaran Notaris Yang Melakukan Kegiatan Di Pasar Modal, Peraturan Nomor 
VIII.D.I,Lampir.m~NomorKq>-37/PM/1996, 17Jaouari 1996, Angka L 

3s.'Pengumuman Keterbuknon Jnformnsi PT X 1bk No.Peng-1349/BFJ-PSR/KJ/11-
2006," <http:f/202.155.2.90/ann pdf!PENG-1349 BEJ-PSR Kl ll-2006.pdf>, 24 November 
2006. 
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adalah Notaris, terutama Notaris yang melalrukan kegiatan di bidang pasar 

modal. Meskipun tindakan ga private di Indonesia satJl!8l jamng leljadi, namun 

peran Notaris sebagai profesi penunjang pasar modal dalam proses go privale dan 

proses pembatalan Rencana Go Private menjadi hal penting yang perlu diketahui 

oleh Notaris saat menjalan!Gmjabatannya 

Berdasarkan uraian-uraian tersebut di atas., penelitian mengenai 

pembatalan Rencana Go Prival£ suatu Pe<seroan Terbuka dilakukan. Seluruh 

basil kajian mengenai proses pe1aksanaan Rencana Go Private, pembatalan 

Rencana Go Private oleb PT. X Tbk, serta penu1 notaris terhadap pembatalan 

Rencana Go Privaie dituangkan dalam bentuk tulisao ilmiah yang diberi judul 

"PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA GO PRIVATE PERSEROAN 

TERBUKA (STUDI KASUS PT. X Thk)." 

1.2. Pol«>k Permasalaliao 

Sebagaimana telab diuraikan pada sub bab sebelumnya mengenai latar 

belakang dilakukan penelitian dan penulisan ini yaitu mengenai perlu dan 

pentingnya pengetahuan tentangga private bagi Notaris yang merupakan pejabat 

umurn yang berwenang mernbWII akta otentik khususnya terhadap Notaris yang 

terdaftar di Bepepam-LK sebagai salah satu profesi pemmjang pasar modal yang 

kewenangannya membWII akta otenlik di bidang pasar modal. serta hal-hal yang 

menyebabkan terjadinya pembatalan rencana ga private. Akibat hukum dari 

pembatalan rencana go prival£ besar pengarubnya terutama kepada pemegang 

saham publik. Oleh karenanya dalam sub bab ini akan dikemukakan hal·hal yang 

menjadi pokok permasalaban dalam penelitian ini yaitu: 

1. Bagalmanakab proses suatu Perseroan Terbuka yang merencanakan Go 

Private? 

2. Bagairnartakab akibat hokum yang ditimbulkan dari pembatalan pelaksanaan 

Rencana Go Private PT. X Tbk? 

3. Bagaimanakah penu1 notaris terhadaP Rencana Go Privale PT. X Thk yang 

batal? 
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1.3. Metode PenelitiaD 

Dalam penelitian irU digunakan metode penelitian yuridis normatif yaitu 

penelitian hukum kepustakaan Uotuk memperoleb basil yang optimal. penelitian 

ini menggunakan tipologi penelitian berupa penelitian diagnostik dan 

eksplanatoris. Dalam penelitian diagnos:tik dijelaskan mengenai sebab tO!jadinya 

pembatalan reneana go private PT. X Thk. Penelitian eksplanatoris diuraikan 

secara rinci proses suatu Perseroao Te.rbuks yang melaksanakan go private, 

akibat lrukum pelaksaruwt go private dan pembatalannya, serta pecan Notaris 

Pasar Modal te.rbadap pelaksaruwt nmcana go private dan pembatalannya. 

Jenis data yang digunabn uotuk penelitian irU adalah data primer dan 

data sekunder. Data primer adalah data yang diperoleh langsung dari masyarakat. 

Data sekunder adalah data yang dipennleb dari kepustakaan."' Data sekunder 

meneakup: 

a. Beban lrukum primer, yalru asas-asas lrukum yang ditetapkan oleh pihak 

otoritas (pemerintah) dalam mencapai tujuan berbangsa dan bemegara yang 

digunakan sebagai bahan acuan agar tidak menyimpang dari aturan dan 

ketentuan yang Ielah diberlakukan. Bahan acuan yang dignnakan dalam 

penelitian ini berupa peratw:an perundang-undangan, peraturan Bapepam, 

peraturan Bepepam-LK. peratw:an BEJ, dan pernturan Menteri Hukum dan 

Hak Asasi Manusia. 

b. Bahan hukum sekunder, yaitu bahan yang mernberi penjelasan mengenai isi 

dari bah an hukum primer atau memberi informasi mengenai hal - hal yang 

terkait dengan bahan lrukum primer. herupa literatur·literatur buku, artikel 

ilmiah, informasi dari internet, serta tulisan ilmiah lainnya yang terkait 

dengan penelitian irU. 

Dalarn penelitian ini digunakan ala! pengumpulan data berupa studi 

dokumen dan wawancara kepada narasumber yang mengetahui proses rencana 

go private PT. X Thlc. Studi dokumen dilakukan dengan cara merumuskan 

kerangka teori yang berhubungan dengan rencana go private perseroan terbuka 

dilanjutkan dengan meflganalisa kasus pembatalan reneana go private PT. X 

:M Sri Manmdji, Et al, Metodr: Pe.neHlian don PDnllWm Hvlwm, (Jakarta: Badan 
Penerbil FalrullllS Hukum Univen>ilas ~. 2005), 111m. 2t1. 
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Tbk dengan didulrung oleh hahan hulrum primer dan hahan hulrum selrunder 

untulc memperoleh data dan inlbnnasi yang tert:ait dengan pokok permasalahan 

yang dikemukakan dalam peneli!ian ini Selurub data dan inlbrmasi yang 

diperoleh kemudian dilrumpolkan dan diolab dengan menggunakan metode 

analisis data secara lrualitatif. Hasil penelitian yang diperoleh adalab data yang 

bersi fat eksplanatoris analitis. 

1.4. Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan dalam penelitian ini akan dibagi dalarn tiga bab 

utama yang diawali dengan halaman-halaman yang diperlukan sehubungan 

dengan akademisi, kata pengantar, dan daftar is~ serta dilengkapi dengan daftar 

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

penelitian ini akan dimuat mengenai hal-hal sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Penelitian ini diawali dengan bab pertama yang memuat uralan 

mengenai Jatar belakang permasalaban, polcok permasalaban, metode 

penelitian. dan sistematika penulisan. 

BAB II PERAN NOTARIS TERHADAP PEMBATALAN RENCANA GO 

PRIVA1EPERS£lROANT£lRBUKA 

Bab kedua ini teroagi dalam tiga sub bah. Sub bab pertama mengenai 

perubahan status perseroan dari terbuka menjadi tertutup (go private) 

yang di dalamnya mencakup uraian mengenai a!asan Perseroan 

Terouka melalrukan go private, prosadur pelaksanaan go private yang 

meliputi penyelenggaraan RUPS Independen, penawaran tender, dan 

penghapusan pencalllla!l (delisting) saham di bursa efek alas 

permohonan sendiri (voluntary delisting), dilanjutkan dengan 

keterbukaan informasi mengenai rencana go private, kendala-kendala 

yang mungkin dihadapi selama proses go private, serta akibat huk:um 

go private. Pada sub bah kedua dilalrukan pembabasan mengenai 

peran notaris sebagai profesi penunjang pasar modal dalam 

pelaksanaan rencana go private Perseroan Terbuka yang diawali 

dengan uraian mengenai notaris sebagai profesi penunjang pasar 

modal. kewenangan dan peran notaris pasar modal, serta peran notaris 
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pasar modal dalam pelaksanaan Rencana Go Private Perseroan 

Terbuka. Sub bab terakhir membahas tentang anaJisis Rencana Go 

Private PT. X Thk yang mencalrup Jatar belakang Rencana Go Private 

PT. X Thk, dasar hukum penentuan harga penawaran saham PT. X 

Thk sehubungan dengan Rencana Go Privale PT. X Thk, kendala 

yang menyebabkan Rencana Go PrivaJe PT. X Thk batal, peran 

Notaris Pasar Modal terbadap Rencana Go Private PT. X Tbk yang 

batal, dan akibat hukum pembatalan rencana Go Private PT. X Thk. 

BAB ill PENUTUP 

Pada bab terakhir ini berupa uraJan secara singkat mengena1 

kesimpulan dan saran yang menjadi penubJp penelitian ini 
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BABII 
PERAN NOTARIS TERHADAP RENCANA GO PRIVATE 

PERSEROAN TERBUKA (STUD I KASUS PT. X Tbk) 

2.1. Perubahan Status Perneroan dari Terbuka Menjadi Tenurup (Go Proote) 

Suatu Perseroan Tet:batas dapat mengubah statusnya menjadi Perseroan 

Terbuka dengan menjadi Perusabaan Publik alan melakukan Penawaran Umum, 

yaitu Initial Public Offering (IPO) atau Go Public. Setelah menjadi Perseroan 

T erbuka, tidnk tertutup kemungkinan pula bagi Perneroan T erbuka tadi untuk 

melnkukan perubahan SU~tUSnya dari terbuka menjadi tettu!Up kembaii. Tindnkan 

ini dikenal dengan sebutan Go Privale. 

2.1.1. Alasan Perseroan Go Priva!e 

Menurut Rutan and Tucker LPP, Jatar belnkang perusahaan melnkukan 

go private adalah tidnk terpenuhinya makaud dan tujuan utama perusahaan 

pada saat menjadi perusahaan go public. 37 Pendapat yang sam a dari Gunawan 

Widjaja dan Wulandari Risnarnanitis, D mengenai alasan Perseroan mengubah 

statusnya dari terbuka menjadi tertutup. P<:rusahaan-perusahaan terbuka 

memutuskan umuk menjadi perusahaan lef1UtUp adalah karena tujuan awal 

menjadi perusahaan terbuka ternyata tidak terpenuhi sehingga mereka 

memutuskan untuk menjadi perusahaan tertutup. Bagi sebuah perusahaan, 

alasan utama untuk masuk burl1a seharusnya adalah untuk rnencari dana jangka 

panjang guna pengembangan dan perluasan usahanya. Berkaitan dengan itu 

salah satu alasan perusahaan untuk memutuskan menjadi perusahaan tertutup 

adalah karena perusahaan sudah tidak membutuhkan dana dari pasar modal, 

perusahaan dapat soja memperuleh dana dari sumber lain, perusahaan tidnk 

31 GUMwan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D, Op.Cit, lllin.. 33. 
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rnampu lagi bertahan untuk menjadi perusahaan publik atau memang ingin 

menutup kegiatan usahanya (likuidasi)_" 

Alasan lain yang memungkinkan Perneroan mengubab sta!usnya dari 

terbuka menjadi tertutup adalah tingginya biaya rutin yang dikeluarkan 

Perseroan Terbuka. Berdasarkan penelitian yang dilaknkan oleh Foley & 

Lardner LLP, alasan suatu perusahaan terbuka melaknkan go private adalah 

karena merasa terhebani oleh biaya-biaya yang hams dikeluarkan dan 

kewajiban-kewajihan sehagai perusahaan terbuka. Adapun biaya dan kewajiban 

tersehut antara lain arlaiah tingginya biaya konsultan hukum dan akuntansi, 

biaya penyelenggaraan RUPS, kewajiban memenubi peraturan pasar moda~ 

kesibukan melayani analis surat berbarga, dan keterila!asan untuk melakukan 

transaksi dengan pihak afitiasi." Hal ini karena adanya kewajiban untuk 

mernpublikasikan laporan k .. mngan, alan peristiwa-peristiwa serta transaksi

transaksi lain yang merne<lnkan keterbukaan 40 di media massa, yang semuanya 

memerlukan biaya. Selain itu dalam melaknkan tindakan tertentu, misalnya, 

seperti transaksi yang sifatnya mempunyai benturan kepentingan, Bapepam-LK 

mengharuskan adanya pendapat dari profesi penunjang yang juga harus 

dibayar, selain juga barns meminta persetujuan dari pemegang saham atas 

tindakan-tindakan yang akan dilakukan tersehut Kewajiban-kewajiban 

keterbukaan, dan persetujuan pernegang saham, seperti inl tentunya tidak akan 

diternui di perusahaan tertutup, yang memang tidak semuanya mengharuskan 

adanya publikasi atas laporan keuangan. 41 Oleh karenanya tiadakan go private 

banyak dipilih Perseroan Terbuka untuk menghapus kewajiban-kewajiban 

tersebut di atas. 

Suatu perusahaan publik akan berubab statusnya menjadi perusahaan 

tertutup apabila terdapat suatu tindakan baik yang dilaknkan oleh perusahaan 

publik tersebut ataupun pernegang saharnnya untuk melaksanakan go private, 

yaitu dengan mengubab status dan jumlah kepemilikan saham perusahaan 

38/bid, HLm, 98, 
3~aby W. Hernawanda.tt I MadeR Tuthayaua, Op.Cit., HJm. 5, 

~ - -gbpon ~ infurmasj ~ tertentu dan 
informasi lainnya yang dlangpp relewn okh i.nvesror UIUUk menetaplam putusannya membcli 
atau menjuai salmn. {AsriJ SitODlpOl~ Zol.kamaio SitompoJ; dan Bismar Nasotion. Insider Trading 
Kejohalon di PasarModal, Cet.. I. Baodung: BooksTermce& Library, 2:001). Hlllt OC 

"
1Hamud M. BaU3s. Op.Cit., Hlm.. 22, 
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publik tersebut." Ditinjau dari segi prosesnya, go private dapat terjadi apabila 

jumlah pemegang saham berlrurang secara wajar sebingga jumlabnya tidak lagi 

memenuhi persyaratan sebagai suatu perusahaan publik.. Selain itu. go private 

dapat pula terjadi apabila terjadi pembelian saham-saham (repurchase its own 

shares) dari pasar sehingga jumlah pemegang sahamnya berlrurang dari 

persyaratan yang ditentukan oleh peratwan yang bedaku sebagai suatu 

perusahaan publik. 43 Pendapat ini sama dengan peodapat 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 alam.i kuantitas 

pemegang sahamnya berlrurang 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 Its Own Shares 

Dapat juga dilakukan going private dengan membeli kembali saham

sahamnya dari m£Uket oleh Perseroan yang bersangkutan sehingga 

perusahaan tersebut kembali menjadi Perseroan tertutup.44 

Berdasarkan uraian-maian yang dikemnkakan di atas dapat ditemukan 

bahwa ternyata banyak alasan yang dapat memicu suatu Perseroan Terbuka 

memilih jalan go private. Dari beberapa alasan tersebut di atas, berikut 

merupakan rangkuman dari Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D 

mengenai alasan sebuah perusabaan ingin melakukan go private: 

a. Perusahaan merasa Jcbih mendapat kcuntungan jika go private. 

b. Expenses (biaya) menjadi perusahaan publik biayanya mahal karena 

antara lain adanya kewajiban untuk menyampaikan laporan kuartal dan 

tahunan. 

42GWJawan Widjajadan Wulandari Risnamanitis, D, Op.Cil., lllm. 38. 
41/bid 
~~Hajah Yulfasni, Hukum Pasar Modal, (Jakarta: Badan Peoolbi! ffiLAM, 2005), 

mm.99-lOO. 
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c. Kondisi kine!ja dan kenangan perusahaan yang lruat sehingga tidak perlu 

lagi memperoleh dana dari masyarakat. 

d. Perusahaan tidak perlu lagi membagi basil keuntungan dan beberapa 

persyaratan lain yang berlwbungan dengan pemjlikan sabam. 

e. Perusahaan menganggap tidak ada prospek menarik bagi mereka untuk 

tetap terdaftar di Burna, karen& kinerja usaba terus memburuk. 

f. Adanya kesepakatan-kesepakatan tertentu yang dilakukan pemegang 

sabam mayoritas dengan investor baru, yang mensyaratkan perusabaan 

untuk go private. 

g. Competitive intelligence, di mana kewajiban disclosure information 

berpotensi menguntungkan para pesainguya dan ini tidak te!jadi di 

perusahaan tertutup. 

h. Controlling fonclion, dengan go privale dapat dihindari kemungkinan 

pihak luar (Qlllsidu) untuk membeli sabam pengendali. 45 

2.1.2. Prosedur Pelaksanaan Go Privale 

Hal pertama yang perlu diketahui mengenoi prosedur pelaksanaan go 

private adalab pibak yang berbak untuk melakukan go priwlle, yaitu: 

I. Pemegang sabarn baik mayoritas maupun minoritas. 

2. Perseroan itu sendiri. 

3. Pihak kctiga yang bcrminat agar perseroan ter>ebut melakukan go 

privale.46 

Berdasarkan ketcrangan mengenoi pibak yang berbak melakukan go 

private tersebut di atas. dapat dilihat bahwa tindakan go privale inisiatifnya 

lebih banyak berasal dari pibak di luar otoritas pasar modal oleh karenanya 

berarti tindakan go privaJe merupakan aksi korporasi (corporale action). Aksi 

korporasi (rorporote action) merupakan istilab di pasar modal yang 

menunjukkan aktivitas strategis emiten atau perusahaan tcrcatat (listed 

company) yang berpengarub terhadap kepentingan pemegang sabam. Pengaruh 

4s0unawan \Vidjaja dan WulaOOari Risnamanifi&. D. Op.Ot., Him. 34. 
44lbid. 
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tersebut dalam wujud perubahan jumlah saham yang beredar maupun harga 

saham. 47 Umumnya corporate ax::tion memiJiki pengaruh yang signifikan 

terhadap kepentingan pemegang saham (investor), karena cvrporate action 

yang akan dilakukan emiten berpengaruh terhadap jumlah saham yang heredar, 

komposisi dan persentase kepemilikan sa.bam, jumlah saham yang akan 

dipegang oleh pemilik saham, serta pengaruhnya teriladap pergerakao harga 

saham." Jumlah saham yang beredar dan harga saham yang hergerak di pasar 

dapat bertamhah dan berlrurang se=a signifikan akibal dari lindakan go 

private. Oleh karenanya, lreputusan rorporote aelioo hams disetujui dalam 

suatu rapat l1ltl11lll balk RUPS (Rapat UlllWD Pemegang Saham) ataupun 

RUPSLB (Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa). Persetujuan pemegang 

saharn adalah mutlak wttuk be:rlakunya suatu corporate action sesuai dengan 

peraturan yang ada di paaar modal. 49 

Untuk melindungi ma.sy;uakat proses go private barns melalui prosedur 

yang ketat Dok:umen dan infonnasi yang terl>uka hams disampaikan kepada 

masyarakat."' Hal ini berarti bahwa proses pelaksanaan go private hatus sesuai 

dengan ketentuan dan peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal 

yang berlakn di Indonesia. Sampai saat ini belum adanya peraturan khusus 

mengatur mengenai go private.. 51 Peratw"an yang selama ini dijadikan acuan 

dalam melaksanakan go private adalah peraturan mengenai benturan 

kepentingan dan peraturan rnengenai penawaran tender. Kedua aturan ini 

meliputi peraturan Bapepam dan juga peraturan yang dikeluari<an oleh BEJ'' 

Selain itu, prosedur pelaksanaan go privr:de juga hams mengaru pada UUPM 

dan UU Perseroan T<rilatas. Meakipun saat ini Indonesia belum ada peraturan 

perundang-wtdangan yang secara umum maupun khusus mengatur se<:ara tegas 

ketentuan mengenai go private, tapi berdasarkan peraturan perundang

undangan tersebut di alas dan ketentuar>-ketentuan yang herlaku dapat menjadi 

acuan bagi pelaksanaan prosedur go private. 

41&dch .Basirdan Hendy M. Fakluuddin, Op.Cit., IBm. 77. 
"M Paultls ~ J>ens<mtar PosarModol, (Jabrta: Mi!!a Wacana Media, 2008), 

Him. 147. 
"rfiptono Ilanl!a@ dan~ M. Faldunddin. Oj>Gt, Hlm. lll. 
"'f Pu!u Gcde Aly Su!a, MeJ~IIju Pt=1' M«<oJ Modem, CeL I, (Jakarta: Y8)'l!Satt SAD 

SA TRIA BHAKTI. 2000), Hlm. 206. 
SJGunawan W<.ti.>- da Wulaodari R" manitis D n... QL Him. 72 _,.l}li ISflS , , vopo- ~ 

"Baby W. Hernawaa dan I Made B. Tll1klyaba. Oj>CiL, Hlm. 5. 
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Penelitian menunjuldam bahwa dalam praktik yang dilakukan oleh 

beberapa perusahaan yang melakukan go private, dapat ditcmukan adanya 

berbagai dasar huknm yang menjadi acuan atau kerangka atau pijakan dalam 

melaksanakan go provatc itu sendiri. 53 Hal ini befarti pelaksanaan prosedur go 

private di Indonesia lebib banyak mengaa1 kepada pengeta1ruan yang diperoleb 

dari praktik. 

Dalam beberapa bentuk aksi kotporasi dibutubk.an persetujuan 

Pemegang Sabam lndependen, seperti Transaksi meegandung Benturan 

Kepentingan. 54 Transaksi yang mengandung Benturan Kepentingan adalah 

Transakai yang dilakukan oleb Pernsahaan atau Perusabaan Terltendali dimana 

seorang direktur, komisaris, dan/atau pemegang sabam utama mempunyai 

Benturan Kepentingan 55 Boby W. Hermawao dan I Made B. Tirthayatra 

menyatakan pendapatnya dalam sebuah artikel di Warta Bapepam Edisi 10 

Oktober 2005 mengenai gv private ..ruua lain bahwa meskipun tindakan go 

pri•<Zte tidak meegandung benluran kepentingan, kebijakan Bapepam-LK 

mewajibkan perusahaan un1uk mengaw kepada peraiUI'an tersebut. Dengan 

kebijakan inl, meskipun tidak mentiliki suara mayoritas, pemegang saham 

independen yang tidak setuju dengan proses gv private dapat mengbalangi 

proses go privale. '" Dengan dentikian, prosedur pelaksa008n go private barus 

diawali dengan pelaksaMan RUPS yang disetujui oleh pemegang saham 

independen. 

Pelaksanaan RUPS sebubungan dengan pelaksanaan go private barns 

berdasarkan pemturan perondang-undangan dan ketcmuan yang berlaku di 

bidang pasar modal. Berdasarkan peraiUI'an perundang-uadangan tentang 

perseroan terbatas dan pasar modal, serta ketentuan-ketentuan terkait lainnya 

yang berlaku, prosedur pelaksanaan go private dapat diuraikan secara umum 

dan ringkas sebagai berilrut: 

53-Gunawan Widjaja dan Wulandari RisnarmuMtis, D, Op.Ot. 
54SalehBasir dan Heody M. Fakhruddin, Op.ClL, Him.. .81. 
"Baclan Penpwas Pasar Modai-Lemlloga Kcuang;m (a), Departcmen KeiJlll1lllll1, 

Keputusan Ketuo BapejXJ.Jn dim LK lenta.ng 1hlnsak.si Afiliasi dan Benturan Kepentingan 
Transaks1 TerWntu. Perattmm Nomor JX..E.l. Latnpilau KqHltUSa11 Nomor KqJ-52liBU200S, l2 
Descmber 2008, Angka 3 luuuf a. 

"Boby W. llemawan dan I MadeR TU1haya!m, Op_Cil •• Him. 5. 
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1. Persetujuan pem~ saham independen dalam RUPS. 

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) adalah organ perseroan 

yang mewakili kepentingan seluruh pemeg;mg saham dalam perseroan 

terbatas tersebut. Sebagai organ Pc:n;eroan, Rapat Umum Pemegang Saham 

memiliki dan melaksanakan semua kewenangan yang tidak diberikan kepada 

Direksi dan Dewan Komisaris.'7 RUPS tidak saja merupakan pertemuan para 

pemegang saham untuk menilai kinelja perseroan selama satu periode tahun 

buku termasuk alokasi penggunaannya, penunjukan akuntaD bam, dan lain

lain, namun juga merupakan saram untuk memutuskan berbagai keputusan 

strntegis perusahaan, tennasuk keputusan aksi k0Ip<lf3Si."' Sebagal keputusan 

yang bersililt strnlegis dan berpengaruh terbadap nilai pem~ saham. maka 

setiap keputusan aksi lcorporasi hams mendapat persetujuan pemegang saham 

baik dalam forum RUPS atau RUPSLB. Suatu aksi korporasi akan menjadi 

efektif setelah mendapat persetujuan pemcgang saham dalam forum 

tersebut. 59 

Sebagaimana telab disebutkan sebelumnya bahwa prosedur 

pelaksanaan go private hams diawali dengan pelalcsanaan RUPS yang 

disetujui oleh pemegang saham independen. maka tindakan yang perlu 

dilakukan adalah persiapan melaksanakan RUPS. Pertama, perusahaan yang 

hendak go private wajib menyampaikan agenda RUPS lndependen mengenai 

rencana go private t-i:a "draft" sural edaran bagi pemegang saham kepada 

Bapeparu, selambat-lamba!nya tujuh hari sebelum pemberitahuan. Agenda 

RUPS biasanya meneakup rencana delisting, perubahan status perusahaan 

dari terl>uka menjadi tertutup se1ta perubahan anggaran dasar terkait, yang 

seeara satu kesatuan biasanya disebut sebagai "Reneana Go Private. " Salah 

satu agenda penting yang jnga hams diperhatikan adalah agenda penurliukan 

penilai independen oleh pemegang saham independen untuk melakukan 

penilaian atas efek atau saham Perscroan. 

Meogingat bahwa go privale dilakukan melalui penawaran tender 

atas saham perusahaan. maka informasi mengenai Rencana Go Priwrle sangat 

57Gunawan Wi~ 150 Pertanyaan Tenklng PeTSt!hlOn TerbaJtls (Seri Pemahamrm 
Perseroan Terhoias), (Jakarta: FommSahabal, 2008). HJm. :50. 

~10Saleh &sir dan Hendy M.. Fakbruddin, Op.CH.. Him. 84. 
Y)lbid., Him. 8fl...81. 
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memengaruhi harga saham Perseroan. Untuk menghindari tluktuasi harga, 

Perseroan dapar mengajukan permobonan suspend perdagangan saham 

kepada borsa efek di mana perusahaan dicatat."' Selain itu. SJJspend atau 

suspensi atau penghentian sementara dapar juga dilakukan atas perrnintaan 

otoritas bursa, 

Dengan pertimbangan tertentu, otoritos bursa dapat menghentikan 

sementara perdagangan sua1u sabam, sehingga saham tersebut tidak dapat 

diperjualbelikan hingga penghentian sementara dicabut oleh bursa 

(unsuspend). Suspensi dengan demikian muupakan salah salu potensi risiko 

yang dihadapi investor. Investor barns memmggu untuk melakukan transaksi 

beli atau jual hingga suspensi tersehut dicahut'1 Tindakan suspensi 

diperkenanksn untuk dilaksanakan. Berdasarkan Surat Edaran BEJ yaitu SE 

Nomor 008/BEJ/03-2004 Tangg.al27 Agusrus 2004, bebempa hal yang depat 

rnenjadi penyehah pengbentian perdagangan sua1u sabam, antara lain: 

I. Laporan Keuangan Auditan memperoleh opini (disclaimer-tidak 

memberikan pendapat) sehanyak dua kali berturut-turut atau 

memperoleh opini tidak wajar sehanyak satu kali. 

2. Emlten dimohonkan pa.ilit oleb kreditomya atau secata suka refa 

mengajukan permobonan Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang 

(PKPU). 

3. Tidak melakukan keterbukaan informasi atas suatu infonnasi menu rut 

pertimbangan Bursa se<:ara material dapat mempengaruhi keputusan 

investasi pemodat 

4. TeJjadi kenaikanlpenurunan barga yang signifikan dao/atau adanya pola 

transaksi yang tidak wajar''' 

Umumnya, suspensi yang dilakukan BEJ berkaitan dengan kenaikan 

harga kumu!atif yang signifikan. Suspensi yang dilakukan BEJ dalam rangka 

cooling doum pasar dan memberikan waktu yang memadai bagi pelaku pasar 

untuk mempertimbangkan secara matang keputusan berinvestasi alas sabam 

60Guoawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D, Op.Ot, H1m. SL 
61 Salell Basir dan Hendy M Fakhruddi.n. Op.CiJ., Him. 67. 
1$1-Jbid., H1m. 67.ffl.. 
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tersebut."' Selain berkaitan dengan harga saham, pelaksanaan suspensi yang 

dilakukan BEJ dapat juga berkaitan dengan pemenuban terbadap peraturan 

khususnya yang berkaitan dengan corporate action. keterbukaan informasi 

atau informasi lain yang berdasarkan pertimbangan Bursa dapat menimbulkan 

ketidakpastian bagi para pelaku'4 

Dalam Peraturan BEJ No.I-1, Bagian ffi angka 2.2.6 disebutkan 

an tara lain bahwa Bursa melakukan suspensi atas saham Perusahaan T ercatat 

yang berencana untuk melakukan De/isting saham atas: permohonan 

Perusahaan Tercatat. Dengan demikian selama masa suspensi pemegang 

saham maupun investor tidak dapat melakukan transaksi apapun atas Efek 

yang di-suspensi hingga masa suspensi-nya dicabut. Suspensi dapat 

ber!angsung dalam waktu singkat, misalnya satu sesi perdagangan atau dua 

scsi perdagangan, namun dapat pula berlangsung dalarn kurun waktu 

beberapa hari perdagangan. Hat tersebut dilakukan otoritas bursa jika, 

misa:lnya, suatu saham mengalami lonjakan harga yang luar biasa,. adanya 

informasi material yang menyangkut perusahaan yang belum jelas 

kebenarannya, atau berbagai kondisi lain yang mengharuskan otoritas bursa 

menghentikan sementara perdagangan saham tersebut untuk kcmudian 

dlmintakan konfirmasl kepada perusahaan tersebut atau kejelasan informasi 

lainnya, hlngga informasi yang belum jelas tersebut tidak menjadi ajang 

spekulasi. Jika infurmasi yang jelas telab diperoleh, maka suspensi atas 

saham tersebut dapat dicabut oleh bursa dan sabam dapat diperdagangkan lagi 

seperti semu1a. 65 

Tindakan suspensi dilakukan dalam rangka melindungi kepentingan 

investor publik dan mencegah tidak stahilnya pergerakan harga sabam 

Perseroan Terbuka yang bersangkutan. Setelab suspensi dicabut, maka 

perda.gangan saham Perseroan Terbuka yang tadinya dihentikan sekarang 

telah aktif kembali dan dapat dilanjutkan kembali dengan persiapan RUPS 

berupa pengumuman pelaksanaan RUPS dan penyampaian informasi 

63 Ibid. Him. 68. 
64 !hid, Him. 69. 
65 ibid, Him. l5-16. 
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mengenai Reneana Go l'rivalfJ ylllql tertuang dalam sural edaran kepada 

pemegang saham dan ororitas pasar modal. 

Bagi Perseroan Terbuka, sebelum pen=ggil.an RUPS dilakukan 

wajib didahului dengan pengumuman mengenai akan diadakan pemanggilan 

RUPS dengan memperllatikan peraturan perundang-undangan di bidang pasar 

modal.66 Pengumuman RUPS dilakukan paling lambat 14 (empat betas) hari 

sebelum pemanggilan. dengan lidak memperhitungkan tanggal pengumuman 

dan tanggal pemanggilan67 Salinan atau fotokopi pengumuman tersebut 

wajib disampaikan kepada Bapepam-LK paling lambat pada akhlr hari kerja 

kedua seteJah diumua.tk.an.. 68 Pengumuman meagenai RUPS uotuk 

menyetujui Rencana Go Privale barus menwat infonnasi mengenai Rencana 

Go Private secara. lengkap, termasuk bat-hal yang dicantumkan dalam surat 

edaran tersebut di atas. Seluruh infonnasi mengenai Rencana Go Private 

yang wajib diungkapkan dalom Pengumuman itu meliputi: 

1) Uraian mengenai l'ransaksi aeknrang-kurangnya: 

a) objek transaksi ylllql b~tan; 

b) nilai Transaksi yang bersangkutan; 

c) nama pihak-pihak ylllql mengadalam Transaksi dan bubungan 

mereka dengan Perusahaan ylllql ~tan; dan 

d) sifat dari Bentw:an Kepentingan Pihak-pihak yang bersangkutan 

dalarn Transaksi tersebut; 

2) Ringkasan laporan Penilai, paling kutang meliputi infonnasi: 

a) ldentitas Pihak; 

b) Objek penilaian; 

c) Tujuan penilaian 

d) Asumsi; 

e) Pendekatan dan prosedur penilaian; dan 

f) Kesimpulan nilai; 

3) Tanggal. waktu, dan tempat diselenggarnkannya RUPS; 

"'lntkmesia (b), Op.Gt,P>;. &3 8}lll (!~ 
"lladan Pengawas - Modal·L<mbaga Keo- (b), Oeparternen Keuangan, 

Keputusan Kelua Bapepam tinn LK tentang Pokok-Poi:Qk .Mggaran 1Jaso.r Perseroan Yang 
Melakuktm Penawortm Umum Ffek Bersifot l!Jaiitn.s don P~ hblik. Paatunm Nomor 
IX.J.l Lampitan Keputusan Notoor Kep-179ii'!IJ2008. 14 Mei :!0011, Anglca t> hllnlfb butir 1. 

"'lladan Pengawas Pasor Modal~"""-Keuangan (a},OJ>DI.,Ang!ca 3lwruf d butir.!. 
tJntvetsitas Indonesia 

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



24 

4) Keterangan tentang RUPS selanjutnya yang direncanakan akan 

diselenggarakan jika kuorum kehadiran Pemegang Saham lndependen 

yang disyaratkan tidak diperoleh dalam rapat pertama. pernyataan 

tentang persyaratan pemberian suara dalam rencana Transaksi tersebut 

dan pemberian suara setuju yang disyaratkan dalam setiap rapat sesuai 

dengan peraturan ini; 

5) Penjelasan pertimbangan dan alasan dilakukannya Transaksi tersebut, 

dibandingkan dengan apabila dilakukan Transaksi lain yang sejenis 

yang tidak mengandung Benturan Kepentingan; 

6) Rencana Perusahaan, data Perusahaan, dan informasi lain yang 

dipersyaratkan; 

7) Pernyataan dewan komisaris dan direksi yang menyatakan bahwa semua 

informasi material telah diungkapkan dan informasi tersebut tidak 

menyesatkan; dan 

8) Ringkasan laporan tenega ahli atau konsultan independen jika dianggap 

perlu oleh Bapepam-LK.69 

Bersamaan dengan pengumuman mengenai RUPS untuk menyetujui 

Rencana Go Private tersebut di atas, Perseroan juga diwajibkan untuk 

menyampaikan dokumen kepada Bapepam-LK yang paling kurang meliputi: 

l) lnformasi tentang Rencana Go Private; 

2) Laporan Penilai, dengan ketentuan jangka waktu antara tanggal 

penilaian dalam laporan Penilai dan tanggal pelaksanaan RUPS tidak 

boleh melebihi enam bulan; 

3) Data perusahaan yang akan diakuisisi atau di divestasi, jika objek 

transaksi adalah sa ham, yang sekurang-kurangnya berisi antara lain: 

a) Laporan keuangan yang telah diaudit untuk dua tahun terakhir 

berturut-turut; 

b) Struktnrpermodalan; dan 

c) Struktnr kepengnrusan; 

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

$}bid, Angka 3 buruff. 
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4) Pemyataan dewan komisaris dan direksi bahwa inforrnasi yang 

disajikan telah diungl:apkan seeara lengkap dan tidak menyesatkan; dan 

5) Ringkasan lapoom tertaga ahli atau konsultan independen, jika ada 70 

Dolrumen yang memuat inforrnasi~inforrnasi tersebut di atas 

dituangkan dalam bentuk tertu!is dan dirangkum menjadi satu kesatuan yang 

disebut dengan Surat Edaran. Sural Edaran antara lain meneakup alasan dan 

latar belakang Rencana Go Private, pelrilaian pihak iodependen atas aaham 

Perseroan, pihak yang akan melalrukan penawaran tender, barga penawaran 

yang direncanakan serta lrel~ RUPS dalam rangka go 

private." Dalam bal terdapal perubahan atau penambaban terbadap infunnasi 

mengenai Reneana Go Private, maka berdasarlcan ketentuan yang diatur 

dalam angka 3 huruf g. Keputusan Kewa Bapepam-LK Nomor: Kep~ 

521/Bl12008 tanggal 12 Desember 2008, Peraturan Nomor IX.E.l tentang 

Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu (selanjutnya 

disebut "Peraturan Bapepam-LK No.IX.E.I") perubahan atau penambahan 

tersebut wajib diumumkan paling lambat dua bari ketja sebelum RUPS 

diJaksanakan. 

Setelah pengumuman ditanjutkan dengan tahap pemanggilan RUPS 

sehubungan dengan Rencana Go Priwlte. Pemanggilan RUPS dilakukan 

paling lambat 14 (empat belas) bari sebelum RUPS, dengan tidak 

memperhitungkan tanggal pemanggilan dan tanggal RUPS. 72 Dalam 

panggilan RUPS w.ljib dicantumkan taJI8gai. waktu. tempat, mata acara. dan 

pemberitahuan bahwa baban yang akan dibicarakan dalam RUPS tersedia di 

kantor Perseroan sesuai denga.n UUPT kecuali diatur lain dalam peraturan 

perundang~undanga.n di bidang pesar modal." i'<:manggitan barns dilcirimkan 

dengan surat tereatat atau fuksimili ke alamat pemegang aaham di samping 

pemanggilan yang diteri>itkan melalui sural kabar. Pemanggilan dimaksud 

harus disertai denga.n inforrnasi mengenai Rencana Go Priwlte secara lengkap 

* Ibid. A.ugka3 burufe. 
11 Onn;:iwan W'Jiljaja daD Wu.la.Pdari Risnamanitts, D, Op.CiJ.., H1m.. SL 
" Badan P<ngawas Pasar MOOal-Lembaga Kcuangan (b), Depanemen Ketlatljl:ID, 

Op.Cit., Angl<a l5bwufblwiit2. 
n Ibid. Angka 1Sburufbbutir4, 
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sama seperti pada saat pengumuman. 74 Kemudian dilanjutkan dengan tahap 

penyelenggaraan RUPS. Sebelum RUPS, Perseroan wajib menyediakan 

fonnulir pemyataan bermaterai cukup untuk ditandatangani ~megang Saham 

Independen yang sekurang-kurangnya menyatakan bahwa: 

I) Yang bersangkutan benar-benar merupakan Pemegang Saham 

Independen; dan 

2) Apabila di kemudian hari terbukti bahwa pemyataan tersebut tidak 

benar, maka yang bersangkutan dapat dikenakan sanksi berdasarkan 

ketentuan peraturan perundang-undangan yang berlaku. 75 

Pernegang Saham lndependen adalah pemegang saham yang tidak 

mempunyai Benturan Kepentingan sehubungan dengan suatu Transaksi 

tertentu danlatau bukan merupakan Pihak Terafiliasi dari diraktur, komiaaris 

atau Pemegang Saham Utama yang mempunyai Benturan Kepentingan atas 

transaksi tertentu.76 Rencana Go Private dapet terlaksana apabila mayoritas 

Pemegang Saharn rndependen atau wakilnya yang sah menyetujui Rencana 

Go Private dalam RUPS. Persetujuan tersebut mencakup persetujuan atas 

penunjukan penilai independen sehubungan 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 i!tatus Perseroan, penawaran pembelian saham yang dimiliki 

pemegang saham publik, serta pernberian kewenangan kepada pihak 

Perseroan untuk melaksanakan Rencana Go Private dan tindakan lain yang 

diperiukan sehubungan dengan Rencana Go Private. 

Keputusan dalam RUPS tersebut di atas dianggap sah apabila 

disetujui oleh Pemegang Saharn Independen dengan rnematuhi ketentuan 

kuorum kebadiran dan keputusan berdasarkan kebijakan Bapepam-LK yang 

ditetapkan daJam suatu sural keputusa.n. Sehubungan dengan peneJitian ini. 

berdasarkan Surat Bapepam-LK No.S-23821BU2006 tanggal 10 Oktober 

74Bad.111 Penganm Pasar Modai~Lembaga Keuangan (a), Dcpar1emen Kcuangar;,. 
Op.Cit., Angka 3 hurufm botir 1, 

15/b;d,, Angka 3 hurufj. 
16lbid., Angka 1 huruff. 

Universitas Indonesia 

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



27 

2006 perihal Rencana Go Private PT. X Thk ("Swat Bapepam-LK 

No.2382/BU2006"), RlllCalla perubahan status barus mendapatkan 

persetujuan Pemegang Saham lndependen Perseroan dalam suatu Rapat 

Umum Pem<;gang Saham Luar Biasa ("RUPSLB''). RUPSLB barus dihadiri 

oleh Pemegang Saham lrulependen yang mewakili lebih dari 75% (tujuh 

puluh lima persen) dari seluruh Saharn yang dimililti c>leb Pernegang Saham 

Independen. Selanjutnya, rencana perubahan status hams disetujui oleh 

Pemegang Saharn Independen yang mewakili lebih dari 50"!& (lima puluh 

persen) dari seluruh Saham yang dimiliki oleh Pernegang Saham 

Independen. 71 

Apabila kuorum dalam RUPSLB untuk mengambil keputusan atas 

Rencana Go Private tidak terpenubi, maka RUPSLB kedua dapat 

dilaksanakan sesuai dengan peraturan perundang~ Pasar Modal yang 

berlaku. Selanjutnya, apabila Rencona Go Private tidak memperoleh 

persetujuan dari Pemegang Saham lndependen, maka sesuai dengan peraturan 

perundang-undangan Pasar Modal yang berlaku Rencana Go Private tersebut 

tidak dapat diajukan kembali dalam jangka waktu 12 (dua belas) bulan sejak 

tanggal keputusan penolak:an. 111 

Pernanggilan RUPS kedua dan ketiga dilakukan dalam jangka waktu 

paling lambat tujuh hari sebelum RUPS kedua diselenggarakan dengan tidak 

memperhitungkan tanggap pemanggilan dan tanggal RUPS. RUPS kedua dan 

ketiga diselenggarakan dalam jangka waktu paling eepat sepuluh hari dan 

paling lambat 21 (dua puluh satu) hari dari RUPS pertama.79 Pemanggilan 

RUPS kedua dan ketiga hams diumumkan dalam dua sural kahar harian 

berbahasa Indc>nesia yang satu di antaranya mempunyai peredaran nasional 

dan lainnya yang terl>it di tempat kedudukan Perusahaan, dengan 

2006," 

19 Oklober 2006. 
?tr Ibid 
" Badan Patgawas Pasar Modal-l.<mbaga Keuan!lan (a~ Op.CU.. Angka 3 huruf m 

butir2,b, 
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menyebutkan telah diselenggarakannya RUPS pertama atau kedua tapi tidak 

mencapai kuorum. 8<1 

Dalam rangka metindungi kepentingan investor publik, maka 

Emiten atau Perusahaan Publik harus menyampaikan kepada Bapepam dan 

mengumumkan kepada masyarakat seeepat mungkin, paling lambat akhir hari 

kerja kedua setelah keputusan atau terdapatnya Informasi atau Fakta Material 

yang mungkin dapat mempengaruhi nilai Efek perusahaan atau keputusan 

investasi pemodal81 Dengan demikian, setelah penyelenggaraan RUPS 

mengenai persetujuan Rencana Go Private Emiten atau Perusabaan Publik 

wajib menyampaikan kepada Bapepam-LK laporan basil pelaksanaan RUPS 

mengenai Rencana Go Private tersebut dan mengumumkan dalam surat kabar 

harian paling lambat akhir hari kelja kedua setelah tanggal RUPS, 

Apabila dalam RUPS untuk menyetujui Rencana Go Private 

tersebut tidak memperoJeb persetujuan dari Pemegang Saham lndependen 

atau wakilnya yang sah sebagaimana tersebut di atas sehingga mengakibatkan 

ketentuan kuorum kehadiran maupon pengarnbilan keputusan sah tidak 

tereapai, maka Rencana Go Private dimakaud baru dapat diajukan kembali 

setelah lewat jangka waktu 12 (dua belas) bulan sejak tanggal keputusan 

penolakan."' Dengan demikian, eda jeda waktu sejak tanggal keputusan 

penolakan dengan tanggal pengajuan Transaksi berikutnya. 

Persctujuan Pemegang Sabam Independen mengenai Rencana Go 

Private tersebut harus ditegaskan dalam bentuk akta notariil. 83 Dalam hal ini 

dapat dilihat adanya peran pibak yang berwenang membuat akta dalam 

bentuk notariil, yaitu Notaris. Namun, uraian mengenai peran Notaris tersebut 

baru dibahas pada sub bab selanjutnya. 

2. Penawaran tender 

f,()lbid. 
111Badan Penga;was Pasar ModaJ (b), Depasiemen K.ctJant,an, KepJJfli.'>OT/ Kehm Bapepam 

1entarrgKeterbukaan Jnformasi Yang Harus &gera Diumumkan Kepuda Publ;k, Pcmturan NotnQr 
X.K.l, LampiranKepuhl!iln Nomor Kep-86/PM/1996. 24 Januari 1996, Atlgka 1. 

82Jbid., Angka 3 hurnfl. 
'"Badan l'cngawas Pasar Modal-Lembaga Keuangan (b), OpDI., Angka 3 hwufb 

kalimat2. 
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Menurut Boby W. Hennawan dan I Made R Tirthayatra, apabila 

rencona g.> private telah disetujui oleh para Pemegang Saham Independen, 

maka barus dilalrulcan penawarnn tender oleh pemegang saham perusahaan 

untuk membeli saham yang dimililri pemegang saham publik."" Penawaran 

tender dikenal juga dengan istilab tender offer. Meuurut peratura.n Bapepam

LK, Penawaran Tender adalab penawaran melalui Media Massa untuk 

memperoleh Efek Bersifilt Ekuitas dengan cara pembelian atau pertukaran 

dengan efek lainnya. 85 Pendapat yang bampir sama mengenai definisi tender 

offer dikemukalcan oleh seorang abli pasar mndal sebagai berikut: 

Tender offer adalah melakukan penawaran S003Ja terbuka untuk 
membeli atau melakukan pertukaran dengan efek lainnya terhadap efek 
yang bersifut ekuitas yaitu efek yang dapet ditukar dengan saham atau 
juga efek yang mengandung hak untuk memperoleh sabarn, yang 
dilakukan melalui pengumuman dalam media massa ... 

Ada juga pendapat dari saljana lain mengenai pengertian penawaran 

tender (tender offer). Pmawarao tender (tender offir) merupalcan penawaran 

untuk membeli efek dari pemegang saham publik yang dapat mengakjbatkan 

berkurangnya jumlab pemngang saham secara signifikan. Sehingga dapat 

juga memungkinlcan perusahaan tidak lagi memenuhi persyaratan sebagai 

perusabaan publik. Hal ini dapat menyehabkan perusabaan tetbuka menjadi 

perusabaan tertutup ~ private)."' Sehngai konsekuensinya adalah 

terhentinya pencatalan di bursa, tertutupaya mekanisme jual-beli sabam 

perusahaan yang bersangku1an, yang berarti berakbirnya likuiditas'' 

Konsekuensi terakbir tersebut di alaS merupalcan penghapusan pencatatan 

(delisling). 

'"Boby W. Hemawan dan! Made B. Tltthayatr.>. Op.Cil .• lllm. 6. 
"Badan Peogawas Pasar Modal (c1 Depanemea ""'- KBput=m K£/ua Bnpepam 

tentang Pem:umun Tender~ Pelatutan Nomor IX.F-1, l..ampiran Keputusan Nomor Kep~ 
04/PM/2002, 3 April 2002. Angka 1 huruf d 

86 Asril Sitompul, Pa.w- Modol {PelliNaran lJmum dan Pt/t171U.ISLJIDJumnya). Cet. 2, 
(BandWl.!j: PT. Citra Aditya Bakti. 2000), 111m. 149. 

'Gunawan Widjajadan Wulandari Rimunarritis, D, Op.OL, Him. 40. 
88Hajah Yulfusni, OpDI., 111m. !19. 
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Dari uraian tersebut di atas dapat diketahui demikian besamya 

dampak pelaksanaan te11der offer rerhadap perusahaan, terutama dampaknya 

kepada pemegang saham independen. Oleh karenanya. UUPM mensyaratkan 

setiap pihak yang melakukan penawanm tender untuk membeli Efek Emiten 

atau Perusahaan Publik diwajibkan mengikuti kctentuan mengenai 

keterbukaan, kewajaran, dan pelaporan yang ditetapkan Bapepam-LK. 89 

Prinsip keterbukaan mutlak dilaksanakan dalam pasar modal. Tindakan ini 

dilakukan dalam rangka membeti perlindungan kepada pemegang sabam 

independen terotama agar transaksi penawaran tender dilakukan dengan 

wajar, terutama dalam hal perolehan informasi yang benar tentang rencana 

penawaran tender yang diusulkan, termasuk penelapan harga, lata cara 

penjualan Efek, serta persyaratan tertentu yang dapat mengakibatkan batalnya 

penawaran tender dimaksud.w Hal ini sejaian dengan tujuan prinsip 

keterbukaan untuk menjaga kepercayaan investor. menciptakan pasar yang 

efisjen, dan pcrlindungan terhadap investor.91 

Karena 1uasnya dampak tender offer bagi pemodal aturan main 

teutang hal ini harus memberikan jaminan bahwa pelaku tender offer hams 

rnemberikan informasi yang benar dan tidak menyesatkan. Informasi tersebut 

harus memberikan informasi atau fakta material yang seharusnya diketahui 

pemodal, dan tidak menggunakan infonnasi orang dalam (inside information) 

serta infonnasi yang diberikan harus tepat waktu dan merata.92 Jadi inti dari 

proses lender offer adalah fairness (kewajaran), transparansi dan 

perlindungan kepada masyarakat.93 

Untuk melindungi terutarna pihak pemegang saham minoritas, 

kepada pihak yang melakukan pembelian secara tender offer tersebut 

diwajibkan untuk membeli seluruh efek dimak:sud yang ditawarkan oleh 

sernua pihak da1am tender yang bersangk:utan, kecuali efek dari pemegang 

~<~ndonesia (a), Op. Cit., Ps. 83. 
'}(}Ibid., Penjelasan Ps. 83. 
91 Bismar Nasution, Keterbukaan /Ja{tl1ll Pamr Modal, (Jakana: Faku.!tas Hukum 

Universitas Indonesia, Program Pascasarjana, 200 1). Hlm. 101). 
92Hajah Yulfasni, Op.Cit.. Hlm. 102. 
931 Pulu Gcde Ary Sula, Op.Cit., Hlm. 441. 
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saham utama.94 Yang dimaksud dengan Pemegang Saham Utama adalah 

setiap Pihak, baik secara langsung ataupun tidal< langsung, memiliki 

sekurang-kurangnya 20% (dua pu!uh pe<liOili!US) hak suara dari seluruh 

saham yang mempunyai hak suam yang dikeluarkan oleh suatu Per.reroan?' 

Pembelian efek secara tender offer hams dilaksanakan dengan 

memenuhi peratUian perundang-undangan dan ketentuan yang berlaku di 

bidang pasor modal, yaitu l::etentuan yang tertuang dalam keputusan Ketua 

Bapepam dengan nomor Kep-04/PM/2002 tanggal 3 April 2002. yaitu 

Peraturan Bapepam Nomor IXF.l tentang Penawaran Tender (selanjutnya 

disebut "PeratUian Bapepam No.IXFJ"). Dalam peratUian ini diatur secara 

lengkap mengenai definisi penawaran tender, barga penawaran, persyaratan, 

lata cara, tindakan-tindakan yang perlu diperhatikan dan dilakukan aleh pihak 

yang melakukan penawaran 1<:ndet, serta perlindungan bagi pemngang saham 

independen. 

Dari proses tender offer satu hal yang paling punting dan wajib 

diperhatikan oleh semua pihak tidak terkeeuali adalah mengenai harga 

penawaran. Karena barga penawaran memililri karakteristik yang sangat 

sensitif dan becpengaruh terutama terlJadap pernegang saham poblik dan 

dapet berakibat batalnya tender offer apahila barga penawaran tersebut 

merugikan pihak pemegang saham publik yang dikarenakan harga yang 

ditawarkan tidak memenubi persyaratan. Harga penawaran dalam rangka 

tender offer mengacu pacta ketentuan yang diatur dalam angka II Peraturan 

Bapepam NoJX.F_J_ Dal.am ketenhran tersebut tnellyebutkan antara lain 

bahwa harga penawaran tender. kecuali diten!ukan lain oleh Ketua Bapepem, 

hams lebib tinggi dari lredua barga berikut: 

a. Harga penawaran tender tertinggi yang diajukan sebelumnya oleh Pihak 

yang sama dalarn jangka waktu 180 (seratus delapan poluh) hari sebelum 

pelaksanaan pengurauman mengenai reneana penawaran tender; dan 

~Munir Fuady, Pasar Modnl Modem (linjmlan Hubun). Cct. l, (Bandung: PT.Citra 
Adilyo &kti, 1996). H1ml95. 

"Badan l'enll'ffiOS-Modal (<1 Op.Cit, Angloo 1 huruf c. 
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b. Harga pasar tertinggi alas Efek dimaksud di Bursa dalam jangka waktu 90 

(sembilan pulub) bari terakhir sebelum pengumuman mengenai rencana 

penawaran tender dilaksanakan. 

Berdasarkan ketentuan tersebut di alas berarti ada kemungkinan 

barga penawaran tender dapat ditentukan lain dari barga penawaran yang 

diatur dalarn angka II Peraturan Bapeparn No. IX.F.l. Yang dimaksod 

dengan ketentuan lain tersebut adalah kebijakan Bapeparn-LK mengenai 

barga penawaran yang ditawarkan kepada pemegang saham publik. Apabila 

barga penawaran dalam rangka tender offer Ielah memenuhi persyaratan 

dalam Peraturan Bapeparn No.IX.F.l dan Ielah ada kesepakatan antara pihak 

yang menawarkan dengan pihak yang menerima tawaran, maka dilanjutkan 

dengan pelaksanaan tender offer. 

Transaksi dalarn 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 lang sung. 96 

Prosedur melaksanakan tender offer diatur dalam Peraturan Bapeparn 

No.IX.F.l. Menurut Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, D, 

prosedur pelaksanaan penawaran tender dibagi menjadi beberapa tahap, yaitu: 

a Tahap Pengumuman Rencana Penawaran Tender 

Pengumuman rencana penawaran tender ini dilakukan mela1ui minimal 

dua surat kabar. Pengumuman ini antara lain memuat: 

I) Identitas dari pihak yang melakukan penawaran tender. 

2) Persyaratan dan kondisi khusus dari penawaran tender yang 

ditencanakan. 

3) Jumlah efek bersifat ekuitas dari perusahaan sasaran yang dimiliki 

oleh Pihak yang melakukan penawaran tender. 

4) Pemyataan Akuntan, bank, atau penjamin emisi efek yang 

menerangk:an bahwa pihak yang melakukan penawaran tender telah 

mempunyai dana yang mencukupi untuk membiayai penawaran 

tender dimaksud. 

96/bid, Angka 3. 
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Teks pengumuman rencana penawaran tender te!Sebut wajib 

disampaikan kepada Bapepam dan perusabaan sasara.n dalam waktu 

selambat-lambatnya dua hari keJja sebelum dimuatnya leks yang 

bersangkutan dalam dua surat ksbar. Apabila teks penawaran lander 

telab diumumksn dalam sumt kabar maka penawaran tender tidak 

dapat dicabut atau dibatalkan, kecuali mendapat persetujuan 

Bapepam untuk itu. 

b. Tabap Penyarnpaion Pemyataan Penawaran Tender 

Selarnbat-lambatnya pernyataan penawaran tendar ini dilakakan lima hari 

sejak pengumuman rencana penawanm tender dimuat di dua surat kabar. 

Pemyataan penawaran tender ini disarnpaikan kepada: 

1) Bapeparn-LK. 

2) Bursa Efek di mana efek bersifat ekuitas itu dlcatat. 

3) Perusabaan sasaran. 

4) Pihak yang telab melakukan Penawaran Tender atas Efek Bersifat 

Ekuitas tersebut yang masa batlakunya herakblr. 

Pemyataan penawaran tender di antaranya meliputi infonnasi mengcnai 

pihak yang akan me!akakan penawaran tender, infurmasi mengenai 

perusabaan sasaran, infonnasi mengenai barga erek pada setiap kuartal 

dakan dua tabun terakhir, hubungan antara pibak yang me!akakan 

penawaran tender dengan perusabaan sasaran, dan tujuan dari penawaran 

tender secara jumlab dan persentase efek perusabaan sasaran yang 

dimilild oleh pihak yang melakukan penawaran tender. 

Dalam pemyataan penawaran tender, pihak yang melakukan penawaran 

tender dapat membuat rencana mengenai kelangsungan atau perubaban 

manajemen perusabaan dan ksryawan setelab penawaran tender. Namun 

demildan, hal tersebut dibolebken sepanjang hakan merupakan 

persyaratan penawaran tender. 

c. Tabap Efektifuya Masa Penawaran Tender 

Penawaran tender menjadi efektif pada bari ke-15 (lima belas) sejak 

diterimanya pemyataan penawaran tendar secara lengkap oleh Bapepam 

atau pada tanggal yang lebih awal jika dinyatakan efektif oleh Bapepam. 

Dalam hal terdapat perubahan dan atau tmnbaban infurmasi alas 
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pemyataan penawaran tender, maka penentuan hari. ke-15 (lima belas) 

dimaksud dibitung sejak peruhahan dan: atau tambaban diterlma secara 

lengkap oleb Bapepam-LK, 

d, Tabap Pengumuman Pemyataan Penawaran-Tender 

Dalrun tabap inL yaitu selambat-lamba!nya dua bari kerja sejak 

pemyataan pellllwaran tender menjadi. efuktil; .. maka pemyataan 

penawaran tender wajib diumumkan sekurangckurangnya dalrun dua sural 

kabar harian berbabasa Indonesia yang salab satu di antaranya 

mempunyai peredaran nasional. Dalam tabap inL pibak perusabaan 

sasaran, pibak teraJiliasi dari. perusahaan sasaran, pibak yang melakakan 

penawaran tender atas efek yang sama pada waktu 1>ersamaan dapat 

. mengajjlkan pernyataan tertulis yang salinannya wajib diserabkan ke 

Bapepam-LK, yang berisi informasi untok mendukung atau menentang 

penawaran tender tersebut. 

e. Tabap Bantaban dari Direksi atau KomisarisPerusabaan Sasaran 
' . 

Perusabaan •asaran diwajibkan melakukan bamaban jika direksinya atau 

komisarisnya mengetabui atau mempunyai alasan yang cukup babwa 

pemyataan penawaran tender tersebut mengaodung informasi yang tidak 

benar alan menyesatkan, dan bantaban tersebut wajib diumumkan da1am 
' ' . . . ' . . 

dua sural kabar barian berbabasa Indonesia dalarn waktu paling lrunbat 15 

(lima belas) hari sebelum berakbimya masa penawaran tender. 

f. Tabap Penyelesaian Transaksi 

Dalam tabap ini, ynkni dalam jangks waktu paling lama 12 (dua belas) 

bari .setelab penawaran berakbir, maka tcansaksi penawar.ut tender wajib 

diseiasatkan, ynkni dengan penyetaban nang, penyeralam efuk sebagai 

penaknmya atau dikembalikannya efek yang telab ditenderkan jika 
' ' . 

kondisi kbusus yang ditetapkan da1am penawaran tender tidak dJpenuhi 

atau penawaran tender dibatallrnn. 

g. Tabap Berakbirnya Masa Penawaran Tender 

Masa penawaran tender berakbir sekurang-kurangnya da)am waktu 30 
- . . .• 

(tiga pulub) bari sejak . pern~ataan penawaran tender erektif dan 

diumumkan dalam dua sural kabar harian berbabasa Indonesia. serta dapat 
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dipe<panjang 1llliuk: jangka waktu paling lama 90 (sembilan pulub) hari. 
kecuali disetujui lain oleh Ketua Bapepam-LK 

h. Tabap Laporan Akhir 

Dalam waktu sepulub hari sejak tanggal penyelesaian penawaran tender 

berakhir atau dibatalkan, maka pihak yang melakukan penawaran tender 

wajib melaporkan basil atau pembatalan dati penawaran tender lersebut 

kepada llapepam-LK 97 

Apabila te,jadi di mana pihak yang melakukan penawaran tender 

tidak mempuuyai cukup dana untuk membeli selurub saham yang wajib 

dibelinya maka dubun hal ini berlaku prinsip "take all or llOthing." 

MaksndnY, adalah jika tidak mungkin membeli selnrub juml.ab saham yang 

ditawarkan maka jalan keluarnya adalah dengan membatalkan penawaran 

tender tersebut. Pembetalan penawaran tender tentu harus mengikuti 

persyaraten yang ditetapkan oleh pernndang-undangao yang berlaku, · yaltu 

pembatalan penawaran tender harus mendapat persetujuan dari Bapepam

LK"' 

Dalam Peraturan Bapeparn No.IX.F.I jnga diatur ketentuao yang 

melarang pihak yang terlibet dalam suatu penawaran tender untuk melakukan 

hal-hal sehagai berikut: 

a. Uotak membatalkan penawaran tender tersebut setelah dilakukan 

pengumurnan di dua surat kahar, keeuali eda persetujuan dari pihak 

Bapepam-LK 

b. Menetapkan harga aaham dalaru suatu penawm tender yang lebih 

rendub dari yang seharusuya. 

c. Menyelesaikan trausaksi dubun penawaran tender lebih lama dari 12 

( dua be las) hari setelah penawaran berakhir. 

d. Melakukan penawaran tender yang jangka waktu penawarannya kurang 

dari 30 (tiga pulub) har~ kecuaii jika disetujui lain oleh llapeparn-LK 

e. Pihak yang melakokan · penawaran tender dilarang membeli atau 

menjual erek berslfat ekuilas yang ditawarkan dalam jangka waktu 15 

'J1 Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis. D, Op.Cit., Him. 85~8S. 
" Ibid.. Him. 83. 
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(lima belas) hari sebelum penerbitan pengumuman di dua surat kabar 

tentang penawaran tender tersebut. 

f. Perusahaan sasaran dilarang. melakukan transaksi yang semala-mata 

dilaksanakan dengan tujuan mengbalangi perubahan . pengerulaUan 

perusahaan sasaran dimaksud sebagai akibat pelaksanaan penawaran 

tender dalam jangka waktu sejak pengumuman sampai dengan masa 

penawaran tender berakhir. 

g. Kepada pihak yang melaknkan penawaran tender atau pihak terafiliasi 

untuk membuka rabasia mengenai rencana suatu penawaran tender 

dalam jangka waktu 15 (lima belas) hari sebelum pengumuman 

penawaran tender. 

h. Kepada pihak .yang melaknkan penawaran tender untuk menetapkan 

pembatasan dan terms and conditions yang berbeda berdasarkan 

pembedaan golongan atau kedudukan para pihak calon penjual efek, 

kecuali apabila terdapat pembedaan bak atau manfaat tertentu yang 

melekat pada efek tersebut99 

3. Voluntary Deli.<ting 

Setelab tender offir selesa~ maka dilanjutkan dengan pelaksanaan 

tk/isting. Sebagaimana telab disebutkan padii bab sebelumnya, ada dua hal 

yang dapal menyebabkan terjadinya delisting, yaitu karena kemauan sendiri 

(voluntary delisting) dan dihapus oleh bursa karena tidal< lagi memenuhi 

persyaratan yang ditentukan bursa (forced de/isting). Dalam penelitian ini 

banya akan dibabas mengenai voluntary delisling. Penyebab terjadinya 

voluntary de/isling tidak lain adal3h karena Peiseroan Terbuka tidak lagi 

memerlukan dana dari Pasar Modal atau perdagangan saham di Bursa sudab 

tidak likuid sehingga Perseroan merasa tidak ada lagi kepentingannya di 

Bursa dan memutuskan untuk mengajukan voluntary delisling. Sehubungan 

dengan tindakan Perseroan T erbnka yang melaksanakan go private, penyebab 

Perseroan Terbuka ilu mengajukan voluntary de/isting adalah tidak ada alasan 

kuat bagi Perseroan Terbuka tersebut untuk tetap tercatat di barsa setelab go 

'1'9 Ibid, H1m. 8&-89. 
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prtvate. Tindakan go private dengan voluntary de/isting merupakan tindllkan 

yang saling berkaitan satu dengan lainnya, oleh karenanya tindakan roluntary 

delisting merupakan hagian dari rencana go private. Di hawab ini diuraikan 

hal-hal yang perlu diketahui mengenai voluntary delisting, yaitu:. 

1) AJasan Voluntary De listing · 

Ada beberapa· alasan suatu Perseroan Terbuka melakukan go 

private. Terlepas dari apapun alasan suatu Perseroan Terbuka melakukan go 

private, ketika go private dilakukan, Perseroan Terhuka tersebut jnga harus 

· : melakukan peoghepesan peneatatan (de/Wing) sabamnya dari daftar Efek di 

bursa eii:k. Akao tetapi, ketika sahain suatu PerseroanTerbukamengalami 

delisting atau melakukau voluntary delisting. Perseroan Terbuka tersebut 

haoya tidak lagi menjadi Perusahaan Tercatat, namun statusnya sebngai 

Perseroan Terbuka masih ada. Perseroan Terbuka yang melakukan Go 

Private juga perlu melakukan de/Wing karena Perseroan .yang tadinya 

merupakan Perseroan Terbuka telah menguhah statusnya menjadi tertutup, 

sebingga Perseroan tersebut tidak lagi sebngai Pemsahaan Publik maupun 

Emiten. Dengan demikian, sahem Perseroan yang tercatat di bursa efuk 

heros di-delisting oleh Perseroan yang melakukan Go Private. Tindakan inl 

. disebut dengan roluntary delisting, yaitu penghapusan pencatatan sahem 

atas permohonan Perosahaan Tercatat itu sendiri 

2) Persyaratan pengajuan Voluntary Delisting oleh Perosahaan Tercatat 

Menurut ketentuan Bursa Efek Jakarta (BEl), Pemsahaao T ercatat 

adalah Emiten ai)IU Perosahaan Publik yang Efeknya tercatat di Bursa.100 

Voluntary Delisting dapat dllaksanakan oleh Pemsabaan Tereatat apebila 

memenuhi persyarntan sehagaimana yang ditetapkan dalam ~ 

DireksiPT ~ursa Efek Jakarta Nomcr Kep-308/BEJ/0712904 tentang 

Peraturan Nomor: 1-1 tentang Penghapusan Pencatatan (De/isting) Dan 

Pencatatan Kemhali (Relisting) Saham Di Bursa tanggal 19 Juli 2004 

(selanjutnya disebut "Pernturan BEJ No.I-1''). Walaupun BEJ dan Bursa 

Efuk Surahaya (BES) re.lah melakukau penggabungan usahe (merger) 

menjadi BEl, namun karena belum ada peraturan ham mengeillli 

penghapusan peneatatan (Delisting) dan pencatatan kemhali (Re/isttng) 

100 Bursa Efek Jakarta (a), Op.Cil., Bagian I angka 16. 
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saham di bursa yang dikeluarkan oleh BEl, maka untuk setiap .tindakan 

peoghapUllllll pencatatan (Delisting) dan pencatatan kembali. (Re/isting) 

saham di bursa tetap mengacu kepada Peratutan BEJ NoJ-I. Persyamtan 

Delisling saham atas permohonan Pemsahaan Tercatat sendiri (Voluntary 

Delisting) adalah sebagai berikut: 

I. Peogiljdan permohonan De/isting saham oleh Perusahaan Tercata! yang 

bersangk:utan hanya dapat dilakilkan apabila telah tetcatal di bursa 

sekuraog-kurangnya 5 (lima) lahUIL · · 

2. ~ncana Del/sting telah memperoleh persetujuan · Rllpat Umum 

Pemegaog Saham (RUPS) PeruSahaan Tercatat. 

3. Pemsahaan Tercatat atau pihak lain yaog ditunjukwajiU membeli saham 

dari pemegaog saham yaog tidal< menyetujui kepatusan RUPS pada 

harga pemhelian saham yang.wajar. 

4. Penen!:win herga pembelian saham dari pemegang saham yaog tidak 

menyetujui kepatusan RUPS .adalah herdasarkau salah ·satu herga dari 

ketiga hatga tersebut di bawah ini, mana yang tertinggi: 

a. herga nnm.inal; 

b. herga tertinggi di Pasar Reguler selarna dua lahun terak:hit sebelum 

ikl.an pemberitahuan RUPS setelah memperhitungkau faktor 

penyestllUan akibat pembahan nilai nominal sejak dua tahun terakhir 

hingga RUPS yaog menyetujui Delisting, ditambah premi berupa 

tingkat pengembalian investasi selama dua tahun yang 

diperhitungkau sebesar barga perdana saham dikali rat-rata tingkat 

bunga Sertifi.kat Bank Indonesia {SBJ) tiga bulan atau tingkat bunga 

obligusi pemerintah. lain yang setam yaog. herlaku pada saat 

ditetapkaanya petilsan RUPS mengenai Del/sting; atau· 

c. nilai wajar herdasarkau penilaian pihek independen yaog terdaftar di 

Bepepam dan dituniuk oleh Perusahaan Tercatat atau pihek yaog 

akan melakukan pembelian saham serta disetujui oleh RUPS. 101 

3) Prosedur pelaksanaan Voluntary De/isting 

Setelah seluruh persyaratan tersebut di atas dipenuhi oleh 

Pemsabaan Tercatal, maka dapat dilaojutkan dengan proSes pelaksanaan 

un !bit{, Bagian ·m angka 2.1: 
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Voluntary Delisting. Perusahaan Teroalat berkewajiban melaksanakan 

Voluntary Delisting sesuai 'dengan ketentuan yang ditetapkan dnlam 

Peraturon BEJ No. 1-1. Proses pelaksanaan Voluntary Delisling dimaksud 

mencakup keteotuan-ketentuan sebegai berilrut: 

I. Pemsabaan Tercatat wajib terlebih dnbnlu menyampaikan rencana 

Delisting kepadn Bursa sebelum menyampaikan keterbukaan informasi 

awal kepadn publik, terroasuk infurmasi mengenai: 

a. alasan dan tujuan Delisting sahamnya; 

b. pihak yang akan melakukan pembellan terbedap pemegang saham 

yang ingin menjual sabam Perusahai!n Tereatat; 

c. perkiraan berga pembelian saham. 

2. Melakukan kcterbukaan inrormasi awal kepadn publik melalui 

sekuraog-kurangnya 1 (satu) sllrll1 kabar yang berperedaran nasional 

yang sekuraog-kurangnya me""""tumkan infurmasi mengenai alasan 

dan tujuan Delisting sehamnya. Keterbukaan informasi tersebut 

dilakukan bersamaan dengan pengumuman mengenai akan 

dilakukannyn pemanggilan RUPS, dan sesegern mungkin disampnikan 

kepadnBursa. 

3. Apabila RUPS menyetujui rencana Delisting, maka Perusahaan Tercal:al 

wajib melakukan keterbukaan infurmasi melalui sekarang-kurangnya I 

(satu) surat kabar barian yang berperedaran nasionnl mengenai tatacnrn 

pembelian kembali saham yang sekarang-kuraognya meliputi : 

a. barga pembellan sabarn 

b. nama pihak yang bersedia melakukan pembellan saham dan 

bubengan afiliasi dengan Perusahaan Tercatat, jika ada; 

c. periode pembelian sabam sekarang-kuraognya 5 (lima} Hari Bursa 

setelah tanggal-ildan basil RUPS; 

d. penunjukan Anggota Bursa Efuk yang bertiodak sebagai perantara 

pembeli. 

4. Keterbukaan infurmasi yang dimaksud poin nomor tign tersebut di alas 

sesegera mungkin disampaikan kepadn Bursa. 

5. Perusahaan Tercatat menyampaikan permobunan De/isting saham 

kepadn Bursa disertai dengan Japoran pelaksanaan pembelian saham dan 
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opini . konsultan . bukum yang independen ·yang menyatakan babwa 

proses pembelian sabam dimaksud Ielah selesai dan ses\Iai dengan 

kelentuan yang berlaku. 102 · 

4) Akibal hukum pelaksanaan Voluntary De/isting 

Apabila Voluntary. Delisting yang dilakukan Pemsahaan Tercatat 

Ielah mendapat persetujuan bursa efek lempal di mana sabamnya dicatatkan 

dan bursa juga Ielah melakukart pengurnurnan . penghapusan pencatatan 

(Delisting) sabam Perusahaan Tercalat yang bersangkutan, maka sabam 

Perusabaan Tercatal yang bersangkutan dihapuskan pencatatannya secara 

elektronis dari papan pen~t~tan. tempat di mana ia dicatatkap. sebelumnya. 
_, - . 

Penghapusan pencatatan (De/isting) sabam atas permohonan Perusabaan 

Tercatat mulai berlak.u efektif sete_laJt: 

a Pemsahaan Tercatat memenuhi seluruh kewajibannya .kepada BlJ!S3; 

b. Perusahaan Tercatal Ielah memhayar biaya Delisting Efek sebesar dua 

kali biaya pencatatan Efek tahunan lerakbir; 

c. Bursa memberikan persetujuan .Delisting dan mengurnurnkan di 

Bursa.Jo3 

Aktbal hukurn dari pelaksanaan Voluntary Delisting lerutaina hagi 

Perusahaan Tercatat itu sendiri dan investor (pemilik mbdal) dari 

Perusabaan Tercatat yang melakukan Voluntary De/isting. Bagi Perusabaan 

Tercatat, .. dengao mulai efektifuya penghapusan pencatatan (De/isting) 

sahamnya dari daftar efek di bursa maka: 

I. ·sabam ya.ng .Ielah dihapuskan ini lentu saja tidak lagi diperdagangkan 

. di bursa, narnun lelaP dapal diperdagailgkan di luar bursa dengan 

konsekuensi. lidak ·terdapat patokan harga yang jelas dan jika lerjual 

biasanya dengan harga yang · jauh lebib rendab dari harga 

sebelumriya;104 

2. sabam yang Ielah dihapuskan dari papan pencatatan di bursa lidak 

memiliki kode saham lagi seperti sewaktu tercatat di bursa; 

102 Ibid 
IOJ Ibid 
104 Saleh Basir dan Hendy M. Fakhruddin, Op.Cit., Hlm.l5. 
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3. tierubahnya status perusahaan dimana tidak lagi menjadi Perusabaan 

Tercatat; 

4. tidak lagi memiliki kewajiban sebagai Perusabaan Tercatat, termasuk 

kewajitien penyarupaian . keterbukaan informasi kepada bursa. 

·Persetujuan penghapusan pencatatan efek perseroan ini tidak 

mengbapuskan kewajiban-kewajitien yang tielum dipenuhi oleh 

perseroan selama masih """!iadi perusahaan tercatal (jika ada)."' 

Perusabaari Tercatat yang sabamnya telah dihapus dari pencatatan 

s3ham dari dirllar efek di bursa tidak rhengalcibatkan tierubahnya status 

Perseroan sebagai Perseroan Terbuka. Oleh karenanya, Perseroan tersebut 

masih mempunyai kewajiban untuk memenuhi ketentuan-keteiituan yang 

tierlaku kepadanya sebagai Perseroan Terbuka. 

Akibat bukum bagi investor dan pemegang s3ham Perseroan 

Terbuka yang melalrukan Voluntary Delisting adalah: 

I. investor tidal< dapat ]agi melakukan perdagangan atas Efek Perusahaan 

Tercatat di lantal bursa. Namun begitu perdagangan dapat dilakukan di 

luar bursa dengan patokan barga yaag relatif lebih rendeh; 

2. investnr tidak lagi menjadi pemegang s3ham independen deri 

Perusabaan Tercatat yang sabamnya dihapuskan dari daftar efek di 

bursa; 

3. investor tidak lagi menerima pembagian dividen maupun s3ham bonus 

deri laba Perusabaan Tercatat yang tiersangkutan; 

4. setiap pemegang s3ham tierbak meminta kepade perusahaan agar 

sabamnya dibeli dengan barga yang wajar sesuai ketentuan yang 

ditetapkan dalarn Pasal 62 ayat (I) Undang-Undang Nomor 40 Tahun 

2007 tentang Perseroan Terbatas (selanjutnya disebut "UU Perseroan 

Terbatas") dalam bal pemegang saham yang tiersangkutan tidak 

menyetujui tindakan Perseroan yaag merugikan pemegang s3ham atau 

Peraeroan; 

ta! Gunawan Widjaja dan Wulandari R.is:nsmanitis, D, Op.C/t., Him. 127. 
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5. dalaln hal saham yang'diminta untuk dibeli melebihi batas. ketentulm 

pembelian kembali saham: oleh Perseroan sebagaimana dimaksud 

dalaln Paso! 37 ayat (I) UU Perser<ian Terbatas, maka .berdasarkan 

ketentulln dalaln Pasal 62 ayat (2) UU Perseroan Terbatas, Perseroan 

diwajibkan untuk mengusahakan agar sisa saham dibeli oleh pilu!k lain. 

zj .3. Keterbukaan Jnfurmi.si Mengenai Rencina Go Private 

Berdasarkan prosedur pelaksanaan Rencana Go Private te'rscbtit di alas, 

dapat dilihal babwa dalam pelaksanaan Rencana Go Private tidak mungkin 

terlepas dliri ke\vajiban ·Perseroan T~rbnka daJam hal ketbrbllkaaninfotmasi. 

Perseroan Terbnka Senantiasa diWajibkari untuk menyampaikan infurmasi

in:furmasipenting kepada otoritas pasar modal, lembaga pemerintah daD pilu!k

pilu!k lain yang terkait, serla p.m. investor publik terutama infutmasi yang .daj>at 

mempeagarubi barga Efek atau sabam Persei:oan Terbnka dan infuriilasi yang 

dapot mempengaruhl keputusan investasi investorpublik. 

Keterbukaan per1isabaan sangat diperlnka<i agar masyarakat investor 

mengetahui dangan pasti apa yang dikerjakan oleh diicl<Si per1isabaan dan ke 

arab manaperlisabaan teri;ehut berWnk. Kewajihan membnka infurmasi bagi 

Petnaman Terbnka terbadap ma5yBrnkat ditujakan demi pertumbaban pasar 

modal106 Keterbukaan yang dimaksud adalah ke~bukaan rriengenai segala 

. lilktli material yang tnampU: mmpengaruhl putusari Uivestor untuk membeli, 

mel\lnai atau sebaliknya dalilln rangka .g..: masyarakat ·inveStor tahu yang 

sesunggubnya sebingga terhin:diu: dar[ segala bentuk manipulasi atau penipuan 

Pa.sar yang banya menguntarigkan pihak tertentU.107 Contcihiiya tiudakan 

iie/isting. Pengarah paiin:g be8ar dari deiisiing ~dalah hilarignya likhlditas aias 

efektsaham tersebut, dan ini daptit mempengaruhi batga dari erek tersebut.10
' 

Dengan demik:ian, informasi niengenai tindakari delisting merupakan laporan 

in:sidentil dan barus sesegem mungkin disarnpaikan kepada aursa: .. 
Penyampaian laporan in.•identil tentariya barUs mengacu kepada 

ketentnan pasar modal, yaitu ketentuan Ilapeparn-LK yang tertuang dalarn 

10 ~ Hajah Yulfilsni, Op.Cil, JDm. 72. 
wl Ibid, Hlm.73. 
ws Hamud M. Ba:tfas, Op.Cit .• Htm. 306. 
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Keput:usan Ketua Bapeparn nomor Kep-861PMI1996 tanggal 24 Januari 1996 

. yaitu Peraturan Bapeparn Nolll()r XK 1 tentang Keterbukaan lnformasi yang 

Harus Segera Diumumkan Kepada Publik (selanjutnya disebnt "Peraturan 

Bapepam No.X.K.l ") dan ketentuan bursa efek yang tertuang dalam 

. Keputusan Dirnksi PT. Bursa Efek Jakarta Nomor 306/BU0?-2006 tentang 

Peraturan Nomor 1-E tentang Kewajiban Penyampaian lnformasi tanggal 19 

Juli 2004 (selanjutnya disebut "Peraturan BID No.l-E"). Kedua ketentuan 

tersebut di atas saling melengkapi. 

. Menurut ketentuan bursa yang tereantum daJam angka 2 f!agian .IV 

tentang Laponm lnsideutil, Peraturan f!EJ No. I-E, Pemsahaan Tercatat dalam 

hal ini juga adalnb Peraeroan Terbuka, berkewajiban menyampaikan sesegera 

mungkin kepada bursa setiap.laporan insidentil berupa kejadian, informasi alan 

fakta material yang berkaitan dell!lan Pemsahaan Tercatat dan atau anek 

perusnbaan yang laporan keuangannya dikonsolidasikan dell!!M Japoran 
. . 
keuangan Perusnbaan Tercatal yang dapat mempell!laruhi harga efek 

Perusnbaan Tereatat dan alan keputusan investasi pemoda], setelab teljadinya 

kejadian infurmasi atau fakta ntaterial tersebut. 109 

Sebubungan dOll!lan topik penelitian ini, yaitu pelaksanaan Rencana.Go 

Private yang meliputi tindakan perubnban status Perseroan dOll!lan cara tender 

offer, ~ infurmasl material tersebnt dilakukan Perseroan Terbnka 

kepada publik adalnb dalam rangka memenuhi ketentuan dalam Peraturan 

f!apepam-LK juncto Peraturan BEJ No.l-E. Dalam ketentuan f!apepam-LK., 

Rencana Go Private memenuhi ketentuan yang tereantum dalam angka 2 hurnf 

f Peraturan Bapepam No.X.K.l, yaitu perubnban dalam P"ll!lendalian atau 

perubnban penting dalam manajemen. Sedangkan dalam ketentuan bursa efek, 

Rencana Go Private yang juga metibatkan tindakan tender offer memenuhi 

ketentuan Bagian IV angka 2.4 dan 2.17 Peraturan BEJ No.l-E. Kejadian, 

informasi atau fukta ntaterial Y"llll dimaksud dalam angka 2.4 tersebut adalnb 

mengenai penawaran tender oleh pihak tertentu terbadap sabam Pemsnbaan 

Tercatat, scdangkan dalam angka 2.17 menyebntkan mengenai hal-hal lain yang 

ll')9 Burstl Efek Jakarta {b), Departemen Keuangan, Keputusan Direksi PT Bursa Efek 
Jakarla ten/ang Kewajibcm Penyampaian lnformasi, Peraturan Nomot I~E. Lampiran Kcputusan 
Nomor Kep-306iBEJI07·2004, J9 Juli 2004, Bagian lV angka L 
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secara wajar dapat dianggap berporensimempengarubi pembentukan harga dan 

atau keputasan investasi oleh pemodal. Dengan demikian Rencana Go Private 

merupakan laporan insidentil yang wajib disampail<an kepsda publik. 

Keterbukaan infurmnsi lainnya yang perlu ditakuken oleb Perseroan 

Terbuka yang metaksanakan Rencana Go Private edalab menyampaikan 

informasi mengenai rencana · De/isting. kepeda otoritas pasar modal, lembnga 

pemerintab dan pibak-pibak lain yang terkait jnga kepsda pilblik. Sebngai 

Perseroan Terbuka yang mempunyai Efek yang tercatat .di . Bursa selain 

diwajibkan uutak memenuhi ketentuan Bapepam-LK jnga barns· memenuhi 

ketentuan Peraturan BEJ danfatau Peraturan BEl. Kewajihan-kewajiban yang 

sangat penting dan senantiasa barus diperbatikan oleh Perseroan Tefhuka yang 
. ' 

juga menyandang status.sebngai Perusabaan Tercatat adalah terutama dalam.bal 

penyampaian kejedian, informasi atau fakta material juga Japoran karena dapat 

mempengaruhi .harga Efuk Perseroan juga mempengaruhi kep\ltusan investasi 

investor. Se,hub~an . dengan rencana. Del~sting, , Pemsa.haan Tercatat 

mempunyai kewajiqan untuk: 

1. Menyampaikan terlebih dabutu rencana De/isting kepada Bursa sebelum 

menyampaikan keterbukaan informasi awal kepada publik, termasuk 

Uufo~sirnengenaC 

a. Alasan dan tujuai) De/isting sahamnya; 

b. Pibak yang akan melakukau pembelian terbadap pemegang saham 

yang ingin menjual saham Pemsahaao Tercatat; 

c. Perkir&!Jl harga pembelian sabam. 110 

Infurmasi awal k~pada publik dilakukan melalui pengumuman psda 

sekurang-kurangnya I (satu) sumt kabar yang berperedaran nasional yang 

sekurang-kurangnya meneanturukau infurmasi tersebut di atas. 

Keterbukaan inrormasi tersebut dilakuken bersam&!J1 dengan 

pengumuman mengenai akan dilakakannya pemanggilan RUPS, dan 

sesegera mungkin disampaikan kepeda Bursa. Iii 

2. Melakukau keterbukaan informasi segera serelab RUPS menyetujui 

rencana Delisting melalui sekurang-kurangnya I (satu) surat kebar yang 

tw Burse Efek Jakarta {a). Op.Cil., Bagian III angka 2.2J. 
m Ibid, Bagia.n III angka. 2.2.2. 
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berperedaran nasional mengenal tatacara pembelian kembali saham yang 

sekurang-kurangnya rueliputi: 

a. Harga pembelian saham; 

b. Nama pihak yang bersedia melakukan pembelian saham dan hubungan 

afiliasi dengan Per1lSabaan Teroatat,jika ada; 

c. Periode pembelian saham sekumng-kurangnya 5 (lima) Hari Bursa 

setelah tanggal-ikian basil RUPS; 

d. Penunjukan Anggota Bursa Etek yang bertinda.k < sebagai perantara 

pembelt m 

Da!am hal terdapet berita atau infonnasi yang berkaitan dengan 

Perusahaan Tercatat yang dimuat di media mas8a yang berperedaran nasional 

selain dari yang telah disebutkan di alas yang dapat mempengaruhi <barga Efek 

Perusahaan Teicatat dan atau kepulu!ian investasi pemodal dan berila atau 

infunnasi tersebut belum pernah dilaporkan kepeda Bursa atau Ielah dilapnrkan 

namun belum lengkap, maka Perusahaan Tercatat <wajib ilesegera mungkin 

selambat-lambatnya pada hari bursa berikutnya menyampeikan kepada bursa 

penjelasan tentang kebenaran atau ketidakbenaran sebagian atau seluruh berila 

atau infunnasi dimaksud-"' Setiap penyampaian laporan yang dilakukan oleh 

Perusahaan Teroatat, tennasuk laporan insidentil yang dimaksud dalam 

Peraturan BEl No.I-E Bagian IV angka 2 barus disampaikan dalam bentuk: 

L Dokumen asli tercetak yang Ielah diiandatangani oleh direksi dan atau 

pejabat yang dituqjnk atau dikuasakan oleh direksi; dan 

2. Dokumen elektronik dalam bentnk file <pdf (portable document formal) 

yang merupekan kanverni dati dokumen tercetak atau dokuinen e[ektronik 

lain yang ditetapkan oleh bursa. u• 

Laporan insidentil yang Ielah disampaikan kepada Bursa tersebut 

sesegera mungkin diumumkan oleh Bursa setelah Bursa menerin;la laporan 

Ill Ibid. Bagian m angka 2.2.3. 
m Bursa Bfek Jakarta (b), Op.Cit., Bagian IV angka 3. 
H<! lbid, Bagian Vi angka l. 
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tersebut.' ". Dengan begitu, publik terUtama investor dapat mengetabui dan 

mengakses secara elektronis setiap informasL terbaru mengeruti Perseroan 

Terbuka bersangkutan..Dengan perkembangan teknolngi yang semakin canggih 

dan efisiensi waktu yang semakin'penting, setiap informasi dapat diperoleh dan 

diakses secara elektronis. 

2.1.4. Kendala-kendala Yang Mungkin Dihadapi Se!ama Proses .Pe!aksanaan 

Go Private 

Da!am setiap aksi koljlOrasi ada tiga kemungkinan yang dapat terjadi. 

Kemungkinan pertama, aksi. koiJlOrasi tersebutter!aksana dengau !ancar. 

Kedua, aksi koiJlOrasi tersebut dapat ter!aksana namun dabun prosesnya ada 

kendala-kendala yang terjadi dan kendala-kendala tersebut mengakibatkan 

proses penyelesaiannya menjadi !ambat. Ketiga, dengan terjadinya kendala

kendala tersebut maks aksi korporasi tadi dapat. saja bataldilaksanakan. Aksi 

koiJlOrasi tersebut sama balnya dengau tindakan .perubaban status Perseroan 

dari terbuka menjadi tertutup (go private). 

Meskipun tidak. mutlak terjadi pada setiap Perseroan Terbuka yang 

merencanakan untuk me!akukan go private, namun ada kemungkinan Perseroan 

Terbuka tersebut dapat mengalanii kendala-kendala selama proses 

me!aksanaksn go private. Perseroan Terbuka yang mengalanii kendala-kendala 

tersebut ada kalanya berhasil mencapai tujnannya karena dapat tetap bertahan, 

akan tetapi ada pula yang tidak sanggup bertahan bingga pada akbimya 

mengundurkan diri dan membatalkan Rencana Go Private. Berikot akan 

diuraikan secara ringka.s rangkuman mengeruti dua fuktor yang menjadi 

kendala-kendala yang mungkin dihadapi o!eh Perseroan Terbuka sehubungan 

dengan proses pelaksanaan Rencana Go Private dan cara yang dapat dilakokan 

untuk mengata.si kendala-kendala tersebut: 

l) Faktor lnterna~ yaitu faktor yang berasal dari intern (da!am) Perseroan 

Terbuka yang me!akukan go private, yaitu: 

a) Pemegang Sabam Utama Perseroan Terbuka yang dalarn hal ini 

sebagai pihak yang akan membe!i kembali sabam yang dipegang oleh 

Pernegang Sabam Publik tidak menyetujui harga yang ditetapkan oleh 
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otoritas pasar modal, baik ketentuan Bursa atau Bapepam-LK, 

ataupun dari kedua ketentuan baik Bursa dan Bapepam-LK. Dalam 

hal ini pibal.: yang akan membeli sabam, dalam hal ini Pemegang 

Sabam Utama, barns meogikuti ketentuan yang ditetapkan olen 

otoritas Pasar Modal dengan melakakan penyesuaian barga Apabila 

Pemegaug Sabarn Utama terscbut tidak berscdia, maka terpaksa barus 

mengundurkan diri dengan cam membatalkan keinginannya untuk go 

private oleh karena tidak memenuhi pen;yaratan yang ditetapkan olen 

otorltas Pasar Modal mengen.ai harga. penawaran minimum sa1mm. 

Pemenuban pen;yaratan yang diletapkan oleh Bapeparr>-LK dan Bursa 

Efek panting untuk melaksanakan proses go private ke tabap 

seianjutnya yaitu proses tender offer dan voluntary delisting. 

b) Perseroan Terbuka atan Pemegang Sabarn .Utama dari Perseroan 

Terbuka tidak mempunyai dana yang eukap untuk merobiayai 

pelaksanaan tender offer. Cara mengatasl hal ilii adalah dengan 

mencari dana yang masih kurang terscbut. Jika dana ter>ebut tidak 

diperoleh atau masih kurang, maka berlaku prinsip take all or nothing. 

Maksudnya jika tidak mungkin dibeli semua sabarn yang dilawarkan, 

hanya tersedia satu jalan ke luar iag~ yakni dangan membatalkan 

tender tersebut, menurut syarat-syarat yang ditetapkan oleh 

penmdang-undangan .yang berlaku. Antara lain barns mendapa 

persetujuan dari Bapepam·LK. 116 

2) Faktor Ekstemal, yaitu faktor yang berasal dati ekstem (luar) Perseroan 

Terbuka yang melakukango private, yaitu: 

a) Tindakan merubah status Perseroan dari terbuka menjadi tertutup (go 

. private) tidak disetujui oleh Pemegang Sabarn Independen dalam 

RUPS. Terbadap hal ini, Pemegang Sabarn Independen yang tidak 

menyetujui tindakan go private tersebut dapat mengajukan usul 

kepada Perseroan agar sabarn yang dimilikinya dapat dibeli dangan 

barga yang wajar sesuai dengan ketentuan yang diatur dalam Pasal 62 

ayat (I) UU Perseroan Terbatas. Atau, Pemegang Sabarn Independen 

m Munir Fuady, Op,CiL. Him. 195-J%. 
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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 Saharn 

lndependen dalarn RUPS. Apabila dalarn RUPS tidak tercapai kuorum 

dari Pemegang Saharn 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) Hilrga penawaran rDinimum 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 alas. Terhadap kendala in~ jalan yang 

dapat ditempuh adalah mengikuti ketentuan yang ditetapkan oleh 

otoritas Pasar Modal dengan melakukan penyesuaian harga penawaran 

agar . memenuhi persyaratan yang ditetapkan otoritas P~ Modal. 

Apabila Persero~ Terbuka tidak bersedia meme~uhi ketentuan yang 

ditetapkan oleh otoritas Pasar Modal tersebut, maka tindakan yang 

dapat dilakukan oleh Perseroan Terbuka tersebut adalah membatalkan 

Rencana Go Private. 

2.1.5. Akibat Hokum Pelaksanaan Go Private . 

Perseroan yang meugajukan pemyataan pendaftaran untuk melakukan 

Penawaran Umu.m atau ·mengajukan pernyataan pendaftaran seketika setelah 

'·memenuhi kriteria sebagai Pemsabaan Publik merupakan tindakan Perseroan 

untuk merubah. statusnya dari tertutup menjadi terbuka. Peruhahan status 

tersebut akan -membuat Perseroan itu menjadi Perseroan Terbuka pada saat 

pemyataan.pendaftarannya dinyatakan efektif oleh Bapeparn-LK. 

Dengan menjadi Perseroan Terbuka maka Perseroan wajib melakukan 

keterbukaan informasi kepada publik khususnya investor yang telah membeli 

saham Perseroan dan beberapa konsekuensi lainnya tl7 Kewajiban keterbukaan 

Emiten berkaitan erat deugan kewajiban yang diatur dalarn ketentuan Pasal 86 

117 Hendy M. Fakhruddin, Go Public {Strategi Pendanaan dan Peningkatan Nilai 
Perusahaan), (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2008), Him. 76. 
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ayat (l) UUPM, yailu keterbukaan informasi yang barus selalu dilaksanalam 

oleb Perseroan Terbuka Berdasorklm.ketentuan yang diatut dalam Pasal &6 

. ayat (I) UUPM, ada beberapa keWl\iiban sebubuogan dengan penyampaian 

informasiyang barus dilakukan oleb Perseroan Terbuka yaitu wajib: 

a. menyampaikan Japoran seeara berkala kepada Bapepam dan mengumurukan 

leporan tersebutkepiida masyarakat; dan 

· b. menyarnpaikan laporan kepada Bapepam dan .mengumurukan kepada 

masyarakal tentang peristiwa material yang dapat mempengarubi ha!ga 

E!ek selarnbat-lambatnya pada akhir hari ketja kedua setelab tetjadinya 

peristiwa tersebut. 

Untuk memenubi kewajiban dalam keterbukaan infunnasi tersebut di 

· alas, maka Perseroan Terbuka tidak mungkin terlepas dari pengeluamn bieya, 

termasuk kewajiban Perseroan Terbuka uutuk memenubi ketentuan dalam 

bidang Pasar ModaL Dengan demikian, koilsekuensi laionya adalab biaya-biaya 

yang barus ditanggung dan 'dikeluarkan oleh Perseroan Terbuka sebubungan 

· dengan tindakan atau aksi yang akan dilakukan Perseroan Terbuka yang 

bersangkutan, seperti dalarn hai penyelenggaraan RUPS Taluman diperlukan 

hiaya untuk mencetak laporan tabunan, biaya sewa mangan rapat, pengumuman 

akan diselenggarakannya RUPS Tahunan dan basil keputusan RUPS Tahunan 

di media massa, dan apabila diperlukan biaya untuk event organizer. Dalarn hal 

adanya corporate action diperlukan dana untuk membiayai jasa konsultan 

hukum, jasa penilai, jasa Notaris, jasa Akuntan Publik yang telab meng-audit 

Iaporan keuangan, dana uutuk pengumwnan akan diselenggarakanaya RUPS 

Luar Biasa dan basil keputusan RUPS Luar Biasa, serta pengumuman 

prospaktus ringkas dan pengumuman lainnya di media massa. Selain itu. ada 

juga dana rutin yang dikeluarkan Perseroan Terbuka, seperti dana untuk analis 

Efek, jasa Biro Administrasi Efek (BAE), serta biaya-biaya lainnya dalarn 

rangka memenubi ketentuan dalarn bidang Pasar Modal dan memenuhi 

kewajibannya sebagai Perserorui Terbuka. 

U!Illlttlnya Perseroan yang melakukan Penawaran Umum kemudian 

melakulom pencatatan (listing) saham di Bursa. Peneatatan ini menyebabkan 

Universitas Indonesia 

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



50 

statUs Perseroan nrenjadi Perusabaan Tercatat di Bursa yang menyebabkan 

kewajiban Perseroan bertambah .karena Perseroan selain barns memenuhi 

kewajibannya sebagai Perseroan Terbukajuga barns memenuhi kewajibannya 

sebagaj Perusabaan Tercotat. Akan tetap~ kewajiban-kewajiban terstlbut di atas 

tidak ber!aku mut!ak. Maksudnya ke~iban-kewajiban tersebut tidak akan 

ber!aku sewaktu Perseroan Terbuke memilih untak go private dan delisting dari 

Bursa; Dengan demikian, Bkibat bnkum yang terjadi apabila Perseronn Terbuke 

me!akakanga private adalah batpengarub.terbadep: 

. l) Perseroan Terbuka, termasuk Perusahaan Tercatat, ilu sendiri. ·. 

-Dengan dilakukannya go priVate. emitentidak lagi.memperoleh rnanfllllt

manfaat ekonomi yang didapat di Bursa luanim di sisi lain, emiten tidak 

perlu lagi melaksanakan prinsip keterbukann kepada masyanakstc 118 Dengan 

go .pr.ivate, Perseroan tidak !agi diwajibkan untuk menyampai.kan 

keterbukean infonnasi· apapun kepada publi.k dan otoritas Pasar Modal, 

serta memenuhi ketentuan yang ber!aku di bidang Pasar ModaL · Perseroan 

. banya perlu menyampai.kan informasi kepada publik atau pi.bak tertentu 

apabila tindakan tersebul memang perlu dilakakan. bandasarkan ketenluan 

perundang·undangan yang berl<!J(u. 

-Dengan di!akukannya go private, maka kewaji.ban-kewajiban sebagai 

Perseroan Terbuke dan Pernsahaan Tercata~·sebagajmana: tersebnt di alas 

• sudah tidak perlu dilaksanakan, artinya kewajiban seliagai Perseroan 

Terbuke dan sebagaj Perusahaan Tercatat sudah tidak ada setelah P<lrseroan 

me~ Rencana Go Private. 

-Demiki.an jnga baluya dengan pengeluaran dana, deugan teilaksan.iinya go 

private, maka dana yang dikeluarkan Perseroan lebih kecil bila 

dibimdingkan dengan sewaktu menjadi Perseroan Terbuka . 

• Perusahaan yang melakakan go private tentu barns mimgubah anggaran 

dasamya kembali mengingat anggaran dasar yang ada tidak lagi sesuai 

dengan kenyataan yang ada.'" Anggaran dasar perusabaan akan diubah 

sesuai dengan ketenluan yang berlaka bagi .perusaha8n biasa yang tidak lagi 

mengacu pada ketenluan di bidang Pasar Modal. Persetujuan mengenai 

m Gunawan Wldjaja dan dan Wutandari Risnamanitis. D. Op.Cit .• HJm. 36. 
n 9 Ibid., HJm. 36~37. 
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perubaban ·anggaraii dasar ini terlebih dahulu hams diperoleh dari 

pemegang saham mela!ui RUPS. Kemudian perubaban anggaran dasar 

tersebut dihuat dalam suatu akta auteotik oleh pejaha! yang berwenang 

untuk itu, yaitu Notaris. 

2) Pemegang Saham, yaitu; 

a) Pemegang Sahalu Utama 

Apabila Pemegang Saha!u Utama menjadi pihak yang akan membeli 

selurub saham milik j\emegang saham publik dalam rangka pelaksanaan 

go private, maka Pemegang Sahaln Utama hams menyediakan dana 

yang cukup agar transaksi terse but .dapat terlaksana. 

b) Pemegang Saha!uMinorltas (Masyarakat) 

Dengan adanya pelaksa.uolm go private oleh emiteo, investor tentu tidal< 

. dapat lagi memiliki saham dari perusahaan yang bersangkutan dan 

mendapatkan keuntungan alliS. kepemilikian saham tersebut. Namun, 

· tidak selamanya pelakSillll.la!l . go private merugikan pihak investor 

asalkan diikuti dengan penawaran tender. Dalam kondisi tertentu, saham 

milik investor dapat dibeli dengan harga lebih tinggi sehingga investor 

tidal< meoderita kerugian bila melepaskan sahamnya.. '"' 

3) Efek 

Terhadap Efek dari perusahaan yang melakukan go privilte, Efek tersebut 

tentu tidal< dapat lagi diperdagangkan di.bursa maupun di Iuar bursa karena 

status perusahaan yang sudah menjadi pemsahaan tertutup. 111 . 

4) Pihak ketiga, seperti kreditur atau pihak dalarn perjanjian. 

Pengahth pelaksanaan go private terbadap pihak ketiga sama balnya dengan 

pengaruhnya terbadap Pemegang Saha!u Utama. Deagan dilaksanakannya 

go private, tidal< akan metubah kedudukan dan kewajiban Perseroan 

Terbuka terbadap pihak ketiga sebelum perubaban statusnya dari terbuka 

menjadi tertntup. 

Dari uraian-Uraian tersebUI di alliS dapat dlkatakan babwa akibat hakum 

dari pelaksanaan go private adalab kebalikan dati akibat hakum yang timbul 

no ibid., HJm, 37. 
m Ibid 
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dari pelaksanaan . Penawaran Umum (go public) atau menjadi Perusahaan 

Priblik. Seluruh )<ewajiban yang timbul sewaktu '1llltu Perse.roan menjadi 

Perseroan T erbuka menjadi tidak ada ketika Perseroan itu merubab statusnya 

kembali dari terbuka menjadi tertutup (go private). 

2.2. Peron Notaris Sebagai Profi:si Penunjang Pasar Modal DaJam Pelaksanaan 

Reneana Go Private Perseroan Terbuka 

Salall satu profusi penunjang pasar modal yang berperan penting dalam 

pelaksanaan Reneana Go Privale adalah Notaris. Notaris adalah pejabat umum 

yang berwenang untuk membuat aktu autentik dan kewenangan lainnya 

sebagaimana dimak.sud dalam andang-andang ini., Menurut ketentuan dalam 

penjelasan Pasal 64 ayat (.1) lmruf d UUPM, Notaris adalah pejabat umum yang 

berwenang membuat aktu autentik dan terdaftar di Bapepam-LK. Suatu aktu 

otentik ialah suatu akta yang di dalam bentuk yang ditentukan oleb u.ndang

u.ndang, dibuat oleh atau di hadapan pejabat umum yang berkuasa untuk itu di 

tempat di mana aktu dibuatnya. 123 Apabila suatu akta bendak memperoleh 

stempel otentisitas, hal mana terdapat pads akta notaris, maka menurut ketentuan 

dalam pasal 1868 K.U.f! .. Perdata, akta yang bersangkntan barus memenuhi 

persyaratan-persyamtan sebaga.i berikut: 

1. Akta itu hams dibuat "oleh" (door) atau "di hadapan" (ten overs/aan) 

seornng pejabat umum; 

2. Akta im barus dilruat dalam hentuk yang ditentukan oleh undang-undang; 

3. Pejahat umum oleh atau di hadapan siapa akta itu dibuat, berus mempunyai 

. wewenang untuk membuat akta itu. 124 

Kewenangan Notaris dalam membuat akta auJentik yang menjadikan 

peran seornng Notaris sangat penting, klrususnya peran Notaris yang terdaftar di 

Bapepam-LK dalam pelaksanaan Rencana Go Private. Sesuai dengan ketentuan 

dalam Pasal 64 UUPM, Notaris yang terdsftar di Bapepam-LK yang dapat 

m Indonesia (e), Undang~Undang Jabalan Notaris, VU No. 30 Tahun 2004, LN No. 
1171ohun2004, Tambahan No. 4432, Ps. I angka 1. 

m Kilah Undong~Undo.ng Hufwm Perdata [Burgerlijk Wethcetj, dit.erjemabkan oleb 
R.Subekti dan R. Tjitrosudibio, Cet. 31, (Jakarta: PT.Pradnya Panm:Iita. 200 l), Ps, 1868. 

tN G.H.S. Lumbar! Tobing, Op.Cit 
Unlversltulndonesla 
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membuat akta autentik berkaitlll dengan bidang Pasar Modal, jadi tidak semua 

Notaris mempunyai kewenangan yang sama hila berbubungan dengan :bidang 

Pasar ModaL Agar terdaftar di Bapepam-LK, maka barus diajukan permobun:m 

penda:ftaran. Permohonan untuk dapat terdaftar sebagai profesi penunjang pasar 

modal diajukan kepada Bapepam-LK deogan menggunakan formulir yang bentuk 

dan isinya ditetapkon oleh Bopepam-LK. "'' Bentuk dan isi formulir tersebut 

adalah barus sesuai dengan formulir yang diatur dabun Pemturan Bapepam 

No.Vlii.D.I, yoitu Formulir No.Vlll.D.l-1 yang juga mencakup Daftar 

Pertanyaan dan Daftar A. Penjelasan meogenai hal ini akan diuraikao lebih lanjut 

pada sub hab di hawah ini: 

2:2. I. Notaris SebagaiProfesi Penunjang Pasar Moiliu 

Sebagaimana telah dikemakakan sebelumnya bahwa peran Notaris 

dalam bidang Pils.ar Modal sangat pentiog liehubungan dengan kewenangamiya 

membuat akta autentik. Namuri, kewenaogan tersebut tidak berlako mutlali 

untUk semua Notaris. K.ewenangan tersebut ada apabila Notaris teisebut 

terdaftar sebagai profesi penunjeng pasar modal di Bapepam-LK. Hanya 

Notaris yang terdaftar di Bapepam-LK yang mempunyai kewenangan untuk 

membuat akta autentik dalam bidang Pasar Modal Untuk terdaftar sebagai 

profesi penunjang pasar modal di Bapepam-LK, serta untuk dapet melakokan 

kegiatan di bidang Pasar Modal diperlukan persyaratan yang lebih kbusus dan 

spesifik. Notaris tersebut ritini.inal barus terdaftar di Bapepam-LK. Pendaftaran 

sebagai profesi penunjang pasar modal di Bapepam-LK dan untuk dapat 

melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal tersebut dilakokan dalam rangka 

memenubi ketentuan dabun Pasal 64 ayat (2) UUPM, ketentuan Pasal 56 ayat 

(2) Peraturan Pemerintah Republik Indonesia Nomor 45 Tahun 1995 tentang 

Peoyelenggaraan K.egiatan di Bidang Pasar Modal yang diundangkao pada 

tanggal 30 Desember 1995 (se1anjutnya disebut "PP No.45/1995'.'), serta 

ketentuan Bapepam-LK. 

mlndonetia (d). Peraturan Pemerintah tentang Penyelenggaraan Kegialan di Bidang 
Pasar Modal, Peratunm Pemerintah Nomor 45 Tahun 1995, 30 Desember 1995,· LN No. 86 
Tahun 1995, Tambah1111 No. 3617, P• 57 '1/at (l). 

Unfve1'8ita& lndonesla 

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



54 

Persyaratan dan tata cam pendaftaran seorang Notaris menjadi profesi 

penunjang pasar mods! !ebih !anjut diatur da!am Keputusan Ketua Bapepam 

dengan nnmor Kep-37/PM/1996 tanggal 17 Januari. 19%, yaitu Peraturan 

Bapepam Nomor VIILD.l tentang Pendsftaran Notaris yang Melakukan 

Kegiatan dl Pasar Modal (se!anjutnya disebut "Peraturao Bapepam 

No.VIII.D.I»), Dslam Peraturao Bapepam No.VIII.D.I angka 1 disebutkan 

babwa Notaris yang melalrukan kegiatan di bidsng Pasar Modal wajib terlebih 

dabulu memenuhi persyaratan dan .ketentuao sebagaimana diatur da!am 

Peraturan Bapepam No.VIII.D.l, serta rerdsftardiBapepam-LK. 

Dslam angka 2 Peratunm Bapepam No.VIII.D.I rersebut, persyaratan 

yang bs.rus dipenuhi oleh seorang Notaris agar dspat terdsftar di Bapepam-LK 

. sebagai profesi penunjang pasar modal dan dspat melakukan kegiatan di bidang 

pasar mods! adslah sebugai berikut: 

a) Telah diangkat sebagai Notaris oleh Merrteri Kehakiman dan telah diambi! 

sumpahnya sebagai Notaris dsri instansi yang berwenang; 

b) Tidak pernab melakukan perbuatan tercela dan atau dihukum kareoa 

terbukti melakukan tindak pidsna di bidsng keuangan; 

c) Memiliki akblak dan moral yang baik; 

d) Wajib memiliki keuhi!an di bidsng Pasar Modal, dan persyaratan keuhiian 

dspat dipenuhi me!alui program latiban yang diakui Bapepam; 

e) Sanggup secara terus menerus mengikuti program Pendidikan Profesi 

Lanjutan (PPL) di bidsng kenotatiatan dan peraturan perundang-nadangan 

di bidang Pasar Modal; 

f) Sanggup melalrukan pemeriksaan sesuai dengan Pera!uran Jabatan Notuis 

(PJN} dan Kode Etik Profusi, serta ...,.ntiasa bersikap independen; 

g) Telah menjadi atau bersedia mel1ladi anggota Ikatan Notarls Indonesia 

(IN!); dan 

b) Bersedia untuk diperiksa oleh lkatan Notaris Iodonesia atas pemenahan 

Peraturan Jabatan Notarls (P JN} dan Kode Etik Profesi dabun rangka 

melaksanakan kegiatannya. 

Unlversltaollndon..,la 
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Setelah persyaratan terse but di atas telah dipenuhi oleh Notaris terse but, 

mt!ka dilanjutkan dengan tata Cam pendaftaran sebagai proresi penunjang pasar 

modal di Bapepam-LK. Adapun tala <:ara pendaftaran tersebut adalab sebagai 

berikut: 

I. Mengajukan permohonan pendaftaran Notaris sebagai. profesi penunjang 

pasar modal kepada Bapepam-LK dengan menggnnakan Fonnulir Nomor 

VIILD.l-1 dalamrangkap 4 (empat};126 . 

2. Pengajnan Formulir Nomor VIII.D.l-1 tersebut disertai dengan doknmen 

sebagai berikut: 

a. Non:IDr Pokok Wajib Pajak; 

b. Slin\t keputusan pengangkatan selaku Notaris dari Menteri Hukom 

dan· Hak Asasi Manusia dan Berita A<:ara Swnpab Notaris .dari 

instansi yang berweoang; 

c. Surat pemyatnan bahwa Notaris tidak pernah. melakukan ·perbuatao 

tercela dan atau dihukom kareoa terbuktl melakukan tindak pideoa di 

bidang keuangan; 

d. Sertifikat program pelatihan di bidang Pasar Modal yang diakoi 

Bapepam-LK; 

e. Sum! pernyatnan bahwa Notaris sanggup mengikuti seeara terus 

menerus program Pendidtkan Profesi Lanjutan (PPL) di bidang 

kenntaristan dan peratumn perundang-undangan di bidang · Pasar 

Modal; 

f Surst pemyataan babwa Notaris sanggup melakukan pemerikssan 

sesuai dengan Peratumn Jabatan Notaris (PJN) dan Kode. Etik Proresi, 

serta senantiasa bersikap independen dalam melakukan kegiatannya; 

. g. Buktl keanggotaan lkatan Notaris Indonesia (JNI), (jika ada}; . 

h. Sumt pemyataan babwa Notaris bersedia menjadi anggota •lkatan 

Notaris Indonesia (JNI) setelab memperoleh Sum! Tande Terdaftar 

(STTD) deri Bapepam-LK dan akan menyampajkan bukti 

keanggotaan tersebut kepada Bapepam-LK; 

1u Bad!Ul Pengawss Pasar Modal {a), Op,Cit.. Angka 3. 
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L Sum pernyataan b.ahwa Notaris bersedia diperiks.a oleh Ikatan Notaris 

Indonesia (INI) alas pemenuhan Peraturan Jabatan Notaris (PJN) dan 

Kode Etik Proresi dalam rangka melaksanakan kegiatannya."' 

3. Apabila peegajuan perm!>honan pendaftaran sebagaima.na tersebut di atas 

tidek memenubi syarat, maka selambat-honbatnya dehon jangka waktu .45 

( empat pulub lima) bari sejak diterimaaya permohonan tersebut, Bapepam 

wajib memberikan sura! pemberitahuan kepade pemehon berupa: 

a. Formulir Nomor VIII.D.I-2 yang meoyatakan b.ahwa permohonan tidak 

Jengkap; 

b. Formulir Nomor VIII.D.l-3 yang menyatakan b.ahwa permohonan 

ditolak.'28 

4. Apabila pengajuan permohonan pendaftaran sebagaimana tersebut di alas 

memenuhl syarat, maka selambat-lambatnya dahon jangka waktu 45 ( empat 

pulub lima) bari sejak diterimaaya perm!>hooan secara lengkap, Bapepam. 

LK memberikan Sura! Tanda Terdaftar Proresi Penunjang Pasar Modal 

kepade pemohon deegan menggunakan Formulir Nomor VIII.D.l-4.129 

5. Setiap perubabau yang berkenaan dengan deta dan infurmasi deri Notaris 

wajib dilaporkan kepade Bapepam-LK selambat-lambatnya 14 (empat 

helas) bari sejak terjadinya parubaban tersebut. 130 

Untak menjalankan tugas dan kegiatannya di bidang Pasar Modal, 

Notaris barus yang memiliki Sura! Tanda Terdaftar (STTD) sebagai proresi 

ponunjang pasar modal dari Bapepam-LK. Surat Tanda Terdaftar (STTD) yang 

diherikan Bapepam.LK kepade Notaris merupakan izin profusi bagi Notaris 

yang barsangkutan untak melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal. Notaris 

yang telah memiliki STTD tersebut dikenal juga dengan sebutan ''Notaris Pasar 

Modal." Pendaftaran profusi penunjang pasar modal di Bapepam-LK menjadi 

batal apahila iiin proresi yang bersangkutan dicabut oleh instansi yang 

berwenang. Karena izin profesi merupakan salah satu persyaratan pendaftaran 

di Bapepam-LK, maka apabifa izin proresi tersebut dicabut, dengan sendirinya 

'
1
: Ibid., Angka 4. 

'"Ibid., Angka 5. 
119/bid., Angka 6. 
llO Ibid •• Angka 7. 

Unlveralta&lndonesla 

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



57 

pendafulran di Bapepam-LK lnenjadi batal '" Hal inLdlteg"!!kan dalam pasal 

65 ayaf (I) UUPM. Dalampasal65 ayat (2) UUPM mengatur bahwameskipun 

izin profesi telah batal, namun jasa dari Notaris yang telali diberikan 

sebelumnya tidak menjadi batal, kecuali apabila jasa yang diberikan tersebut 

: merupakao sebab dibatalkannya pendafulran atau · dicabutuya. izin profesi 

Notaris tersebut. 

2.2.2. Kewenangan dao Peraa Notaris Pasar Modal · 

Setelah Notaris terdaftar sebngai profesi penunjang pasar modal di 

.Bapepam-LK dao memiliki STTD tentunya Notaris yang bersangkutan secara 

sah Ielah dapat melakukan kegiatan di bidang Pasar Modal. Kegiatan yang di 

. bidang Pasar Modal yang dapat dilakukan oleh Notaris tersebut hams. sesuai 

.dengan kewenangan yang dimilikinya bardasarkan ketentuan. dao peraturan 

peJ1l!ldang-undaogan yang berlake. Pada dasarnya kewenangan yang.dimiliki 

oleh Notaris Pasar Modal tidak janh berbeda dengan kewenangan · Notaris 

umumnya. Segala kewajiban dao kewenangan yang dimikili Notaris umumoya 

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

· Notaris Posar Modal. Berikut akan dibal!Hs mengenai kewenangan yang 

di.millki oleh Notaris Pasar Modal Namun, . terlebih daimiu dikemukakan 

kewenangan yang umumnya dimiliki oleh seorang Notaris. 

Menu:rut G.H.S. Lumhan To bing, wewe;umg utama dari Notaris adalnh 

. membuat akta otentik. m Kewenangan N?taris secara lengkap dapat diketahui 

dari peraturan perundaeg-undangan yang diatur daJam Undaog-U~daeg Nomor 

30 tnhun 2004 tentang Jabatan. Notaris (se!anjutnya disebut dengan ''UUJN''). 

Menurut ketentuan daJam Pasa!IS UUJN disebutkan bah':'a: 

(1) Notaris berwenang _membuat akta autentik meogenai setill.!Ji perbuatan, . . . 

perjanjian, dan ketetapan yang diharnskan oleh peraturan perundang-

undaogan danlatau yang dikehendaki oleb yang berkepentingan untuk 

dinyatakan dalarn akta autentik, menjamin kepast1an tanggal pembuatan 

. akta, menyimpan akta, memberikan grosse, salinan dao k,utipan akta, . . . ' . 

mc.S.T. Kansil dan Christine S,T. Kansil, Po!wk-Pakok Hukum Pasar Modal {Undang~ 
UndangNo. 8 Tahun 1995), c.t. 3, (Jakana: Pustili Sin~tt Hampan, 2004), Hlm. 141-142. 

mG.H.S. Lumban Tobing. Peratunm Jabatan Notaris (Notaris Reglement), Cet. 4, 
(Jakarta: Erlanggn. 1996), Hlm. 48. 

Universitas Indonesia 
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semuanya itu sepanjang pembuatan akta-akta itu lidak juga ditugaskan atau 

dikecualikan kepada pejabal lain atau orang lain yang diletapkan oleh 

undang-undang. 

(2) Nolaris berweuang pula: 

a Mengesahkan Ianda Iangan dan menetapkan kepaslian tanggal sural di 

bawah Iangan dengan mendaftar dahun buku khusus; 

b. Membukukan ·sural-sural di bawah Iangan dengan mendaftar dalam 

buku khusus; 

c. Membual kopi dari asli sural-sura! di bawah Iangan berupa salinan 

yang memual uraian sebagaimana ditulis dan digambarkan dalam 

sural yang bersangkutan; 

d. Melakukan pengesaban kecocokan fotokopi dengan sural aslinya; 

e. Memberikan penynluhan hukum sehubungan dengan pembuatan akta; 

f. Membuat akta yang berkaitan dengan pertanahan; alau 

g. Membuat.akta risalah lelang. 

(1) Selain kewenangan sebagaimana dimaksud pada ayat (I) dan ayal (2), 

Notaris mempunyai kewenangan lain yang diatur dalam peraturan 

peruodang-undangan. 

Sepaojaog mengenai wewenang yang barus dipunyai oleh pejabat 

uruuru untuk membual suatu akta autenlik, seorang Notaris hanya boleh 

melakukan atau menjalankan jabatannya di dalam. seluruh daerab yang 

dilentukan baginya dan hanya di dalarn daerab hukum ilu ia berwenang. Akta 

yang dibuat oleh seorang Notaris di luar daerah hukunmya (daerabjabalannya) 

adalah tidak sah. 133 Kelentuan ini dipertegas dalarn UUJN yaitu dahun pasal 18 

ayal (!) dan (2) disebutkan antara lain bahwa Notaris mempunyai lempat 

kedudukan di daerab kabupalen atau kota dan mempunyai wilayah jabatan yang 

meliputi seluruh wilayah provinsi dari tempat kedudukannya. Kemudian dalam 

pasal 19 ayat (I) dan (2) menyebutkan antara lain bahwa Notaris wajib 

mempunyai hanya salu kantor, yaitu di lempal kedudukannya dan Notaris tidak 

berwenang secara teratur menjalankan jabatan di luar tempat kedudukannya. 

133G.H.S. Lumban Tobing, Op.Cit., Him. 49. 
Universitas Indonesia 
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Berdasarkan hal•bal tersebut di . aw, maka dapat. dikemukakan bahwa 

wewenang·Notaris itu meliputi 4 (empat) bal. yaitu: 

I. Notaris barns berwenang sepanjang yang menyangkut ak:ta yang dibuat 

itu~ 

2; Notaris barns berwenang sepanjang mengenai orang (-orang), untuk 

kepentingan siapa ak:ta itu dibuat; . · 

3. Notaris barns berwenang sepanjang mengenai tempat, di llUiDa ak:ta itu 

dibuat; 

4. Notaris barns berwenang sepanjang mengenai waktu pembuatan ak:ta itu. 

Kewenangan Notaris pads umuronya tetap melebt ketika menjadi 

Notaris Pasar Modal, 'inaka empat kewerufugan Notaris teri.ebut di aw juga 

barns dipetuhi oleh Notaris Pasar Modal dalam rnembuat ak:ta autentik. Dari 

kewenangan terSebut dapat dilibal pecan Notiiris Pasar Modal, yaitu memberi 

penyuluhan hukum di bidang Pasar Modal kepads klien dan dala.m hal 

membuat akta'ak:ta autentik di. bidang Pasar Modal Dala.tit ri.rigka memberlkan 

penyuluhan tndrum maka Notaris Pasar Modal diwajibkanuntuk mengetahui 

peraturan perandang-undangan dan ketentuan yang berlaku, serta memahami 

hukum Pasar Modal supaya Notaris Pasar Modal dapat memberikan nasebat 

hukum dan menanjukan and, yang benar kepads kliennya. Ald:a-.:lrui autentik 

yang dapat dibuat oieh Notaris P8sa.i Modal antam lain adalah: 
I. Meinbuat Risalah Rapat Umum Pemegang Sabaill (RUPS) Tahunan atau 

Luar Biasa Perseroan Terbuka dan akia Pemyatilan Keputusan RUPS 

Tahunanatau Luar Biasadari Perseroan Terbuka; 

2. Membuat akta sehubutigan dengan pembahan angganm dasar, pembalian 

susunan · anggota Direksi dan Dewan Kemisaris maupun perubahan 

susunan pemegang saha.m dari Perseroan Terhuka; 

3. Membuat yang memuat perjaojinn atau persetujuan dalam bidang Pasar 

Modal, misalnya: 

a. Dalam bal dilakukan Penawaran Umum, seperti emisi sahlun, emisi 

obligasi, penerbitali. waran. 

Unlvomltas Indonesia 
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b. Dalam hal teljadinya corporate action, seperti pembelian kemhali 

sabam, stock split, dan lain-lain. 

c. Dalam halleljadinya pengaliban bak alas sabam, seperti bibah sabam, 

jual beli sabam, dan lain-lain. 

4. Membuat akta sehubungan dengan terjadinya utang-piutang ant.ara 

Perseroan Terbuka denganpihak ketiga; 

5. Membuat akta sebubungan dengan pemberian jaminan hutong atas 

perjanjian ntang-piutong yang leljadi antara Perseroan Terbuka dengan 

pibak ketiga; atau pemberian jaminan hntang oleh Perseroan Terbuka atas 

peljanjian utong-piutong unt.ara anak perusahaan dengan pibak ketiga; 

6. Membuat akta-akta lain yang berkaitan dengan Perusahaan Erek, Manajer 

lnvestasi (Reksadana) dan hal-hal yang berbubungan dengan bideng Pasar 

Modal. 

Di samping itu peranan Notaris di pasar modal juga diperlulcan, 

terutama dalam hubungannya dengan penyusunan anggaran desar para pelaku 

pasar. modal, seperti Emiten, Perosabaan Publik, perusabaan erek, dan 

reksadana. Selain itu, Notaris juga melakukan penyuslllllin kontrak-kontrak 

penting seperti kontrak reksadana, kontrak penjaminan emisi, dan kontrak

kontrak lain yang diperlnkan. Mengingat peranannya tersebut, Notaris harus 

memahami peraturan pasar modal yang berlako dan melaksaru!kan kegiatannya 

se<:ara independen. "' 

2.2.3. Peran Notaris Pasar Modal Dalam Pelaksanaan Go Private Perseroan 

Terbuka 

Sebagaimana Ielah disebutkan pada bab sebelumaya bahwa sebubungan 

dengan tindakan Perseroan Terbuka melaksanakan Rencana Go Private, rnaka 

diperlnkan persetujuan pemegang saham independen. Persetujuan tersebut 

hanya dapat diperoleh melalui RUPS, dalam hal ini RUPSLB. Dalam 

penyelenggaraan RUPSLB tersehat dibutubkan peran Notaris Pasar Modal 

dalam hal membuat akta autentik dan pengesahan akta seperti acara rapat dan 

ml Putu Gede Ary Suta, Op,Cit .• Him. 206. 
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· keputusan-kejmtusan rapat. Secara rinci jasa Notaris diperlukau dalam RUPS 

terkait dengan bal-hal seperti berikut: 

l. Membuat berita acara RU!'S dan menyusun. Pemyataan Keputusan

keputusan RUPS, baik untuk persiapan gu public maupun RUPS setelah gu 

public. 

2. Meneliti keabsaban hal-hal yang menyangkut penyelenggaraan· RUPS, 

seperti kesesuaian dengan Anggaran · Dasar Perusabaan, · Tata Cara 

Pemanggilan untuk RUPS dan keabsaltan dari pemegang saham atau 

kuasauya untuk.mengbadiri RUPS. 

3. Meneliti perubaban Anggaran Dasar (AD) agar tidak terdapat materi pasal

pasal delam AD yang l>ertentangan dengan peraturan. perundang-undangan 

yang berlaku. Bahkan diperlukau untuk melakukan penyesuaian

penyesuaian pasal-pasal dalam AD agar sejalan dan memenuhi ketentuan 

menurut peraturan di bidang pasar modal dalam rangka melindungi investor 

dan masyarakat.ll5 

Uraian mengenai jasa · Notaris tersebut di atas juga merupakan peran 

Notaris Pasar Modal. Oleh karenanya, dapat dikatakan bahwa Notaris Pasar 

Modal pasti mempunyai paran yang panting· delam rindakan Perseroan 

melaksanukau Rencana Go PrivaJe karena untuk depat melllksanakan Reneana 

Go Private terlebih dehulu barns mendapat persetujllllll Pemegang Saham 

Independen yang diperoleh melalui RUPSLB. Hal ini berarti peran Notaris 

Pasar Modal dalam pelaksanaan Go Private Perseroan Terbuka adalah: 

I. Membuat akta Berita Anara atau Risalab RUPSLB• sehubungan dengan 

persetujuan dari Pemegang Saharn lndependen terbadap Rencana Go 

Private; 

2. Membuat akta Pemyataan Keputusan RUPSLB sebabungan deugan 

perubaban status dan perubahan selurnh ketentuan anggaran desar 

Perseroan Terbuka yang melaksanukau Rencana Go Private tersebut; 

>. Menyampaikan salinan akta tersebut di alas dan dokemen lain yang 

terkait kepada Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik 

u' M. Irsan Nasarudin da.n Indra Surya, Op.Cit, IDm. 95. 
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In<k>nesia (HAM Rl) dalam hal meminta persetujwm atas peruhahan 

status dan perubahan seluruh · anggaran dasar Per.eroan,. termasuk 

perubahan susunan pemegang saham Perseroan dan peruhaban susunan 

anggota Direksi dan Dewan Komisaris hila ada. 

Peimobonan pe,i.etujuan dari Menteri Huk:urn dan HAM RI atas 

perubahan seluruh anggaran' dasar termasuk peruhaban status Perseroan dati 

terbuka menjildi temrtup diajukan oleh . Notaris Pasar Modal sebagai lailisa 

Direksi kepada Menteri Hllkum dan HAM atau pejabat yang ditunjuk dalam 

,;,aktu paling lama 30 (tiga puluh) hari terhitung sejak tanggal akta Notaris yang 

rkmuat peruhaban anggaran dasar tersebut 136 Setelah Jew~t waktu 30 (tiga 

puluh)hari dari ketentuan teisebut di atas, maks permobonan per.etujwm atas 

peruhaban anggaran dasar tersebut tidak dapat diajukan atau disampajkan 

kepeda Menteri Huk:urn dan HAM. " 7 Pe.,;,haban seluruh anggaran dasar akibat 

peruhaban status Perseroan dari terbuka menjildl tertutup mulai berlaku efektif 

sejak tanggal diterbitkannya Keputusan Menteri Hukum dan HAM RI 

mengenai persetujuan peruhaban status Perseroan (go private). 

Setelah keputusan menganai persetujuan peruhaban seluruh anggaran 

dasar Perseroan dan peruhaban status Perseroan dari terbuka menjildi tertutup 

diperoleh dari Menteri Hukum dan HAM, rriaka dilanjutkan dengan proses 

· dafblr perseroan. Berdesarkan ketentuan Pasal 29 ayat (1) UU Perseroan 

Terbatas, daftar peiseroan diselenggarakan oleh Menteri yang dalarn konteks 

ini adalah Menteri Hukum dan HAM RI mela!Ui Direktorat Jendeml 

Admioistrasi Hukum Umum (Dirjen AHU). Setelah proses daftar peiseroan 

""lesai, maks dilanjntkan dengan pengnmuman daJarn Tari!haban Berita Negara 

Republik lminnesia (BNRI). 

Pengumuman dalarn Tambahan BNRI dilakukan oleb Menreri Hukum 

dan HAM RI yang dalam hal ini dilaksanakan oleh Dirjen AHU dalam jangka 

uindonesia {b), Op.Cit .• Ps. 21 ayat (7) ju.nclo. Departemen Hukum dna Hak Asasi 
Manusia (a), Peroturan Menteri Hukum datt Halt Asasi Monwia tentang Tata Cora Penga)uan 
Permchom:m, Pengesahan Badan Hukum dan Persetujuan Pe111bahan Anggaran Dasar, 
Penyampaian Pemberilahuan Perubahan Anggan:m Dasar dan Perubahan Dala Perseroon. 
Per-anNomor M·OI·HT.Oi-JOTabun 2007,21 September2007, Ps. 8ay>t(3~ 

"'Ibid., Ps.2! SY'!t (9). 
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waktu tiga hari sejak penandatangan.an kepulusan Menteri Hukum dan HAM 

mengenai perubalian aoggaran dasar Perseroan barns menyarnpaikan akta 

· pembahan anggaran dasar beserta sural keputusan mengenai persetujuan 

pembahan anggaran dasar · Perseroan tadi dan dilampiri deogan bukti tanda 

lunas pembayaran biaya pengumuman dan pencetakannya dari Perseroan yang 

bersangkulsn kepada Direktur Jeaderal Peraturan Perundang·ull\iangan.'" 

Dalam jangka waktu paling lambat sebelas hari sejak tanggal penerimaan 

dokumen tersebut di alas secara lengkap mengumurukan dokumen tersebut 

dalam Tambalam BNRI dengan cara membububkan nomor Tambahan BNRI 

yang peno100rannya dilakukan berdasarknn nomor urut sebagai Ianjutan dari 

nomor Tarnbahan BNRI sebel!IJ1Jllya dan nmtan penerirnaan dokumen. 

Kemudian nomor Tambahan BNRI tersebut dicatat dalam buku agenda 

Tambahan BNRl.'39 Direktur Jenderal Peraturan Pemndang-undangan 

mencetak Tambaban BNRl dalam rangkap lima dan setelah selesai. dicetak 

disampaikan kepada Dirjen AHU, Notaris PasarModal yang bersangkutan, dan 

direksi Perseroan yang bersangkulsn. 140 

2.3. Analisis Rencana Go Private PT. X Tbk 

2.3.1. La!ar Belakaog RencanaGo Private PT. XThk 

Tiodakan PT. X Tbk mengajnknn Rencana Go Privale kepada otoritas 

pasar modal yang di dalamnya sudab termasuk rencana Delisting dan 

perubahan status Perseroan tentunya sudab dipertimbangkan terlebih dabulu. 

Adapun ala.san--aiasan yang dijadiknn sebagai latar belakaog diajukannya Go 

Private PT. X Thk adalah: 

1. U Group, sebagai (Hingendali B Pte Ltd, Pemegang Sabam 
utama PT. X Tbk, adalab perooahaan keluorga 

mOepartemen Hukum dan Hak Asas:i Manusia (b), Pera/JJran MenJeri Hukum dan Hak 
Asasi Manu.sia tenrang TaJa Cara Pengumuman Perseroan Terbaias Dalom Tambahan Berito 
Negara Republik Indonesia, Ptmturm Nomor M.02.Hr.Ol-l0 Tahun 2007, 21 September 2007, 
Ps. 4 ayat ~I) dan {2). 

"Ibid., Ps. S dan Ps. 6 ayat (!), (2), (3~ dan (4). 
'"Ibid., Ps. 7 ayat (I) dan (2). 
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Rencana Go Private sejalan dengan stmtegi U Group den statusnya 
sebagai. suatu. perusahaan keluarga di kawasan regional . 

2. Junilall i>cmegaag ·sal.:am PT. X Tbk yang Sccora Signilikan 
Tidak Dapat MelnJMrdngaagkan Sabamliya 
Memperbatikon bal tersebut, Rencana Go. Private memberilam 
kesempallm kepada para pemegang sabain Perseroan ini untuk 
menjual Sa!uim mereka pada harga yang ditawarkan B Pte Ltd 
melalui Penawaran Tender (''llarga Penawaron'') yang menarik •. 

3. Perdagangan Sallam Perseroan yang Tidak Likuid 
Tanpa adanya antusiasme .pasar yang signifikan serta volume 
perdagangan yang terbatas, status. Perseroan sebagai perusahaan 
teroalal banya memberilam · sedikit manfaat bagi pasar modal di 
Indonesia atau · kepada Para Pemegang Sahamnya . · yang 
kemnngkinan juga mengalami kesulitan untuk memperdagangkan 
Sabam lliereka. · · · 

4. Tidak Adaoya· Keperluan Modal Ekiteroal 
P.engan tidak adanya rell£ana Perseroan untuk mengakses pasar 
niOilal di masa mendabmg, tidak ada alasan kllat bagi Perseroan 

· untuk tetap menjadi perusahaan tereatat.141 

Dengan empat alasan tersebut di atas, PT. X Tbk lll<ng&Jukan Re!IDl!lla 

Go Private kepada otoritas Pasar Mo<lal. balk kepada Bapepan:l-LK dan Bursa, 
' . . .. -

dengan memperbatikan ketentwm-ketentuan yang herlalru di bidaog Pasar . . . 
Modal Sampai dengan saat ini belum ditemukon peraturan di bidang Pasar 

Modal yang mengatur secara jelas dan spasifik mengenai .Go Private, namun 

karena .tindakan Go Private merupail<afl aksi korporasi yang mempengaruhi 

banyak pibak, maks perlu diperbatikan kepentingan pemegang sabain publik. 

OJeb karenanya keputusan mengenai pelaksanaan Go Private berada di tangan 

Pemegang S;iliam lndependen Perseroan. Sedangkan suara &!ri pemegang . . . 
sabain non-Independen adalah mengikuti suara yang diberikan oleh Pemegang 

Sabam lndependen. Persetujuan dari Pemegang Saham !ndependen diperoleh 

melalui RIJPS lndependen. Penyelenggaraan RUPS Independen m~pakan 

salah satu bagian dari prosedur pelaksanaan Re!lClllll! Go Private. 

2.3.2. Pmsedur Pelaksanaan Rencana Go Private PT. X Tbk 

w .. l'effguml.mU'in Keterb'-ukmm Ii<formasi 'PT. X Tbk No.PeJig-1228/BEJ-PSR!Kl/10-
2006," Op.Cit, 

Unlvensttaa lndonesfa 
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Reneana Go Private merupakan informasi roaterial, oleh karenanya 

dalam rangka memenuhi ketenf:Ua!\ dalam J>eraturan Bapepam No. X.!<. I dan 
' •: • ', • I . ',· - -· 

Peraturnn BE1 No.I-E,. infurmasi mengenai Reneana Go Private ini harus 

disampaikan kepada publik dan otoritas pasar modal, baik Bapepam-LK dan 

Bursa. Dari data dan infunnasi berkeoaan dengan Rencana Go Private PT. X 

Tbk yang telah diperoleb, prosedur pelaksana~n Rencana Ga Private PT. X Tbk 

diawali dengan pengnmuman-pengumuman sebagai berikut: 

L Pada tanggal 15 September 2006; PT. X Tbk telah me~ sura! 

tertanggal tersebet dengan Nomor 180/DVUCS/IX-06 periha1 permohonan 

suspensi (pengbentian sementara) perdagangan saham PT. X Tbk kepada 

BEl dengan temhosan ke Bapep!lll>-LK. Dalam sural tersebut, PT. X Tbk 

juga memberitahukan mengenai maksud PT. X Tbk untak melakukan 

Reneana Ga Private yang di dalamnya termasuk. rencana Delist/ng dan 

reneana perubahan status Perseroan dari terbuka menjadi tertutup; 

2. Pada tanggal 18 September 2006, BEl telah mengumumkan tentang 

,,.engumuman Penghentian Sementara Perdagangan Efek PT. X Tbk" 

dengan No.Peng-018/BEJ-PSR/SPT/09-2006. Dengan diumumkannya 

pengumuman tersebut, maka Bursa memutuskan untak melakukan 

penghentian sementara perdagangan Efek PT. X Tbk di semua pasar 

terhitung sejak tanggal 18 September 2006 sessi I Perdagangan Erek yang 

dimu!ai pukul 09.30 waktu JATS hingga pengllinuman lebih lanjut. 

3. Pada tangga117 Oktober 2006, PT. X Tbk menyampaikan kepada BEl surat 

tertangga! tersebut dengan Nomor 223/DVUCS/X-06 perihal Bukti !klan 

Infurmasi Kepada Pemegang Sabain PT. X Tbk dengan nlelampirkan hokti 

!klan pemberitahuan mengenal RUPSLB PT. X Tbk sehobungan dengan 

Renoana Ga Private dan bukti ikian Informasi kepada Pernegang Saham 

(yang se!aojataya disebut sebagai "fnformasi Rcnoana Go PT. X Tbk'') 

yang telah diumumkan di dua sural kabur burian berbuhasa Indonesia, yaitu 

Bisnis Indonesia dan Kompas, serta satu surat kabur burian berbubusa 

Inggris, The Jakarta Post masing~masing pada tangga! 17 Oktober 2006, 

serta dua eksemplar sura! edaran yang terkait Rencana Go Private PT. X 

Tbk tertanggall7 Oktobor 2006 (se!anjutnya disebut dangan "Surat Edaran 

Renoana Go Private PT. X Tbk''). 
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'4. Pada tanggal 19 Oktober 2006, BEJ telah mengumumkan tentang 

"Pengumuman Keterbukaan lnfurmasi PT. X Tbk" dengan No.Peng

.J228/BEJ-PSRIKIJ10-2006 yang isinya antara lain memberitabokan bahwa 

BEJ telah menerima surat PT. X Thk mengenai penyampaian .bukti !klan 

· Pemberilabuan RUPSLB, iklan lnfurmasi Rencana Go Private PT. X Tbk. 

serta Surat Edaran Rencana Go Private PT. X Thk. 

5. Keterbukaan infurmasi mengenai Rencana Go Private yang selanjutnya 

dilakukan PT. X Thk adalah mengumiunkan peiDllllggilan RUPSLB kepada 

para Pemegang Sabam Persetoan. Pada tanggal 31 ·oktober 2006, PT. X 

. Thk telah menyampaikan sural tertanggal tersebut Nomor 236/DVLICSIX-

06 peribal Bukti !klan Panggilan RUPSLB PT. X Tbk kepada Ketua 

. Bapepam-LK dengan tembusan ke BEJ. Panggilan untuk mengbadiri 

RUPSLB tersebut telah diumumkan di sural kabar harlan yang sama dengan 

pengumwnan Pemberitahuan RUPSLB PT. X Tbk tersebut di atas, masing

masing pada tanggal31 Oktober 2006 ... 

:6. Pemanggilan RUPSLB PT. X Tbk sehubungan dengan Rencana Go Private 

tersebutjuga telah aiumutukan oleh BEJ pada:tanggal 2 November 2006 

dengan No.Peng-656/BEJ-PSRJR/11-2006 tanggal 2 November 2006 

tentang "Pengumuman Panggilan Rapat Umum Pemegang Saliam PT. X 

Tbk." 

Berdasarkan uraiBll·uraian berkenaan dengan pelakaanaan Rencana Go 

Prival<! tersebut di alas, Rencana Go Private PT. X Tbk diawali dengan 

keterbukaan informasi yaitu mengumumkan Rencana Go Private~ kemudian 

dilanjutkan dengan penguiDDIDliil pemberitahuan dan panggilan RUPSLB ·pada 

sura! kabar. barian, masing-masing dart pengulnuman tersebut wajib 

dlberitahukan kepada otoritas Pasar Modal PT. X Thk telah memenuhi 

persyaratan penyelenggaraan RUPSLB yang dipersyuratkan dan berlaku bagi 

Perseroan Terbuka. Oleh karenanya, PT. X Tbk dapat menyelenggarakan 

RUPSLB pada hari, tanggal, waktu dan tempat sebe.gaimana telah ditetapkan 

dalam iklan panggilan RUPSLB PT. X Thk. 

Unlvo,.lta$1ndonoola 
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Sesuai dengan pengumuman iklan panggilan tersebut di atas, RUPSLB 

PT. X Thk akan diselenggarakan pada hari Selasa, tanggal21 November 2006 

mulai pukul 10.00 .Waktu Indonesia Barat di Hotel Gran Mahakam, Ruangan 

Magnolia Lantai 2, Jalan Mahakam I No. 6, Blok M, Jakarta Selatan. Agenda 

yang akan dibabas dan diputuskan dalam RUPSLB PT. X Thk adalah .sebagai 

berikut: 

I. Agenda Pertarna: persetujuan atas Rencana Go Private, yang meliputi: 

(i) Pengesahan atas penunjukkan UJP Y anuar Bey & Rekan sebagai 

peailai independen sebubungan dengan peailaian wajar atas sebum 

Perseroan dan persetujuan atas basil peailaian yang dilakakan oleh 

penilai independen; 

(i1) Persetujuan atas penghapusan (delisting) sebum Perseroan di Bursa 

Efuk Jakarta (''BEJ") (termasuk harga penawaran); 

{iii) Persetujuan atas · reneana perubahan status Perseroan dari perusahaan 

publik menjadi perusebuan tertulllp; dan 

(iv) Pemberian kewenangan kepada Direksi Perseroan untuk 

melaksauakan Rencana Go Private, termasuk dellsling di BEJ. 

2. Agenda K.edua: persetujuan alas perubahan Anggaran Dasar Perseroan 

sehubungan dengan perubahan status menjadi perusebuan l;lrtutup, dan 

pemberian kewenangan kepada Direksi Perseroan untuk mengrunbil setiap 

dan seluruh tindakan yang dipesluksn sehubungan dengan perubahan 

Anggaran Dasar Perseroan.'" 

Agenda Pertarna mensyamtkan Persetujuan dari Pemegang Sahrun 

Independen. Pemegang Sahrun yang tidak independen banya depet memberikan 

suara untuk Agenda Kedua. Namun suara yang diberikan oleh Pemegang 

Saharn yang tidak independen untuk Agenda Kedua ini harus mengikuti 

Persetujuan dari Pemegang Sahrun Independen Wltuk Agenda Pertama, 

mengingat bahwa kedua agenda tersebut adalah saling terkait dan karenanya 

tidak dapat dipisubkan. Berdasarkan hal tersebut, pera Pemegang Sahrun (yang 

u2"Pengumuman Panggilan Rapat Umum Pemegang Saham PT. X Tbk No.Peng~ 
656fBEJ-PSRIRI11·2{)1}11," <h!!j!:II2Q2,JlS.2.9Wwm pdf/PENG-65(j !lEHSR R 11·2QQ6,pdt>, 
2 November 2006. 
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· merupakan Pemegang Saham lndependen) diharapkan untuk memberikan suara 

yang sama tintuk kedua agemla tersebut derigan earn: 

- memberikan suara setuju untuk kedua Agemla; atau 
' . ' ' . . . ' 

· - member ikon suara tidak S.tuJu untuk kedua Agenda; atau 

- tidak memberikan suara (abstain) untuk kedua Agenda. 143 

Sehubungan dengan Rencana Go Private PT. X Tbk, Konsukan Hukum 

lndependen Hadiputrnnto, Hadinotu & Partners yang d~ oleh PT. X Tbk 

berilasarkan Sumt Penunjakan tertanggal 26 September 2006, dalam sumtuya 

tel:tauggal 10 Oktober 2006 dengan Ref· No.: 23205-v2 mengemUkakan 

peJldaPatnyil dati segi hukum mengerilii Rencana Go Private PT. X Tbk sebagai 

berikUt: 

I. Babwa, balk Rencana Delisting maupnn Rencana Go Privaie adalab 
bakan merupakan transaksi dengan Benturan Kepehtingan 
sebagaimana dimaksud dalam Petaturan BAPEPAM No. !X.EJ 
tentang Benturan Kepentingan Trai!Baksi Tertentu, bunpiran 
Keputusan Ketua BAPEP AM No.Kep-32/PM/2000 tanggal 22 
Agustus 2000. 

2. Babwa, berdasarkan Peraturan Bursa Efek Jakarta No. l'l tentang 
Perighapusan Pencatatan (Delisting) dan Pencatatan Kembali 
(Relisting) Sallam. di Bursa, lampil;an Keputusan Direksi PT Bursa 
Efek Jakarta No. Kep-308/BEJ/07-2004, tanggal 19 Juli 2004 dan 
Pasal 23 (1) Ariggatan Dasar Perseroan. Rencana De/isting horus 
memperoleh persetujuan dari Repat Umum Pemegang Saham 
Peiseroan. -'-

3. Babwa, berdasarkan surat dari BAPEPAM-LK No. S-2382/BL/2006 
tenggal 10 Oktober 2006 tentang Rencana Go Private Perseroan 
(''Sural BAPEPAM}: . 
a. Rencana Go Private horus mendapatkan persetujuan dari 

, Pemegang Saham lndependen dalam Repat Umum Pemegang 
Saham; dan · · · 

b. Rapat Umum Pemegang Saham tersebut horus dihadiri oleh 
Pemegang Saham lndependen yang mewakili lebih dari 75% dari 
seluruh Saham yang dimiliki Pemegang Saham Independen dan 
horus disetujui oleh Pemegang Saham Independen yang mewakili 
lebih dari 50% dari seluruh Saham yang dimiliki oleh Pemegang 
Saham Iudependen. 

141«Pengumumcm Keterbukila~ /nform~i PT. X Tbk No,Peng~/228/BEJ~PSR/KJ/10~ 
2006,"' Op.Cii 
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4. Bahwa, berdasarkan Surat BAPEP AM, setelah Rapat Umum 
Pemegang Saham menyetujui Rencana Go Private, Penawaran 
Tender atas saham yang dimiliki para pemegang saham publik 
Perseroan barns dilakukan dengan mengacu kepada Peraturan 
BAPEPAM No. IX.F.l tentang Penawaran Teoder, lamplran 
Keputusan Ketua BAPEP AM No. Kep-04/PM/2002, tanggal3 April 
2002. Bahwa untuk keperluan tersebut B Pte Ltd Ieiah bersedia 
untuk melakukan Penawanm Teoder dengan barga penawaran 
sebesar Rp. 2.200 per saham. 144 

Perulapat segi hukum tersebut di alas memuat dengan jelas hal-hal 

panting yang perlu diperbatikan oleh PT. X Tbk agar Rencana Go Private depot 

terlaksana dengan lancar. Berdasarkan perulapat segi hulcum dari konsullnn 

independen tersebut di atas, maka Rencana Go Private PT. X Thk wajib 

rulaksanakan dengan memenuhi ketentuan-ketentuan sebagai berilrut: 

a. Sesuai dengan anggaran dasar PT. X Thk dan Peratnran BEJ No.I-! 

Rencana Delisting dapat tedaksana setelah mendapat persetujuan RUPS; 

b. Rencana perubaban status PT. X Tbk deri terbuka menjadi tertutup barns 

meodepatkan persetujnan terlebih dahulu deri Pemegang Saham 

lodependen dalam suatu Rapat Umum Pemegang Sabam lndependen 

dengan ketentuan kuorum yang ditetapkan berdasarkan kebijakan 

Bapepam-LK, yaitu dihadiri oleh Pemegang Saham lndependen yang 

mewaldli Jebih dari 75% (tujuhpuluh lima persen) deri seluluh saham yang 

dimiliki Pemegang Saham lndependen dan hams dise~ oleh Pemegang 

Saham Independen yang mewakili lebih deri SO% (limapuluh persen) deri 

selnruh saham yang dimitiki oleh Pernegang Saham Independen; · 

c. Dalam rangka membeli saham'saham yang dimitiki oleh Petiiegang Sebam 

pnbtik sehnbungan dengan Rencana Go Private, · pihak yang akan 

rnelakukan tender offer adelah B Pte Ltd sebegai pemegang saham 

pengendali PT. X Tbk dengan mengacu pede Pernturan Bapeparn 

No.IX.FJ; dan 

t«"Surai Edaran Yang Terkait 
Status PT. X Tbk ini Sangat 

% 

Rencana ~listlng di:m. Rencana Perubahan 
dan Perin 
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d. Perubabrtn seluruh anggaran dasar PT. X Tbk sebagai akibat darl perubabrtn 

status dari terbuka menjadi tertutup memerlukan adanya petsetujuan darl 

RUPS dan petsetujuan dari dan pelaporan kepada Menteri Huknm dan 

HAM Rl, serta pendaftaran pada. daftar perseroan dan pengumuman da!am 

tambabrtn berita negara Republik Indonesia. 

Apabila ketentuan-keteirtwm tersebut dipenubi oleh PT. X Tbk, hal ini 

berarti Rencana Go Private PT. X Tbk telah berhasil dllaksanakan. Menurut 

peadapat segi huknm darl Konsnitan Hnknm lndepeaden Ffadjputranto, 

Hadinoto & Partners meogenai Reneana. Go Private PT. X Tbk tertanggal dan 

dengan nomor tersebut di atas yang tercanium da!arn Sumt Edaran Reneana Go 

i'rt.ate PT. X Tbk, perubabrtn status Perseroan dari terbuka menjadi tertutup 

berlaku efektif setelah dlpenubinya persyaratan di hawah ini: 

a RUPS telah menyetujui Rencana Go Private. termasuk perubahan 

Anggaran Dasar Perseroan; 

b. Perubabrtn Anggaran Dasar Perseroan telah disetojui oleh dan dilaporkao ke 

Menteri Hnknm dan Hak Asasi Manusia dan didaftarkao di Kantor 

Pendaftaran Perusahaan; 

c. Jumlah pemegang saham Perseroan setelah dilaksanakannya tender offer 

tidak melebihi 50 (lima puluh) pemegang saham."' 

Setelah Rencana Go Private PT. X Tbk efektif, para Pernegang Saham 

yang (i) tidak menyetujui Rencana Go Private ten~ebut; atau (ii) tidak menjnai 

Saharnnya dalam Penawaran Tender maka Pemegang Saharn ten~ebut akan 

tetap menjadi Pemegang Saharn Perseroan yang telah menjadi perusahaan 

tertotup. "" Berdasarkan ketentuan Pasal62 ayat (1) UU Perseroan Terhatas, 

Pemegang Saharn yang tidak rnenyetojui Rencana Go Private Perseroan 

tersebut mempunyai hak meminta Perseroan untok membeli saham Perneroan 

yang dimilikinya dengan barga yang wajar. Perseroan meoetapkao bahwa bagi 

Pemegang Sabam yang tidak menyetujui Rencana Go Private dan meminta 

145/bld 
146"Pengumuman Keterbukaan ltiformasi PT. X Tbk No.Peng~/228/BE/wPSR/KUlO· 

2006," Op. Cit 
Unlvo,.,ltalllndonoola 
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sahamnya unluk dibeli sebegaimana dimaksud dalam Pasa.l 62 ayat (I) UU 

Perseroan Terbatas tersebet, maka harga pembelian sabam adalah sesuai 

dengan harga wajar yang disampalkan oleh Penilai Independen. Sehubungan 

dengan kasus PT. X Tbk in~ berdasarkan laporan UJP Yanuar Bey & Rekan, 

tertanggal 9 Oktober 2006, menyatakan bahwa nilai harga wajar Saham 

Perseroan adalah sebesar Rp. 1.244 per Saham.147 

Sebelum RUPSLB PT. X Tbk terselenggara pada jadwal dan wakto 

yang Ielah ditetapkan dalam ildan panggilan RUPSLB tersebut di alas, 

berdasarkan infurmasi yang diperoleb. dari pengamuman BEJ mengenai 

"Keterbukaan Inlbnnasi PT. X Tbk No.Peng-1344/BEJ-PSRIKI/11·2006," 

pada tanggal 20 November 2006 PT. X Tbk menerima surat dari BEJ dengan 

. No. 1075/BEJ-PSRI11-2006peribal tanggapanatas Info Memo PT. X Tbkyeng 

menyatakan bahwa.harga penawaran sabam yang disampaikan oleb Perseroan 

adalab. tidak sesuai dengan ketentuan Peraturan BEJ No.I-! dan BEJ meminta 

PT. X Tbk unluk segera melakukan penyesuaian harga penawaran sesnai 

dengan ketentuan tersebut.148 

2.3.3. Dasar Hukum Penentuan Harga Penawaran Sahara PT. X Tbk 

Sehubungan dengan Reneana Go Private PT. X Tbk 

Dalam rnngka melindnngi kepentingan pemegang sabam publik 

sehubangan dengan Rencana Go Private PT. X Tbk, setelah memperoleh 

persetojuan dari Pernegang Sahara lndependen atas Rencana Go Private 

tersebut melalui RUPS.. maka di!anjutkan dengan pelaksanaan tender offer 

sesuai dengan Peraturan Bapepam No.IXF.l. Seperti telah disebntkan 

sebelumnya mengenai harga penawaran dalam rangka lender .offor mengacu 

pada ketentuan yang diatur dalam angka II Peraturan Bapepam No.IX.F.I. 

Dari harga penawaran tersebut dapat ditentukan lain oleh Ketua Bapepam-LK. 

Ketentuan lain yang dimaksnd delarn angka ll Peraturan Bapeparn No.IX.F.l 

tersebut ad•lah kebijakan Bapepam-LK mengenai harga penawaran yang 

Z006," 
Keterbukaan lnformasi PT. X Thk Na.Peng-1344/BEJ-PSR/KUl 1-
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ditawarkan kepada pemegang sallam publik. Kebijakan lain dari Bapepam-LK 

tersebut dapat dipergunakan sebagai dasar dalrun menentukan harga penawamn 

sehubnngan dengan Rencana Go PrivatB. Dalam hal ini diambil contoh kasus 

go private PT. Komatsu Indonesia. Harga penawaran saham yang ditawarkan 

kepada pemegang sabam publik sehnbnngan dengau go private PT. Komatsu 

Indonesia adalah berdasarkan kepada kebijakan Bapepam-LK yang tercanturn 

dalrun Sural Keputus.an Bapeparn Nomor: S-2432/PM/2005 tanggal 5 

September 2005 perihal Rencana Go Private PT. Komatsu Indonesia Tbk. 

Dalrun sural tersebut mensyaratkan agar sallam yang dimiliki oleh pemegang 

sallam publik wajib dibeli melalui tender offer dangan barga penawaran yang 

menarik atau lebih tinggi dari ketiga harga berikut: 

I) Harga pasar tertinggi atas sallam Perseroan di bursa dalrun jangka 
waktu 90 (sembilan puluh) hari terakhir sebelum pengumuman 
rencana Go Private; 

. 2) Hasil penilalan hatga wajar sallam Perseroan oleh Penilai 
Independen. Penilai Independen tersebut ditunjuk oleh pemegilng 
sallam independen dalrun RUPS Independen; 

3) Nilai nominal saharn. 149 

Dasar bukum lainnya yang dapat dipergunakan dalam menentukan 

barga penaw811Ul sehubnngan dengan Rencana Go Private adaiah Peraturan 

BEJ No.I-!. Menurut ketentuan dalam Peraturan BEJ No.l-1, harga penawaran 

kepada pemegang sallam publik adaiah berdasarkan pada salah satu hatga yang 

te=but di bawah ini mana yang tertinggi: 

a, barga nominal; 

b. hatga tertinggi di pasar reguler selruna dua tahun terakhir sebelum iklan 

pemberitahuan RUPS setelah memperhitungkan fuktor penyesualan akihat 

perubahan nilai nominal sejak dua tahun terakhlr hingga RUPS yang 

menyetujui Delisting, ditambah premi berupa tingkat pengemballan 

investasi se!arna dua tahun yang diperhitungkan sebesar barga perdana 

1~9Badan Pengawas Pasar Modal (f), Depmtemen Keuangan, ... Sut'al periha/ Rencana Go 
PriVate PT Komatsu Indonesia Tbk tertangga15 September 20115 Ncmor: S-24J2JPMJ2005."" 

Univ....nas lndooeola 
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sabam dikali rat-rata tiligkat bunga Sertiiikat Bank Indonesia (Sill) tiga 

bulan atau tingkat bunga obligasi pemerintah Jain yang setara yaog berlaku 

pada saat ditetapkannya putusan RUPS mengenai De/isting; atau 

c. nilai wajar bcrdasarkan penilaian pihak independen yang terdsftar di 

Bapeparn dan ditunjuk oleh Perusabaan Tercarat atau pihak yang akan 

melakukan pembc!ian sabam serta disetujui oleh RUPS.150 
· 

Dengan adanya bcbcrapa dasar hukum dalam menentukai:t ha!ga 

penawai'an sabam yaog dimiliki oleh pemegang sabam publik sehubungan 

dengan Reticana Go Private tersebut di atas terdapat suatu pemiklran bubwa 

ketentuan mana yaog barns dipatuhi. Berdasarkan basil wawancara dengan 

Biger Adzanna M, pegawai di Biro Penilaian Keuangan Perusalu!an Sektor 

Rli~ Bapepam-LK, harga penawaran alas sabam yang dimilild pemegang 

sabam pub!ik sehubungli.n dengan 'Reticana Go Private PT. X Tbk adalah 

mengacu pada kebijakan Bapepam-LK yang tercantwn dalam sura! keputusan 

yang ditujukan kepada Perseroan Terbuka yang akan melaksanakan Rencana 

Go Private, yaitu sural Bapepam-LK No.S-2382/BL/2006 dan ketentuan yang 

tercantum dalam Bagian lii angke 2.1, Peratuian BEJ No.I-l Kedua ketentuan 

tersebut merupakan keteutuan yang saling melengkapi satu dengan yang lain. 

Dalam Sural Bapepam-LK No.2382/BL/2006 tersebut mensyaratkan ha!ga 

penawaran barns menarik atau lebih tinggi dari ketiga harga bcrikut: 

a. Harga pasar tertinggi alas sabam peraeroan di bursa dalam jangka waktu 90 

( sembilan pulub) bari terakhir sebelurn pengumumanRencana Go Privole. 

b. Hasil penilaian harga wajar sabam peraeroan oleh Penilai Independen. 

c. Nilai nominlll saham. "' 

Berdasarkan hal tersebut di atas berarti harga penawaran sehubungan 

dengan Rencana Go Private, balk yang merupakan kebijakan Bapeparn-LK 

maupWl Peraturan BEJ No.I-!, kedua ketentuan tersebut merupakan ketcntuan 

yang sa!ing mendukung dan melengkapi. Inti dari pengaturan persyaratan harga 

""Bursa Efek Jakarta (a), Op.CII .. Bagian Illangka 2.1. 
1s1Biger Adzanna M., Hasil Wawan~ Biro Penilaian Keue.ngan Perusahaao Sektor 

Riil1 Badan Pengawar Pasar ModalwLembaga Keuangan, 2 Juni-2009. 
Unlvl!I'OitH Indonesia 
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penawaran sehubungan dengan pelaksanaan Rencana Go Private ada lab untuk 

mendapatkan hatga penawaran yang tertingg~ dengan demikian tindakan Go 

Private tidal< merugikan pemegang saham publik. 

Sebubungan dengan kasus Go Private PT. X Thk, pemegang saham 

yang akan melaksanakan b.aknya dalam Penawaran Tender akan mendapatkan 

barga penawaran yang menarik untuk sabam-saham yang dimilikinya. 

Berdasarkan keterangan yang tercantum dalam lnfurmasi Rencana Go Private 

PT. X Tbk yang relah diumuntkan PT. X Tbk dalam bentuk ildan di dna sura! 

kebar barian berbahasa Indonesia, yaitu Bisnis Indonesia dan Kl>mpas, serta 

satu sura! kebar harlan berbahasa Inggris, The Jakarta Post, masing-masing 

pada tanggal 17 Oktober 2006, hatga penawaran yang ditawarkan kepada 

pemegang saham publik·sehube:ngan dengan Rencana Go Private PT. X Thk 

adalah sebegai berikut: 

Harga penawaran sebesar Rp. 2.200 per saham dalam bentuk wmg tunai 
adalah merupakan kesempatan yang baik begi para pemegang saham 
untuk menjual sahamnya. Dari beberapa tolak ukur, hatga penawaran 
ini memberikan premium yang tinggi: 
• 40,1% lebih tinggi dari barga pasar tertinggi atas Sabato Perseroan di 

bnrsa dalam jangke walctu 90 bari terakhir sebelum pengumuman 
Rencana Go Private pada tanggal 17 Oktober 2006 yaitn sebesar Rp. 
1.570 per Sabato; 

• 12% lebili tinggi dari pada hatga perdagangan tertinggi di pasar 
regnlar BEJ selarna 2 tahun terakblr (sebelum tanggal ildan 
pemberitabuan RUPSLB di surat kahat pada tanggal 17 Oktober 
2006) ditambah preml berupa tingkat pengembalian inveatasi seiuma 2 
tahun, yang secara keseluruhan adalah Rp. 1.965 per saham. 

• 76,8% lebih tinggi dari basil penilaian hatga wajar .Saham Perseroan 
berclasarkan penilaian Penilai lndependen yaitu sebesar Rp. 1.244 per 
saham; dan 

• 340% lebih tinggi dari hatga nomlnal Saham yaitn sebesar RP· 500 
per saha.m. l.i2 _ -

JS1: "'Pengumuman Keterlnfkaan lnformasi PT. X Tbk No.Peng-13241/JEJ~PSR/KVJJ~ 
1006," <bi!J>:I/222.m.2.90/ann I!Ofle!iliG·!3Z4 BEJ-PSR Kl 11·6Ql!6.pJlt>, 15 November 
2006. 

Universitas lndoneola 

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



75 

Apabila barga penawaran sebesar 'Rp. 2.200 per sabam tersebut telah 

memenuhl persyaratan yang ditentukan berdasarkan kebijakan Bapepam·LK 

yang tercantum dalam Surat Bapepam.LK No.23&2!BLI2006 dan Peraturan 

BEJ No.I-I, serta tidak terdapat bantaban maupun keberatao dari pemegang 

sabam publik, make dapet diselenggarakan · RUPSLB imtuk menyetujui 

Reru:ima Go Private. • Apebila pemegang sabam menyetujui Rencana Go 

•PriVate, B Pte Ltd akan melakekan teniler offer untuk membeli 7,3%:(l11inb 

koma tiga persen) dari sabam PT. X Tbk yang. masih beredar dengan barga Rp. 

2.200 per sabam tersebut. 

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

Besarnya baiga pe!lllWaran yang ditawarkan B • Pte Ltd kepeda 

pemegang sabam publik PT. X Tbk sangat peating dan besar pengarulmya 

terbarlap proses pelaksanaan Rencana Go Private. Seperti Ielah disebutkan 

sebelu.rnnya bahwa baiga penawaran yang ditawarkan B Pte Ltd terbarlap 

sabam PT. X Tbk yang masih beredar st;besar 7;3% (tujuh knma tiga persen) 
• 

adalah Rp.2.200 per .sabam 

Berdeaarkan infurmasi yang dipublikasikan oleh Direksi PT. X Tbk dan 

pengumuman yang dipublikasi olelr BEJ dalam pengumiunan Keberbukaan 

lnfurmosi PT. X Tbk' No.Peng-1349/BEJ-PSRIKl/11-2006 tertanggal 24 

November 2006, lemyata dari iklan pemberilahuan pemba,mlan Rencana Go . . 
Private PT. X Tbk tertanggal'23 November 2006 antara lain hahwa: 

Harga Penawaran Vmum Per;lana PerS.rilan adalah sebesar Rp. 6.200 
per sabam ("HtU:ga Penawarail Umuffi Perdana")~ Pada l:ahun 1995 
Perseroan melakekan reorganisasi permodalan yang menghasilkan satu 
sabam menjadi empat s3ham (1 menjadi 4) sebingga biaya perolehan 
per sabam secara efektif adalah &'.1.550 ("Harga Penawaran Umum 
Perdana yang Ielah disesuaikan'')." 

m «Pengumumon Keterbukaan lnjormasi PT X Tbk;- Nc.Peng~l349/BEJ-PSRJKUII-
2006," Op.Cit. 

Unlveroltaslndonesla 
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Berdasarkan data yang lercantum dalam Sural Edaran Rencana Go 

Private PT. X Tbk, barga perdagangan saham lertinggi selama 90 (sembilan 

puluh) hari dan selama dua talllln terakhir sebelum pengumwnan Rencana Go 

Private adalab sebesar Rp. 1.570 per sabam. 154 Sesuai dengan praktik pasar 

yang berlaku, PT. X Tbk memperhitungkan premium berdasarkan Harga 

Penawaran Umum Perdana yang telah disesuaikan sebesa:r Rp.395, yang 

menyebabkan barga minimum penawaran adalab sebesar Rp.l.965 per sabam. 

Terbadap perbitungan barga penawaran lersebut, BEJ menyampaikan kepada 

Perseroan babwa berdasarkan perhitungan BEJ, Premium harus diperbitungkan 

berdasarkan Harga Penawaran Umum Perdana dan bukan Harga Penawaran 

Umum Perdana yang Ielah disesuaikan Hal ini menyebabkan Premium adalab 

sebesar Rp. 1.440 dan minimum barga penawaran adalah sekitar Rp. 3.010 per 

sabam "' Berdasarkan uraian tersebut di atas dapal c:hbual tabel mengenai 

perbandingan pendapat antara BEJ dan PT. X Tbk mengeuai barga penawaran 

minimum sabam PT. X Tbk kepada pemegang sabam minoritas (masyarakat) 

sehubungan dengan Rencana Go Private PT. X Tbk tersebut, yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel Perbandingan Pendapat BEJ dan PT. X Tbk Mengenai 
Harg8 Penawaran Minimum Sa ham Sehubu:Ugao 

Dengan Rencana Go Private PT. X Tbk 

(lidak disesuaikan) (Ielah disesuaikan) 

1.570 1.570 

3.010 1.965 

154 "Surat Edaran Yang Terkait Dengan Rencana Delisting dan Rencana Perobahan 
Status PT. X Tbk ini Sangat Penting dan Perlu Segera Diperhatikan,"' Op.CiL 

ISS "Pengumuman Keterbukaan lnformasi PT. X TbkNo.Peng-1344/BEJ-PSR!Kl/1 1-
2006," Op.Cit. 
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Kererangan: 

• HPo = Harga Perdana Saham 

• HT = Harga per<hlgangan saharn tertinggi di pasar regular selmna 90 

(sembilan puluh) hari dan selmna dua tahim terakhlr · 

• Pr =PremiUm 

• HP = Harga Penawamn ·minimum' dalam rangka pembelian saharn 

sehubu:ogan dangan· De listing dan Go Private 

Dari label tenlebut ierlibat adanya selisih yang cukup besar pada liarga 
penawaran sehubu:ogan dangan Ri:ncana Go Private PT. X Tbk ·m.:n\llilt BEJ 

dan PT. X Tbk Selisih tersebut terjadi karena perbedaan interpretaSi antaia BEJ 

dan PT. X Tbk mengeruli perhituilgan premium yang nienggunakan Harga 

Penawaran Umum Perdana saharn PT. X Tbk yang tidak disesuaikan atau yang 

Ielah disesuaikari. Dari perbedaan pethitungan iru mcnyebabkan basil yang 

berbeda terbadap bJlrga penawaran. 

Mengenai perbedaan interpretasi at8s ketentuan Bagian ill.2.1.4, 

Pemturan BEJ No.I-! tersebut, PT. X Tbk telah menyarnpaikan kepada B Pte 

Ltd, pemegang saharn pengendali PT. X Tbk, yang bermaksud untuk 

melaku.kan pembelian saharn PT. X Tbk yang melalui Penawaran Tender dalarn 

rangka melak!lallaklin:Reneana Go Private .. S~Iarijutni>;n. X Tbkmenerima . . . . . ... :. . . . -· 
kon!irmasi dari B .Pte Ltd babwa 'BPte Ltd tetap pada pendiriannya yaitu bJlrga 

penawaran minimum barus dihitung berdasarkan Harga Penawaran Umum 

yang telah disesuaikan dan dalam kondisi apapun tidak bersedia untuk 

rnenaiklian barga peni.~ hili~~ ''nlencaP'a; t~ .. ~ yang 

dipe~.ii~; sill.~: A.~ ~ · ini;;;J;~l' ~ ~~.;,.;;,.,;' Bagian 

IU.2.1.4, Pemturan BEJ No.I-I tersebut Reneana Go Private PT. X Tbk . . . 
dibatalkan. 

Sehubungan dengan tindakan PT. X Tbk membatalkan Rencana Go 

Private, maka PT. X Tbk betkewajiban untUk melaku.kan keterbakaan 

informasi ~- rnngka memenuhi kete~tuan yang terearitum dalam Peraturan 

Bapepem-LK No.X.K.l dan Pemturan BEJ No.I-E. PT. X Tbk betkewajiban 

l$6/bid. 
Unlve-lndonosla 
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menyamplrikan pemberitahuan pembamllm R<mcana Go Private PT. X Thk 

tersebut kepada Bapeparn-LK, Bursa, dan mengumumkan kepada masyarakat 

melalui surat kabar barian sesegera mungkin paling lambat akhir bari kerja 

kedua setelab adanya keputusan mengenai pembamllm Rencana Go Private PT. 

X Thk. Pada tanggal 23 November 2006, PT. X Thk telab menyamplrikan 

kepada Bapepam-LK dengan tembusan ke BEJ sural tertanggal23 November 

2006 dengan No. 254/DVUCS/XI-06 peribal Bukti lklan Pemberilabuan 

Pembetalan Rencana Go Private PT. X Thk ("Perseroan") yeng dilampiri 

dengan dua ik1an Pembarilabuan Pembatalan Reneana Go Private PT. X Thk 

ePerseroan"} tertanggal 23 November 2006, satu berbahasa Indonesia dan 

lainnya berbabasa Inggris. Kemudian pada tanggal 24 November 2006, BEJ 

telah mengumumkan tentang "Pengumuman Keterbukaan lnfurmasi PT. X 

Thk" dengan No.Peng-1349/BEJ-PSRIKI/11-06 peribal penerimaan sural dari 

PT. X Thk mengenai lklan Pemberitabuan Pembamllm Go Private PT. X Thk 

tersebuL Dalam ik1an pemberilabuan pembatalan Go Private tersebut, PT. X 

Thk menyatakan permohonan maaf kepada para Pemegeng Sllbam dan pihak 

terkait iainnya alas segala ketidaknyamanan yang disebabkan oleh 

pemberitahuan singkat yeng benar-beoar diluar kebendek dan kendali 

Peraeroan. Tindakan PT. X Thk tersebut telah memenubi ketentuan mengenai 

keterbuksan inii>rmasi yang telab diatur delam Peralmln Bapepam-LK dan 

Peraturan BEJ. 

· Dengan dibatalkannya Reneana Go Private PT. X Thk, maka BEJ 

membuke kembali perdagangan sabam PT. X Tbk dengan mempublikasikan 

pengumuman meugenai peneabutan penghentian sementara perdagangan sabam 

PT. X Thk pada tauggal 28 November 2006 deugan No.Peng-021/BEJ

PSRIUPT/11-2006 yang memuat tentaug keputusan Bursa mencabut 

peagbentian sementara perdagangan Bfek PT. X Thk terhituug sejak tauggal 29 

November 2006 sessi I perdagangan Efuk pukul 09.30 waktu JATS. Dengan 

adanya pengumuman peneabutan tersebat, maka Efak PT. X Tbk kernbali dapat 

diperdagangkan di lantai Barsa sesnai dengan ketentuan yang berlaku. 

Unlvemltae Indonesia 
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RUPSLB PT. X lbk. Pada akhir akta berita acara RUPSLB tersebut dibuat 

keterangan rnengenai penandatanganan akta bersangkutan. 

2.3.6. Aldbat Huk:run Pembatalan Rencana Go Private PT. X lbk 

Akibat huk:run dari pembatalan Rencana Go Private PT. X lbk 

berpengaruh terhadap: 

I. PT. X Tbk itu sendiri. 

Status perseroan telllp menjadi Perseroan Terbnka dan Pemsahaan Tereatat 

sehlngga PT. X Tbk telllp berkewajiban mematuhi ketentuan..ketentuan yang 

berlaku hagi Perseroan Terbnka dan PeruMbaan Tereatat. 

2. Pemegang Saitam PT. X lbk, yaitu: 

a) Pemegang Saitam Utama. 

B Pte Ltd tidak perlu menyiapkan dana untuk membeli 7,3% (tujuh kama 

tiga persen) saham PT. X lbk yang masih beredar. 

b) Pemegang Saitam Minoritas (Masyarakat). 

Pemegang saham minoritas masih dapat memiliki saham PT. X Tbk dan 

memperdagangkan saham yang dimilikinya di lantai Bursa sesuai deogan 

ketentuan Bursa Btek yang berlaku, serta dapat menikmati keuntungan 

yang diberikan PT. X lbk, misalnya berupa pemhagian dividen atau 

pembagian saham bonus, dan lain-lain. 

3. Efuk PT. X Tbk. 

Efuk PT. X Tbk masih !ere&& di Bursa, oleh karenanya Efek PT. X Tbk 

tetap d.apet diperdagangkan di Jantai Bursa sesuai deogan Peilltun>n Bursa 

yaog herlaku setelah Bursa meogumumken pencabutan suspe!llli 

perdagangan Erek PT. X Tbk. 

4. Pibak ketiga dari PT. X Tbk, seperti kraditur atau pihak dalam peeyanjian. 

PT. X Tbk mempunyai hak dan kewajiban yang tetap sama terhadap pibak 

ketiga kmena peogaruh hatal atau terlaksananya Rencana Go Private PT. X 

Tbk tidak menguhah hak dan kewajiban PT. X Tbk terhadaP pibak ketiga. 
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3.1. Kesimpulan 

BAB III 
PENUTUP 

Berdasarkan urnian-uraian dan analisis mengenai kssus pembatalan 

Rencana Go Privaie PT. X Tbk, serta peran Notaris Pasar Modal terhadap 

pembatalan Rencana Go Pril!QU! pada bab sebelumnya. maka dalam sub bab ini 

dapat dikemukakan beber.!pa hal yang menjadi kesimpulan sebagai basil 

penelitian. Kesimpulan tersebut adalah sebagai berikut: 

I. Proses suatu P""""""" Terbatas yang mereneanakan Go Private adalah : 

a. Melakukan keteroukaan infurmasi mengenai Rencana Go Private yang 

meliputi rencana delisi/ng dan renc.ana perubahan status perseroan kepada 

Rapepam-LK dan Bursa Efek, serta mempublikasikan kepada publik 

minimal dalam dua sural kabar harlan yang satu berperedaran nasional dan 

lainnya meliputi tempat kedudukan Perseroan. 

h. Apabita barga penawaran sehubungan dengan Rencana Go PriVcue telah 

memenubi persyaratan Bapepam-LK dan Bursa Eful<; serta Ielah disetujui 

oleh pemegang saham. maka dilanjutkan dengan penyelenggaraan 

RUPSLB untuk menyetujui Reneana Go Privaie dengan memperhatikan 

ketentuan kuomm yang ditetapkan berdasarkan kebijakan Rapepam-LK 

yaitu dihadiri oleh 75"/o (tujuh puluh lima person) dari selumh Saham yang 

dimiliki Pemegang Saham lndependen dan hams disetujui oleh Pemegang 

Saham lndependen yang mewakili lebib dari 50% (lima puluh persen) dari 

seluruh Saham yang dimiliki oleh Pemegang Saham lndependen. 

c. Apabila kuorum RUPSLB sebuhungan dengan Rencana Go Private tidak 

terpenuhi, maka dapat dilaksanakan RUPSLB kedua sesuai dengan 

ketentuan yang berlaku di bidang Pasar Modal dan apabila masih tidak 
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tercapai kuorum. maka sesuai dengan peratunm perundang-undangan Pasar 

Modal yang berlaku Rencana Go l'riva!e tersebut tidal< dapa! diajukan 

kembali dalam jangka waklu 12 (dua belas) bulan sejak tansgal RUPSLB 

lerakhlr. 

d. Apabila RUPSLB menyetujui Ren<:ana Go Private, maka dilanjutkan 

Penawaran Tender dengan harga penawaran yang Ielah memenuhi 

persyaratan yang ditentukan oleh Bapepam-LK dan Bursa Efek serta 

disetujui pernegang saham independen dengan mernperhatikan ketentuan 

Peraturan Bapepam No.IX.F.l dan Penmmm BEJ No.l-1. 

e. Penyelesaia.o, akh.ir dari Go Private ditulup dengan tahap delisling di lantai 

Bursa dengan mematuhi k_,., yang dia!ur dalam Peraturan BEJ No.I

I. Delisting menjadi efel<tif setelah Perseroan Terbuka yMg bersangkotan 

memenuhi selurub kewajibannya kepada Borsa, membayar biaya delisting 

Efek sebesar dua kali biaya peneatatan tahunM lerakhlr, serta Bursa Ielah 

memberikan persetujuan delisling dan mengumumkan di Bursa. 

2. Akibal hukum dari pembatalan pelaksanaan Rencana Go Privale PT. X Thk 

adalah status PT. X Thk letap menjadi Perseroan Terbuka dan tetap menjadi 

Perusahaan Tercatat karena saham PT. X Tbk masih tercaW. i!i lantai Bursa. 

Oleh karenanya. PT. X Tbk berlrewajiban untuk mematuhi seluruh ketentuan 

yang berlaku bagi Perseroan Terbuka dan Perusahaan Tereatat da11 pemegang 

saham dapat memperdagangkan sabamnya kembali di bmtai Bursa 

3. Peran Notaris Pasar Modal sehagai prolesi penunjang pasar mndal yang 

memiliki STID dan lerdaftar di Bapepam-LK adalah berwenang membuat 

akta berita acara RUPS yang mernuat tentang jalannya RUPS sampai dengan 

pemberitahuan pembatalan Rencana Go Private PT. X Tbk. Fungsi akta berita 

acara RUPS tersebut adalah sehagai akta otenrik juga merupakan alat bukti 

yang sempuma di pengadilan. Dengan demikian akta berita acara RUPS 

lersebut dapat dipeQ!Unakan PT. X Tbk babwa telah diselenggarakannya 

RUPS secara terbuka mengenai pemberitabuan pemhatalan Rencana Go 

Private apabila di kemudian hari !efdapat gugatan dari pihak pemegang sabam 

minoritas ( masyarakat.). 
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Apabila Rencana Go Prilltlfe PT. X Thk berhasil, maka peran Notaris Pasar 

Modal adalah membuat aida meogenai berita aeara RUPS yang memuat 

jalannya RUPS dan perserujuan pemegang saham terbadap harga panilaian 

dari Penilai Independen, perubahan status PT. X Thk dari terbuka menjadi 

tertutup, reru:ana delisting, pembelian kembali saham PT. X Thk, pemberian 

wewenang, dan parubahan seluruh anggaran dasar PT. X Thk. Selain itu, 

Notaris Pasar Modal juga membuat aida paruyataan kePutusan RUPS 

menganai perubaban seluruh anggaran dasar PT. X Thk. Peran Notaris Pasar 

Modal dilanjulkan dengan penyarnpaian pennohonan parsetujuan mengenai 

perubahan swus PT. X Thk dan parubahan seluruh anggaran dasar PT. X Tbk 

kepada Menteri Hukum dan HAM Rl mdalui Dirjen AHU, dan pendaftaran 

dalarn daftar perseroan, serta pengumuman dalarn Tambahan BNRI oleh 

Menteti Hukum dan HAM RI. 

3.2. Saran 

Berdasarkan basil penelitian pada bah sebelumnya, adapun saran yang 

dapat dikemukakan sehubungan dengan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

L Mengingat belum adanya peraturan yang secara tegas dan khusus mengatur 

mengenai Go Private secarn jelas dan komprehensif; maka disamnkan kepada 

Bapepam-LK untuk menyusun dan menetbitkan ketentuan menganai 

persyaratan, prosedur melaksanakan Go Private yang dilakukan oleh 

Perseroan Terbuka di Indonesia. Dengan demikian dapat menciptakan produk 

hukum yang lugas dan kepastian hukum bagi dunia pasar modal Indonesia. 

2. Agar tidak teljadi saJah inl<tpretasi, dati ketiga harga penawaran minimum 

yang diatur dalam Pernturnn BEl No.l-1, angka kedua dati bagian lli.2. 1.4 

mengenai harga penawaran umum pardana sebaiknya disebutkan dengan jelas 

menggunakan harga penawaran umum perdana yang telah disesuaikan atau 

tidak disesuaikan, dan pernitungan harga penawaran tersebut sebaiknya 

dirumuskan dalam bentak seperti rumus matematika dan diberi keterangannya 

yangjelas. 
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