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ABSTRAK

Nama : Dwi Suci Ratnaningsih
Program Studi  : llImu Hukum
Judul : Tinjauan Yuridis Terhadaubstantive Test in Merger Review

Pada Merger Vertikal dalam Perspektif Hukum Pegsain
Usaha. Studi Kasus: Merger PT. Chandra Asri danTiATRolyta
Indonesia Thbk.

Skripsi ini membahas mengenai penerapaipstantive testebagai bentuk penilaian
yang dilakukan oleh otoritas pengawas persaingahausli berbagai Negara untuk
menilai apakah suatu merger dapat berdampak teghaelzaingan atau tidak. Ada
tiga jenis substantive tesyang dikenal di dunia, yaitiMarket Dominance Test
Substantial Lessening Competition TatstuSignificant Impediment to a Competition
Testdan Public Interest TestPenilaian merger dituangkan dalam sebuo@rger
guidelinesyang dikeluarkan oleh otoritas persaingan yang natrberbagai kriteria
penilaian merger. Merger dua raksasa petrokimiariedia yang merupakan anak
perusahaan PT. Barito Pacific Tbk., PT. Chandra dan PT. Tri Polyta Indonesia
Tbk. mengakibatkathresholdyang sangat besar sehingga banyak kalangan menilai
merger kedua pelaku usaha ini dapat berdampaldphzersaingan.

Kata Kunci:
Merger, Hukum Persaingan Usalfaubstantive TestPT. Chandra Asri, PT. Tri
Polyta Indonesia Tbk.

Xiv

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



ABSTRACT

Name : Dwi Suci Ratnaningsih
Study Program  : Law
Title : Judicial Analysis The Implication of Substave Test in Merger

Review on Vertical Merger According to Anti-trustaw
Perspective. Case Study: Merger of PT. Chandraak&tiPT. Tri
Polyta Indonesia Tbk.

This thesis discusses about the application of tanbge tests as a form of
assessment conducted by business competition ssp®rauthorities in various
countries to assess whether a merger may affecpetition or not. There are three
types of substantive tests which is well-known e tworld, namely theMarket
Dominance TesSubstantial Lessening Competition TastuSignificant Impediment
to a Competition TesindPublic Interest TestAssessment of the merger set forth in
a merger guidelines issued by competition autlewritihat includes a variety of
merger assessment criteria. Merger of two giamopkemical Indonesia, which is a
subsidiary of PT. Barito Pacific Tbk., PT. Chanésxi and PT. Tri Polyta Indonesia
Tbk. resulted in a very large number of its thréadhso many people thinks that there
should be an assessment merger towards them babairsmerger plan can give an
impact on competition.

Key words:
Merger, Antitrust Law, Substantive Test, PT. Chandlsri, PT. Tri Polyta Indonesia
Tbk.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Permasalahan

Pelaku usaha sebagai subjek ekonomi senantiasapdyaruuntuk
memaksimalkan keuntungan dalam menjalankan kegiasahanya njaximizing
profit). Memaksimalkan keuntungan akan diupayakan oléakpeusaha dengan
berbagai cara, dan salah satu cara yang dapatplitemieh pelaku usaha adalah
dengan melakukan mergemMaksimalisasi keuntungan diharapkan dapat terjadi
karena secara teori, merger dapat menciptakanemisi sehingga mampu
mengurangi biaya produksi perusahaan hasil mekfesiensi diharapkan dapat
tercipta karena perusahaan hasil merger akan dagrageksploitasi skala ekonomi
(economies of scaledalam proses produksi. Skala ekonomi menjadiipegriiila
didalam suatu pasar, biaya produksi yang diperlulekan sangat tinggi
dibandingkan dengan besarnya pds&elain itu efisiensi dapat juga dicapai
dengan skema merger melalui eksploissanomies of scopefisiensi marketing,
atau sentralisasesearch and developmeht.

Atas dasar alasan-alasan itulah merger telah mesg@dh satu strategi
korporasi yang penting. Dunia bisnis yang bergetalamis menuntut inovasi-
inovasi terbaru sebagai tuntutan dari globalisasigymenyebabkan persaingan di
dunia usaha sangat ketat. Bahkan sejarah mergdr teéncatat terjadinya lima
fase gelombang merger di Amerika Serikat yang &angenderung melahirkan

struktur industri yang monopolisttk Ketiga jenis merger yang terbesar adalah

'Dr. Andi Fahmi Lubis. Et al.Buku Ajar Hukum Persiangan Usaha Antara Teks dan
Konteks Cet.1., (Jakarta:Deutsche Gesellschaft fur Technische Zusammenarf®Bitz)
GmbH.,2009), him. 189.

2Alison Jones and Brenda SufriEC Competition Law, Text, Cases, and Materiédiew
York: Oxford University Press, 2004), him. 848.

3Ibid., him. 849.

*Novi Nurviani, “Analisis Merger Control Beberapa Negara Sebagai Pedoman dalam
Penyusunan Rumusan Sistem Pengendalian Merger ddindsia,” Jurnal Komisi Pengawas
Persaingan Usaha 1/2009anuari-Juni 2009), him. 124,
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merger horizontal, merger vertikal dan merger konmirat Dari ketiga jenis
merger tersebut, masing-masing dari ketiganya nid@ndbmpak yang berbeda-
beda dilihat dari perspektif hukum persaingan us&laala dasarnya merger boleh
dilakukan oleh pelaku usaha sepanjang merger dtak tmenimbulkan dampak
yang anti-persaingan. Otoritas pengawas persainggma di dunia akan nmeview
setiap rencana merger pelaku usaha untuk menentagakah merger yang
dilakukan berdampak anti-persaingan atau tidakdakan seperti ini merupakan
pengendalian merger dari otoritas pengawas pe@ainsgahangjerger control.
Pengendalian merger tidak akan efektif tanpa dispdraturan dan sistem
yang menyertainya. Sejak diberlakukannya UU NomofFahun 1999 tentang
Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan Usah&Ts@hat (UU No. 5 Tahun
1999) yang menjadi tonggak utama pengaturan amtiepali dan persaingan
usaha tidak sehat di Indonesia pada Pasal 28 yangatur bahwa pelaku usaha
dilarang melakukan tindakan penggabungan, pelelaarpengambilalihan yang
dapat mengakibatkan monopoli dan persaingan usdhk sehaf. Tetapi pada
prakteknya tidak semua tindakan penggabungan, yreleldan pengambilalihan
dapat mengakibatkan monopoli dan persaingan usaltak tsehat. Dalam
menentukan apakah suatu tindakan penggabungan, bupmbte dan
pengambilalihan, Komisi Pengawas Persaingan UsKR#®) selaku otoritas
pengawas persaingan usaha di Indonesia menjadéwabahan nilai aset dan atau
nilai penjualan perusahaan yang melakukan tindgde@rggabungan, peleburan
dan pengambilalihan sebagai indikator terjadinyakigk monopoli dan

persaingan usaha tidak sehat.

Pengaturan lebih lanjut tentang merger yang dinéi&asal 29 UU No. 5
Tahun 1999 ini bertujuan untuk menilai aspek-aspakentu seperti struktur
industri dan skala ekonomi serta skala usaha yaerdu pdiperhatikan dan
dipertimbangkan sebelum menentukan batasan mileesghold dalam ketentuan

mengenai syarat pelaporan aktivitas merger.

*Patrick A. GaughanMerger and Acquisition as Corporate Restructurirflew York:
John Wiley&Sons Inc., 1999), him. 7-8

®Indonesia,Undang-Undang Larangan Praktek Monopoli dan Pergaim Usaha Tidak
Sehat UU No. 5 Tahun 1999, LN No. 33 Tahun 1999, TLN.[¥817, Ps. 28.
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Akhirnya setelah dunia usaha dan praktisi menundidkeluarkannya
Peraturan Pemerintah yang khusus mengatur tentangpak penggabungan,
peleburan dan pengambilalihan terhadap persaingainay pada bulan Juni 2010
Pemerintah mengeluarkan Peraturan Pemerintah N&éihdrahun 2010 tentang
Penggabungan Atau Peleburan Badan Usaha Dan Peilgjdrab Saham
Perusahaan Yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya tiRrdldonopoli Dan
Persaingan Usaha Tidak Sehat. PP No. 57 Tahun ROldijadikan sebagai
tombak pengawasan merger di Indonesia. Tidak cskompai disitu, KPPU juga
mengeluarkan Peraturan Komisi No. 13 Tahun 2010tatgn Pedoman
Pelaksanaan Tentang Penggabungan atau Peleburaan Bidaha dan
Pengambilalihan Saham Perusahaan yang Dapat Méagledn Terjadinya
Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehatkom No. 13 Tahun
2010) sebagai pedoman yang jelas dari KPPU mendgehapan penilaian yang
dilakukan oleh KPPU terhadap tindakan penggabungaeleburan dan
pengambilalihan termasuk juga deskripsi dari agsgek yang akan dinilai oleh
KPPU dalam menentukan apakah suatu pengabungargbupsh dan
pengambilalihan dapat mengakibatkan prakiek momapeh persaingan usaha
tidak sehat.

Melalui Perkom Nomor 13 Tahun 2010 tersebut, KP&dht menetapkan
aturan mengenai besarémeshold(batasan nilai) perubahan nilai aset dan nilai
penjualan badan usaha sebagai syarat melakukarepgahban fgre-notificatior)
tindakan merger dan konsolidadPre-notification ini merupakan wewenang
KPPU dalam rangkanerger reviewyang mana hal ini sejalan dengan amanat PP
Nomor 57 Tahun 2010 yang mensyaratkaost-notification merger berbeda
dengan Perkom No. 13 Tahun 2010 yang mensyargtenotification merger
dan konsultasi terhadap rencana merger suatu haskra. Selain itu, Perkom
Nomor 13 Tahun 2010 juga mengatur kriteria penlai@PPU terhadap suatu

tindakan merger yang meliputi penilaian terhadagalhal yaitu konsentrasi pasar

’Komisi Pengawas Persaingan UsaRaraturan Komisi tentang Pedoman Pelaksanaan
Tentang Penggabungan atau Peleburan Badan UsahaPR#argambilalihan Saham Perusahaan
yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya Praktek Monomzin Persaingan Usaha Tidak Sehat
Perkom No. 13 Tahun 2010, him. 1.
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(market concentration hambatan masuk pasaarier to entry, potensi perilaku

anti-persaingan, efisiensi dan atau kepailitarasnintervailing powef

Penilaian merger itu lazim disebut juga sebagdistantive tesbn merger
review yang ternyata telah lama diterapkan di negararaegai Eropa, Inggris
dan Amerika Serikat yang memang telah lebih dulingeenbangkan Hukum
Persaingan Usaha. Jika dibandingkan dengan Neggaxran tersebut, Indonesia
sudah ketinggalan jauh. Secara internasional, isa&trdapat tiga tes yang biasa
digunakan sebagai pertimbangan menentukan efek derger terhadap
persaingan, antara Idin

1. Tes Dominasi PasaMarket Dominance TesMD Test) yaitu tes yang

berfokus pada apakah merger dapat menimbulkan atemperkuat

dominansi pasafmarket dominancegatau tidak. MD Test pertama kali
diperkenalkan dalam sistem Hukum Persaingan Usainaadh.

2. TesSubstansial Lessening of Competiti@LC Test) atalSiginificant

Impediment To Competition TESIEC Test) yaitu tes yang berfokus pada

apakah merger secara potensial menghasilkan (secalzstansi)

mengurangi persaingan atau tidak. SLC Test/ Sl dipopulerkan di

Amerika Serikat pasca-diundangkannya The Clayton Ac

3. Tes Kepentingan UmunP(blic Interest TesétPl Test) yaitu tes yang

berfokus pada apakah merger memiliki efek negetiigdap kepentingan

umum atau tidak. Biasanya, Tes Pl membandingkanu gssang

(setidaknya menggunakan dua jenis) tes yang teldatengan sebuah

standar baku untuk mengukur tingkat ketidak-kontietinya.

Perbedaan antarslarket Dominance TeslenganSubstantial Lessening
Competition Testadalah apakah terdapat hubungan paralel yang &ora
pendefinisian pasar bersangkutaglevant marketflengan kekuatan paganarket
power) Substantial Lessening Competition Tdan Market Dominance Tesini
menguji perbedaan pangsa pasar kedua perusahagandeesaing potensialnya.

Pada prinsipnya, mayoritas negara-negara di dungnpergunakanMarket

8bid., him. 16.

°Office of Fair TradingThe Analytical Framework For Merger Control, FinBhaper for
ICN Annual Conference, Londomnww.internationalcompetitionnetwork.grglm. 1-18.
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Dominance Testatau Substantial Lessening Competition Testbagai kriteria
substantif untuk mengendalikan merger baik itu dgéra dengan sistem hukum
Eropa Kontinental Qivil Law) maupun di Negara dengan sistem hukum Anglo
Saxon(Common Law) Negara-negara yang menggunakan kedua sistem hukum
tersebut memperlihatkan adanya perubahan strukdsarpdan konsentrasi pasar
sebagai barometer mereka dalam mengamati kenaitean penurunammarket
power™®

Menyikapi pentingnya regulasi di bidang merger nal@ngka menjaga
iklim persaingan usaha yang sehat, otoritas peng@eesaingan usaha di negara-
negara tersebut mengeluarlk@gunidelines(pedoman) yang dijadikan referensi bagi
otoritas pengawas persaingan usaha dalam menilakabp suatu tindakan
penggabungan, peleburan dan pengambilalihan dagsigakibatkan praktek

monopoli dan persaingan usaha tidak sehat.

Federal Trade Commission selaku regulator Persaigaha di Amerika
Serikat mengeluarkaiGuidelines for Non-Horizontal Mergeuntuk pedoman
penilaian merger vertikal da@uidelines for Horizontal Mergeuntuk pedoman
penilaian merger horizontal. FTC mengeluarkandelines for Horizontal Merger
yang terbaru pada 25 Agustus 2010 lalu mengganpkaioman yang sama yang
dikeluarkan pada 1992. Uni Eropa mengeluarka@ Guidelines for Non-
Horizontal Merger dan EU Horizontal Merger Guidelines Kedua merger
guidelinestersebut yang terbaru diterbitkan oleh Uni Eropdsp2004 lalu. Secara
garis besar, inti dari pedoman penilaian mergeulumelakukan tes substantif
(substantive teytdari suatu merger khususnya merger vertikal arn dengan
melakukan penilaian terhadaparket share, concentration level, non-coordinated
effects, other non-coordinated effects, coordinakelcts, market power, barriers

to entry and expansionlanefficiencies analysi'

%Organization of Economic Cooperation and Developm®&ECD Merger Review 2009
him. 8.

HCouncil Regulation (ECEC Guidelines for Non-Horizontal Merger&C No. 139/2004
of 20 January 2004, Official Journal L 24, 29.0D20hIm. 1.
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Pada pertengahan tahun 2010 bersamaan dengarmldigoija PP No. 57
Tahun 2010 oleh Pemerintah RI, dunia bisnis Ind@nésamaikan oleh rencana
merger dua anak perusahaan PT. Barito Pacific Tykitu PT. Tri Polyta
Indonesia Tbk. dengan PT Chandra Asri. Merger kealuak perusahaan PT.
Barito Pacific Tbk. ini diindikasikan mengarah keaktek monopoli dan
persaingan usaha tidak sehat karena mengakibagtabghan nilai aset dan nilai
penjualan perusahaarnhieshold yang sangat besar. Merger Tri Polyta dan
Chandra Asri ini tergolong sebagai merger vertédg@hr perusahaan terafiliasi.

Rencana merger ini disebut oleh Tresna P. Sumketya KPPU akan
membentuk perusahaan petrokimia yang terintegkast, dan efisien serta akan
menjadi perusahaan petrokimia terbesar di Indortzsiadunia. Tresna menyebut
merger antara Tri Polyta dan Chandra Asri merupds@muk merger vertikal
dimana kedua perusahaan tersebut merupakan ansapaan PT Barito Pacific
Tbk. yang memiliki saham di PT. Tri Polyta Indorae3ibk. sebesar 46% dengan
total aset sebesar US$ 280 juta, di mana 77,93%nsafa per 5 Agustus 2008
dikuasai oleh PT. Barito Pacific Tbk. Sementafzasa PT Chandra Asri sebesar
70% per 13 Desember 2007 juga dikuasai oleh PTitdBRacific Tbk. Sementara
itu, dilihat dari kapasitas produksinya Tri Polytmerupakan penghasil
polipropelina dengan jumlah produksi 380.000 péwuta Sementara Chandra
Asri merupakan produsen propilena, etilena darepl@ina. Propilena merupakan
bahan baku untuk memproduksi polipropelina. Popptima sendiri merupakan
bahan baku yang digunakan pada berbagai macam kphaohisumsi seperti
plastik kemasan makanan, perabot rumah tangga, &oenpotomotif, peralatan

elektronik dan sebagainya.

Dilihat dari perspektif Hukum Persaingan Usaha, geerantara PT.
Chandra Asri dengan PT. Tri Polyta Indonesia Thktidak saja terkait masalah
besarnya perubahan nilai aset kedua perusahaannyarggr tersebut tetapi ini

juga terkait dengan masalah intergrasi vertikalgygandapat dalam merger kedua

“Gentur Putro Jati, “Merger Tri Polyta-Chandra Asvlemonopoli Petrokimia?,”
http://klasik.kontan.co.id/industri/news/48257/Mer< ri-Polyta-Chandra-Asri-memonopoli-
petrokimig Diunduh 27 Desember 2010.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH Ul, 2011



perusahaan tersebut. Menurut Perkom No. 05 Tahd® ZA@ntang Pedoman
Pelaksanaan Pasal 14 tentang Integrasi Vertikalagikan bahwa integrasi
vertikal adalah perjanjian yang bertujuan untuk guasai beberapa unit usaha
yang termasuk dalam rangkaian produksi barang tlanjasa tertentu. Integrasi
vertikal bisa dilakukan dengan strategi penguasaait usaha hingga ke
penyediaan bahan baku maupun ke hilir dengan kéigamunit usaha hingga ke
distribusi barang dan jasa hingga ke konsumen AkRada kasus merger antara
PT. Chandra Asri dan PT. Tri Polyta Indonesia Tydng dikategorikan sebagai
merger vertikal maka keduanya melakukan integrasitikal dengan cara
melakukan merger. PT. Chandra Asri bertindak sebagalusen bahan baku di
industri hulu petrokimia sedangkan PT. Tri Polytaddnesia Tbk. sebagai
konsumen bahan baku yang dihasilkan oleh PT. Chahsii adalah pelaku usaha

di industri hilir petrokimia.

Secara teoritis, integrasi vertikal mampu menurankéek negatif dari
struktur pasar monopoli yang ada pada setiap tavaguksi dan distribusi.
Pelaku usaha yang melakukan integrasi vertikal jdigemtungkan dengan bisa
melakukan pemanfaatan dan efisiensi teknis daree$isbiaya transaksi sehingga
total laba yang diperoleh lebih besar daripada kaeharus membeli bahan baku
dari produsen lain’ Efisiensi yang didapat pelaku usaha yang melakukan
integrasi vertikal sama dengan salah satu alasakiwpesaha melakukan merger
yaitu bahwa dengan melakukan merger maka akanptareifisiensi> Tetapi
integrasi vertikal dapat pula menimbulkan dampakatié berupa hambatan
masuk barriers to entry bagi pelaku usaha lain ke dalam pasar. Selain itu
integrasi vertikal dapat menghambat persaingamkagapat meningkatkan biaya
yang harus ditanggung pesaing untuk mengakses lathanatau distribusi untuk
menyalurkan produkny#.

¥Komisi Pengawas Persaingan UsaR&doman Komisi No. 05 Tahun 2010 tentang
Pedoman Pelaksanaan Pasal 14 tentang IntegrasikatrtPerkom No. 5 Tahun 2010, him. .1.

Ybid,. him. 1-2.
®GaughanMergers and Acquisition as Corporate Restructurinign. 8.

18k PPU, Perkom No. 05 Tahun 20168Im. 2.
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Dari uraian diatas, tulisan ini akan memaparkan gaeai analisis
peneraparsubstantive test on merger revielalam merger vertikal antara PT. Tri
Polyta Indonesia Tbhk dengan PT. Chandra Asri dengsngambil judul
penulisan“Tinjauan Yuridis Terhadap Substantive Test on Merger Review
pada Merger Vertikal dalam Perspektif Hukum Persaingan Usaha. Studi
Kasus: Merger PT Chandra Asri dan PT Tri Polyta Indonesia Tbk.”

1.2. Pokok Permasalahan
Pokok permasalahan dalam penulisan ini adalah:

1. Bagaimana perbandingan yuridis dan penerapan tgatdistantive test
on mergerreview berdasarkan pedoman merger Perkom No. 13 Tahun
2010 oleh KPPU (Indonesia), The 2010 Horizontal géerGuidelines
oleh FTC (Amerika Serikat), dan European Communifierger
Regulation Guidelines for Non-Horizontal Merger 206leh EC (Uni
Eropa)?

2. Bagaimana penerapaubstantive tesbtn merger reviewdalam proses
merger PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. dengan PT.ndha Asri yang
mana saham keduanya dimiliki olen PT. Barito Pecifbk. selaku
induk perusahaan berdasarkan pedoman penilaian emeygng
dikeluarkan oleh KPPU?

1.3 Tujuan Penulisan
Tujuan dari penulisan ini adalah:

1. Untuk mengetahui dan memahami perbandingan yuridistang
substantive test on mergeerdasarkan Perkom No. 13 Tahun 2010 oleh
KPPU, The 2010 Horizontal Merger Guidelines olehCE-Tdan
European Community Merger Regulation Guidelines fiNion-
Horizontal Merger 2004 oleh EC.

2. Untuk mengetahui dan memahami peneraqpdstantive tesin merger

review dalam proses merger PT. Tri Polyta Indonesia Tekgan PT.
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Chandra Asri yang mana saham keduanya dimiliki ddh Barito
Pacific Tbk. selaku induk perusahaan berdasarka@oman penilaian
merger yang dikeluarkan oleh KPPU.

1.4 Definisi Operasional

Penulisan ini menggunakan berbagai istilah, danukuntmengatasi
kemungkinan perbedan pengertian dari istilah-istiersebut, di bawah ini adalah
beberapa definisi operasional yang akan digunakdand penulisan ini antara

lain:

a. Penggabungan atau merger adalah perbuatan hukugndylakukan
oleh satu badan usaha atau lebih untuk menggaburdjkadengan
badan usaha lain yang telah ada yang mengakibatkawa dan
pasiva dari badan usaha yang menggabungkan dialilibdrarena
hukum kepada badan usaha yang menerima penggabuteyan
selanjutnya status badan usaha yang menggabungkabecdhkhir
karena hukunt’

b. Praktek monopoli adalah pemusatan kekuatan ekoaf@hisatu atau
lebih pelaku usaha yang mengakibatkan dikuasaimgdugsi dan
atau pemasaran atas barang dan atau jasa tertehmingga
menimbulkan persaingan usaha tidak sehat dan daeatigikan
kepentingan umurf

c. Persaingan usaha tidak sehat adalah persaingan petéku usaha
dalam menjalankan kegiatan produksi dan atau pearasarang atau
jasa yang dilakukan dengan cara tidak jujur atalawean hukum atau

menghambat persaingan usaha.

d. Badan usaha adalah perusahaan atau bentuk usaika,yday

berbentuk badan hukum maupun bukan badan hukumg yan

Komisi Pengawas Persaingan Usaha, Perkom No. 13iT201.0, Ps. 1.
Ybid., Ps. 4, him. 4.
“Ibid., Ps. 5, him. 4.
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menjalankan suatu jenis usaha yang bersifat tedaptetus-menerus

dengan tujuan untuk memperoleh I1&Ba.

Pelaku usaha adalah setiap orang perorangan atim bsaha baik
yang berbentuk badan hukum maupun bukan badan huylang
didirikkan dan berkedudukan atau melakukan kegiadandalam
wilayah hukum Negara Republik Indonesia, baik séngliaupun
bersama-sama melalui perjanjian menyelenggarakambagei

kegiatan usaha dalam bidang ekonéhi.

Komisi adalah Komisi Pengawas Persaingan Usaha KPP
sebagaimana dimaksud dalam UU No. 5 Tahun 1999angnt
Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan UsahaBehat?

Posisi dominan adalah keadaan dimana pelaku usatek t
mempunyai pesaing yang berarti di pasar bersangldatam kaitan
dengan pangsa pasar yang dikuasai, atau pelaka usampunyai
posisi tertinggi di antara pesaingnya di pasar dvggkutan dalam
kaitan dengan kemampuan keuangan, kemampuan ad@pgasokan
atau penjualan, serta kemampuan untuk menyesuaiksokan atau

permintaan barang atau jasa tertefitu.

Konsentrasi pasar adalah fungsi dari jumlah pelsdaha dan pangsa
pasarnya masing-masing dari total nilai penjuaiatal nilai kapasitas
produksi, total nilai cadangan atau total nilaigogjgan pada suatu

pasar bersangkutaf.

Pelaku usaha pengendali adalah pelaku usaha yamgliknesaham

atau menguasai suara lebih dari 50% (lima pulubgmgrdalam badan

Dbid.,
“Ibid.,
Zbid.
Zpid.
#bid.,

Ps. 6, him. 4.

Ps. 7, him. 4.

, Ps. 8, him. 4.

, Ps. 9, him. 4-5.

Ps. 10, him. 5.
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usaha; atau memiliki saham atau menguasai suaenddari atau
sama dengan 50% (lima puluh persen) tetapi dapaip@egaruhi dan
menentukan kebijakan pengelolaan badan usaha dan/at

mempengaruhi dan menentukan pengelolaan badan.isaha

J- Konsultasi adalah permohonan saran, bimbingan,atiam pendapat
tertulis yang diajukan oleh pelaku usaha kepada ikioatas rencana
penggabungan, peleburan atau pengambilalihan  sebelu
penggabungan, peleburan atau pengambilalinan lbeefsktif secara
yuridis %

k. Undang-Undang adalah UU No. 5 Tahun 1999 tentangngan
Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak S€hat.

1.5. Metode Penulisan

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalaldiskepustakaan
dengan alat pengumpulan data studi dokumen dan nearea terhadap
narasumber di bidang hukum persaingan usaha, kineswukalam hal merger dan

integrasi vertikal.

Dalam penelitian hukum ini, kegiatan pengumpulata-dtata berasal dari
bahan-bahan pustaka yaitu jenis data sekufideenelitian hukum ini dilakukan
dengan cara meneliti bahan pustaka atau data sekdimamakan jenis penelitian
hukum normatif® Adapun bentuk tipologi penelitian yang digunakaslach
penelitian ini adalah penelitigoroblem identification yakni permasalahan yang
ada diklasifikasi sehingga memudahkan dalam prasedisis dan pengambilan

kesimpulan dan penelitian berfokus masalptoblem focused researclyakni

Bbid., Ps. 11, him. 5.
Ibid., Ps. 12, him. 5.
Zbid., Ps. 13, him. 6.

soerjono Soekanto dan Sri MamudjPenelitian Hukum Normatif: Suatu Tinjauan
Singkaf Cet.1, (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 200),12-13.

Pbid., him. 14.
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suatu penelitian yang meneliti permasalahan ditasapada teori atau dilihat

kaitannya antara teori dan praktek.

Penelitian ini ditulis menggunakan metode pendlitiaridis normatif, yaitu
penelitian hukum yang mengacu kepada kaidah-kaatah norma-norma hukum
yang terdapat dalam peraturan perundang-undafigenelitian yuridis normatif

merupakan studi dokumen dengan penggunaan datadsekt
Di dalam penelitian hukum, data sekunder mencakup.

a) Bahan hukum Primer yang terdiri dari Norma DasagraRiran Dasar
Peraturan Perundang-undangan, bahan hukum yanl ddadifikasi
seperti hukum adat, yurisprudensi, traktat dan mahakum zaman
penjajahan yang masih berlaku.

b) Bahan hukum sekunder seperti rancangan undang-gndaasil-hasil
penelitian, hasil karya dan lain-lain.

C) Bahan hukum tertier seperti kamus, ensiklopedidgks kumulatif dan

lain-lain.

Metode analisis data yang digunakan dalam peneliida menggunakan
pendekatan kualitatif yang merupakan tata caralp@neyang menghasilkan data
deskriptif analitis, yaitu apa yang dinyatakan olsasaran penelitian yang
bersangkutan secara tertulis atau lisan, dan gerifayata. Yang diteliti dan

dipelajari adalah objek penelitian yang $ah.
1.6. Sistematika Penulisan

Penelitian ini akan terbagi menjadi empat bab yaraging-masing bab

terdiri dari beberapa sub-bab. Bab 1 adalah bgggalahuluan yang terdiri dari

%sudikno Mertokusumo,Penemuan Hukum: Suatu Pengantaet.2, (Yogyakarta:
Liberty, 2001), him. 29.

3Sri Mamudiji, et alMetode Penelitian dan Penulisan Huku@@et.1, (Jakarta: Badan
Penerbit Fakultas Hukum Universitas Indonesia, 200&. 22.

¥23S0erjono Soekant®engantar Penelitian HukunCet. 3, (Jakarta: Ul Press, 2008), him.
52.

#Mamudiji et.al. Metode Penelitian dan Penulisan Hukurim. 67
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latar belakang permasalahan, pokok permasalah@mntupenulisan, definisi

operasional, metode penulisan dan sistematika isanul

Bab 2 pada sub bab pertama berisi pemaparan merneeisgenis merger,
pengaturan merger di Indonesia baik itu dalam Utsé&tean Terbatas maupun
UU Persaingan Usaha dan PP No. 57 Tahun 2010.deddaab kedua membahas
tentang konsepsi dasar Hukum Persaingan Usaha naatiguti pembahasan
mengenai merger dalam perspektif Hukum Persaingsath&) dikaitkan dengan
penerapan pendekatarule of reason atau pendekatarper se illegal dan
pembahasan mengenai dampak merger terhadap persaisgrta masalah
pengendalian mergemgrger control yang dilakukan dalam dua cara oleh
otoritas pengawas persaingan usaha di beberapaan&gaua cara yang tersebut
adalah dengan came notification mergeataupost notification merger Selain
itu, terdapat pula pembahasan mengenai analisisioekio industri dalam
persaingan usaha yaitu Aliran Harvard yang diketslganStructure, Conduct
and PerformancéSCP) dan Aliran Chicago dikaitkan dengan maspéaigaturan
merger. Pada sub bab yang ketiga memaparkan ketagam tes yang secara
umum digunakan dalam melakukan penilaian mergeg yiapat berdampak pada
persaingan,. Ketiga tes tersebut adaMbarket Dominance Tes{MD Test),
Substantial Lessening Competition Teatau Significant Impediment to
Competition Tes{SLC/SIEC Test) dan Public Interest Test (Pl TeBiggian
terakhir sub bab ini menyinggung mengesabstantive test on merger review
berdasarkan Pedoman KPPU FTC, dan EC khususnyanaedmengenai merger
vertikal. Substantive testimulai dari penilaian awal terkait definisi pasang
bersangkutanrélevant markgt dan konsentrasi pasam#rket concentration
Setelah itu menyangkut penilaian menyeluruh tentaarger to entry efficiency
dan bankruptcy defendsDalam hal menghitung konsentrasi pasar, terddpat
metode yakni Hirschman Herfindahl Index (HHI) d&woncentration Ratio 4
(CRn 4). Prioritas yang diterapkan di Indonesialadanetode HHI. Metode lain
yang digunakan untuk mendefinisikggroduct marketdalam relevant market
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adalahHypotetical Monopolist Tesdlan metodeSmall but Significant and Non-

Transitory Increase in Pricé&SSNIP)**

Bab 3 pada sub bab pertama memaparkan mengena kasisi yaitu
rencana merger PT. Chandra Asri sebagai perusdiuharli industri petrokimia
dengan PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. sebagai péaea hilir di industri
petrokimia yang mana saham kedua perusahaan tesetliki oleh PT. Barito
Pacific Tbk. selaku induk perusahaan sehingga mekgdua perusahaan ini
dikenal dengan istilah merger vertikal antar penasa terafiliasi. Pada sub bab
yang kedua dipaparkan mengemae notification mergerdan post notification
mergeryang diamanatkan oleh PP No. 57 Tahun 2010 dawfeRo. 13 Tahun
2010 dan pada sub bab ketiga berisi analisis ppaeigubstantive testlalam
rencana merger antara PT. Tri Polyta Indonesia déakgan PT. Chandra Asri
yang meliputi penilaian atas konsentrasi pasar,blaéam masuk pasar, potensi

perilaku antipersaingan dan efisiensi.

Bab 4 adalah bab terakhir dari penelitian ini aldddab penutup yang berisi

kesimpulan serta saran.

%US Department of Justice and Federal Trade ComonisEhe 2010 Horizontal Merger
Guidelines, him. 8-9.
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BAB 2

TINJAUAN UMUM MERGER DAN KAITANNYA DENGAN PRAKTEK
PERSAINGAN USAHA TIDAK SEHAT

2.1. Tinjauan Umum Tentang Merger
2.1.1. Konsepsi Dasar Merger dan Doktrin-Doktrin Meger

Warren J. Keegan mengatakan bahwa pengembangara usatara
internasional dapat dilakukan dengan sekurang-kumganlima cara, yaitu sebagai

berikut®

. Ekspor;

. Pemberian lisensi;

n

2

3. Franchising(waralaba);

4. Pembentukan perusahaan patungam¢ Venture Compafy
S

. Total ownership atau pemilikan menyeluruh yang dapat dilakukan
melalui direct ownership (kepemilikan langsung) ataupun melalui
merger dan akuisisi.

Hal ini berarti merger dan akuisisi dalam konsepsinyang awal
merupakan suatu bentuk pengembangan usaha yatifydefzat dilakukan secara
lebih cepat jika dibandingkan dengan cara pengega@rarusaha konservatif
lainnya yang cenderung memakan banyak waktu dayabMelalui mekanisme
merger dan akuisisi, pengusaha dapat dengan capatmddah menguasai suatu
kegiatan bidang usaha tanpa ia harus bersusah pagahtis kembali sebuah

perusahaan baru.

Selain itu, Morris juga mengemukakan bahwa setigakada lima alasan
pokok yang dipakai oleh pelaku usaha dalam melakukerger, yaitd®

#Warren J. KeeganGlobal Marketing ManagemeniiNew York: Prentice Hall
International, 1989), him. 294.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



16

Faster growth

Vertical integration

Acquisition of intangibles and personnel
Portofolio investment

Change in industries

arwnE

Kelahiran merger sebagai suatu bentuk pengembangaha telah
memperoleh pengakuan dan bentuknya di Amerika &esijak akhir abad ke-19.
Sampai saat ini, kegiatan merger di Amerika Sefiélaih mengalami pasang surut
sebanyak lima periode yang lebih dikenal dengaerger waves(gelombang

merger)®’

Gelombang merger pertama kali terjadi di Amerikaiks¢ dimulai pada
tahun 1897-1904. Gelombang merger pertama ini dgiardengan tingginya
kegiatan horizontal merger yang terjadi di lingkangndustri manufaktur. Merger
ini terjadi sebagai akibat longgarnya ketentuan geeai hukum perusahaan yang
berlaku pada saat itu serta kurangnya sumber dayausa yang melaksanakan
The Sherman Act yang diundangkan pada tahun 188Rtof lainnya yang
mendukung adalah runtuhnya pasar modal di tahun4 18@nandai pula

berakhirnya gelombang merger yang pertam&’ini.

Kebangkitan ekonomi pada 1910-an turut pula mentitka;n kembali
gelombang merger yang kedua di Amerika Serikat rantahun 1916-1929.
Gelombang merger yang kedua ini ditandai dengagginya penggunaan dana
pinjaman sebagai modal merger atau akuisieb{ financing Pada tahun 1910,
Kongres Amerika Serikat mulai merasakan perlunyalinoeingan terhadap
konsumen dari penyalahgunaan kekuatan pasar yamigbiban dari para
pengusaha yang melakukan merger dan untuk itu selkajutnya diundangkanlah
The Clayton Act pada tahun 1914. The Clayton Adt diharapkan dapat
menampung kebutuhan akan larangan merger yangfdteesiti persaingan,

sebagaimana tidak dapat diakomodasi dalam The @ineAut karena berlakunya

%Joseph M. MorrisMergers and Acquisition-Business Strategies foroMotants (New
York: John Willey&Sons, Inc., 2000), him. 3-4.

¥"Gunawan WidjajaMerger dalam Perspektif MonoppliJakarta: Raja Grafindo Persada,
Cet. 1, 2002), him. 41.

*#bid., him. 42.
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The Clayton Act ini maka dalam gelombang mergerukethi tidak ditandai
dengan tingginya angka merger horizontal melainkerger yang vertikal dan
konglomerat. Ambruknya pasar modal pada tahun 1R&@bali mengakhiri

gelombang merger kedua fifi.

Gelombang merger yang ketiga terjadi antara tah865-11969 yang
menandai booming dalam perekonomian dunia, khususmerika Serikat. Era
ini merupakan era merger yang ditandai dengan dwog besar dalam
conglomerate mergerOleh karena merger dalam gelombang ketiga inihleb
merupakan merger yang bersifat konglomerasi, makegen dalam gelombang
ketiga ini tidak ditandai dengan peningkatan kotrssnpasar dalam suatu industri
tertentu. Hal lain yang juga menyebabkan tidak béinya konsentrasi pasar
adalah diundangkannya The Celler-Kefauver Act padaun 1950 yang
memperkuat berlakunya The Clayton Act. Merger pada ini terjadi karena
banyaknya dorongan faktor-faktor ekonomis dan ri@nemis dalam dunia usaha.
Insentif pajak yang diberikan kepada pelaku usal@Engy mau menjual
perusahaannya kepada pelaku usaha lain turut metkam jumlah merger pada
era tersebut. Kebangkitan pasar modal pada tah@A-d4® memberikan pilihan
baru dalam membiayai merger dan akuisisi dalanmner&ehingga dapat dikatakan
bahwa sebagian besar merger dan akuisisi yanglitelggam periode ini dibiayai

dari hasil penjualan saham melalui pasar motal.

Gelombang keempat merger bermula pada tahun 197%@yag ditandai
dengan terjadinyaostile take-overGelombang merger yang keempat sendiri baru
dimulai pada tahun 1981 dan berakhir pada tahuf.18&a lima karakteristik unik

dari gelombang merger keempat ini, yaitu sebagakine®*

1. Tingginya perarinvestment Bankerdalam membujuk pelaku usaha untuk
melakukan merger dan akuisisi;

2. Meningkatnya kecanggihan dalam strategi pelaksaalaisisi;

*bid., him. 42-43.
“Ubid., him. 43.

*GaughanMergers and Acquisition as Corporate Restructurinign. 49-50.
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3. Meningkatnya penggunaan utang dalam pembiayaanemeian akuisisi
(setelah berkurang dalam gelombang merger ketiga);

4. Munculnya banyak pertentangan dalam kebijakan hu&otara pemerintah
federal dan pemerintah Negara bagian;

5. Mulai banyaknya pengambilalihan perusahaan Amer8erikat oleh
perusahaan asing.

Dengan banyaknya dukungan pembiayaan dari kalapgamankan dan
makin intensifnya kegiatan pengembangan usahaasetdarnasional dalam era ini

banyak sekali terjadi mega merger.

Gelombang merger yang kelima memiliki karakteristdng hampir sama
dengan gelombang merger keempat, hanya saja dengkin ketatnya peraturan
pasar modal di Amerika Serikat, dalam era ini suohatai jarang terjadhostile
take-over Selain itu merger dalam gelombang kelima ini sudiebih banyak
mempergunakan kombinasi antara aset dan uteqgity and debt financing
Bahkan dalam era ini lebih banyak terjatliategic mergeryang memungkinkan

perusahaan hasil merger berkembang dengan {esat.

Merger dalam arti luas meliputi pengertian dari geerdan meliputi juga
konsolidasi dan akuisisi. Dalam buklergers and Acquisitiolyang ditulis Brian
Coyle mengatakan bahwa pada merger dan akuis# jedih berbeda. Keduanya
terjadi pada saat dua atau lebih pelaku usaha ln@mgasecara operasional baik
untuk keseluruhan maupun sebagian usaha merekzed2an yang pokok terletak

pada tiga hal utama yaitu sebagai berfRut:

1. Ukuran relatif dari masing-masing perusahaan yaatpkakan merger atau
akuisisi;

2. Kepemilikan dari usaha yang digabungkan tersebut;
3. Kontrol manajemen dari usaha yang digabungkanhatse

Menurut Coyle, merger dapat diartikan secara luagpun secara sempit.

Dalam pengertian yang luas, merger merujuk padapsbentuk pengambilalihan

“AWidjaja, Merger dalam Perspektif Monopphim. 44.

“3Brian Coyle, Mergers and Acquisitia(New York: Amacom: 2000), him. 2.
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suatu perusahaan oleh perusahaan lainnya, pad&egiatan usaha dari kedua
perusahaan disatukan. Pengertian merger secaraitsemepujuk pada dua
perusahaan dengan ekuitas hampir sama, menggaluisgkaber-sumber daya
yang ada pada kedua perusahaan menjadi satu hesgths. Pemegang saham atau
pemilik dari saham perusahaan hasil merger dannt@pajemen dari kedua
perusahaan tetap menduduki posisi senior dalamspleaan setelah merdér.

Selanjutnya Coyle mengatakan bahwa suatu penggabutisebut merger jik&

1. Tidak ada salah satu perusahaan pun yang bergalayag disebut sebagai
perusahan pengambil alih atau perusahaan yang ilialrhb

2. Kedua perusahaan berpartisipasi dalam membentuktstr manajemen
perusahaan hasil penggabungan tersebut;

3. Kedua perusahaan yang bergabung pada umumnya kieakiliran yang
hampir sama, yang artinya tidak ada dominasi astatra satu perusahaan
atas perusahaan yang lain;

4. Hampir semua atau sebagian melibatksinate swapdimana tidak terjadi
pembayaran tunai, melainkan yang terjadi adalarenqpg@an saham baru
yang ditukar dengan kepemilikan saham dalam peaasatang lain

Sebagai suatu bentuk strategi korporasi, mergeq ydifakukan untuk
mengembangkan pasar dan produk dapat mengambitapgilya empat macam
bentuk, yaitu*®

Market penetration
Horizontal penetration
Vertical integration
Conglomerate diversification

B W NEE

Joseph M. Morris, dalam perspektif yang lain darbeda dengan Coyle
menyatakan bahwa ada tiga macam cara paling dagak imengambil alih
perusahaaft’

1. Asset purchase

“Ibid., him. 2-3.
*Sbid., him. 3.
“4bid., him. 18.

*"Morris, Mergers and Acquisition-Business Strategies forsdiatant,him. 13.
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2. Stock purchase
3. Merger.

Menurut Morris merger adalahthe absorption of one corporation into
another corporation, it usually but not always, treelling corporation’s
shareholders receive stock in the buying corporatfd Menurut Morris, merger
dapat dengan mudah dimengerti sebagai sebagai $eituk yang secara
struktural serupa dengan pengambilalihan sahamu&drak dan kewajiban dari
perusahaan yang merger dialihkan demi hukum keppéaisahaan yang
mengambil alih tersebut. Dalam suatu transaksi ereygang sebenarnya terjadi
adalah pengalihan hak dan kewajiban dari perusalyaag diambil alih ke
perusahaan yang mengambil alih. Pada pengambitaliatiam biasa, hak dan
kewajiban dari perusahaan yang diambil alih tetapisdhkan dalam suatu
perusahaan independen yang berbeda dari perusalean mengambil alih
tersebut. Langkah yang dilakukan agar tidak memamgikepentingan perusahaan
yang mengakuisisi, dalam merger, maka diciptakamtemgular merger yaitu
suatu merger dimana perusahaan yang mengambil raiEmdirikan suatu
perusahaan baru yang akan mengabsorbsi seluruhdhak kewajiban dari

perusahaan yang diambil alih terseblut.

Secara komprehensif Henry Campbell Black membetadaean merger
sebagai berikut®

“Merger is an amalgamation of two corporations puast to statutory
provision in which one of the corporations survivasd the other
disappears. The absorption of one company by anothe former losing
its legal identity and latter retaining its own namand identity and
acquiring assets, liabilities, franchises, and posvef former, and absorbed
company ceasing exist as separate business entity.”

Definisi merger menuruBlack’s Law Dictionary, merger adalatthe

fusion or absorbtion of one thing or right thingaranotheryang dalanCorporate
Law diartikan sebagat

*bid., him. 16.
“Ubid., him. 16.

**Henry Campbell BlackBlack’s Law Dictionary,6th. ed., (St. Paul —Minnesota: West
Publishing Co., 1990), him. 52.
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“an amalgamation of two corporations pursuant tatstory provision in
which one of the corporations survives and the motbesappears. The
absorption of one company by another, the formsinpits legal identity, and
the latter remaining its own name and identity aeduiring assets, liabilities,
franchises, and powers of former; absorbed compeegsing to exist as
separate business entity.”

Dari rumusan di atas jelas bahwa merger merupakeatu sbentuk
penggabungan dua badan usaha, dimana badan usafpasa@ bubar secara
hukum dan yang lainnya tetap eksis dengan nama san@. Walau dikatakan
bubar, seluruh aset, hak dan kewajiban dan bad&anhwyang bubar tersebut
tidaklah menjadi hilang sama sekali, melainkan rdiseatau diambil alih oleh

perusahaan yang masih tetap ada tersebut.
2.1.2.Jenis-Jenis Merger

Jika dilihat berdasarkan pada segi jenis usahasphaan yang melakukan
merger maka penggabungan (merger) dapat digolonglaradi empat macam,

yaitu:?

a. Merger konglomerat conglomerate merggr yaitu merger dimana
perusahaan-perusahaan yang bergabung bukanlah upealakha
kompetitor, pelaku usaha konsumen atau pemasok, yaiu terhadap
yang lainnya seperti halnya dalam merger horizomtah merger

1> Contoh merger konglomerat yang pernah terjadi audal

vertika
merger perusahaan minyak dan gas bMobil Oil dengan perusahaan
Montgomery Ward® Tipe merger konglomerat ini dibedakan lagi

dalam berbagai jenis:

*Bryan A. Garner, et.al. EdBlack’s Law Dictionary8th ed., (St. Paul, Minnesota: West
Group, 2004), him.1009.

*Munir Fuady, S.H., LL.M., Hukum Tentang Merg&r (Bandung: Citra Aditya Bakti,
2002), Hal. 85-86.

*Garner Ed.Black’s Law Dictionary8th ed., hal. 1010.

**Fuady,Hukum Tentang Mergehlm. 89.
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1. Tipe perluasan geografigéographic extensigradalah merger yang
dilakukan oleh pelaku usaha dengan maksud untuk pedoas
pangsa pasar:

2. Tipe perluasan produkpfoduct extensionyang dilakukan antara
sesama produsen dan barang-barang yang mirip atapithsejenis
tetapi yang bukan kompetitat;

3. Tipe konglomerat murni pure conglomerate mergeryang
merupakan merger dari dua perusahaan dimana pearsah
perusahaan yang bergabung tersebut tidak memidikgga pasar
yang hampir sejenis ataupun secara fungsional ticheghmiliki
hubungan ekonomis seperti kedua tipe di atas.

b. Merger horizontallforizontal merger adalah merger yang terjadi antar
kompetitor atau merger yang terjadi di antara desugahaan yang
bergerak pada bidang bisnisé of businegsyang sama’ Contoh dari
merger horizontal adalah merger anta@Balf Oil dengan Chevron
Corporation di tahun 192# dan merger antaratationery store
terkemuka di Amerika SerikaBtaplesianDepot™®

c. Merger vertikal adalah suatu gabungan antara duzsgleaan dimana
yang satu bertindak sebagai pemasaipplie) bagi yang lainnya atau
merger terjadi antara pemasok dengan konsumen peiamggannya
atau pabrikan dengan distributorfjaladi hubungan antara para pihak
yang melakukan merger vertikal ini adalah hubung@aadusersupplier
atau hubungan dari hulu ke hilir. Merger vertikacara singkat
merupakan kebalikan dari merger horizontal. Contidri merger

vertikal adalah merger antabar Ponddengan perusahaan minyak bumi

*Garner Ed.Black’s Law Dictionangth ed., him. 1010.
*Ibid.

*Ibid.

*ryady,Hukum Tentang Mergehim. 86.

**HMBC Rikrik Rizkiyana dan Albert Boy SitumorangAfialytical Framework on Merger
Review, (Makalah disampaikan pada Workshop Merger ReviiviDepok 18 Desember 2010),
him. 8.

®Garner Ed.Black’s Law Dictionary8th ed., him. 1010.
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Conoco karena Du Pond adalah perusahaan petrokimia yang

membutuhkan suplai minyak bumi d&@onoco®*

Jika dilihat dari segi tata cara bagaimana mergakukan, maka merger

diklasifikasikan ke dalam tiga bentuk yaftu:

a. Merger dengan likuidasi dan jual beli aset adalabrgar yang

dilakukan dengan cara melikuidasi terlebih dahutnupahaan target
dan kemudian sisa aset-aset yang telah dilikuitkasebut dibagikan
secara rata kepada para pemegang saham sesuaikepesnilikan
saham masing-masing. Selanjutnya para pemegangnsadsebut
secara individual menjual aset tersebut kepadasphaan merger yang

akan membeli saham-saham mer&ka.

. Merger dengan jual beli aset dan likuidasi adalakrger yang
dilakukan dengan cara memperjualbelikan terlebihhutla aset
perusahaan target baru kemudian dilakukan likuidéesihadap

perusahaan target terseftt.

. Merger dengan jual beli saham dan likuidasi adaieérger yang
dilakukan dengan cara membeli seluruh saham pexasatarget dari
masing-masing pemegang sahamnya secara individumalsetelah itu
perusahaan target dilikuidasi agar asetnya dapalihkiin ke
perusahaan pembéfi.

Bentuk lain merger juga dapat diklasifikasikan lasakan segi variasinya

yang terdiri dari tujuh macam merger, yaitu sebagaikut®®

®Fyady,Hukum Tentang Mergehim. 89.

bid.,
bid.,
*bid.,
%3lbid.,
ibid.,

him. 89-90.
him. 90.
him. 90.
him. 90.

him. 90-91.
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. Merger sederhanasi(mple merger adalah merger yang dilakukan
dengan cara dan prosedur yang paling sederhanasyaitu perusahaan
merger dengan perusahaan lain dan salah satu dmekar melebur
karena beralih menjadi perusahaan yang eksis akibager itu. Hukum
Merger menentukan bahwa peralihan aktiva pasivatatiadi demi
hukum by the operation of layv pada saat perjanjian merger

ditandatangarfi’

. Merger praktis fractical mergey adalah merger yang dilakukan
dengan cara membayar tunai seluruh saham yang idlialitb oleh
perusahaan merger terhadap perusahaan target @&aukam saham
perusahaan target dengan saham perusahaan yangneHiakukan

merger®

. Merger segitiga tfiangular mergej adalah merger antara dua
perusahaan dimana aset, hak dan kewajiban dah sata perusahaan
yang bubar tersebut dialihkan pada anak perusatlaanperusahaan

yang tetap eksis tersetit.

. Merger segitiga terbalikr¢verse triangular merggradalah merger
yang terjadi antara anak perusahasmbsgidiary companyyang baru
dibentuk oleh perusahaan target untuk kemudianrapsé&e dalam
perusahaan target. Merger jenis ini dikenal jugagde sebutareverse

subsidiary mergef®

. Merger anak-induk adalah merger yang terjadi dadaatu grup antara
anak perusahaan dengan induk perusahaan dan btdikrsga. Merger

jenis ini dipecah menjadi tiga jenis, yaitu:

*lbid., him. 91.
®¥pid., him. 91.
®Garner Ed.Black’s Law Dictionary, 8 ed.,him. 1010.

bid.
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* Merger arus ke bawahd@gwnstream merggradalah merger
dimana induk perusahaampafent company menggabungkan
diri ke dalam anak perusahaaul§sidiary company*

* Merger arus ke atasifstream merg@radalah merger dimana
anak perusahaasubsidiary compar)ymelebur ke dalam induk
perusahannyapérent company’?

* Merger jalan pintassport form mergerhampir serupa dengan
merger arus ke atasigstream mergernamun perbedaannya
terletak pada dibutuhkan atau tidaknya persetu;utari
pemegang saham terkait rencana merger tersebugeMgdan
pintas dilakukan tanpa terlebih dahulu mendapafieasetujuan
pemegang saham untuk melakukan merger dan tidadértsep
pada upstream mergeryang mensyaratkan persetujuan para
pemegang saham terlebih dahulu untuk melakukanen€rg

e. Merger kepanjangan tangaarify’s length merggradalah merger yang
terjadi ketika yang meleburkan diri adalah analugahaangubsidiary
company yang merupakarsubsidiary penuh dari perusahaan induk
(parent companysehingga merger ini bertujuan agar induk perumaha

dapat mengontrol penuh anak perusahaafthya.

f. Merger de facto adalah merger yang dilakukan dengdak
menyebutkan bahwa transaksi yang sedang dilakukaim dua atau
lebih perusahaan tersebut adalah merger tetaphatildari unsur-

unsurnya maka transaksi tesebut dapat dikategosi#bagai merger.

Jenis merger juga dapat diklasifikasikan berdasangada segi analisis

keuangan yang terbagi dalam dua macam, Vitu:

"ibid.

bid.

“bid.

"Fuady,Hukum Tentang Mergehlm. 98-99.
"Ibid., him. 99.

"Ibid., him. 99.
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a. Merger permodalan murni adalah merger dimana peassa
perusahaan yang melakukan merger tetap beropefaagga unit-unit
yang terpisah sehingga tidak ada penghematan opeshs

b. Merger operasional adalah merger dimana diharapkan ada sinergi
dari perusahaan —perusahaan yang melakukan mengat intergrasi

vertikal dari operasional perusahaan-perusahaseltet’®

Joseph Morris mengklasifikasi jenis merger berdasar pada segi

akuntansi yang terbagi menjadi dua, yditu:

a. Merger dengan metode pembeligruichase methgdadalah merger
yang dilakukan dengan menggunakan metode akuntamasig
berdasarkan pada pembelian harga pasar dalam meeipa harga

perusahaan targgt.

b. Merger dengan metodgooling of interestadalah merger yang
dilakukan berdasarkan pada metode akuntansi yatagali pada nilai
buku ketika memberi penilaian terhadap perusaha@et dengan cara
melihat neracab@lance shegtdari perusahaan target dan perusahaan
yang akan melakukan merger. Nilai aktiva-pasiva acer kedua

perusahaan tersebut kemudian digabungkan untukkoiela mergef*
2.1.3. Pengaturan Merger di Indonesia

Ketentuan mengenai penggabungan, peleburan damamériiglihan diatur
dalam berbagai instrumen hukum, seperti UU No. 4huh 2007 tentang
Perseoran Terbatas, PP No. 27 Tahun 1998 tentargg&sungan, Peleburan dan
Pengambilalihan Perseroan Terbatas, UU No. 5 T899 tentang Larangan

"bid.

"bid., him. 100.

Morris, Mergers and Acquisition-Business Strategies forodatant,him. 14.
lbid.

#ibid., him. 15.
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Praktek Monopoli dan Praktek Persaingan Usaha TiBekat, dan PP No. 57
Tahun 2010 tentang Penggabungan Atau PeleburananBddsaha Dan
Pengambilalihan Saham Perusahaan Yang Dapat Mdmgkéin Terjadinya

Praktik Monopoli Dan Persaingan Usaha Tidak SeblatPT mengatur mengenai
penggabungan, peleburan dan pengambilalihan pasi@ Ba2-137 di Bab ViIii

yang diberi judul “Penggabungan, Peleburan, Pengalthlan dan Pemisahan”.

Pasal 122 UUPT mendefinisikan penggabungan dan byrele
mengakibatkan perseroan yang menggabungkan dikbierkarena hukum dan
berakhirnya perseroan terjadi tanpa dilakukan di&si terlebih dahulu. Selanjutnya
Pasal 122 ayat (3) UUPT menentukan bahwa dalambérakhirnya perseroan
yang melakukan penggabungan dan peleburan tergadjagh cara: (1) aktiva dan
pasiva perseroan yang menggabungkan atau melebdirk&eralin karena hukum
kepada perseroan yang menerima penggabungan atsergas hasil peleburan;
(2) pemegang saham perseroan yang menggabungkaatadir meleburkan diri
karena hukum menjadi pemegang saham perseroanmyamgrima penggabungan
atau perseroan hasil peleburan; dan (3) perseraag yneleburkan diri atau
menggabungkan diri berakhir karena hukum terhitsgjgk tanggal penggabungan

atau peleburan mulai berlak.

Direksi dari perseroan yang hendak melakukan pdngggmn atau
peleburan wajib membuat Rancangan Penggabungandyaiog dalam Pasal 123
ayat (2) UUPT. Rancangan penggabungan tersebutkdiajsetelah mendapatkan
persetujuan dari dewan komisaris dari setiap peaseryang akan melakukan
penggabungan untuk selanjutnya dibawa ke forum (Rapaum Pemegang Saham
Luar Biasa (RUPSLB) untuk mendapatkan persetujuaa pemegang saham atas

rencana penggabungan terseBut.

#ndonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddU No. 40 Tahun 2007, LN No. 13
Tahun 2007, TLN No. 3587, Ps. 122.

®lbid., Ps. 123 ayat (3).
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Ada beberapa kepentingan yang perlu diperhatikalandamelakukan
penggabungan perseroan. Pasal 126 UUPT mengateapapaaja kepentingan
yang perlu diperhatikan dalam melakukan penggabupgeseroan, yaittf

1. Perseroan dan pemegang saham minoritas dan karysasseroan;

2. Kreditor dan mitra usaha lainnya dari perseroangyamelakukan
penggabungan;

3. Masyarakat luas dan persaingan sehat dalam melakigedna.

Ketentuan ini menegaskan bahwa penggabungan panseidak dapat
dilakukan apabila ternyata merugikan kepentingdmalppihak tertentu, misalnya
para pemegang saham minoritas dan karyawan pense8sain itu, dalam
penggabungan perseroan juga harus dicegah adanyangkinan terjadinya
monopoli atau monopsoni dalam berbagai bentuk yaegugikan masyarakat.
Walaupun pada dasarnya tidak semua merger yangukida dapat berdampak
pada persaingan sehat, tetapi disinilah pentingngager controldari otoritas
pengawas persaingan usaha. Jika ada pemegang samgmidak menyetujui
rencana penggabungan tersebut, mereka berhak naek@pada perseroan agar
sahamnya dibeli sesuai dengan harga wajar darimsgbkeseroan. Pelaksanaan hak

ini tidak akan menghentikan proses penggabungaepert:

UUPT juga mensyaratkan adanya persetujuan RUPS akaocana
penggabungan perseroan sebagaimana diamanatkan Resid 127 UUPT.
Keputusan RUPS tentang persetujuan penggabungaerpan dikatakan sah jika
memenuhi kuorum % (tiga per empat) bagian dari lnduara yang dikeluarkan
dan keputusan RUPS tersebut dicapai dengan cargamasah untuk mufak&®.
Hal ini sesuai dengan ketentuan dalam Pasal 8dafiPasal 89 UUPT. Keputusan
RUPS yang menyetujui rencana penggabungan perse@mag diajukan oleh

#lbid., Ps. 126.

#Gunawan Widjajal50 Tanya Jawab Tentang Perseroan Terbatas: Mensbh&eara
Tuntas dan Lengkap UU No. 40 Tahun 2007 tentangsdPean Terbatas dan Peraturan
PelaksanaannygJakarta: Forum Sahabat, Cet. Ke-2, 2008), h04. 1

8bid., him. 102.
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Direksi Perseoran dituangkan dalam Risalah RUPSg yamjib dibuat dan
ditandatangani oleh ketua RUPS dan juga ditandatangleh paling sedikit 1
(satu) orang pemegang saham yang ditunjuk dariotieim peserta RUPS. Dasar
hukumnya adalah Pasal 90 UUPT. Kemudian RisalaRRtérsebut dikukuhkan
dalam bentuk Akta Notaris yang kemudian akan dmjukbersama dengan
Perubahan Anggaran Dasar Perseroan yang menggabungdki untuk

mendapatkan persetujuan dari Menteri Hukum dan HRNY

Hal lain yang harus diperhatikan oleh Direksi peyaa yang akan
menggabungkan diri wajib membuat pengumuman tent@ncana penggabungan
perseroan minimal di satu surat kabar nasional dlamumkan secara tertulis
kepada para karyawan dari masing-masing perseroang ymelakukan
penggabungan dalam jangka waktu paling lambat 8@ (iuluh) hari sebelum
pemanggilan RUP& Hal ini diamanatkan oleh Pasal 127 ayat (2) UUPT.
Pengumuman rencana penggabungan ini merupakan pearendari asas

publisitas yang dianut oleh UUPY.

Setelah diadakan RUPS vyang hasilnya adalah menyetgncana
penggabungan perseroan, maka Risalah RUPS terkahug dituangkan dalam
akta Penggabungan Perseroan yang dibuat oleh gedtataris dalam Bahasa
Indonesia berikut akta pengambilalihan saham yait@kukan langsung dari
pemegang saham wajib dinyatakan dengan akta noi@dsn Bahasa Indonesfa.
Hal ini merupakan implementasi dari prinsip legaitsuatu badan hukum yang
dianut dalam UUPT khususnya diatur dalam Pasakbya8(1) — ayat (3) UUPT.

Kemudian salinan akta penggabungan perseroan terdgdmpirkan pada
pengajuan permohonan pengesahan badan hukum uetulapatkan persetujuan
Menteri Hukum dan HAM seperti diatur Pasal 21 48atUUPT. Setelah diperoleh

persetujuan Menteri Hukum dan HAM, maka perseraasil penggabungan telah

#bid., him. 106
8UU Perseroan Terbatas, Ps. 127 ayat (2).
8\Widjaja, 150 Tanya Jawab Tentang Perseroan Terbathm, 106.

“Ibid., Ps. 128 ayat (1) —(3).
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resmi secara hukum berdiri dan sah berstatus badkamrm dengan segala hak dan

kewajiban yang melekat padariyfa.

Lahirnya perseroan hasil penggabungan biasanyatiddiengan perubahan
Anggaran Dasar Perseroan. Pasal 21 ayat (1) UURIh tmengatur bahwa
perubahan Anggaran Dasar Perseroan harus mendappg¢ksetujuan Menteri
Hukum dan HAM. Pada perseroan yang melakukan pénggman tidak termasuk
ke dalam kriteria perubahan anggaran dasar yangengtan persetujuan Menteri
Hukum dan HAM melainkan cukup dengan melakukan peitdhuan kepada
Menteri Hukum dan HAM atas perubahan anggaran dasmseroan yang
melakukan penggabungan. Hal ini sejalan dengannkete Pasal 21 ayat (3)
UUPT jo. Pasal 131 ayat (1) UUPT. Dan jika pengéahban saham dilakukan
secara langsung dari pemegang saham, maka saktarp@mindahan hak atas
saham wajib dilampirkan pada pemberitahuan kepadatéfi Hukum dan HAM

tentang perubahan susunan pemegang saham.

Sejak diperolehnya persetujuan Menteri Hukum danVHatas rencana
penggabungan perseroan tersebut, Direksi persdraaih penggabungan wajib
membuat pengumuman di minimal satu surat kabaronakitentang hasil
penggabungan perseroan terhitung 30 (tiga puluh)degak tanggal berlakunya
penggabungan perseroan, yaitu tanggal ketika megbepersetujuan Menteri
Hukum dan HAM?? Persetujuan dari Menteri Hukum dan HAM juga bigsan
diikuti dengan persetujuan Ketua BAPEPAM LK jikargeroan yang melakukan
penggabungan itu adalah perseroan terbatas tenari@ menjual sahamnya di
lantai bursa. Direksi juga wajib mengumumkan hg&hggabungan perseroan
kepada otoritas bursa ketika mulai melakukan pdésjuaaham di lantai bursa

dengan identitas baru sebagai perusahaan hastalemggan.

Akibat hukum dari merger dijelaskan oleh Pasal agat (1) UUPT yang
dengan tegas menyatakan bahwa tindakan hukum pganggmn mengakibatkan

“Widjaja, Seratus Tanya Jawab Tentang Perseroan Terbhtas,110-111.

%2UU Perseroan Terbatas, Ps. 133 ayat (1).
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perseroan yang menggabungkan diri berakhir karemarh atau berakhir demi
hukum. Pembubaran perseroan demi hukum ini tetpgpa dilakukan likuidasi
terlebih dahulu. Pembubaran tersebut hanya dagaku#an jika memenuhi

ketentuan sebagai berikiit:

1. aktiva dan pasiva perseroan yang menggabungkan nagédeburkan diri
beralih karena hukum kepada perseroan yang mengemggabungan atau
perseroan hasil peleburan;

2. pemegang saham perseroan yang menggabungkanadinnaieburkan diri
karena hukum menjadi pemegang saham perseroan yaaerima
penggabungan atau perseroan hasil peleburan;

3. perseroan yang meleburkan diri atau menggabungkabetakhir karena
hukum terhitung sejak tanggal penggabungan atalbpein mulai berlaku.

Dengan demikian jelas bahwa Pasal 122 UUPT se@mwastmengakui
keberadaan penggabungan yang mengakibatkan buljz@rseroan satu atau lebih

perseroan secara hukum sebagai akibat dari penggaibtersebut.

Dalam rangka melakukan tugasnya terkait denganarenpenggabungan
perseroan, Direksi semata-mata bertindak untuk rkepgman perseoan sesuai
dengan asafiduciary dutyyang dianut oleh UUPT. Maka jika terjadi benturan
kepentingan donflict of interest antara perseroan dengan Direksi dan/atau
Komisaris perseroan yang memiliki benturan kepgatm tersebut wajib
mengungkapkan hal tersebut dalam usulan rencarmggakangan perseroan untuk
dibahas dalam RUPS.

Undang-undang Nomor 5 Tahun 1999 tentang Larangaktdk Monopoli
dan Persaingan Usaha Tidak Sehat (UU No. 5/199) gamdangkan pada tanggal
5 Maret 1999 dan berlaku efektif mulai satu tahembdian, dimaksudkan untuk
menciptakan kesempatan yang sama bagi setiap warggaa untuk berpartisipasi
didalam proses produksi dan pemasaran barang danasa, dalam iklim usaha
yang sehat, efektif, dan efisien sehingga dapatdovemg pertumbuhan ekonomi
dan bekerjanya ekonomi pasar yang wajar. SelainUth No. 5/1999 juga
dimaksudkan untuk mencegah timbulnya pemusatan akekuekonomi pada

%UU Perseroan Terbatas, Ps. 122 ayat (3).
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pelaku usaha tertentu yang dapat menghalangi pgesaiusaha yang sehat dan
wajar>*

Maksud dan tujuan dari UU No. 5/1999 tersebut digkan dalam pasal-
pasal yang mengatur bentuk-bentuk perjanjian yaitgrathg, kegiatan yang
dilarang dan penyalahgunaan posisi dominan, yadglainnya termasuk merger,
yang dapat menimbulkan praktek monopoli dan pegsairusaha yang tidak sehat.
Ketentuan mengenai merger dalam kaitannya dengaaipgan usaha yang tidak
sehat telah diatur dalam UU No. 5/1999 dalam Pasaldan Pasal 29 yang
merupakan bagian dari Bab Posisi Dominan. Sejalangah undang-undang
persaingan usaha, UU No. 40/2007 dalam Pasal 1&Bybutir c, telah mengatur
bahwa merger atau penggabungan wajib memperhatgpentingan masyarakat
dan persaingan sehat dalam melakukan u$aha.

Pengaturan pasal mengenai merger dalam UU No. $/d8Ppat dikatakan
sebagai sebuallex imperfectakarena baru dapat diimplementasikan setelah
Pemerintah menerbitkan Peraturan Pemerintah yayamitkan oleh Pasal 28 ayat
(3) dan Pasal 29 ayat (¥).PP No. 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan atau
Peleburan Badan Usaha dan Pengambilalihan SahaosaPaan yang Dapat
Mengakibatkan Terjadinya Praktek Monopoli dan Fagan Usaha Tidak Sehat
(PP No. 57/2010) sebagai peraturan pelaksana yiantpdatkan oleh Pasal 28-29
UU No. 5 Tahun 1999 tersebut akhirnya diundangkashagpertengahan 2010 lalu.
Selain itu, KPPU pun telah mengeluarkan Pedomarg ydisebut Pedoman
Pelaksanaan tentang Penggabungan atau Peleburamn Batsaha dan
Pengambilalihan Saham Perusahaan yang Dapat Mébadedn Terjadinya
Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak SeRatkom No. 13 Tahun
2010).

Terdapat sedikit perbedaan pengaturan tentang péalign merger antara
Pasal 29 UU No. 5 Tahun 1999, PP No. 57/2010 dakoReNo. 13 Tahun 2010

YU No. 5 Tahun 1999 bagian Menimbang butir (b).

®penjelasan UU No. 40/2007 Pasal 126 ayat (1) batirSelanjutnya, dalam
Penggabungan, Peleburan, Pengambilalihan, ataus®ean harus juga dicegah kemungkinan
terjadinya monopoli atau monopsoni dalam berbagafuk yang merugikan masyarakat”.

%_ubis et.al. Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantélcs him. 195.
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khususnya tentang masalpfe notificationdanpost notification mergerPasal 29
UU No. 5/1999 yang secara tegas menyatakan bahwajikan bagi Pelaku Usaha
untuk melaporkan telah terjadinya merger selamdmabhtnya 30 (tiga puluh) hari
sejak tanggal terjadinya merger tersebut. Ketentumnjelas memperlihatkan
bahwa undang-undang persaingan usaha Indonesisameéngjstenmpost-merger
notification®” Pasal 5 PP No. 57/2010 menyatakan kewajiban pelatha untuk
melakukan pelaporan merger kepada KPPU adalah 3@jhkri kerja sejak tanggal
berlaku efektif secara yuridis merger terseBubapat disimpulkan bahwa PP No.
57/2010 ini juga menganpbst-notification mergeseperti halnya UU No. 5/1999.
Namun, Perkom No. 13/2010 memiliki perbedaan pemgat mengenai
pemberitahuan merger ini. Pengawasan merger dr#PlKdilakukan dengan dua
cara yaitu dengan cara kewajibgaost notification mergesesuai amanat UU No. 5
Tahun 1999 dan PP No. 57 Tahun 2010 dan denganpecaraotification yaitu
konsultasi atas rencana merger kepada KPPU. Kass@tas rencana merger ini
sifatnyavoluntary lain dengarnpost notification mergeyang sifatnyamandatory
bagi pelaku usah&.

2.2. Tinjauan Umum Hukum Persaingan Usaha
2.2.1. Konsepsi Dasar Hukum Persaingan Usaha

Tujuan Hukum Persaingan Usaha adalah untuk meraastitahwa
ekonomi yang berdasarkan pada persaingan usahardesgmsi bahwa melalui
persaingan usaha yang sehat, para produsen aka@mrfgeruntuk mencapai
kepuasan konsumen melalui produk yang berkualip@siciptaan harga yang

murah dengan penggunaan sumber-sumber produksi sekecil mungkirt®

pasal 6 ayat (1) PP No. 57 Tahun 2010.
“pPerkom No. 13 Tahun 2010, him. 9.

1% rnest GellhornAntitrust Law and Economics-in a nut shést. Paul, Minnesota: West
Publishing Co., 1986), him. 45.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



34

Melalui persaingan usaha yang sehat akan memalksimakesejahteraan

konsumen dengan meningkatkan dua hal, yaitu:

1. Alocative efficiencyyaitu membuat barang dan jasa yang dikehendaki
masyarakat yang ditunjukkan oleh kemauan konsumemtuku
membayarnya;

2. Productive efficiencyyaitu menghasilkan barang atau jasa dengan harga
produksi serendah mungkin yang menggunakan sunmdg seminimal
mungkin.

Dalam rangka menciptakan iklim usaha yang kondbaiji persaingan
usaha yang sehat, hukum persaingan usaha bergargepgnuhnya pada

mekanisme operasional pasar untfk:

1. Menentukan jenis barang dan/atau jasa yang akasitkan;

2. Bagaimana sumber-sumber daya yang ada tersebut dapakasikan
dengan baik dalam suatu proses produksi;

3. Kepada siapa hasil produksi tersebut akan didistiidan.

Perlu dicatat bahwa walaupun secara makroekonorsapgan usaha yang
sehat bertujuan untuk memaksimalkan kesejahteransuknen tetapi keberadaan
persaingan usaha yang sehat itu sendiri tidak dersgmdirinya menciptakan
distribusi pendapatan yang maksimal. Jadi meskpmrsaingan usaha yang sehat
berusaha untuk menciptakan keadilan pada sisi keesudan produsen secara
timbal balik namun persaingan usaha belum tentutedak menghasilkan keadilan
dalam distribusi pendapatd®?. Meskipun secara teoritis dikatakan bahwa
mekanisme pasar akan berjalan dengan sendirinyaumadgalam sistem
perdagangan yang bebas dan terbuka dimana seéiag dapat menentukan secara
bebas tindakan yang akan diambil olehnya, tidakuseiral dapat berjalan terus
dalam jalur tanpa hambatan (misalnya dajame fixing dan akan terus berada
dalam jalur yang semestinya. Untuk itulah dipertukaekanisme pengaturan
persaingan usaha oleh pemerintah. Tujuan utamahdium persaingan usaha itu

sendiri adalah untuk mengurangi jarak antara pagsai usaha yang ideal dengan

%%hid., him. 45
1%2hid., him. 45-46.

1%3vidjaja, Merger Dalam Perspektif MonopoliJm. 8.
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kenyataan dunia usaha yang bersumber pada pelakshak-hak individu dalam

praktek kegiatan usaH&

Dalam konsepsi persaingan usaha, dengan asumsiabéditor yang
memengaruhi harga adalah permintaan dan penawaarkahdisi lain dalam
keadaanceteris paribus persaingan usaha akan secara otomatis mengmasilka
barang atau jasa yang memiliki daya saing yangaterimelalui mekanisme
produksi yang ada. Dalam sistem ekonomi pasar ydemikian, persaingan

memiliki beberapa pengertiaff

1. Persaingan menunjukkan banyaknya pelaku usaha ry@ngwarkan atau
memasok barang atau jasa tertentu ke pasar yasgnogutan. Banyak
tidaknya pelaku usaha yang menawarkan barang &aaa jersebut
menunjukkan struktur pasamérket structurg dari barang atau jasa
tersebut;

2. Persaingan merupakan suatu proses dimana masinggmpsrusahaan
berupaya memperoleh pembeli bagi produk yang diyaglyang antara lain
dapat dilakukan dengan cara:

a. Menekan hargapfice competitioly

b. Persaingan bukan harganof-price competitiop misalnya yang
dilakukan melalui diferensiasi produk, pengembangaak atas
kekayaan intelektual, promosi pelayanan purna flai, lain-lain;

c. Berusaha secara lebih efisiéow-cost production

Dengan demikian, dari sisi produsen, hakikat yaihgrdpkan dari adanya
persaingan tersebut adalah tercapailoy@cost productionatau efficiency agar
persaingan usaha di tingkat produsen dapat tegpalilan berjalan dengan baik
maka diberlakukanlaltompetition policyyang dapat memberikan suasana yang

kondusif untuk menciptakan persaingan usaha yarmtsdemi mendorong

104Gellhorn,Antitrust Law and Economics-in a nut shalin. 45-46.

1%3bid., him. 46.
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terciptanya penggunaan sumber daya ekonomi vyangh lefisien untuk

kepentingan masyarak&t.

Pada umumnya pelaksanaan kebijakan persaingan dslato Negara
dilakukan melalui pengendalian pada struktur pésarket structure contrpldan
perilaku pasar arket condugt Ada dua macam pendekatan yang dipakai,

yaitu:*%’

1. Pendekatan ketanh@ndiscretionary approaghdilakukan dengan terlebih
dahulu suatu ukuran baku tentang struktur pasag y#ibolehkan serta
larangan-larangan untuk melakukan perbuatan di $temdar yang telah
ditetapkan tersebut, misalnya

a. Penentuan besarnya pangsa pasar yang boleh dilegdsagga segala
tindakan merger atau perluasan kapasitas harus embatijkan angka
tersebut;

b. Larangan terhadap segala bentuk monopoli;

c. Larangan terhadap praktek-praktek yang mengurangau a
menghilangkan persaingan usaha.

2. Pendekatan longgardiGcretionary approach dimana terdapat patokan

tertentu namun segala sesuatunya dipertimbangkearasdleksibel dan
tidak kaku.

UU No. 5 Tahun 1999 sebagai tonggak utama pengatimakum
persaingan usaha di Indonesia memiliki arti pentiladam penetapan kebijakan
persaingan usaha. Asas dari UU No. 5 tahun 19%gs@hana diatur pada Pasal 2
bahwa: “Pelaku usaha di Indonesia dalam menjalankagiatan usahanya
berasaskan demokrasi ekonomi dengan memperhatileseinkbangan antar
kepentingan pelaku usaha dan kepentingan umum”s Aksamokrasi ekonomi
tersebut merupakan penjabaran Pasal 33 UUD 194%udag lingkup pengertian

demokrasi ekonomi yang dimaksud dahulu dapat dikamualalam penjelasan atas

199 egowo, Persaingan Usaha dan Pengambilan Keputusan MarajefJakarta: Ul
Press, 1996), him. 4-6.

Ybid., him. 24-26.
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Pasal 33 UUD 19482 Adapun tujuan dari UU No. 5 tahun 1999 sebagaimana
diatur pada Pasal 3 adalah unttik:

a. menjaga kepentingan umum dan meningkatkan efisemiomi nasional
sebagai salah satu upaya untuk meningkatkan késegah rakyat;

b. mewujudkan iklim usaha yang kondusif melalui peogat persaingan
usaha yang sama bagi pelaku usaha besar, pelaka nsanengah dan
pelaku usaha kecil;

c. mencegah praktek monopoli dan/atau persaingan usddila sehat yang
ditimbulkan oleh pelaku usaha, dan

d. terciptanya efektivitas dan efisiensi dalam kegiatsaha.

Dua hal yang menjadi unsur penting bagi penentusmjdkan policy

objective$3 yang ideal dalam pengaturan persaingan di negsgara yang
memiliki undang-undang persaingan adalah kepentingaum public interesy
dan efisiensi ekonomie€onomic efficiendy Ternyata dua unsur penting tersebut
pada Pasal 3 (a) juga merupakan bagian dari tujuamdangkannya UU No. 5
Tahun 1999.° .

Di dalam rezim pengaturan Hukum Persaingan Usahdapgat dua
pendekatan. Pendekatan yang pertama adalah pemdekidd of reasondan
pendekatan yang kedua dikenal dengan istilah petaekper se illegal
Pendekatamule of reasonadalah suatu pendekatan yang digunakan oleh leanbag
otoritas persaingan usaha untuk membuat evaluasjenai akibat perjanjian atau
kegiatan usaha tertentu, guna menentukan apakah gaganjian atau kegiatan
tersebut bersifat menghambat atau mendukung pgesaitContoh penerapaule
of reason misalnya dalam pengaturan mengenai perjanjianikeérivertical
agreemernt Sebaliknya, pendekataper se illegal adalah menyatakan setiap
perjanjian atau kegiatan usaha tertentu sebaggiljlanpa pembuktian lebih lanjut
atas dampak yang ditimbulkan dari perjanjian atagidan usaha tersebut.

Kegiatan yang dianggap sebagar se illegalbiasanya meliputi penetapan harga

198 ybis et al. Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks danté him. 14.
199U Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan Usa&a3.

19 ubis et al,Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantéc him. 15.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



38

secara kolusif atas produk tertentu, serta pengatimarga penjualan kembali
(resale price maintenanyekartel dan penetapan hargaige fixing).'**

Lalu apa bentuk pendekatan yang digunakan untglaten-kegiatan yang
terkait dengan struktur perusahaatorporate structurg misalnya dalam hal
merger? HMBC Rikrik Rizkiyana berpendapat bahwade&atan yang cocok
digunakan dalam kaitannya dengan merger yang dapatmbulkan persaingan
usaha tidak sehat adalah pendekatda of reasor’? Pada pendekatanle of
reason beberapa tindakan persaingan usaha baru diasgdgp jika telah terbukti
adanya akibat dari tindakan tersebut yang merugigalaku usaha lain atau
perekonomian nasional secara keseluruhan. Dalamdegatanrule of reason
mungkin saja dibenarkan adanya suatu tindakan ugang meskipun anti-
persaingan (misalnya tindakan merger yang mendfaasilominasi satu pelaku
usaha tertentu) tetapi merger tersebut menimbulkaatu efisiensi yang
menguntungkan konsumen atau perekonomian nasica@d pmumnya. Atau
sebaliknya suatu tindakan usaha dianggap salaim&aneskipun ditujukan untuk
efisiensi tapi ternyata dalam prakteknya mengaegtala penyalahgunaan posisi
dominan &buse of dominant poweyang merugikan pelaku usaha lain, konsumen
dan perekonomian nasional secara keseluruhan,tisgaeia tindakan integrasi
vertikal (vertical integratior) yang disertai dengan tindakan restriktif sehingga
menghasilkan hambatan maswblkiiers to entry bagi pelaku usaha lain. Sehingga
pada kondisi demikian, pendekatan terhadap meeatderubah menjager se
illegal dan bukan lagiule of reasort*?

Oleh karena itu, penekanan pada pendekatknof reasonadalah unsur
material dari perbuatan pelaku usaha tersebut.dada pendekatamle of reason
tindakan restriktif tidak rasional menjadi sararengendaliannya dan penentuan
salah tidaknya digantungkan kepada akibat tindaksatha (persaingan) terkait
terhadap pelaku usaha lain, konsumen dan atau grevekan nasional secara

IR, Sheyam Khemani and D. M. Shapi@lpssary of Industrial Organisation Economics
and Competition Law (Paris: OECD, 1996), him. 51.

MHBMC Rikrik Rizkiyana, ‘Sekilas Hukum Materiil dan Formil Persaingan Usiha

(Makalah Penulis selaku Inisiator d8enior Researchepada Lembaga Kajian Persaingan Usaha
Fakultas Hukum Ul, Jakarta, Mei 2010), him. 13.

Mibid.
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keseluruhan. Maka dari itu, tindakan-tindakan tewse dalam substansi
pengaturannya dibutuhkan klausula kausalitas sdpertAtas dasar itulah, untuk
tindakan-tindakan yang terkait dengan masalah tsirupgerusahaanc@rporate
structurg seperti merger serta integrasi vertikalertical integratior) yang
memang memiliki unsur efisiensi tetap sebaiknyaggenakan pendekatanle of
reason daripada pendekatgper se illegalkarena jika diterapkan dalam kasus,
pembuktian pendekatamle of reasonlebih mudah daripada pendekatoer se
illegal.***

Selain terdapat dua pendekatan dalam rezim pergakinkum Persaingan
Usaha, dikenal juga dua macam paradigma organiedsistri dalam Hukum
Persaingan Usaha yang berkembang yaitu Aliran érdan Aliran Chicagd!®
Organisasi Industri adalah ilmu yang berusaha namgiian bagaimana melihat,
menganalisis dan menjelaskan motivasi dan kendaag ydihadapi suatu
perusahaan sebagai konsekuensinya berada di gasagan demikian subjek
permasalahan di dalam organisasi industri adalalmusphaan, terutama
perilakunya. Perilaku perusahaan dapat berupaatenjterhadap pesaing maupun
terhadap konsumer®

Aliran dalam organisasi industri yang pertama dd@fran Harvard yang
dipopulerkan oleh ekonom Harvard yang bernama Hdiw&r Mason pada
pertengahan tahun 1930-an. Ajaran Harvard lebiherdik dengan sebutan
Structure, Conduct and Performanc&SCP). SCP berpegang pada struktur
(structure dari sebuah pasar memengaruhi periladanduc) di pasar tersebut dan
yang kemudian memengaruhi perfornperformancg Sehingga menurut Aliran
Harvard, struktur pasar sangatlah penting dan lrwsusahakan agar pasar tidak
memiliki struktur yang terkonsentrasi tinggi, HHéndah dan lebilpreferable
dalam pandangan ini. Sehingga dapat disimpulkawaatruktur pasar yang tidak

terkonsentrasi, maka perilaku perusahaan dalamr pakan menjadi lebih

Mpid.
12J0nes&SufrinEC Competition Law, Text, Cases, and Materialm. 22.

119 ubis et.al. Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantéc him. 40.
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kompetitif dan juga berarti bahwa kebijakan pergam harusnya lebih
menekankan padsructural remedieslaripadebehavioral remedie$'’

Berbeda dengan Aliran Harvard, Chicago School |ekdntemporer.
Menurut pandangan Aliran Chicago, struktur pasaaladd sesuatu yang tidak
relevan untuk dijadikan dasar penilaian tingkat ketisi suatu pasar. Namun
Aliran Chicago lebih menekankan pada efisiensi pdsa kebijakan persaingan
usaha harus mengedepankan tercapainya efisiensi bddwmva pasar akan
mengoreksi dirinya sendiri yang berarti secara atsrmenghukum pelaku usaha
yang tidak efisiet’® Menurut Aliran Chicago bahwa jika efisiensareto tidak
mungkin terjadi maka yang digunakan adalah efisig@seto ‘potensial’ yang
berarti total keuntungan dari yang mendapatkan tkeigan haruslah lebih besar
daripada kerugian yang diderita oleh pihak yanggikan*

Meskipun kedua aliran tersebut sangat berseberang@m sering
menimbulkan pertentangan dalam analisis dan pessgiale suatu kasus persaingan
usaha tapi dalam hal merger kedua aliran terselmriliki pandangan yang
mendukung satu sama lain. Sesuai dengaturenya, Aliran Harvard sangat
mengedepankan pada pentingnya struktur pasar yaaig terkonsentrasi. Hal ini
berarti Aliran Harvard tidak menghendaki merger gyamenimbulkan konsentrasi
pasar fnarket concentrationyang tinggi pada pasar yang bersangkutateyant
marke). Sedangkan pada Aliran Chicago yang mengedepaskaiensi maka
bentuk pasar persaingan sempurnalah yang sebenaemnjadi tujuan utama dari
Aliran Chicago dimana efisiensi pasar terjadi paloptimal. Atau dengan kata
lain, Aliran Chicago juga tidak menghendaki adamyarger yang menciptakan
monopoli karena monopoli menghasilkan inefisiersiilperekonomiarn?®

Penerapan dari kedua aliran ini juga membantu datlaenganalisis

pendekatan apa yang diterapkan dalam menilai mergeg berdampak pada

1730nes&SufrinEC Competition Law, Text, Cases, and Materials). 22-23.

"4bid. him. 23.

9bid.

12Robert Pitofsky Ed., Mow The Chicago School Overshoot The Mark: ThecEffof

Conservative Economic Analysis of US Antitrust 'L.d@hicago: Chicago School of Law, 2008),
him. 102.
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persaingan usaha. Dengan menggunakan Aliran Hardatdm menganalisis
perilaku pelaku usaha yang melakukan merger merad@un tiga rumusan
Structure Conductand Performance maka akan didapat analisis melalui
pertanyaan di bawah ini:

* Berapa banyak pelaku usahstrgcture yang melakukan kegiatan
usaha di sektor bisnis yang digeluti oleh pelakahas yang
melakukan merger tersebut?

* Apakah perilaku ¢onduc} dari pelaku usaha yang melakukan
merger tersebut di pasar yang bersangkutaeyant markgttidak
melanggar ketentuan UU No. 5 Tahun 19997

 Bagaimana Kkinerja performancg pasar pelaku usaha yang
melakukan merger tersebut di pasar bersangkueevant marke®
Metode di atas tidak selalu dapat diterapkan secardak, karena seperti

telah dibahas sebelumnya masih ada metode laim ysitan Chicago yang
menekankan pada efisiensi ekonomi. Suatu pelanggaeshadap Hukum
Persaingan dapat ditoleransi jika suatu tindakalakpe usaha terbukti dapat
menciptakan efisiensi baik untuk pelaku usaha maupasyarakat luas sebagai
konsumen. Aliran Chicago yang sangat mengedepac#@sumer protectiomlan
mendorong adanya efisiensi ekonomi dalam menjalartegiatan usaha ikut
memengaruhi sistem ekonomi Amerika Serikat yangdrek liberal. UU No. 5
Tahun 1999 justru berada di tengah-tengah, vyaitjuatmya untuk
menyeimbangkan antara kepentingan masyarakat sebagsumen dan pelaku
usaha serta perekonomian nasional yang pada prgkidierkadang mengalami
kesulitan dan hambatan.

Oleh karena itu, dalam menyikapi merger yang dkakuoleh pelaku usaha
agar tidak berdampak buruk terhadap persainganldiaalah kebijakan merger.
Kebijakan merger juga merupakan bagian dari ke@jiagersaingan, yang juga
merupakan bagian kebijakan publik yang cukup lyasg mempengaruhi bisnis
(kegiatan usaha), pasar, dan ekonomi. Ada duaralasmgapa kebijakan merger
diperlukan*?*

1. Merger mengurangi persaingan yang ada antarak4pimak yang
melakukan merger dan mengurangi jumlah pesain@ldnd pasar, dimana

pengurangan jumlah perusahaan pesaing ini merefigkd substansial pada

124 ubis et.al. Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantécs him. 190.
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keseluruhan persaingan di pasar. Orientasi paser tajuan konsumen dan
efisiensi akan berkurang, bahkan pada kondisi dimigak terdapat hukum
persaingan.

2. Penegakan ketentuan larangan hukum persaingha bglumlah sempurna.
Mendeteksi dan membuktikan pelanggaran terhadapnketn larangan
sulit dilakukan. Kebutuhan akan aturan hukum berkgr dengan
memperoleh kondisi persaingan sehingga insentif klssempatan untuk
berkolusi, penyalahgunaan posisi dominan, dan ggkan hukum lainnya
dapat dicegah sejak dini, atau setidaknya mampekaenefek negatif dari

merger.

2.2.2. Merger dalam Perspektif Hukum Persaingan Ude

Seperti telah diuraikan sebelumnya bahwa lima gdembang merger di
Amerika Serikat sangat mempengaruhi pembentukanraratatau ketentuan yang
berhubungan dengan persaingan usaha di Amerik&kaBeBerbagai ketentuan
yang sifatnya mempertegas aturan-aturan main (pokakg ada sebelumnya,
guna penyempurnaan pelaksanaan kompetisi yang &hilbagi semua pihak,
termasuk pihak-pihak yang akan melakukan mergerustedibuat dan
diperkenalkan. Hal ini didasarkan pada prinsip balpada pokoknya merger
adalah suatu bentuk pengembangan usaha yang tandilmyrapkan akan dapat
meningkatkan kompetisi dalam suatu pasar bersaagkyéng akan memacu
efisiensi, sehingga pada akhirnya akan memberikaej&hteraan kepada seluruh
lapisan masyarakat sebagai konsumen dari barang jata yang dihasilkan
tersebut. Walaupun bermula dari konsepsi yang hagger juga berpotensi
menimbulkan dampak yang mengurangi persaingan. Blnmp dapat terjadi

karena dua haf?

1. Tindakan sendiri yang dilakukan perusahaan hasigenefnilateral
effecty. Tindakan sendiri ini dimungkinkan jika hasil mger

menciptakan suatu perusahaan dengan kekuatan (paeket power

122hid., him. 191.
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yang besar atau secara signifikan meningkatkan dtakupasar yang
telah dimiliki oleh salah satu perusahaan sebeluerger terjadi.

Kekuatan pasar yang ada tersebut dikhawatirkantd#ipargunakan
oleh perusahaan hasil merger untuk meningkatkagahbarang atau
jasa yang dijual diatas tingkat persaingan yang yalag pada akhirnya
akan dapat merugikan kepentingan konsumen dalagkgapanjang.
Kekuatan pasar yang besar sendiri tidak akan mernkab efek anti-

kompetisi, melainkan hanya jika kekuatan pasar yhesar tersebut
mengakibatkan terjadiny@arriers to entry Artinya kekuatan pasar
yang besar tersebut menyebabkan tidak dapat athimyausuatu

perusahaan baru untuk masuk dalam persaingan dpdmar yang
bersangkutarb@rriers to entry into the relevant mariet

2. Tindakan bersama pelaku usaha lacoofdinated effecjs adalah
tindakan yang diambil oleh pelaku usaha yang mdéapaelaku usaha
hasil merger, dengan pelaku usaha-pelaku usahaldam pasar yang
bersangkutan. Merger horizontal yang mengurangligbrpelaku usaha
dalam pasar yang bersangkutan jelas patut diduga alempermudah
koordinasi di antara sesama pelaku usaha untuk andritfy suatu
tindakan atau kesepakatan di antara para pelakbaugang akan
mengakibatkan efek anti-persaingan, seperti halpyece fixing
(penetapan harga), mengurangi jumlah produksi, nuekan kualitas
barang hasil produksi, pembagian wilayah, yang akamgakibatkan
kerugian pada konsumen. Ada suatu paradigma yang gan dapat
dipercaya bahwa suatu kesepakatan untuk melakukagakan
koordinasi tersebut hanya dapat berhasil jika dipeadanya keempat
unsur di bawah int?®

» pelaku usaha-pelaku usaha yang cukup memiliki peaihgdalam pasar
yang bersangkutan bersedia untuk turut serta ddtasepakatan
tersebut;

123hid., him. 43.
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» pelaku usaha-pelaku usaha ini harus memiliki kemempintuk turut
serta lebih lanjut dalam tindakan anti-persaingangyakan diambil
kelak;

» pelaku usaha-pelaku usaha tersebut mampu atau dagradeteksi
tindakan satu atau lebih pelaku usaha yang berupatyk melakukan
pengkhianatan atas kesepakatan yang telah diaenbaltut;

e selanjutnya pelaku usaha-pelaku usaha yang loyahadap
kesepakatan mereka dapat memaksakan suatu ancankamam
kepada pelaku usaha yang berkhianat tersebut.

Hal yang sama patut dikhawatirkan terjadi dalamtwsysasar dengan
struktur oligopoly dimana terdapat sejumlah produk yang heterogergasen
jumlah pelaku usaha yang cukup banyak. Dan yarg pgyertimbangkan dalam
hal ini adalah bahwa di antara produk-produk dentgiagkat substitusi yang
dekat. Merger antara dua perusahaan dengan prahik tyngkat susbtitusinya
dekat dan tinggi dikhawatirkan dapat menimbulkagkednti-kompetisi. Dengan
pengetahuan pasar yang baik, perusahaan yang rkatakmerger dapat
menaikkan harga produk di atas tingkat kompetiifpa merasa takut kehilangan
pasarnya karena produk yang dihasilkan oleh peaasalyang merger bersifat

substitutif'*

Khusus untuk hal yang disebut terakhir ini, meghadak dapat dipungkiri
bahwa dalam suatu pasar bersangkutan akan selaupeldku usaha yang
senantiasa akan berperilaku menyimpang dari kedmapalaku usaha lain dalam
pasar yang bersangkutan. Sampai seberapa jaulakperienyimpang ini dapat
ditoleransi atau ditindak oleh pelaku usaha laitamapasar yang bersangkutan
akan sangat mempengaruhi penilaian ada tidaknyla @&fé-persaingan dalam
suatu tindakan koordinasi tersebut di atas. Setaklhlui serangkaian pengubahan
dan penyempurnaan, ketentuan terakhir di Amerikak&eyang bersifat demi
kebijakan yang mengatur kegiatan merger yang bgvdknmonopoli dapat kita
temukan dalanJS Department of Justice and Federal Trade ComonssThe
2010 US Merger GuidelinesSedangkan di Uni Eropa kita dapat menemukan

pengaturan mengenai merger dal&uropean Community Merger Regulation

124vorld Bank,A Framework for the Design and Implementation ofm@etition Law and
Policy, (Washington: World Bank, 1999), him. 42-43.
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(ECMR): The 2004 Merger GuidelineBi Indonesia sendiri pedoman merger
(merger guidelingsberwujud Peraturan KPPU yang dikeluarkan oleh WRBlam
pembahasan ini adalah Perkom No. 13 Tahun 2010.

2.2.3Rezim Pengendalian Terhadap Merger dan Metode Pemiannya

Seperti yang telah dibahas sebelumnya bahwa meidpk selamanya
mengakibatkan dampak yang positif terhadap saa#ieholdermerger tersebut.
Untuk mengurangi dampak tersebut diperlukan adasuatu kontrol terhadap
aktivitas ini yang dinamakan sistem pengendaliarhaigap merger ngerger
control). Tujuan utama dari sistem kontrol terhadap mergeradalah untuk
memastikan terselenggaranya persaingan usaha yektd.dimana dalam suatu
pasar yang efektif tersebut dapat menghasilkak tid@ya produk dengan kualitas
tinggi yang dijual dengan harga terjangkau tetagajdapat menciptakan banyak

pilihan produk dan pasar yang inovafi.

Selain itu, tujuan lain dari adanyaerger controladalah untuk mencegah
efek anti persaingan dengan mengenakan hukuman yajgr dan sesuali,
termasuk ketentuan larangan apabila diperlukandapat hal yang tak kalah
penting untuk dipertimbangkan sebelumnya, apakahger controldimaksudkan
untuk melindungi persaingan ataukah untuk melindukgnsumen. Jika
orientasinya adalah perlindungan terhadap konsumeaka sebaiknya sistem
pengendalian merger tersebut difokuskan terhadaprgene yang dapat
memperlemah persaingan dengan jalan meningkatkpenkagan perusahaan
(higher profitg. Dengan jalan inimerger controlharus menghasilkan keuntungan
bagi konsumen (harga murah, kualitas yang bagug#)api yang tepat, dan
sebagainya)®®

Untuk menilai apakah suatu merger tersebut mengaatalriptanya pasar
yang efektif dimana persaingan usaha sehat tenwka diperlukanlah metode

penilaian yang dapat menentukan apakah merger gagghambat persaingan

2Maria Litzell, The Appraisal of Collective Dominance under theriflied Substantive
Test of the New Merger Regulatjo(Bruxxeles: European Law Students Associatiore&etl
Papers on European Law, 2005), him. 1.

129 ubis et. al.Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantélcs him. 201.
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usaha tersebut telah terjadi. Tren penting yankdoeibang saat ini dalam penilaian
merger terutama adalah mengenai penerapan metoderekempiris yang dapat
memberikan analisis mengenai dampak dari suatiakiamd merger tersebtft

Bentuk analisis merger yang canggih inilah yangudakan terutama oleh komisi
pengawas persaingan usaha di berbagai Negara selzagpak berkembangnya
kualitas data yang tersedia dan juga meningkatmjausf terhadap penilaian

ekonomi dari suatu merger.

Dari beberapa macam metode penilaian merger tergeinia umumnya
terdapat tiga bentuk penilaian merger yaldominance Test/ Market Dominance
Test (MD test)dan Substantial Impediment to Competition Tatiu Substantial
Lessening Competition Te$BIEC test/SLC test) yang digunakan oleh komisi
pengawas persaingan usaha baik secara terpisahumaemabung di seluruh
dunia®® Jenis penilaian yang ketiga adalBhblic Interest Tes(P! test) yang
walaupun jarang digunakan dalam penilaian mergap tenemiliki kekhasannya
masing-masing. Berikut ini merupakan penjelasarhlémjut mengenai metode-

metode tersebut.
2.3.1. Market Dominance Test

Penilaian merger dengalominance tesini dapat terlihat dalam ketentuan
merger lama Komunitas Erofairopean Communityyang terbentuk dalam
pertemuan menteri-menteri negara anggota pada th®8& dengan diadopsinya
ECMR (European Community Merger Regulafjartau peraturan merger negara-
negara komunitas Erop&’ Standar ini pada intinya mengatakan bahwa transaks

merger harus dicegalif it is likely to create or strengthening domingsition of

?Nonannis Kokkoris,Merger Control in Europe: The Gap in the ECMR andtibhal
Merger Regulation(Oxon: Routledge, 2010), him. 75.

1280rganization of Economic Cooperation and Developgn®tandard for Merger Review.
(Paris: Organization of Economic Cooperation angidb@pment, 2009), him. 1.

12%Council Regulation 4064/89 tentang Kontrol Terhad@msentrasi Pasar antara Pelaku
Usaha [1990] L257/13. Sebelum adanya ketentuanketgentuan yang berlaku adalah ketentuan
persaingan usaha yang umum yang diatur dalam Bashkin 82 EC Treaty.
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the merging firm&!*® Sistem kontrol terhadap merger ini terutama banyak
dipengaruhi oleh sistem hukum persaingan usahaademimana tujuan utama UU
Persaingan Usaha Jerman tersebut adalah untuk mdaghancaman pelaku
usaha dominan terhadap bisnis kecil dan menehiyaHal ini menyebabkan
penilaian yang dilakukan terhadap merger di Jerkimrsusnya dan di Eropa pada
umumnya menaruh fokus pada dominasi pasar ataln tbkénal sebaganarket
dominance test? Sebelum adanya amandemen ketentuan tersebut, safah
contoh pengaturan mengendominance testtersebut dapat terlihat dalam
ketentuan ECMR sebagai berikdt:

“A concentration which creates or strengthens a t@nt position as a
result of which effective competition would be gigantly impeded in the
common market or in a substantial part of it shmdldeclared incompatible
with the common market.”

Berdasarkan ketentuan tersebut, merger harus mdmamsur: (a)
memperkuat posisi dominan atau mengakibatkan terkeya posisi dominan dan;
(b) mengakibatkan persaingan usaha efektif mengatialang secara signifikarf:
Unsur-unsur tersebut harus dipenuhi untuk dikataedoagai merger yang dilarang
dalam ketentuan lama ECMR dengdaminance testersebut. Hal ini berarti
bahwa suatu posisi dominan perlu dibuktikan tededahulu sebagai unsur
pertama yang dapat menentukan bahwa merger itaadgameskipun dominasi ini
bukan satu-satunya unsur yang harus dipefidiiahkan terdapat pandangan yang
menilai bahwa persaingan usaha tidak sehat tefjsulite"®

13%0rganization of Economis Cooperation and Develogn®&mandard for Merger Review
2009,him. 8.

131 jtzell, The Appraisal of Collective Dominance under therifled Substantive Test of
the New Merger Regulatiohal. 1-2.

¥2bid.
133pasal 2 (3) ECMR 1990.

13Neil Horner, Unilateral Effects and The EC Merger Regulati¢Berlin: Hanse Law
Review, 2006), him. 2.

133 ars Hendrik Roller dan Miguel de la Maribhe Impact of the New Substantive Test in
European Merger ControlBrussels: European Commission, 2006), him. 3.

1B9bid.
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Beberapa kriteria yang harus dianalisis untuk merem ada tidaknya
posisi dominan dominant positioh dari pelaku usaha yang melakukan merger.
Kriteria pertama adalah pangsa pasaarket power perusahaan hasil merger
tersebut sangat besar sehingga dalam pasar beusamdgielevant markgthampir
tidak terdapat pesaing yang berarti. Ukuran untudnentukan adanya posisi
dominan berbeda antara satu Negara dengan NegangdaMisalnya di Jerman
sebagai pelopabominance Tesini suatu pelaku usaha dikatakan memiliki posisi
dominan jika menguasai 1/3 (sepertiga) atau lelingpa pasar selama beberapa

tahun secara berturut-turti.

Posisi dominan juga dapat dilihat dari aspek lamsalnya kekuatan
finansial yang dimiliki oleh pelaku usaha yang rkekan merger, akses terhadap
supplybahan baku produksi dan pasar penjualan proditk sebungannya dengan
perusahaan afiliasi terkait (dalam hal merger andlk). Selain berdasarkan
pangsa pasar, perlu juga menilai sejauh mana pexasahasil merger mempunyai
kemampuan untuk mendapatkan keuntungan dengammearaikkan harga jauh di
atas harga kompetitif atau mengurangi jumlah peéajuaApabila struktur pasar
pelaku usaha yang melakukan merger tersebut agesér oligopolistik, maka
dikatakan menguasai pasar secara dominan apabda atu pelaku usaha
menguasai 50% (lima puluh persen) atau lebih papgsar, empat atau lima
perseroan menguasai 75% (tujuh puluh lima pergen)labih pangsa pasar. Selain
itu perlu juga menilai sejauh mana pelaku usahag yizatek bergabung dalam
transaksi merger tidak mempunyai pilihan lain kdicimenyesuaikan kebijakannya

dengan kebijakan pelaku usaha yang melakukan m&fger

Definisi dominasi walaupun tidak didefinisikan secgelas oleh ilmu

ekonomi akan tetapi European Court of Justice (E@al) pengadilan Eropa pada

13K yriakos Fountoukakos and Stephen RyahNew Substantive Test for EU Merger
Control’, (European Competition Law Review: 2005), him. 6.

B8hid., him. 26.
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kasus United Brands v. Commissihmengartikan definisi dominasi sebagai

berikut**°

“The dominant position thus reffered to (by art 88)ates to a position of
economic strength enjoyed by an undertaking whidbkes it to prevent
effective competition being maintained on the r@himarket by affording
it to the power to behave to an appreciable exiedependently of its
competitors, customers and ultimately of its corexgih

Berdasarkan definisi di atas tersebut suatu domyzasy dimaksud diatas
pada intinya merupakan kekuatan ekonomi suatu pelsaha untuk mencegah
persaingan usaha efektif. Sehingga untuk membukt$teatu dominasi pasar ini
diperlukan penilaian terhadap kemampuan ekononakpealisaha yang mempunyai
kekuatan dominan tersebut dan komisi pengawasipgesausaha di Eropa pada
umumnya menggunakan metode Herfindahl Hirschmanexin@HHI) dalam
melakukan analisis tersebut. Penggunaan teori HHjupa sejalan dengan teori
ekonomi yang mengatakan bahwa semakin sedikit jurmp&aku usaha di dalam
pasar bersangkutan, maka akan semakin besar poeejasliinya kolusi diantara
pelaku usahacpordinated behaviodr Untuk membuktikan hal tersebut, metode
HHI dapat digunakan untuk menguji ada atau tidakkghusi di dalam pasar
bersangkutan dimaksud. Perjanjian antar pelaku ajsbhik eksplisit maupun
implisit, biasanya berkisar pada perjanjian dalaah penentuan harga, margin,
kegiatan promosi, pangsa pasar, kuantitas proddésialokasi pasar/konsuméh.

Pada prakteknya merger yang dilarang dad@minance teshdalah merger
yang menghasilkan suatu pelaku usaha dominan danleberapa pelaku usaha
berkolusi €ollective dominangeyang sering disebut juga sebagaiordinated
effect dimana terdapat pasar oligopolistik yang di dalganterdiri dari jumlah

kecil pelaku usaha yang masing-masing memiliki pangasar yang tinggi tanpa

13%Case 27/76 United Brands&United Brands ContineBtdl v. Commission [1978] 1
CMLR 429.

1“%Roller and de la MandThe Impact of the New Substantive Test in Europédarger
Control, him. 4.

14INils von Hinten-Reed, et.alhe Use of Economics in Merger Control Analy§igbal
Counsel Competition Law Handbook 2002/88p://www.practicallaw.comhim. 39-43.
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adanya dominasi dari salah satti.Sementara itu, yang menjadi permasalahan
dalam penilaian ini adalah mengenai bagaimanakaterppan sistem kontrol
merger terhadap dampak persaingan usaha tidak sehngt diakibatkan oleh
merger yang tidak membentuk satu pelaku usaha gamgnan atau kolusi antara

para pelaku usahadllective dominange

Pada bulan Mei 2004, rezimmerger controldi Uni Eropa mengalami
perubahan pasca-amandemen ECMR 1990 dan dikelusskbiorizontal Merger
Guidelinesyang baru. Pasal 2 (3) ECMR No. 139/2004 ditemukahwa &
concentration which would significantly impede etifee competition, in the
common market or in a substantial part of it, inrgEaular as a result of the
creation or strengthening of a dominant positiohals be declared incompatible
with the common markétSebelum diamandemen, ketentuan ini menjadi dasar
pelarangan merger yang menciptakan posisi domietakyp usaha di pasar. Kini
posisi dominan bukanlah harga mati dalam artiaa jikerger tersebut ternyata
merintangi persaingan tanpa menciptakan atau mémgu@osisi dominan maka

merger tersebut tetap akan dilarafiy.

Setelah diamandemen, Uni Eropa beralih menggun8ka@ Test dalam
menilai merger yang berdampak pada persaingan.eRetah ini pada dasarnya
tidak jauh berbeda dengan SLC test. Walaupun demikiingga saat ini
dominance testsebagai pendekatan struktural yang menitikbenageda definisi
pasar yang bersangkutan merupakan sistem yang whiasibpsi negara-negara di

dunia dengan pertimbangan bahwa penilaian ini nadap penilaian yang akurat.

2.3.2. Significant Impediment to Competition (SIEC) Test/ Substantially
Lessening Competition (SLC) Test

SIEC/SLC test merupakan tes yang diciptakan sebeagdisi terhadap
akibat dari tidak tercakupnya merger yang merugi@rsaingan usaha yang tidak

sehat termasuk dalam penilaidominance tessebagai merger yang dilarang.

“Maria Litzel, The Appraisal of Collective Dominance under therified Substantive
Test of the New Merger Regulatjdim. 5.

“3Fountoukakos and RyanA‘New Substantive Test for EU Merger Coritrblm. 38.
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Berbeda halnya dengalominance tesyang mengutamakan pembuktian terhadap
adanya dominasi suatu pasar atau beberapa pelaha usrsebut, SIEC test
menilai bahwa dominasi bukanlah merupakan hal yergs dibuktikan dalam hal
menentukan adanya merger yang merugikan persausgdra. SLC test digunakan
oleh Amerika Serikat yang kemudian diikuti olehtizayai Negara di dunia dalam
rangka menerapkan rezimerger contral Pada intinya SLC test menekankan
bahwa transaksi merger harus dilardffit is] likely to substantially lessen the

competition or to facilitate its exercigé&*

Fokus utama penilaian SIEC ini adalah mengenai d&aregonomi merger
terhadap kondisi persaingan usaha dimana yang utiefipgkat perubahan dalam
dinamika persaingan usaha di suatu p&Sabengan mengeliminasi dominasi
dalamdominance tessebagai unsur yang harus dibuktikan, perhatiamatalEC
test ini adalah mengenai pertanyaan analisis ekpryakni apakah persaingan
usaha telah berkurang secara signifikan denganakkauhya meningkatkan
persaingan usaha walaupun berada dalam posisi dofifhAda beberapa kriteria
yang harus dianalisis untuk menentukan apakah akansmerger berpotensi
mengurangi persaingan. Berkurangnya persaingant d@pjadi apabila suatu
transaksi merger melahirkan kemampuan perusahaasil In@erger untuk
mendapatkan keuntungan tidak wajar secara unilatendateral effecty dengan
cara mengurangi jumlah penjualan maupun menaiklkagahjauh di atas harga
kompetitif untuk jangka waktu yang relatif lamal&e unilateral effectstransaksi
merger juga perlu dianalisis sejauh mana hal tetsetapat menimbulkan
coordinated effectsyaitu memberikan kemampuan pada pelaku usaha yang

melakukan merger untuk mendapatkan keuntungan sarpenelalui tindakan

14%Organization of Economic Cooperation and Developn®andard for Merger Review
2009 him. 7.

“*Roller and de la MandThe Impact of the New Substantive Test in Européarger
Control, him. 4.

49bid.
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koordinasi atataccommodating reaction of the othesshingga akan merugikan

konsumen?*

Salah satu kondisi yang dimungkinkan untuk mera@anya kemampuan
tersebut adalah adanya peningkatan konsentrasir gasaket concentration
perusahaan hasil merger di pasar. Amerika Semielui Department of Justice
(DoJ) dan Federal Trade Commision (FTC) menghitkmgsentrasi pasar dengan
menggunakan metode Herfindahl-Hirschmann Index {[HHBNg populer
digunakan oleh otoritas pengawas persaingan usahaard/ak Negara. HHI
dihitung dengan cara menjumlahkan hasil perkaliaadkat pasar masing-masing
perusahaan yang melakukan merger di pasar berdamgktingkatan konsentrasi
dibagi menjadi tiga jenis. Pertama, pasar tidakaesentrasi apabila HHI di bawah
1.000. Kedua, pasar terkonsentrasi secara modpedtila HHI berkisar antara
1.000-1.800 atau lebih. Ketiga, pasar terkonsentiaggi apabila HHI mencapai
1.800 lebih dan peningkatan konsentrasi pasar pleaas hasil merger mencapai
lebih dari 100 poin dan faktor lain tidak berubaetéris paribuy maka merger
tersebut sangat berpotensi mengurangi persainganobi sebab itu merger

tersebut layak dilarang oleh otoritas pengawasajregan usahd.’

Salah satu contoh penerapan SLC test/SIEC teatalah ketentuan dalam
ECMR baru yang diadopsi negara-negara Eropa pdudan ta004. Hal tersebut
dapat terlihat dalam ketentuan Pasal 2 ayat (3p yadinya menganut sistem
dominance tesgang diubah menjadi SIEC test dengan ketentuaagseberikut:

“A  concentration which would significantly impede ffegtive

competiton, in the common market or in a substamgat of it, in

particular as a result of the creation or strengtivey of a dominant
position, shall be declared.”

Sehingga menurut SIEC/SLC test, terbentuknya spasisi dominan atau

diperkuatnya posisi dominan pelaku usaha terteatydlah merupakan salah satu

14’0Organization of Economic Cooperation and Developn@andard for Merger Review
2009,him. 26.

“8Department of Justice and Federal Trade Commidi@w 2010 Horizontal Merger
Guidelines Diunduh dari lamahttp://www.ftc.gov/0s/2010/08/100819hmg.ptdfm. 19.
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bentuk merger yang dilarang dan dominasi tersethak serta merta menjadi salah
satu unsur yang harus dibuktikan dalam menentukaradgnya merger tersebut.
Hal ini karena SIEC test juga memasukkan oligogalg tidak bersifat kolusif
ataupun merger yang tidak menghasilkan posisi damisebagai merger yang
dilarang apabila terbukti secara signifikan menggraersaingan usaha di pasar.
Selain itu, sistem ini juga diadopsi oleh negargama lain seperti Inggris,

Singapura, Amerika Serikat dan Australia.

Sejak digunakan pada tahun 1986, standar yang alkgunndalam penilaian
SLC test dapat dibilang cukup fleksibel karena tapeerapkan untuk menilai
industri dalam kondisi normal ataupun kondisi ekong/ang cenderung tidak
normal. Selanjutnya apa yang dimaksud dengan bemmgaya persaingan usaha
secara substansial dari suatu merger hanyalah ltid@bumerger yang mempunyai
kemungkinan besar untuk mempertahankan atau meatkagk kemampuan suatu
badan usaha yang melakukan merger baik secaraisaiadi dengan pelaku usaha

lain dengan koordinasi untuk menggunakaarket power*®

Penilaian lain yang perlu dilakukan adalah meliptagktor halangan
terhadap pesaing usaha untuk memasuki pdsari€r to entry, kemampuan
pesaing usaha lainnya untuk bersaing, adanya preduktitusi, apakah merger
tersebut dilakukan pelaku usaha yang menghadapailkep, apakah merger
tersebut mengurangi jumlah pelaku usaha, penitagkat inovasi di pasar setelah

merger tersebut terjadi dan efisiensi pasar itaisiett’

Sebagai contoh, apabila terjadi suatu kenaikanahasjpagai akibat dari
merger, merger tersebut belum dapat dikatakan sebagrger yang dilarang
karena telah menyebabkan berkurangnya persaingdra s&cara substansial. Hal
ini karena kenaikan harga tidak serta merta memamasur penilaian SIEC/SLC
test yang mensyaratkan adanya pemenuhan unsur raamntuk menggunakan

market powersuatu pelaku usaha yang berupa kemampuan untulpemgaruhi

1*%rganization of Economic Cooperation and Developi®&ECD Merger Review 2009,
him. 57.

B%hig.
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harga, kualitas, layanan, inovasi dan dimensi-dsn&innya suatu pelaku usaha.
Jadi penekanan disini adalah unsur penggunaan kpuzammarket powetersebut
harus dipenuhi.

Berdasarkan penjelasan tersebut maka dapat distarpbahwa perbedaan
disini terdapat pada fokus penilaidominance tesmaupun SIEC test yang dapat
terlihat secara signifikan dalam penentuan defipesar tersebut dimana dalam
dominance testunsur utama yang harus dibuktikan terlebih dalaglalah adanya
dominasi dari pelaku usaha dalam struktur pasgerer dimana fokus SIEC/SLC

test terletak dari kemampuan untuk menggunakarket powetersebut.

Selanjutnya dalam melakukan analisis terhadap dfekum merger
(termasuk di dalamnya hukum yang melarang ketentmarger tertentwierger
control) terhadap frekuensi merger yang dilakukan. ArtBrs dan tim peneliti
lainnya mulai melakukan penelitian terhadap aldsinerger sebelum dan sesudah
ketentuan merger dikeluarkan pada awal tahun 189@enelitian yg dilakukan pd
tahun 1990 hingga awal tahun 2001 di negara2 EByat (Belgia, Denmark,
Yunani,dan lain-lain) menunjukkan bahwa frekuensrger telah meningkat 8,6%
setelah negara-negara tersebut mengadopsi penyaheagenai merger: Dari
data yang diperoleh tersebut maka dapat disimputidmva pengaturan mengenai
merger yang dilarang dengan diaturnya persyaratesypratan merger yang jelas
meyakinkan investor untuk melakukan merger sehinggtivitas merger pun
meningkat. Hal tersebut karena dengan meningkatrayesparansi dalam proses
merger, pihak-pihak yang berniat melakukan mergesebut pun akan merasa

lebih aman dan tidak lebih ragu-ragu dalam menpriases tersebut.

Walaupun demikian hasil penelitian tersebut tidattasmerta menunjukkan
bahwa pengaturan mengenai merger se mempunyai efek terhadap aktivitas
merger. Akan tetapi, penelitian ini menunjukkanwalsemakin tingginya kualitas
hukum yang mengatur mengenai merger yang dapatduadi ancaman sanksi,
persyaratan para pihak untuk menotifikasi pihak gydmerwenang semakin

SIArturo Bris, Christos Cabolis dan Vanesa Jankow3kie Effect of Merger Laws on
Merger Activities: International Evidenc@,ondon: Hansen Journal, 2004), him. 15.
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mengakibatkan meningkatnya frekuensi merger, akulsaik domestik ataupun

internasionat
2.3.3. Public Interest Test (PI Test)

Pl test juga berlaku dibanyak negara meskipun dakuapan terbatas pada
sektor dan keadaan tertentu. Pada intinya Pl tesigatakan bahwa merger perlu
dilarang apabila merugikan kepentingan umum. Meskifidak dibahas secara
mendalam seperti halnya DP test dan SIEC/SLC tesberapa negara
memperbolehkan isu kepentingan umum digunakan umikghentikan transaksi
merger. Di Amerika Serikat, misalnya, kepentinganum khususnya lapangan
kerja dijadikan pertimbangan dalam menilai transaksrger di sektor kereta api
dan telekomunikasi. Di Jerman, larangan transalksger oleh otoritas persaingan
yaitu Bundeskartellamtlapat ditimpa qverruled) aministerial authorizatioroleh
Menteri Ekonomi Jerman. Meskipun demikian, otoiis@ssebut hanya dapat
dikeluarkan apabila telah terpenuhi syarat-syagaemtu misalnya kepentingan
umum atau pembangunan ekonomi nasional justru lgloitungkan oleh sebuah
transaksi merger’

Dari penjelasan ketiga jenssibstantive teddi atas, muncul pertanyaan: apa
jenis substantive tesgang dianut olen UU No. 5 Tahun 1999? Apakah UU 5lo
Tahun 1999 menggunakan SIEC test/SLC test atau édl@kminance test atau
Public Interest test? UU No. 5 Tahun 1999 memathgktisecara tegas menganut
jenis substantive tesyang mana untuk melarang atau memperbolehkanakains
merger pelaku usaha di Indonesia. UU No. 5 Tahu®91®enentukan bahwa
apabila transaksi merger dapat menimbulkan praktekopoli dan persaingan
usaha tidak sehat maka transaksi merger terseus tditarang bahkan dapat

dibatalkan oleh KPPY* Sementara itu, UUPT menentukan bahwa merger harus

52bid., him. 21.

153 ubis et.al.,Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantéa him. 207-
208.

1%4pasal 28-29 UU No. 5 Tahun 1999.
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dicegah apabila transaksi merger tersebut dapat umgkinkan terjadinya
monopoli atau monopsofi’

Meskipun UU No. 5 Tahun 1999 menggunakan istilatgylaerbeda dengan
istilah yang banyak dipakai oleh Negara-negara ti@on pada intinya mempunyai
makna yang sama yaitu bahwa unsur praktek mondpalipersaingan usaha tidak
sehat yang digunakan oleh UU No. 5 Tahun 1999 patiaya mengandung
substantive tesyang tidak berbeda dengan SLC test/SIEC test nmaifin test.
Dalam SLC test/SIEC test, unsur terpenting adalaérkurangnya persaingan”
yang pada intinya sama dengan “terhambatnya pegaal’ sebagai unsur
terpenting dari tes praktek monoptf.

Dalam MD test, unsur terpenting adalah “posisi dwan” yang pada
intinya sama dengan “menguasai pasar produksi atan pemasaran” sebagai
salah satu unsur penting dari tes “praktek monbpBknjelasan ketentuan Pasal
126 UUPT juga menunjukkan digunakannya MD test kimienentukan apakah
transaksi merger diperbolehkan. Ketentuan ini pedimya melarang transaksi
merger apabila transaksi merger tersebut memungkingelaku usaha yang
melakukan merger memonopoli pas3r.

Terkait dengan Pl test, maka UU No. 5 Tahun 1998gde tegas
menyatakan bahwa transaksi perdagangan termasulsaksi merger yang
merugikan kepentingan umum itu dilarang. Kepentingahnum yang dimaksud
disini adalah salah satu unsur penting dari “ptaki®nopoli”. UU No. 5 Tahun
1999 tidak memberikan batas bahwa Pl test hanykoeuntuk sektor-sektor
tertentu, seperti misalnya yang diterapkan oleh #aeSerikat dan Jerman, atau
hanya boleh digunakan oleh otoritas tertentu sepehteri Ekonomi di Jerman.
Hal ini berarti bahwa otoritas pengawas persaingaaina di Indonesia yaitu KPPU
dapat menggunakan Pl test untuk menentukan apak@ibogal merger yang

diajukan oleh pelaku usaha dalam talpa@ merger notificatiordapat diteruskan

1*penjelasan Pasal 126 ayat (1) UU No. 40 Tahun 28i#@ng Perseroan Terbatas.

1%5syamsul Ma‘arif, Ph.D., Merger Konsolidasi dan Akuisisi Menurut UU No. 4&hTin
2007 dan Hubungannya dengan Hukum Persaihg@urnal Hukum Bisnis Vol. 27 No.1., 2002),
him. 47-48.

bid., him.48.
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atau tidak atau harus dihentikafiHal yang perlu diperhatikan oleh KPPU adalah
bahwa pengertian kepentingan umum harus didefemsitengan jelas sehingga
pelaku usaha mempunyai pegangan yang jelas ket¢ikdak melakukan merger.
Misalnya, otoritas pengawas persaingan usaha dkaBelatan pernah melarang
transaksi merger karena transaksi merger tersebetyebabkan Pemutusan
Hubungan Kerja (PHK) 40% lebih. Belajar dari peagan tersebut, kepentingan
umum berarti meliputi masalah yang menyangkut terkagja, lapangan kerja atau
kepentingan konsumen (masyarakat Id@spengan demikian, praktek di berbagai
Negara dalam menilai transaksi merger dapat diilketama hal tersebut tidak
diatur secara khusus oleh UU No. 5 Tahun 1999 p&aturan terkait. Hal ini
penting untuk menjamin agar standar penilaian medgédonesia sesuai dengan
standar yang berlaku di banyak Negdrast practices

Dari penjelasan di atas, dapat ditarik kesimpulamwa penilaian terhadap
transaksi merger yang digunakan oleh suatu negapat derlihat dalanmerger
review guidelinesebagai alat pengendalian mergernya. Pada pemutisgang
ada tiga macamerger review guidelinegang dijadikan acuan, yaitu Perkom No.
13 Tahun 2010 yang diterbitkan oleh KPPU (Indone3iae 2010Non Horizontal
Merger Guidelinesyang diterbitkan oleh Federal Trade Commission éAka
Serikat) danThe 2004 European Community Guidelines for Non Horizontal

Mergeroleh European Community (Uni Eropa).
2.4. Pedoman Merger di Berbagai Negara

2.4.1.Pedoman Merger di Amerika Serikat

Pedoman merger di Amerika Serikat diawali dari pgemendasar bahwa
ketentuan merger anti persaingan pada Section ytdblaAct yang bermaksud
untuk mencegah peningkatamarket power yang mungkin timbul sebagai
konsekuensi dari merger. Dengan menggunakan baaiisia dari mikro ekonomi

58hid., him.48-49.

39bid., him. 49.
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monopoli dan oligopoli, pedoman merger difokuskaada enam isu krusial, yaitu
sebagai berikut®®
1. Gambaran pasar untuk analisis merger, sehinggeatdmenentukan
apakah partner merger saling berkompetisi dan wky@ngsa pasar
mereka dan pelaku usaha pesaing lainnya. Dengan l&at, merger
control haruslah melindungi persaingan, bukan melinduaga pesaing
(protecting competition, not competitytd
2. Level konsentrasi pelaku usaha dalam pasarrgistan yang mungkin
menimbulkan praktek anti persaingan dalam hal nmerge
3. Efek potensial yang merugikan dari merger, baikmelalui perbuatan
koordinasi antara para pelaku usaha ataupun mekamungkinan
bahwa perusahaan hasil merger secara unilateraht deggmbawa
dampak pada perubahan harga dan produksi.
4. Luas lingkup dan peranan pemain baru dalanrpasa
5. Karakteristik lain dari struktur pasar dimanauysahaan hasil merger
mencoba meningkatkamarket power
6. Luas lingkup merger yang bersangkutan dermgash savinglan efisiensi
yang diperbolehkan sebagai alasan dari merger umtekingkatkan
market power dan bukti efisiensi yang dapat digunakan sebagai
pertimbangart®
Di Amerika Serikat, kekhawatiran utama dari mergealah penciptaan
atau penguatamarket powerdari perusahaan hasil merger. Penguasaan pangsa
pasar erat kaitannya dengan posisi dominan. DajarareStructure, Conduct and
Perfromance(SCP), persentase pangsa pasar menjadi patokam ganentuan

posisi dominan suatu perusahaan. Apabila dua atasibh perusahaan bergabung,

18930hn E. Kwoka, Jr and Lawrence J. White Bthe Antitrust Revolution: Economics,
Competition, and Policy,"ed, (New York: Oxford University Press, 2004), him. 14

®william J. Kolasky,Comparative Merger Control Analysis: Six Guidingriiples For
Antitrust Agencies —New and QIfJ.S. Department of Justice), him. 1-8. Paperadipntasikan
pada International Bar Association, Conference omgetition Law and Policy in a Global Context
(Cape Town, Afrika Selatan, 18 Maret 2002).

%3lene K. Gotts ed.The Merger Review Process: A Step-by-step GuiGiederal Merger
Review, 2nd ed(Chicago, lllinois: American Bar Association (ABA)001), him. 18.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



59

maka perusahaan hasil merger tersebut dapat mataih memperkuat posisi
dominan dalam pasar. Jika demikian halnya, makauapel terjadinya
penyalahgunaan posisi dominan pun akan semakin.tésa
American Bar Association (ABA) memisahkan dampalggabungan
merger ke dalam tiga kategdff
a. Unilateral Effect
Merger ini menciptakan satu pelaku usaha tunggad yaemiliki kekuatan
penuh atas pasar, memantapkan posisi satu pelaka ysng sebelumnya
telah memiliki kekuatan atas pasar (posisi domindah menghalangi para
pelaku usaha baru untuk masuk ke pasarriers to entry,
b. Coordinated Effect
Merger ini memudahkan para pelaku usaha yang tdahdidalam pasar
untuk mengkoordinasikan perilaku para pelaku us@nsebut sehingga
mengurangi persaingan harga, kualitas, dan kuanti@ontoh dampak
merger ini adalah terciptanya kesepakatan eksphsiipun implisit atas
harga yang ditetapkan, pembagian wilayah dalam umaébjarang dan/atau
jasa. Dampak terkoordinasi ini sering terjadi dalandustri yang
mempunyai ciri-ciri tertentu, yaitu produk yang hagen, penjualan dalam
volume kecil, serta kesamaan dalam biaya prodwdsing atau jasa.
c. Exclusionary Anticompetitive Effects.
Tindakan merger memungkinkan pelaku usaha yangkuieda merger
untuk meraih kekuatan pasar dengan cara menutgs glesaing terhadap
pasokan bahan baku utanmap{t foreclosurgatau menutup akses terhadap
saluran distribusiqustomer foreclosuje Dampak anti-persaingan seperti
ini diasosiasikan dengan tindakan merger vertikal.
Transaksi merger yang dapat menimbulkan dampakpargaingan seperti
inilah yang harus dicegah oleh otoritas pengawasapgyan usaha. Pada 1992,
Department of Justice (DoJ) dan Federal Trade Cemmi(FTC) mengeluarkan

Horizontal Merger Guidelineyang sempat diamandemen pada 1997 dan terakhir

153 ubis et.al. Buku Ajar Hukum Persaingan Usaha Antara Teks dantécs him. 198.

1%4American Bar Association Section of Antitrust LaW]ergers and AcquisitioBd Ed.”,
(Chicago: ABA Publishing, 2008), him. 2-6.
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DoJ dan FTC mengeluarkdime New 2010 Horizontal Merger Guidelinesda 19
Agustus 2010 dan menggantikamerger guidelinesyang terakhir diamandemen
pada 1997 tersebut.

Secara singkafihe 2010 Horizontal Merger Guidelinégrfokus pada efek
kompetitif dari merger dengan menekankan pentingisfinisi pasar yang lebih
jelas dan detail oleh DoJ dan FTC dibandingkan pgddelinessebelumnya.
Selain itu juga dijelaskan juga alat-alat analisis metodologi apa yang digunakan
oleh DoJ dan FTC untuk menganalisis merger, mengideasi kategori bukti
yang dapat dianggap sebagai bagian dari analisislaa merger, dan
meningkatkan peran pada sejauh mana analisis ekoyang akan digunakan
sebagai bagian dari proses untuk menilai efeklamtipetisi yang mungkin timbul
akibat transaksi merger. DoJ dan FTC menekankawd@hoses penilaian merger
akan menjadi fleksibel karena menggunakan faktefgang spesifikThe 2010
New Horizontal Merger Guidelinemuncul untuk mengakomodasi kepentingan
pelaku usaha yang melakukan merger dengan tetap penkatikan
keberlangsungan persaingan usaha yang sehat.idd@dmhgkan dengan pedoman
sebelumnya yang direvisi pada 199he New 2010 Horizontal Merger Guidelines
menawarkan prediktabilitas dari analisis metodolming akan diterapkan dalam
penilaian merger dan kemungkinan hasil penilaiamgere Di samping itu,The
New 2010 Horizontal Merger Guidelinesi dimaksudkan untuk mencerminkan
bagaimana kondisi faktual saat meninjau kebijakasrger dan prosedur yang
dilakukan oleh DoJ dan FTC dan banyak kalanganmaerika Serikat menilai akan
banyak transaksi merger yang kemungkinan dapehaliengeoleh DoJ dan FTC
pasca-dikeluarkannya pedoman terbardhi.

Ada beberapa poin penting terkait dengan perubghag terdapat pada
The New 2010 Horizontal Merger Guidelineésantaranya sebagai berik§:

= PadaThe New 2010 Horizontal Merger Guidelindsfinisi pasar tidak akan
lagi menjadi langkah pertama yang diperlukan dafaenganalisis suatu

1%55teve Newborn, Weil Briefing: Antitrust/Competition. A Commentany The New 2010
Horizontal Merger Guidelinés (Weil, Gothsal and Manges LLP: New York, 2010),
http//www.weil.com/weil/subscribe/htmhim. 1-2.

189bid., him. 2-3.
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merger seperti yang telah dipraktekkan sebelum8ghaliknya, DoJ dan
FTC akan menggunakan definisi pasar untuk menentukgris
perdagangan di Negara bagian tempat transaksi metgkukan di mana
keprihatinan akan tindakan anti-kompetitif pelaksala mungkin timbul;
dan mengidentifikasi pelaku usaha lain di pasar pgangsa pasar serta
mengukur sejauh mana efek anti-kompetitif dari reer®efinisi pasar juga
akan digunakan untuk menganalisisbstitute productuntuk konsumen
pada pasar yang bersangkutaglgvant markgt Meskipun DoJ dan FTC
biasanya akan mengidentifikasi terlebih dahulu pgsag bersangkutan,
sehingga mereka dapat menyimpulkan bahwa mergeat cdapnimbulkan
kekhawatiran terhadap tindakan anti-kompetitif pelpasar karena tanpa
mendefinisikan pasar yang bersangkutan secara tepét untuk
membuktikan bahwa merger kemungkinan akan berdanteakadap
persaingan.

Merger diperkirakan tidak akan menciptakan atauingiatkan kekuatan
pasar atau memfasilitasi penciptaan atau peningk&tikuatan pasar
kecuali jika merger tersebut mengakibatkan penitegk&onsentrasi pasar
secara signifikan yang berakhir pada pasar yarkprieentrasi. Ini berarti
merger yang tidak meningkatkan konsentrasi pasag g&cara signifikan
atau yang tidak menyebabkan lahirnya pasar yangrisentrasi tidak
memerlukan analisis lebih jauh. Untuk setiap baratag jasa dalam pasar
hasil merger, DoJ dan FTC akan mencari tahu pasaand perusahaan
tersebut dapat secara efektif melaksanakan kekpatarnya (sebagaimana
didefinisikan), jika pelaku-pelaku usaha dalam p&s@sebut dimungkinkan
untuk melakukan koordinasi di antara mereka dalaasap yang
didefinisikan tersebut’

Pasar yang didefinisikan terfokus hanya pada fagegmintaan substitusi
sebagai respon yang paling wajar dan mungkin dansémen. Faktor
penawaran substitusi diperhitungkan dalam beberdmd. Pasar

didefinisikan sebagai produk atau kelompok prodak drea geografis

*4vidjaja, Merger dalam Perspektif Monopphim. 84.
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dimana produk tersebut dihasilkan atau dijual sggansuatu perusahaan
dengan keuntungan maksimum secara hipotekigofhetical profit-
maximizing firm yang tidak dibatasi dengan ketentuan harga yang
merupakan pelaku usaha satu-satunya di masa kinm@sa datang, yang
menjual atau membeli produk-produk tersebut dalaitayah geografis
tersebut akan dapat menerapkan kenaikan dalam hamg kecil tapi
signifikan dan berjangka waktu lamanfall but significant and non-
transitory priceSSNIP). Semua dengan asumsi bahwa syarat-syarat dan
kondisi-kondisi lain dianggap konstan.

Penilaian terhadap tingkat kompetisi sebagai akilaat merger ada 5 hal

yang perlu diperhatikan, yaif3®

a. Ada tidaknya eliminasi dalam persaingan seeargsiung;

b. Kemungkinan terjadinya praktek persaingan us@di@k sehat oleh
perusahaan hasil merger;

c. Potensi masuknya kompetitor baru dalam pasaabgkutan;

d. Tendensi atau potensi untuk terulangnya proszgenoleh pelaku usaha
lainnya;

e. Tren pasar bersangkutan.

Dalam melaksanakan uji monopoli hipotesis, instatsin mengevaluasi
perusahaan insentif untuk menaikkan harga, yang temgantung pada
sejauh bahwa pelanggan akan berpaling kepada pangimn margin
keuntungan perusahaan. Oleh karena itu, lembagan akenilai

penggabungan perusahaan ‘biaya tambahan berdasgdsarsahaan'
dokumen dan data, dan jika diperlukan data tersedimpat

mempertimbangkan ekonomi "analisis kerugian kritistuk menguatkan
kesimpulan diambil dari sumber lain bukti. Seldin badan lebih eksplisit
akan mempertimbangkan kedekatan kompetisi di apmgganti potensial

sebagai bagian dari analisis di tahap ini, yangtlapengakibatkan definisi

188hid., him. 86.
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bedakan produk atau gpotéskriminasi

The 2010 New Horizontal Merger Guidelineeningkatkan batasan angka

Herfindahl-Hirschman Index ("HHI") yang digunakatelo DoJ dan FTC
untuk mengevaluasi merger yang dapat berdampaladaphkonsentrasi

pasar. Tabel di bawah ini menyajikan perbandingadeks HHI antara

Pedoman 2010 dengan Pedom

an 1992;

The 2010 Merger Guidelines

The 1992 Merger Guia@slin

Perubahan HHI kurang dari 100 poin
mungkin memiliki efek kompetitif yan

Fidak ada.
)

merugikan, ~ dan  biasanya tidak

memerlukan analisis lebih lanjut

Pasca-merger HHI di bawah 1.50Bnggapan bahwa pasar terkonsentrasi
(pasar terkonsentrasi): berlaku untuk post-merger HHI di

- tidak memiliki efek kompetitif yang bawah 1.000

merugikan, dan  biasanya tidak

memerlukan analisis lebih lanjut.

Pasca-merger HHI antara 1.500 dafnggapan bahwa pasar agak
2.500 dan peningkatan HHI lebih datierkonsentrasi berlaku untuk pasca-
100 poin (pasar cukup terkonsentrasmerger HHI berkisar antara 1000 dan

sehingga berpotensi  meningkatk
kompetisi secara signifikan.

ah800 dan peningkatan HHI lebih dg
100 poin

Al

Kesimpulannya, dalam mela

kukan penilaian merger D@ah FTC

berpegang pada beberapa hal seperti yang telahildior di atas, antara lain

meliputi konsentrasi pasarmérket concentration pendefinisan pasar yang

bersangkutanrélevant markgt akibat non-kompetisi yang dapat terjadi, masakny

pelaku usaha baru, efisiensi dan kegagalan penggabuSistem yang dianut oleh

DoJ dan FTC adalah sistgmne-notification mergeryaitu 30 hari sebelum merger

pelaku usaha wajib lapor kepada DoJ

9hid., him. 88.

1"Newborn, 'Weil Briefing: Antitrust/C
Horizontal Merger Guidelinés him. 4-5.

dan FTC.

ompetition. A Commentany The New 2010
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2.4.2. Pedoman Merger di Uni Eropa

Dalam regulasi merger yang berlaku di Uni Eropdentdukan bahwa
regulasi merger bertujuan untuk mengatur konsdntyamg berakibat pada
perubahan yang permanen dalam kendali suatu pelakba dan karena itu
perubahan dalam struktur pasar. Dalam regulasi enenj juga diatur mengenai
definisi konsentrasi. Pasal 3 ayat (1) ECMR mendaaiwa’’*

“A concentration shall be deemed to arise when angje of control on a
lasting basis results from:

a. The merger of two or more previously independewlertakings or parts
of undertakings.”

Sedangkan pada ketentuan ECMR yang lama dijelds&hwa merger itu
dilarang ‘if it is likely create or strengthen a dominant position as a ftesinvhich
effective competition would be significantly imptfE? Penjabaran lebih lanjut
mengenai definisi merger diatur lebih detail oletonsi Eropa sehingga
menjadikan regulasi merger di Uni Eropa yang lepgkarsebut menciptakan
kepastian hukumlggal certainty bagi pelaku usaha disana. Pendefinisian merger
secara tepat sangat penting agar pengendalian meegelan efektif. Berkaca
dari pengalaman Amerika Serikat dimana pendefinigigrger yang terlalu sempit
telah banyak menyebabkan prakiek merger yang be@alammerugikan
kepentingan konsumen.

Secara umum praktek pengaturan merger di Uni Edglam pedoman
penilaian merger dijelaskan bahwa penilaian metg@us mencakup hal-hal

berikut init"®

1. Metode pendefinisian pasanérket definitiol, penentuan pelaku usaha di
pasar dan pengukuran konsentrasi pasaarKet concentrationdengan

menggunakan metode HHI. Seperti halnya di Amerigek&t, Uni Eropa

™ jhat European Competition Commissio@ommissions Notice on the concept of
concentration under Council Regulation (EEC) No64/89 on the control of concentrations
between undertaking®fficial Journal of the European Communities ¢56@.3.98.

172Section1 ECMR 1990.

Mbid.
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juga menggunakan metode HHI dalam melakukan panilderhadap
kekuatan pasanfarket power karena Komisi secara tradisional cenderung
fokus pada pangsa pasar gabungan dari para pilmgkmyalakukan merger
dan berfokus juga padeoncentration ratios Komisi bergantung pada
kedua tingkat pangsa pasar dan konsentrasi kaf®asar saham dan
tingkat konsentrasi pasar memberikan indikasi peaitgang berguna dalam
menentukan struktur pasamdrket structurg dan tingkat kompetisi dari
pelaku usaha yang melakukan merger dan pesaingkai&fé Secara
khusus, di mana pangsa pasar dari usaha yang pkusan tidak melebihi
25% baik di pasar atau lebih besar dari itu, agiaga persaingan yang
efektif antar para pelaku usaha dan merger tersebap@at dianggap
kompatibel dengamommon marketsedangkan pangsa pasar yang sangat
besar, 50% atau lebih, bisa menjadi bukti adanysampgang cenderung
mengarah kedominant positiondari pelaku usaha yang melakukan

merger: "

Komisi tidak mungkin mengidentifikasi masalah pergan di pasar hanya
dengan: (1) pasca penggabungan HHI di bawah 1(@Pppst-mergeHHI
antara 1,000-2,000 dan sebuah delta di bawah 2&0,(8) pasca-merger
HHI di atas 2.000 dan sebuah delta di bawah 156deterdapat keadaan
khusus, yaitu salah satu pihak yang merger adaatigtang potensial atau
inovator penting, ada silang-saham yang signifidarantara para pihak
yang melakukan merger, atau salah satu perusaheayemadalah sebuah
perusahaamaverickdengan kemungkinan yang tinggi untuk mengganggu
melakukancoordinated effectKomisi berpendapat bahweon-horizontal
merger tidak terlalu menimbulkan ancaman bagi persaingamy efektif
kecuali jika entitas bergabung memiliki tingkat kekan pasar yang

siginifikan dalam pasar yang bersangkutan, kareeagen vertikal atau

Uit Bernitz and Shouzhi Ann, Convergence or Parallel Paths? Comparison of
Substantive Tests of Merger Control in EU and Chifiuropean Competition Law Review, 2010),
him. 5-6.

bid., him. 6.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH Ul, 2011



66

merger konglomerat tidak berakibat hilangnya pegan langsung antara
perusahaan yang melakukan merger tersebut di p@saangkutan yang
sama dan bahwa kedua jenis merger tersebut lebpadke tujuan
memberikan ruang untuk efisiensi bagi pelaku usghag melakukan
merger. Oleh karena itu, Komisi mengatakan bahweaekaetidak mungkin
untuk mencari perhatian di merger non-horizontalk litu dari koordinasi
atau yang bersifat non-koordinasi, di mana pangsarppasca-merger dari
entitas baru di masing-masing pasar bersangkutéawah 30 persen dan

pasca-merger HHI di bawah 2,086.

2. Metode pengukuran dampak anti-persaingan, yaitwgydaman terhadap
non coordinated effects (foreclocurelan coordinated effects Sebuah
merger dikatakan mengakibatkan timbulngan-coordinated effecjika
saingan aktual atau potensial dari pelaku usah@ yaelakukan merger
tersebut menemui kesulitan dalam ‘akses ketersegiasokan bahan baku
atau pasar terhambat atau dieliminasi dari pasegse hasil merger pelaku
usaha yang lain dalam pasar yang sama, sehingggunagigi kemampuan
perusahaan-perusahaan ini dan/ atau menghilangiaaipgan. Tindakan
terkoordinasi pelaku usaha yang melakukan mergeseltat dapat
mencegah masuknya pelaku usaha yang baru ke pmsaels to entry
atau ekspansi saingan atau bahkan mendorong mieekler dari pasar’’
Tindakan seperti ini jelas akan berdampak padakoes. Coordinated
effect terutama timbul saat merger non-horizontal. Dal&asus ini,
coordinated effectligunakan untuk menggambarkan setiap contoh daman
akses saingan aktual atau potensial dari pelakbaugang melakukan
merger tersebut untuk mendapatkan pasokan bahan teakambat atau
pasarnya terhambat atau bahkan dieliminasi selzagl merger usaha
tersebut, sehingga mengurangi kemampuan perusaieaasahaan
pesaingnya untuk bersaing. Sebagai akibat dariakiwa tersebut,

9bid., him. 7.

"ihat European Competition Commissiofommissions Notice on the concept of
concentration under Council Regulation (EEC) No64@9 on the control of concentrations
between undertaking®fficial Journal of the European Communities C56&.3.98.
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perusahaan merger dan beberapa pesaingnya dagEtukasl perjanjian
atau kesepakatan yang sifatnya saling menguntungkasalnya
meningkatkan harga yang dikenakan kepada konsunwrsto(mer
foreclosurg. Contoh ini dapat menimbulkan hambatan yang SBlgm
untuk kompetisi yang efektif dan karena itu sanmsebliut sebagai tindakan

yang anti-persaingat{®

Dua bentuk tindakan terkoordinasi itu dapat dibedakYang pertama
adalah non-coordinated effecti mana merger kemungkinan dilakukan
untuk menaikkan biaya yang dikeluarkan pelaku ugaésaing di hilir
dengan membatasi akses mereka ke pasokan bahacbbatkers to entry.
Yang kedua adalaboordinated effecti mana merger kemungkinan akan
menutup akses masuk ke pasar hulu terhadap petaapesaing dengan
membatasi akses mereka kepada konsurncastdmer foreclosujeatau
bahkan mengadakan kesepakatan mengenai harga dezlgkn usaha lain

yang ujungnya merugikan konsunten.

3. Metode untuk menganalisis hambatan mass#criers to entry ke pasar
bagi pelaku usaha lain karena persaingan yang ifef@kan terhambat
dengan meningkatnya hambatan masuk untuk kompgttog diciptakan
oleh pelaku usaha laffi® Potensi merger vertikal bisa menutup persaingan
potensial pada pasar hilir ketika entitas gabungieen cenderung untuk
tidak memasok barang-barang pasokan di hilir kepzelaku usaha lain
atau pelaku usaha pendatanewW comex. Pelaku usaha yang merger
vertikal akan sama-sama menciptakan hambatan nizsyikpelaku usaha
lain ke dalam pasar karena mereka berintegrasi rasevartikal®!
Efektifitas kompetisi di pasardownstream dapat secara signifikan

terhambat dengan meningkatnya hambatan masuk, «iyesjika telah ada

4pid.
bid.

189 jhat Case COMP/M.4180 Gaz de France/ Suez, p8ifs931, Case COMP/M.4576 —
AVR/ Van Gansewinkel, points 33-38.

18l jhat Case COMP/M.3696 - E.ON/MOL (2005), at pd6e et seq.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



68

tindakan terkoordinasi antar pelaku usaha yang end¢egsebut seperti telah
diuraikan sebelumnya. Perhatian Komisi terhadaparpga akibat yang
ditimbulkan karena adanya hambatan masuk ke pds#ahasangat relevan
mengingat dalam industri yang kompetitif berartimteika kompetisi yang

sehat antar pelaku usalfa.

4. Metode mengukur efisiensefficiency. Di Uni Eropa, di satu sisi, tetap
dapat diperdebatkan apakah pertahanan efisiensat ddiperima oleh
Komisi bahwa ECMR 2004 sama sekali dan beberapiabanpendapat
bahwa pengujian substantif yang ditetapkan dalaticlar2 dari ECMR
2004 cenderung sedikit atau tidak ada ruang lingkopuk pertahanan
efisiensi dimana konsentrasi secara signifikan rhantpat effective
competition Di sisi lain, Komisi harus mempertimbangkan "pamgunan
kemajuan teknis dan ekonomi" sebagai bagian damilgd@n merger,
"sepanjang itu menguntungkan konsumen dan tidalupa&an halangan
bagi persaingan usaha”. Jelas hal itu akan mebgnhn yang sangat ketat
dalam rangka pembuktian bahwa merger itu berdanpeala persaingan
usaha yang sehat, karena beberapa ahli mengkutikvd peningkatan
efisiensi dapat diperhitungkan hanya sejauh mangenéidak merupakan
hambatan untuk persaingan sepanjang itu menguraang&nsumen dan
tidak menimbulkan penyalahgunaan posisi dominah pé&aku usaha yang

melakukan merger tersebt.

Di Uni Eropa, beberapa dampak yang menjadi paraebagai akibat
dari suatu merger, antara Iafft:

a. Struktur pasar yang berdampak buruk;
b. Ketakutan terhadap lahirnya bisnis raksasa;
c. Sektor sensitif yang dikuasai asing.

#pid.

8Bernitz and Ann, Convergence or Parallel Paths? Comparison of Sutista Tests of
Merger Control in EU and Chirdahlm. 8.

84j0nes and SufriEC Competition Law, Text, Cases, and Materialm. 848-854.
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Terakhir adalah Uni Eropa menganpte-notification mergerdalam
sistem pelaporan merger, yaitu pelaku usaha wajddaporkan rencana
mergernya kepada Komisi 30 hari sebelum merger.

2.5. Pedoman Merger di Indonesia

Seperti sempat disinggung sebelumnya bahwa KPPUndonesia
menjadikan Perkom No. 13 Tahun 2010 sebagai pedodadem menilai
transaksi merger yang dapat berdampak terhadapaipgas. Dengan
demikian, seperti halnya Amerika Serikat dan Urnoder yang telah memilki
merger guidelinesmaka KPPU pun dengan kewenangannya sebagaiastorit
pengawas persaingan usaha di Indonesia mengeluanlesger guidelines
dalam bentuk Peraturan Komisi (Perkom) selain mgmealah ada PP No. 57
Tahun 2010 yang secara substansi sama-sama berpebagai pedoman
merger.

Seperti telah dibahas sebelumnya, Indonesia mehgsistem post-
merger notificationberdasarkan amanat Pasal 29 UU No. 5 Tahun 1999 da
Pasal 5 PP No. 57 Tahun 2010. Pelaku usaha yarekok@in merger wajib
melaporkan transaksi mergernya kepada KPPU 30 &etelah merger
dinyatakan efektif secara yuridi¥ Besaran nilathresholddari pelaku usaha
non-perbankan yang melakukan merger ditentukansaeb@p. 2,5 Milyar
untuk nilai perubahan aset dan Rp. 5 Triliun untikai penjualart®®
Sedangkan besaran nildhreshold pelaku usaha perbankan yang akan
melakukan merger adalah sebesar Rp. 2 Triliun umilki aset dan
penjualan®’

Terlepas dari masih diperdebatkannya batasan (titaeshold pelaku

usaha yang melakukan merger, KPPU akan melakukailape terhadap

1%pasal 5 ayat (1) PP No. 57 Tahun 2010.
18pasal 5 ayat (2) PP No. 57 Tahun 2010.

8’pasal 5 ayat (3) PP No. 57 Tahun 2010.
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pemberitahuan maupun konsultasi merger yang dimkukeh pelaku usaha,
berdasarkan atd&®
1. Konsentrasi Pasar;

Langkah awal dalam menilai konsentrasi pasar adigalgan lebih dulu
mendefinisikan pasar bersangkutanreldvant markgt Pasar
bersangkutan adalah pasar yang berkaitan dengagkajaan atau
daerah pemasaran tertentu oleh pelaku usaha atsgbdan atau jasa
yang sama atau sejenis atau susbtitusi dari badamg atau jasa
tersebut®® Secara umum ada dua metode untuk menghitung kivasien
pasar, yaitu menggunakan metode Concentration R&Rn) dan
metode Herfindahl Hirschman Index (HH. Metode CRn sudah lama
ditinggalkan olen Amerika Serikat dan Uni Eropa giagat metode
HHI masih lebih banyak dipakai dalam mengukur tatgkonsentrasi
pasar. KPPU menghitung nilai HHI dengan cara meaoigekrjumlah
kuadrat dari pangsa pasar seluruh pelaku usahasdr fppersangkutan.
Dalam hal, KPPU tidak dapat menghitung HHI kesdiaru dalam
pasar bersangkutan, maka KPPU akan memfokuskaityreran HHI
pada mayoritas perusahaan yang diketahui pangsangasmeskipun
pangsa pasar dari perusahaan yang kecil tidakatilet*
KPPU membagi tingkat konsentrasi pasar ke dalam shektrum
berdasarkan nilai HHI pasca-merger, yaitu spektriurfkonsentrasi
rendah) dengan nilai HHI di bawah 1.800. Pada spektl, KPPU
menilai tidak terdapat kekhawatiran adanya praktesnopoli dan
persaingan usaha tidak sehat karena perubahartustrp@sar yang
terjadi tidak cukup signifikan yang diakibatkan foleencana merger
suatu pelaku usaha. Pada Spektrum Il (konsentragji} dengan nilai

HHI di atas 1.800 maka KPPU akan mengambil tindakarena

188parkom No. 13 Tahun 2010, him. 16.

1%%pasal 1 angka 10 UU No. 5 Tahun 1999 jo. Perkom 3d.ahun 2009 tentang
Penerapan Pasal 1 angka 10 Tentang Pasar Bersamgkut

19%erkom No. 13 Tahun 2010, him. 16.
¥4bid., him. 17.
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dikhawatirkan merger terebut dapat berdampak padsamgan usaha
sehat. KPPU juga akan melihat apakah pada spektrinnperubahan
nilai HHI sebelum dan setelah merger tidak mencap@i maka KPPU
menilai tidak terdapat kekhawatiran akan terjadipyaktek monopoli
dan persaingan usaha tidak sehat. Tetapi jika atgngerubahan nilai
HHI itu melebihi 150, maka KPPU akan menilai aspskek lain dalam
menentukan apakah merger tersebut dapat berakdlot persaingan
usaha yang seh&t Aspek lain yang dimaksud akan dijelaskan di
bawabh ini.

2. Hambatan Masuk Pasar;
Tanpa adanya hambatan masuk pasar, pelaku usala-masger
dengan penguasaan pangsa pasar yang besar akdiakesatuk
melakukan perilaku anti-persaingan karena setiap dihadapkan pada
tekanan dari pemain baru di pasar. Sebaliknya, atengksistensi
hambatan masuk pasar yang tinggi, pelaku usaha wyagigkukan
merger tersebut dengan penguasaan pangsa pasar rakalengah
memiliki kemungkinan untuk menyalahgunakan pos@nthan untuk
mencegah masuknya pelaku usaha lain ke pasar, @r@bgh
persaingan, atau mengeksploitasi konsumen karemaipebaru akan
kesulitan untuk memasuki pasar sehingga pelakuaugahg merger ini
dapat leluasa menentukan harga tanpa ada tekanearti bdari
pesaingnya®® KPPU mengidentifikasi beberapa macam hambatan
masuk, diantaranya (1) hambatan absolut berupdasgoemerintah,
lisensi pemerintah, hak kekayaan intelektual; (@nbatan struktural
berupa kondisi penawaran dan permintaan di pagr;h&émbatan
berupa keuntungan strategis yang dinikmati barh ahcumbent
misalnya first mover advantage perilaku incumbent yang agresif
terhadap pendatang baru, diferensiasi produk yamyak,tying and

bundling atau perjanjian distribusi yang bersifat eksludiindakan

99bid., him. 17.
193bid., him. 18.
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yang mungkin dilakukan oleh pelaku usaha dalam isbrithmbatan

masuk yang tinggi dapat dilakukan sendiri (tindakartateral) ataupun

bersama dengan pesaingnya (tindakan terkoordi#ssig).***

3. Potensi Perilaku Anti-persaingan;

3.1 Tindakan Unilateral
Tindakan unilateral adalah tindakan yang dilakukdeh

pelaku usaha yang melakukan merger karena posisindonya di
pasar sehingga memudahkan pelaku usaha tersebutk unt
menyalahgunakan posisi dominannya demi meraih kegan yang
sebesar-besarnya bagi perusahaan dan mengakilkatkegian bagi
konsumer?® Tindakan unilateral dapat dilakukan bersama-sama
dengan pelaku usaha lainnya yang lebih kecil atagdung kepada
konsumen secara keseluruhan. Akibat dari tindakaitataral ini
adalah terhambatnya persaingan yang diindikasikalalm harga
jual produk yang tinggi di pasar, kuantitas progakg berkurang di
pasar, atau menurunnya layanan purna jual. Dalanmmilame
kemungkinan adanya tindakan terkoordinasi pasca@@nejuga
diperlukan adanya eksistensuyer power Meskipun perusahaan
pasca-merger menjadi sangat dominan di pasar, naeteradaan
pembeli dengan kekuatan besar akan mencegah keraampu
perusahaan pasca-merger untuk menggunakan kekpagan yang
dimilikinya. Selain itu dalam menentukan adanya dakan
unilateral, KPPU berpegang pada faktor lain, migalmencana
usaha dari perusahaan yang melakukan merger, dokveneana
merger, dokumen analisis pasar, dokumesrket intelligent dan
dokumen lain yang menunjukkan kecenderungan tedghdinya

tindakan unilateral oleh si pelaku usaf.

¥bid.
99bid., him. 17-18.

199bid., him. 18.
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3.2. Tindakan Terkoordinasi

Tindakan terkoordinasi atau tindakan kolusif adaiatiakan
pelaku usaha secara terkoordinasi dengan pelakiausan
pesaingnya baik secara langsung maupun tidak lagg&arena
pelaku usaha yang melakukan merger tersebut mashasa
insecureakan adanya pesaing yang signifikan di pasar ykapgt
mengancam posisi mereka di pasar. Dalam hal meayey tidak
melahirkan pelaku usaha yang dominan di pasar, namasih
terdapat beberapa pesaing yang signifikan di pasaka sulit bagi
pelaku usaha hasil merger untuk melakukan tinda&ekoordinasi
karena akan mendapatkan tekanan yang efektif de=saipgnya.
Setidaknya untuk dapat melakukan tindakan terkoesij ada tiga
syarat yang harus dipenuhi. Syarat-syarat tersetlaah: (1)
adanya syarat koordinasi yang bisa diidentifikasisalnya acuan
harga di pasar; (2) adanya mekanisme hukuman yiakgifebagi
peserta yang melanggar perilaku terkoordinasi; (8kanan
persaingan terlalu lemah untuk menyebabkan peri@kwwordinasi
menjadi tidak stabil. Kondisi historis pada suatasar menjadi
penting untuk diketahui dalam atau menilai kecemagan ada atau
tidaknya atau semakin menguatnya perilaku terkoasdi pasca-
merger®” Selain itu, KPPU juga memperhatikan hal-hal sepert
sejauh mana transparansi pasar sehingga antampdsam saling
mengetahui strategi persaingannya masing-masindyeraga
homogennya atau seberapa terdiferensiasinya pryahudg dijual di
pasar yang dapat menyebabkan ketidakstabilan tamdak
terkoordinasi, keterkaitan erat antar pesaing mysal melalui
kepemilikan saham silang atau kesamaan komisanislideksi, data
historis tentang kemudahan masuknya pemain bapagdir, adanya

buyer powerdi pasar yang dapat memcah perilaku terkoordihasi

¥bid., him. 20.
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hal-hal lain yang dapat menunjukkan kecenderungabul atau

semakin menguatnya tindakan terkoordinasi pascaenef

3.3. Market Foreclosure

Merger vertikal memang tidak akan menimbulkan ddmpa
yang seserius yang dihasilkan oleh merger horitodtmana
merger horizontal langsung mengubah struktur pasalangkan
merger vertikal tidak secara langsung mengubahktsirupasar.
Tetapi merger vertikal dapat menimbulkan terhalgagrakses
pesaing baik pada pasar hulu maupaun pasar hihingga
mengurangi tingkat persaingan pada pasar hulu desarphilir
tersebut. Pada dasarnya merger vertikal terjadiathm satu mata
rantai proses produksi atau pemasaran, misalnyakyelusaha
pemasok bahan baku merger dengan pelaku usaha akmuhtau
merger antaravholesalerdenganretailer. Pada kondisi tertentu,
merger vertikal menciptakan efisiensi pada pelakaha sehingga
menciptakan harga jual yang lebih murah untuk koresu karena
ada efisiensi di tingkat pelaku usaha. Tetapi €i Rin merger
vertikal juga berpotensi untuk memfasilitasi tindakterkoordinasi
karena merger vertikal menyebabkan transparansr psamakin
meningkat, adanya kepemilikan saham silang, atseraksi yang
semakin intens antar pesaing melalui perusahaapadar lain
(multi-market contacds™® Hal pertama yang menjadi perhatian
KPPU dalam merger vertikal adalah adanya kekuatsarpatau
posisi dominan yang dimiliki oleh perusahaan yanglakukan
merger. Tanpa adanya kekuatan pasaarket power atau posisi
dominan yang dimiliki, kecil kemungkinan merger tial itu
mengarah kepada tindakan yang dapat menyebabkarpalam

unilateral maupaun dampak terkoordinasi di pa%ar.

198hid.
199pid.
209 hig.

, him. 20.

, him. 21

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



75

4. Efisiensi; dan atau
Merger yang bertujuan untuk meningkatkan efisigresiu dilakukan
perbandingan antara efisiensi yang dihasilkan dend@mpak anti-
persaingan yang ditimbulkannya. Argumen efisiensitadlakan oleh
pelaku usaha yang akan melakukan merger dengan njo&kan
perhitungan efisiensi yang dihasilkan oleh mergangy bersangkutan
dan keuntungan yang akan dinikmati oleh konsumbagas hasil dari
efisiensi tersebut. Argumen efisiensi juga ditukgk oleh pelaku usaha
dengan menunjukkan penghematan biaya, peningkatgnggpnaan
kapasitas yang telah ada, peningkatan skalaszigpe of economyari
bisnis mereka, peningkatan kualitas jaringan ateadyk, dan hal
lainnya sebagai akibat dari merg@r Efisiensi cenderung berdampak
terhadap penurunan harga dalam jangka pendek g@gkasghaan hasil
merger melakukan penghematan terhadagpable costataumarginal
cost Sebaliknya jika penghematan terhadixpd costpada umumnya
tidak berdampak terhadap penurunan harga dalamkgamgndek
sehingga efisiensi dalam hal ini tidak dinikmatellkonsumen secara
langsung. Oleh karena itu, KPPU menekankan arguefigiensi secara
jelas membedakan antara penghematan terhadagble costmarginal
costataufixed cosf®?

5. Kepailitan
Argumen pelaku usaha melakukan merger adalah umeekghindari
kemungkinan terjadinya kepailitan atau kemungkin@mhentinya
pelaku usaha tersebut beroperasi di industri tatsekehingga
diperlukanlah penilaian oleh KPPU. Dalam hal kesmngkonsumen
lebih besar apabila pelaku usaha tersebut keluapdsar atau berhenti
beroperasi di pasar dibandingkan jika pelaku usahgetap berada di
pasar, maka tidak terdapat kekhawatiran berkurangnygkat

persaingan di pasar akibat diadakannya mergerbigr®€ Argumen

Y pid.
202hid.
23 pid., him. 22.
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kepailitan harus diajukan oleh pelaku usaha yangn akelakukan
merger dengan menunjukkan bahwa tanpa dilakukameyger, pelaku
usaha yang bersangkutan akan mengalami kepailgarhdnya dengan
merger hal itu dapat dihindari. Dalam menilai argankepailitan ini,
KPPU memperhatikan beberapa faktor, antara laif: prusahaan
dalam kondisi keuangan yang tidak tertolong laghirsgga tanpa
merger akan menyebabkan perusahaan tersebut kielugyasar dalam
jangka waktu dekat; (2) perusahaan tidak dimungkinkuntuk
melakukan reorganisasi usaha untuk menyelamatkdandsingan
hidupnya; (3) tidak ada alternatif lain yang tidahti-persaingan selain
merger dalam rangka upaya penyelamatan dari kegpailiJika
kemudian KPPU berpendapat bahwa kondisi persairigiak akan
berkurang atau tidak mengalami perubahan apabilakgpeusaha
tersebut tidak keluar dari pasar dibandingkan pikkaku usaha tersebut
keluar dari pasar, maka KPPU besar kemungkinark @d@n melihat
adanya kekhawatiran berupa praktek monopoli dasapggan usaha

tidak sehat yang diakibatkan oleh merger ters&fut.

204 pid.
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BAB 3

PEMBAHASAN ANALISIS KASUS MERGER PT. CHANDRA ASRI D AN
PT. TRI POLYTA INDONESIA TBK.

3.1. Kasus Posisi

Pada pertengahan tahun 2010 bersamaan dengarmidigoija PP No. 57
Tahun 2010 oleh Pemerintah RI, dunia bisnis Indi@nésamaikan oleh rencana
merger dua anak perusahaan PT. Barito Pacific Tykitu PT. Tri Polyta
Indonesia Tbk dengan PT Chandra Asri. Merger kealnak perusahaan PT.
Barito Pacific Tbk ini diindikasikan mengarah keakiek monopoli dan
persaingan usaha tidak sehat karena mengakibagtabghan nilai aset dan nilai
penjualan perusahaarnhifeshold yang sangat besar. Merger Tri Polyta dan
Chandra Asri ini tergolong sebagai merger vertéahr perusahaan terafiliasi.

PT Chandra Asri Petrochemical Tbk, perusahaan hesijer PT Chandra
Asri dengan PT Tri Polyta Indonesia Tbhk, resmi perasi pada 2 Januari 2011
dan menjadikan perusahaan terintegrasi dari hutyparhilir di sektor industri
petrokimia yang efisien. Presiden Direktur PT Chandsri Petrochemical Tbk
Erwin Ciputra mengatakan, merger kedua perusaledan mendapat persetujuan
Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) melalun Yisaha Penggabungan
Perusahaan Penanaman Modal No. 5/1/IU/IV/IPMA/Imd@é0 pada 31
Desember 2010. Kemudian, operasional perseroartglmamendapat pernyataan
efektif dari Badan Pengawas Pasar Modal dan LemKagangan (BAPEPAM-
LK), serta memperoleh kekuatan hukum dengan temitaurat Departemen
Hukum dan HAM bernomor AHU/54545.AH.01.02.2010 pa22a November
2010. Sementara, perdagangan saham perseroantali Bamsa Efek Indonesia

akan efektif dilakukan pada Senin, 3 Januari 2611.

PT Chandra Asri (PT. CA) sebagai pihak yang akataka&an merger
(merger firm) memiliki kemampuan untuk menghasilkan turunantgmea dari

nafta yaituolefin yang mana ini merupakan fasilitas yang hanya dimoleh PT.

2http://metrotvnews.com/read/news/2011/01/02/383d@Fahaan-Merger-Chandra-
Asri-Resmi-BeroperasiDiakses 2 Januari 2011.
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CA di Indonesia.Olefin adalah bahan dasar dari plastik yang digunakankunt
menghasilkan berbagai jenis produk sepbkdme sidingsserat sintetis, resin,
film, perekat, bahan pelapis, insulator, cat, zavarna, busa, deterjen, komponen
otomotif dan elektronik, serta kemasan barang koesn3®

Dua produkolefin utama yang dihasilkan oleh PT. CA adaltdhylenedan
Propylene Sedangkan produk sampingan yang dihasilkan agstgs danmixed
C4. Empat produk ini merupakan bahan dasar untokybproduk petrokimia
lanjutan lainnya yang tak terhitung jenisny&l. CA mengoperasikan sebuah
naphtha crackeryang modern, menggunakan teknologi yang berliselasi
Lummus. Produk-produk utama yang diproduksi ofelphtha crackeradalah
ethylene dan propylene yang juga dikenal sebaganonomers Dalam proses
produksiolefin, naphtha crackeryang dimiliki oleh PT. CA akan juga membuat
produk-produk sekunder, termasuk diantaranya adayghsdan campuran C4.
Ethylene akan digunakan sebagai bahan baku utama dalam upésnb
polyethylenedan sejumlah bahan perantara kimia lainnya, Sepiyleneoxide
acetic acid ethyl benzenean PVC. PT. CA menggunakan kira-kira 60% hingga
70% dariethyleneyang diproduksi sebagai bahan mentah yang dipriesels
lanjut untuk memprodukspolyethylenedan styrenemonomer. PT. CA menjual
sisanya kepada pelanggan industri domestik, sepaean, Asahimas, Sulfindo
Adiusaha, Polychem dan Showa EsteriffdoMereka inilah konsumen dari
produk yang dihasilkan oleh PT. CA.

Propylenedigunakan sebagai bahan baku untuk pembuyat&rpropylene
dan sejumlah perantara kimia lainnya, sepeatrylonitrile, oxo-alcohols
propylene oxidedan cumene Pygas digunakan untuk mendapatkan sari dari
benzengtoluenedan xylenes Benzenanerupakan bahan baku yang utama untuk
pembuatarstyreneselainethylene Campuran C4 digunakan untuk mendapatkan
sari daributadiene yang digunakan pada karet sintetis dan pabrikétstes PT.

209yww.chandraasri.com/ourproduct-productandserviBéakses pada 29 Desember 2010
pkl. 01.10 WIB.

YRingkasan Rancangan Penggabungan PT. Chandra ds#Pd. Tri Polyta Indonesia
Tbk., Diunduh dariwww.baritopacific.com/newsrelease-mergerplan. paddaSeptember 2010
him. 1.
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CA mengekspor semud@ygas diproduksi melalui perusahaatrading yang
beroperasi secara internasional dan mengeksporasdaru campuran C4-nya ke
berbagai perusahaan petrokimia di Asia, termasule&orhailand, Malaysia dan

Singapura ®

Oleh karena itu, PT. CA memiliki kedudukan yan@tsgis karena berada
di bagian atas dari mata rantai industri manufadtundonesia. Selain itu, PT. CA
juga telah memiliki hubungan yang erat dengan pata penting di industri hilir,
banyak dari mereka yang telah terhubung secarssuaggke PT. CA melalui
fasilitas jaringan pipa yang dimiliki PT. CA’

PT. CA merupakan andalan untuk mencapai tujuanB@iito Pacific Tbk.
selaku induk perusahaan PT. CA, untuk menjadi péasn sumber daya yang
terintegrasi. Di masa depan, operasional PT. CAx d&hih ditingkatkan dengan
dilakukannya akuisisi di bidang energi (produksnyak mentah) yang merupakan
bahan baku utama bagi perseroan. Hal ini juga kedatuk perusahaan hilir yang
mampu menjadi pasar produk PT. CA dan pada saat S@ma memberikan nilai
tambah sepanjang rantai produksi petrokimia yandivtersifikasi. Atau dengan
kata lain PT. Chandra Asri bertindak sebagai predusahan baku di industri hulu
petrokimia®® Sejak 13 Desember 2007, sebesar 70% saham PT i@hAsd
dikuasai PT Barito Pacific Tbk. dan saat ini tadakt PT Chandra Asri terhitung
sebesar US$ 1,2 milidt?

Dari struktur permodalan dan kepemilikan, Berdamarkkta Keputusan
Pemegang Saham No. 166 tertanggal 15 Agustus 2ii#t dihadapan Sutjipto,
S.H., Notaris di Jakarta, yang telah mendapat pgusen dari Menkumham
berdasarkan Surat Keputusan No. AHU-82937.AH.0IT@kun 2008 tertanggal 6
November 2008, didaftarkan dalam daftar persercamy ydiselenggarakan oleh

208hid.
209 pid.

21%ww.baritopacific.com/ourbusiness-petrochemicalrttraasri Diakses pada 29
Desember 2010 pkl. 01.30 WIB.

*"www.baritopacific.com/newsrelease-pressrele@akses pada 29 Desember 2010 pkl.
00.45 WIB.
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Menkumham pada tanggal 6 November 2008 dibawah MddU-
0106065.AH.01.09.Tahun 2008, dan diumumkan dalamteBé&legara Republik
Indonesia No. 22 tertanggal 15 Maret 2010, TambaBanta Negara No.
2670/2010, struktur permodalan dan kepemilikan sa& per tanggal 30 Juni
2010 adalah sebagai berikut:

» Keterangan Nilai Nominal Rp 16.279.000 per saham

* Jumlah Saham Nominal (Rp) (%):

1. Modal Dasar 64.576 = Rp. 1.051.245.619.200 (N/A)

2. Modal yang Ditempatkan dan Disetor

- PT Barito Pacific Tbk. 34.390 = Rp. 559.841.688.062,76%).

- Marigold Resources Pte. Ltd. 3.970 = Rp. 64.628.d00 (7,24%).

- Glazers & Putnam Investment Ltd. 16.440 = Rp. .880.048.000
(30,00%).

* Total Modal yang Ditempatkan dan Disetor 54.800p= 892.100.160.000

100,00

» Total Saham dalam Portepel 9.776 = Rp. 159.14528089N/A).

PT. CA yang didirikan pada tahun 1989 dan menjaantperasi secara
komersil pabrik yang memprosesphthapada tahun 1995. Sebagai akibat dari
krisis keuangan Asia yang terjadi pada tahun 1997, CA secara substansial
mengalami restrukturisasi dan reorganisasi padant&®02. Sejak tahun 2006,
Temasek memiliki PT. CA sebesar 30.0% secara fatasung melalui Glazers &
Putnam Investment Ltd. Temasek memiliki hak-hak gyasignifikan pada
manajemen PT. CA, termasuk hak untuk mencalonkaggaia dewan komisaris
dan direksi PT. CA yang merupakan satu-satunyayserd domestik/dalam negeri
yang memproduksethylenedan styrene monomefgmelalui SMI), dan salah satu
dari dua produsen dalam negeri yang memprodukgylenedanpolyethylenedi
Indonesia. Pesaing-pesaing PT. CA, antara laimhd@l Pertamina (Persero) dan
PT Titan Petrokimia Nusantaf&

ZRingkasan Rancangan Penggabungan PT. Chandra ds#d. Tri Polyta Indonesia
Tbk., him. 1.

pid.
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Di sisi lain, PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. (PT. [ARPTbk.) sebagai pihak
yang menerima mergemerged firmy adalah produsen biji plastiolypropylene
terbesar di Indonesia yang merupakan konsumen Hazdlanyang dihasilkan oleh
PT. Chandra Asri atau dengan kata lain PT. TPIA.Tddalah pelaku usaha di
industri hilir petrokimia.Polypropyleneyang dihasilkan PT. TPIA Tbk. meliputi
homopolymerrandom copolymedam impact copolymerProdukhomopolymer
terutama digunakan sebagai bahan baku dalam peambb@tbagai macam produk
konsumen seperti plastik kemasan makanan, peralataah tangga, karung
plastik, alas karpet dan aplikasi-aplikasi lainn$ggmentara itu produkandom
copolymer dan impact copolymermasing-masing terutama digunakan sebagai
bahan baku dalam pembuatan komponen kendaraamgba&tektronik, botol
plastik dan berbagai aplikasi lainnya. Produk-pkodBerseroan terutama
dipasarkan di Indonesia dengan menggunakan meggingd@rilene®?*

PT. TPIA Tbk. didirikan pada tahun 1988 dan mulardperasi secara
komersial pada tahun 1992 dengan dua lajur prodyksg berkapasitas total
160.000 ton per tahun. Pada akhir tahun 1993, Remsenenyelesaikan proyek
debottlenecking/ang berhasil meningkatkan kapasitas produksi aokerg15.000
ton per tahun. Lajur produksi ketiga selesai dilengada tahun 1995. Secara
keseluruhan, ketiga lajur produksi tersebut mempuniapasitas untuk
memproduksi 360.000 sampai dengan 380.000 golypropyleneper tahun,
tergantung pada kombinasi jenis yang diprod@ksi.

PT.TPIA Tbk. memproduksi berbagai jenis produk-ptogolypropylene
yang memungkinkan TPl untuk menjangkau beragam ngghkn, sehingga
menciptakan diversifikasi produk dan pelanggan. $&at ini menjual hampir
seluruh produknya di Indonesia karena permintaamedtik yang tinggi.

Polypropylene digunakan dalam berbagai macam produk konsumenkuntu

Z4vww.baritopacific.com/ourbusiness-petrochemicaidtyta Diakses pada 29 Desember
2010 pkl. 01.30 WIB.

213yww.tripolytaindonesia.com/home-tentangperusahaanpanyprofile  Diakses 29
Desember 2010 pkl. 00.42 WIB.
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pembuatan kemasan makanan, perabot rumah tanggagk&omponen otomotif,

peralatan elektronik dan aplikasi-aplikasi lainAya.

Jenis-jenipolypropyleneyang dihasilkan TPI adalah sebagai berfi(it:

* Homopolymer

o Film:
- IPP: kemasan makanan, kantong
- BOPP: pembungkus rokok, kertas laminasi, kemasakanan dan
pita perekat
- CPP:Castdanmetalized filmglan pita perekat

» Yarn karung, alas karpet, karung besar, tali pengikat

* Injection Molding kemasan makanan, alat-alat rumah tangga,
kemasan, produk mainan

* Thermoforminggelas air mineral, kemasan makanan

o Copolymer

* Impact Copolymerkemasan baterai otomotif, komponen otomotif,
peralatan elektronik, peralatan rumah tangga, wadsatah

« Random Copolymerkemasan jernih, botol-botol perlengkapan
mandi, botol minyak goreng, botol-botol cairan taya

Fasilitas produksi PT. TPIA Tbk. berada di lokasawasan Industri

Petrokimia(Petrochemical Industrial EstatelCilegon, Banten dan terdiri dari tiga

lajur produksi (dengan total kapasitas 360 KTA)sBean juga memiliki fasilitas

dermaga yang berlokasi di lingkungan pabrik yangnma menampung kapal
dengan bobot mati 80.000 ton serta dilengkapi derfegilitas sebagai beriktif

Jettyyang dapat menampung dua kapal kargo bermuatagiiqaid cargo
vesselsjlengan total kapasitas 80.000 DWT;

Fasilitas Penyimpanan Bahan Baku yaitu fasilitasypepananpropylene
memiliki kapasitas total 28.000 MT, yang terdirriddua tangki bertekanan
rendah (masing-masing dengan kapasitas 12.000 Mih) dua tangki
bertekanan tinggi (masing-masing dengan kapasi@g@®MT);

Reaktor produksi yaitu fasilitas produksi terdiardtiga lajur produksi,
yang memberikan fleksibilitas dalam memproduksi bbgai jenis
polypropylene

Fasilitas Penyimpanan barang jadi dimana terdapatgddang barang jadi
yaitu di Cilegon dan Surabaya, masing-masing dekgpasitas 12.000 MT
dan 4.000 MT.

ZRingkasan Rancangan Penggabungan PT. Chandra dsPd. Tri Polyta Indonesia

Tbk., him.1.

pid.
2 pid.
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Siklus produksi berkisar hingga 60 (enam puluh),hdimulai pada saat
diterimanya pesanan dan pengadaan bahan baku skenpangiriman produk dan
pembayaran dari pembeli. Walaupun tidak terdapétjdean persediaan secara
khusus, perusahaan mempertahankan rata-rata @asdahan baku dan produk
akhir untuk sekitar dua minggu. Tingkat persedibahan baku dapat bervariasi,
karena pembelian secara spot tergantung pada likngaketersediaan barang.
Persediaan bahan baku lainnya, sepedialyst dan additives direncanakan
berdasarkan keperlukan produksi. Persediaan bgadndipengaruhi oleh kondisi
pasar’?

Proses produksi telah menerapkan prinsip ramahkudimgan dan
dilaksanakan sesuai dengan peraturan lingkungag lyarlaku. TPl menggunakan
teknologi gas Unipol", yang merupakan proses penggunaan reaktor gaglen
tekanan rendah yang dikembangkan aJelion Carbide Corg danShell Chemical
Company Dalam metode inipropylene dan bahan baku lainnya ditempatkan
dalam sistem reaktor, dimana proses kimia dilakudtan selanjutnya diproses
menjadi polypropylene Teknologi Unipol tidak menghasilkan limbah cair, dan
sebagian besar limbah padat dikumpulkan dan didang®?°

Perusahaan telah menerima sertifikasi ISO 9002 pakdan 1996, 1ISO
14001 pada tahun 2000 dan selanjutnya ISO 9001tphda 2002. Sebagai bentuk
realisasi kebijakan bisnis perusahaan yang menekangentingnya aspek
lingkungan, perusahaan telah memperoleh penghargdam Kementerian
Lingkungan Hidup berupa sertifikasi perusahaan raniagkungan dengan
kategori hijau untuk PROPER 2004 dan 2005. Semertiar di bidang kesehatan
dan keselamatan kerja Perusahaan mampu memperah@n&stasi yang juga
telah diraih pada tahun 2005 dalam bentuk penghardiecelakaan Nihil dari
Pemerintah melalui Departemen Tenaga Kerja dan simamasi sebagai
perusahaan yang berprestasi melampaui batas mifamakerja yang disyaratkan

atau minimal tiga tahun berturut-turut tanpa meagal kecelakaan kerja.

2Ypid.

29pjid.
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Perseroan telah mencapai 4.118.549 jam kerja ymduikbde 20 November 2002
sampai 31 Oktober 2006 tanpa adanya kecelakaam’ker;]

Visi-Misi yang diusung oleh PT. TPIA Tbk. sebagaliad satu pelaku usaha
yang prominentdi industri petrokimia Indonesia adalah menyedmkgi plastik
polypropilenebermutu tinggi yang melampaui harapan pelanggamgga dapat
memberikan manfaat maksimum kepada pemegang sakamgawan, dan
pemangku kepentingan lainnya serta menjadi pilinaama pelanggan dan
penyedia terbesar biji plastik polipropilena yangnjanjikan kesejahteraan masa
depan pemegang saham, karyawan, dan pemangku ikegentainny£®? PT
Barito Pacific Tbk. per 5 Agustus 2008 menguasa®3% saham PT Tri Polyta
Indonesia Tbk. Dengan pangsa pasar sebesar 46%, as¢t PT Tri Polyta
Indonesia Tbk. saat ini sebesar US$ 2803tita.

Struktur permodalan dan kepemilikan PT. TPIA Thérdasarkan: (i) Akta
Perubahan Anggaran Dasar No. 1 tertanggal 2 Meb6,28buat dihadapan DR
Amrul Partomuan Pohan, S.H., LL.M., Notaris di Jéka(ii) Akta Pengalihan dari
Saham-Saham No. 85 tertanggal 23 Juni 2008, dildiahdapan Benny
Kristianto,S.H., Notaris di Jakarta, Newport Glola¢ngalihkan seluruh saham-
sahamnya tersebut sejumlah 470.901.000 kepada HiD Bacific Tbk dan (iii)
berdasarkan Akta Pengalihan dari Saham-Saham Nter&hggal 23 Juni 2008,
yang dibuat dihadapan Benny Kristianto,S.H., NetdriJakarta, Prajogo Pangestu
telah mengalihkan 82.338.700 dari saham-sahamrpeadieeP T Barito Pacific Tbk.
Dengan demikian, struktur permodalan TPl dan konspdsepemilihan saham
adalah sebagai berikef?

» Keterangan Nilai Nominal Rp 1,000.00 per saham
» Jumlah saham Total Nominal (%)
Nilai Saham ¢tock valug (Rp)

#ipid.

223pww. tripolytaindonesia.com/home-tentangperusahdsinmvisi. Diakses pada 29
Desember 2010 pkl. 00.46 WIB.

2A3nww.baritopacific.com/newsrelease-pressrele@akses pada 29 Desember 2010 pkl.
00.45 WIB.

?Ringkasan Rancangan Penggabungan PT. Chandra a#stPd. Tri Polyta Indonesia
Tbk., him.1.
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- Modal dasar = 1.030.000.000.

- Modal ditempatkan dan disetor penuh:

- PT Barito Pacific Tbk 567.603.450 (77,93%).

- Prajogo Pangestu 31.954.050 (4,38%).

- Ibrahim Risjad 13.681.750 (1,88%).

- Henry Halim 1.824.500.000 (0,25%).

- Publik (masing-masing dibawah 5%). 113.337.250.(0%,56%).

* Jumlah modal ditempatkan dan disetor penuh 728801(100,00).
* Jumlah saham dalam portepel 301.599.000.
PT. Barito Pacific Tbk. (PT. BRPT Tbk.) yang merkaa induk

perusahaan dari PT. CA dan PT. TPIA Tbk. didirigada tahun 1979 dengan
nama PT. Bumi Raya Pura Mas Kalimantan. Perser@aa mwalnya, dikenal
sebagai perusahaan hasil hutan yang terintegratiedddaan PT. BRPT Tbk. di
industri kehutanan dan perkayuan mendapat pengase@ara luas dan memiliki
reputasi dalam industrinya terutama di era 1980Ran. BRPT Tbk. merupakan
salah satu pionir di bidang pengelolaan Hutan Tamarmdustri (HTI), yang
menerapkan cara pengolahan hutan berkelanjutan waegjadikan Perseroan
terkenal reputasinya sebagai salah satu pionir speaan kehutanan ramah
lingkungan yang muncul dari Asf&

Pada tahun 1993, PT. BRPT Tbk. mencatatkan sahadipasar modal di
Jakarta dan Surabaya. Hasil penjualan saham itwndig@n untuk memperluas
bisnis industri kehutanan dan menjaga kelangsumpgamokan bahan baku bagi
pabrik pengolahan kayu PT. BRPT Tbk. Saat itu PRPB Tbk. memiliki lima
pabrik pengolahan yang bersama-sama memprodpksivood blockboard
particle board dan woodworking productyang diekspor ke Asia, Eropa, dan
Amerika. Kemudian Perseroan melakukan perubaharanaenjadi PT. Barito
Pacific Timber Tbk. pada tahun 1996 yang bergeralard industri perkayuan
terpadu dan tetap konsisten sebagai perusahaan rgemgh lingkungan dan

menghasilkan produk-produk yang berkualitas tirfgdi.

Berawal dari sebuah perencanaan dan persiapan gatgng sejak

beberapa tahun silam, transformasi Barito Pacifiaber Group menjadi sebuah

2Anww.baritopacific.com/home-tentangbaritopaciftiakses pada 29 Desember 2010 pkI.
01.28 WIB.

228 pid.
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perusahaan sumber daya yang terdiversifikasi mempaggak sejarah Perseroan
yang penting pada tahun 2007. Salah satu keputksmei dalam upaya
transformasi ini adalah perubahan nama perusaldamtjtas, dan warna dari PT
Barito Pacific Timber Tbk menjadi PT Barito Pacifibk. Perseroan memutuskan
untuk tidak lagi menggunakan kalfamber agar merefleksikan diversifikasi lini

usaha Barito saat ini dan juga pertumbuhannya dardapai®’

Akuisisi yang dilakukan PT BRPT Tbk. terhadap Pha@dra Asri di tahun
2007 yang menjadikan mereka sebagai pemegang sateymoritas pengendali
dengan andil sebesar 70% pada satu-satunya prodlefendi Indonesia sangat
penting bagi PT. BRPT Tbk. Dengan masuknya PT. @f@aAsri dalam portofolio
Perseroan telah memberikan PT. BRPT Tbk. sebuais pasg strategis untuk
melakukan pengembangan bisnis migas ke arah ARwisisi tersebut kemudian
ditkuti dengan akuisisi terhadap PT. Tri Polyta dndsia Tbk., produsen
polypropylenedan konsumen dari PT. Chandra Asri pada Juni 2B08.BRPT
Tbk. bergerak dalam bidang usaha yang semakinylaiis kehutanan, petrokimia
dan properti, perkebunan, tambang dan energi kardaébuah perusahaan sumber

daya yang terdiversifikasf®

Struktur Grup PT. Barito Pacific Tbk. sebelum mergetara PT. Chandra
Asri dan PT. Tri Polyta Indonesia Thk. disajikardaaliagram di bawah ini:

27 pid.
228 pid.
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Struktur grup PT. Barito Pacific Tbk. pasca-mergatara PT. Chandra Asri

dan PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. dapat dilihabawah ini**°
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Pada 27 September 2010 manajemen PT. TPIA menyargbdrnyataan
pendaftaran statement of registratigndan rancangan mergemérger plan
dengan PT CA kepada BAPEPAM-LK dan para krediturs@ean, serta
mengumumkan rencana RUPS-LB perseroan kepada pemsgham dan publik.
Aksi korporasi penggabungan kedua perusahaan yasrgetak di sektor
petrokimia tersebut dilakukan melalui RUPS-LB yadligelenggarakan pada 27
Oktober 2010. Merger kedua perusahaan ini akan reetuk satu perusahaan
petrokimia baru terbesar di Indonesia dan bersghibal, yang diberi nama PT
Chandra Asri Petrochemical Tbk., serta mulai efedala 1 Januari 207%°

Rencana merger kedua perusahaan yang sama-sanegakedy industri
petrokimia ini disebut oleh Tresna P. Sumardi, ManKetua KPPU RI akan
membentuk perusahaan petrokimia yang terintegkasit dan efisien serta akan
menjadi perusahaan petrokimia terbesar di Indorsgmmadunia. Tresna menyebut
merger antara Tri Polyta dan Chandra Asri merupab@mtuk merger vertikal
dimana kedua perusahaan tersebut merupakan anakapean PT Barito Pacific
Tbk. yang memiliki saham di PT. Tri Polyta Indoree3ibk. sebesar 46% dengan
total aset sebesar US$ 280 juta, di mana 77,93%nsaja per 5 Agustus 2008
dikuasai oleh PT. Barito Pacific Tbk. Sementaraasa PT Chandra Asri sebesar
70% per 13 Desember 2007 juga dikuasai oleh PTitadBRacific Tbk. Sementara,
dilihat dari produksinya Tri Polyta merupakan pesgjh polipropelina dengan
jumlah produksi 380.000 per tahun. Sementara ClhaAdri merupakan produsen
propilena, etilena dan polietilena. Propilena mekam bahan baku untuk
memproduksi polipropelina. Polipropelina sendiri rapakan bahan baku yang
digunakan pada berbagai macam produk konsumsi tseplastik kemasan
makanan, perabot rumah tangga, komponen otomdadifalagan elektronik dan

sebagainyd>"

Byww.baritopacific.com/newsrelease-pressrele@akses pada 29 Desember 2010 pkl.
00.45 WIB.

BiGentur Putro Jati, “Merger Tri Polyta-Chandra Asviemonopoli Petrokimia?,”
http://klasik.kontan.co.id/industri/news/48257/Mer< ri-Polyta-Chandra-Asri-memonopoli-
petrokimig Diakses 27 Desember 2010.

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH Ul, 2011



90

Berbagai kalangan menyerukan agar rencana mergerPdlyta dan
Chandra Asri ini dilaporkan ke KPPU karena dikhaikah dapat mengakibatkan
praktek monopoli dan persaingan usaha tidak selaala tanggal 27 Oktober 2010,
PT Tri Polyta Indonesia Tbk mengadakan Rapat Umemdgang Saham Luar
Biasa (RUPS-LB) yang bertujuan untuk meminta pejgah para pemegang
saham atas rencana merger Tri Polyta dan ChandraRA$PS-LB diakan setelah
mendapatkan persetujuan KPPU ketika perseroan oielakkonsultasi ke KPPU
pada 30 September 2010 lalu. Hasilnya adalah pamaegang saham PT. Tri
Polyta Indonesia Tbk menyetujui rencana perseorgaukumenggabungkan diri
dengan PT. Chandra Asri dan berganti nama menjadi Ghandra Asri
Petrochemical Tbk. serta telah memperoleh persatuflari dua kreditor utama
perseroan yaitu PT. Bank Danamon Tbk. dan PT Ba&® Midonesi&>?

PT Chandra Asri Petrochemical Tbk. selanjutnya ak@mnjadi sebuah
perusahaan petrokimia yang terintegrasi dengarate@giusaha mencakup hampir
seluruh aspek rantai produksi petrokimia dan mesitkzan berbagai produk untuk
memenuhi kebutuhan hidup masyarakat luas. Gabukeune perusahaan tersebut
juga akan membuat perusahaan baru yang lebihrefisie menguntungkan kepada
perusahaan, pemegang saham dan pemangku kepernanmgaa. Secara teoritis,
merger yang dilakukan oleh PT Chandra Asri deng@nRi Polyta Indonesia
Tbk. merupakan merger vertikal dengan tigewnstream mergeantar anak
perusahaan PT Barito Pacific Tbk. Merger ini dilekn terbatas padshare swap
antar kedua perusahaan. Selain itu, merger ini akamberikan sinergi yang
menguntungkan bagi kedua perusahaan. Sebab, sglakebutuhan bahan baku
PT. TPIA Tbk. dipenuhi oleh PT Chandra Asri. Berdamanfaat lainnya yang
dihasilkan dari penggabungan PT. Chandra Asri danfR Polyta Indonesia Tbk.
ini diantaranya adalah akan membuat aktivitas grediebih efisien. Sehingga
akan memberikan keuntungan strategis jangka pargangsisi operasional dan

logistik. Dengan menjadi perusahaan petrokimiagy#arintegrasi, perusahaan

ZRheza Andhika Pamungkas, “Merger, Tri Polyta GeRWPSLB 27 Oktober,”
http://feconomy.okezone.com/read/2010/10/25/278/88k8erger-tri-polyta-gelar-rupsib-27-
oktober. Diakses 7 Desember 2010.
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yang baru akan memiliki kemampuan pendanaan vyargh Idbesar, dan
menciptakan peluang bisnis lebih baik, sehinggaatapeningkatkan kinerja

perseoran.

Dilihat dari perspektif Hukum Persaingan Usaha, geerantara PT.
Chandra Asri dengan PT. Tri Polyta Indonesia Thktidak saja terkait masalah
besarnya perubahan nilai aset kedua perusahaanmyarger tersebut tetapi ini
juga terkait dengan masalah intergrasi vertikalgyterdapat dalam merger kedua
perusahaan tersebut. Menurut Perkom No. 05 Tahu® Zentang Pedoman
Pelaksanaan Pasal 14 tentang Integrasi Vertikallagikan bahwa integrasi vertikal
adalah perjanjian yang bertujuan untuk menguasaerapa unit usaha yang
termasuk dalam rangkaian produksi barang dan atautgrtentu. Integrasi vertikal
bisa dilakukan dengan strategi penguasaan unitausialgga ke penyediaan bahan
baku maupun ke hilir dengan kepemilikan unit ushimgga ke distribusi barang
dan jasa hingga ke konsumen akfifrPada kasus merger antara PT. Chandra Asri
dan PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. yang dikategariksebagai merger vertikal
maka keduanya melakukan integrasi vertikal dengaa melakukan merger. PT.
Chandra Asri bertindak sebagai produsen bahan takwustri hulu petrokimia
sedangkan PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. sebagaskmen bahan baku yang
dihasilkan oleh PT. Chandra Asri adalah pelaku askimdustri hilir petrokimia.

Secara teoritis, integrasi vertikal mampu menurankéek negatif dari
struktur pasar monopoli yang ada pada setiap tareduksi dan distribusi.
Pelaku usaha yang melakukan integrasi vertikal jdigmtungkan dengan bisa
melakukan pemanfaatan dan efisiensi teknis daree$isbiaya transaksi sehingga
total laba yang diperoleh lebih besar daripada kaeharus membeli bahan baku
dari produsen laif®* Efisiensi yang didapat pelaku usaha yang melakukan
integrasi vertikal sama dengan salah satu alasakipasaha melakukan merger

yaitu bahwa dengan melakukan merger maka akarptareiffisiensf>° Tetapi

3% omisi Pengawas Persaingan UsaRadoman Komisi No. 05 Tahun 2010 tentang
Pedoman Pelaksanaan Pasal 14 tentang IntegrasikatrtPerkom No. 5 Tahun 2010. , Him. 1.

*4bid, him. 1-2.

#GaughanMergers as Corporate Restructuririgm. 8.
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integrasi vertikal dapat pula menimbulkan dampakatié berupa hambatan
masuk barriers to entry bagi pelaku usaha lain ke dalam pasar. Selain itu
integrasi vertikal dapat menghambat persaingamkagapat meningkatkan biaya
yang harus ditanggung pesaing untuk mengakses latkanatau distribusi untuk

menyalurkan produknyz?®

3.2. Analisis PeneraparSubstantive Test in Merger Review Terhadap Rencana
Merger PT Chandra Asri dan PT Tri Polyta Indonesia Tbk.

3.2.1. Konsentrasi PasarNlarket Concentration)

Seperti telah dibahas pada bab sebelumnya bahwaefiekompetisi yang
paling mungkin ditimbulkan dari transaksi mergealati adanya konsentrasi pasar
dari pelaku usaha yang melakukan merger. Langkall ayalam menilai
konsentrasi pasar adalah dengan lebih dulu mensign pasar bersangkutan
(relevant markgt Pasar bersangkutan adalah pasar yang berkakagad
jangkauan atau daerah pemasaran tertentu olehupesatha atas barang dan atau
jasa yang sama atau sejenis atau susbtitusi dexhdpalan atau jasa tersebift.
Produk yang menjadi objek dalam penilai@ievant marketini adalah produk
petrokimia hulu yang dihasilkan oleh PT. CA sebagdiak yang melakukan
merger dan produk petrokimia hulu yang dihasilklh@esaing terbesar PT. CA,
yaitu PT. Titan Petrokimia Nusantara (PT. TPN) &dn Pertamina (Persero).

Di Indonesia hanya ada dua produsen PE resin paitlChandra Asri (CA)
dan PT. Titan Petrokimia Nusantara (TPN). CA mekapaprodusen petrokimia
hulu yang terintegrasi dengan hilirnya yaitu mersgkan ethylenedanpropylene
Produksi hulunya menghasilkan bahan baku plastiis Jagh density polyethylene
(HDPE). Sedangkan TPN memproduksi HDPE daw density polyethylene
(LDPE). PT. CA memiliki total kapasitas produksbssar 300.000 ton yang terdiri
dari LLDPE 200.000 ton dan HDPE 100.000 ton peumalSedangkan PT. TPN

B%PPU, Perkom No. 05 Tahun 201Mal. 2.

Z’pasal 1 angka 10 UU No. 5 Tahun 1999 jo. Perkom Bdlahun 2009 tentang
Penerapan Pasal 1 angka 10 Tentang Pasar Bersamgkut
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memiliki total kapasitas produksi sebesar 450.@00ytang terdiri dari LLDPE dan
HDPE masing-masing 225.000 ton per tafitin.

Dikutip dari Financial Times PT. CA saat ini masih memiliki kapasitas
produksi 600 ribu ton. Produksinya antara lain pem@a, etilena, dan polietilena.
Sedangkan PT. TPIA penghasil 360 ribu pmtypropyleneper tahun. Grup Barito
Pacific menekankan langkah merger Chandra Asri alentyi Polyta Indonesia
sangat strategis untuk menghadapi persaingan degrgyaain asal mancanegara.
Berdasarkan laporan keuangan grup Barito Pacifntribbusi pendapatan dari
bisnis petrokimia pada grup Barito per Juni 2010 ritencapai Rp8,8 triliuff®
Sementara itu, tahun lalu pada periode yang saroatriliusi sekitar Rp6,5
trilun.?*® Sementara itu, hingga Juni 2010, Tri Polyta Indtmememberikan
kontribusi pendapatan sebesar Rp2,5 triliun deragaa bersih Rp166,3 mili&f!
Namun, laba tersebut turun dibanding periode sahant lalu sebesar Rp364,63
miliar.*** Perusahaan memasarkan produknya dengan mériéne Hasil
produksi perseroan dilakukan di pabrik yang besold Cilegon, Banten, yang
memanfaatkan teknologi UNIPOL fasa-gas. Pabrik rlkinkapasitas produksi
tahunan sebanyak 360.000 fwolypropylenegper tahun, tergantung pada kombinasi
produksi. Tri Polyta adalah perusahaan yang besipasduksi resipolypropylene
Resin polypropyleneterdiri atashomopolymer random copolymerdan impact

copolymer

PT. Titan Petrokimia Nusantara Tbk. mampu mempredbkrbagai film
yang memiliki ketebalan berkisar antara 12-70 mikdan seperti pita perekat,
album, cetak dan laminatingealablepanas, sedang, rendah dan tinggi menyusut

untuk kemasan rokoknetallizzed pearlized tikar film, dan lain-lain. PT. TPN

Zhttp://www.datacon.co.id/Plastik1-2007.htpiunduh 27 Mei 2011 pkl. 15.42 WIB.

%9 aporan Keuangan dan Konsolidasi Yang Telah Diaddit Informasi Tambahan PT.
Chandra Asri dan Anak Perusaha#udited Consolidated Financial Report and Completagn
Information of PT. Chandra Asri and its Subsidiayjéhlm. 38.

29pjid.

244 aporan Keuangan dan Konsolidasi PT. Tri Polytaohebia Tbhk Consolidated
Financial Report of PT. Tri Polyta Indonesia Thilm. 7.

29pjid.
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juga menghasilkairalene BOPP Polypropylene Biaxially Orientgdatau bahan

baku plastik lembaran adalah merupakan produk tegnsangat maju dalam
industri petrokimia dan merupakan produk mutu ydiggnakan untuk kemasan.
PT. TPN Tbk. memiliki kapasitas plat nama totalOB®. MT/tahun dengan tiga
baris, dua dari Mitsubishi Heavy Industries, Jepadgn DMT, Perancis
menggunakan teknologi yang dikembangkan terbaruPB@bih disukai untuk
kemasan karena banyak keuntungan dari sifat dasay glimilikinya yaitu tidak

berbau, netral, higienim@n-toxig, air barriess printability, ketahanan terhadap
bahan kimia adalah beberapa keuntungan dari B&PP.

PT. Pertamina (Persero) memproduksi beberapa mpathuk petrokimia,
diantaranyabenzeng paraxylenge polytam dan polypropylene Benzeneadalah
bahan dasar dari kelompok hidrokarbon yang bersifamatik. Benzeneadalah
cairan berwarna yang jelas, dengan karakteristikbgae aromatik. Benzene
diproduksi oleh Pertamina's Paraxylene Refinendi Cilacap. Kapasitas
produksinya sebesar 110.000 MT/bulBenzenedalah titik awal untuk beberapa
turunan yang diperlukan dalam produksi berbagaarzaryang digunakan dalam
kehidupan sehari-hariBenzenedan ethylene digunakan untukstyrene yang
dihasilkan dari polistiren Hal ini juga digunakan untuk menghasilkan
sikloheksana pelopor untukkaprolaktam yang digunakan untuk memproduksi
nilon. Komoditas bahan kimia yang terkenal segsstystyrenedannylon tersebut
kemudian digunakan untuk memproduksi barang-basahari-hari termasuk cat,

pakaiancasingkomputer dan kemasan dan detefj&n.

Paraxylene(PX) adalah cairan yang tidak berwarna dan mudabakar
serta mempunyai bau yang balRaraxylenedipisahkan dari campurastream
xylene yang berasal daripetroleum refining Paraxylene adalah senyawa
hidrokarbon aromatik yang dihasilkan dari prosesratisasi darheavy naptha
dalam unitplatformer yang kemudian dipisahkan untuk memproduliesnzene

dengan ekstraksi daparaxylenedengan absorbsParaxylene dihasilkan oleh

3http://www.pttitan.com/Fatrawebsite/Products/Pragiesp, Diakses pada 27 Mei 2011
pkl. 11.33 WIB.

http://www.pertamina.com/index.php/detail/read/lmsre Diakses pada 27 Mei 2011
pkl. 16.05 WIB
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Kilang ParaxylenePertamina IV Cilacap.Pengguna@araxyleneantara lain untuk
bahan bakwPure Terephthalic AcidPTA), bahan bakterephthalic acid(TPA),
bahan bakwDimethyl Terephthalat¢DMT), bahan bakuPolyesters Solvent dan
bahan bakWiparaxylenedan Herbisida. Kapasitas ProduRsiraxylenePertamina
adalah sebesar 270.000 Ton/tafti.

Polytamdiproduksi di kilang Pertamina UP Il Plaju yanguises melalui
polimerisasi gagpropylenedengan modifikasi beberapa aditif yaitantioxidant
stabilizer, lubricant, antiblock danslip agent Beberapa jeni®olytamantara lain
Polytam Film(PF 1000) Polytam Yarn(PY 240),Polytam Injection Keunggulan
Polytamantara lain bahan balRolytamproduksi Pertamina menghasilkan kantong
plastik yang lebih berwarna bening, mengkilat, atétiknya rendah dan mudah
dibuka. Untuk karung plastik, pitanya tidak mudalius, karena tidak berserabut,
mudah dianyam dan kuat. Kapasitas Prod#daytam Pertamina adalah sebesar
45.000 Ton per tahun. Keguna®olytam antara lain:Polytam Film (PF 1000)
digunakan sebagai bahan baku pembuatan karungkplastk makanan, sayuran,
buah dan roti,Polytam Tubular Filmdan Cast Film Polytam Yarn (PY 240)
digunakan sebagai bahan baku pembuatan karungkplastapping bag tali
plastik, sedotan, tali rafi#&olytam Injectiordigunakan sebagai barang baku barang
plastik perlengkapan rumah tangga, suku cadangakead, pembungkus baterai,
peralatan makanan dan obat obatan dan mainarf&nhak.

Propyleneadalah senyawa hidrokarbon yang berbentuk gas g#dadan
tekanan normal. Oleh karena itu, untuk mempermugamyimpanan dan
handlingnya, diberikan tekanan tertentu untuk mengubalkeyadalam bentuk cair.
Propylenedigunakan sebagdeedstockdalam pembuataRolypropyleneseperti
PolypropylenePertaminaRolytan). Propylenediproduksi di Kilang Pertamina RU
VI Balongan padaResidue Catalytic CrackgfRCC). Melalui proses katalis dan
pemanasan, unit ini mampu memisahk&mospheric Residudari CDU dan
Treated Residuelari unit ARHD sebagai bahan dasar beberapa preeplerti

#http://www.pertamina.com/index.php/detail/read/pgtene Diakses pada 27 Mei 2011
pkl. 16.11 WIB.

ttp://www.pertamina.com/index.php/detail/read/pabg  Diakses pada 27 Mei 2011
pkl. 16.21 WIB.
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LPG, Propylene Polygasolene LCO dan Decant Oil Kapasitas produksi
Propyleneyang dihasilkan Pertamina adalah sebesar 230.00taNun?*’

Para pesaing PT. Tri Polyta Indonesia Tbk. di Ireoe antara lain PT.
Polytama Propindo dan PT. Pertamina Plaju. PT Rwist Propindo adalah
produsen kedua terbesar PP resin di Indonesia déwgmsitas produksi mencapai
180.000 ton pada tahun 1996 dan pada tahun 20@asikas produksinya
ditingkatkan hingga mencapai 200.000 ton. Lokasi Pdlytama Propindo berada
di Balongan, Indramayu, Jawa Barat yang berdekdtrgan kilang Pertamina
Exxor 1 yang mensuplai kebutuhan Propylene bagi Bdlytama Propindo. PT.
Polytama Propindo merupakawint Venture Companyang didirikan oleh PT.
Tirtamas Majutama (80%) yang dimiliki oleh Hashim [Joyohadikusumo dan
Nissho Iwai Corp. Jepang (10%) dan BP Chemical @umgris (10%)*®
Sedangkan PT. Pertamina Plaju yang mengoperadfkiamg Polypropylene
Pertamina Plaju dibangun pada tahun 1971 di Plajmd$era Selatan, dengan
kapasitas produksi 20.000 ton per tahun, kemudadagahun 1994 di lakukan
Revampinguntuk meningkatkan kapasitasnya menjadi 45.000 gen tahun.
Pertamina Plaju mendapat bahan bRlew Propangropylenedari kilang FCCUS,
Sungai Gerong, Sumatera Selatan. Produk yang thhadPertamina Plaju adalah
Polytam dan Polypropylene pelle(biji plastik) yang diproduksi melalui proses
polimerisasi gapropylenedengan modifikasi beberapa aditif yamntioxidang
stabilizer,lubricant, antiblockdanslip agen**°

Selain pesaing di dalam negeri, para pesaing PTdi@¥%ia Tenggara yang
juga patut dikedepankan dalam penilaian mergeantéra lain para pelaku usaha
industri petrokimia di Singapura dan ThailéfidPada Mei 2010, Singapura mulai
mengoperasikamplant refinery yang terintegrasi dengaplant petrokimia hulu

sejalan dengan beroperasinya Shell Eastern Petmichdls Complex yang

#http://www.pertamina.com/index.php/detail/read/pepe Diakses pada 27 Mei 2011
pkl. 16.25 WIB.

#ttp://www.datacon.co.id/Plastik3-2007.htrbiunduh pada 27 Mei 2011 pkl. 18.27

WIB.
#bid.

Zhttp://bisnis.vivanews.com/news/read/181105-bigisokimia-di-asean--siapa-unggul-
, Diakses 16 Juni 2011 pkl. 23.07 WIB.
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berlokasi di Pulau Bukom dan Jurong. Shell Easteenginvestasikan dana US$4
miliar untuk menghasilkan beberapa produk petrokimilu dan tengahan seperti
ethylenesebanyak 800 ribu ton per tahun. Produk lainnydadwbropylenedengan
kapasitas produksi 450 ribu ton per tahbenzenesebanyak230 ribu ton per
tahun,monoethylene glyc®EG sebanyak 750 ribu ton per tahun danadiene
sebanyak 155 ribu ton per tahtih.

Thailand juga telah merampungkghant BTX yang dioperasikan oleh
perusahaan energi negara PTT Aromatics and Refiauigic Company Limited
juga mampu meningkatkan beberapa produksi petrakiyai. Produk-produk yang
dihasilkan tersebut antara lapenzenedengan kapasitas produksi sebanyak 662
ribu ton per tahumgyclohexaneebanyak 200 ribu ton per tahun, PX sebanyak 1,19
juta ton per tahun, OX sebanyak 66 ribu per talM,sebanyak 76 ribu ton per
tahun dartoluenesebanyak 60 ribu per tah@if.

Secara umum Komisi akan menilai pangsa pasar darua pelaku usaha
yang merupakan pelaku usaha yang telah diidersikka sebagai pelaku usaha
dalam pasar yang bersangkutan. Pangsa pasar degrdatlhn berdasarkan pada
nilai transaksi atas dasar penjualan, pengapatan, @oduksi, atau berdasarkan
pada kuantitas produk, yang dihasilkan, dijual atikapalkan. Nilai transaksi akan
dipergunakan jika pelaku usaha-pelaku usaha dalasarp bersangkutan
menghasilkan atau menjual produk-produk yang tereifsiasi. Unit penjualan
sebagai dasar perhitungan pangsa pasar dipergujikkaelaku usaha pada pasar
bersangkutan melayani pembeli atau kelompok pemjaglg berbeda. Kapasitas
fisik hanya dipakai dalam menilai pangsa pasardatasar bersangkutan jika
memang ternyata kapasitas ini merupakan satu-satiakyor yang paling relevan
dalam membedakan pelaku usaha dalam suatu passangkuotan. Sebagai
imbalannya, Komisi tidak akan memasukkan kapagtasluksi atau penjualan

pelaku usaha yang tidak berhubungan dengan passanghkutan yang sedang

Bhpid.
Bpjid.
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diuji, berdasarkan pada reaksinya terhadap ujiikanayang kecil tapi signifikan

dan berjangka waktu lanf&’

Secara matematis, konsentrasi pasaarket concentrationadalah fungsi
dari sejumlah pelaku usaha dalam satu pasar dagspgwasar masing-masing.
Sebagai alat bantu dalam menginterpretasikan dadarpyang tersedia, Komisi
mempergunakan Herfindahl-Hirschman Index (HHI) dehsentrasi pasar. HHI
dihitung dengan menjumlahkan kuadrat masing-magangsa pasar dari seluruh
pelaku usaha dalam pasar bersangkutan. Penghituhgesholdyang dijadikan
dasar bagi Komisi untuk menilai suatu merger yamgatl berdampak pada
persaingan dilakukan dengan menghitung perubalanaset atau nilai penjualan
pelaku usaha yang melakukan merger. Seperti tétaias pada bab terdahulu, PP
No. 57 Tahun 2010 dan Perkom No. 13 Tahun 2010 sdaara tegas memberikan
batasan berapa nil#inresholdpelaku usaha yang melakukan merger yang wajib

disampaikan dalarpost-notificationmerger kepada Komisi.
3.2.2. Hambatan Masuk PasarBarriersto Entry)

Merger tidak akan dikhawatirkan dapat menciptaktau aneningkatkan
kekuatan pasar atau memfasilitasi penciptaan aaungkatan kekuatan pasar, jika
pelaku usaha baru dimungkinkan untuk masuk ke dalasar yang bersangkutan
secara mudah. Masuknya pelaku usaha baru tersedus fdapat menutup
kemungkinan bahwa pelaku usaha yang melakukan mergeebut, baik secara
sendiri (dalam hal merger dan konsolidasi) maupaersdama-sama (dalam hal
akuisisi) untuk memperoleh keuntungan secara tidglar dengan cara menaikkan
harga secara sepihak. Masuknya pelaku usaha bpati dianggap sebagai mudah,
dengan cepat dan dalam kapasitas yang cukup, gkeky usaha tersebut tidak
memerlukan biaya yang besar untuk masuk dan jugalikeya keluar dari pasar

yang bersangkutaf?

Ada beberapa macam hambatan masuk, diantaranyesfiatan absolut

berupa regulasi pemerintah, lisensi pemerintah, kelkayaan intelektual; (2)

3\idjaja, Merger dalam Perspektif Monopphlm. 100.
*4bid, him. 107.
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hambatan struktural berupa kondisi penawaran damip@an di pasar; (3)
hambatan berupa keuntungan strategis yang dinikinatu olehincumbent

misalnya first mover advantage perilaku incumbent yang agresif terhadap
pendatang baru, diferensiasi produk yang banygiig and bundling atau

perjanjian distribusi yang bersifat eksIuSH.

Melihat struktur pasar dalam perekonomian Indondsiaasa ini, praktik
merger dengan strategi integrasi vertikal bukamahyang sulit untuk dilakukan.
Pasalnya, struktur pasar di Indonesia sebagianr baasih terkonsentrasi dan
cenderung oligopolistis (pasar hanya dikuasai dleberapa perusahaan dengan
pangsa pasar besary.Pelaku usaha yang berskala besar yang ingin mieatian
market powerdapat dengan mudah melakukan merger. Hal ini amaigkin
dilakukan, walaupun praktik merger seperti ini paghirnya mengarah ke praktik
monopoli. Strategi alternatif yang dapat dijalankanatu perusahaan untuk
meningkatkanmarket poweradalah integrasi vertikal yang merupakan praktik
merger yang dilakukan dengan arah berbeda. Pelakihaudapat melakukan
integrasi vertikal dengan cara melakukan mergergaenpelaku usaha yang
menjadi pemasok bahan baku utamanya. Selain unenknigkatkarmarket power
alasan untuk melakukan integrasi vertikal adalasiezfsi dan kemudahan akses
untuk mendapatkan bahan baku produk mereka. Sesedarhana dengan
melakukan merger dengan pelaku usaha pemasok lthkan suatu perusahaan
dapat mengurangi biaya transaksi dalam memperadarb baku. Pelaku usaha
tersebut juga dapat memastikan pasokan bahan algidrgunakan dalam proses

produksi merupakan bahan baku dengan kualitasikerba

Pada kasus PT. CA dengan PT. TPIA ini, isu hambatasuk ke pasar
menjadi besar karena industri petrokimia Indoneg&ag oligopolistis menjadi
semakin sulit untuk dimasuki oleh pendatang bamnenea dua raksasa industri ini
telah menggabungkan diri menjadi satu entitas ®igang terintegrasi dari hulu ke
hilir. Mengingat fakta bahwa PT. CA merupakan ssdtunya pelaku usaha

B%PPU, Perkom No. 13 Tahun 2010, him. 18.

ZCarinto Tri Wibowo dan Purborinihttp://bisnis.vivanews.com/news/read/181105-bisnis-
petrokimia-di-asean--siapa-unggubiakses 16 Juni 2011 pkl. 23.07 WIB.
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petrokimia yang memilikolefin centerdi Indonesia menjadikan posisi PT. CA di
industri petrokimia semakin tak tergoyahkan pesayjag Menjawab apa jenis
hambatan masuk yang terdapat pada kasus mergeLAtengan PT. TPIA ini
adalah hambatan masuk bawgwcomerke industri petrokimia karena adanya
hambatan struktural berupa kondisi permintaan dgrawaran bahan baku di pasar
dan hambatan kemungkinan timbulngaclusive distribution agreemeiitahan
baku di pasar karena salah satu pemasok utama bakantelah merger dengan

konsumennya.
3.2.3. Potensi Perilaku Anti-Persaingan

Potensi perilaku pelaku usaha yang melakukan melgeat dikategorikan
menjadi tiga, yaitu tindakan terkoordinasoérdinated effegt tindakan unilateral
(unilateral effect, dan market foreclosureDi bawah ini akan diuraikan ketiga
macam tindakan tersebut berikut analisis yang liarkaengan merger antara PT.
CA dan PT. TPIA.

3.2.3.1 Tindakan Terkoordinasi

Merger dapat mengurangi tingkat persaingan jikageretersebut
membawa akibat makin mudahnya pelaku usaha dalasar pgang
bersangkutan melakukan tindakan koordinasi yangn akaerugikan
kepentingan konsumen. Yang dimaksud dengan tinddketoordinasi
adalah tindakan-tindakan yang dilakukan oleh keloknmusaha, yang
menguntungkan bagi masing-masing pelaku usaha aelvagksi dari
tindakan sesama pelaku usaha lainnya. Perilakum@liputi juga kolusi
secara diam-diam maupun yang dilakukan secara ratrshaik yang
bertentangan atau tidak bertentangan dengan katenferundang-
undangan yang berlaku. Tindakan koordinasi terselmriggap berhasil
jika syarat-syarat yang ditetapkan dalam tindakaordinasi tersebut
menguntungkan semua pelaku usaha yang melakukadakén koordinasi

tersebut dapat mendeteksi dan menghukum penyimpangtau
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penyelewengan yang dilakukan oleh satu atau leblakp usaha dalam

kelompok tersebut terhadap kesepakatan yang telapal tersebut’

KPPU mendefinisikan tindakan terkoordinasi atauakan kolusif
adalah tindakan pelaku usaha secara terkoordieagiath pelaku usaha lain
pesaingnya baik secara langsung maupun tidak lagg&arena pelaku
usaha yang melakukan merger tersebut masih mersseureakan adanya
pesaing yang signifikan di pasar yang dapat meraganmosisi mereka di
pasar. Dalam hal merger yang tidak melahirkan peleslaha yang dominan
di pasar, namun masih terdapat beberapa pesaimgsygmfikan di pasar,
maka sulit bagi pelaku usaha hasil merger untukakwudian tindakan
terkoordinasi karena akan mendapatkan tekanan yeifeitif dari
pesaingnya. Ada tiga syarat yang harus dipenulikumielakukan tindakan
terkoordinasi. Syarat-syarat tersebut adalah: @Bnga syarat koordinasi
yang bisa diidentifikasi, misalnya acuan harga disgs; (2) adanya
mekanisme hukuman yang efektif bagi peserta yananggar perilaku
terkoordinasi; (3) tekanan persaingan terlalu lermatuk menyebabkan
perilaku terkoordinasi menjadi tidak stabil. Kondkgstoris pada suatu
pasar menjadi penting untuk diketahui dalam atanileiekecenderungan
ada atau tidaknya atau semakin menguatnya peri&rkoordinasi pasca-

merger®>®

Pelaku usaha yang melakukan tindakan terkoordiftasirdinated
effec) tidak perlu mencapai suatu kesepakatan dengasygratan yang
kompleks mengenai apa dan bagaimana suatu tindadass dilakukan,
melainkan cukup jika terdapat suatu kesepakatangeman harga jual,
pembatasan wilayah jual, atau penjualan secaratéertuntuk konsumen
tertentu, pemeliharaan pangsa pasar, yang tidalk giruat secara tertulis,
selama dan sepanjang kegiatan tersebut dilakukearaséonsisten dan

secara bersama di antara para pelaku usaha untukperi@hankan

\vidjaja, Merger dalam Perspektif Monopphim. 101

58 erkom No. 13 Tahun 2010, him. 20.
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kekuatan pasar masing-masing, yang pada akhirnga akenyebabkan
timbulnya persaingan tidak sehat, yang dapat atdak t merugikan
kepentingan konsumen’

Dalam kasus merger antara PT. CA dengan PT. TPIAgya
merupakan merger antar perusahaan terafiliasiwabanduk perusahaan
PT. BRPT ini, tindakan terkoordinasi sangat mungklakukan mengingat
keduanya berada dalam pasar yang sama dan memilkingan afiliasi

antara satu dengan lainnya.
3.2.3.2 Market Foreclosure

Merger vertikal dapat menimbulkan terhalangnya skssaing baik
pada pasar hulu maupaun pasar hilir sehingga mangurtingkat
persaingan pada pasar hulu dan pasar hilir tersBlagia dasarnya merger
vertikal terjadi di dalam satu mata rantai proseslpksi atau pemasaran,
misalnya pelaku usaha pemasok bahan baku merggangelaku usaha
manufaktur atau merger antandnolesalerdenganretailer. Pada kondisi
tertentu, merger vertikal menciptakan efisiensigppdlaku usaha sehingga
menciptakan harga jual yang lebih murah untuk koresu karena ada
efisiensi di tingkat pelaku usaha. Tetapi di s&nlmerger vertikal juga
berpotensi untuk memfasilitasi tindakan terkoordinkarena merger
vertikal menyebabkan transparansi pasar semakiningieat, adanya
kepemilikan saham silang, atau interaksi yang semakens antar pesaing

melalui perusahaan di pasar lainuti-market contac)s’®°

Pada kasus merger antara PT. CA dengan PT. TPIAr@RT. CA
berperan sebagaupplierbagi PT. TPIA, efek anti-persaingan yang paling
mungkin timbul adalalmarket foreclosureBersatunya kedua pelaku usaha
yang masing-masing bertindak sebagai produsen ditrbutor dengan

konsumennya yang berada di pasar oligopoli dapatiabgpak pada

®Yidjaja, Merger dalam Perspektif Monopphlm. 103.

%%erkom No. 13 Tahun 2010, him. 20.
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timbulnyamarket foreclosureseperti halnya dapat timbbarriers to entry

bagi pelaku usaha lainnya.
3.2.3.3 Tindakan Unilateral

Merger dapat mengurangi tingkat persaingan meskiperger
tersebut tidak menciptakan atau meningkatkan kekinag dilakukannya
tindakan terkoordinasi, karena pelaku usaha yandakulkean merger
tersebut dapat mengubah perilaku usahanya seteépemterjadi, baik

melalui pengurangan produksi maupun peningkatageti&r

Merger antara pelaku usaha dalam pasar dengan kprgalog
terdiferensiasi, dimana pelaku usaha yang melakok@iger menghasilkan
atau menjual produk yang merupakan substitusi daktdra produk satu
dengan yang lainnya membuka kemungkinan bagi peaasahasil merger
untuk meningkatkan harga produk salah satu pelakbhaiyang bergabung
secara sepihak. Peningkatan harga secara teor@ anembawa
konsekuensi bahwa konsumen akan mencari produk aderimgkat
substitusi yang paling dekat. Dalam hal pelaku asghang melakukan
merger tersebut menghasilkan atau menjual produkgate tingkat
substitusi yang dekat, maka pemindahan preferemsnbplian oleh
konsumen dari satu produk ke produk substitusieteat] yang merupakan
produk pelaku usaha tersebut setelah merger jelak skan merugikan

kepentingan perusahaan yang merger tersébut.

Tindakan unilateral adalah tindakan yang dilakukdeh pelaku
usaha yang melakukan merger karena posisi domiaaginyasar sehingga
memudahkan pelaku usaha tersebut untuk menyalakaungosisi
dominannya demi meraih keuntungan yang sebesarAdyasabagi
perusahaan dan mengakibatkan kerugian bagi konstfthbterger antara

#4vidjaja, Merger dalam Perspektif Monopphim. 106.
Z3bid.

2%3perkom No. 13 Tahun 2010, him. 17-18.
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pelaku usaha yang memiliki kemampuan produksi gtemjualan yang
besar, pada pasar dengan produk yang tidak texdgesi, memungkinkan
pelaku usaha hasil merger tersebut untuk menekan peduksi atau
penjualannya dan meningkatkan harga jual produkiyalau demikian

perlu diperhitungkan perilaku konsumen dalam pgaag bersangkutan.

Industri petrokimia adalah industri dalam pasamgaboli yang
produknya terdiferensiasi sehingga kemungkinan lpataku usaha yang
merger dalam industri petrokimia untuk melakukamddkan unilateral ini

sangat mungkin untuk dilakukan.
3.2.4.Efisiensi ([Efficiency)

Persaingan usaha yang sehat cenderung meningkttigiat efisiensi
perusahaan sehingga ia dapat berkompetisi dendakupesaha lain dalam pasar
yang bersangkutan. Dalam hal merger, tidak tgptbi@mungkinan bahwa merger
dapat menciptakan efisiensi bagi perusahaan yan@kolk@n merger, yang
mengakibatkan lahirnya harga yang murah, kuali@sgylebih baik, pelayanan
yang lebih baik, produk baru yang lebih unggul.

Seperti telah dikatakan di atas bahwa berdasarkda perhitungan HHI
terdapat tingkat konsentrasi dan kenaikan angka kil menurut penilaian
Komisi merupakan ambang batas dalam menentukart tdpknya suatu merger
menciptakan atau meningkatkan kekuatan pasar,yatag memungkinkan untuk
melaksanakan kekuatan pasar tersebut. Dalam hibmisi akan menilai apakah
efisiensi yang diciptakan dari merger tersebut tlap@ngurangi efek yang

diakibatkan dari peningkatan konsentrasi pasaelerts

Efisiensi merupakan alasan utama dilakukannya megtara PT. TPIA
dengan PT. CA yang masih terafiliasi dengan indekugahaannya, yaitu PT.
BRPT sehingga menurut teori Hukum Persaingan Usaleager yang dilakukan
termasuk merger vertikal antar perusahaan tersifégitaRu mergernya menghasilkan
intergrasi vertikal dari hulu ke hilir. Industri pekimia sebagai industri yang
pasarnya bersifat oligopolistik hanya memiliki bedpa pelaku usaha saja di pasar

mengingat sulitnya memasuki pasar petrokimia batiku usaha baru. Pada pasar
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oligopoli, harga yang terjadi relatif tinggi karepanjual memiliki kekuatan untuk
mempengaruhi harg&? Salah satu cara yang ada untuk meningkatkan kegaru

adalah dengan menurunkan biaya produksi. Penutuaga produksi sama artinya
dengan efisiensi dalam produksi yang dapat menghkiaga seminimal mungkin

atau dengan kata lain dengan biaya yang sama dapaiproduksi barang
sebanyak mungkin. Menurut ilmu ekonomi hal ini Oise dengan efisiensi
produktif 2%°

Efisiensi produktif mengacu pada efisiensi suatdustri, meliputi biaya
barang dan atau jasa yang rendah pada perusahaeneksploitasi skala
ekonomi®®® Efisiensi alokatif ditunjukkan dengaautput perusahaan, meliputi
penggunaan sumber daya, dimana efisiensi yang itmrkdengan kombinasi
paling efektif dari faktor-faktor produksi, tenagarja, modal dasar, dan modal
nyata dari suatu saat tertentu. Efisiensi alok&tifiadi apabila perusahaan
memproduksbutput yang paling disukai oleh konsumen; biaya margmaking-
masing barang sama tepat dengan manfaat margingl didapatkan konsumen

dari barang tersebdt’

Efisiensi alokatif tidak menentukan biaygut atau bagaimana digunakan
dalam proses produksi. Efisiensi produktif memiliknsur efisiensi alokatif di
dalamnya apabila setiap perusahaan mengalokasigainya. Akan tetapi hal ini
jauh berbeda dengan efisiensi alokaDfitputakan efisien secara alokatif apabila
biaya produksi atamarginal cost(MC) sama dengamarginal benefit(MB).2%®
Efisiensi alokatif menggambarkan hal yang terbaiékgibmasyarakat secara

keseluruhan, baik produsen maupun konsumen, dalenggunakan sumber daya

#position Paper, Pengantar Menuju Pelaksanaan Persaingan Usals&@minar Sehari
Partnership for Business Competition, Jakarta 52000, him. 3.

*pid.

#%Christopher R. Leslie, Achieving Efficiency Through Collusion: A Market ilsge
Defense To Horizontal Price-Fixiiig81 Cal. L. Rev. 243, him. 270.

#’position Paper,Pengantar Menuju Pelaksanaan Persaingan Usahkm. 3.
#8\lazhab Chicago berpendapat bahwa efisiensi alo#dtfah tujuan utama dari undang-

undang persaingan usaha. Lihat Herbert Hovenkafmjttust Policy After Chicago 84 Mich. L.
Rev., 1996, him. 216.
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yang ada dalam masyarakat. Pasar oligopoli mengafisiensi alokatif karena
barang yang diproduksi adalah barang yang palimgilbe bagi konsumef?®
Hilangnya efisiensi alokatif sama artinya dengatiaklaan kesejahteraan pada
rakyat?’ Seperti telah dikatakan di atas bahwa berdasaréida perhitungan HHI
terdapat tingkat konsentrasi dan kenaikan angka k&g menurut Komisi
merupakan ambang batas dalam menentukan dapatnyalakuatu merger
menciptakan atau meningkatkan kekuatan pasar,yatag memungkinkan untuk
melaksanakan kekuatan pasar tersebut. Dalam hEbmisi akan menilai apakah
efisiensi yang diciptakan dari merger tersebut tlap@ngurangi efek yang

diakibatkan dari peningkatan konsentrasi pasaefers’*

PT Chandra Asri Petrochemical Tbk. yang kini menjgufodusen
petrokimia terintegrasi dan terbesar di Indonesieambukukan laba bersih sebesar
US$23,6 juta sepanjang kuartal | 2011. Pencapa@eelut ditopang oleh
perolehan pendapatan sepanjang tiga bulan pertaman tini yang sebesar
US$547,3 juta pascaefektif merger antara persem@amgan PT Tri Polyta
Indonesia Tbhk. pada 1 Januari 2011. Per 31 Margl 2perseroan membukukan
pendapatan sebesar US$547,3 juta yang sebagiantesamber dari penjualan
ke pasar dalam negeri. Pendapatan tersebut sebbgmar dikontribusi oleh
penjualan produlpolyolefin perseroan, yaitpolyethylenedan polypropyleneyang
mencapai 53% dari total penjualan. Tingkat utilispsoduksi kedua produk
petrokimia tersebut mencapai lebih dari 95%. Dendemikian, pada kuartal |
2011, TPIA berhasil mencatat laba bersih sebes®2B$ juta. Dengan kinerja
tersebut, total aset perseroan pada kuartal | 20@dcapai US$1,5 miliar. Total
EBITDA sebesar US$51,9 juta. Kinerja pendapatan Q¥ada kuartal pertama
2011 memperlihatkan konsistensi pertumbuhan bjssiseroan pascamerdéf.

#930hny Ibrahim, Hukum Persaingan Usaha: Filosofi, Teori, dan Impflya di
Indonesia (Malang: Banyumedia Publishing, 2006), him. 98-99

“pid.
2%idjaja, Merger dalam Perspektif Monopphlm. 108.

2%http://arsipberita.com/show/chandra-asri-petrocleatdkantongi-laba-us236-juta-
236691.html, Diakses 21 Juni 2010 pkl. 11.36 WIB.
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BAB 4
PENUTUP
4.1. Kesimpulan

Kesimpulan dari tulisan ini adalah sebagai berikut:

1. Merger merupakan salah satu bentuk pengembangais ysng dapat
dilakukan secara nasional maupun internasionahkaneelalui merger,
seorang pengusaha dapat mempercepat pertumbuharsalpean.
Merger memiliki pengertian dalam arti yang luas dgampit. Merger
dalam pengertian yang luas meliputi juga konsolid#m akuisisi.
Sedangkan merger dalam pengertian sempit merupskatu bentuk
penggabungan usaha dimana salah satu perusahagnbgegabung
akan bubar demi hukum dan harta kekayaan, hak damajiban dari
perusahaan yang bubar tersebut diserap ke dalamsgbean lainnya
yang tetap eksis. Meskipun secara umum merger udan] untuk
pengembangan bisnis yang didasarkan pada penimgkeftaiensi,
namun tidak dapat dipungkiri bahwa merger juga tlapembawa
akibat yang dapat mempengaruhi persaingan usahaareéSe
internasional, saat ini terdapat tiga tes yangabidigunakan sebagai
pertimbangan menentukan efek dari merger terhadegaimgan, yaitu:
1) Tes Dominasi PasaM@rket Dominance TelsMD Test) yaitu tes
yang berfokus pada apakah merger dapat menimbul&tau
memperkuat dominansi pas@narket dominanceatau tidak.; 2) Tes
Substansial Lessening of CompetitigBLC Test) atauSiginificant
Impediment To Competition TESEIEC Test) yaitu tes yang berfokus
pada apakah merger secara potensial menghasilkaargssubstansi)
mengurangi persaingan atau tidak.; 3) Tes Kepestingmum Public
Interest Tegt Pl Test) yaitu tes yang berfokus pada apakah energ
memiliki efek negatif terhadap kepentingan umunu aidak. Biasanya,
Tes Pl membandingkan satu pasang (setidaknya meakago dua
jenis) tes yang terdahulu dengan sebuah standar dratklk mengukur
tingkat ketidak-kompetitifannya. Kebijakan pengdrata merger juga
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dilakukan dalam bentufre-notification ataupost-notification merger
Indonesia sendiri menganpbst-notification mergerberbeda dengan
Amerika Serikat dan Uni Eropa yang menganut sigteganotification
merger Pemerintah mengundangkan UU No. 5 Tahun 199%ngnt
Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan UsahaT3adat dan PP
No. 57 Tahun 2010 sebagai peraturan pelaksanaPdaal 28-29 UU
No. 5 Tahun 1999. Untuk keperluan pengawasan, UU SNG@ahun
1999 telah memberikan pedoman tentang perjanjiankdgiatan yang
dilarang untuk dilakukan oleh pelaku usaha. Larangaerger,
konsolidasi dan akuisisi yang memiliki efek non-kmetisi diatur pada
Bagian Keempat Pasal 28-29 UU No. 5 Tahun 1999 b &aetentuan
Pasal 28 dikatakan bahwa merger, konsolidasi, dansiai yang
dilarang adalah merger, konsolidasi dan akuisisingyadapat
mengakibatkan terjadinya praktek monopoli dan g@nsaingan usaha
tidak sehat. Untuk keperluan tersebut, UU No. 5uhRali999 telah
memberikan definisi dari praktek monopoli dan pegan usaha tidak
sehat. Pasal 29 UU No. 5 Tahun 1999 juga melandaserapan
kebijakanpost-notification mergedi Indonesia yang sejalan dengan PP
No. 57 Tahun 2010 dan Perkom No. 13 Tahun 2010ADerika
Serikat, sejak dikeluarkanny@herman Acti penghujung abad ke-19
telah mengeluarkan pedoman yang dipergunakan umarilai merger
yang dapat berdampak pada persaingan adaéaber Guidelinesang
dikeluarkan olelJS Department of Justiggng dikeluarkan pada 1992
dan kemudian disempurnakan pada 1997 serta diygats 19 Agustus
2010 olehFederal Trade Commissio(FTC) dengan dikeluarkannya
Horizontal Merger GuidelinesUni Eropa juga telah mengeluarke®
Guidelines for Non-Horizontal Mergedan EU Horizontal Merger
Guidelinespada 2004. Di Indonesia, KPPU memiliki pedomangeer
yang tertuang dalam Peraturan Komisi No. 13 TahQhO2tentang
Pedoman Pelaksanaan Tentang Penggabungan atdwrBel®&adan
Usaha dan Pengambilalihan Saham Perusahaan yangat Dap
Mengakibatkan Terjadinya Praktek Monopoli dan Hagen Usaha
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Tidak Sehat. Secara garis besar, inti dari pedoperlaian merger
untuk melakukan tes substantgupstantive teytdari suatu merger
khususnya merger vertikal antara lain dengan mé&kkupenilaian
terhadapmarket share, concentration level, non-coordinagdtects,

other non-coordinated effects, coordinated effectsgarket power,
barriers to entry and expansipndan efficiencies analysis Dari

pedoman yang diberikan dalaWherger Guidelinedersebut dapat kita
lihat bahwa tidak mudah untuk menentukan apakatusuarger yang
akan dilakukan telah membawa akibat yang merugikepentingan
persaingan usaha yang sehat karena harus diadekamrmprehensif
mengenai rencana merger dengan melewati tahapaerigsaan yang

lazim dikenal dengasubstantive test

. Merger yang terjadi antara PT. CA dan PT. TPIA TYakag merupakan
anak perusahaan PT. Barito Pacific Tbk. merupakdahssatu jenis
merger vertikal antar perusahaan terafiliasi yarengandung unsur
intgerasi vertikal. Perubahan nilai asetréshold)kedua pelaku usaha
yang merger tersebut mengakibatkan keduanya hareleporkan
merger kepada KPPU agar merger yang dilakukan tlEklampak
pada persaingan. Keduanya merupakan pelaku usahaddstri
petrokimia yang masing-masing bertindak sebagaidysen dan
konsumen bahan baku untuk menghasilkan produk lpetia. Alasan
utama dilakukannya merger adalah untuk efisiensi ganguatan
market powerdi pasar petrokimia baik domestik maupun mancaega
Para pesaing PT. CA di Indonesia dan Asia Tengdapat terkena
dampak anti-persaingan dari merger yang dilakukbh &®T. CA
terutama hambatan masuk ke pasar dan kemungkingadinga
tindakan anti-persaingan yang dilakukan oleh PT. CAtapi untuk
menilai ada tidaknya dampak anti-persaingan tetsetibutuhkan
analisis matematis dan ekonomis yang kompreherssif l[thru dapat
dibuktikan setidak-tidaknya 1-5 tahun pasca-berigaumerger.
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4.2. Saran

Setelah menguraikan beberapa isu dalam bab tdtddiaubagai saran dari

tulisan ini, sebagai berikut:

1. Pelaku usaha harus mampu mengadaptasi dan menggmban
berbagai strategi untuk meningkatkaarket powemereka. Salah satu
strategi paling mudah yang bisa dilakukan suatwsgadraan untuk
meningkatkanmarket poweradalah melalui merger, yaitu dengan
melakukan integrasi horizontal atau integrasi kattiMerger terbilang
strategi yang cukup efisien untuk dijalankan suyastuusahaan dalam
meningkatkanmarket powerkarena perusahaan tersebut tidak perlu
memperbesar skala produksi atau membangun palmik Barusahaan
cukup melakukan transaksi untuk menggabungkan agdu lebih
perusahaan lain. Namun dalam kenyataannya, prakteiger tidak
semudah itu. Diperlukan proses tawar-menadzargaining) yang
panjang dancostly antara perusahaan yang akan melakukan merger
tersebut. Tetapi dalam melakukan merger, pelakuhausaarus
memperhatikan berbagai aspek agar merger yang entaklkan tidak
berdampak terhadap persaingan usaha yang sehafjakesb yang
ditempuh adalah dengan melakukpre-notification mergerkepada
otoritas pengawas persaingan usaha. Walaupun Is@domeenganut
sistem pelaporan merger yaipost-notificationyang berbeda dengan
sistem pre-notification seperti dianut Negara lain seperti Amerika
Serikat dan Uni Eropa, hal ini didasari oleh alasiasofis yaitu bahwa
Pasal 28-29 UU No. 5 Tahun 1999 sebagai payungrys@rsaingan
usaha di Indonesia dengan jelas mengatur sisteapgean merger di
Indonesia adalapost-notification Sehingga jalan keluar terbaik yang
dapat ditempuh bagi pelaku usaha yang hendak nieakmerger
adalah dengan melakukan konsultasi kepada KPPU iyamg sifatnya
voluntary tapi setidaknya membantu pelaku usaha untuk mahget
apakah merger yang akan dilakukan berdampak tegphpdesaingan
atau tidak. Konsultasi sebelum melakukan mergeatdag@minimalisasi

Universitas Indonesia

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH UlI, 2011



111

kemungkinan dehallengenya merger oleh KPPU jika ternyata di
kemudian hari merger tersebut berdampak buruk degngersaingan.
Proses penilaian merger dapat berjalan seiringdasedengan proses
konsultasi merger pelaku usaha kepada KPPU. Ppeselian merger
yang telah dibahas sebelumnya memperlihatkan kepgddabahwa
tidak setiap merger dilarang, hanya merger yangtdagembawa akibat
tidak baik terhadap persaingan usaha saja yangahcé&encegahan itu
sendiri tidak berarti secara hukum membatalkanaieaanerger tetapi
dapat dilakukan melalui usulan penyelesaian yangguorgtungkan
semua pihak. Merger yang meningkatkan persaingahautsdak sehat
perlu dicegah. Hal yang pertama Kkali harus dipéaat dalam
penilaian merger adalah penentuan pasar yang lggxgan melalui uji
kenaikan harga, menurut produk atau wilayah. Setg@asar yang
bersangkutan ditentukan barulah dilihat dalam pgaag bersangkutan
yang mana saja sesungguhnya pelaku usaha yang nagkkukan
merger tersebut secara jelas bersaing secaradagtatiengan lainnya.
Selanjutnya dicari dengan pasti jumlah pelaku uskiam pasar yang
bersangkutan, serta dari seluruh pelaku usahabtdrseerapa banyak
yang memiliki posisi dominan atau yang patut diduggmiliki
kekuatan pasar. Segera setelah semuanya dipabgkardapat dilihat
akibat dari merger yang dilakukan terhadap pen@gumpasar yang ada.
Untuk itu dipergunakanlah indeks HHI. Menurut UU.NoTahun 1999
untuk dapat dikatakan telah terjadi praktek monog@rus dapat
dibuktikan adanya dua unsur pokok yaitu adanyausymusatan
kekuatan ekonomi di tangan satu atau lebih pelaaha; dan akibat
pemusatan kekuatan ekonomi tersebut dapat menyabaikjadinya
persaingan usaha tidak sehat atau merugikan kegantiumum. Ini
berarti setiap pihak yang mendalilkan adanya pkakt@nopoli oleh
satu atau lebih pelaku usaha harus dapat membuoktém@enuhinya
unsur-unsur tersebut. Meskipun dalam UU No. 5 Tah@f9 telah
dikatakan bahwa merger, konsolidasi dan akuisisngyalilarang
hanyalah merger, konsolidasi dan akuisisi yang dapangakibatkan
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terjadinya praktek monopoli dan persaingan usatek tsehat, namun
pada pelaksanaannya tidak semudah itu. Oleh karenaperlu
diberikan pedoman yang jelas. Jalan terbaik yartgngiuh oleh
pelakuy usaha adalah memaksimalkan kesempatan ukalak
konsultasi merger kepada KPPU yang akan menghasilikgout berupa
rekomendasi dari KPPU apakah rencana merger yaag dikakukan
oleh pelaku usaha akan berdampak pada persaingan tatak.
Kementerian Hukum dan HAM selaku instansi yang rakkan
rencana merger suatu badan usaha juga dapat mekggun
rekomendasi KPPU sebagai bahan pertimbangan dalamyeatujui

merger.

. Merger PT. CA dan PT. TPIA Tbk. telah dinyatakaekéf sejak 2
Januari 2011 dan baru-baru ini PT. Chandra Asriroebemical
Indonesia akan membangun kapasabefin dan naphta crackeryang
baru di pabrik mereka di Cilegon. Dampak mergenadap persaingan
usaha yang telah dianalisis dengan menggunakerstantive test
berdasarkan pedoman merger KPPU baru dapat diketsiidak-
tidaknya 1-5 tahun ke depan mengingat industriopetria adalah
industri yang pasarnya bersifat olgopolistik. Beat&an Laporan
Keuangan Konsolidasi PT. Chandra Asri Petrocheniibal yang telah
diaudit per 31 Mei 2011, menunjukkan adanya peratgk laba
perseroan pasca-merger. PT Chandra Asri Petrochberifigk (PT.
CAP), berhasil membukukan laba bersih sebesar UB%$23ta
sepanjang kuartal 1 2011. Kinerja pendapatan CAfa paartal pertama
2011 memperlihatkan konsistensi pertumbuhan bispeyseroan

pascamerger.
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Hal 1_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

JADWAL PERKIRAAN

Perkiraan Tanggal Pernyataan Efektif dari Bapepam-LK
atas Rencana Penggabungan

Tanggal Terakhir Pencatatan dalam Daftar
Pemegang Saham yang berhak untuk hadir
dalam RUPSLB dan menjual sahamnya

RUPSLB TPI dan CA

Periode Pernyataan Kehendak Pemegang
Saham Publik Yang Berkehendak Menjual
Sahamnya

Tanggal Terakhir Pemegang Saham Publik
Membatalkan Kehendak Untuk Menjual
Sahamnya

Tanggal Pembayaran atas Penjualan Saham Publik

Tanggal Efektif PenggabunganTanggal Efektif 1 Januari 2011

Perdagangan Saham hasil Penggabungan di Bursa 3 Januari 2011

DEFINISI DAN SINGKATAN

Bapepam-LK Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga
Keuangan (Capital Markets
Institutions Supervisory Board)
Peraturan Bapepam-LK No. IX.E.1 sebagaimana
dilampirkan dalam Keputusan Ketua Bapepam-
LK No. Kep-412/BL/2009 tertanggal 25 November
2009 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan
Kepentingan Transaksi Tertentu

Peraturan Bapepam No. IX.G.1 sebagaimana
dilampirkan dalam Keputusan Ketua Bapepam
No. Kep-52/PM/1997 tertanggal 26 Desember
1997 tentang Penggabungan dan Konsolidasi
Perusahaan Publik atau Emiten

Peraturan Bapepam No. IX..1 sebagaimana
dilampirkan dalam Keputusan Ketua Bapepam
No. Kep-60/PM/1996 tertanggal 17 Januari 1996
tentang Rencana dan Pelaksanaan Rapat Umum
Pemegang Saham

PT Chandra Asri

Chemical Markets Associates, Inc., suatu agen
penelitian independen dalam industri kimia

Sebuah Akta yang dibuat dihadapan notaris
dalam Bahasa Indonesia dan draf dari akta wajib
memperoleh persetujuan RUPSLB dari masing-
masing Perusahaan peserta Penggabungan
Direktorat Jenderal Pajak, Menteri Keuangan
Republik Indonesia

PT Chandra Asri (“CA”)

15 Oktober 2010

11 Oktober 2010
27 Oktober 2010

27 Oktober - 3 November 2010

3 Desember 2010
17 Desember 2010

and  Financial

Peraturan Bapepam-LK
No. IX.E.1

Peraturan Bapepam-LK
No. IX.G.1

Peraturan Bapepam-LK
No. IX.I.1

CA
CMAI

Akta Penggabungan

Direktorat Jenderal Pajak :

Perusahaan Yang
Menggabungkan Diri
Tanggal Efektif
Penggabungan
RUPSLB

1 Januari 2011 (Perkiraan)

Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa yang
akan dilaksanakan pada 27 Oktober 2010

Kep Men No. 251/ Keputusan  Menteri  Keuangan No. 251/
KMK.03/2002

KMK.03/2002 tertanggal 31 Mei 2002 tentang Perubahan Atas
Keputusan Menteri Keuangan No. 567/KMK.04/
2000 tentang Nilai Lain sebagai Dasar Pengenaan
Pajak

HDPE High Density Polyethylene

BEI Bursa Efek Indonesia (Indonesia Stock Exchange)

UUPT Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tertanggal

16 Agustus 2007 tentang Perseroan Terbatas

Undang-Undang Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tertanggal

Pasar Modal 10 November 1995 tentang Pasar Modal

KTA Kilo Ton per Tahun (Kilo Tonnes per Annum)

UU BPHTB Undang-Undang No. 21 Tahun 1997 tentang
Bea Perolehan Hak Atas Tanah dan Bangunan
sebagaimana diubah terakhir dengan Undang-
Undang No. 20 Tahun 2000

UU PPh Undang-Undang No. 7 Tahun 1983 tentang Pajak
Penghasilan sebagaimana diubah terakhir dengan
Undang-Undang No. 36 Tahun 2008

UU PPN Undang-Undang No. 9 Tahun 1983 tentang Pajak

Pertambahan Nilai Barang dan Jasa dan Pajak dan
Pajak Penjualan atas Barang Mewah sebagaimana
diubah terakhir dengan Undang-Undang No. 42
Tahun 2009

Peraturan No. 1.G. Lampiran Keputusan Direksi dari
PT Bursa Efek Jakarta No. Kep-001/BEJ/01/2000
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RINGKASAN
PENDAHULUAN
PT Tri Polyta Indonesia Tbk. (“TPI”) merupakan perusahaan petrokimia

Indonesia yang memproduksi biji plastik polypropylene resins yang tercatat pada
Bursa Efek Indonesia (“BEI")(Simbol Ticker: TPIA). Saat ini, TPl merupakan
produsen polypropylene terbesar di Indonesia dengan kapasitas 360 KTA.
TPl mengoperasikan fasilitas produksinya di kawasan petrokimia Indonesia di
Cilegon, Serang — Banten. Semua produk TPI dipasarkan di Indonesia dan di
tempat lain dengan merek dagan "Trilene®”. TPI didirikan pada tahun 1988 dan
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1992.

TPl saat ini menjual hampir seluruh produknya di Indonesia dikarenakan
permintaan domestik yang tinggi dimana Indonesia masih terus menjadi importer
bersih polypropylene. Polypropylene digunakan dalam berbagai macam produk
konsumen untuk pembuatan kemasan makanan, perabot rumah tangga, karung,
komponen otomotif, peralatan elektronik dan aplikasi-aplikasi lainnya. Bahan baku
utama yang digunakan untuk memproduksi polypropylene adalah propylene yang
merupakan hasil proses dari naphtha-cracking dan diproduksi oleh PT Chandra
Asri. Saat ini, PT Chandra Asri, yang merupakan perusahaan afiliasi dari TPI,
memiliki satu-satunya naphta cracker di Indonesia. TPl memiliki perjanjian offtake
untuk membeli propylene dengan PT Chandra Asri agar dapat menjamin pasokan
propylene. Perjanjian offtake tersebut mewajibkan TPl untuk mengambil atau
membayar keseluruhan dari propylene yang diproduksi oleh PT Chandra Asri.

PT Chandra Asri (“CA”) merupakan sebuah perusahaan petrokimia terintegrasi
yang terkemuka di Indonesia,yang mengoperasikan satu-satunya naphtha cracker
di Indonesia. CA juga memiliki kompleks petrokimia yang terintegrasi dalam
kawasan petrokimia Indonesia di Cilegon, Serang, Propinsi Banten, Indonesia,
yang terdiri dari sebuah naphtha cracker dan dua lajur produksi polyethylene dan
dua laju produksi styrene monomer melalui anak perusahaannya PT Styrindo
Mono Indonesia (“SMI”). Naphtha cracker milik CA memiliki kapasitas terpasang
600 KTA yang menggunakan teknologi berlisensi dari Lummus dan memiliki
dua lajur produksi polyethylene yang menggunakan teknologi berlisensi dari
Union Carbide Corporation dan Showa Denko. Lajur produksi yang berlisensi
dari Union Carbide Corporation berkapasitas 200 KTA dan memproduksi baik
polyethylene dengan kepadatan rendah linear (linear low density) (‘LLDPE”)
maupun polyethylene dengan kepadatan tinggi (high density) (‘HDPE”), dimana
lajur produksi Showa Denko memiliki kapasitas 120 KTA untuk jenis HDPE.
CA memproduksi olefins (ethylene, propylene dan produk-produk sampingan
(by-products) lainnya seperti pygas dan C4 campuran) dan juga produk-produk
derivative ethylene lainnya seperti polyethylene dan styrene monomer (melalui
anak perusahaannya PT Styrindo Mono Indonesia — “SMI”) dan produk-produk
sampingan seperti ethyl benzene, toluene dan campuran benzene toluene. Dua
pabrik yang memproduksi styrene monomer memiliki sebuah kapasitas terpasang
gabungan sebesar 340 KTA.

CA merupakan satu-satunya produsen ethylene dan styrene monomer domestik,
dan merupakan salah satu dari dua produsen propylene dan polyethylene di
Indonesia dengan produk-produk yang merupakan kebutuhan mendasar bagi
produksi beragam produk-produk konsumen dan industri yang sangat vital bagi
kehidupan sehari-hari. CA didirikan pada tahun 1989 dan memulai beroperasi
secara komersial pada tahun 1995.

Direksi dan Dewan Komisaris TPl dan CA telah mempertimbangkan rencana
penggabungan antara TPl dan CA untuk disesuaikan dengan tujuan utama
yaitu untuk menciptakan sebuah perusahaan petrokimia Indonesia yang lebih
terintegrasi, yang mana kegiatan usahanya mencakup hampir seluruh aspek
rantai produksi petrokimia. Kombinasi ini akan menciptakan sebuah perusahaan
yang lebih kuat, lebih mampu bersaing dengan pemain petrokimia di kawasan
regional yang sudah terintegrasi, khususnya mengingat siklus usaha industri
petrokimia.

Karenanya, Direksi dan Dewan Komisaris dari kedua perusahaan dengan bantuan
dari beberapa profesi penunjang telah mempelajari dan membahas lebih lanjut
kelayakan rencana penggabungan antara TPl dan CA. Untuk tujuan tersebut,
sebuah studi atas metodologi yang dapat diterapkan, undang-undang, peraturan-
peraturan, kebijakan-kebijakan dan prosedur hukum telah dilaksanakan dengan
seksama untuk mempertimbangkan kesejahteraan dan kepentingan para kreditur,
karyawan, pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya dari TPI dan CA.
Bila penggabungan telah mendapat persetujuan dari berbagai lembaga pemerintah
yang terkait, para kreditur dan pemegang saham dari kedua perusahaan, TPI
akan menjadi perusahaan yang menerima penggabungan (surviving entity),
yang kemudian akan berganti nama menjadi PT Chandra Asri Petrochemical Tbk
(“CAP”).

Sehubungan dengan rencana penggabungan, Direksi dan Dewan Komisaris dari
TPI dan CA telah mempertimbangkan hal-hal berikut:

Skala Yang Lebih Besar dan Diversifikasi Produk

Perusahaan Penerima Penggabungan akan menjadi salah satu perusahaan
petrokimia yang terintegrasi secara vertikal terbesar di Asia Tenggara, dalam hal
kapasitas produksi dan aset, dan akan dapat memiliki produk yang lebih beragam
dari hulu sampai ke hilir. Perusahaan Penerima Penggabungan akan memiliki
posisi lebih kuat untuk bersaing dengan kompetitor baik secara domestik maupun
regional.

Kegiatan Operasional

Penggabungan TPl dan CA akan menciptakan kegiatan produksi yang lebih
efisien dengan fasilitas-fasilitas yang berdekatan dan sebagai akibatnya
akan memberikan keuntungan-keuntungan strategis jangka panjang dari sisi
operasional dan logistik. Lebih lanjut, Perusahaan Penerima Penggabungan juga
akan mampu mempersingkat proses administrasi dan mengurangi waktu untuk
kegiatan prosedural antar-departemen. Hal ini akan menciptakan perusahaan
yang lebih reaktif terhadap perubahan-perubahan dinamis dalam industri
petrokimia dan mampu memanfaatkan peluang sedini mungkin.

Jaringan Distribusi

Perusahaan Penerima Penggabungan, yang merupakan kombinasi dari produk-
produk petrokimia upstream dan downstream, akan memadukan jaringan
distribusinya untuk memiliki basis pelanggan yang lebih beragam dan lebih
besar. Hal ini akan menciptakan diversifikasi lebih lanjut dari sumber pendapatan
Perusahaan Penerima Penggabungan dan mengurangi ketergantungan pada
pelanggan-pelanggan tertentu.

Keuangan

Perusahaan Penerima Penggabungan akan mencapai skala ekonomi yang
lebih tinggi dalam berbagai aspek seperti pengadaan/pembelian-pembelian,
negosiasi-negosiasi dengan pelanggan dan sumber pendanaan. Dengan modal
yang diperbesar, penggabungan tersebut akan menciptakan sebuah perusahaan
baru yang memiliki kemampuan pendanaan dari hutang dan ekuitas baik
secara internasional dan domestik dengan persyaratan pembiayaan yang lebih
menguntungkan yang akan mengarah kepada peningkatan keuntungan dan nilai
pemegang saham yang lebih besar.

Dengan memiliki perusahaan petrokimia yang lebih terintegrasi secara vertikal,
perusahaan yang baru akan berada dalam posisi yang lebih kuat untuk
menghadapi berbagai siklus petrokimia dan memperbaiki stabilitas laba.

Direksi dan Dewan Komisari dari TPl dan CA karena itu berkeyakinan bahwa
rencara Penggabungan akan menciptakan peluang yang baik untuk memadukan
daya saing kedua perusahaan, dan untuk menghasilkan sebuah perusahaan
petrokimia yang lebih komprehensif dan terintegrasi.

Dalam rencana Penggabungan, pemegang saham CA akan, demi hukum,
menjadi pemengang saham TPI, yang akan memberikan kesempatan kepada
seluruh pemegang saham TPl dan CA untuk mengambil keuntungan-keuntungan
yang dihasilkan dari Penggabungan.

Kesimpulan dan Rekomendasi

Berdasarkan pertimbangan-pertimbangan operasional, hukum dan keuangan
yang penting bagi Perusahaan Penerima Penggabungan, Direksi dan Dewan
Komisaris merekomendasikan bahwa CA akan digabungkan ke dalam TPI.
Sesuai dengan ketentuan dari rencana Penggabungan, setiap 1 (satu) saham
CA akan ditukarkan dengan 42.660,50029 (empat puluh dua ribu enam ratus
enam puluh koma lima nol nol dua sembilan) saham TPI. Penilaian tersebut
mencerminkan nilai intrinsik wajar dari kedua perusahaan sebagaimana termuat
dalam laporan penilai independen terlampir.
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b. PT Chandra Asri ("CA”)

i. Riwayat Singkat

PT Chandra Asri, berdomisili di Jakarta, yang didirikan di Jakarta sesuai dengan
ketentuan Akta Pendirian No. 52 tertanggal 6 Maret 1989 sebagaimana diubah
pada Akta perubahan Anggaran Dasar No. 546 tertanggal 29 Desember 1989,
keduanya dilaksanakan oleh Benny Kristianto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah
disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia (sekarang Menteri Hukum
dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia — Menkumham) sesuai dengan
Keputusan Menkumham No. C2-419.HT.01.01-TH.90 tertanggal 27 Januari 1990,
didaftarkan dalam buku pendaftaran pada Pengadilan Negeri Jakarta Barat pada
3 Februari 1990 dibawah No. 179/1990 dan No. 780/1990, dan diumumkan dalam
Berita Negara Republik Indonesia No. 19 tertanggal 6 Maret 1990, Tambahan
No. 867/1990 (“Akta Pendirian”).

Anggaran Dasar dari CA telah mengalami beberapa perubahan, terakhir
berdasarkan Akta Keputusan Pemegang Saham (Deed of Shareholders
Resolution) No. 166 tertanggal 15 Agustus 2008, dibuat dihadapan Sutjipto,
S.H., Notaris di Jakarta, yang telah disetujui oleh Menkumham melalui
Keputusan No. AHU-82937.AH.01.02.Tahun 2008 tertanggal 6 November 2008,
didaftarkan dalam daftar perseroan yang diselenggarakan oleh Menkumham/
pada tanggal 6 November 2008 dibawah No. AHU-0106065.AH.01.09.Tahun
2008 dan diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 22 tertanggal
15 Maret 2010, Tambahan terhadap Berita Negara No. 2670/2010, sesuai dengan
ketentuan dimana para pemegang saham dari CA telah setuju untuk mengubah
seluruh anggaran dasar perusahaan untuk disesuaikan dengan ketentuan dari
UUPT.

ii. Struktur Permodalan dan Kepemilikan Saham Perseroan

Berdasarkan Akta Keputusan Pemegang Saham No. 166 tertanggal
15 Agustus 2008, dibuat dihadapan Sutjipto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah
mendapat persetujuan dari Menkumham berdasarkan Surat Keputusan No.
AHU-82937.AH.01.02. Tahun 2008 tertanggal 6 November 2008, didaftarkan
dalam daftar perseroan yang diselenggarakan oleh Menkumham pada
tanggal 6 November 2008 dibawah No. AHU-0106065.AH.01.09.Tahun 2008,
dan diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 22 tertanggal
15 Maret 2010, Tambahan Berita Negara No. 2670/2010, struktur permodalan dan
kepemilikan saham CA per tanggal 30 Juni 2010 adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp 16.279.000 per saham

DALAM HAL PEMEGANG SAHAM TIDAK MENYETUJUI RANCANGAN PENGGABUNGAN INI, MAKA RANCANGAN PENGGABUNGAN INI BARU
DAPAT DILAKUKAN KEPADA BAPEPAM-LK DALAM WAKTU 12 (DUA BELAS) BULAN SETELAH PELAKSANAAN RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM
TANGGAL 27 OKTOBER 2010.
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Ringkasan Rancangan Penggabungan ini diterbitkan pada tanggal 27 September 2010

STRUKTUR PERMODALAN DAN KEPEMILIKAN SAHAM PERUSAHAAN
PESERTA PENGGABUNGAN

Struktur permodalan dan komposisi pemegang saham TPI per tanggal 30 Juni
2010 adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp 1.000 per saham

Keterangan Jumlah Saham ___ Nominal (Rp) (%)
Modal Dasar 1.030.000.000 1.030.000.000.000
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh
- PT Barito Pacific Tbk. 567.603.450  567.603.450.000 77,93
- Prajogo Pangestu 31.954.050 31.954.050.000 4,38
- Ibrahim Risjad 13.681.750 13.681.750.000 1,88
- Henry Halim 1.824.500 1.824.500.000 0,25
- Masyarakat (masing-masing dibawah 5%) 113.337.250  113.337.250.000 15,56
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh  728.401.000  728.401.000.000 100,00
Jumlah Saham dalam Portepel 301.599.000  301.599.000.000

Struktur permodalan dan komposisi pemegang saham dari CA per tanggal 30 Juni
2010 adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp 16.279.200 per saham

Ket

eterangan Jumlah Saham Nominal Rp) (%)
Modal Dasar 64.576  1.051.245.619.200 N/A
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh
- PT Barito Pacific Tbk. 34.390 559.841.688.000 62,76
- Marigold Resources Pte. Ltd. 3970 64.628.424.000 7,24
- Glazers & Putnam Investment Ltd. 16.440 267.630.048.000 30,00
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 54.800 892.100.160.000 100,00
Jumlah Saham dalam Portepel 9.776 159.145.459.200

STRUKTUR PERMODALAN DAN KEPEMILIKAN SAHAM PERUSAHAAN
PENERIMA PENGGABUNGAN

Berdasarkan perhitungan konversi saham TPI dan CA, maka struktur permodalan
dan komposisi pemegang saham dari Perusahaan Penerima Penggabungan
adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp 1.000 per saham

Keterangan -

Jumlah Saham N | (Rp) (%)
Modal Dasar
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh
- PT Barito Pacific Tbk. 2.034.698.055  2.034.698.055.000 66,36
- Glazers & Putnam Investment Ltd. 701.338.625 701.338.625.000 22,87
- Marigold Resources Pte. Ltd. 169.362.186 169.362.186.000 5,52
- Prajogo Pangestu 31.954.050 31.954.050.000 1,04
- Ibrahim Risjad 13.681.750 13.681.750.000 0,45
- Henry Halim 1.824.500 1.824.500.000 0,06
- Masyarakat (masing-masing dibawah 5%) 113.337.250 113.337.250.000 3,70
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh  3.066.196.416  3.066.196.416.000 100,00
Jumlah Saham dalam Portepel
RINGKASAN HASIL PENILAIAN ATAS NILAI SAHAM DAN ASET
PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN

Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 23 September 2010, No. 092/
SRR/LP-B/TPI/OR/IX/10, KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan berpendapat
bahwa Nilai Pasar Wajar 100% ekuitas TPI per 30 Juni 2010 adalah sebesar
Rp 2.606.650.000.000 (dua triliun enam ratus enam miliar enam ratus lima
puluh juta Rupiah) atau sebesar Rp 3.579 (tiga ribu lima ratus tujuh puluh
sembilan Rupiah) per saham dengan asumsi bahwa TPl merupakan suatu
perusahaan dengan usaha yang berkesinambungan (going concern) dan dengan
memperhatikan asumsi-asumsi dan syarat-syarat pembatasan yang diuraikan
dalam laporan tersebut di atas.
Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 23 September 2010, No TC/
CF/R-0109/10, KJPP Ruky Safrudin & Rekan berpendapat bahwa Nilai Pasar
Wajar 100% Ekuitas CA per 30 Juni 2010 adalah sebesar USD 921.063.038,81
(Sembilan ratus dua puluh satu juta enam puluh tiga ribu tiga puluh delapan
koma delapan satu US Dollar) atau sebesar USD 16.807,72 (enam belas ribu
delapan ratus tujuh koma tujuh puluh dua US Dollar) per saham, atau dengan
menggunakan kurs tengah Bank Indonesia pada tanggal 30 Juni 2010 untuk USD
1 = Rp 9.083, setara dengan Rp 8.366.016.000.000 (Delapan triliun tiga ratus
enam puluh enam miliar enam belas juta Rupiah) atau sebesar Rp 152.664.525
(seratus lima puluh dua juta enam ratus enam puluh empat lima ratus dua puluh
lima Rupiah) per saham, dengan asumsi bahwa CA merupakan suatu perusahaan
yang berkesinambungan (going concern) dan dengan memperhatikan asumsi-
asumsi dan syarat-syarat pembatasan yang diuraikan dalam laporan tersebut
diatas.
Berdasarkan penilaian, setiap 1 (satu) saham CA akan ditukarkan dengan
42.660,50029 (empat puluh dua ribu enam ratus enam puluh koma lima nol nol
dua sembilan) saham-saham dari TPI. Penilaian mencerminkan nilai intrinsik yang
wajar akan masing-masing perusahaan peserta Penggabungan.
Penggabungan usaha akan mengakibatkan penurunan persentasi kepemilikan
saham (dilusi) dari para pemegang saham yang dikarenakan oleh adanya
peningkatan modal saham Perusahaan Penerima Penggabungan. Besarnya
jumlah dilusi untuk para pemegang saham TPI adalah maksimum sebesar
76,24%, dan untuk pemegang saham CA adalah maksimum sebesar 23,76%.
RISIKO DARI RENCANA PENGGABUNGAN
1. Risiko pelaksanaan dari rencana Penggabungan;
2. Risiko tidak tercapainya synergi yang diharapkan dari rencana Penggabungan;
3. Potensi pengunduran diri pegawai;
4. Potensi hilangnya goodwill dari TPI;
5. Risiko sehubungan dengan perlakuan pajak yang timbul sehubungan dengan
rencana Penggabungan.

KETERANGAN TENTANG MASING-MASING

PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN
a. PT Tri Polyta Indonesia Tbk ("TPI”)
i. Riwayat Singkat
PT Tri Polyta Indonesia Tbk., berdomisili di Jakarta, didirikan pada tahun 1984
berdasarkan ketentuan Akta Pendirian No. 40 tertanggal 2 November 1984
dibuat dihadapan Ridwan Suselo, S.H., Notaris di Jakarta, dengan status sebagai
Perusahaan Penanaman Modal Dalam Negeri sesuai dengan ketentuan dari
Undang-Undang No. 6 Tahun 1968 tentang Penanaman Modal Dalam Negeri
sebagaimana diubah oleh Undang-Undang No. 25 Tahun 2007 tentang Investasi.
Akta Pendirian TPI telah diubah oleh Akta Pemasukan dan Pengunduran Diri dari
Pendiri Perusahaan dan perubahan terhadap Anggaran Dasar No. 117 tertanggal
7 November 1987 yang dibuat dihadapan J.L Waworuntu S.H., Notaris di Jakarta,
yang telah disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia (sekarang
Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia — “Menkumham”)
sesuai dengan Surat Keputusan dari Menkumham No. C2.1786.HT.01.01-Th’88
tertanggal 29 Februari 1988, tercatat dalam buku pendaftaran pada Pengadilan
Negeri Jakarta Barat pada tanggal 30 Juni 1988 dibawah No. 639/1988 dan
No. 640/1988, dan diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 63
tertanggal 5 Agustus 1988, Tambahan No. 779 (“Akta Pendirian”).
Anggaran Dasar TPI telah mengalami beberapa kali perubahan dan perubahan
terakhir pada Anggaran Dasar TPI adalah berdasarkan Akta No. 18 tertanggal
9 Juli 2008 yang dibuat dihadapan DR. Amrul Partomuan Pohan S.H., LL.M,
Notaris di Jakarta (“Akta No. 18/2008”), di mana para pemegang saham dari TPI
telah setuju untuk mengubah seluruh anggaran dasar dari TPI untuk disesuaikan
dengan UUPT”). Perubahan tersebut telah disetujui oleh Menkumham sesuai
dengan Surat Keputusan Menkumham No. AHU-46136.AH.01.02.Tahun 2008
tertanggal 29 Juli 2008, terdaftar dalam daftar perseroan yang dikelola oleh
Menkumham No. AHU-0065003 Tahun 2008 tertanggal 2 Juli 2008, tercatat
dalam Pendaftaran Perusahaan dibawah No. 09.02.1.24.24999 pada tanggal
3 September 2008 pada Kantor Pendaftaran Perusahaan Jakarta Barat, dan
diumumkan dalam Berita Negara Republk Indonesia No. 92 tertanggal 14
November 2008, Tambahan No. 23525.
ii. Struktur Permodalan dan Kepemilikan Saham TPI
Berdasarkan:(i) Akta Perubahan Anggaran Dasar No. 1 tertanggal 2 Mei 2006,
dibuat dihadapan DR Amrul Partomuan Pohan, S.H., LL.M., Notaris di Jakarta,
(i) Akta Pengalihan dari Saham-Saham No. 85 tertanggal 23 Juni 2008, dibuat
dihadapan Benny Kristianto,S.H., Notaris di Jakarta, Newport Global mengalihkan
seluruh saham-sahamnya tersebut sejumlah 470.901.000 kepada PT Barito
Pacific Tbk dan (iii) berdasarkan Akta Pengalihan dari Saham-Saham No. 86
tertanggal 23 Juni 2008, yang dibuat dihadapan Benny Kristianto,S.H., Notaris di
Jakarta, Prajogo Pangestu telah mengalihkan 82.338.700 dari saham-sahamnya
kepada PT Barito Pacific Tbk. Dengan demikian, struktur permodalan TPI dan
komposisi kepemilihan saham adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp 1,000.00 per saham

Krisis moneter Asia yang terjadi di pertengahan tahun 1997 mengakibatkan
melemahnya mata uang Rupiah secara signifikan, kelangkaan likuiditas dan
memburuknya kepercayaan investor. Hal ini telah mengakibatkan TPI kehilangan
kemampuan untuk membayar kembali hutang obligasi senilai USD 185 juta
yang diterbitkan pada tahun 1996 dan jatuh tempo pada tahun 2003. Setelah
serangkaian negosiasi dengan kreditur, pada tahun 2005, TPI melaksanakan
restrukturisasi hutang melalui konversi sebagian hutang menjadi ekuitas dan
penerbitan hutang obligasi tanpa jaminan senilai USD 55 juta. Pada tahun 2007,
hutang obligasi tanpa jaminan yang berjumlah USD 55 juta tersebut dilunasi
dengan pinjaman dari Bank Danamon dan Bank BNI.
Polypropylene, produk tunggal TPI, digunakan secara luas dalam berbagai
aplikasi kemasan, kebutuhan industrial, dan produk-produk lainnya. Bahan baku
utama dari polypropylene adalah propylene yang merupakan hasil produksi dari
naphtha crackers atau melalui proses dehidrogenasi dari propane. Produk TPI
dipasarkan di Indonesia dengan menggunakan nama merek "Trilene®”.
Produk
TPl memproduksi berbagai jenis produk-produk polypropylene, yang
memungkinkan TPl untuk menjangkau beragam pelanggan, sehingga menciptakan
diversifikasi produk dan pelanggan. TPI saat ini menjual hampir seluruh produknya
di Indonesia karena permintaan domestik yang tinggi. Polypropylene digunakan
dalam berbagai macam produk konsumen untuk pembuatan kemasan makanan,
perabot rumah tangga, karung, komponen otomotif, peralatan elektronik dan
aplikasi-aplikasi lainnya.
Jenis-jenis polypropylene yang dihasilkan TPI adalah sebagai berikut:
« Homopolymer

* Film:

- IPP: kemasan makanan, kantong

- BOPP: pembungkus rokok, kertas laminasi, kemasan makanan dan pita
perekat
CPP: Cast dan metalized films dan pita perekat
Yarn: karung, alas karpet, karung besar, tali pengikat
Injection Molding: kemasan makanan, alat-alat rumah tangga, kemasan,
produk mainan

* Thermoforming: gelas air mineral, kemasan makanan
« Copolymer

» Impact Copolymer. kemasan baterai otomotif, komponen otomotif, peralatan

elektronik, peralatan rumah tangga, wadah-wadah
* Random Copolymer: kemasan jernih, botol-botol perlengkapan mandi, botol
minyak goreng, botol-botol cairan lainnya

Volume penjualan berdasarkan jenis produk polypropylene adalah sebaga berikut:

(‘000 MT)

31 Desember 30 Juni

2007 2008 2009 2010

IPP 59 61 92 36

BOPP 70 64 65 40

CPP 33 33 38 22

Yam 70 82 89 38

Injection 34 31 38 20

Copolymers 26 26 19 14

Others 34 33 44 16

Jumlah 326 330 385 186
Produksi

Fasilitas produksi TPI berada di lokasi Kawasan Industri Petrokimia (Petrochemical
Industrial Estate), Cilegon, Banten dan terdiri dari 3 lajur produksi (dengan total
kapasitas 360 KTA) dan dilengkapi dengan fasilitas sebagai berikut:
+ Jetty - dapat menampung 2 kapal kargo bermuatan cair (liquid cargo vessels)
dengan total kapasitas 80.000 DWT;
» Fasilitas Penyimpanan Bahan Baku — Penyimpanan propylene memiliki
kapasitas total 28.000 MT, yang terdiri dari 2 tangki bertekanan rendah (masing-
masing dengan kapasitas 12.000 MT) dan 2 tangki bertekanan tinggi (masing-
masing dengan kapasitas 2.000 MT);
Reaktor produksi — Fasilitas produksi terdiri dari 3 lajur produksi, yang
memberikan fleksibilitas dalam memproduksi berbagai jenis polypropylene;
Fasilitas Penyimpanan barang jadi — Terdapat 2 gudang barang jadi yaitu di
Cilegon dan Surabaya, masing-masing dengan kapasitas 12.000 MT dan 4.000
MT.

Siklus produksi berkisar hingga 60 hari, dimulai pada saat diterimanya pesanan
dan pengadaan bahan baku sampai ke pengiriman produk dan pembayaran
dari pembeli. Walaupun tidak terdapat kebijakan persediaan secara khusus,
perusahaan mempertahankan rata-rata persediaan bahan baku dan produk
akhir untuk sekitar 2 minggu. Tingkat persediaan bahan baku dapat bervariasi,
karena pembelian secara spot tergantung pada harga dan ketersediaan barang.
Persediaan bahan baku lainnya, seperti catalyst dan additives, direncanakan
berdasarkan keperlukan produksi. Persediaan barang jadi dipengaruhi oleh
kondisi pasar.

Proses produksi telah menerapkan prinsip ramah lingkungan dan dilaksanakan
sesuai dengan peraturan lingkungan yang berlaku. TPl menggunakan teknologi
gas "Unipol", yang merupakan proses penggunaan reaktor gas dengan tekanan
rendah yang dikembangkan oleh Union Carbide Corp., dan Shell Chemical
Company. Dalam metode ini, propylene dan bahan baku lainnya ditempatkan
dalam sistem reaktor, dimana proses kimia dilakukan dan selanjutnya diproses
menjadi polypropylene. Teknologi Unipol tidak menghasilkan limbah cair, dan
sebagian besar limbah padat dikumpulkan dan didaur ulang.

TPI telah memperoleh sertifikat-sertifikat dan penghargaan-penghargaan untuk
upayanya dalam memastikan kualitas produk dan proses produksi yang ramah
lingkungan. TPl memperoleh sertifikat ISO 9002 pada tahun 1996, sertifikasi
ISO 14001 pada tahun 2000, dan sertifikasi ISO 9001 pada tahun 2002. Lebih
lanjut, TPI telah mendapatkan penghargaan dari Menteri Lingkungan Hidup
dengan meraih kategori “Hijau” dalam program PROPER pada tahun 2004-
2005. Selanjutnya, TPl memiliki catatan keselamatan kerja yang baik tanpa
adanya insiden maupun kecelakaan dalam fasilitas produksinya dan menerima
Penghargaan Zero Accident dari Menteri Tenaga Kerja dan Transmigrasi pada
tahun 2005 sebagai pengakuan akan keberhasilannya dalam bidang Keamanan
dan Kesehatan. TPI telah mampu melampaui lebih dari 4.1 juta jam kerja selama
tiga tahun berturut-turut tanpa kecelakaan atau insiden.

Analisa Dampak Lingkungan

Selama operasionalnya, TPI telah memenuhi kewajiban-kewajibannya terhadap
pelestarian lingkungan sesuai dengan ketentuan Undang-Undang No. 23 Tahun
1997 tentang Pengelolaan Lingkungan Hidup, Peraturan Pemerintah No. 27 Tahun
1999 tentang Analisa Dampak Lingkungan dan Keputusan Menteri Lingkungan
Hidup No. Kep 3 Tahun 2000 tanggal 21 Februari 2000 tentang Kegiatan Usaha/
Kegiatan-kegiatan yang Membutuhkan Analisa Dampak Lingkungan.

Fasilitas produksi TPI telah memperoleh persetujuan dari Divisi Lingkungan
Hidup Pemerintah Daerah Cilegon dalam surat No. 660/402/UKL&UPL-PDL/2007
tertanggal 12 Juli 2007 mengenai Rekomendasi dari Upaya Pengelolaan
Lingkungan (UPL) dan Upaya Pemantauan Lingkungan (UKL).

v. Ikhtisar Data Keuangan

Tabel berikut ini menampilkan ikhtisar keuangan penting TPI untuk tahun yang
berakhir pada tanggal 31 Desember 2007, 2008 dan 2009 dan untuk periode enam
bulan yang berakhir pada tanggal 30 Juni tahun 2010, yang diambil dari laporan
keuangan dari TPI yang telah diaudit, sesuai dengan ketentuan standar-standar
akuntansi yang ditetapkan oleh Institut Akuntan Publik Indonesia (the Indonesian
Institute of Certified Public Accountants), oleh Kantor Akuntan Publik Adi Jimmy
Arthawan, untuk tahun-tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2007
dan 2008, dan oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan (anggota
dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited), untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember, 2009 dan untuk periode enam bulan yang berakhir pada tanggal
30 Juni tahun 2010 dengan pendapat wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam miliar Rupiah)

31D k 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 1.538 1.353 1.748 1.684
Aset Tidak Lancar 1.072 1.022 1.000 1.037
Jumlah Aset 2.610 2.375 2.748 2721
Kewaijiban Lancar 405 299 555 478
Kewajiban Tidak Lancar 634 664 407 327
Jumlah Kewajiban 1.039 963 962 805
Ekuitas 1.571 1412 1.786 1.916

Laporan Laba Rugi (dalam miliar Rupiah)

Periode enam

Keterangan Jumlah saham Total Nominal (%) Tahun-tahun Yang Berakhir bulan yang
Value (Rp) 31 Desember berakhir
Modal dasar 1.030.000.000  1.030.000.000.000 30 Juni
Modal ditempatkan dan disetor penuh 2007 2008 2009 2010
- PT Barito Pacific Tbk 567.603.450 567.603,450.000 7793 Pendapatan 4.306 4.988 4.740 2571
- Prajogo Pangestu 31.9564.050 31.954.050.000 4,38 | aba Kotor 477 202 940 290
- Ibrahim Risjad 13.681.750 13.681.750.000 188 | aba Usaha 339 63 783 222
- Henry Halim 1.824.500 1.824.500.000 0,25 ;
 Publik (masing-masing dibawah 5%) 133250 133725000 1556 | e (aug Bordh P A goe x
Jumlah modal di dan disetor penuh 728.401.000 728.401.000.000 100,00 Rasio
Jumlah saham dalam portepel 301.599.000 301.599.000.000 Periode enam
iii. Pengurusan dan Pengawasan Tahun-tahun Yang Berakhir bulan yang
Berdasarkan Akta Pernyataan RUPSLB No. 28 tertanggal 16 Juni 2010, yang 31 Desember berakhir

dibuat dihadapan DR. Amrul Partomuan Pohan, S.H., LL.M., Notaris di Jakarta,
yang telah diberitahukan ke Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia dalam
suratnya No. AHU-AH.01.10-16169, tertanggal 28 Juni 2010, dan didaftarkan
dalam Daftar Perseroan No. AHU-0048979.AH.01.09 Tahun 2010 tertanggal
29 Juni 2010, Dewan Komisaris dan Direksi dari TPI adalah sebagai berikut:
Dewan Komisaris

Presiden Komisaris : Prajogo Pangestu

Wakil Presiden Komisaris : Iman Sucipto Umar

Komisaris Independen  : Didi Andries

Komisaris Independen  : Hanadi Rahardja

Komisaris : Howell Rembrandt Pickett Keezell
Direksi

Presiden Direktur : Andry Setiawan

Direktur : Suryandi

Direktur : Muljanto

Direktur . Frans Mawengkang

Remunerasi bruto untuk anggota Dewan Komisaris dan Direksi masing-masing
sebesar Rp 18.205 juta dan Rp 17.968 juta pada tahun 2009 dan 2008.
iv.Kegiatan Usaha

Tinjauan Umum

TPI didirikan pada tahun 1988 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun
1992 dalam sektor petrokimia. TPI merupakan produsen polypropylene terbesar di
Indonesia dengan kapasitas awal 160 KTA yang secara bertahap diperluas hingga
mencapai kapasitas terpasang 360 KTA sebagai hasil dari proyek debottlenecking
pada tahun 1993, serta penambahan lajur produksi ketiga pada tahun 1995.
Pada tahun 1995, TPl menandatangani sebuah perjanjian offtake untuk membeli
propylene dengan CA guna menjamin pasokan/ propylene. Perjanjian offtake
tersebut mewajibkan TPl untuk mengambil atau membayar seluruh propylene
yang diproduksi oleh CA.

Hal 1_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

30 Juni

2007 2008 2009 2010
Rasio Pertumbuhan (%)
Pendapatan 18,72 15,84 (4,97) nm
Laba Usaha 2.507,69 (81,41) 1.142,86 nm
Laba (Rugi) Bersih 174,58 (102,88) 3.550,00 nm
Jumlah Aset 22,82 (9,00) 15,71 (0,98)
Jumlah Kewajiban (0,10) (7,31) (0,10) (16,32)
Jumlah Ekuitas 44,66 (10,12) 26,49 7,28
Rasio Usaha (%)
Laba Kotor / Pendapatan 11,08 4,05 19,83 11,28
Laba Usaha / Pendapatan 7,87 1,26 16,52 8,63
Laba (Rugi) Bersih / Pendapatan 11,29 (0,28) 10,19 6,46
Pendapatan / Jumlah Aset 164,98 210,02 172,49 94,49
ROAA 20,53 (0,56) 18,87 nm
ROAE 36,57 (0,94) 30,21 nm
Perputaran Persedian (x) 14,87 15,74 8,43 4,81
Rasio Keuangan (x)
Aset Lancar / Kewajiban Lancar 3,80 4,53 3,15 3,52
Jumlah Hutang / Jumlah Aset 0,20 0,25 0,17 0,14
Jumlah Hutang / Jumlah Ekuitas 0,33 0,43 0,26 0,19

vi.Keterangan Mengenai Anak Perusahaan dan Perusahaan Afiliasi

Per tanggal 30 Juni 2010, TPI tidak memiliki anak perusahaan.

vii. Informasi Material Lainnya

TPI saat ini tidak terlibat dalam kasus tuntutan hukum apapun, yang menurut
pandangan manajemen, memiliki dampak material terhadap hasil operasi atau
kondisi keuangan manajemen juga tidak mengetahui adanya tuntutan maupun
tindakan hukum yang ditujukan kepada TPI.

SAHAM TPI ADALAH SEBESAR 76.24% DAN DILUSI UNTUK PARA PEMEGANG SAHAM CA ADALAH SEBESAR 23.76%. Keterangan Jumlah Saham Nominal (Rp) (%)

RANCANGAN PENGGABUNGAN SEBAGAIMANA TERCANTUM DALAM SURAT EDARAN INI DISUSUN BERSAMA-SAMA OLEH DIREKSI DARI M°ga|' Dasag. an dan Di 64.576  1.051.245619.200  NIA
PERUSAHAAN PERSERTA PENGGABUNGAN SETELAH USULAN RENCANA PENGGABUNGAN MASING-MASING PERUSAHAAN YANG BERPARTISIPASI odal yang Ditempatkan dan Disetor

DALAM PENGGABUNGAN TELAH DISETUJUI OLEH MASING-MASING DEWAN KOMISARIS PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN. PT Barito Pacific Tbk. 34390 550.841.688.000 62,76

Marigold Resources Pte. Ltd. 3.970 64.628.424.000 7,24

RANCANGAN PENGGABUNGAN INI TELAH MEMPEROLEH PERSETUJUAN DARI MASING-MASING DEWAN KOMISARIS TPl DAN CA, NAMUN BELUM Glazers & Putnam Investment Ltd. 16440 267.630.048.000 30,00

MEMPEROLEH PERSETUJUAN DARI MASING-MASING PEMEGANG SAHAM TPI DAN CA. Total Modal yang Di dan Disetor 54800  892100.160.000 100,00

Total Saham dalam Portepel 9.776 159.145.459.200 N/A

iii.Pengurusan dan Pengawasan

Berdasarkan Akta Keputusan Pemegang Saham No. 166 tertanggal 15 Agustus
2008 dibuat dihadapan Sutjipto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah diberitahukan
kepada Menkumham melalui Keputusan No. AHU-82937.AH.01.02.Tahun
2008 tertanggal 6 November 2008, didaftarkan pada daftar perseroan yang
diselenggarakan oleh Menkumham pada tanggal 6 November 2008 dibawah
No. AHU-0106065.AH.01.09.Tahun 2008, dan diumumkan dalam Berita Negara
Republik Indonesia No. 22 tertanggal 15 Maret 2010, Tambahan Berita Negara
No. 2670/2010, Dewan Komisaris dan Direksi CA per tanggal 30 Juni 2010 adalah
sebagai berikut:

Dewan Komisaris

Presiden Komisaris . George Allister Lefroy

Komisaris : Tan Suan Swee
Komisaris : Sudarmanto

Komisaris : Agus Salim Pangestu
Komisaris : Dra.Loeki Sundjaja Putera
Direksi

Presiden Direktur
Wakil Presiden Direktur
Wakil Presiden Direktur

1 Erwin Ciputra
: Andry Setiawan
: Arjen Sjoerd Van Geuns

Direktur : Lim Chong Thian
Direktur . Jerry Dale Farmer
Direktur : Baritono Pangestu
Direktur : Muntalip Santoso

Susunan di atas telah diubah lebih lanjut berdasarkan Akta Keputusan Pemegang
Saham No. 27 tertanggal 7 Juli 2010, dibuat di hadapan Aulia Taufani, S.H.,
pengganti Sutjipto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah diberitahukan kepada
dan diterima oleh Menkumham berdasarkan Surat No. AHU-AH.01.10-18536
tertanggal 22 Juli 2010 bahwa susunan Dewan Komisaris dan Direksi CA pada
saat ini adalah sebagai berikut:

Dewan Komisaris

Presider] Komisaris 1 George Allister Lefroy

Komisaris : Tan Suan Swee
Komisaris : Sudarmanto

Komisaris : Agus Salim Pangestu
Komisaris : Dra.Loeki Sundjaja Putera
Direksi

Presiden Direktur
Wakil Direktur Utama

: Erwin Ciputra
. Arjen Sjoerd Van Geuns

Direktur : Lim Chong Thian
Direktur : Jerry Dale Farmer
Direktur : Baritono Pangestu
Direktur : Muntalip Santoso

iv.Kegiatan Usaha

Tinjauan Umum

CA merupakan perusahaan produsen petrokimia terintegrasi di Indonesia
dengan mengoperasikan satu-satunya naphtha cracker yang ada di Indonesia.
CA memproduksi olefins (ethylene, propylene dan produk-produk lainnya seperti
pygas dan campuran C4) dan juga produk-produk turunan dari ethylene lainnya
seperti polyethylene dan styrene monomer melalui anak perusahaannya yang
dimiliki sepenuhnya oleh CA, yaitu SMI, dan produk-produk lainnya seperti ethy/
benzene, toluene dan benzene toluene mixture. CA merupakan satu-satunya
produsen ethylene dan styrene monomer dalam negeri, dan salah satu dari
dua produsen dalam negeri yang memproduksi propylene dan polyethylene di
Indonesia. Produk-produk CA adalah fundamental terhadap produksi luas dari
berbagai macam produk-produk konsumen dan industri.

CA beroperasi di komplek industri petrokimia di Cilegon, Serang, Propinsi Banten,
Indonesia, yang terdiri dari sebuah naphtha cracker dan dua lajur produksi
polyethylene. Komplek industri tersebut memiliki fasilitas penunjang yang
terintegrasi seperti jaringan pipa, genset, boiler, fasilitas pengolahan air, tangki
penampung, dan jetty.

CA didirikan pada tahun 1989 dan menjalankan operasi secara komersil
pabrik yang memproses naphtha pada tahun 1995. Sebagai akibat dari krisis
keuangan Asia yang terjadi pada tahun 1997, CA secara substansial mengalami
restrukturisasi dan reorganisasi pada tahun 2002. Sejak tahun 2006, Temasek
memiliki CA sebesar 30.0% secara tidak langsung melalui Glazers & Putnam
Investment Ltd. Temasek memiliki hak-hak yang signifikan pada manajemen CA,
termasuk hak untuk mencalonkan anggota dewan komisaris dan direksi.

CA merupakan satu-satunya produsen domestik/dalam negeri yang memproduksi
ethylene dan styrene monomer (melalui SMI), dan salah satu dari dua produsen
dalam negeri yang memproduksi propylene dan polyethylene di Indonesia.
Pesaing-pesaing CA, antara lain adalah PT Pertamina (Persero) dan PT Titan
Petrokimia Nusantara.

CMAI memprediksi bahwa Indonesia akan terus menjadi importer bersih terbesar
petrokimia di Asia Tenggara sampai tahun 2012 dan tidak memproyeksikan
adanya tambahan kapasitas naphtha cracker baru di Indonesia selama lima tahun
mendatang. Karenanya, CA diharapkan dapat mempertahankan status “pemasok
pilihan (preferred supplier)” dengan basis pelanggan dalam negeri karena
sedikitnya hingga tidak adanya persaingan dalam negeri untuk produk-produk CA.
Produk

CA memproduksi olefins, seperti ethylene, propylene dan produk sekunder dari
ethylene, seperti pygas dan campuran C4, juga produk-produk turunan ethylene
lainnya seperti polyethylene dan styrene monomer.

Tabel berikut ini menggambarkan volume produksi, dan proporsi dari volume-
volume tersebut terhadap total volume produksi, untuk produk-produk CA dan
untuk periode waktu sebagaimana ditunjukkan.

Periode enam

Untuk Tahun-tahun Yang Berakhir bulan yang
31 Desember berakhir
30 Juni
2007 2008 2009 2010
KT % KT % KT % KT %
Olefins & By-Products
Ethylene 5319 333 4877 304 4550 299 2870 308
Propylene 2835 178 2612 16,3 2370 156 1480 159
Pygas191,3 120 1884 1,7 1720 13 190 128
Mixed C4 1441 90 1570 98 1110 73 940 1041
Sub-Jumlah 1.151,2 721 1.094,8 682 9750 64,1 6480 69,5
Polyethylene
Sub-Jumlah 300,3 18,8  300,7 18,7 2950 194 1560 16,7
Styrene Monomer
Sub-Jumlah 144,6 91 2094 13,0  250,0 16,4 1280 137
Jumlah Produksi 1.596,1 1000 1.604,9  100,0 1.520,0 100,0 932,0 100,0
*) KT = Kilo Ton

Olefins dan Produk-produk Sekunder

CA mengoperasikan sebuah naphtha cracker yang modern, menggunakan
teknologi yang berlisensi dari Lummus. Produk-produk utama yang diproduksi
oleh naphtha cracker adalah ethylene dan propylene, yang juga dikenal sebagai
monomers. Dalam proses produksi olefin, naphtha cracker yang dimiliki oleh
CA akan juga membuat produk-produk sekunder, termasuk diantaranya adalah
pygas dan campuran C4. Ethylene akan digunakan sebagai bahan baku utama
dalam pembuatan polyethylene dan sejumlah bahan perantara kimia lainnya,
seperti ethylene oxide, acetic acid, ethyl benzene dan PVC. CA menggunakan
kira-kira 60% hingga 70% dari ethylene yang diproduksi sebagai bahan mentah
yang diproses lebih lanjut untuk memproduksi polyethylene dan styrene monomer.
CA menjual sisanya kepada pelanggan industri domestik, seperti Titan, Asahimas,
Sulfindo Adiusaha, Polychem dan Showa Esterindo.

Propylene digunakan sebagai bahan baku untuk pembuatan polypropylene dan
sejumlah perantara kimia lainnya, seperti acrylonitrile, oxo-alcohols, propylene
oxide dan cumene.

Pygas digunakan untuk mendapatkan sari dari benzene, toluene dan xylenes.
Benzene merupakan bahan baku yang utama untuk pembuatan styrene selain
ethylene. Campuran C4 digunakan untuk mendapatkan sari dari butadiene, yang
digunakan pada karet sintetis dan pabrikasi lattices. CA mengekspor semua Pygas
diproduksi melalui perusahaan trading yang beroperasi secara internasional dan
mengekspor semua dari campuran C4 nya ke berbagai perusahaan petrokimia di
Asia, termasuk Korea, Thailand, Malaysia dan Singapura.

Polyethylene

CA mengoperasikan dua lajur produksi polyethylene dengan menggunakan
teknologi berlisensi dari Union Carbide Corporation dan Showa Denko. Lajur
produksi berlisensi dari Union Carbide Corporation memiliki kapasitas 200 KTA
dan memproduksi LLDPE dan HDPE, dimana lajur produksi Showa Denko
memiliki kapasitas 120 KTA untuk memproduksi HDPE. Polyethylene merupakan
produk yang secara luas dipakai di seluruh dunia untuk produk thermoplastic, dan
digunakan untuk memproduksi beragam packaging films, blow moulding untuk
peralatan rumah tangga dan industri, extruded pipes dan conduits. Polyethylene
memiliki struktur kimia paling sederhada dari semua polymers komersial dan
merupakan material yang sangat serba guna.

HDPE resins merupakan salah satu polyethylene resins yang sangat penting
di dunia dilihat dari volume dan memiliki karakter yang sangat kuat dan unggul
secara kekuatan mekanik, dipasangkan dengan kemampuan batasan temperature
pelayanan lebih tinggi (higher service temperature limits). Kebanyakan HDPE
resins dikonversikan melalui blow moulding, injection moulding dan beragam
proses ekstrusi (extrusion process).

LLDPE resins lebih mudah untuk diproses dan memiliki daya dan kemurnian yang
kuat. Biasanya produk tersebut akan dikonversikan menjadi produk-produk plastic
melalui proses blown film atau cast film extrusion. LLDPE resins memberikan
kekuatan yang lebih baik, kekebalan kimia dan titik peleburan yang lebih tinggi,
yang membuat produk tersebut sesuai untuk diaplikasikan pada film berkekuatan
tinggi seperti shrink dan stretch wraps.

CA menawarkan 10 tingkat kualitas yang berbeda dari polyethylene untuk
memenuhi permintaan pelanggan CA. CA memasarkan produk-produk
polyethylene yang diproduksi dengan nama “Asrene»”, yang merupakan merek
dagang yang terdaftar di Direktorat Merek Dagang dari Direktorat Jenderal
dari Hak Kekayaan Intelektual dan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia
(sebelumnya dikenal sebagai Menteri Kehakiman) pada Oktober 1994. Merek
dagang tersebut akan berakhir pada tanggal 5 Oktober 2014.

Styrene Monomer dan Produk-produk Sekunder

Pabrik styrene monomer yang dioperasikan CA memproduksi styrene monomer
dengan menggunakan 2 (dua) lajur produksi dengan kombinasi kapasitas sebesar
340 KTA. Pada April 2007, CA mengakuisisi SMI, satu-satunya produsen styrene
monomer di Indonesia. Styrene monomer merupakan hidrokarbon aromatic
(aromatic hydrocarbon) yang, dibawah kondisi normal, merupakan cairan
yang bening, tanpa warna, dan mudah terbakar. Styrene monomer juga dapat
diproduksi dengan proses alkylation dari benzene dengan ethylene dan proses
dehidrogenisasi. Produk turunan dari styrene monomer adalah polymer berbasis
styrene, plastik dan elastomers, sebagaimana juga ada polystyrene, acrylonitrile
butadiene styrene, styrene-acrylonitrile, styrene butadiene rubber, unsaturated
polyester resins dan styrene butadiene lattices. Umumnya pengguna akhir dari
produk-produk ini seperti gelas sekali pakai dan wadah-wadah (containers) dan
plastik-plastik yang berdaya tahan tinggi seperti kaset dan mainan.

Fasilitas Produksi

Fasilitas produksi CA termasuk sebuah naphtha cracker, sebuah pabrik polyethylene
yang terdiri dari 2 (dua) lajur produksi polyethylene dan 2 (dua) pabrik styrene
monomer. CA juga memiliki dan mengoperasikan berbagai fasilitas pelengkap
dan pendukung, dimana fasilitas produksi utamanya berada di Cilegon, Merak
dan Serang di Propinsi Banten. Fasilitas produksi terintegrasi yang dimiliki oleh CA
yang memproduksi produk-produk ethylene dan polyethylene, berada di Cilegon
- Propinsi Banten, berjarak sekitar 123 kilometer dari sebelah barat Jakarta dan
berdiri diatas lahan seluas kurang lebih 120 hektar. Pabrik CA yang memproduksi
styrene monomer berada di Merak, Propinsi Banten dan berdiri diatas lahan seluas
kurang lebih 13.9 hektar. Bangunan-bangunan pabrik yang dimiliki oleh CA tersebut
berdiri diatas lahan yang bersertifikat hak guna bangunan.

CA memiliki keyakinan bahwa lokasi dari fasilitas produksi yang dimiliki memiliki
kelebihan karena letaknya yang berdekatan dengan pelanggan-pelanggan untuk
produk ethylene dan propylene, dimana bahan-bahan tersebut memiliki biaya
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pengiriman yang cukup mahal. Untuk produk-produk monomer apabila lokasi
pelanggan berdekatan dengan komplek industri petrokimia yang dioperasikan
oleh CA maka akan disalurkan melalui saluran pipa atau dikirimkan melalui kapal
dari pelabuhan Anyer. Produk-produk polymer yang dikirimkan dengan truk dan
truk kontainer dikelola oleh PT CEVA Logistik (dahulu PT TNT Logistik Indonesia,
anak perusahaan milik TNT N.V. yang tercatat pada Bursa Efek New York yang
memberikan layanan pos, kilat dan logistik (mail, express and logistics) ke seluruh
dunia). PT CEVA Logistik juga mengelola gudang polyethylene milik CA.
Pabrik-pabrik CA memiliki keuntungan yang cukup signifikan dari operasionalnya
yang terintegrasi. Dengan sifatnya yang terintegrasi atas produksi ethylene,
polyethylene dan styrene monomer memungkinkan CA untuk mengambil
keuntungan dari penghematan biaya operasional dan menciptakan sinergi serta
lebih tanggap dalam memfasilitasi perubahan-perubahan harga dari produk-produk
utama CA. Sebagai tambahan, pabrik-pabrik CA ditunjang dengan infrastruktur yang
lengkap seperti tangki-tangki penyimpan dan gudang, pembangkit tenaga listrik
(power utilities), saluran pipa, dermaga dan fasilitas transportasi lainnya, fasilitas
pengolahan air limbah, sistem pendingin air dan air laut (cooling water and seawater
systems), boiler, sistem-sistem udara (air systems), ruang laboratorium dan proses
pengawasan (laboratories and process control rooms).

Naphtha Cracker

CA menmiliki satu-satunya fasilitas naphtha cracker di Indonesia dimana fasilitas
tersebut dapat digunakan untuk memproses LPG dan bahan-bahan mentah untuk
diproses lainnya. CA menggunakan teknologi berlisensi dari Lummus dengan
rancangan saat ini yang memiliki kapasitas terpasang untuk memproduksi ethylene
sebesar 600 KTA. Biaya lisensi telah dibayar penuh oleh CA. Fasilitas naphtha
cracker yang dioperasikan oleh CA dimulai sejak April 1995 dan terintegrasi secara
komersil beroperasi dengan dua lajur produksi polyethylene pada September 1995.

Pabrik Polyethylene

Di pabrik polyethylene CA yang terintegrasi, sangat memungkinkan bagi CA
untuk memperbaiki hasil akhir dari bahan-bahan mentah yang yang diproses dan
mengurangi biaya produksi per unit. Sebagai tambahan dalam menggunakan
ethylene yang diproduksi oleh CA sebagai bahan mentah untuk memproduksi
polyethylene, pabrik yang dimiliki oleh CA ditunjang dengan infrastruktur seperti
tangki-tangki penyimpan dan gudang, pembangkit tenaga listrik (power utilities),
saluran pipa, dermaga dan fasilitas transportasi lainnya, fasilitas pengolahan air
limbah, sistem pendingin air dan air laut (cooling water and seawater systems),
sistem-sistem udara (air systems), sistem nitrogen, ruang laboratorium dan proses
pengawasan (laboratories and process control rooms). Lokasi kedua lajur produksi
polyethylene yang dioperasikan oleh CA terletak bersebelahan dengan fasilitas
naphtha cracker.

Dua lajur produksi polyethylene yang dimiliki oleh CA, dimulai sejak April 1995
menmiliki gabungan kapasitas terpasang gabungan sebesar 320 KTA. Lajur produksi
yang berlisensi dari Union Carbide Corporation memiliki kapasitas sebesar 200 KTA
dan memproduksi polyethylene dengan kepadatan rendah linear (linear low density)
(“LLDPE”) maupun polyethylene dengan kepadatan tinggi (high density) (‘HDPE”),
lajur produksi Showa Denko memiliki kapasitas 120 KTA untuk jenis HDPE. Karena
lajur produksi yang berlisensi Union Carbide adalah tipe swing plant, lajur produksi
tersebut memiliki fleksibilitas dalam memproduksi LLDPE dan HDPE, sehingga
produksi untuk kedua produk tersebut dapat optimal. Lajur produksi yang berlisensi
Union Carbide menggunakan teknologi fase gas.

Lajur produksi yang berlisensi Showa Denko memulai beroperasi pada Juli 1995.
Lajur produksi ini merupakan satu-satunya reaktor HDPE fase cair (liquid phase
HDPE reactor) di Indonesia. Sistem reaktor tersebut terdiri dari sebuah /oop reactor
system, yang dapat dioperasikan melalui konfigurasi monomodal atau bimodal.
Diluar dari ruangan kontrol, bahan baku sistem pembersihan dan peralatan-
peralatan yang dioperasikan bersama, masing-masing lajur produksi polyethylene
dioperasikan secara terpisah dan tidak terpaut dengan fasilitas naphtha cracker
yang dioperasikan oleh CA. Apabila terjadi kegagalan pada fasilitas naphtha cracker
yang mengakibatkan terhentinya pengiriman ethylene, sebagai antisipasi dalam
jangka pendek CA dapat mengimpor ethylene dan mengoperasikan lajur produksi
polyethylene dengan menggunakan tenaga listrik dari unit-unit STG atau dari listrik
yang disediakan oleh perusahaan umum.

Pabrik-pabrik Styrene Monomer
CA memiliki dua pabrik yang memproduksi styrene monomer dengan gabungan
kapasitas terpasang sebesar 340 KTA. Pabrik-pabrik ini menggunakan teknologi
berlisensi dari Lummus. Biaya lisensi untuk teknologi ini telah dibayar lunas. Pabrik-
pabrik styrene monomer terhubung dengan fasilitas pabrik ethylene melalui saluran
pipa-piga dan ditunjang dengan infrastruktur, seperti tangki-tangki penyimpan dan
gudang, pembangkit tenaga listrik (power utilities), saluran pipa, dermaga dan
fasilitas transportasi lainnya, pengolahan air bersih, boiler, sistem-sistem udara,
sistem nitrogen, ruang laboratorium dan proses pengawasan (laboratories and
process control rooms). Fasilitas dermaga dan sebagian dari gudang penyimpanan
yang dipakai oleh SMI dioperasikan oleh PT Redeco Petrolin Utama, anak
perusahaan dari SMI.

Analisa Dampak Lingkungan

Selama operasionalnya, CA telah memenuhi kewajiban-kewajibannya dalam hal

pelestarian lingkungan hidup sesuai dengan ketentuan Undang-Undang No. 23

Tahun 1997 tentang Pengelolaan Lingkungan Hidup, Peraturan Pemerintah No.

27 Tahun 1999 tentang Analisa Dampak Lingkungan dan Keputusan Menteri

Lingkungan Hidup No. Kep 3 Tahun 2000 tanggal 21 Februari 2000 tentang Kegiatan

Usaha/Kegiatan-kegiatan yang Membutuhkan Analisa Dampak Lingkungan.

Penjelasannya adalah sebagai berikut:

» Kompleks petrokimia terintegrasi CA telah menerima persetujuan atas Perubahan
dari Rencana Pengawasan Lingkungan dan Rencana Pengaturan Lingkungan dari
Pemerintahan Daerah Propinsi Banten dalam surat No. 660/1648-Bapedal/2006
tertanggal 20 Juni 2006 tentang “Persetujuan kelayakan lingkungan revisi andal,
RKL, RPL pengembangan kapasitas dan produk PT Chandra Asri Ciwandan Kota
Cilegon Provinsi Banten”.

* CA menmiliki saluran-saluran pipa untuk mendistribusikan ethylene melalui
Ciwandan, Bojonegara, Puloampel dan kota Cilegon. Saluran pipa ini telah
menerima persetujan untuk Rencana Pengawasan Lingkungan dan Rencana
Pengaturan Lingkungan dari Pemerintahan Daerah Propinsi Banten dalam surat
No. 660/4053-Bapedal/2006 tertanggal 6 Oktober 2006 tentang “Persetujuan
Kelayakan Lingkungan Andal, RKL/RPL Rencana Pembangunan Perpipaan Gas
Ethylenen PT Chandra Asri Jalur Ciwandan — Bojonegara — Puloampel — Kota
Cilegon Kabupaten Serang Provinsi Banten”.

« CA juga mengoperasikan sebuah dermaga dimana CA mengirimkan produk-
produknya melalui kapal untuk didistribusikan. Dermaga ini telah menerima Upaya
Pengawasan Lingkungan dan Upaya Pengaturan Lingkungan (Environmental
Monitoring Efforts and Environmental Management Efforts) (UKL-UPL) dari Tim
Teknis AMDAL Hub Dirjen Perhub-Laut BA UKL/UPL Bidang Pelabuhan No. 72B/
BA/V/UKL-UPL/BI-97, tertanggal 30 Mei 1997.

i. Ikhtisar Data Keuangan Penting untuk Periode Waktu Selama 3 Tahun

Terakhir dan Periode Enam Bulan yang Berakhir pada tanggal 30 Juni 2010

Tabel berikut berikut ini menyajikan ikhtisar keuangan CA untuk tahun-tahun yang

berakhir pada tanggal 31 Desember 2009, 2008 dan 2007, dan untuk periode enam

bulan yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2010, yang diikhtisarkan dari Laporan

Keuangan Konsolidasi CA yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman

Bing Satrio & Rekan (anggota Deloitte Touche Tomatsu Limited) dengan pendapat

wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam juta USD)
31 Desember 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 453 322 459 446
Aset Tidak Lancar 858 810 766 771
Jumlah Aset 1.311 1.132 1.225 1.217
Kewaijiban Lancar 228 176 247 233
Kewajiban Tidak Lancar 288 313 289 307
Jumlah Kewajiban 516 489 536 540
Jumlah Ekuitas 795 643 689 677

Laporan Laba Rugi (dalam juta USD)

Periode enam

Tahun-Tahun Yang Berakhir bulan yang

31 Desember berakhir

30 Juni

2007 2008 2009 2010

Pendapatan 1.410 1.625 1.119 831
Laba (Rugi) Kotor 105 (112) 83 48
Laba (Rugi) Usaha 79 (140) 63 33
Adjusted EBITDA 126 (94) 120 60
Laba (Rugi) Bersih 21 (152) 46 1

Rasio

Periode enam

Tahun-Tahun Yang Berakhir bulan yang
31 Desember berakhir
30 Juni
2007 2008 2009 2010
Rasio Pertumbuhan (%)
Pendapatan 44,02 15,25 (31,14) nm
Laba Usaha 5,33 (277,22) (170,94) nm
Laba (Rugi) Bersih (83,20) (823,81) (130,26) nm
Jumlah Aset 17,90 (13,65) 8,22 (0,65)
Jumlah Kewajiban 72,58 (5,23) 9,61 ,
Jumlah Ekuitas (2,21) (19,14) 715 (1,74)
Rasio Usaha (%)
Laba (Rugi) Kotor / Pendapatan 7,45 -6,89 145 5,78
Laba (Rugi) Usaha / Pendapatan 5,60 -8,62 5,63 3,97
Laba (Rugi) Bersih / Pendapatan 1,49 -9,35 411 0,12
Pendapatan / Jumlah Aset 107,55 143,55 91,35 68,28
ROAA , (12,44) 3,90 0,08
ROAE 2,61 (21,14) 6,91 0,15
Perputaran Persediaan (x) 8,50 10,69 8,13 5,20
Rasio Keuangan (x)
Aset Lancar / Kewajiban Lancar 1,99 1,83 1,86 1,91
Jumlah Hutang / Jumlah Aset 0,15 0,26 0,21 0,18
Jumlah Hutang / Jumlah Ekuitas 0,26 0,46 0,37 0,33

vi.Keterangan Mengenai Anak Perusahaan dan Perusahaan Afiliasi

Per tanggal 30 Juni 2010, CA memiliki secara langsung anak perusahan sebagai
berikut:

No. Nama Anak Perusahaan ~ Domisili Kegiatan Usaha  Pendirian Kepemilikan
1. PT Styrindo Mono Indonesia Jakarta  Styrene Monomer 1992 99,99%
2. Altus Capital Pte. Ltd. Singapura Keuangan 2009 100,0%

1. PT Styrindo Mono Indonesia

a. Riwayat Singkat

PT Styrindo Mono Indonesia (“SMI”) didirikan berdasarkan Akta No. 388 tertanggal
23 Juni 1990 sebagaimana diubah oleh Akta No. 226 tertanggal 19 Februari 1991,
keduanya dibuat dihadapan Benny Kristianto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah
disahkan oleh Menkumham/ MOLHR melalui Keputusan No. 02-850.HT.01.01-TH.91
tertanggal 14 Maret 1991, didaftarkan di buku pendaftaran di Pengadilan Negeri dari
Jakarta [Barat] pada tanggal 12 April 1991 dibawah No. 674/1991 dan diumumkan
dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 90 tertanggal 10 November 1995,
Tambahan No. 9292/1995.

Didirikan pada tahun 1992, SMI merupakan satu-satunya pabrik di Indonesia
yang memproduksi styrene monomer, bahan baku untuk industri-industri hilir
yang memproduksi polystyrene, expanded polystyrene, styrene scrylonitrile,
acrylonitrile butadiene styrene, styrene butadiene rubber, styrene butadiene latex
dan unsaturated polyester resin.

Pada April 2007, CA menyelesaikan akuisisi strategis atas 99,99% kepemilikan
saham SMI sebagaimana dinyatakan dalam Akta No. 167 tertanggal 15
Agustus 2008, dibuat di hadapan Sutjipto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah
diberitahukan kepada Menkumham melalui Keputusan No. AHU-94522.AH.01.02.
Tahun 2008 tertanggal 10 Desember 2008, didaftarkan dalam daftar perseroan
yang diselenggarakan oleh Menkumham dibawah No. AHU-0119453.AH.01.09
Tahun 2008 tertanggal 10 Desember 2008 dan diumumkan dalam Berita Negara
Republik Indonesia dibawah No. 94 tertanggal 24 November 2009, Tambahan No.
27571/2009. Akuisisi ini sejalan dengan strategi CA untuk mengokohkan integrasi di
bisnis hilir. SMI merupakan satu-satunya produsen styrene monomer dalam negeri.
Untuk memproduksi styrene monomers, SMI menggunakan ethylene sebagai bahan
baku utama. Sekitar 60% dari bahan baku dipasok oleh CA. Saat ini kapasitas
terpasang pabrik styrene monomer dan toluen yang dijalankan SMI adalah masing-
masing sebesar 340,000 MTPA dan 6,200 MTPA. SMI akan mengkonsumsi 10%
ethylene dan semua benzene yang diproduksi CA kedepannya.

CA sedang dalam proses penyelesaian pembangunan perluasan saluran pipa
ethylene dari Cilegon ke Bojonegara untuk melayani SMI. Saluran pipa ethylene ini
akan digunakan juga untuk mengirim ethylene untuk beberapa off-takers di dalam
wilayah tersebut seperti PT Polychem Indonesia, PT Showa Esterindo Indonesia
dan PT Satomo.

b. Struktur Permodalan dan Kepemilikan Saham Perseroan

Berdasarkan Akta No. 167 tertanggal 15 August 2008, dibuat dihadapan Sutjipto,
S.H., Notaris di Jakarta, yang telah disetujui oleh Menkumham oleh Keputusan
No. AHU 94522.AH.01.02.Tahun 2008 tertanggal 10 Desember 2008 tercatat
di dalam daftar perseroan yang diselenggarakan oleh Menkumham tertanggal
10 Desember 2008 di bawah No. AHU-0119453.AH.01.09. Tahun 2008, struktur
permodalan dan komposisi pemegang saham dari SMI adalah sebagai berikut:
Nilai Nominal @ Rp 1,737,000 per saham

Deskripsi Jumlah Saham Nominal (Rp) %
Modal Dasar 363.820 631.955.340.000 N/A
Modal Ditempatkan dan Disetor
- PT Chandra Asri 323.815 562.466.655.000 99,999
- PT Semesta Cipta Abadi 5 8.685.000 0,001
Total Modal yang Di kan dan Disetor 323.820 562.475.340.000 100,000
Total Saham dalam Portepel 40.000 69.480.000.000 N/A

c. Pengurusan dan Pengawasan

Berdasarkan Akta No. 28 tertanggal 7 Juli 2010, dibuat dihadapan Aulia Taufani,
S.H., pada waktu itu pengganti Sutjipto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah
diberitahukan kepada dan diterima oleh Menkumham dengan Surat No. AHU-
AH.01.10-18536 tertanggal 22 Juli 2010 dan didaftarkan dalam daftar perseroan
yang diselenggarakan oleh Menkumham tertanggal 30 Juli 2010 di bawah No.
AHU-0057073.AH/01.09.Tahun 2010 tertanggal 30 Juli 2010, komposisi Dewan
Komisaris dan Direksi adalah sebagai berikut:

Dewan Komisaris
Komisaris

Direksi

Direktur Utama
Wakil Direktur Utama

: Lim Chong Thian

: Erwin Ciputra
: Arjen Sjoerd Van Geuns

Direktur : Jerry Dale Farmer
Direktur : Muntalip Santoso
Direktur : Baritono Pangestu

d. Kegiatan Usaha

SMI menjalankan kegiatan usaha dengan memproduksi styrene monomer.
Styrene monomer merupakan hidrokarbon aromatic (aromatic hydrocarbon) yang,
dibawah kondisi normal, merupakan cairan yang bening, tanpa warna, dan mudah
terbakar. Styrene monomer juga dapat diproduksi dengan proses alkylation dari
benzene dengan ethylene dan proses dehidrogenisasi. Produk turunan dari
styrene monomer adalah polymer berbasis styrene, plastik dan elastomers,
sebagaimana juga ada polystyrene, acrylonitrile butadiene styrene, styrene-
acrylonitrile, styrene butadiene rubber, unsaturated polyester resins dan styrene
butadiene lattices. Umumnya pengguna akhir dari produk-produk ini seperti gelas
sekali pakai dan wadah-wadah (containers) dan plastic-plastik yang highimpact
seperti kaset dan mainan.

Pabrik styrene monomer yang dijalankan oleh SMI menggunakan 2 (dua) lajur
produksi dengan kombinasi kapasitas sebesar 340 KTA.

Sehubungan dengan pemenuhan terhadap peraturan-peraturan tentang
lingkungan, komplek petrokimia terintegrasi SMI telah menerima persetujuan dari
Divisi Lingkungan Hidup pemerintahan kantor Praja Kota Cilegon dalam surat
dengan No. 666/26/DPLH tertanggal 18 Januari 2006 mengenai Persetujuan
Revisi Terakhir Analisa Dampak Lingkungan (Amdal), Rencana Pengelolaan
Lingkungan (RPL) dan Rencana Pemantauan Lingkungan (RKL).

e. Ikhtisar Data Keuangan

Tabel berikut berikut ini menyajikan ikhtisar keuangan SMI untuk tahun-tahun yang
berakhir pada tanggal 31 Desember 2009, 2008 dan 2007 yang telah di audit oleh
Kantor Akuntan Publik Purwantono, Sarwoko, Sandjaja & Rekan (Anggota dari
Ernst & Young) dengan pendapat wajar tanpa pengecualian, dan untuk periode
enam bulan yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2010, yang diikhtisarkan dari
Laporan Keuangan SMI yang telah di audit oleh Kantor Akuntan Publik Osman
Bing Satrio & Rekan (Anggota dari Deloitte Touche Tomatsu Limited) dengan
pendapat wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam juta USD)
31 Desember 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 90,4 447 62,8 76,4
Aset Tidak Lancar 176,3 169,1 164,4 163,4
Jumlah Aset 266,7 2138 2272 2298
Kewajiban Lancar 49,1 29,6 17,0 19,6
Kewajiban Tidak Lancar 16,0 6,2 15,2 14,0
Jumlah Kewajiban 65,1 358 32,2 33,6
Jumlah Ekuitas 201,6 178,0 195,0 196,2
Laporan Laba Rugi (dalam juta USD)
Sembilan bulan Tahun-tahun Pe';ﬁ%ielanm

yang berakhir yang berakhir b rykhig

31 Desember 31 Desember goaJuni

2007 2008 2009 2010

Pendapatan 190,0 301,0 2455 161,8
Laba (Rugi) Kotor 4,0 (11,6) 274 24
Laba (Rugi)Usaha 19 (15.2) 24,0 0,5
Laba (Rugi) Bersih 42,0 (23,6) 17,0 1,1

2. Altus Capital Pte. Ltd.

a. Riwayat Singkat

Altus Capital Pte. Ltd. (*Altus”), didirikan dibawah hukum Negara Singapura pada
14 Oktober, 2009 sebagaimana dibuktikan oleh Akta Pendirian dan Anggaran
Dasar dari Altus Capital Pte. Ltd. (yang mencakup seluruh perubahan anggaran
dasar hingga tanggal 26 Oktober 2009) dan disertifikasi oleh Otoritas Peraturan
Perusahaan dan Akuntansi (Accounting and Corporate Regulatory Authority
(ACRA)) dibawah konfirmasi No. 200919215M tertanggal 15 Oktober 2009.
Kantor resmi Altus terdaftar sebagai beralamat di One Marina Boulevard #28-00,
Singapore 018989.

b. Struktur Permodalan dan Kepemilikan Saham Perseroan

Permodalan saham yang diterbitkan oleh Altus adalah US$1.00 yang terdiri dari
satu saham umum yang diterbitkan dengan nilai nominal US$1.00. Semua saham
umum didaftarkan dan Altus 100.0% dimiliki oleh CA.

c. Pengurusan dan Pengawasan

Berdasarkan Resolusi Direktur Tertulis tertanggal 30 Juni 2010, Para Direktur
antara lain telah memutuskan resolusi bahwa per tanggal 15 Juli 2010, komposisi
dari Dewan Komisaris dan Dewan Direktur dari SMI adalah sebagai berikut:

Direksi

Direktur : Erwin Ciputra
Direktur : Lim Chong Thian
Direktur : Yap Chian Heng

d. Kegiatan Usaha

Altus dijalankan terutama untuk tujuan memfasilitasi kegiatan keuangan untuk CA
termasuk menerbitkan USD 230 juta Surat Utang Terjamin Senior (Senior Secured
Guaranteed Notes) yang jatuh tempo pada tahun 2015 dengan kupon 12.875%.
Hasil dari penerbitan dari surat utang tersebut, adalah secara lanjut memberikan
pinjaman ke CA. Surat utang telah diberikan sebuah penilaian B+ oleh Standard &
Poor rating services dan B2 oleh Moody's investor services.

e. lkhtisar Data Keuangan

Berikut adalah ikthtisar data keuangan Altus untuk periode enam bulan yang
berakhir pada tanggal 30 Juni 2010, dicatat/dikutip berdasarkan Laporan
Keuangan Altus yang telah audit oleh Deloitte & Touche LLP, Singapura, dengan
pendapat wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam juta USD)
30 Juni

2010

Aset Lancar 231,2
Aset Tidak Lancar 29,6
Jumlah Aset 260,8
Kewaijiban Lancar 41,7
Kewajiban Tidak Lancar 219,1
Jumlah Kewajiban 260,8

Jumlah Ekuitas e

Staf, 7

Income _(dalam juta USD)
Periode Enam Bulan

Yang Berakhir

30 Juni

2010

Pendapatan -
Laba Kotor -
Laba Usaha -
Adjusted EBITDA -
Laba (Rugi) Bersih -

vii. Informasi Material Lainnya

Saat ini CA tercatat sebagai pihak dari 3 perkara perpajakan dan 1 perkara
hubungan industrial. Selain itu, CA telah menerima Surat Ketetapan Pajak
Lebih Bayar (SKPLB) dan Surat Ketetapan Pajak Kurang Bayar (SKPKB) dari
Kantor Wilayah DJP Jakarta Khusus sehubungan dengan koreksi atas Surat
Pemberitahuan Masa Pajak Pertambahan Nilai yang dibayarkan oleh CA untuk
tahun pajak 2008. Terhadap SKPLB dan SKPKB tersebut, CA telah mengajukan
surat keberatan dan penyampaian surat dimaksud telah diterima oleh Kantor
Pelayanan Pajak untuk pelaksanaan proses pemeriksaan selanjutnya.

KETERANGAN TENTANG RENCANA PENGGABUNGAN

a. Umum
i. Keterangan Umum
Sebagai bagian dari proses Rencana Penggabungan, CA akan digabungkan
menjadi TPI, dan TPl akan menjadi Perusahaan Penerima Penggabungan.
Pada saat penggabungan, saham-saham baru akan diterbitkan oleh TPI untuk
ditukarkan dengan saham-saham yang dimiliki oleh para pemegang saham CA
— para pemegang saham dari CA akan menerima saham-saham dari entitas baru
yang diperbesar.
Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 23 September 2010, No. 092/
SRR/LP-B/TPI/OR/IX/10, KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan berpendapat
bahwa Nilai Pasar Wajar 100% ekuitas TPI per 30 Juni 2010 adalah sebesar
Rp 2.606.650.000.000 (dua ftriliun enam ratus enam miliar enam ratus lima
puluh juta Rupiah) atau sebesar Rp 3.579 (tiga ribu lima ratus tujuh puluh
sembilan Rupiah) per saham dengan asumsi bahwa TPl merupakan suatu
perusahaan dengan usaha yang berkesinambungan (going concern) dan dengan
memperhatikan asumsi-asumsi dan syarat-syarat pembatasan yang diuraikan
dalam laporan tersebut di atas.
Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 23 September 2010, No TC/
CF/R-0109/10, KJPP Ruky Safrudin & Rekan berpendapat bahwa Nilai Pasar
Wajar 100% Ekuitas CA per 30 Juni 2010 adalah sebesar USD 921.063.038,81
(Sembilan ratus dua puluh satu juta enam puluh tiga ribu tiga puluh delapan koma
delapan satu US Dollar) atau sebesar USD 16.807,72 (enam belas ribu delapan
ratus tujuh koma tujuh puluh dua US Dollar) per saham, atau dengan menggunakan
kurs tengah Bank Indonesia pada tanggal 30 Juni 2010 untuk USD 1 = Rp 9.083,
setara dengan Rp 8.366.016.000.000 (Delapan triliun tiga ratus enam puluh enam
miliar enam belas juta Rupiah) atau sebesar Rp 152.664.525 (seratus lima puluh
dua juta enam ratus enam puluh empat lima ratus dua puluh lima Rupiah) per
saham, dengan asumsi bahwa usaha dari perusahaan-perusahaan merupakan
suatu perusahaan berkesinambungan usaha (going concern) dan dengan
memperhatikan asumsi-asumsi dan syarat-syarat pembatasan yang diuraikan
dalam laporan tersebut diatas.

Berdasarkan penilaian, masing-masing pemegang saham CA akan ditukarkan

dengan 42.660,50029 (empat puluh dua ribu enam ratus enam puluh koma lima

nol nol dua sembilan) saham TPI. Penilaian merupakan sebuah nilai intrinsic yang
wajar dari masing-masing perusahaan yang berpartisipasi pada Penggabungan.

Setelah rencana penggabungan menjadi efektif, TPl akan meneruskan statusnya

sebagai perusahaan publik yang tercatat di BEI.

Kondisi-kondisi berikut berlaku sebagai tambahan terhadap persetujuan peraturan

yang diwajibkan untuk Rencana Penggabungan:

1. Masing-masing TPl dan CA harus memperoleh persetujuan dari pemegang
saham masing-masing;

2. Pemenuhan syarat-syarat yang tertera dalam Anggaran TPI dan CA, Undang-
Undang Pasar Modal dan Undang-Undang Perseroan Terbatas;

3. Tidak terdapat kreditur TPl dan CA vyang tidak menyetujui rencana
Penggabungan Usaha atau kewajiban terhadap para kreditur TPI dan CA yang
tidak menyetujui rencana Penggabungan Usaha tersebut telah dipenuhi;

4. Diperolehnya pernyataan efektif Penggabungan Usaha dari Bapepam-LK; dan

. Diperolehnya persetujuan dari Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia

terhadap perubahan pada Anggaran Dasar dari Perusahaan Penerima
Penggabungan.

ii. Peraturan-Peraturan Terkait dengan Rencana Penggabungan

Peraturan-peraturan sebagai sebuah dasar hukum dari Rencana Penggabungan

ini, adalah sebagai berikut:

. Ketentuan Perseroan Terbatas Indonesia

» UU No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas.

2. Ketentuan-Ketentuan Perpajakan
» Undang-Undang No. 7 Tahun 1983 tentang Pajak Penghasilan sebagaimana

diubah terakhir dengan Undang-Undang No. 36 Tahun 2008 (“UU PPh”);

Undang-Undang No. 21 Tahun 1997 tentang Bea Perolehan Hak atas Tanah

dan Bangunan sebagaimana diubah terakhir oleh Undang-Undang No. 20

Year 2000 (“UU Bea Perolehan Hak atas Tanah dan Bangunan”);

Undang-Undang No. 8 Tahun 1983 tentang Pajak Pertambahan Nilai Barang

dan Jasa dan Pajak Penjualan Atas Barang Mewah sebagaimana diubah

terakhir dengan Undang-Undang No. 42 Tahun 2009 (“UU PPN*);

Peraturan Menteri Keuangan No. 43/PMK.03/2008 tentang Penggunaan

Nilai Buku atas Pengalihan Harta Dalam Rangka Penggabungan, Peleburan

atau Pemekaran Usaha (“PMK No. 43/PMK.03/2008");

Peraturan Direktur Jenderal Pajak No. PER-28/PJ./2008 tentang Persyaratan

dan Tata Cara Pemberian ljim Menggunakan Nilai Buku atas Pengalihan

Harta dalam Rangka Penggabungan, Peleburan atau Pemekaran Usaha

(“Peraturan DJP No. PER-28/PJ./2008");

Surat Edaran Direktur Jenderal Pajak No. SE-45/PJ/2008 tentang

implementasi dari Peraturan Menteri Keuangan No. 43/PMK.03/2008

(“Surat Edaran DJP No. SE-45/PJ/2008");

Peraturan Pemerintah No. 48 Tahun 1994 sebagai diubah terakhir dengan

Peraturan Pemerintah No. 71 Tahun 2008 tentang Pembayaran Pajak

Penghasilan atas Penghasilan dari Pengalihan Hak atas Tanah dan/atau

Bangunan (“PP No. 71/2008”).

. Ketentuan Pasar Modal

« Undang-Undang Pasar Modal

« Peraturan Bapepam-LK No. IX.G.1;
« Peraturan Bapepam-LK No. IX.I.1;
+ Peraturan BEI No. I.1.G.

4. Ketentuan Tenaga Kerja
» Undang-Undang No. 13 Tahun 2003 tentang Ketenagakerjaan.

5. Ketentuan Kompetisi Usaha
» Undang-Undang No. 5 Tahun 1999 tentang Larangan Terhadap Praktek-

Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat;

* Peraturan Pemerintah No. 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan dan
Akuisisi dari Perusahaan yang Mengakibatkan Praktek-Praktek Monopoli
dan Persaingan Usaha Tidak Sehat.

6. Anggaran Dasar TPI dan CA

iii. Akibat Hukum Rencana Penggabungan

Sesuai dengan Pasal 122 dari Undang-Undang Perseroan Terbatas (UU PT),

sebagai akibat dari Rencana Penggabungan, Perusahaan Yang Menggabungkan

Diri akan berakhir/berhenti karena hukum, tanpa dilakukan likuidasi sebelumnya,

dan oleh sebab itu:

1. Semua asset-aset dan kewajiban dari Perusahaan Yang Menggabungkan Diri
akan berakhir karena hukum akan dipindahkan/ditransfer kepada Perusahaan
Penerima Penggabungan; dan

2. Para pemegang saham dari Perusahaan Yang Menggabungkan Diri karena
hukum akan menjadi para pemegang saham dari Perusahaan Penerima
Penggabungan.

Rencana Penggabungan sebagaimana dinyatakan di dalam Surat Edaran ini akan

mengakibatkan perubahan Anggaran Dasar yang selanjutnya perlu memperoleh

persetujuan Menkumham.

iv. Studi Kelayakan dari Rencana Penggabungan oleh Direksi

Sehubungan dengan Rencana Penggabungan, Direksi TPl dan CA telah

menjalankan studi kelayakan, antara lain tentang:

o

N

w

Hal 2_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

-

. Kegiatan usaha dan perkembangan dari TPl dan CA, dengan
mempertimbangkan laporan keuangan masing-masing untuk tahun fiskal yang
berakhir pada tanggal 31 Desember 2007, 2008 dan 2009 dan untuk periode
waktu enam bulan yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2010;

2. Laporan penilaian saham yang dipersiapkan oleh KJPP Suwendho Rinaldy
& Rekan dan KJPP Ruky, Safrudin & Rekan sebagai pihak-pihak independen
yang menilai kewajaran dari nilai saham TPI dan CA;

3. Metode dan prosedur dari konversi saham yang akan digunakan, didukung oleh
laporan dari Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan sebagai pihak
independen;

4. Penyelesaian kewajiban kepada pihak ketiga dari TPl dan CA;
5. Penyelesaian status karyawan TPI dan CA;
6. Penyelesaian dari hak-hak dari para pemegang saham publik;
7. Analisa kondisi Perusahaan Penerima Penggabungan.
b. Latar Belakang, Rasional dan Tujuan dari Rencana Penggabungan
i. Latar Belakang, Rasional dan Tujuan dari Rencana Penggabungan
Direksi dan Dewan Komisaris dari TPl dan CA mempertimbangkan bahwa
rencana penggabungan antara TPl dan CA sejalan dengan tujuan bersama
untuk menciptakan perusahaan petrokimia yang lebih terintegrasi, yang kegiatan
usahanya meliputi sebagian besar aspek rantai produksi petrokimia. Kombinasi ini
akan menciptakan perusahaan yang lebih kuat dan lebih mampu bersaing dengan
pemain petrokimia utama regional yang sebagian besar telah terintegrasi. Hal ini
diperlukan terutama dalam menghadapi siklus industri petrokimia.

Sehubungan dengan rencana Penggabungan, Direksi dan Dewan Komisaris dari

TPI mempertimbangkan hal - hal berikut:

1. Penggabungan dengan CA sebagai pemasok propylene terbesar, akan
langsung menghasilkan integrasi ke hulu bagi TPl yang akan menjamin pasokan
propylene yang berkesinambungan, yang merupakan bahan baku utama dalam
produksi polypropylene. Maka, TPI juga akan dapat merencanakan produksi
polypropylene dan impor propylene secara lebih efisien di masa mendatang
dengan membuat rencana produksi sejalan dengan rencana produksi propylene
CA. Dengan demikian TPI diharapkan akan terhindar dari gangguan yang tidak
perlu terhadap produksi polypropylene dan mengurangi dampak volatilitas
harga propylene. TP| akan memperoleh akses langsung kepada satu-satunya
naptha cracker yang ada di Indonesia. Naphtha cracker merupakan fasilitas
utama CA, yang antara lain memproduksi ethylene dan propylene. TPI akan
terhindar dari resiko-resiko yang berhubungan dengan pembangunan naphtha
cracker, jika TPI ingin memasuki sektor hulu yang membutuhkan pengeluaran
modal yang besar. Melalui penggabungan dengan CA, TPI juga terhindar dari
resiko-resiko yang terkait dengan penyelesaian konstruksi, pendanaan, biaya-
biaya yang melebihi anggaran dan kemampuan operasional.

. TPI dapat mendiversifikasi pendapatan ke produk-produk olefin dan polyolefin
CAlainnya, khususnya ethylene, polyethylene, dan juga styrene monomer. Pada
dasarnya, TPI akan menjadi sebuah perusahaan petrokimia terintegrasi dengan
portfolio produk yang beragam, sehingga lebih mampu berkompetisi dalam
Industri Petrokimia global. TPI akan memiliki posisi yang kuat di pasar Indonesia,
khususnya dalam segmen olefin dan polyolefin. CA memiliki kemampuan yang
telah terbukti, dengan telah memulai kegiatan operasionalnya tahun 1995.
Dengan model usaha yang terintegrasi, Perusahaan Penerima Penggabungan
akan memiliki fleksibilitas untuk merencanakan, dan memfokuskan pada
penjualan dari produk-produk tertentu tergantung dari siklus harga komoditas
setiap produk dalam rantai petrokimia terintegrasi, yang pada akhirnya dapat
memaksimalkan keuntungan secara keseluruhan. Sementara itu, TPl akan
menghadapi tingkat volatilitas yang lebih rendah karena memiliki landasan yang
lebih terintegrasi, seperti halnya perusahaan petrokimia Asia lainnya.

3. Lokasi fasilitas produksi TPl dan CA yang berdekatan akan memungkinkan
proses produksi yang lebih efisien, yang akan memberikan keunggulan
operasional dan logistik yang berkesinambungan dalam produksi
polypropylene. Produksi TPI akan lebih optimal karena memiliki perencanaan
pemeliharaan yang lebih baik, sejalan dengan jadwal pemeliharaan turnaround
CA (“TAM”) untuk mengurangi downtime. Dari sisi perspektif pemasaran, TPI
akan memperoleh keuntungan dari perencanaan pemasaran yang lebih baik
dan penjualan produk yang lebih efisien karena CA dan TPI memiliki pelanggan
yang sama, dan meningkatkan efisiensi-efisiensi biaya.

4. Sebagai perusahaan petrokimia yang lebih terintegrasi dengan skala yang
lebih besar, TPl akan memiliki skala ekonomi yang lebih tinggi dalam berbagai
aspek termasuk akses yang lebih baik terhadap sumber pendanaan yang
beragam, baik dari pasar modal dan fasilitas perbankan. Dengan modal yang
lebih besar, Penggabungan akan memberikan kemampuan untuk mendapatkan
pembiayaan ekuitas maupun hutang dengan tingkat biaya yang lebih kompetitif,
yang pada akhirnya akan memberikan profitabilitas yang lebih baik. Pada awal
tahun 2010 CA membuktikan kemampuannya untuk mengakses pasar obligasi
internasional, dan dengan berhasilnya penggabungan, TPl akan menikmati
kesuksesan tersebut.

5. Sebuah kerjasama jangka panjang yang lebih kuat, dengan dukungan produk
- produk yang terintegrasi dan lebih terdiversifikasi, akan memberikan posisi
yang lebih baik bagi TPI untuk bersaing dengan para kompetitor baik di pasar
domestik maupun regional, dan memberikan peluang untuk mengembangkan
jenis produk.

Sehubungan dengan rencana penggabungan, Dewan Direksi dan Dewan

Komisaris dari CA mempertimbangkan hal — hal berikut:

1. Melalui penggabungan dengan TPI, CA akan menambahkan produksi
polypropylene kedalam rantai hilirnya, sehingga memperkuat operasional hilir
untuk meningkatkan integrasi secara vertikal, karena CA memasok sekitar
75% kebutuhan propylene TPI. TPl merupakan produsen polypropylene
terbesar di Indonesia. Hal ini akan memperkuat posisi Perusahaan Penerima
Penggabungan sebagai perusahaan yang lebih terintegrasi, sehingga dapat
mengurangi tingkat kerentanan terhadap volatilitas industri petrokimia.

2. CA akan memiliki portfolio produk yang lebih beragam dengan menambahkan
produk-produk polypropylene. Polypropylene adalah salah satu segmen dalam
industri petrokimia yang memiliki tingkat ketahanan tinggi. Kebutuhan produk
- produk polypropylene tetap tinggi di Indonesia dan di negara lain di Asia.
Permintaan polypropylene, turunan terbesar dari propylene, cenderung tumbuh
sedikit lebih cepat dari permintaan polyethylene, yang merupakan produk
turunan terbesar dari ethylene, karena polypropylene memiliki tingkat kekakuan
tinggi dan kekuatan tarik yang baik (good tensile strength). Karakteristik ini
menyebabkan polypropylene digunakan secara luas untuk berbagai produk-
produk konsumen dan industri untuk berbagai aplikasi, antara lain: pengemasan
makanan, peralatan rumah tangga, kemasan air mineral, botol-botol plastik
dan wadah-wadah. Pertumbuhan permintaan polypropylene didukung oleh
karakteristiknya sebagai suatu polymer berbiaya rendah dibandingkan jenis-
jenis lainnya. Polypropylene adalah salah satu komoditas resin yang memiliki
tingkat pertumbuhan yang cepat.

. Lokasi fasilitas produksi TPI dan CA yang berdekatan memberikan keunggulan
logistik yang berkesinambungan untuk CA. Integrasi CA dengan TPl akan
memungkinkan CA untuk merencanakan dengan lebih baik produksi pada
fasilitas naphta cracking, ditambah dengan perencanaan pemasaran yang lebih
baik dan peningkatan efisiensi biaya. Penggabungan ini akan menghasilkan
kemampuan penjualan yang lebih efisien karena CA dan TPl memiliki
pelanggan yang sama.

4. TPl memiliki kemampuan yang telah terbukti dalam produksi polypropylene —
karena TPI telah beroperasi selama dua dekade. TPl mulai beroperasi pada
tahun 1992. Operasional TPl memenuhi kendali kualitas dipandu dengan
pedoman ISO.

5. Dengan memiliki lini produk yang lebih bervariasi dan akses pada basis
pelanggan TPl yang beragam, CA akan mengurangi konsentrasi pelanggan
dan mendiversifikasikan ketergantungan pendapatannya. Penggabungan TPI
juga akan meningkatkan keuntungan utama CA secara jangka panjang, dengan
memungkinkan CA untuk memasuki sektor polypropylene yang menawarkan
marjin keuntungan yang relatif tinggi.

6. Memperluas akses pembiayaan dari pasar ekuitas — TPI merupakan perusahaan
publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Setelah Penggabungan, CA akan
memiliki akses terhadap pasar modal, memperluas opsi pendanaan melalui
pasar modal, memperkuat dan mendiversifikasi sumber pendanaan yang pada
akhirnya dapat memperkuat basis ekuitas nya dan struktur permodalan.

Saat ini, TPl merupakan produsen polypropylene saja, sementara CA

memproduksi ethylene, propylene, Py-gas dan Crude C4, dan Polyethylene.

Perusahaan Penerima Penggabungan akan lebih terintegrasi dengan memiliki

basis produk yang lebih luas dalam industri petrokimia. Skala yang lebih besar

Perusahaan Penerima Penggabungan akan menciptakan skala ekonomi yang

lebih besar dengan potensi tawar yang lebih kuat dalam pengadaan barang.

Perusahaan Penerima Penggabungan akan beroperasio berdasarkan struktur

yang lebih efisien dalam proses administrasi, dan dapat mengurangi waktu

prosedural antara departemen. Dalam jangka panjang, hal ini akan memungkinkan
perusahaan untuk bertindak lebih reaktif terhadap perubahan dalam industri
petrokimia yang dinamis, dan mampu menangkap peluang sedini mungkin.

Dengan model usaha yang terintegrasi, Perusahaan Penerima Penggabungan

akan memiliki fleksibilitas untuk merencanakan, fokus dan memprioritaskan

penjualan produk-produk tertentu tergantung dari siklus harga komoditas untuk
masing-masing produk dalam rantai petrokimia. Hal ini akan menempatkan

Perusahaan Penerima Penggabungan dalam sebuah posisi yang lebih kuat untuk

menghadapi siklus alam dari usaha dimana untuk produk-produk petrokimia

sangat peka terhadap perubahan persediaan/pasokan dan permintaan, baik
secara regional maupun internasional, khususnya harga naphtha, harga olefin

(ethylene dan propylene), harga polyolefin (polyethylene dan poly propylene)

dan styrene monomer. Hal ini akan menjadi peran utama dalam memperbaiki

stabilitas pendapatan dan efisiensi operasional dan fleksibilitas pendanaan untuk
meningkatkan kinerja Perusahaan Penerima Penggabungan.

Kerangka grafik berikut memberikan gambaran dimana TPI maupun CA beroperasi

pada industri petrokimia.
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ii. Resiko-Resiko
Baik Direksi TPl maupun CA mengakui bahwa akan ada resiko-resiko berikut ini
sehubungan dengan Rencana Penggabungan:
Resiko Pelak dari R Penggabungan
Sebagai akibat dari Rencana Penggabungan, TPl dan CA mungkin akan
menyederhanakan struktur manajemen dan operasional, walaupun dapat
diimplementasikan secara bertahap. Oleh karena itu, tidak ada kepastian bahwa
integrasi tersebut tidak akan mengganggu kegiatan usaha. Faktor-faktor seperti
budaya perusahaan (corporate culture), kombinasi manajemen yang baru dan
langkah-langkah operasional yang baru dapat menimbulkan dampak negatif pada
operasional usaha.
Sinergi Yang Diharapkan dari Rencana Penggabungan tidak dapat Tercapai
Sinergi merupakan salah satu tujuan dari Rencana Penggabungan untuk
menciptakan kekuatan usaha yang lebih besar dalam bernegosiasi dengan
bermacam vendor dan pelanggan untuk mencapai sinergi dan efisiensi operasional
yang lebih baik. Tetapi tidak ada kepastian bahwa sinergi yang diharapkan akan
terwujud dalam kerangka waktu yang diharapkan.
Potensi Pengunduran Diri Pegawai/Karyawan
Sebagai akibat dari Rencana Penggabungan, terdapat kemungkinan bahwa
tidak semua dari karyawan TPl dan CA memutuskan untuk bergabung
dengan Perusahaan Penerima Penggabungan. Terdapat resiko-resiko bahwa
Perusahaan Penerima Penggabungan tidak dapat mempertahankan karyawan-
karyawan inti yang diperlukan untuk meneruskan operasional dari Perusahaan
Penerima Penggabungan. Bila karyawan tersebut memilih untuk tidak ikut serta
di Perusahaan Penerima Penggabungan, hal ini dapat berdampak negatif pada
kegiatan operasional setelah Penggabungan.
Potensi Kehilangan Itikad baik (goodwill) dari TPI
TPI merupakan pemain dengan reputasi baik di industry petrokimia dengan
hubungan-hubungan yang baik dengan pelanggannya, dan karenanya TPI
memiliki goodwill merek dagang yang berharga dari status ini. Sebagai
Perusahaan Penerima Penggabungan yang akan dinamakan PT Chandra
Asri Petrochemical Tbk (“CAP”), terdapat resiko-resiko bahwa CAP tidak dapat
mengambil keuntungan dari goodwill merek dagang TPI.
Resiko-resiko sehubungan dengan pengaruh perlakuan pajak yang timbul
dari Rencana Penggabungan
Dalam menjalankan studi kelayakan dari Rencana Penggabungan, Direksi
TPI dan CA telah memperoleh masukan dari konsultan sehubungan dengan
resiko-resiko atau pengaruh dari perlakuan pajak yang timbul dari Rencana
Penggabungan berdasarkan peraturan perpajakan yang berlaku. Masukan
konsultan adalah berdasarkan interpretasi mereka dari peraturan-peraturan pajak
yang berlaku. Namun tidak ada jaminan bahwa masukan Konsultan akan sejalan
dengan perhitungan pajak yang akan ditetapkan oleh Otoritas Pajak Indonesia
(Indonesian Tax Authority).
iii.Potensi  Kesulitan-kesulitan
Penggabungan
Rencana Penggabungan dapat terganggu bila persetujuan untuk hal-hal berikut
ini tidak diperoleh dalam kerangka waktu yang telah direncanakan:
1. Persetujuan dari RUPSLB;
2. Pernyataan Efektif dari BAPEPAM-LK; dan
3. Persetujuan dari kreditur-kreditur TPl dan CA atau pihak ketiga lainnya
sebagaimana ditetapkan dalam perjanjian-perjanjian yang telah ditandatangai
dimana perusahaan — perusahaan peserta Penggabungan adalah pihak dalam
perjanjian-perjanjian tersebut.

yang dapat Mengganggu Rencana

c. Tata Cara/Prosedur Penggabungan Usaha

i. Rencana Penggabungan Usaha

Dengan menelaah aturan-aturan dan peraturan-peraturan yang berlaku di

Indonesia, proses rencana Penggabungan akan dilaksanakan bila hal-hal berikut

ini telah dipenuhi:

. Pernyataan Efektif telah diperoleh dari BAPEPAM-LK pada Pernyataan
Pendaftaran tentang Rencana Penggabungan yang diserahkan oleh TPI dan
CA;

2. Diperolehnya persetujuan pemegang saham masing-masing TPI dan CA;

3. Persetujuan masing-masing kreditur TPl dan CA sebelum RUPSLB.

ii.

-

Laporan Penilaian Independen akan Kewajaran dari Nilai Saham dan Nilai-
nilai Aset-Aset dari Perusahaan Peserta Rencana Penggabungan Usaha
KJPP Ruky, Safrudin dan Rekan ("RSR") yang memiliki ijin usaha dari Departemen
Keuangan No. 2.9.0058 tanggal 13 Agustus 2009 dan terdaftar sebagai profesi
penunjang pasar modal di Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan
(“Bapepam-LK”) dengan Surat Tanda Terdaftar Profesi Penunjang Pasar Modal
No. 01/PM/STTD-P/B/2006, telah ditunjuk oleh manajemen CA sebagai penilai
independen sesuai dengan surat penunjukan No. TC/CF/SV/P-4608/10, tanggal
11 Agustus 2010 untuk mengestimasi Nilai Pasar Wajar dari 100% saham CA dan
anak perusahaan per 30 Juni 2010.
Perhitungan Nilai Pasar Wajar CA dilakukan dengan mengaplikasikan Metode
Diskonto Arus Kas Bersih (Discounted Cash Flow / DCF) dari pendekatan
pendapatan dan Metode Penyesuaian Aktiva Bersih (Adjusted Net Asset Method
/ ANAM) dari pendekatan aset. Pendekatan ini umumnya digunakan untuk
perusahaan di mana pendapatan dan aset operasional merupakan faktor utama
dalam menentukan nilai perusahaan (value drivers).
Hasil penilaian atas Nilai Pasar Wajar dari 100% saham CA tertuang pada Laporan
Penilaian Saham CA No. TC/CF/R-0109/10 tanggal 23 September 2010.
Berdasarkan informasi yang terdapat dalam laporan terlampir, dengan menggunakan
pendekatan pendapatan dan pendekatan aset serta memperhatikan Kondisi
Pembatas yang diuraikan pada bagian sebelumnya, maka Nilai Pasar Wajar dari
100% saham CA dan anak perusahaan per tanggal 30 Juni 2010 adalah USD
921.063.038,81 (Sembilan ratus dua puluh satu juta enam puluh tiga ribu tiga puluh
delapan koma delapan satu US Dollar) atau USD 16.807,72 (enam belas ribu delapan
ratus tujuh koma tujuh puluh dua US Dollar) per saham, atau dengan menggunakan
kurs tengah Bank Indonesia per tanggal 30 Juni 2010, (USD 1 = Rp 9.083) setara
dengan Rp 8.366.016.000.000 (delapan friliun tiga ratus enam puluh enam miliar
enam belas juta Rupiah) atau Rp 152.664.525 (seratus lima puluh dua juta enam
ratus enam puluh empat lima ratus dua puluh lima Rupiah) per saham.
KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan ("SRR"), kantor jasa penilai publik dengan
izin usaha dari Departemen Keuangan No. 2.09.0059 tanggal 20 Agustus 2009
yang terdaftar sebagai profesi penunjang pasar modal di Badan Pengawas Pasar
Modal dan Lembaga Keuangan (“Bapepam-LK”) dengan Surat Tanda Terdaftar
Profesi Penunjang Pasar Modal No. 02/BL/STTD-P/AB/20086, telah ditunjuk oleh
manajemen TPI sebagai penilai independen sesuai dengan surat penunjukan No.
199/SRR/SPN-BF/TPI/OR/VIII/10 tanggal 30 Agustus 2010 untuk mengungkapkan
pendapat atas Nilai Pasar Wajar dari 100% saham TPI per 30 Juni 2010.
Perhitungan Nilai Pasar Wajar TPI dilakukan dengan mengaplikasikan Metode
Diskonto Arus Kas (Discounted Cash Flow/DCF method) dari pendekatan
pendapatan dan Metode Kapitalisasi Kelebihan Pendapatan (Capitalized Excess
Earnings Method/CEEM) dari pendekatan aset. Kedua pendekatan tersebut
umumnya digunakan untuk perusahaan dimana pendapatan dan aset operasional
merupakan faktor-faktor utama dalam menentukan nilai perusahaan (value
drivers).
Hasil penilaian atas Nilai Pasar Wajar dari 100% saham TPI tertuang pada
Laporan Penilaian Saham TPl No. 092/SRR/LP-B/TPI/OR/IX/10 tanggal
23 September 2010.
Berdasarkan data dan informasi yang diperoleh SRR sebagaimana tercantum
dalam Laporan Penilaian Saham TPI, dengan menggunakan pendekatan
pendapatan dan pendekatan aset serta memperhatikan asumsi-asumsi dan
syarat pembatasan yang diuraikan dalam Laporan Penilaian Saham TPI, SRR
berpendapat bahwa Nilai Pasar Wajar dari 100% saham TPI per tanggal 30 Juni
2010 adalah sebesar Rp 2.606.650.000.000 (dua triliun enam ratus enam miliar
enam ratus lima puluh juta Rupiah) atau sebesar Rp 3.579 (tiga ribu lima ratus
tujuh puluh sembilan Rupiah) per saham.
Laporan Penilai Independen atas Kewajaran Rencana Penggabungan Usaha
KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan ("SRR"), kantor jasa penilai publik dengan
izin usaha dari Departemen Keuangan No. 2.09.0059 tanggal 20 Agustus 2009
yang terdaftar sebagai profesi penunjang pasar modal di Badan Pengawas Pasar
Modal dan Lembaga Keuangan (“Bapepam-LK”) dengan Surat Tanda Terdaftar
Profesi Penunjang Pasar Modal No. 02/BL/STTD-P/AB/2006, telah ditunjuk oleh
manajemen TPI sebagai penilai independen sesuai dengan surat penunjukan No.
199/SRR/SPN-BF/TPI/OR/VI11/10 tanggal 30 Agustus 2010 untuk mengungkapkan
pendapat atas kewajaran Rencana Penggabungan Usaha.
Pendapat SRR atas kewajaran Rencana Penggabungan Usaha tersebut tertuang
pada Laporan Pendapat Kewajaran atas Rencana Penggabungan Usaha No. 093/
SRR/LP-F/TPI/OR/IX/10 tanggal 23 September 2010.
Berdasarkan analisis kewajaran atas Rencana Penggabungan Usaha
sebagaimana diuraikan dalam Laporan Pendapat Kewajaran atas Rencana
Penggabungan Usaha tersebut, SRR berpendapat bahwa secara keseluruhan
Rencana Penggabungan Usaha adalah wajar bagi Perseroan maupun pemegang
saham Perseroan.
iii. Laporan Akuntan Independen dan Penjelasa akan Metode-metode dan
Prosedur/Tata Cara Konversi Saham
1. Dasar Perhitungan Konversi Saham
Dasar untuk menghitung konversi saham CA menjadi saham Perusahaan
Penerima Penggabungan adalah berdasarkan Hasil Penilai Independen atas Nilai
Pasar Wajar dari Saham Perusahaan Peserta Penggabungan yang dibuat oleh
KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan dan KJPP Ruky, Safrudin & Rekan tertanggal
23 September 2010 sebagaimana telah diuraikan di atas.
2. Metodologi dan Tata Cara Konversi Saham
Besarnya kepemilikan mereka masing-masing berdasarkan faktor konversi yaitu
setiap 1 (satu) saham CA akan ditukar dengan 42.660,50029 saham TPI.
Berikut ini adalah tabel susunan pemegang saham sebelum dan setelah
Penggabungan:

Keterangan Sebelum Konversi Sesudah Konversi
Pemegang Pemegang Saham
Pemeg?_r;’g‘ saham saham CA Perusahaan Penerima
Penggabungan
Jumlah saham %  Jumlah % Jumlah saham %
saham
(A) B) ©) D)

- PT Barito Pacific Thk 567.603450 77,93 34390 62,76 2.034.698.055 66,36
- Glazers & Putnam

Invetment Ltd. 16440 30,00 701.338.625 22,87
- Marigold Resources Pte. Ltd. - 3970 724 169.362.186 552
- Prajogo Pangestu 31.954.050 438 - - 31.954.050 1,04
- Ibrahim Risjad 13.681.750 1,88 13.681.750 045
- Henry Halim 1.824.500 0,25 1.824.500 0,06
- Masyarakat

(masing-masing < 5%) 113.337.250 15,56 - - 113.337.250 3,70
Jumlah 728401.000 100,00  54.800 100,00 3.066.196.416 100,00
Keterangan:

(A): Jumlah saham TPI per tanggal 30 Juni 2010

(B): Kepemilikan masing-masing pemegang saham TPI (A) dibagi dengan jumlah

saham TPI (728.401.000 lembar)

(C): Jumlah saham CA per tanggal 30 Juni 2010

(D): Kepemilikan masing-masing pemegang saham CA (C) dibagi dengan jumlah

saham CA (54.800 lembar)

3. Laporan atas Metode dan Tata Cara Konversi Saham

Sehubungan dengan metode dan tata cara konversi saham di atas, Kantor Akuntan

Publik Osman Bing Satrio dan Rekan (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu

Limited) telah melakukan prosedur yang disepakati dengan TPI dan menyatakan

bahwa tidak menemukan adanya penyimpangan atas hasil penerapan prosedur

yang disepakati bersama tersebut.

Penerapan prosedur yang disepakati bersama atas metode dan tata cara konversi

saham antara TPl dan CA dapat dilihat dalam Lampiran G mengenai Laporan

Akuntan Independen atas Prosedur Yang Disepakati Bersama - Metode dan Tata

Cara Konversi Saham Perusahaan Peserta Penggabungan.

iv.Ringkasan akan Opini/Pendapat dari Segi Hukum

Assegaf Hamzah & Partners

Assegaf Hamzah & Partners, telah ditunjuk untuk bertindak sebagai konsultan

hukum independen untuk dan atas nama CA sehubungan dengan rencana

penggabungan antara TPl dan CA, dan telah menyerahkan pendapat dari segi
hukumnya kepada TPI sebagaimana dimaksud dalam Pendapat dari Segi Hukum

No.: 0867/03/01/09/10 tertanggal 23 September 2010.

1. Direksi TPI dan CA telah menyusun rancangan penggabungan (“Rancangan
Penggabungan”) dan telah meminta persetujuan Dewan Komisaris dari masing-
masing TPI dan CA atas Rancangan Penggabungan tersebut.

2. TPI dan CA akan mengumumkan Rancangan Penggabungan dalam 2 (dua)
surat kabar harian berbahasa Indonesia, pada tanggal 27 September 2010.

3. TPI akan mengajukan Pernyataan Penggabungan kepada Bapepam-LK pada
tanggal 27 September 2010.

4. Penggabungan akan berlaku efektif setelah dipenuhinya persyaratan-

persyaratan sebagai berikut:

(i) Diperolehnya surat efektif dari Bapepam-LK atas Pernyataan Penggabungan;

(i) Tidak adanya keberatan dari kreditur atas Penggabungan atau jika ada,
telah dicapai kesepakatan atas keberatan tersebut dengan memperhatikan
ketentuan peraturan perundang-undangan yang berlaku;

(iii)Diperolehnya persetujuan dari Rapat Umum Pemegang Saham dari
masing-masing TPl dan CA terhadap Rancangan Penggabungan tersebut,
persetujuan mana hanya sah apabila dihadiri paling sedikit % (tiga per
empat) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang sah dan
disetujui oleh lebih dari % (tiga per empat) bagian dari seluruh saham dengan
hak suara yang hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham;

(iv)Diperolehnya persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia
Republik Indonesia sehubungan dengan peningkatan modal dasar dalam
TPI sebagai akibat dari Penggabungan; dan

(v) Ditandatanganinya akta penggabungan oleh TPI dan CA.

. Pada tanggal efektif Penggabungan, seluruh aktiva dan pasiva CA beralih
karena hukum kepada TPI dan seluruh pemegang saham CA akan menjadi
pemegang saham TPI.

. Penggabungan ini mengakibatkan perubahan Anggaran Dasar TPI, khususnya
perubahan terhadap pasal 4, yaitu perubahan modal dasar, modal ditempatkan
dan modal disetor. Perubahan modal tersebut terjadi karena adanya penukaran
atas saham-saham yang dimiliki oleh pemegang saham CA dengan saham-
saham baru yang akan dikeluarkan oleh TPI dalam rangka Penggabungan.

. Perubahan terhadap ketentuan modal dasar akan berlaku efektif sejak
diperolehnya persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik
Indonesia, sedangkan perubahan terhadap ketentuan modal ditempatkan akan
berlaku efektif sejak tanggal diterbitkannya surat penerimaan pemberitahuan
perubahan anggaran dasar oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia
Republik Indonesia.

. Sesuai dengan ketentuan Pasal 163 UU No. 13 Tahun 2003 tentang
Ketenagakerjaan (“UU No. 13/2003”), pengusaha maupun buruh dapat
melakukan pemutusan hubungan kerja dalam hal terjadi Penggabungan.
Dalam hal terjadi pemutusan hubungan kerja, buruh berhak mendapatkan uang
pesangon, uang penghargaan masa kerja, dan uang penggantian hak sesuai
dengan ketentuan UU No. 13/2003.

9. Berdasarkan perjanjian-perjanjian kredit yang dibuat oleh CA dengan
krediturnya, untuk melakukan Penggabungan CA harus memperoleh
persetujuan terlebih dahulu dari krediturnya. CA telah mengirimkan surat
permohonan permintaan persetujuan kepada krediturnya. Dalam hal terdapat
kreditur yang keberatan terhadap rencana Penggabungan, maka CA akan
menyelesaikan keberatan tersebut dan Penggabungan tidak akan dilakukan
sampai dengan tercapainya penyelesaian tersebut.

10. Setelah Penggabungan, berdasarkan Pasal 26 ayat (3) jo. Pasal 44 ayat
(4) Peraturan Kepala Badan Koordinasi Penanaman Modal No. 12 Tahun
2009 tentang Pedoman Dan Tata Cara Permohonan Penanaman Modal,
TPI, sebagai perusahaan yang meneruskan kegiatan usaha sebagai akibat
terjadinya penggabungan perusahaan (merger), wajib mengajukan izin usaha
penggabungan perusahaan penanaman modal.

11. Berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan
atau Peleburan Badan Usaha Dan Pengambilalihan Saham Perusahaan
Yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya Praktek Monopoli dan Persaingan
Usaha Tidak Sehat (‘PP No. 57/2010”), penggabungan usaha yang berakibat
mencapai aset dan/atau penjualan melebihi jumlah tertentu, wajib diberitahukan
kepada Komisi Pengawas Persaingan Usaha Dalam jangka waktu 30 hari sejak
penggabungan berlaku efektif. PP No. 57/2010 memuat pengecualian dimana
kewajiban pemberitahuan tersebut tidak berlaku jika penggabungan dilakukan
antara perusahaan yang terafiliasi dimana terafiliasi mengandung pengertian
dua perusahaan yang dikendalikan, baik langsung maupun tidak langsung, oleh
pihak yang sama. Penggabungan CA ke dalam TPI dikecualikan dari kewajiban
pemberitahuan berdasarkan PP No. 57/2010 karena baik CA maupun TPI
dikendalikan oleh pihak yang sama, yaitu PT Barito Pacific Tbk.

Adnan Kelana Haryanto & Hermanto

Adnan Kelana Haryanto & Hermanto (“AKHH”) telah ditunjuk untuk bertindak

sebagai konsultan hukum independen untuk dan atas nama TPl sehubungan

dengan rencana penggabungan antara TPl dan CA, dan telah menyerahkan
pendapat dari segi hukumnya kepada TPl sebagaimana dimaksud dalam

Pendapat dari Segi Hukum No.: 627/AKHH/IX/10 tertanggal 24 September 2010

(“Pendapat Hukum”).

1. Rencana penggabungan antara TPI dan CA wajib dilaksanakan sesuai dengan
dan dengan mentaati peraturan-peraturan dan ketentuan-ketentuan yang
berlaku, termasuk namun tidak terbatas pada kewajiban untuk mendapatkan
persetujuan dari dan/atau untuk memberikan pemberitahuan dan/atau
pengungkapan informasi kepada Bapepam-LK, BE| atau Badan Koordinasi
Penanaman Modal (“BKPM”);

2. Sehubungan dengan persiapan Penggabungan, Direksi TPl dan CA telah
mempersiapkan rancangan penggabungan yang telah disetujui oleh Dewan
Komisaris TPI pada tanggal 23 September 2010;

. Penggabungan wajib mendapatkan persetujuan dari para pemegang saham
TPI dan TPI telah menyelesaikan persiapan untuk RUPSLB TPI yang akan
diadakan pada tanggal 27 Oktober 2010 dan lebih jauh wajib memperoleh
persetujuan dari BKPM terkait dengan peningkatan modal dasar, modal
ditempatkan dan modal disetor terkait dengan Penggabungan;
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4. TPI telah memperoleh persetujuan dari para krediturnya sehubungan dengan
Penggabungan;

5. Penggabungan akan berlaku efektif pada saat memperoleh persetujuan dari
Menkumham atas perubahan anggaran dasar TPI, sebagai perusahaan hasil
penggabungan.

v. Struktur Kepemilikan Saham, Pra dan Pasca/Sebelum dan Sesudah

Penggabungan
Keterangan Sebelum Konversi Sesudah Konversi
Pemegan Pemegang Saham
Pemege%r;)gl saham saharg C/g PerusahgaangPenerima
Penggabungan
Jumlah saham %  Jumlah % Jumlah saham %
saham
(A) B) ©) (D)
- PT Barito Pacific Tbk 567.603.450 7793 34390 6276 2.034.698.055 66,36
- Glazers & Putnam Invetment Ltd. - 16.440 30,00 701338625 22,87
- Marigold Resources Pte. Ltd. - - 3.970 724 169.362.186 552
- Prajogo Pangestu 31.954.050 4,38 31.954.060 1,04
- lbrahim Risjad 13.681.750 1,88 13.681.750 045
- Henry Halim 1.824.500 025 1.824.500 0,06
- Masyarakat (masing-masing < 5%) 113.337.250 15,56 - - 113.337.250 370
Jumlah 728.401.000 100,00 54.800 100,00 3.066.196.416 100,00
Keterangan:

(A): Jumlah saham TP! per tanggal 30 Juni 2010

(B): Kepemilikan masing-masing pemegang saham TP! (A) dibagi dengan jumlah saham TPI (728.401.000 lembar)

(C): Jumlah saham CA per tanggal 30 Juni 2010

(D): Kepemilikan masing-masing pemegang saham CA (C) dibagi dengan jumlah saham CA (54.800 lembar)

d. Implementasi/Pelaksanaan Peraturan Bursa Efek Indonesia Terkait/

Sehubungan Dengan Rencana Penggabungan Usaha

Peraturan Bursa Efek Indonesia (BEI) terkait/sehubungan dengan Penggabungan:

a) Bursa Efek akan mengumumkan jadwal dan informasi yang berkaitan dengan
perdagangan saham sebelum dan sesudah Penggabungan, setidaknya/
selambat-lambatnya pada hari perdagangan bursa berikutnya setelah
diterimanya informasi (“Pengumuman Penggabungan oleh Bursa Efek”).

b) Terhitung sejak tanggal pencatatan TPl sebagai Perusahaan Penerima
Penggabungan, sertifikat saham CA akan dikonversikan ke dalam saham TPI
sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan.

c) Bukti kepemilikan saham pada Perusahaan Penerima Penggabungan
akan sejalan dengan rasio pertukaran ke dalam Perusahaan Penerima
Penggabungan.

d) Bukti kepemilikan saham pada Perusahaan Penerima Penngabungan akan
digunakan dalam penyelesaian transaksi saham Perusahaan Penerima
Penggabungan di dalam bursa efek. Tindakan ini akan dilakukan hingga
tanggal dari pengumuman Penggabungan oleh Bursa Efek.

e) Perusahaan Penerima Penggabungan berkewajiban untuk menukarkan
bukti kepemilikan saham dalam periode waktu sebagaimana ditentukan oleh
Pendaftaran Peraturan No. 1.G.

Prosedur-prosedur/tata cara konversi

Penggabungan adalah sebagai berikut:

a)Biro Administrasi Efek (Share Registrar) dari Perusahaan Penerima
Penggabungan akan menerima informasi pemegang saham baru dari TPI
1 (satu) hari kerja sebelum Tanggal Efektif dari Penggabungan pada Bursa Efek
pada 1 Januari 2011;

b) Untuk pemegang saham CA, TPI akan melakukan peritungan berdasarkan
rasio yang ditentukan, yaitu setiap satu dari saham CA akan ditukarkan untuk
42.660,50029 (empat puluh dua ribu enam ratus enam puluh koma lima nol nol
dua sembilan) saham-saham TPI;

c) Bila hasil perhitungan terjadi dalam pecahan (kurang dari 1 saham), TPI akan
melakukan pembulatan keatas, dan jika secara keseluruhan hasil perhitungan
melebihi jumlah saham yang telah ditentukan, maka kelebihan tersebut akan
diambil dari kepemilikan saham PT Barito Pacific Tbk;

d) TPI akan menginformasikan ke Biro Administrasi Efek jumlah saham-saham
baru yang akan menjadi pemegang saham dari Perusahaan Penerima
Penggabungan, dan Biro Administrasi Efek akan mendepositkan saham-
saham tersebut ke KSEI pada tanggal efektif perdagangan dari saham-saham
Perusahaan Penerima Penggabungan, yaitu pada 3 Januari 2011.

e. Informasi/Keterangan Akan Rencana Penggabungan Dan Metode

Akuntansi Untuk Rencana Penggabungan Usaha

i. Transaksi Pihak Terafiliasi (Affiliated-Party Transaction)

Rencana Penggabungan antra TPl dan CA merupakan sebuah Transaksi Pihak

Afiliasi sebagaimana dijelaskan dalam peraturan BAPEPAM-LK No. IX.E.1, karena

pada waktu Penggabungan, CA dan TPI berada dibawah pengendalian pemegang

saham yang sama. Peraturan ini mewajibkan CA dan TPl untuk mengungkapkan
informasi Penggabungan kepada BAPEPAM-LK dan menerbitkan/mengumumkan
informasi tidak lebih dari hari kerja kedua setelah Penggabungan CA dan TPI efektif.

ii. Tanggal Efektif Transaksi dari Rencana Penggabungan Usaha

Rencana Penggabungan akan menjadi efektif pada 1 Januari 2011. Perkiraan tabel

waktu untuk tanggal-tanggal penting dari proses rencana Penggabungan terdapat

di Bab VIII pada Jadwal Perkiraan Waktu dari Proses Rencana Penggabungan.

iii.Perlakuan Akuntansi pada Rencana Penggabungan Usaha

Sebagai perusahaan peserta Penggabungan, TPl dan CA, secara mayoritas

dimiliki oleh kelompok pemegang saham yang sama, PT Barito Pacific

Tbk, perusahaan-perusahaan peserta Penggabungan Usaha secara efektif

dikategorikan sebagai Entitas Sepengendali (Entities Under Common Control),

oleh karena itu, penggabungan usaha ini dilakukan dengan menggunakan metode
penyatuan kepentingan (pooling of interest method).

Dalam menerapkan metode penyatuan kepentingan, aset dan kewajiban

Perusahaan Yang Menggabungkan Diri pada tanggal penggabungan usaha

dicatat dalam laporan keuangan Perusahaan Penerima Penggabungan dengan

menggunakan nilai buku. Selisih antara jumlah yang dibukukan sebagai modal
saham yang diterbitkan dengan jumlah modal saham yang diperoleh, harus
disesuaikan terhadap ekuitas. Goodwill atau goodwill negatif tidak diakui.

Transaksi antar perusahaan dieliminasi.

iv. Perlakuan Perpajak atas Rencana Penggabungan Usaha

a. Pajak Penghasilan Badan

Pada tanggal 13 Maret 2008, Menteri Keuangan Republik Indonesia menerbitkan

Peraturan Menteri Keuangan (PMK) No. 43/PMK.03/2008 menggantikan

Keputusan Menteri Keuangan No. 422/KMK.04/1998 tertanggal 9 September

1998, tentang penggunaan nilai buku atas pengalihan harta dalam rangka

penggabungan, peleburan atau pemekaran usaha.

Pasal 1 ayat 1 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur bahwa Wajib Pajak

yang melakukan penggabungan usaha dapat mempergunakan nilai buku atas

pengalihan hartanya (nilai buku yang dimaksud adalah nilai buku fiskal).

Definisi “penggabungan usaha” sebagaimana disebutkan dalam pasal 1 ayat 3 dari

PMK No. 43/PMK.03/2008 adalah penggabungan dari dua atau lebih Wajib Pajak

Badan yang modalnya terbagi atas saham dengan cara tetap mempertahankan

berdirinya salah satu badan usaha yang tidak mempunyai sisa kerugian atau

mempunyai sisa kerugian yang lebih kecil. Pasal 1 ayat 4 dari Peraturan DJP

No. PER-28/PJ/2008 mengatur bahwa sisa kerugian yang dimaksud adalah sisa

kerugian fiskal dan komersial.

Selanjutnya, Pasal 2 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur bahwa untuk

memperoleh persetujuan dari Direktur Jenderal Pajak untuk penggunaan nilai

buku dalam pengalihan harta, Wajib Pajak harus memenuhi persyaratan-
persyaratan sebagai berikut:

(i) mengajukan permohonan kepada Direktur Jenderal Pajak dengan

melampirkan alasan dan tujuan melakukan merger dan pemekaran usaha;

(ii) melunasi seluruh utang pajak dari tiap badan usaha yang terkait; dan

(iii) memenuhi persyaratan tujuan bisnis (business purpose test).

saham dari Perusahaan Penerima

Pasal 3 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur bahwa Wajib Pajak
yang melakukan merger dengan menggunakan nilai buku tidak boleh
mengkompensasikan  kerugian/sisa  kerugian dari Wajib Pajak yang

menggabungkan diri/Wajib Pajak yang dilebur.
Selanjutnya, Pasal 4 ayat 1 dan 2 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur
bahwa Wajib Pajak yang menerima pengalihan harta mencatat nilai perolehan
harta tersebut sesuai dengan nilai sisa buku sebagaimana tercantum dalam
pembukuan pihak atau pihak-pihak yang mengalihkan. Sebagai tambahan,
penyusutan atas harta yang diterima dilakukan berdasarkan masa manfaat yang
tersisa sebagaimana tercantum dalam pembukuan pihak atau pihak-pihak yang
mengalihkan.

Pasal 5 ayat 1 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur bahwa apabila merger

atau pemekaran usaha dilakukan dalam tahun pajak berjalan, maka angsuran

Pajak Penghasilan Pasal 25 dari pihak atau pihak-pihak yang menerima

pengalihan tidak boleh lebih kecil dari jumlah angsuran yang wajib dibayarkan

oleh pihak atau pihak-pihak yang mengalihkan.

Pasal 5 ayat 2 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 mengatur bahwa pembayaran,

pemungutan dan pemotongan Pajak Penghasilan yang telah dilakukan oleh

pihak atau pihak-pihak yang mengalihkan sebelum dilakukannya merger atau
pemekaran usaha dapat dipindahbukukan menjadi pembayaran, pemungutan
dan pemotongan Pajak Penghasilan dari Wajib Pajak yang menerima pengalihan.

Pasal 7 dari PMK No. 43/PMK.03/2008 menyebutkan bahwa pemenuhan

persyaratan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 2 diatur dengan Peraturan

Direktur Jenderal Pajak. Sehubungan dengan hal ini, Direktorat Jenderal Pajak

menerbitkan Peraturan DJP No. PER-28/PJ/2008 yang selanjutnya diatur lebih

lanjut dalam Surat Edaran DJP No. SE-45/PJ/2008. Pengaturan-pengaturan
perpajakan yang terkait termasuk:

(i) Laporan Keuangan dari Wajib Pajak yang mengalihkan harta dan yang

menerima harta harus diaudit oleh akuntan publik khususnya untuk tahun

dilakukannya pengalihan harta.

Pengajuan permohonan izin Direktur Jenderal pajak untuk penggunaan nilai

buku atas pengalihan harta dalam rangka merger atau pemekaran usaha

diajukan paling lama enam bulan setelah tanggal efektif merger.

Untuk memenuhi business purpose test;

* Merger dan pemekaran usaha bertujuan untuk menciptakan sinergi usaha

yang kuat dan memperkuat struktur permodalan serta tidak dilakukan

untuk penghindaran pajak;

Kegiatan usaha Wajib Pajak yang mengalihkan harta masih berlangsung

sampai dengan tanggal efektif merger;

Kegiatan usaha Wajib Pajak yang mengalihkan harta sebelum merger

terjadi tetap dilanjutkan oleh Waijib Pajak yang menerima pengalihan harta

paling singkat lima tahun setelah tanggal efektif merger;

Kegiatan usaha Wajib Pajak yang menerima harta dalam rangka merger

tetap berlangsung paling singkat lima tahun setelah tanggal efektif merger;

Harta yang dimiliki oleh Wajib Pajak yang memerima harta setelah

terjadinya merger atau pemekaran usaha tidak dipindahtangankan oleh

Waijib Pajak yang menerima harta paling singkat dua tahun setelah

tanggal efektif merger.

Pemeriksaan pajak akan dilakukan terhadap Wajib Pajak yang melakukan

merger, untuk tahun pajak dilakukannya merger.

Apabila setelah merger dilakukan pemeriksaan pajak terhadap Waijib Pajak

yang mengalihkan harta menyangkut tahun-tahun pajak sebelum tahun

terjadinya merger, surat ketetapan pajak hasil pemeriksaan tersebut serta
tindakan penagihan dan/atau restitusinya diterbitkan atas nama dan NPWP

Waijib Pajak yang mengalihkan harta qq nama dan NPWP Wajib Pajak yang

menerima harta.

Berdasarkan peraturan perpajakan diatas, dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. TPl dan CA dapat mengajukan permohonan persetujuan dari Direktur Jenderal
Pajak untuk menggunakan nilai buku dalam pengalihan harta dalam rangka
merger sepanjang semua persyaratan-persyaratan sebagaimana diatur dalam
PMK No. 43/PMK.03/2008, Peraturan DJP No. PER-28/PJ/2008 dan Surat
Edaran DJP No. SE-45/PJ/2008.

. Apabila permohonan penggunaan nilai buku dalam rangka merger disetujui
oleh Direktur Jenderal Pajak, maka tidak akan ada implikasi pajak penghasilan
badan (terlepas dari hal-hal yang disampaikan dibawah) atas keuntungan
yang timbul dari pengalihanharta dari badan mengalihkan harta ke badan yang
menerima pengalihan harta.

Berdasarkan Pasal 4 PP 71 pasal 4, pengalihan Tanah dan Bangunan dikenakan

pajak final sebesar 5% atas jumlah bruto nilai pengalihan. Pada dasarnya pajak

ini adalah pengganti pengenaan pajak atas keuntungan atas pengalihan harta.

Berdasarkan teori, pajak ini seharusnya tidak dibayarkan dalam merger yang

disetujui oleh Direktur Jenderal Pajak, tunduk kepada konfirmasi lebih lanjut dari

Direktur Jenderal Pajak.

b. Bea Perolehan Hak atas Tanah dan Bangunan (“BPHTB”)

Pasal 2 ayat 1 dari Undang-Undang Bea Perolehan Hak atas Tanah dan

Bangunan (BPHTB) mengatur bahwa perolehan hak atas tanah dan bangunan

dikenakan pajak.

Pasal 2 ayat 2(a) butir 10 dari UU BPHTB mengatur bahwa perolehan hak atas

tanah dan bangunan termasuk pengalihan hak sebagai akibat dari sebuah

penggabungan.

Pasal 5 dari UU BPHTB menyebutkan bahwa tarif BPHTB adalah sebesar 5%

(lima persen).

Pasal 6 ayat 2 dari UU BPHTB mengatur bahwa dasar pengenaan BPHTB dalam

rangka merger adalah nilai pasar.

Selanjutnya, Pasal 6 ayat 3 dari UU BPHTB mengatur bahwa apabila Nilai Jual

dasar pengenaan BPHTB (yang diatur dalam Pasal 6 ayat 2) tidak diketahui

atau lebih rendah dari Nilai Jual Obyek Pajak (NJOP) dalam tahun terjadinya
pengalihan, dasar pengenaan pajak seharusnya berdasarkan pada NJOP sesuai
dengan Pajak Bumi dan Bangunan.

Pasal 1(b)(5) dari PMK No. 91/PMK.03/2006 tentang Pemberian Pengurangan

Bea Perolehan Hak atas Tanah dan Bangunan, menyebutkan bahwa dapat

diberikan pengurangan BPHTB dalam kondisi tertentu. Antara lain kepada Waijib

Pajak Badan yang melakukan Penggabungan Usaha (merger) atau Peleburan

Usaha (konsolidasi) dengan atau tanpa terlebih dahulu mengadakan likuidasi dan

telah memperoleh keputusan persetujuan penggunaan nilai buku dalam rangka

penggabungan atau peleburan usaha dari Direktur Jenderal Pajak.

Pasal 2 (b) dari PMK No. 91/PMK.03/2006 mengatur bahwa besarnya

pengurangan BPHTB adalah 50% (limapuluh persen) dari pajak yang terutang

untuk Wajib Pajak sebagaimana dimaksud dalam Pasal 1(b)(5) dari PMK.

Pasal 3 ayat 1 dari PMK No. 91/PMK.03/2006 mengatur bahwa Waijb Pajak

dapat menghitung sendiri besarnya pengurangan BPHTB sebelum melakukan

pembayaran dan membayar BPHTB terutang sebesar perhitungan setelah

(i)

(iif)

(iv)
V)

N

pengurangan. Pasal 5 ayat 5 dari PMK No. 91/PMK.03/2006 selanjutnya
mengatur bahwa permohonan pengurangan harus disampaikan dalam jangka
waktu paling lama tiga bulan sejak saat pembayaran sebesar BPHTB terutang
setelah pengurangan (tanggal pembayaran adalah tanggal pada saat akta merger
ditandatangani).

Agar menjadi perhatian, bahwa permohonan pengalihan harta dengan
menggunakan nilai buku harus disampaikan dalam jangka waktu enam bulan dari
tanggal efektif merger. Permohonan pengurangan BPHTB sebesar 50% harus
disampaikan setelah Direktur Jenderal Pajak memberikan persetujuan pengalihan
harta dengan menggunakan nilai buku dan harus disampaikan dalam jangka
waktu tiga bulan dari tanggal pembayaran bea. Dalam prakteknya hal ini berarti
bahwa untuk dapat memperoleh pengurangan bea sebesar 50%, persetujuan
untuk penggunaan nilai buku dalam pengalihan harta harus diperoleh dalam
jangka waktu tiga bulan dari tanggal efektif merger.

Berdasarkan peraturan-peraturan perpajakan ini, dapat disimpulkan bahwa
badan usaha yang menerima pengalihan harta dalam bentuk tanah dan/atau
bangunan dapat memperoleh pengurangan BPHTB sebesar 50% sepanjang
badan usaha tersebut telah memperoleh persetujuan dari Direktur Jenderal Pajak
untuk penggunaan nilai buku atas pengalihan harta dalam rangka merger dan
permohonan disampaikan tepat waktu.

c. Pajak Pertambahan Nilai (“PPN”)

Pasal 1A ayat 2(d) dari UU PPN mengatur bahwa pengalihan Barang Kena Pajak
dalam rangka merger tidak dikenakan PPN dengan syarat pihal yang melakukan
pengalihan dan yang menerima pengalihan adalah Pengusaha Kena Pajak.

f. Hak-hak Pegawai/Karyawan

Pengurus dari TPl dan CA saat ini tidak memiliki rencana untuk melakukan
pemutusan hubungan kerja sebagai akibat dari rencana Penggabungan.
Namun demikian, pengurus TPl dan CA akan mengkaiji tingkat tenaga kerja dari
Perusahaan Penerima Penggabungan untuk mencapai efisiensi operasional yang
optimal bersamaan dengan integrasi TPI dan CA di masa depan.

TPI dan CA mengkaji undang-undang dan peraturan-peraturan yang berlaku
sehubungan dengan tenaga kerja bila Perusahaan Penerima Penggabungan
perlu melakukan reorganisasi kembali.

Sebagai akibat dari rencana Penggabungan, semua karyawan CA akan menjadi
karyawan TPI sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan dan masa periode
hubungan kerja di CA akan dipertimbangkan dalam TPI.

Gaji dan tunjangan yang diterima oleh karyawan setelah rencana Penggabungan
akan tetap sama dengan nilai gaji dan tunjuangan yang diterima oleh karyawan
sebelum rencana Penggabungan. Kondisi ini akan tetap hingga keputusan
penyelarasan diambil dalam masa mendatang.

Dalam pelaksanaan penyelarasan, Perusahaan Penerima Penggabungan akan
menerapkan prinsip dimana nilai total renumerasi yang akan diterima, tidak
akan berkurang dari nilai total renumerasi yang diterima oleh karyawan sebelum
rencana Penggabungan.

Persyaratan kerja (selain yang disebutkan di atas) dan kebijakan sumber
daya manusia dari TPl dan CA akan tetap hingga Tanggal Efektif dari rencana
Penggabungan. Kedudukan, fungsi dan tanggung jawab karyawan TPI dan CA
dapat disesuaikan dengan struktur organisasi baru yang akan diimplementasikan
pada Perusahaan Penerima Penggabungan.

Bagi karyawan yang memilih untuk tidak bergabung Perusahaan Penerima
Penggabungan akan diminta untuk menandatangani surat pengunduran diri
dengan tanggal efektif yang sama dengan Tanggal Efektif Penggabungan, dan
paket pesangon untuk masing-masing karyawan akan dibayarkan pada Tanggal
Efektif Penggabungan. Formula paket pesangon para karyawan adalah sesuai
dengan ketentuan Pasal 163 butir 1 Undang-Undang No. 13 Tahun 2003 tentang
Tenaga Kerja.

d. Hak-hak Pemegang Saham Publik yang Tidak Menyetujui Penggabungan
Menurut Undang-Undang Perseroan Terbatas, setiap pemegang saham yang
tidak menyetujui rencana Penggabungan dapat meminta TPl atau CA untuk
membeli saham mereka dengan harga yang wajar. Para pemegang saham publik
TPI yang diberikan kesempatan ini adalah mereka yang namanya tercatat dalam
buku Daftar Pemegang Saham TPI pada 11 Oktober 2010, yaitu 1 hari sebelum
tanggal pengumuman RUPSLB.

Harga yang akan dibayarkan untuk saham TPI adalah Rp 3.579 per saham
(saham-saham publik) dan harga yang akan dibayarkan untuk saham-saham CA
adalah Rp152.664.525 per saham.

Pemegang saham publik TPl yang bermaksud untuk menjual saham-saham
mereka, diminta untuk memberi instruksi jual kepada broker masing-masing,
dengan mengalihkan saham-saham tersebut ke dalam sebuah rekening escrow
yang akan disiapkan oleh KSEI untuk saham-saham TPI (“Rekening Escrow”),
pada periode sejak tanggal 27 Oktober 2010 hingga 3 November 2010 (“Periode
Pernyataan Kehendak Untuk Menjual”). Setiap pemegang saham publik yang
telah menyatakan maksudnya untuk menjual sahamnya dan telah mengalihkan
saham-saham tersebut ke Rekening Escrow dapat menarik kembali saham-saham
tersebut setiap waktu untuk satu kali sampai tanggal 3 Desember 2010 dan tidak
dapat secara sebagian membatalkan maksud untuk menjual atau mengalihkan
saham-saham. Para pemegang saham yang membatalkan maksud mereka untuk
menjual dan mengalihkan saham tidak diperkenankan untuk mengajukan untuk
menjual saham mereka lagi.

Pembayaran dari pembelian saham akan dilakukan pada 17 Desember 2010
(“Tanggal Pembayaran”).

Selambat-lambatnya pada Tanggal Pembayaran, KSEI akan mengalihkan saham-
saham yang ada di Rekening Escrow ke rekening PT Bahana Securities sebagai
broker pembeli atau pihak lain yang bertindak sebagai perantara pedagang efek
yang menangani pembelian saham-saham PT Tri Polyta Indonesia Tbk oleh
PT Barito Pacific Tbk dan menyelesaikan dengan melakukan pembayaran.
Pemegang saham publik yang memegang saham warkat yang berniat untuk
menjual saham mereka sesuai dengan ketentuan diatas, akan diberikan waktu
untuk menghubungi dan menunjuk broker untuk mengkonversikan saham-saham
warkat mereka ke saham-saham tanpa warkat melalui Biro Administrasi Efek TPI,
selambat-lambatnya pada tanggal 30 Oktober 2010 yaitu 3 hari sebelum Periode
Pernyataan Kehendak Untuk Menjual berakhir. Biaya konversi saham tersebut
merupakan beban pemegang saham.

Tanggal Pembayaran dapat berubah, tergantung pada Tanggal Efektif dari
Penggabungan. Apabila terdapat perubahan pada tanggal Pembayaran, TPI
sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan akan membuat pengumuman
akan perubahan tersebut.

Pemberian kesempatan tidak diartikan sebagai sebuah penawaran tender
sebagaimana dimaksudkan dalam Lampiran Keputusan Ketua BAPEPAM-LK No.
Kep-04/PM/2002, tertanggal 3 April 2002 tentang Penawaran Tender.

Bila sebagai akibat penjualan saham oleh pemegang saham publik TPI kepada
PT Barito Pacific Tbk, kepemilikan saham dari pemegang saham publik (pemegang
saham yang memiliki saham kurang dari 5%) di TPl menjadi kurang dari batas
yang ditentukan oleh BAPEPAM-LK atau BEIl, maka TPl akan melakukan
tindakan-tindakan yang dibutuhkan/diperlukan sehingga para pemegang saham
publik dari TPI mencapai batas minimal (dalam kurun waktu satu tahun setelah
Tanggal Efektif Penggabungan) dan akan mempertahankan kedudukan TPI
sebagai perusahaan publik yang sahamnya tercatat di bursa efek di Indonesia.
Penggabungan akan mengakibat persentase kepemilikan pemegang saham
berkurang (dilusi) karena adanya peningkatan modal di Perusahaan Penerima
Penggabungan. Peningkatan dari persentase kepemilikan saham (dilusi) untuk
pemegang saham TPl sebagaimana ditentukan adalah maksimum sebesar
76,24% dan untuk pemegang saham CA adalah maksimum sebesar 23,76%.

h. Hak-hak dan Kewajiban Kepada Pihak Ketiga

i. Pihak Ketiga dalam Perjanjian

Semua perjanjian-perjanjian atau kontrak-kontrak dengan setiap pihak ketiga
yang telah ditandatangani oleh Perusahaan Yang Menggabungkan Diri akan
beralih karena hukum kepada Perusahaan Penerima Penggabungan pada
Tanggal Efektif dari Rencana Penggabungan.

Dengan demikian, Perusahaan Penerima Penggabungan akan menggantikan
posisi Perusahaan Yang Menggabungkan Diri sebagai pihak dan akan menerima
semua hak-hak dan kewajiban sesuai dengan ketentuan terhadap perjanjian-
perjanjian atau kontrak-kontrak, kecuali perjanjian-perjanjian atau kontrak-kontrak
tersebut menegaskan sebaliknya.

ii. Kreditur

Berdasarkan Pasal 127 ayat (4) Undang-Undang Perseroan Terbatas (UUPT),
para kreditur dari masing-masing Perusahaan peserta Penggabungan dapat
mengajukan keberatan atas usulan penggabungan dalam jangka waktu
14 (empatbelas) hari sejak diumumkannya ringkasan Rancangan Penggabungan,
sebagaimana dinyatakan dalam Edaran ini, dalam sedikitnya satu surat kabar.
Pada tanggal 27 September 2010, masing-masing Perusahaan peserta
Penggabungan telah mengumumkan ringkasan Rancangan Penggabungan,
sebagaimana dinyatakan dalam Edaran ini, dalam dua surat kabar harian
berbahasa Indonesia yang berperedaran luas di tempat kedudukan masing-
masing Perusahaan peserta Penggabungan.

Keberatan-keberatan dari Kreditur akan diselesaikan hingga waktu RUPSLB.
Apabila sampai dengan batas waktu RUPSLB, penyelesaian belum dapat
diselesaikan, Penggabungan tidak dapat diteruskan.

Sebagai tambahan, terdapat pembatasan-pembatasan (negative covenants)
untuk melakukan Penggabungan dalam perjanjian antara masing-masing
Perusahaan peserta Penggabungan dengan kreditur mereka, dimana TPl dan CA
tidak dapat melakukan penggabungan tanpa persetujuan dari kreditur.

KETERANGAN TERKAIT PERUSAHAAN PENERIMA
PENGGABUNGAN

Perusahaan Penerima Penggabungan akan dinamakan sebagai PT Chandra Asri
Petrochemical Tbk (“CAP”)

a. Visi

Visi : Untuk menjadi perusahaan petrokimia berkelas dunia di Indonesia.

b. Strategi Usaha

CAP akan terus tumbuh dengan strategi usaha sebagai berikut:

. Mengembangkan  kapasitas untuk memenuhi  permintaan

de-bottlenecking dan penambahan fasilitas.

2. Mengakuisisi atau membangun pabrik-pabrik sektor hilir untuk mencapai tingkat
integrasi yang lebih tinggi .

3. Mencari kerjasama strategis dengan para supplier dan/atau mengembangkan
fleksibilitas feedstock LPG.

4. Mengimplementasikan praktek-praktek dan proses-proses unggul yang dapat
membuat CAP sebagai mitra pilihan.

c. Struktur Permodalan Dan Kepemilikan Saham

Setelah penggabungan efektif, struktur permodalan dan komposisi pemegang

saham dari CAP adalah sebagai berikut:

N

melalui

Sebelum Proforma
Setelah
Rencana

Transaksi
Penggabungan
Usaha
Rp Jua

Rencana

Transaksi

PT. Chandra Asri ¥

Translasi
Rupiah
Rp Jul

Penggabungan
Usaha
(Diaudiy *
Rp Juia

(Diaudi)
USS 000

Jumizh
Rp Jul

Peny esuaian
Rp Jula

ASET
Asetlancar
Kas dan setara kas
Piutang usaha dan piutang lain-ain
Persediaan
Aset lancar lainnya

557,897
502548
458117
165,636

118.406
100.734
162,603

63905

1075484
896.848
1476919
598,569

1633.381
1.399.39
1935036

764205

1633.381
1475243
1935.03

764205

(224.153) ¥

Jumlah asetlancar 1.684.198 445648 4047820 5732018 (224.153) 5,507,865

Aset fidak lancar
Investasi saham
Asettetap
Aset idak lancar lainnya

4974
735,101
3125

45.180
6676.922
283799

45.180
7640139
357.276

45180
7640139
357276

963217
73477

Jumlah aset tidak lancar 1.036.604 771320 7.005.901 8042595 8042505

Jumlah Aset 2720892 1216.968 11.053.721 13774613 (224.153) 13.550.460

KEWAJIBAN DAN EKUITAS
Kewajban lancar
Hutang usaha dan hutang lain-ain
Biaya yang masih harus dibayar
Kewajban lancar lainnya

321494
29132
127.973

212700
18.257
2549

1931.941
165.828
23150

2253435
194.960
151.123

2029282
194.960
151.123

(224.153) ¢

Jumlah kewajiban lancar 47859 233,506 2120919 2599518 (224.153) 2375365

Kewajban tidak lancar 326833 306719 2785936 3112769 3112769

Ekuias
Modal saham 1445695 9

(263531) 7

728401
263,531

1620501

437304
- 263531

892.100 3.066.196
Tambahan modal disetor - -
Selisi kurs karena penjabaran
Iaporan keuangan
Selisih peniaian aset dan
Kewajiban

Saldo laba

3080237 3080237 3080237
9715 67 137

820813 239372 2174392

93852
3004205

(93.852) 7

(1.088:312) ¥ 1915893

Jumlah ekuias 1915460 676743 6.146.866 8062326 8062326

Jumlah kewajiban dan ekuitas 2720892 1216.968 11.053.721 13774613 (224.153) 13.550.460

Sebelum Proforma
Rencana Setelah
Transaksi Rencana
Penggabungan PT. Chandra Asri ? Transaksi
Usaha Translasi Penggabungan
(Diaudit) " (Diaudit) Rupiah Jumlah Usaha
Rp Juta US$'000 Rp Juta Rp Juta Rp Juta Rp Juta
PENJUALAN BERSIH 2.571.349 830.711  7.671.613  10.242.962  (1.487.875) 8 8.755.087
BEBAN POKOK PENJUALAN 2.280.944 782.805_ _ 7.229.206 9.510150 _(1487.875) " 8.022.275
LABAKOTOR 290.405 47.906 442,407 732.812 732.812
BEBAN USAHA 68.837 15.226 140.606 209.443 209.443
LABAUSAHA 221.568 32.680 301.801 523.369 523.369
BEBAN LAIN-LAN 11.762 23.822 220.001 231.763 231.763
LABA SEBELUMBEBAN PAJAK 209.806 8.858 81.800 291.606 291.606
BEBAN PAJAK 43.536 7.753 71.595 115131 115.131
LABABERSIH 166.270 1105 10.205 176.475 176.475
Keterangan:

1. Ringkasan Neraca dan Ringkasan Laporan Laba Rugi sebelum Penggabungan
Usaha diambil dari Laporan Keuangan TPI pada tanggal dan untuk periode
enam bulan yang berakhir 30 Juni 2010 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan
Publik Osman Bing Satrio & Rekan (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu
Limited), dengan pendapat wajar tanpa pengecualian.

Ringkasan Neraca Konsolidasi dan Ringkasan Laporan Laba Rugi Konsolidasi

CA diambil dari Laporan Keuangan Konsolidasi CA pada tanggal dan untuk

periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2010 yang telah diaudit oleh Kantor

Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan (anggota dari Deloitte Touche

Tohmatsu Limited), dengan pendapat wajar tanpa pengecualian. Laporan

Keuangan Konsolidasi CA disajikan dalam mata uang Dolar Amerika Serikat,

dimana untuk tujuan penyusunan laporan keuangan pro-forma dijabarkan ke

dalam mata uang Rupiah dengan kurs tengah Bank Indonesia pada tanggal

30 Juni 2010 sebesar Rp 9.083 per 1 Dolar Amerika Serikat untuk aset dan

kewajiban, dan nilai tukar historis untuk ekuitas. Laporan Laba Rugi Konsolidasi

dijabarkan dengan kurs tengah rata-rata Bank Indonesia dari 1 Januari 2010

sampai dengan 30 Juni 2010 sebesar Rp 9.235 per 1 Dolar Amerika Serikat.

Selisih penjabaran ke mata uang Rupiah tersebut disajikan sebagai selisih kurs

karena penjabaran laporan keuangan.

3. Penyesuaian atas piutang usaha sebesar Rp 224.153 juta dari jumlah

Rp 1.399.396 juta menjadi Rp 1.175.243 juta berasal dari eliminasi hutang

piutang antara TPl dan CA.

Penyesuaian atas hutang usaha dan hutang lainnya sebesar Rp 224.153 juta

dari jumlah Rp 2.253.435 juta menjadi Rp 2.029.282 juta berasal dari eliminasi

piutang hutang antara TPI dan CA.

5. Penyesuaian atas tambahan modal disetor sebesar Rp 263.531 juta dari
263.531 juta menjadi nihil, penyesuaian terhadap selisih penilaian asset
dan kewajiban sebesar Rp 93.852 juta dari Rp 93.852 menjadi nihil, dan
penyesuaian terhadap saldo laba sebesar Rp 1.088.312 juta dari Rp 3.004.205
Jjuta menjadi Rp 1.915.893 juta berasal dari peningkatan modal saham sebesar
Rp 1.445.695 juta dari Rp 1.620.501 juta menjadi Rp 3.066.196 juta.

6. Penyesuaian atas penjualan sebesar Rp 1.487.875 juta dari Rp 10.242.962 juta
menjadi Rp 8.755.087 juta disebabkan oleh eliminasi penjualan dan pembelian
antara TPl dan CA.

7. Penyesuaian atas beban pokok penjualan sebesar Rp 1.487.875 juta dari
Rp 9.510.150 juta menjadi Rp 8.022.275 juta disebabkan oleh eliminasi
penjualan dan pembelian antara TPl dan CA.

ii. Diskusi dan Analisa Manajemen

Perkiraan terkait keuntungan, tantangan dan prospek dari Penggabungan Usaha:

Keuntungan:

+ CA merupakan suatu perusahaan petrokimia terintegrasi yang terkemuka di
Indonesia dan pemilik cracker naphtha satu-satunya di Indonesia yang secara
strategis terletak dalam cluster petrokimia Indonesia. PenggabunganTPI
dan CA akan menciptakan suatu perusahaan yang lebih terintegrasi dengan
kapasitas produksi dan asset yang jauh lebih besar, yang akan membantu
dalam mendiversifikasi sumber pendapatan dan mengurangi volatilitas
profitabilitas yang biasa terdapat dalam industri petrokimia.

« Seperti yang telah disebutkan di atas, CA memiliki satu-satunya cracker
Naphtha di Indonesia, dan seiring dengan visi TPl untuk menjadi lebih
terintegrasi, opsi yang paling efisien adalah untuk menggabungkan TPI dan
CA untuk meciptakan suatu perusahaan petrokimia terintegrasi. Membangun
suatu cracker Naphtha dari dasar akan memakan waktu sampai dengan lima
tahun, memerlukan sumber pendanaan yang besar dan memiliki beberapa
risiko seperti risiko konstruksi, risiko terkait peraturan yang berlaku dan risiko
bisnis yang terkait dengan memasuki kegiatan usaha baru.

+ Produk yang ditawarkan kepada pelanggan Indonesia maupun mancanegara
akan menjadi lebih lengkap dan dengan demikian akan meningkatkan reputasi
Perusahaan Penerima Penggabungan untuk menjadi “mitra pilihan” domestik
dan menjadi lebih kompetitif untuk pelanggan mancanegara.

+ Dengan adanya CA, posisi keuangan Perusahaan Penerima Penggabungan
akan menjadi jauh lebih baik dan CA dapat memberikan pengalaman dan
hubungannya dengan bank-bank dan para investor hutang secara global
sedangkan TP| akan memberikan akses cepat untuk pasar modal. Sebagai
tambahan, Perusahaan Penerima Penggabungan akan menjadi lebih
terintegrasi dengan kegiatan operasional yang lebih kuat dan memberikan
kesempatan untuk bertumbuh lebih cepat untuk menarik para investor pasar
modal.

Tantangan:

+ Keuntungan sinergi sebagi akibat Penggabungan mungkin tidak dapat segera
terealisasi ataupun tidak terealisasi sama sekali yang disebabkan oleh
beberapa faktor termasuk sinkronisasi sumber daya manusia dan proses
integrasi kegiatan operasional produksi.

« Sinkronisasi visi dan implementasi dari strategi jangka panjang tidak dapat
secara pasti diyakinkan karena penggabungan usaha memerlukan antara lain
proses integrasi operasional dan sumber daya manusia.

« Terdapat potensi peningkatan beban biaya investasi dan operasional sebagai
akibat dari penyesuaian kebijakan sistem dan infrastruktur penggabungan
usaha.

* Proses integrasi sistem seperti teknologi informasi dan sistem informasi
manajemen memakan waktu lebih lama dari yang diperkirakan.

+ Kepastian untuk mempertahankan para pegawai kunci tidak dapat ditentukan
dan kehilangan dari para pegawai kunci dapat mengganggu operasional
perusahaan.

Prospek:

» Perusahaan petrokimia terintegrasi yang dapat meningkatkan daya saing
Perusahaan Penerima Penggabungan dalam pasar domestik maupun
internasional.

» Posisi keuangan yang kuat dengan memperluas sumber pendanaan untuk
memungkinkan pertumbuhan bisnis yang pesat dan mengurangi dampak dari
siklus menurun industri petrokimia.

* Reputasi yang kuat sebagai “mitra pilihan” melalui produk yang lebih lengkap
yang ditawarkan dan layanan pelanggan dan jasa yang lebih luas.

+ Tim manajemen yang handal dan berpengalaman dalam industri petrokimia.

Profitabilitas keseluruhan perusahaan akan meningkat dalam jangka panjang

dengan sumber daya yang lebih untuk dapat memanfaatkan kesempatan-

kesempatan baru yang dapat timbul dalam industri petrokimia.

h. Penegasan Penerimaan Peralihan Segala Hak Dan Kewajiban

Sesuai dengan Pasal 11 Peraturan Pemerintah No. 27 Tahun 1998, TPI sebagai

Perusahaan Penerima Penggabungan dengan ini menegaskan bahwa TPI

bersedia untuk menerima dan mengambil alih seluruh kegiatan usaha, operasi,

asset-aset dan kewajiban-kewajiban, juga ekuitas CA sebagai akibat dari rencana

N

R

REKOMENDASI DARI DEWAN KOMISARIS DAN
DIREKSI

Berdasarkan pertimbangan keuangan dan efisiensi operasional, yang material
terhadap Perusahaan Penerima Penggabungan, Dewan Komisaris dan Direksi
dari TPl dan CA merekomendasikan bahwa CA akan digabungakan ke dalam TPI.
Sesuai dengan ketentuan dari rencana Penggabungan, setiap 1 (satu) saham
CA akan ditukarkan dengan 42.660,50029 (empat puluh dua ribu enam ratus
enam puluh koma lima nol nol dua sembilan) saham TPI. Penilaian dari TPI
mencerminkan nilai intrinsik wajar dari TPI.
Sebagai konsekwensi dari rencana Penggabungan, CA demi hukum akan berakhir
tanpa adanya likuidasi terlebih dahulu, dan oleh sebab itu:
1) Semua aset-aset dan kewajiban-kewajiban CA akan secara hukum beralih ke
TPI; dan
2) Pemegang saham CA akan secara hukum menjadi pemegang saham TPI.
Rencana Penggabungan ini direncanakan akan efektif pada 1 Januari 2011.
Setelah Tanggal Efektif Penggabungan, TPI akan melanjutkan statusnya sebagai
perusahaan publik yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Dewan Komisaris dan Direksi dari TPl dan CA berpendapat bahwa rencana
Penggabungan akan meningkatkan nilai dari Perusahaan Penerima
Penggabungan dan oleh sebab itu menguntungkan bagi seluruh pemangku
kepentingan, termasuk pemegang saham publik TPI.
Dengan memperhatikan Edaran Pemegang Saham ini, Dewan Komisaris
dan Direksi TPl dan CA dengan ini merekomendasikan kepada masing-
masing pemegang saham mereka untuk menyetujui rencana Penggabungan
sebagaimana diusulkan dalam RUPSLB.

PERSYARATAN RUPSLB DAN KETENTUAN
PEMUNGUTAN SUARA
Pemegang saham TPl yang berhak untuk hadir pada RUPSLB adalah
pemegang saham yang terdaftar pada daftar pemegang saham TPI| pada tanggal
11 Oktober 2010.
Pemegang saham yang tidak dapat hadir pada RUPSLB dapat memberikan kuasa
kepada pihak lain, dengan cara mengisi blanko surat kuasa dan menyerahkannya
kepada masing-masing Perusahaan peserta Penggabungan, selambat-lambatnya
3 hari kerja sebelum RUPSLB diselenggarakan.
Dalam RUPSLB, TPI akan meminta persetujuan kepada para pemegang saham
atas hal-hal berikut:
« Persetujuan rencana Penggabungan antara TPl dan CA, dimana TPI| akan
menjadi perusahaan penerima penggabungan, termasuk:

1) Persetujuan atas Rencana Penggabungan;

2) Persetujuan atas konsep Akta Penggabungan;

3) Persetujuan atas perubahan ketentuan Anggaran Dasar dari TPI, sebagai
Perusahaan Penerima Penggabungan, antara lain perubahan ketentuan
tentang struktur permodalan, nama dan tempat kedudukan, dan kegiatan
usaha;

4) Persetujuan atas perubahan susunan anggota Direksi dan Dewan Komisaris
TPI, sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan.

Dalam RUPSLB, CA akan meminta persetujuan para pemegang saham atas hal-
hal berikut:
« Persetujuan untuk rencana Penggabungan, dimana CA akan menjadi

Perusahaan Yang Menggabungkan Diri, termasuk:

1) Persetujuan untuk Rencana Penggabungan;

2) Persetujuan atas konsep akta Penggabungan.

Penyerahan formulir Surat Kuasa tidak akan membatasi para pemegang saham
untuk menghadiri rapat dan memberikan hak suaranya sendiri bila pemegang
saham bermaksud melakukan hal tersebut.

RUPSLB untuk menyetujui Penggabungan harus dihadiri oleh paling sedikit 3/4
(tiga perempat) dari total saham yang dikeluarkan dengan hak suara yang sah dan
disetujui oleh lebih dari 3/4 (tiga perempat) bagian dari jumlah suara yang hadir
dalam RUPSLB tersebut.

Bila kuorum rapat tidak terpenuhi, rapat kedua dapat mengambil keputusan
dengan syarat dihadiri oleh para pemegang saham yang mewakili paling sedikit
oleh 2/3 (dua per tiga) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang
sah dan disetujui oleh lebih dari 3/4 (tiga perempat) bagian dari jumlah suara yang
dikeluarkan dalam rapat.

LANGKAH-LANGKAH YANG DIAMBIL OLEH

PEMEGANG SAHAM PERUSAHAAN PESERTA
PENGGABUNGAN

Perusahaan peserta Penggabungan wajib memenuhi prosedur-prosedur berikut

ini:

1) Masing-masing pemegang saham dari TP| dan CA telah membaca Rancangan
Penggabungan ini dengan seksama;

2)Pada tanggal RUPSLB, para pemegang saham TPl yang memenuhi
persyaratan sebagaimana dinyatakan dalam Bab VI tentang Persyaratan
RUPSLB dan Ketentuan Pemungutan Suara diharapkan kehadirannya dan
memberikan suara pada RUPSLB;

3) Bagi pemegang saham dari TPl dan CA yang tidak dapat hadir dalam RUPSLB,

maka mereka dapat diwakilkan oleh pihak lain sesuai dengan ketentuan dari

Surat Kuasa.

PERKIRAAN TANGGAL - TANGGAL SEHUBUNGAN
DENGAN PENGGABUNGAN

Perkiraan tanggal-tanggal sehubungan dengan rencana Penggabungan adalah
sebagai berikut:

No. Kegiatan F
1. P rencana dan agenda RUPSLB kepada Bapepam-LK 20 2010
2. P Dewan Komisaris TPI dan CA atas R Penggabungan 23 2010
3. a. Direksi TPl dan CA memberikan pemberitahuan secara tertulis kepada 27 September 2010
karyawan tentang rencana Penggabungan
b. Penyampaian Pernyataan Penggabungan kepada BAPEPAM-LK yang 27 September 2010
berisikan Rancangan Penggabungan yang telah disetujui oleh Dewan
Komisaris TPI dan CA beserta dokumen-dokumen pendukun
4. a. Direksi TPI dan CA mengumumkan Ringkasan R: Per ! 27 2010

dalam surat kabar harian

b.  Tersedianya Surat Edaran untuk pemegang saham TPI dan CA 27 September 2010

c. Pe R Per 1 kepada kreditur 27 September 2010

d. P akan dilakukannya panggilan dan p RUPSLB 27 2010
5. Batas waktu bagi para kreditur TPI dan CA untuk mengajukan keberatan 11 Oktober 2010
6. Tanggal Pernyataan Efektif dari BAPEPAM-LK atas rencana Penggabungan 15 Oktober 2010

7. Tanggal terakhir pencatatan pemegang saham dalam Daftar Pemegang Saham 11 Oktober 2010
Perusahaan Peserta Penggabungan yang berhak hadir dalam RUPSLB, dan yang

i hak untuk menjual sahamnya

8. Direksi TP pemanggilan RUPSLB dalam dua surat kabar 12 Oktober 2010

9. RUPSLB TPI dan CA 27 Oktober 2010

10. a. Pemberitahuan hasil RUPSLB kepada BAPEPAM-LK dan BEI 29 Oktober 2010
b. Pengumuman hasil RUPSLB kepada masyarakat dalam 2 surat kabar 29 Oktober 2010

berbahasa Indonesia

1" Periode pernyataan kehendak untuk menjual dari pemegang saham publik yang 27 Oktober - 3
tidak i P dan untuk menjual November 2010

12 Direksi TPI dan CA Akta Pe 1 17 November 2010
Akta Penggabungan yang telah disetujui oleh RUPSLB

13. P ian dokumen fisik kepada 17 November 2010

14 Perkiraan tanggal surat 30 November 2010

]
atas Perubahan Anggaran Dasar Perusahaan Penerima Penggabungan

15.  Tanggal Efektif Penggabungan

16.  Tanggal terakhir bagi pemegang saham publik untuk membatalkan kehendak
untuk menjual sahamnya

17. Tanggal atas pembelian saham milik

18.  Tanggal efektif perdag: saham P
Bursa

19 Pengumuman hasil merger oleh Direksi Perusahaan Penerima
Penggabungan di dalam 2 (dua) surat kabar Indonesia

PIHAK-PIHAK INDEPENDEN

Profesi penunjang independen yang terkait dalam rencana Penggabungan adalah

sebagai berikut:

Konsultan Keuangan untuk
Penggabungan

Akuntan Publik untuk TPI, CA dan
Proses Penggabungan

Konsultan Pajak untuk CA

1 January 2011
3 Desember 2010

17 Desember 2010
3 Januari 2011

saham publik
haan Penerima Pt di

3 Januari 2011

: DBS Bank Ltd.
Deutsche Bank AG

: Osman Bing Satrio & Rekan (Member
of Deloitte Touche Tohmatsu Limited)

: PT Prima Wahana Caraka (Member of
PricewaterhouseCoopers)

: Adnan Kelana Haryanto & Hermanto
Law Firm

. Assegaf Hamzah & Partners Law Firm
. KJPP Ruky, Safrudin & Rekan

1 KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan

: Sutjipto, S.H.

Konsultan Hukum untuk TPI

Konsultan Hukum untuk CA
Penilai Nilai Saham dari CA
Penilai Nilai Saham dari TPI
Notaris untuk CA
Notaris untuk Proses Penggabungan : Dr. A. Partomuan Pohan, S.H. LL.M
Biro Administrasi Efek TPI . PT Raya Saham Registra

TAMBAHAN INFORMASI

Bagi pemegang saham yang memerlukan informasi lebih lanjut mengenai rencana
Penggabungan ini dipersilakan untuk menghubungi:
PT Tri Polyta Indonesia Tbk.:
Corporate Secretary
Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 5, JI. Letien S Parman Kav 62-63, Jakarta,
Indonesia
Telp.: (62-21) 5366 0600 Ext. 8298
Fax: (62-21) 5369 5900
Email: suryandi@tripolyta.com

PT Chandra Asri:

Corporate Secretary

Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 7, JI. Letien S Parman Kav 62-63, Jakarta,
Indonesia
Telp.: (62-21) 530 7950 Ext. 704/726
Fax: (62-21) 530 8502
Email: suhatmiyarso@capcx.com

Rancangan Penggabungan ini, sebagaimana tercantum dalam Surat Edaran ini

Keterangan Nilai Nominal @ Rp 1.000 per saham Penggabungan. dipersiapkan untuk memenuhi ketentuan perundang-undangan yang berlaku.

Jumlah Saham Nominal (Rp) (%)

Modal Dasar

Modal Ditempatkan & Disetor Penuh

- PT Barito Pacific Tbk. 2.034.698.055 2.034.698.055.000 66,36

- Glazers & Putnam Investment Ltd. 701.338.625 701.338.625.000 22,87

- Marigold Resources Pte. Ltd. 169.362.186 169.362.186.000 5,52 n I P o lv n

- Prajogo Pangestu 31.954.050 31.954.050.000 1,04

- Ibrahim Risjad 13.681.750 13.681.750.000 0,45

- Henry Halim 1.824.500 1.824.500.000 0,06

- Masyarakat (dibawah 5%). 113.337.250 113.337.250.000 3,70

Modal Ditempatkan & Disetor Penuh 3.066.196.416 3.066.196.416.000 100,00

Saham Dalam Portepel

d. Pengurusan Dan Pengawasan
Setelah penggabungan efektif, Dewan Komisaris dan Direksi dari Perusahaan
Penerima Penggabungan adalah sebagai berikut:
Dewan Komisaris

Presiden Komisaris

Wakil Presiden Komisaris — Komisaris Independen
Komisaris Indepeden

: George Allister Lefroy
: Tan Ek Kia
: Hanadi Rahardja

Komisaris : Agus Salim Pangestu
Komisaris : Dra. Loeki Sundjaja Putera
Komisaris : Brett Mattes

Direksi

Presiden Direktur
Wakil Presiden Direktur
Wakil Presiden Direktur

: Erwin Ciputra
: Arjen Sjoerd Van Geuns
: Andry Setiawan

Direktur : Lim Chong Thian
Direktur : Baritono Pangestu
Direktur : Suryandi
Direktur : Muntalip Santoso

e. Perubahan Dari Anggaran Dasar

Anggaran Dasar TPI sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan akan diubah,

terutama pada Pasal yang terkait dengan:

« Nama dan Tempat Kedudukan

» Maksud, tujuan, dan kegiatan usaha

* Permodalan

« Penerbitan Saham

» Peningkatan Modal Dasar Perseroan

« Penitipan Kolektif

« Anggota Direksi dan Dewan Komisaris

* Rencana Kerja, Laporan Tahunan,
Penggunaan Laba; dan

» Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS)

Perubahan pada nama dan tempat kedudukan, maksud, tujuan, dan kegiatan

Usaha dan peningkatan modal dasar Perseroan harus disetujui oleh Kementerian

Hukum dan Hak Asasi Manusia, sedangkan perubahan lainnya hanya perlu

diberitahukan kepada Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia.

Draft perubahan Anggaran Dasar Perusahaan Penerima Penggabungan terdapat

pada Lampiran F dalam Rancangan Penggabungan ini.

f. Pro-Forma Laporan Keuangan, Laporan Keuangan Proyeksi Dan Diskusi/

Pembahasan Manajemen/Pengurus Dan Analisa

g. Laporan Keuangan Pro-forma pada Perusahaan Penerima Penggabungan

per tanggal 30 Juni 2010

Berikut adalah neraca dan laporan laba rugi pro-forma untuk Perusahaan Penerima

Penggabungan per 30 Juni 2010 yang telah direview oleh Kantor Osman Bing

Satrio & Rekan (Anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited). Neraca dan

laporan laba rugi pro-forma tersebut disusun berdasarkan laporan keuangan TPI

dan laporan keuangan konsolidasi CA untuk periode enam bulan yang berakhir

30 Juni 2010 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio

& Rekan (Anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dengan pendapat

wajar tanpa pengecualian, dengan penyesuaian pro-forma yang mencerminkan

transaksi penggabungan usaha dengan metode pooling of interest.

Laporan Keuangan Tahunan dan

Hal 3_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

sampai dengan pukul 16.00 WIB.

harus memenuhi ketentuan dalam

PT. TRI POLYTA INDONESIA Tbk.
Berkedudukan di Jakarta

(“Perseroan”)

PEMBERITAHUAN
KEPADA PARA PEMEGANG SAHAM PERSEROAN

Dengan ini diberitahukan kepada Para Pemegang Saham Perseroan
bahwa Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa (“Rapat”) Perseroan
akan diadakan di Jakarta pada hari Rabu, tanggal 27 Oktober 2010.

Sesuai dengan ketentuan Pasal 11 ayat 2(b) Anggaran Dasar Perseroan,
iklan Panggilan untuk Rapat akan dimuat dalam 2 (dua) surat kabar harian
yang terbit di Indonesia pada tanggal 12 Oktober 2010.

Para pemegang saham Perseroan yang berhak hadir atau diwakili dalam
Rapat adalah pemegang saham Perseroan yang namanya tercatat dalam
Daftar Pemegang Saham Perseroan pada tanggal 11 Oktober 2010

Setiap usul pemegang saham yang akan dimasukan dalam acara Rapat

Perseroan dan harus diterima oleh Direksi Perseroan sekurangnya
7 (tujuh) hari kalender sebelum tanggal 12 Oktober 2010.

Jakarta, 27 September 2010
DIREKSI
PT. TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

Pasal 11 ayat 4 Anggaran Dasar

b VIAESTRO 90 AdVv.}




Hal 1_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

JADWAL

Tanggal Pernyataan Efektif dari Bapepam-LK atas Rencana Penggabungan : 21 Oktober 2010
Tanggal Terakhir Pencatatan dalam Daftar Pemegang Saham yang : 11 Oktober 2010
berhak untuk hadir dalam RUPSLB dan menjual sahamnya

RUPSLB TPI

Periode Pernyataan Kehendak Pemegang Saham Publik Yang
Berkehendak Menjual Sahamnya

Tanggal Terakhir Pemegang Saham Publik Membatalkan Kehendak
Untuk Menjual Sahamnya

Tanggal Pembayaran atas Penjualan Saham Publik

Tanggal Efektif Penggabungan

27 Oktober 2010
27 Oktober - 3 November 2010

3 Desember 2010
17 Desember 2010

1 Januari 2011
3 Januari 2011

Tanggal Efektif Perdagangan Saham hasil Penggabungan di Bursa

TPI saat ini menjual hampir seluruh produknya di Indonesia dikarenakan permintaan domestik

yang tinggi dimana Indonesia masih terus menjadi importer bersih polypropylene. Polypropylene

digunakan dalam berbagai macam produk konsumen untuk pembuatan kemasan makanan,

perabot rumah tangga, karung, komponen otomotif, peralatan elektronik dan aplikasi-aplikasi

lainnya. Bahan baku utama yang digunakan untuk memproduksi polypropylene adalah propylene

yang merupakan hasil proses dari naphtha-cracking dan diproduksi oleh PT Chandra Asri. Saat ini,

PT Chandra Asri, yang merupakan perusahaan afiliasi dari TPI, memiliki satu-satunya naphta cracker

di Indonesia. TPl memiliki perjanjian offtake untuk membeli propylene dengan PT Chandra Asri agar

dapat menjamin pasokan propylene. Perjanjian offtake tersebut mewajibkan TPI untuk mengambil atau

membayar keseluruhan dari propylene yang diproduksi oleh PT Chandra Asri (kecuali untuk kuantitas

yang diperlukan PT Chandra Asri untuk penggunaan sendiri) dengan dasar “take-or-pay” dengan

penyesuaian “off-take” maksimum yang dilakukan secara tahunan dan penetapan harga dengan formula

tertentu berdasarkan harga SEA CFR, yang merupakan harga propylene yang dikeluarkan untuk kawasan

Asia Tenggara, yang ditetapkan oleh Independent Commodity Information Services (ICIS) untuk setiap

bulan pada saat terjadinya pengiriman barang. Perjanjian ini berlaku efekif terhitung sejak 1 Desember

2004 sampai dengan 31 Desember 2009. Perjanjian ini secara otomatis diperpanjang setiap tahunnya.

Dalam rencana Penggabungan, pemegang saham CA akan, demi hukum, menjadi pemegang

saham TPI, yang akan memberikan kesempatan kepada seluruh pemegang saham TPI dan CA

untuk mengambil keuntungan-keuntungan yang dihasilkan dari Penggabungan. Keuntungan bagi

TPI dengan melakukan Penggabungan adalah sebagai berikut:

« Integrasi secara langsung ke sektor hulu;

* Memperoleh akses ke naphtha cracker yang telah beroperasi sehingga tidak membutuhkan
pengeluaran modal;

« Diversifikasi produk dan sumber pendapatan;

« Fasilitas produksi yang dekat akan membantu perampingan aktivitas operasional;

+ Perencanaan kegiatan pemeliharaan rutin yang lebih baik;

+ Perusahaan yang lebih besar akan menciptakan skala ekonomi yang lebih tinggi;

» Menmiliki posisi lebih baik untuk bersaing dengan para produsen lainnya dengan fasilitas produksi
yang lebih terintegrasi dan terdiversifikasi;

sedangkan keuntungan bagi CA dengan melakukan Penggabungan adalah sebagai berikut:

Integrasi ke sektor hilir yang lebih baik;

Portofolio produk yang lebih beragam;

Fasilitas produksi yang dekat akan membantu perampingan aktivitas operasional;

Mendorong tercapainya cross-selling yang lebih efisien;

Pengurangan konsentrasi pelanggan;

Mendiversifikasi ketergantungan pendapatan dari pelanggan-pelanggan tertentu;

Memperluas akses pembiayaan;

Perusahaan yang lebih besar akan menciptakan skala ekonomi yang lebih tinggi

RINGKASAN HASIL PENILAIAN ATAS NILAI SAHAM DAN ASET PERUSAHAAN PESERTA

PENGGABUNGAN

Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 14 Oktober 2010, No. 099/SRR/LP-B/TPI/OR/X/10,

KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan berpendapat bahwa Nilai Pasar Wajar 100% ekuitas TPI per 30

Juni 2010 adalah sebesar Rp 2.606.650.000.000 (dua triliun enam ratus enam miliar enam ratus lima

puluh juta Rupiah) atau sebesar Rp 3.579 (tiga ribu lima ratus tujuh puluh sembilan Rupiah) per saham

dengan asumsi bahwa TPl merupakan suatu perusahaan dengan usaha yang berkesinambungan

(going concern) dan dengan memperhatikan asumsi-asumsi dan syarat-syarat pembatasan yang

diuraikan dalam laporan tersebut di atas.

Berdasarkan laporan penilaian saham tertanggal 23 September 2010, No TC/CF/R-0109/10,

KJPP Ruky Safrudin & Rekan berpendapat bahwa Nilai Pasar Wajar 100% Ekuitas CA per 30 Juni

2010 adalah sebesar USD 921.063.038,81 (Sembilan ratus dua puluh satu juta enam puluh tiga

ribu tiga puluh delapan koma delapan satu US Dollar) atau sebesar USD 16.807,72 (enam belas

ribu delapan ratus tujuh koma tujuh puluh dua US Dollar) per saham, atau dengan menggunakan

kurs tengah Bank Indonesia pada tanggal 30 Juni 2010 untuk USD 1 = Rp 9.083, setara dengan

Rp 8.366.016.000.000 (delapan triliun tiga ratus enam puluh enam miliar enam belas juta Rupiah) atau

sebesar Rp 152.664.525 (seratus lima puluh dua juta enam ratus enam puluh empat ribu lima ratus

dua puluh lima Rupiah) per saham, dengan asumsi bahwa CA merupakan suatu perusahaan yang

berkesinambungan (going concern) dan dengan memperhatikan asumsi-asumsi dan syarat-syarat

pembatasan yang diuraikan dalam laporan tersebut diatas.

Berdasarkan penilaian, setiap 1 (satu) saham CA akan ditukarkan dengan 42.660,50029 (empat puluh

dua ribu enam ratus enam puluh koma lima nol nol dua sembilan) saham-saham dari TPI. Penilaian

mencerminkan nilai intrinsik yang wajar akan masing-masing perusahaan peserta Penggabungan.

Penggabungan usaha akan mengakibatkan penurunan persentasi kepemilikan saham (dilusi) dari

para pemegang saham yang dikarenakan oleh adanya peningkatan modal saham Perusahaan

Penerima Penggabungan. Besarnya jumlah dilusi untuk para pemegang saham TPI adalah maksimum

sebesar 76,24%, dan untuk pemegang saham CA adalah maksimum sebesar 23,76%. Dengan

adanya dilusi dari pengeluaran saham baru dan penggabungan TPI dan CA, maka kinerja per lembar

saham Perusahaan Penerima Penggabungan akan berbeda jika dibandingkan dengan TPI sebelum

penggabungan. Hal ini dapat mempengaruhi kinerja laba bersih per saham Perusahaan Penerima

Penggabungan dalam jangka pendek dan menengah, yang selanjutnya dapat mempengaruhi harga

saham Perusahaan Penerima Penggabungan. Dengan demikian dapat mengurangi besarnya

dividen per saham dengan asumsi dividend pay-out ratio yang sama. Namun dalam jangka panjang,

Perusahaan Penerima Penggabungan diharapkan dapat meningkatkan laba bersih per saham berkat

upaya-upaya efisiensi dan economies of scale, serta marjin keuntungan yang lebih stabil.

RISIKO DARI RENCANA PENGGABUNGAN

Dengan dilakukannya Penggabungan, Perusahaan Penerima Penggabungan dapat mengalami hambatan-

hambatan dan memiliki risiko-risiko pada kegiatan usaha yang dilakukannya. Hal ini dapat berdampak

negatif terhadap kelangsungan usaha yang dijalankan. Adapun hambatan-hambatan dan risiko-risiko yang

mungkin akan dihadapi oleh Perusahaan Penerima Penggabungan adalah sebagai berikut:

. Risiko pelaksanaan dari rencana Penggabungan;

2. Risiko tidak tercapainya synergi yang diharapkan dari rencana Penggabungan;

3. Potensi pengunduran diri pegawai;

4. Potensi hilangnya goodwill dari TPI;

5. Risiko sehubungan dengan penakuan pajak yang timbul sehubungan dengan rencana Penggabungan.

KETERANGAN TENTANG MASING-MASING
PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN
a. PT Tri Polyta Indonesia Thk (“TPI”)
i. K gan Singkat P
PT Barito Pacific Tbk (“Barito”)
+ Pendirian, Anggaran Dasar
Barito didirikan dengan nama PT Bumi Raya Pura Mas Kalimantan di Banjarmasin berdasarkan Akta
Pendirian No. 8 tanggal 4 April 1979, dibuat di hadapan Notaris Kartini Muljadi, S.H., Notaris di Jakarta,
yang telah disahkan berdasarkan Keputusan Menteri Kehakiman Republik Indonesia No. J.A.5/195/8
tanggal 23 Juli 1979, didaftarkan di dalam buku register di Kantor Pengadilan Negeri Jakarta dengan
No. 364 dan diumumkan di Berita Negara No. 84, tertanggal 19 Oktober 1979, Tambahan Berita
Negara No. 624/1979. Barito beberapa kali melakukan perubahan nama yang mana perubahan
terakhir dinyatakan di dalam Akta Pernyataan Keputusan Rapat PT Barito Pacific Tbk. No. 33 tanggal
29 Agustus 2007, dibuat di hadapan Benny Kristianto, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah disetujui
oleh Menteri Hukum dan HAM berdasarkan Keputusan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia
Republik Indonesia No. W7-09808 HT.01.04-TH.2007 tanggal 6 September 2007, didaftarkan di Kantor
Pendaftaran Perusahaan Kota Banjarmasin No. 767/RUB/16-10/1X/2007 tertanggal 11 September 2007
dan diumumkan di Berita Negara No. 87, tertanggal 30 Oktober 2007, Tambahan Berita Negara No.
10722, menjadi PT Barito Pacific Tbk..
Anggaran Dasar Barito telah mengalami beberapa kali perubahan dan perubahan terakhir pada
Anggaran Dasar Barito adalah berdasarkan Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 37 tanggal 21
Agustus 2009, dibuat di hadapan Benny Kristianto, S.H., Notaris di Jakarta, yang pemberitahuannya
telah diterima oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dengan surat No.
AHU-AH.01.10-19709, tertanggal 6 November 2009, dan didaftarkan dalam Daftar Perseroan No.
AHU-0073411.AH.01.09 Tahun 2009 tertanggal 6 November 2009.
. Per dan P Saham
Berdasarkan daftar pemegang saham yang dikeluarkan oleh Biro Administrasi Efek Perusahaan, PT Sirca
Datapro Perdana, pemegang saham Barito adalah sebagai berikut:
Nilai Nominal Rp 1,000.00 per saham

Saham Berbentuk Badan Hukum

INFORMASI TAMBAHAN DAN/ATAU PERBAIKAN RANCANGAN PENGGABUNGAN

PT TRI POLYTA INDONESIA Thk DAN PT CHANDRA ASRI

| INFORMASI TAMBAHAN DAN/ATAU PERBAIKAN RANCANGAN PENGGABUNGAN INI HARUS DIBACA DENGAN MENGACU PADA RANCANGAN PENGGABUNGAN YANG TELAH |

DITERBITKAN DI HARIAN BISNIS INDONESIA DAN MEDIA INDONESIA PADA TANGGAL 27 SEPTEMBER 2010.

CHANDRA ASRI (“CA”) UNTUK MENGAMBIL KEPUTUSAN DALAM
27 OKTOBER 2010 SEHUBUNGAN DENGAN RENCANA PENGGABUNGAN TPI DAN CA.

RANCANGAN PENGGABUNGAN (‘SURAT EDARAN”) INI PENTING UNTUK DIPERHATIKAN OLEH PARA PEMEGANG SAHAM PT TRI POLYTA INDONESIA TBK. (“TPI”) DAN PT
RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM LUAR BIASA (“RUPSLB”) YANG AKAN DISELENGGARAKAN PADA TANGGAL

BERKONSULTASI DENGAN PENASIHAT PROFESIONAL.

JIKA ANDA MENGALAMI KESULITAN DALAM MEMAHAMI SURAT EDARAN INI, ATAU MEMILIKI KERAGUAN DALAM MENGAMBIL KEPUTUSAN, MAKA ANDA DISARANKAN UNTUK |

PT Tri Polyta Indonesia Tbk.
Kegiatan Usaha : Petrokimia

Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 5
JI. Letjien S Parman Kav 62-63, Jakarta 11410

Pabrik
JI. Raya Anyer Km. 123, Ciwandan, Cilegon, Banten 42447
Telepon: (62-21) 5366 0600 Ext. 8298 Faksimili: (62-21) 5369 590
Website: http://www.tripolyta.com

RANCANGAN PENGGABUNGAN
PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk. DAN PT CHANDRA ASRI

SETELAH PENGGABUNGAN, PERUSAHAAN YANG MENERIMA PENGGABUNGAN AKAN DINAMAKAN
PT CHANDRA ASRI PETROCHEMICAL Tbk.

PT Chandra Asri
Kegiatan Usaha : Petrokimia

Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 7
JI. Letjen S Parman Kav 62-63, Jakarta 11410

Pabrik
JI. Raya Anyer Km. 123, Citangkil, Cilegon, Banten 42447
Telepon: (62-21) 530 7950 Ext. 704/726 Faksimili: (62-21) 530 8502
Website: http://www.chandra-asri.com

PENGGABUNGAN USAHA INI DILAKUKAN DENGAN MEMPERHATIKAN KEPENTINGAN MASING-MASING PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN, MASYARAKAT DAN
PERSAINGAN YANG SEHAT DALAM MELAKUKAN USAHA, SERTA TETAP MEMPERHATIKAN TERPENUHINYA HAK-HAK PEMEGANG SAHAM PUBLIK DAN KARYAWAN.

PENGGABUNGAN USAHA INI AKAN MENGAKIBATKAN PENURUNAN PERSENTASE KEPEMILIKAN SAHAM (DILUSI) PARA PEMEGANG SAHAM DIKARENAKAN ADANYA
PENINGKATAN MODAL SAHAM DARI PERUSAHAAN YANG MENERIMA PENGGABUNGAN. DILUSI UNTUK PARA PEMEGANG SAHAM TPI ADALAH SEBESAR 76.24% DAN DILUSI
UNTUK PARA PEMEGANG SAHAM CA ADALAH SEBESAR 23.76%.

PENGGABUNGAN SETELAH USULAN RENCANA PENGGABUNGAN MASING-MASING PERUSAHAAN YANG BERPARTISIPASI DALAM PENGGABUNGAN TELAH DISETUJUI OLEH

RANCANGAN PENGGABUNGAN SEBAGAIMANA TERCANTUM DALAM SURAT EDARAN INI DISUSUN BERSAMA-SAMA OLEH DIREKSI DARI PERUSAHAAN PERSERTA
MASING-MASING DEWAN KOMISARIS PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN.

RANCANGAN PENGGABUNGAN INI TELAH MEMPEROLEH PERSETUJUAN DARI MASING-MASING DEWAN KOMISARIS TPI DAN CA, NAMUN BELUM MEMPEROLEH PERSETUJUAN
DARI MASING-MASING PEMEGANG SAHAM TPI DAN CA.

DALAM HAL RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM TIDAK MENYETUJUI RANCANGAN PENGGABUNGAN INI, MAKA RANCANGAN PENGGABUNGAN INI BARU DAPAT DIAJUKAN
KEMBALI KEPADA BAPEPAM-LK DALAM WAKTU 12 (DUA BELAS) BULAN SETELAH PELAKSANAAN RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM TANGGAL 27 OKTOBER 2010.

DIREKSI DAN DEWAN KOMISARIS PERUSAHAAN PESERTA PENGGABUNGAN (SEBAGAIMANA DIDEFINISIKAN DALAM SURAT EDARAN INI) BERTANGGUNG JAWAB PENUH

ATAS KEBENARAN DARI SEMUA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL YANG DIMUAT DALAM SURAT EDARAN INI DAN MENEGASKAN BAHWA SETELAH MENGADAKAN CUKUP

PENELITIAN, TIDAK ADA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL YANG RELEVAN YANG DIKEMUKAKAN YANG MENYEBABKAN INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL SEBAGAIMANA
DIUNGKAPKAN DALAM SURAT EDARAN INI MENJADI TIDAK BENAR DAN MENYESATKAN.

Surat Edaran ini diterbitkan pada tanggal 27 September 2010 dan diterbitkan kembali pada tanggal 25 Oktober 2010

Laporan Laba Rugi (dalam miliar Rupiah)

Tahun-tahun Yang Berakhir Periode enam bulan
31D yang berakhir 30 Juni
2007 2008 2009 2010
Pendapatan 4.306 4.988 4.740 2.571
Laba Kotor 477 202 940 290
Laba Usaha 339 63 783 222
Adjusted EBITDA 439 141 858 261
Laba (Rugi) Bersih 486 (14) 483 166
31D ber 2009 dib dengan 31 D ber 2008
Laba Kotor

Laba kotor TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar Rp 940 miliar,
mengalami peningkatan sebesar 365,3% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31
Desember 2008 yaitu sebesar Rp 202 miliar.

Laba Usaha

Laba usaha TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar Rp 783
miliar, mengalami peningkatan sebesar 1,142,9 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2008 yaitu sebesar Rp 63 miliar.

Laba Bersih

Laba bersih TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar Rp 483 miliar,
mengalami peningkatan sebesar 3,550,0% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31
Desember 2008 yaitu rugi bersih sebesar Rp 14 miliar.

Peningkatan laba kotor, laba usaha dan laba bersih ini terutama disebabkan oleh marjin keuntungan
yang lebih besar dan peningkatan volume penjualan.
31D 2008 dib. dengan 31 D
Laba Kotor

Laba kotor TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar Rp 202
miliar, mengalami penurunan sebesar 57.7 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2007 yaitu laba kotor sebesar Rp 477 miliar.

Laba Usaha

Laba usaha TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar Rp 63
miliar, mengalami penurunan sebesar 81,4% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2007 yaitu laba usaha sebesar Rp 339 miliar.

Rugi Bersih

Rugi bersih TPI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar Rp 14
miliar, mengalami penurunan sebesar 102.9% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2007 yaitu laba bersih sebesar Rp 486 miliar.

Penurunan laba kotor, laba usaha dan laba bersih ini terutama disebabkan oleh krisis ekonomi global
yang diikuti oleh penurunan harga minyak bumi dan produk-produk petrokimia yang sangat tajam
pada akhir tahun 2008, sementara persediaan barang jadi dan bahan baku TPI diperoleh pada tingkat
harga yang sebelumnya jauh lebih tinggi. Rugi bersih pada tahun 2008 juga disebabkan oleh adanya
kerugian selisih kurs dan peningkatan beban bunga.

2007

Rasio
Tahun-tahun Yang Berakhir Periode enam bulan
31 D yang ir 30 Juni
2007 2008 2009 2010
Rasio Pertumbuhan (%)
Pendapatan 18,72 15,84 (4,97) nm
Laba Usaha 2.507,69 (81,41) 1.142,86 nm
Laba (Rugi) Bersih 174,58 (102,88)  3.550,00 nm
Jumlah Aset 22,82 (9,00) 15,71 (0,98)
Jumlah Kewajiban (0,10) 7,31) (0,10) (16,32)
Jumlah Ekuitas 44,66 (10,12) 26,49 7,28
Rasio Usaha (%)
Laba Kotor / Pendapatan 11,08 4,05 19,83 11,28
Laba Usaha / Pendapatan 7,87 1,26 16,52 8,63
Laba (Rugi) Bersih / Pendapatan 11,29 (0,28) 10,19 6,46
Pendapatan / Jumlah Aset 164,98 210,02 172,49 94,49
ROAA20,53 (0,56) 18,87 nm
ROAE 36,57 (0,94) 30,21 nm
Perputaran Persedian (x) 14,87 15,74 8,43 4,81
Rasio Keuangan (x)
Aset Lancar / Kewajiban Lancar 3,80 4,53 SNI5) 3,52
Jumlah Hutang / Jumlah Aset 0,20 0,25 0,17 0,14
Jumlah Hutang / Jumlah Ekuitas 0,33 0,43 0,26 0,19

B. PT Chandra Asri (“CA”)
i. Kegiatan Usaha

Rasio Keuangan (x)

Aset Lancar / Kewajiban Lancar 1,99 1,83 1,86 1,91
Jumlah Hutang / Jumlah Aset 0,15 0,26 0,20 0,18
Jumlah Hutang / Jumlah Ekuitas 0,26 0,46 0,37 0,32
iii. Keterangan i Anak Per dan Per Afiliasi

1. PT Styrindo Mono Indonesia

a. Riwayat Singkat

Kantor pusat SMI berlokasi di Jakarta dengan alamat Wisma Barito Pacific Tower Alt. 7, Jalan Jendral
S. Parman Kav. 62-63, Slipi Jakarta Barat 11410. Pabrik yang dioperasikan SMI berlokasi di Desa
Mangunreja Kecamatan Pulo Ampel, Kabupaten Daerah Tingkat Il, Serang, Banten.

b. Kegiatan Usaha

Karyawan
Perkembangan jumlah karyawan SMI berdasarkan jenjang jabatan adalah sebagai berikut:

30 Juni 2010
Manajemen Senior 3
Manager 8
Supervisor 23
Tenaga Teknis 51
Tenaga Pelaksana / Operasional 176
Jumlah 261
Perkembangan jumlah karyawan SMI berdasarkan status adalah sebagai berikut:

30 Juni 2010
Karyawan Tetap 261
Karyawan Kontrak -
Jumlah 261

c. Ikhtisar Data Keuangan

Tabel berikut berikut ini menyajikan ikhtisar keuangan SMI untuk tahun-tahun yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2009, 2008 dan 2007 yang telah di audit oleh Kantor Akuntan Publik Purwantono,
Sarwoko, Sandjaja & Rekan (Anggota dari Ernst & Young) dengan pendapat wajar tanpa pengecualian,
dan untuk periode enam bulan yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2010, yang diikhtisarkan dari
Laporan Keuangan SMI yang telah di audit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan
(Anggota dari Deloitte Touche Tomatsu Limited) dengan pendapat wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam juta USD,

31 Desember 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 90,4 44,7 62,8 76,4

Aset Tidak Lancar 174,2 169,1 164,4 153,4

Jumlah Aset 264,7 213,8 227,2 229,8

Kewajiban Lancar 491 29,6 16,9 19,6

Kewajiban Tidak Lancar 13,9 6,2 15,3 14,0

Jumlah Kewajiban 63,0 35, 32,2 33,6

Jumlah Ekuitas 201,6 178,0 195,0 196,2

Laporan Laba Rugi ‘dalam juta USD,

Sembilan Periode

bulan yang enam bulan

berakhir 31 Tahun-tahun yang berakhir yang berakhir

D 31D 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Pendapatan 190,0 301,0 2455 161,8

Laba (Rugi) Kotor 4,0 (11,6) 27,4 2,4

Laba (Rugi)Usaha 1,5 (15.2) 24,0 0,5

Laba (Rugi) Bersih 42,0 (23,6) 17,0 1,1
31D 2009 dib dengan 31 D 2008

Laba Kotor

Laba kotor SMI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar
Rp 27,4 miliar, mengalami peningkatan sebesar 336,2 % dibandingkan tahun buku yang berakhir
pada wnggal 31 Desember 2008 yaitu rugi usaha sebesar Rp 11,6 miliar. Peningkatan ini terutama
disebabkan oleh adanya indikasi pemulihan ekonomi pada kuartal 2-4 2009.

Laba Usaha

Laba usaha SMI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar
Rp 24 miliar, mengalami peningkatan sebesar 257,9 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2008 yaitu rugi usaha sebesar Rp 15,2 miliar. Peningkatan ini seiring dengan
adanya indikasi pemulihan ekonomi.

Laba Bersih

Laba bersih SMI pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar
Rp 17 miliar, mengalami peningkatan sebesar 172,0% dibandingkan tahun buku yang berakhir
pada tanggal 31 Desember 2008 yaitu rugi bersih sebesar Rp 23,6 miliar. Peningkatan ini terutama
disebabkan oleh adanya peningkatan marjin dari penjualan.

2008 dengan 31 Di 2007

Dikarenakan pada bulan April 2007 CA baru menyelesaikan akuisisi kepemilikan saham SMI, maka
hasil operasional pada tahun 2008 tidak dapat diperbandingkan.

vii. Informasi Material Lainnya

Saat ini CA sedang menghadapi 5 perkara perpajakan dan 1 perkara hubungan industrial. Perkara
pajak meliputi sengketa PPh 23, 26, Badan dan PPN dengan estimasi nilai perkara sebesar
Rp25.158.205.036 melawan Direktorat Jenderal Pajak. Apabila CA dikalahkan dalam perkara-
perkara pajak tersebut, maka CA dapat diwajibkan oleh keputusan pengadilan pajak antara lain
untuk melakukan pembayaran pajak sebagaimana ditagih dalam perkara perpajakan terkait, dengan
tidak mengesampingkan hak-hak CA untuk melakukan dan/atau melaksanakan upaya-upaya hukum
lebih lanjut sehubungan dengan keputusan pengadilan pajak dimaksud sesuai dengan ketentuan dan
perundang-undangan yang berlaku dibidang perpajakan.

Perkara hubungan industrial meliputi sengketa pembayaran uang kompensasi dan pesangon dengan
nilai estimasi perkara sebesar Rp124.095.500 melawan Usman Rasyad, Herry Lambertus, Baginda,
Ridwan Romli, Mursid dan Hasbullah. Apabila CA dikalahkan dalam perkara hubungan industrial
ini, maka CA dapat diwajibkan oleh keputusan pengadilan hubungan industrial untuk membayar
uang kompensasi kepada pihak penggugat dalam perkara hubungan industrial terkait, dengan tidak
npingkan hak-hak CA untuk melakukan dan/atau melaksanakan upaya-upaya hukum lebih

K
eterangan Jumlah Saham Nominal (Rp) (%) Fasilitas Produksi

Modal dasar 27.900.000.000  27.900.000.000.000 CA menmiliki keyakinan bahwa lokasi dari fasilitas produksi yang dimiliki memiliki kelebihan karena
Modal ditempatkan dan disetor penuh letaknya yang berdekatan dengan pelanggan-pelanggan untuk produk ethylene dan propylene, dimana e
- Magna Resources Corp. Pte. Ltd 3.638.494.330 3.638.494.330.000 52,13 bahan-bahan tersebut memiliki biaya pengiriman yang cukup mahal. Untuk produk-produk monomer 31
- Commerzbank (SEA) Ltd. Singapore 549.713.623 549.713.623.000 7,88 apabila lokasi pelanggan berdekatan dengan komplek industri petrokimia yang dioperasikan oleh
- Whistler Petrochemical Corporation 332.247.971 332.247.971.000 476 CA maka akan disalurkan melalui saluran pipa atau dikirimkan melalui kapal dari pelabuhan Anyer.
- PT Barito Pacific Lumber 255.702.400 255.702.400.000 3,66 Produk-produk polymeryang dikirimkan dengan truk dan truk kontainer dikelola oleh PT CEVA Logistik
- PT Tunggal Setia Pratama 246.060.000 246.060.000.000 3,53 ('CEVA") (dahulu PT TNT Logistik Indonesia, anak perusahaan milik TNT N.V. yang tercatat pada
- Prajogo Pangestu 32.625.650 32.625.650.000 0,47 Bursa Efek New York yang memberikan layanan pos, kilat dan logistik (mail, express and logistics)
- PT Muktilestari Kencana 16.207.800 16.207.800.000 0,23 ke seluruh dunia). CEVA juga mengelola gudang polyethylene milik CA. Hal ini dituangkan dalam
- Koperasi-koperasi 855.000 855.000.000 0,01 suatu perjanjian antara CA dengan CEVA yang berlaku sejak 1 Juni 2008 sampai tanggal 31 Mei
- PT Taspen (Persero) 60.000 60.000.000 0,00 2011. Tidak ada hubungan afiliasi antara CA dan CEVA.
-Agus Salim Pangestu 37.333 37.333.000 0,00 Karyawan
- Publik (masing-masing dibawah 5%). 1.907.888.677  1.907.888.677.000 27,33 perkembangan jumlah karyawan CA berdasarkan jenjang jabatan adalah sebagai berikut:
Jumlah modal di dan disetor penuh 6.979.892.784 6.979.892.784.000 100,00 30 Juni 2010
Jumlah saham dalam portepel 20.920.107.216  20.920.107.216.000 - -

Manajemen Senior 29
+ Pengurusan Manager 35
Pada saat Rancangan Penggabungan ini diterbitkan, susunan Dewan Komisaris dan Direksi dari Supervisor 96
Barito adalah sebagai berikut: Tenaga Teknis : 231
Dewan Komisaris Direksi Tenaga Pelaksana / Operasional 334
Komisaris Utama : Prajogo Pangestu Direktur Utama : Loeki Sundjaja Putera Jumlah 725
Komisaris : Harlina Tjandinegara  Wakil Direktur Utama  : Agus Salim Pangestu Perkembangan jumlah karyawan CA berdasarkan status adalah sebagai berikut:
Komisaris Independen  : F. Parno Isworo Direktur : Salwati Agustina =
Komisaris Independen  : Didi Achdijat Direktur : Simon Nurgiri Si jah 30 Juni 2010
Komisaris Independen  : Rifqi Musharnanto Direktur : Henky Susanto Karyawan Tetap 725
 Kegiatan Usaha Karyawan Kontrak c
Sesuai dengan anggaran dasar Barito, ruang lingkup kegiatan Barito bergerak dalam bidang kehutanan, Jumlah 725

perkebunan, pertambangan, industri, properti dan perdagangan.

ii. Pengurusan dan Pengawasan

Komite Audit

Sesuai dengan peraturan BAPEPAM Nomor IX.1.5 tentang Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan
Kerja Komite Audit, TPI telah membentuk Komite Audit melalui Keputusan Dewan Komisaris PT Tri
Polyta Indonesia Tbk. No. 022/LC/TPI/V1/2009 tanggal 11 Juni 2009, para anggota Komisaris TPI dan
para pemegang saham TPI menyetujui pengangkatan anggota Komite Audit Perseroan sebagai berikut:

Ketua Hanadi Rahardja
Anggota : Rifqi Musharnanto
Anggota : Serena Karlita Ferdinandus

Dalam rangka melakukan pengawasan atas sistem pengendalian internal, Perseroan memiliki fungsi
Internal Audit yang bertugas memastikan efektivitas pelaksanaan sistem pengendalian internal dengan
fokus pada area dan aktivitas yang mengandung risiko yang material bagi Perseroan. Temuan Internal
Audit selanjutnya dilaporkan kepada Direksi dan Komite Audit untuk ditindaklanjuti secara memadai
dalam jangka waktu yang mencukupi. Adapun susunan Internal Audit adalah sebagai berikut:
Ketua : Ahmad Purbatin

Anggota : Honey Murdiana

iii. Kegiatan Usaha

Tinjauan Umum

TPI didirikan pada tahun 1988 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1992 dalam sektor
petrokimia. TPl merupakan produsen polypropylene terbesar di Indonesia dengan kapasitas awal 160
KTAyang secara bertahap diperluas hingga mencapai kapasitas terpasang 360 KTA sebagai hasil dari
proyek debottlenecking pada tahun 1993, serta penambahan lajur produksi ketiga pada tahun 1995.
Pada tahun 1995, TPl menandatangani sebuah perjanjian offtake untuk membeli propylene dengan
CA guna menjamin pasokan propylene. Perjanjian offtake tersebut mewajibkan TPI untuk mengambil
atau membayar seluruh propylene yang diproduksi oleh CA (kecuali untuk kuantitas yang diperlukan CA
untuk penggunaan sendiri) dengan dasar “take-or-pay” dengan penyesuaian “off-take” maksimum yang
dilakukan secara tahunan dan penetapan harga dengan formula tertentu berdasarkan harga SEA CFR,
yang merupakan harga propylene yang dikeluarkan untuk kawasan Asia Tenggara, yang ditetapkan
oleh Independent Commodity Information Services (ICIS) untuk setiap bulan pada saat terjadinya
pengiriman barang. Perjanjian ini berlaku efektif terhitung sejak 1 Desember 2004 sampai dengan
31 Desember 2009. Perjanjian ini secara otomatis diperpanjang setiap tahunnya.

Krisis moneter Asia yang terjadi di pertengahan tahun 1997 mengakibatkan melemahnya mata uang
Rupiah secara signifikan, kelangkaan likuiditas dan memburuknya kepercayaan investor. Hal ini telah
mengakibatkan TPI kehilangan kemampuan untuk membayar kembali hutang obligasi senilai USD 185
juta yang diterbitkan pada tahun 1996 dan jatuh tempo pada tahun 2003. Setelah serangkaian negosiasi
dengan kreditur, pada tahun 2005, TPI melaksanakan restrukturisasi hutang melalui konversi sebagian
hutang menjadi ekuitas dan penerbitan hutang obligasi tanpa jaminan senilai USD 55 juta. Pada tahun
2007, hutang obligasi tanpa jaminan yang berjumlah USD 55 juta tersebut dilunasi dengan pinjaman dari
PT Bank Danamon Indonesia Tbk. (“Bank Danamon”) dan PT Bank Negara Indonesia (Persero)
Tbk. (“Bank BNI"). Perjanjian pinjaman dengan Bank Danamon dan Bank BNI mensyaratkan antara
lain pemeliharaan rasio keuangan tertentu dan pembatasan untuk melaksanakan penjualan asset,
melaksanakan merger, akuisisi, joint venture dan konsolidasi, perubahan bidang usaha, penambahan
hutang baru, serta pembatasan pembagian dividen.

TPI telah mer 1 seluruh jiban pada Bank Danamon dan Bank BNI pada tanggal 8
Oktober 2010.
Karyawan
Perkembangan jumlah karyawan TPI berdasarkan jenjang jabatan adalah sebagai berikut:

30 Juni 2010
Manajemen 13
Senior Manager dan Manager 24
Superintendent / Asst. Manager 50
Supervisor 157
Staf 234
Non-Staff 85
Jumlah 563
Perkembangan jumlah karyawan TPI berdasarkan status adalah sebagai berikut:

30 Juni 2010
Karyawan Tetap 554
Karyawan Kontrak 9
Jumlah 563

iv. Ikhtisar Data Keuangan

Tabel berikut ini menampilkan ikhtisar keuangan penting TPI untuk periode enam bulan yang berakhir
pada tanggal 30 Juni tahun 2010 dan tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2009 yang
telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan (anggota dari Deloitte Touche
Tohmatsu Limited) dengan pendapat wajar tanpa pengecualian serta laporan keuangan TPI untuk
tahun-tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2007 dan 2008 yang telah diaudit oleh Kantor
Akuntan Publik Adi Jimmy Arthawan dengan pendapat wajar tanpa pengecualian.

Neraca (dalam miliar Rupiah)

31 Desember 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 1.538 1.353 1.748 1.684
Aset Tidak Lancar 1.072 1.022 1.000 1.037
Jumlah Aset 2610 2375 2.748 2721
Kewaijiban Lancar 405 299 555 478
Kewajiban Tidak Lancar 634 664 407 327
Jumlah Kewajiban 1.039 963 962 805
Ekuitas 1.571 1.412 1.786 1.916

ii. Ikhtisar Data Keuangan

Tabel berikut berikut ini menyajikan ikhtisar keuangan CA untuk tahun-tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2009, 2008 dan 2007, dan untuk periode enam bulan yang berakhir pada tanggal 30
Juni 2010, yang diikhtisarkan dari Laporan Keuangan Konsolidasi CA yang telah diaudit oleh Kantor
Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Rekan (Anggota Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dengan

pendapat wajar tanpa pengecualian
Neraca (dalam juta USD,

31 D 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Aset Lancar 453 322 459 446
Aset Tidak Lancar 858 810 766 771
Jumlah Aset 1.311 1.132 1.225 1.217
Kewajiban Lancar 228 176 247 233
Kewajiban Tidak Lancar 288 313 289 307
Jumlah Kewajiban 516 489 536 540
Jumlah Ekuitas 795 643 689 677

(dalam juta USD,

Periode enam bulan

Laporan Laba Rugi

Tahun-tahun Yang Berakhir
31 De:

sember yang berakhir 30 Juni

2007 2008 2009 2010

Pendapatan 1.410 1.625 1.119 831

Laba (Rugi) Kotor 105 112) 83 48

Laba (Rugi) Usaha 79 (140) 63 33

Adjusted EBITDA 126 (94) 120 60

Laba (Rugi) Bersih 21 (152) 46 1
31D 2009 dib dengan 31 D 2008

Pendapatan CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar
Rp 1.119 miliar, mengalami penurunan sebesar 31,1 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2008 yaitu sebesar Rp 1.625 miliar. Penurunan ini terutama disebabkan oleh
menurunnya utilisasi atas kapasitas produksi akibat adanya pemeliharaan atas fasilitas produksi dan
penurunan harga jual produk.

Laba kotor CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar Rp 83 miliar,
mengalami peningkatan sebesar 174,1 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31
Desember 2008 yaitu rugi kotor sebesar Rp 112 miliar. Peningkatan ini terutama disebabkan oleh
adanya peningkatan marjin penjualan meskipun pendapatan CA mengalami penurunan.

Laba usaha CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2009 adalah sebesar Rp 63 miliar,
mengalami peningkatan sebesar 145,0% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2008 yaitu rugi usaha sebesar Rp 140 miliar. Laba bersih CA pada tahun buku yang berakhir pada 31
Desember 2009 adalah sebesar Rp 46 miliar, mengalami peningkatan sebesar 130,26% dibandingkan tahun
buku yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2008 yaitu rugi bersih sebesar Rp 152 miliar.
Peningkatan laba kotor, laba usaha dan laba bersih ini terutama disebabkan oleh marjin keuntungan
yang lebih besar dan peningkatan volume penjualan.

31D ber 2008 dib dengan 31 D 2007

Pendapatan CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar
Rp 1.625 miliar, mengalami kenaikan sebesar 15,2 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2007 yaitu sebesar Rp 1.410 miliar. Peningkatan ini terutama disebabkan oleh
adanya kenaikan harga jual.

Rugi kotor CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar Rp 112
miliar, mengalami kenaikan sebesar 206.7 % dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2007 yaitu laba kotor sebesar Rp 105 miliar.

Rugi usaha CA pada tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2008 adalah sebesar Rp 140
miliar, mengalami penurunan sebesar 277,2% dibandingkan tahun buku yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2007 yaitu laba usaha sebesar Rp 79 miliar.

Penurunan rugi kotor dan rugi usaha ini terutama disebabkan oleh krisis ekonomi global yang diikuti
oleh penurunan harga minyak bumi dan produk-produk petrokimia yang sangat tajam pada akhir
tahun 2008, sementara persediaan barang jadi dan bahan baku CA diperoleh pada tingkat harga
yang sebelumnya jauh lebih tinggi.

Rasio
Periode
enam bulan
Untuk Tahun-tahun Yang Berakhir yang berakhir
31 D 30 Juni
2007 2008 2009 2010
Rasio Pertumbuhan (%)
Pendapatan 44,02 15,25 (31,14) nm
Laba Usaha 533 (277,22) (145.00) nm
Laba (Rugi) Bersih (83,20) (823.81) (130.26) nm
Jumlah Aset 17,90 (13:65) 8,22 (0,65)
Jumlah Kewajiban 72,58 (5,23) 9,61 0,75
Jumlah Ekuitas (2,21) (19,14) 7.15 (1,74)
Rasio Usaha (%)
Laba (Rugi) Kotor / Pendapatan 7,45 -6,89 7,42 5,78
Laba (Rugi) Usaha / Pendapatan 5,60 -8,62 5,63 3,97
Laba (Rugi) Bersih / Pendapatan 1,49 -9,35 4.1 0,12
Pendapatan / Jumlah Aset 107,55 143,55 91,35 68,28
RO, (12,44) 3,90 Nm
ROAE 2,61 (21,14) 6,91 Nm
Perputaran Persediaan (x) 8,50 10,69 8,13 5,20

lanjut sehubungan dengan keputusan pengadilan hubungan industrial dimaksud sesuai dengan
ketentuan dan perundang-undangan yang berlaku dibidang hubungan industrial. Sampai saat ini, CA
masih menjalani proses pengadilan terhadap perkara-perkara pajak dan hubungan industrial tersebut.
Selain itu, CA telah menerima Surat Ketetapan Pajak Lebih Bayar (SKPLB) dan Surat Ketetapan Pajak
Kurang Bayar (SKPKB) dari Kantor Wilayah DJP Jakarta Khusus sehubungan dengan koreksi atas Surat
Pemberitahuan Masa Pajak Pertambahan Nilai yang dibayarkan oleh CA untuk tahun pajak 2008. Terhadap
SKPLB dan SKPKB tersebut, CAtelah mengajukan surat keberatan dan penyampaian surat dimaksud telah
diterima oleh Kantor Pelayanan Pajak untuk pelaksanaan proses pemeriksaan selanjutnya.

K gan Tentang F

a. Umum

i. Keterangan Umum

Rencana Penggabungan tersebut merupakan sebuah Transaksi Pihak Afiliasi sebagaimana dijelaskan
dalam Peraturan BAPEPAM-LK No. IX.E.1. Hal ini dikarenakan pada waktu dilaksanakannya
Penggabungan, CA dan TPI berada dibawah pengendalian umum dari pemegang saham yang sama,
yaitu PT Barito Pacific Tbk.. Tidak ada hubungan afiliasi apabila ditinjau dari sudut kepengurusan.
Penggabungan akan mengakibat persentase kepemilikan pemegang saham berkurang (dilusi)
karena adanya peningkatan modal di Perusahaan Penerima Penggabungan. Peningkatan dari
persentase kepemilikan saham (dilusi) untuk pemegang saham TPI sebagaimana ditentukan adalah
maksimum sebesar 76,24% dan untuk pemegang saham CA adalah maksimum sebesar 23,76%.
Dengan adanya dilusi dari pengeluaran saham baru dan penggabungan TPI dan CA, maka kinerja
per lembar saham Perusahaan Penerima Penggabungan akan berbeda jika dibandingkan dengan
TPI sebelum penggabungan. Hal ini dapat mempengaruhi kinerja laba bersih per saham Perusahaan
Penerima Penggabungan dalam jangka pendek dan menengah, yang selanjutnya dapat mempengaruhi
harga saham Perusahaan Penerima Penggabungan. Dengan demikian dapat mengurangi besarnya
dividen per saham dengan asumsi dividend pay-out ratio yang sama. Namun dalam jangka panjang,
Perusahaan Penerima Penggabungan diharapkan dapat meningkatkan laba bersih per saham berkat
upaya-upaya efisiensi dan economies of scale, serta marjin keuntungan yang lebih stabil.

b. Tata Cara/Prosedur Penggabungan Usaha

i. Laporan F akan K ) dari Nilai Saham dan Nilai-nilai Aset-Aset
dari Per Peserta F Usaha
Laporan Penilai atas Kewaj Py Usaha

KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan (“SRR"), kantor jasa penilai publik dengan izin usaha dari
Departemen Keuangan No. 2.09.0059 tanggal 20 Agustus 2009 yang terdaftar sebagai profesi
penunjang pasar modal di Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (“Bapepam-LK”)
dengan Surat Tanda Terdaftar Profesi Penunjang Pasar Modal No. 02/BL/STTD PIAB/2006 telah
ditunjuk oleh manajemen TPI sebagai penilai independen sesuai dengan surat penunjukan No.
199/SRR/SPN-BF/TPI/OR/VIII/10 tanggal 30 Agustus 2010 untuk mengungkapkan pendapat atas
kewajaran Rencana Penggabungan Usaha.

Pendapat SRR atas kewajaran Rencana Penggabungan Usaha tersebut tertuang pada Laporan

Pendapat Kewajaran atas Rencana Penggabungan Usaha No. FO 100/SRR/LP-F/TPI/OR/X/10

tanggal 14 Oktober 2010.

Berdasarkan analisis kewajaran atas Rencana Penggabungan Usaha sebagaimana diuraikan dalam

Laporan Pendapat Kewajaran atas Rencana Penggabungan Usaha tersebut, SRR berpendapat

bahwa secara keseluruhan Rencana Penggabungan Usaha adalah wajar bagi Perseroan maupun

pemegang saham Perseroan.

ii. Laporan Akunt
Konversi Saham

Dasar Perhitungan Konversi Saham

Dasar untuk menghitung konversi saham CA menjadi saham Perusahaan Penerima Penggabungan

adalah berdasarkan Hasil Penilai Independen atas Nilai Pasar Wajar dari Saham Perusahaan Peserta

Penggabungan yang dibuat oleh KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan tertanggal 14 Oktober 2010 dan

KJPP Ruky, Safrudin & Rekan tertanggal 23 September 2010 sebagaimana telah diuraikan di atas.

i akan OpinilF dari Segi Hukum

Assegaf Hamzah & Partners

Assegaf Hamzah & Partners, telah ditunjuk untuk bertindak sebagai konsultan hukum independen

untuk dan atas nama CA sehubungan dengan rencana penggabungan antara TPI dan CA, dan telah

menyerahkan pendapat dari segi hukumnya kepada TPI sebagaimana dimaksud dalam Pendapat

dari Segi Hukum No.: 0954/03/01/10/10 tertanggal 15 Oktober 2010.

1. Direksi TPI dan CA telah menyusun rancangan penggabungan (“Rancangan Penggabungan”).
Rancangan Pengabungan CA telah mendapat persetujuan dari Dewan Komisaris CA sebagaimana
tercantum dalam Circular Resolution of Board of Commissioners of PT Chandra Asri No. 052/LGL/
BOC RES/IX/2010 tanggal 23 September 2010.

2. TPI dan CA telah mengumumkan Rancangan Penggabungan dalam 2 (dua) surat kabar harian
berbahasa Indonesia, pada tanggal 27 September 2010.

3. Untuk memenuhi peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal, TPI telah mengajukan

Pernyataan Penggabungan kepada Bapepam-LK pada tanggal 27 September 2010.

Penggabungan akan berlaku efektif setelah dipenuhinya persyaratan-persyaratan sebagai berikut:

(i) Diperolehnya surat efektif dari Bapepam-LK atas Pernyataan Penggabungan;

(i) Tidak adanya keberatan dari kreditur atas Penggabungan atau jika ada, telah dicapai
kesepakatan atas keberatan tersebut dengan memperhatikan ketentuan peraturan perundang-
undangan yang berlaku;

(iii) Diperolehnya persetujuan dari Rapat Umum Pemegang Saham dari masing-masing TP| dan
CAterhadap Rancangan Penggabungan tersebut, persetujuan mana hanya sah apabila dihadiri
paling sedikit % (tiga per empat) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang
sah dan disetujui oleh lebih dari % (tiga per empat) bagian dari seluruh saham dengan hak
suara yang hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham;

(iv) Diperolehnya persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia
sehubungan dengan peningkatan modal dasar dalam TPI sebagai akibat dari Penggabungan; dan

(v) Ditandatanganinya akta penggabungan oleh TPI dan CA.

Penggabungan antara TPI dan CA termasuk dalam kategori transaksi afiliasi karena baik TPI dan

CA dikendalikan oleh pihak yang sama, yaitu PT Barito Pacific Tbk. Untuk memenuhi Peraturan

Bapepam dan LK No. IX.E.1 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-412/BL/2009

tanggal 25 November 2009 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu,

TPI telah menunjuk KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan (‘SRR”). Berdasarkan analisis kewajaran

atas rencana Penggabungan yang dilakukan oleh KIPP SRR, Penggabungan CA ke dalam TPI

adalah wajar bagi TPl maupun pemegang saham TPI.

akan Metode-metode dan Prosedur/Tata Cara
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Pada tanggal efektif Penggabungan, seluruh aktiva dan pasiva CA beralih karena hukum kepada
TPI dan seluruh pemegang saham CA akan menjadi pemegang saham TPI.

Penggabungan ini mengakibatkan perubahan Anggaran Dasar TP, yaitu perubahan nama TPI,
perubahan maksud dan tujuan TPI, perubahan terhadap pasal 4, yaitu perubahan modal dasar,
modal ditempatkan dan modal disetor, dan perubahan jumlah anggota Direksi dan Dewan Komisaris.
Perubahan modal tersebut terjadi karena adanya penukaran atas saham-saham yang dimiliki oleh
pemegang saham CA dengan saham-saham baru yang akan dikeluarkan oleh TPI dalam rangka
penggabungan.

Kecuali perubahan anggaran dasar sehubungan dengan perubahan ketentuan anggota Direksi
dan Dewan Komisaris dan perubahan modal ditempatkan dan disetor, perubahan anggaran dasar
lainnya akibat dari Penggabungan akan berlaku efektif sejak diperolehnya persetujuan dari Menteri
Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia.

Berdasarkan Pasal 163 UU No. 13 Tahun 2003 tentang Ketenagakerjaan (“UU No. 13/2003"),
dinyatakan pengusaha dapat melakukan pemutusan hubungan kerja terhadap pekerja/buruh dalam
hal terjadi penggabungan usaha dan pekerja/karyawan tidak bersedia melanjutkan hubungan kerja,
maka pekerja/karyawan berhak atas uang pesangon sebesar 1 (satu) kali sesuai ketentuan Pasal
156 ayat (2), uang penghargaan masa kerja 1 (satu) kali ketentuan Pasal 156 ayat (3) dan uang
penggantian hak sesuai ketentuan dalam Pasal 156 ayat (4).

Berdasarkan perjanjian-perjanjian kredit yang dibuat oleh CA dengan krediturnya, untuk melakukan
Penggabungan CA harus memperoleh persetujuan terlebih dahulu dari krediturnya. Pada tanggal 27
September 2010, CAtelah mengirimkan surat permohonan permintaan persetujuan kepada DBS Bank
Ltd dan Bank Central Asia Tbk sehubungan dengan rencana Penggabungan. Pada tanggal 6 Oktober
2010, CA telah memperoleh persetujuan dari DBS Bank LTd untuk melakukan Penggabungan.
Pada tanggal 14 Oktober 2010, CA telah memperoleh Persetujuan dari Bank Central Asia Tbk
untuk melakukan Penggabungan.

. Setelah Penggabungan, berdasarkan Pasal 26 ayat (3) jo. Pasal 44 ayat (4) Peraturan Kepala Badan
Koordinasi Penanaman Modal No. 12 Tahun 2009 tentang Pedoman Dan Tata Cara Permohonan
Penanaman Modal, TPI, sebagai perusahaan yang meneruskan kegiatan usaha sebagai akibat
terjadinya penggabungan perusahaan (merger), wajib mengajukan izin usaha penggabungan
perusahaan penanaman modal.

. Berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan atau Peleburan
Badan Usaha Dan Pengambilalihan Saham Perusahaan Yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya
Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat (‘PP No. 57/2010”), penggabungan usaha
yang berakibat mencapai aset dan/atau penjualan melebihi jumlah tertentu, wajib diberitahukan
kepada Komisi Pengawas Persaingan Usaha Dalam jangka waktu 30 hari sejak penggabungan
berlaku efektif. PP No. 57/2010 memuat pengecualian dimana kewajiban pemberitahuan tersebut
tidak berlaku jika penggabungan dilakukan antara perusahaan yang terafiliasi dimana terafiliasi
mengandung pengertian dua perusahaan yang dikendalikan, baik langsung maupun tidak langsung,
oleh pihak yang sama. Penggabungan CAke dalam TPI dikecualikan dari kewajiban pemberitahuan
berdasarkan PP No. 57/2010 karena baik CA maupun TPI dikendalikan oleh pihak yang sama,
yaitu PT Barito Pacific Tbk.

Adnan Kelana Haryanto & Hermanto

Adnan Kelana Haryanto & Hermanto (“AKHH") telah ditunjuk untuk bertindak sebagai konsultan

hukum independen untuk dan atas nama TPI sehubungan dengan rencana penggabungan antara TPI

dan CA, dan telah menyerahkan pendapat dari segi hukumnya kepada TPI sebagaimana dimaksud
dalam Pendapat dari Segi Hukum No.: 627/AKHH/IX/10 tertanggal 24 September 2010 (“Pendapat

Hukum?), terlampir dalam Lampiran D.

1. Berdasarkan hasil uji tuntas yang diungkapkan dalam Laporan Uji Tuntas, dapat disimpulkan

bahwa tidak terdapat hambatan dan/atau batasan (yang ada atau yang mungkin timbul) terhadap

rencana Penggabungan Usaha, baik berdasarkan peraturan perundang-undangan yang berlaku,
anggaran dasar CA, perizinan CA yang telah diungkapkan dalam Laporan Uji Tuntas, perjanjian-
perjanjian Perseroan, sepanjang persetujuan pihak ketiga dapat diperoleh Perseroan, dan perkara
yang dihadapi CA sepanjang (i) persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa CA
dan TPI diperoleh, (i) pernyataan efektif atas Rencana Penggabungan Usaha TPI diperoleh dari

Bapepam-LK dan (iii) persetujuan-persetujuan pihak ketiga/kreditur CA dan TP telah diperoleh;

Sesuai dengan ketentuan pasal 122 UUPT 2007, sebagai akibat dari Penggabungan Usaha, akan

berakhir/berhenti karena hukum, tanpa dilakukan likuidasi sebelumnya, dan oleh karenanya:

a. semua aset dan kewajiban CA yang akan berakhir karena hukum, akan dipindahtangankan/
ditransfer kepada TPI, sehingga seluruh kewajiban-kewajiban dan hak-hak CA di dalam perjanjian-
perjanjian dengan pihak ketiga akan beralih secara hukum kepada TPI pada saat Penggabungan
Usaha menjadi efektif, kecuali perjanjian-perjanjian tersebut menegaskan sebaliknya;

b. para pemegang saham CA karena hukum akan menjadi para pemegang saham TPI;

Dasar penentuan konversi saham CA bagi pemegang saham CA adalah berdasarkan hasil penilai

independen atas nilai pasar wajar dari saham CA dan TPI yang dibuat oleh KJPP Suwendho

Rinaldy & Rekan dan KJPP Ruky, Safrudin & Rekan, masing-masing tertanggal 14 Oktober 2010.

Selanjutnya berdasarkan analisis kewajaran atas rencana Penggabungan Usaha yang dilakukan

oleh KJPP Suwendho Rinaldy & Rekan, rencana Penggabungan Usaha ini adalah wajar bagi

Perseroan maupun pemegang saham Perseroan;
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4. Berdasarkan Pasal 11 Peraturan Pemerintah No. 27 Tahun 1998, TPI akan menerima dan mengambil
alih seluruh aktiva dan pasiva serta ekuitas CA sebagai akibat dari Penggabungan Usaha;

5. Anggaran Dasar Perseroan sebagai perusahaan penerima penggabungan akan diubah, terutama
pada pasal-pasal yang terkait dengan:

a. Nama;

b. Maksud, tujuan dan kegiatan usaha;

c. Permodalan;

d. Jumlah anggota Direksi dan Dewan Komisaris;

Penggabungan pada nama dan tempat kedudukan, maksud/tujuan dan kegiatan usaha, dan
peningkatan modal dasar TPI harus disetujui oleh Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia,
sedangkan perubahan lainnya hanya perlu diberitahukan kepada Kementerian Hukum dan Hak
Asasi Manusia;

6. Rencana penggabungan antara TPl dan CAwaijib dilaksanakan sesuai dengan dan dengan mentaati
peraturan-peraturan dan ketentuan-ketentuan yang berlaku, termasuk namun tidak terbatas pada
kewajiban untuk mendapatkan persetujuan dari dan/atau untuk memberikan pemberitahuan dan/
atau pengungkapan informasi kepada Bapepam-LK, BEI atau Badan Koordinasi Penanaman
Modal (‘BKPM");

7. Sehubungan dengan persiapan Penggabungan, Direksi TPl dan CA telah mempersiapkan

rancangan penggabungan yang telah disetujui oleh Dewan Komisaris TPI pada tanggal 23
September 2010;

8. Penggabungan wajib mendapatkan persetujuan dari para pemegang saham TPI dan TPI telah
menyelesaikan persiapan untuk RUPSLB TPI yang akan diadakan pada tanggal 27 Oktober 2010
dan lebih jauh wajib memperoleh persetujuan dari BKPM terkait dengan peningkatan modal dasar,
modal ditempatkan dan modal disetor terkait dengan Penggabungan;

9. Penggabungan akan berlaku efektif pada saat memperoleh persetujuan dari Menkumham atas

perubahan anggaran dasar TPI, sebagai perusahaan hasil penggabungan;

. Berdasarkan hal yang disepakati CA dan TPI, bagi karyawan yang memilih untuk tidak bergabung
dengan TP, akan diminta untuk menandatangani surat pengunduran diri dengan tanggal efektif yang
sama dengan tanggal efektif Penggabungan Usaha. Paket pesangon para karyawan adalah sesuai
dengan ketentuan Pasal 163 butir 1 Undang-undang No. 13 Tahun 2003 tentang tenaga kerja;
Berdasarkan Pasal 127 ayat (4) UUPT 2007, para kreditur dari masing-masing CA dan TPI dapat
mengajukan keberatan atas usulan penggabungan dalam jangka waktu 14 hari sejak dimumkan
ringkasan Rancangan Penggabungan Usaha yaitu sejak 27 September 2010. Keberatan-keberatan
kreditur akan diselesaikan oleh CA dan TPI hingga waktu Rapat Umum Pemegang Saham Luar
Biasa. Apabila sampai dengan batas waktu Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa, penyelesaian
belum dapat dilaksanakan dan/atau diselesaikan, Penggabungan Usaha tidak dapat diteruskan;

12. Sesuai ketentuan Pasal 62 UUPT 2007, setiap pemegang saham yang tidak setuju terhadap rencana

Penggabungan Usaha, dapat meminta TPI dan CA untuk membeli saham mereka dengan harga

yang wajar. Para Pemegang Saham publik Tpi yang diberikan kesempatan ini adalah mereka yang

namanya tercatat dalam buku Daftar Pemegang Saham Tpi pada 11 Oktober 2010, yaitu 1 hari
sebelum tanggal pengumuman Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa;

Mengacu Peraturan Pemerintah No. 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan atau Peleburan

Badan Usaha Dan Pengambilalihan Saham Perusahaan Yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya

Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat (‘PP No. 57/2010"), dalam hal aset dan/

atau penjualan hasil dari penggabungan usaha berakibat mencapai melebihi jumlah tertentu, wajib

diberitahukan kepada Komisi Pengawas Persaingan Usaha Dalam jangka waktu 30 hari sejak

penggabungan berlaku efektif. Namun terdapat pengecualian atas ketentuan PP No. 57/2010

ini, dimana kewajiban pemberitahuan tersebut tidak berlaku jika penggabungan dilakukan antara

perusahaan yang terafiliasi dimana terafiliasi mengandung pengertian dua perusahaan yang
dikendalikan, baik langsung maupun tidak langsung, oleh pihak yang sama. Mengingat bahwa CA
ke dan TPI dikendalikan oleh pihak yang sama, yaitu PT Barito Pacific Tbk., maka Penggabungan

Usaha CA ke dalam TPl ini dikecualikan dari kewajlban pemberitahuan berdasarkan PP No. 57/2010

karena baik.
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b. Perubahan Dari Anggaran Dasar

Anggaran Dasar TPI sebagai Perusahaan Penerima Penggabungan akan diubah, terutama pada
Pasal yang terkait dengan:

+ Nama

+ Maksud dan tujuan serta kegiatan usaha

+ Peningkatan modal dasar dan modal ditempatkan/ modal disetor

+ Jumlah Anggota Direksi dan Dewan Komisaris

Perubahan nama, maksud dan tujuan serta kegiatan usaha dan peningkatan modal dasar TPI harus
mendapat persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia. Sedangkan
peningkatan modal ditempatkan/ modal disetor dan perubahan jumlah anggota direksi dan dewan
komisaris cukup diberitahukan kepada Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia.
Ringkasan pasal-pasal perubahan Anggaran Dasar Perusahaan Penerima Penggabungan
sebagaimana dimaksud diatas terdapat pada Lampiran F dalam Rancangan Penggabungan ini.

PERKIRAAN TANGGAL NGGAL SEHUBUNGAN
DENGAN PENGGABUNGAN

Perkiraan tanggal-tanggal sehubungan dengan rencana Penggabungan adalah sebagai berikut:

No. Kegiatan
1. Penyampaian rencana dan agenda RUPSLB kepada Bapepam-LK 20 September 2010
2. Persetujuan Dewan Komisaris TPI dan CA atas Rancangan Per 23 2010
3. a. Direksi TPl dan CA memberikan pemberitahuan secara tertulis kepada
karyawan tentang rencana Penggabungan 27 September 2010
b. Penyampaian Pernyataan Penggabungan kepada BAPEPAM-LK
yang berisikan Rancangan Penggabungan yang telah disetujui oleh
Dewan Komisaris TPI dan CA beserta dokumen-dokumen pendukung 27 September 2010
4. a. Direksi TPl dan CA mengumumkan Ringkasan Rancangan
Penggabungan dalam surat kabar harian 27 September 2010
b. Tersedianya Surat Edaran untuk pemegang saham TPl dan CA 27 September 2010
c. Penyampaian Rancangan Penggabungan kepada kreditur 27 September 2010
d. Pengumuman akan dilakukannya panggilan dan penyelenggaraan RUPSLB 27 September 2010

11 Oktober 2010
21 Oktober 2010

. Batas waktu bagi para kreditur TPl dan CA untuk mengajukan keberatan

. Tanggal Pernyataan Efektif dari BAPEPAM-LK atas rencana Penggabungan

. Tanggal terakhir pencatatan pemegang saham dalam Daftar Pemegang
Saham Perusahaan Peserta Penggabungan yang berhak hadir dalam RUPSLB,
dan yang mempunyai hak untuk menjual sahamnya

~oo

11 Oktober 2010

8. Direksi TPl melakukan pemanggilan RUPSLB dalam dua surat kabar 12 Oktober 2010
9. RUPSLB TPI 27 Oktober 2010
RUPSLB CA 27 Oktober 2010
10.a. Pemberitahuan hasil RUPSLB TPI kepada BAPEPAM-LK dan BEI 29 Oktober 2010
b. Pengumuman hasil RUPSLB TPI kepada masyarakat dalam 2 surat
kabar berbahasa Indonesia 29 Oktober 2010
11. Periode pernyataan kehendak untuk menjual dari pemegang saham publik
yang tidak menyetujui Penggabungan, dan bermaksud untuk menjual 27 Oktober —

sahamnya 3 November 2010

12. Direksi TPI dan CA menandatangani Akta Penggabungan berdasarkan
rancangan Akta Penggabungan yang telah disetujui oleh RUPSLB

13. Penyampaian dokumen fisik kepada Menkumham

14. Perkiraan tanggal Menkumham menerbitkan surat penerimaan
pemberitahuan atas Perubahan Anggaran Dasar Perusahaan Penerima
Penggabungan

15. Tanggal Efektif Penggabungan

16. Tanggal terakhir bagi pemegang saham publik untuk membatalkan
kehendak untuk menjual sahamnya

17. Tanggal pembayaran atas pembelian saham milik pemegang saham publik

18. Tanggal efektif perdagangan saham Perusahaan Penerima Penggabungan
di Bursa

19. Pengumuman hasil merger oleh Direksi Perusahaan Penerima Penggabungan
di dalam 2 (dua) surat kabar berbahasa Indonesia 5 Januari 2011

AMBAHAN INFORMASI

Bag| pemegang saham yang memerlukan informasi lebih lanjut mengenai rencana Penggabungan
ini dipersilakan untuk menghubungi:
PT Tri Polyta Indonesia Tbk.:
Corporate Secretary
Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 5, JI. Letien S Parman Kav 62-63, Jakarta 11410, Indonesia
Telepon: (62-21) 5366 0600 Ext. 8298
Faksimili: (62-21) 5369 5900
Email: suryandi@tripolyta.com
dan
PT Chandra Asri:
Corporate Secretary
Wisma Barito Pacific Tower A, Lantai 7, JI. Letien S Parman Kav 62-63, Jakarta 114100, Indonesia
Telepon: (62-21) 530 7950 Ext. 704/726
Faksimili: (62-21) 530 8502
Email: suhatmiyarso@capcx.com
Rancangan Penggabungan ini, sebagaimana tercantum dalam Surat Edaran ini dipersiapkan untuk
memenuhi ketentuan perundang-undangan yang berlaku.

SETIAP PEMEGANG SAHAM HARAP MEMBACA KETERANGAN
MENGENAI RENCANA PENGGABUNGAN INI YANG

18 November 2010
19 November 2010

30 November 2010
1 Januari 2011

3 Desember 2010
17 Desember 2010

3 Januari 2011

PENJELASAN LEBIH LENGKAPNYA DAPAT DIPEROLEH DI
DALAM RANCANGAN PENGGABUNGAN PT TRI POLYTA
INDONESIA Thk DAN PT CHANDRA ASRI

MAESTRO 90 Adv.]

Ukuran : 8 kolom x 450 mm

Hal 1_PT TRI POLYTA INDONESIA Tbk.

Tinjauan yuridis ..., Dwi Suci Ratnaningsih, FH Ul, 2011
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