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ABSTRAK

Nama . Anisa Lestari
Program Studi : Magister Kenotariatan Fakultas Hkiniversitas Indonesia
Judul : Peranan Notaris dalam Penerbitapositary Receip{Studi

Pada PT Telekomunikasi Indonesia Tbk)

Tesis ini membahas mengenai peran dan tanggun@bjamotaris,
permasalahan yang dihadapi notaris dalam penerdegpositary receiptserta
perlindungan hukum terhadap pemegadgpositary receipt Penelitian ini
merupakan penelitian yuridis normatif yang menekangkada penggunaan data
kepustakaan dan/atau norma hukum tertulis dengam gienelitian deskriptif
analisis yang bertujuan memberikan gambaran umwaradepat dan mendalam
mengenai pokok permasalahan tersebut. Perkembaeganomi saat ini
memungkinkan Perseroan Terbuka melakukan intemalssasi pasar modal
melalui penerbitandepositary receiptdi bursa efek luar negeri. Penulis
memberikan contoh penerbitadmerican Depositary Receip{ADR) PT
Telekomunikasi Indonesia (Telkom) Tbk pada bursakefmerika, untuk
memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai pigamedepositary receipt
Dalam penerbitan ADR Telkom pada bursa efek Amemikdaris memiliki peran
dan tanggung jawab membuat akta otentik terkaisgtejuan RUPS yang
diperlukan, termasuk akta perubahan anggaran dasay memuat ketentuan
mengenai pengeluaran saham yang dijadikan dasarlpmdepositary receipt
serta memberikan nasihat hukum mengenai penyelesnmggd&kUPS dan
memastikan perubahan anggaran dasar yang dibu@diakamelanggar ketentuan
hukum yang berlaku. Permasalahan yang dihadapirisiotalalah berkaitan
dengan pemahaman akan aturan hukum baik di Indomegsupun hukum asing
mengenaidepositary receiptPerlindungan hukum pemegadgpositary receipt
sama dengan pemegang saham, perbedaannya terddpgigmgenaan pajak atas
dividen yang diterima dan harus ditunjuknya penteakiyang mewakili suara
pemeganglepositary receipsecara bersama-sama di dalam RUPS.

Kata Kunci :
Depositary Receipperan notaris, pasar modal.
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ABSTRACT

Name : Anisa Lestari

Study Program : Master Degree in Notarial Affaifaculty of Law University
of Indonesia

Title : Role of Notary in the Issue of Depositargdeipt (A Study of

PT Telekomunikasi Indonesia Tbk)

This thesis discusses the roles and responskiliif notaries, notary
public of the problems related with the issuanceegositary receipts, as well as
legal protection of holders of depositary receiptsis research is using normative
juridical research that emphasizes the use ofliee data and / or written legal
norms with the type of descriptive analysis of egsh that aims to provide an
exact overview and deep understanding of the subj€arrent economic
developments enable the Company to open interraization of capital markets
through the issuance of depositary receipts orks#®&changes abroad. The author
gives examples of the issuance of PT Telekomunikasinesia (Telkom) Tbk
American Depositary Receipt (ADR) on American stesikchanges, to provide a
clearer picture regarding the issuance of depgsisreipts. In the ADR issuance
of Telkom on the American Stock Exchange, the npothas a role and
responsibility to make authentic deeds related e Shareholders General
Meeting approval which is required, including theed of amendment which
contains provisions regarding the expenditure share which the issuance of
depositary receipts, as well as providing legal i@glvon organizing the
Shareholders General Meeting and ensure the amensim&ade do not violate
applicable law. The notary usually have problentetee to the understanding and
implementing the rule of law both in Indonesia dnckign laws regarding the
depositary receipts. Depositary receipt holdersallggrotection equal to its
shareholders, there are differences in the taxaifotividends received and the
obligation to appoint representatives of holderg@bositary receipts representing
the voting rights together at the Shareholders @énéeeting.

Keyword :
Depositary Receipt, Role of a Notary, Capital Marke
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Permasalahan

Ketersediaan modal merupakan kebutuhan utama peatisahaan untuk
menjalankan kegiatan usahanya.Suatu perusahaan daagembangkan modal
perusahaannya dapat melalui sumber pembiayaan nahtedan sumber
pembiayaan eksternal. Sumber pembiayaan inter@édlaagnodal atau dana yang
dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahgadiri dari laba ditahan dan
depresiasi. Sedangkan, sumber pembiayaan ekstatalah sumber yang berasal
dari luar perusahaan, yang terdiri dari sumber payalan yang berasal dari pasar
uang dan/atau pasar modal.

Pasar uang mempunyai peranan yang sangat pdragigpengembangan
dunia usaha sebagai salah satu alternatif sumbenbipgaan eksternal
perusahaan.Pada umumnya, pasar uang menyediakabersymembelanjaan
jangka pendek, yang dilakukan atas dasar pinjainatrumen pasar uang antara
lain : sertifikat deposito yang dikeluarkan olemkaSertifikat Bank Indonesia,
dan Surat Berharga Pasar Udng.

Sumber pembiayaan ekternal lainnya adalah melalasar modal.
Berdasarkan ketentuan Pasal 1 angka 13 Undang-gnidamor 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal (UUPM), yang dimaksud dengasarpanodal adalah
kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umunpet@agangan efek,
perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yaegpitkannya, serta lembaga
dan profesi yang berkaitan dengan efek. Efek sebhagaumen pasar modal

dapat dibagi menjadi dua jenis, yaitu efek yangifetrekuitas dan efek yang

! Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam@ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt)Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008), him. 1.
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bersifat utang. Efek yang bersifat ekuitas yaiekefang memberikan hak kepada
pemegangnya untuk ikut serta ke dalam equity spetusahaan, yakni menjadi
pemegang saham dari perusahaan yang bersangkatdirj tari saham dan
turunannya seperti opsi, waran atau Hak Memesark Hierlebih Dahulu
(HMETD), unit penyertaan investasi kolektif, sekidft penitipan efek, dan
sebagainya. Sedangkan efek yang bersifat utarighadfek di mana penerbitnya
(issued) mengeluarkan/menjual surat utang, dengan kewajibanebus kembali
suatu masa nanti sesuai kesepakatan di antarapieaia, terdiri dari obligasi,
surat utang Negaraommercial paperbukti utang dan sebagainya.

Pada umumnya sumber pembiayaan eksternal medakar modal ini
dilakukan oleh perusahaan melalui penyertaan délanmuk saham. Penyertaan
dalam bentuk saham dilakukan dengan cara menjh@nsgerusahaan kepada
masyarakat atau disebut juga dengarpublic Menurut Pasal 1 angka 15 UUPM,
yang dimaksud dengan penawaran umum adalah ke@etaawaran efek yang
dilakukan oleh Emiten untuk menjual efek kepadayaekat berdasarkan tata
cara yang diatur dalam undang-undang ini dari peaatpelaksanaannya.

Seiring dengan kemajuan di bidang ekonomi, pamadal pun ikut
mengalami kemajuan, di mana suatu perusahaan dikmkag bukan hanya
melakukango public tapi jugago international Jika dengargo public saham-
saham atau efek lainnya dijual kepada publik padaabefek di dalam negeri,
maka dengamgo internationalumumnya efek-efek tersebut dijual kepada publik
lewat bursa-bursa di luar negéri.

Bagi suatu perkembangan kehidupan perekonongan,international
mempunyai banyak manfaat, antara lain mengembangbi@msi ekonomi dalam
negeri, mempromosikan industri dalam negeri, mehagsrpasar/ mencari pasar
baru, diversifikasi internasional. @ Sementara itu, odel-model dari
internasionalisasi pasar adalah mengundang efeig,asiengundang investor

asing,cross listing saham Indonesia dicatat di luar nederi.

2 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kesatet, 2, (Bandung : PT
Citra Aditya Bakti, 2001), him. 4.
*Ibid, him. 4-5.
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Perwujudan dago internationaltersebut adalah dapat diterapkandyal
listing atau pencatatan saham yang tercatat pada belmregzaefek, baik yang
ada di Indonesia maupun yang ada di Negara lain.

Dual Listing adalah pencatatan suatu saham Emiten di dua ltasa
lebih. Misalnya Telkom tercatat di Bursa Efek JékaBursa efek Surabaya
(Sejak Tahun 2007 BEJ dan BES bergabung menjadiaBlafek Indonesia) dan
juga New York Stock Exchand®YSE)? Dalam hal suatu Emiten melakukan
dual listing saham, mereka menawarkan sahamnyamdakentuk pencatatan
saham secara langsung atau dapat juga dengan nm@hkggu instrumen
Depository Receipt

Damodaran (1993) sebagaimana dikutip oleh MY Siai§ari Indriani
menyatakan bahwa keuntungan dari saham gaaglistingadalah efek frekuensi
perdagangan dalam efisiensi harga dapat mempeakirpkrbedaan pasar modal
lain yang dilihat darireturn saham tersebut, khususnya perbedaan mekanisme
perdagangan, kesempatbitrage’

Namun demikian, jika dilihat dari sudut pandangusahaan yang hendak
mencatatkan saham-sahamnya tersebut, adalah tiddkhmuntuk mencatatkan
saham di Bursa Efek Luar Negeri tersebut. Jikauspatusahaan mencatatkan diri
di Bursa Efek Luar Negeri, maka secara otomatiasasaham yang ditawarkan
akan diperlakukan sebagai saham-saham setempatuddok pada ketentuan
hukum negara setempat. Jika hukum negara seterspdars dengan hukum
dimana perusahaan yang bersangkutan didirikan, pases pencatatan tersebut
tidak akan menemui banyak masalah. Namun jika hukaegara setempat tidak
sesuai dengan hukum dimana perusahaan yang beusamgkdirikan, maka akan

menimbulkan permasalahan yang cukup rumit bagiga¢raan tersebut. Selain

* Hendy M. Fakhruddin)stilah Pasar Modal A-Z(Jakarta : PT Elex Media Komputindo,
2008), him. 56.

> MY Sri Sulanjari Indriani“Analisis Saham Dual Listing (Studi kasus pada P&lkom dan
PT. Indosat).” (Tesis Magister Universitas Diponeg@&emarang, 2003), him. 10.
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permasalahan mengenai ketentuan hukum yang berpedajaratan pencatatan
saham di Bursa Efek Luar Negeri kadangkala juggaamemberatkah.

Oleh sebab itu, pada umumnya perusahaan-perusahdanesia yang
mencatatkan diri pada Bursa Efek Luar Negeri menggan alternatif lain di luar
saham, untuk dapat memasarkan saham-sahamnya utersgpada investor
internasional. Alternatif tersebut adalah dengamjos sertifikat saham dalam
bentuk depository receip{contohnya yaituAmerican Depository ReceipDR
atau ADS untuk pencatatan di NYSE, NASDAQ atdne American Stock
ExchangeatauGlobal Depository ReceifftDR untuk pencatatan di luar Amerika
Serikat, seperti LSE).

Depository Receiptmerupakan suatu bentuk emisi efek oleh suatu
perusahaan di luar Negara asal dari perusahaabtgrsneskipurthe New York
Stock Exchang@\YSE) sudah memungkinkan pencatatan langsung lefedifat
ekuitas maupun efek bersifat utang oleh Emiten lhwegeri® Apabila saham
Emiten diperdagangkan di Amerika, maka sahamnyardggangkan dalam
bentuk American Depository ReceiptADR). Adapun pengertianPAmerican
Depository Receipt(ADR) adalah semacam sertifikat sahamedotiable
certificatg, yang mewakili saham asing (luar USA) yang dipgahgkan dan
dijamin oleh suatu Bank atalrust Companydi USA dan dapat dibeli misalnya
oleh orang/badan hukum Amerik®emegang ADR berhak untuk mendapatkan
capital gainatau dividen dari instrument tersebut.

Depository Receiptnerupakan suatu bentuk investasi kolektif, di mana
investor pemegang atau pemilik dBepository Receigidak mempunyai kontrol
atas pengurusan atau pengelolaan di perusahaatEasi&tn) yang menerbitkan
Depositary Receiptersebut. Akan tetapi pemiliknya berhak atas persan
manfaat lain, seperti halnya hak untuk menerimaddiv. SelanjutnyaDepository

® Dian Lindajanti, “Peranan Notaris dalam Pencat&aham Perseroan Terbuka di Bursa Efek
Luar Negeri (Studi Kasus PT X Thk).” (Tesis Magistiversitas Indonesia, Depok, 2010), him.
26.

“Ibid. him. 26-27.

8Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam&ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt)l0.

° Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kes&tu,
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Receiptmempuyai unsur kolektif, di mana masing-masing iplenya tidak dapat
dengan begitu saja bertindak untuk dan atas namla ydng menjadi dasar
penerbitan darDepository Receiptersebut, kecuali telah dikonversikan menjadi
efek utama yang diterbitkan oleh Emitén.

Sekarang ini, sudah ada saham-saham perusald@mesia yang dicatat
di luar negeri. Misalnya saham-saham PT Indosatg yaenawarkan saham-
sahamnya di USANew York Stock Exchangdi tahun 1994, lewat instrument
pasar modal yang disebut dengamerican Depository ReceigfDR).'* Selain
Indosat juga ada PT Telekomunikasi Indonesia (Ta)kgang sejak 14 November
1995, saham Telkom mulai tercatat dan diperdagangkaBursa Efek Jakarta,
Bursa Efek Surabaya (sekarang BEJ dan BES bergabhangdi BEI),New York
Stock Exchand®lYSE) danLondon Stock ExchandeéSE). Saham Telkom juga
diperdagangkan tanpa tercatatTaikyo Stock Exchang@SE). Saham Telkom
tercatat di NYSE dan LSE dalam bentAknerican Depositary Shar@ADS)
melalui programAmerican Depository ReceipADR) dengan kustodiafihe Bank
of NewYork Sampai saat ini TELKOM merupakan satu dari dusugshaan
Indonesia yang melakukan pencatatan di NYSE sebpgsar utama dunia.
Saham TELKOM terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BHILKM) dan
menerbitkanAmerican Depository Sharegang terdaftar diNew York Stock
ExchanggNYSE:TLK) danLondon Stock ExchandeSE:TKIA).*?

PT. Telekomunikasi Indonesia (Telkom) Tbk adalatupahaan publik
yang bergerak di bidang jasa dan jaringan telekdkasn Mayoritas sahamnya
dipegang oleh pemerintah Republik Indonesia daageab dipegang oleh publik
di Indonesia dan di luar negeri. Saham perusahaateidaftar di Indonesia,
Amerika Serikat, Inggris, Jepang, dan dicatatkaBudsa Efek Jakarta, Surabaya,
NYSE, LSE, dan diperdagangkan tanpa tercat@plyo Stock Exchang&€elkom

melakukan penawaran perdananitfal Public OfferinglPO) pada bulan

YGunawan Widjaja dan Todhi Priatam&ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipty2.

Y Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kes&tu,

12 pT, Telekomunikasi Indonesia TbKL5' Tahun Saham Telkom Tercatat di New York Stock
Exchang® http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siarantgé 15-tahun-saham-telkom-tercatat-
di-new-york-stock-exchange.html, diunduh 22 Noveni010.
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November 1995 di Indonesia dan berbagai negarayaigaitu Amerika Serikat,
Inggris, dan Jepan§’®

Banyak manfaat yang diperoleh Telkom setelah ntatiGan sahamnya di
New York Stock Exchand®lYSE), antara lain telah meningkatkan tata kelola
perusahaan yang baiks¢od Corporate Governangememberikan kemudahan
kepada Telkom untuk mendapatkan akses terhadapestsuimber pendanaan
eksternal di tingkat internasional dan yang terpgntisting di NYSE dapat
memberikan benefit berupa premium “valuasi” dibagdjika hanya melakukan
listing di Indonesia saj&

Tentunya, dalam hal penerbitan instrum@gpositary receiptterdapat
banyak pihak yang terlibat. Selain itu, Perseroarbiika yang akan melakukan
pencatatan tersebut juga memerlukan bantuan daak grofessional di bidang
pasar modal, yaitu pihak perusahaan efek yangnblaikisebagai underwriter bagi
penerbitan depositary receiptyang memerlukan prosesnderwriting pihak
paying agent, konsultan hukum, akuntan publik, Mataris.

Peran Notaris dalam hal penerbitdepositary receiptsangat penting
terutama untuk Negara-negara yang mempunyai sistdmm Eropa Kontinental.
Peranan Notaris tersebut berupa fungsi sertifikasiu Notaris berwenang untuk
membubuhkan stempel jabatannya di setiap lembar digpositary receipt
tersebut. Karenanya, dianggap tidak sah jika adé#ils& depositaryyang tidak
dibubuhkan setempel Notaris tersebuit.

Terlepas dari fungsi sertifikasi oleh Notaris &nst, pihak Notaris
semestinya juga telah terlibat dalam proses peaertdepositary receipt
khususnya dalam hal perubahan anggaran dasar etasghaan asal dan dalam

proses penandatanganan kontrak-kontrak yang dkaerlu

Y3Asril Sitompul, ‘Dilema Perusahaan Publik Dual/Global Listing (Pelein dari Kasus PT
Telekomunikasi Indonesia Tbk) http://www.repository.usu.ac.id/bitstream/123486/.../huk-
2005-%20(8).pdf, diunduh 18 Oktober 2011.

14 PT. Telekomunikasi Indonesia ThK,5 Tahun Saham Telkom Tercatat di New York Stock
Exchangg http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siaranfgél15-tahun-saham-telkom-tercatat-
di-new-york-stock-exchange.html, diunduh 22 Noven®010.

!5 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Keduoet. 2, (Bandung : PT
Citra Aditya Bakti, 2003), him. 167.
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Oleh karena itu, penulis dalam tesis ini akan memb mengenai peranan
notaris dalam pencatatan saham emiten di bursa kf@k negeri melalui
penerbitandepositary receipyang dalam hal ini apakah notaris telah dilibatkan
dalam proses penandatanganan kontrak-kontrak yipegukan dalam penerbitan
American Depositary ReceigADR). Di mana dalam suatu proses penerbitan
depositary receiptterdapat beberapa kontrak-kontrak atagreementyang
diperlukan. Dalam hal ini juga akan dibahas mengg@esanan notaris pada
penerbitan American Depositary Receip{ADR) oleh PT Telekomunikasi
Indonesia Tbhk, yang melakukan pencatatamerican Depositary ReceifADR)

di New York Stock Exchand®YSE), diketahui bahwa New York merupakan
Negara yang mempunyai sistem hukaweommon law sehingga dalam hal ini
penulis juga akan membahas apakah notaris dalamnhglga mempunyai
kewenangan untuk melakukan sertifikaSepositary Receiptseperti halnya
depositary receiptyang diterbitkan di Negara-negara yang mempunisers
hukumcivil law.

Selain itu penulis juga akan membahas mengenaigsaiahan yang akan
dihadapi oleh seorang Notaris dalam hal pembuakss-akta yang berkaitan
dengan penerbitardepositary receipt terutama mengenai perbedaan sistem
hukum, bahasa akta, dan permasalahan lain yang dkadapi notaris dalam
pembuatan akta-akta yang berkaitan dengan penedafeositary receipt

Terakhir, akan dibahas juga mengenai perlindungakum terhadap
investor pemegangdepositary receiptDi mana telah dijelaskan pada uraian di
atas, bahwalepositary receiptmerupakan suatu bentuk penitipan kolektif, di
mana investor pemegangdepository receipttidak memiliki kontrol atas
pengurusan atau pengelolaan terhadap perusahddemagan) yang menerbitkan
depositary receipttersebut. Sehingga dalam hal ini penulis, akan Ipaéms
mengenai perlindungan hukum terhadap pemedapgsitary receiptkhususnya
mengenai hak-hak yang dimiliki oleh pemeganigpositary receiptdan
perbedaannya dengan hak dari pemegang saham.

Sehingga diharapkan melalui penulisan tesis inanakmemberikan

penjelasan mengenai peranan notaris dalam penerlbigpositary receipt

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



terutama di Negara-negara yang mempunyai sistemmnhukang berbeda serta
dapat mengetahui permasalahan apa saja yang akadagi notaris berkaitan
dengan akta-akta dalam proses penerluépositary receipt

Berdasarkan uraian di atas, penelitian dalam prpseerbitadepositary
receipt suatu perseroan terbuka pada bursa efek luar inagen dituangkan
dalam bentuk tesis dengan judul : “Peranan Notiam Penerbitabepositary

Receipt(Studi pada PT Telekomunikasi Indonesia Tbk).”

1.2  Pokok Permasalahan
Dalam pembahasan masalah penelitian kali ini lenomemberikan
batasan-batasan rumusan permasalahan yang akignrdegputi:
1 Bagaimanakah peranan dan tanggung jawab notaasndalembuat akta-akta
yang berkaitan dengan proses penerligpositary receipt?
2 Apakah permasalahan yang dihadapi oleh notarisrdal pembuatan akta-
akta yang berkaitan dengan proses penerdegpositary receipt?
3 Bagaimanakah perlindungan hukum terhadap investaregangdepositary

receip®

1.3  Tujuan Pendlitian
Tujuan penelitian dari pembahasan permasalahaadatah:

1 Secara umum : dapat mengetahui bagaimana prosesbpan depositary
receiptserta mekanisme pencatatipositary receippada bursa efek di luar
negeri.

2 Secara khusus :

a. Mengetahui peranan dan tanggung jawab notaris dplases penerbitan
suatudepositary receipt

b. Mengetahui permasalahan apa saja yang akan dihadapang notaris
dalam membuat akta-akta yang berkaitan dengan lpenedepositary
receipt.

c. Mengetahui perlindungan hukum terhadap investorguamgdepositary

receipt serta memperoleh data konkrit tentang peraturaatg@n yang
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terkait dengan mekanisntial listing dan peraturan-peraturan mengenai

depositary receipt

1.4 Metode Pendlitian

Metodologi merupakan suatu unsur yang mutlak hada di dalam
penelitian dan pengembangan ilmu pengetahuan. Miemidpada hakekatnya
memberikan pedoman, tentang cara-cara seorang #muwnempelajari,
menganalisa dan memahami lingkungan-lingkungan détragapinya®

Metode penelitian yang digunakan dalam tesis idalah metode
penelitian yuridis normatif, yang menekankan paeiaggunaan data kepustakaan
dan/atau norma hukum tertulis. Untuk mendukung detpustakaan/norma
hukum tertulis tersebut, penulis juga melakukan ameara dengan pihak-pihak
terkait yang dianggap mengetahui, memahami, dalibaerlangsung dalam
kegiatan pasar modal, khususnya kegiatan yang ikmnkadengan pencatatan
depositary receippada bursa efek di luar negeri.

Berdasarkan pokok permasalahan yang akan disdliagaimana telah
diuraikan sebelumnya, tipe penelitian yang akarumigian adalah penelitian
deskriptif analisis yang dimaksudkan untuk memizrikgjambaran, membahas,
dan menguraikan dengan tepat dan jelas mengerseppelaksanaan penerbitan
depositary receiptian peranan notaris dalam penerbitan sdapositary receipt
Suatu penelitian yang bersifat deskriptif bertujusrtuk menggambarkan secara
tepat sifat suatu individu, keadaan, gejala ataonkpok tertentu, atau untuk
menentukan frekuensi suatu gejHia.Suatu penelitian deskriptif, juga
dimaksudkan untuk memberikan data yang seteliti gkiin tentang manusia,
keadaan atau gejala-gejala lainnya. Maksudnya adakrutama untuk
mempertegas hipotesa-hipotesa, agar dapat memthiadlam memperkuat teori-

teori lama, atau di dalam kerangka menyusun teori-tbaru® Kemudian akan

'8 Sperjono Soekant®engantar Penelitian HukunCet. 3, (Jakarta : Ul Press, 1986), him. 6-
7.

" Sri Mamudii, et. al, Metode Penelitian dan Penulisan Hukufdakarta : Badan Penerbit
Fakultas Hukum Universitas Indonesia, 2005), 4.

18 Soerjono Soekant®engantar Penelitian HukumoO.
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dilakukan interpretasi dan analisis terhadap data-d/ang terkumpul untuk
mencari jawaban atas pokok permasalahan yang atediti.d
Jenis data yang digunakan untuk membahas perrhasaltaikum dalam

penulisan tesis ini adalah data sekunder, yaitua dgng diperoleh dari

kepustakaall atau data yang berasal dari bahan-bahan pustaktitetatur yang

ada. Tujuan digunakannya metode ini adalah untukcare kebenaran teoritis

tentang permasalahan yang akan diteliti. Bahanfbdhukkum yang digunakan

terbagi ke dalam tiga kelompok sebagai berikut:

1. Bahan Hukum Primer
Bahan hukum primer yaitu bahan hukum yang bersmfabgikat dan utama.
Bahan hukum primer digunakan sebagai landasan dbhskum dari
permasalahan yang akan diteliti. Bahan hukum primeerdiri dari peraturan
perundang-undangan yang mengatur, berlaku dan itearkdengan hukum
perdata yaitu Kitab Undang-Undang Hukum Perdataatpean di bidang
kenotariatan, yaitu undang-undang nomor 30 tahu®4 2@ntang Jabatan
Notaris, peraturan di bidang perseroan terbatas ymidang-undang nomor 1
tahun 1995 jo undang-undang nomor 40 tahun 2007artgnPerseroan
Terbatas, dan peraturan di bidang pasar modal yailang-undang nomor 8
tahun 1995 tentang pasar modal, serta keputusaa Batdan Pengawas Pasar
Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK) , term&sténtuan peraturan
pencatatamepositary receiptli bursa efek luar negeri, khususnya bursa efek
di mana tercatatnyaAmerican Depositary ReceipPT. Telekomunikasi
Indonesia (Telkom) Tbk.

2. Bahan hukum sekunder
Bahan hukum sekunder yaitu bahan-bahan yang mémbepenjelasan
mengenai bahan hukum primer. Tidak mengikat, tapatldigunakan sebagai
penunjang dari bahan hukum primer. Bahan hukum rebkuini terdiri dari
buku-buku, artikel pada makalah atau koran, majataédia-media internet,
dan hasil penelitian, hasil karya dari kalangan mmientang pencatatan

saham di bursa efek luar negeri baik melalui pexaatlangsung maupun

19 Sri Mamudiji,et. al, Metode Penelitian dan Penulisan Huku28,
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melalui instrumendepositary receipt Bahan hukum sekunder diperlukan
untuk memperoleh kerangka konsep dari permasalsdramakan diteliti.

3. Bahan Hukum Tersier
Bahan hukum tersier merupakan bahan-bahan yangberé&@n petunjuk
maupun penjelasan terhadap bahan-bahan hukum pdarerbahan-bahan
hukum sekunder seperti kamus bahasa Indonesia,skaokum dan kamus
pasar modal. Bahan hukum tersier ini diperlukarukimhencari pengertian
atau definisi suatu istilah untuk menunjang landalsakum yang diperoleh
dari bahan hukum primer dan kerangka konsep yapgralieh dari bahan
hukum sekunder.

Adapun alat pengumpulan data yang digunakan adb&hbpa studi
dokumen atau studi pustaka yakni mencari dan mepglkan data sekunder
yang berkaitan dengan peranan Notaris dalam p¢aerbepositary receipt
Selain itu pula juga dilakukan wawancara dengarasuanber terkait untuk
memperkuat data sekunder. Wawancara adalah sdlaliaa alat pengumpulan
data, yang menggali dengan pertanyaan baik dengamggunnakan panduan
(pedoman) wawancara maupun kuesioner (daftar peraa)° Dalam penulisan
tesis ini akan dilakukan wawancara terhadap pihb&kpterkait dengan proses
penerbitandepositary receipt yaitu pihak PT. Telkomunikasi Indonesia Tbk
(Telkom).

Analisis data merupakan kegiatan mengurai sessatpai ke komponen-
komponennya dan kemudian menelaah hubungan masismpgn komponen
dengan keseluruhan konteks dari berbagai sudutapgiti Analisis data yang
digunakan dalam penulisan tesis ini adalah dengandgkatan kualitatif.
Pendekatan kualitatif pada dasarnya berarti, p@tgorterhadap masalah serta
usaha pemecahannya, yang dilakukan dengan upaya-ugang banyak
didasarkan pada pengukuran yang memecahkan obyekt@a ke dalam unsur-

unsur tertentu, untuk kemudian ditarik suatu gdisasi yang seluas mungkin

2bid, him. 50.
bid, him. 67.
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ruang lingkupny&? Pengunaan analisis data dengan pendekatan kifiailiiat
bertujuan supaya hasil pengumpulan data sekundenggm nantinya dapat
ditarik kesimpulan yang dikaitkan dengan teori-tekbnsep yang mempunyai

relevansi untuk menjawab rumusan permasalahan daanlisan penelitian ini.

15 KerangkaKonseptual dan Definis Operasional

Berkaitan dengan hal yang telah diuraikan di gtasglitian ini dianggap
penting dengan mengambil tema "Peranan Notarisnd&anerbitarDepositary
Receipt. Adapun pengertian konsepsional yang terkandwagnd tema ini adalah
terdapatnya istilah mengendepositary receiptyang akan diuraikan sebagai
berikut.

Depository receipaitau yang sering juga disebut dengan ndegositary
receipt merupakan suatu efek yang diterbitkan khusus umhgwakili hak
terhadap kepemilikan saham-saham perusahaan asisgatl negara tertentu.
Depositary receiptersebut diperdagangkan di bursa efek layaknya ssaham.
Investor yang membeldepositary receipttersebut akan mendapat manfaat
layaknya seorang pemegang saham dari perusahang gang sahamnya
dijadikan dasar penerbitatepositary receipt’

Abdourahmane Sarr dalaBenefits of Compliance with Securities Listing
Standards: Evidence from the Depositary ReceiptkeiarIMF working paper,
WP/01/79, Juni 2001, halaman 4, sebagaimana diklgip Gunawan Widjaja dan
Todhi Priatama, menyatakan bahwapositary receiptsadalah A negotiable
certificates that certify ownership of a companysblicy traded equity or
debt.”**

Dari pengertian tersebut dinyatakan bahdepositary receiptsadalah
suatu instrumen surat berharga dalam bentuk sattifyang menyatakan

kepemilikan atas efek bersifat ekuitas atau utargsiiatu perusahaan publik.

22 Soerjono Soekant®engantar Penelitian Hukuns2.

“Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam&ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receiptp.

*1bid, him. 11.
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Munir Fuady memberikan pengertian mengerd®positary receipt
merupakan salah satu jenis efek atau surat berlyargadapat diperjualbelikan di
pasar modal. Apabildepositary receiptiterbitkan dan/atau diperjualbelikan di
Indonesia disebulndonesian Depositary Receiptau Sertifikat Penitipan Efek
Indonesia. Di USA dikenal dengan istilaAmerican Depositary Receipts
(ADRs)?°

Gunawan Widjaja dan Todhi Priatama memberikannggfidepositary
receipt adalah suatu instrumen surat berharga dalam besgulifikat yang
mewakili efek-efek bersifat ekuitas maupun utanggyaliterbitkan oleh suatu
perusahaan dan diperdagangkan secara umum. Initibeepositary receipts
mewakili sejumlah efek-efek lain (baik dalam bengfkk ekuitas maupun efek
utang) yang diperdagangkan atau tidak diperdagangkaursa melalui pasar
modal?®

Definisi depositary receiptyang dikutip dari http://investopedia.com/
articles /03/091003.asppada tanggal 17 Oktober.2011

"Depositary Receipts is a type of negotiable (tf@nable) financial
security that is traded on a local stock exchangerbpresents a security,
usually in the form of equity that is issued byoeeign publicly-listed
company. The Depository Receipt, which is a physedificate, allows
investors to hold shares in equity of other cowsri*’

Pengertian tersebut menyatakan baldepositary receiptadalah suatu
jenis dari efek yang dapat dipindahtangankan daperdagangkan pada bursa efek
lokal tapi mewakili suatu efek yang biasanya betllerekuitas yang diterbitkan
oleh perusahaan publik asing.

Dari beberapa definisi di atas dapat dilihat keeaktik depositary receipt,

yaitu sebagai berikiff

5 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kesa(.-162.

*Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam&ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receiptil1.

“Investopedia, An Intoduction to Depositary Receipfshttp://www.investopedia.com/
articles/ 03/091003.asp#axzz1b2sWgliG, diunduh &fdleer 2011.

“Gunawan Widjaja dan Todhi PriatanSertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt}l1-12.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



1 Depositary receipterupakan suatu jenis efek, baik yang bersifatte&kuitau
efek yang bersifat utang.

Depositary receiptiapat dipindahtangankatignsferabl@.

3 Depositary receipt diterbitkan oleh suatu bank yang dikenal sebagai
Depositary BanlatauDepositary Company

4 Depositary receiptlapat diterbitkan melalui penawaran umum, giauate
placement.

5 Saham terhadap mandepositary receiptditerbitkan tetap berada pada
kustodian di negara asal di mana perusahaan tensetkedudukan.

6 Depositary receiptterhadap saham tidak identik dengan saham yang
bersangkutan sebab pihak pemegdepositary receiptidak mempunyai hak
vis a visterhadap perusahaan yang bersangkutan, tetapvisak visterhadap
trust office dengan beberapa pengecualian. Di antara pengeatualisebut
adalah sebagai berikut.

a. Pemeganglepositary receipimempunyai hak untuk memperoleh suatu
financial statemendari perusahaan yang bersangkutan.

b. Mereka juga mempunyai hak untuk melakukan pegam rapat umum
pemegang saham atau hak untuk dapat melakukan |pigkeye terhadap
manajemen atau bisnis perusahaan tersebut.

7 Sunguhpundepositary receiptidak persis sama dengan saham, pemegang
depositary receipmemiliki hak untuk menikmati hasil yang dianggapsa
dengan pemilik yang sebenarnya dari saham yangiogkstan.

Dari beberapa pengertian dan karakter yuridis dapositary receipt
tersebut dapat ditarik suatu kesimpulan babtejositary receipierupakan suatu
Jenis efek baik bersifat ekuitas maupun utang, yaegakili kepemilikan saham
di suatu perusahaan asing dan diperdagangkan @elsghaan tersebut pada
bursa efek di luar negeri, maupun diperdagangkadmadibursadgver the counter
OTC).
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Untuk memperoleh penjelasan yang relevan bagi paman pengkajian

ilmiah di dalam penulisan ini, maka terdapat dsfimperasional yang dijumpai

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1

Akta otentik ialah suatu akta yang didalam bentakgy ditentukan oleh
undang-undang, dibuat oleh atau dihadapan pegagawai umum yang
berkuasa untuk itu di tempat di mana akta dibuathya

American Depositary ReceipfADR) adalah semacam sertifikat saham
(negotiable certificate yang mewakili saham asing (luar USA) yang
diperdagangkan dan dijamin oleh suatu Bank &tast Companyli USA dan
dapat dibeli misalnya oleh orang/badan hukum Anaefik

Bank Kustodian adalah suatu bank yang melakukaniateeg untuk
memberikan jasa penitipan efek dan harta lain yaedaitan dengan efek
serta jasa lain, termasuk menerima dividen, burdgn hak-hak lain,
menyelesaikan transaksi efek, dan mewakili pemegakening yang menjadi
nasabahnya. Bank Kustodian (lokal) adalah pihalkgyaenerima penitipan
kolektif efek-efek emiten yang dicatatkan atas nalej@ositary compangtau
depositary bankyang bertindak selakussuer atau menjadi penerbit dari
depositary companygekaligus sebagai wakil dari investor di Negarmas
pemeganglepositary receipt*

Depositary Compangtaudepositary banladalah pihak yang bertindak untuk
dan atas nama pihak pemegalegositary receipt’

Depositary Receiptadalah suatu instrumen surat berharga dalam bentuk
sertifikat yang mewakili efek-efek bersifat ekuitasaupun utang yang

diterbitkan oleh suatu perusahaan dan diperdagarsg@ara umunt

#Kitab Undang-Undang Hukum Perdafaurgerlijk Wetboek], diterjemahkan oleh R. Subeki

dan R. Tjitrosudibio, (Jakarta : Pradnya Paranit®8), Ps. 1868.

%9 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kes&tu
$iGunawan Widjaja dan Todhi Priatan®gertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian

Depositary ReceiptR4.

2bid.
Bbid, him. 11.
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6 Dual Listingadalah pencatatan suatu saham Emiten di dua btasdedih.
Misalnya Telkom tercatat di Bursa Efek Jakarta,dauefek Surabaya (Bursa
Efek Indonesia) dan jugdew York Stock Exchan@sYSE)3*

7 Efek adalah surat berharga, yaitu surat pengakuangu surat berharga
komersial, saham, obligasi, tanda bukti utang, Upényertaan Kontrak
Investasi kolektif, kontrak berjangka atas efelq datiap derivatif dari efek.

8 Emiten adalah Pihak yang melakukan penawaran urffum.

9 Investor adalah orang perorangan atau badan hukeoatll Negara di tempat
depositary receiptiiperjualbelikar’’

10 Notaris adalah pejabat umum yang berwenang untukbuat akta otentik
dan kewenangan lainnya sebagaimana dimaksud datetangd-undang irf®

11 Penawaran Umum adalah kegiatan penawaran efek gidakukan oleh
emiten untuk menjual efek kepada masyarakat bendasaata cara yang
diatur dalam Undang-undang ini dan peraturan pataanya:’

12 Penitipan Kolektif adalah jasa penitipan atas sf@kg dimiliki bersama oleh
lebih dari satu pihak yang kepentingannya diwakéh Kustodiarf®

13 Perseroan Terbatas adalah badan hukum yang merupaksekutuan modal,
didirikan berdasarkan perjanjian, melakukan kegiaidaha dengan modal
dasar yang seluruhnya terbagi dalam saham dan nuémpersyaratan yang
ditetapkan dalam Undang-undang ini serta peratpesaksanaany.

14 Sertifikat Penitipan Efek Indonesidgnflonesian Depositary Receipadalah
efek yang memberikan hak kepada pemegangnya atds Bama yang

% Hendy M. Fakhruddin|stilah Pasar Modal A-Z(Jakarta : PT Elex Media Komputindo,
2008), him. 56.

*Indonesialundang-Undang Pasar Moda\o. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 1995, Ps. 1
angka 5.

*Ibid, Ps. 1 angka 6.

¥Gunawan Widjadja dan Todhi Priatanfertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary ReceiptP6.

*¥ndonesia,Undang-Undang Jabatan Notari§)U No. 30 Tahun 2004, LN No.117 Tahun
2004, TLN No. 4432, Ps. 1 angka 1.

*¥IndonesiaUndang-Undang Pasar Modayo. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 199Bs. 1
angka 15.

“Ubid, Ps. 1 angka 16.

“! IndonesialUndang-Undang Perseroan Terbat&#) No. 40 Tahun 2007, LN No.106 Tahun
2007, TLN No. 4756, Ps. 1 angka 1.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



dititipkan secara kolektif pada Bank Kustodian yatglah mendapat
persetujuan Bapepaff.

16  Sistematika Penulisan

Tesis ini berjudul "PERANAN NOTARIS DALAM PENERBWAN
DEPOSITARY RECEIP{STUDI PADA PT TELEKOMUNIKASI INDONESIA
TBK)”, yang terdiri dari 5 (lima) bab untuk lebihemudahkan pembahasan serta
memudahkan pembaca untuk memahami isi tesis ini.

Bab | tesis ini merupakan pendahuluan yang mekd@igambaran umum
tentang latar belakang permasalahan yang mendasawlisan tesis ini, pokok
permasalahan yang akan dibahas, metode peneldiag gkan digunakan dalam
penulisan tesis, serta sistematika penulisan y@sig merupakan kerangka dasar
dari keseluruhan tesis ini.

Bab Il akan membahas mengenai peranan notarismdadanerbitan
depositary receiptyang akan terbagi menjadi tiga sub bagian. Padaaiba
pertama penulis akan memaparkan pembahasan mengaj@ian umum
terhadapdepositary receiptyang terdiri dari sejarablepositary receipdi luar
negeri dan Indonesia, jenis-jeniepositary receiptdan American Depositary
ReceiptdADRs), mekanismeagreementyang diperlukan, dan pihak-pihak yang
terkait dalam penerbitaghepositary receiptserta proses emisi Sertifikat Penitipan
Efek Indonesia (SPEI) di Indonesia.

Pada bagian kedua akan dibahas mengenai tinjanamuotaris sebagai
salah satu profesi penunjang pasar modal yang atigipmbahasan secara umum
mengenai kewenangan dan kewajiban notaris termksulenangan utamanya
dalam membuat akta otentik, akta notaris sebagaa akentik, kekuatan
pembuktian akta otentik, persyaratan menjadi nofzaisar modal dan peranannya
secara umum dalam pasar modal. Pada bagian kdiganaembahas mengenai

peranan notaris dalam penerbi@epositary receiptkhususnya pada penerbitan

“Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuafgafuran tentang Penawaran
Umum Sertifikat Penitipan Efek Indonedtegraturan No.IX.A.10 Tahun 1997, Ps. 1 huruf a.
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american depositary receigfDR) di PT Telkom Tbk yang menjadi contoh pada
penulisan tesis ini.

Bab Il membahas mengenai permasalahan yang dgihadieh notaris
dalam pembuatan akta-akta yang berkaitan dengaariptandepositary receipt
Bab ini akan menguraikan mengenai tinjauan umumgeg Profesi Penunjang
Pasar Modal, notaris sebagai Profesi Penunjang Résdal, permasalahan yang
dihadapi oleh notaris pasar modal, dan permasalapaisaya yang akan dihadapi
notaris dalam proses pencatatBpositary receippada bursa efek di luar negeri
yang dilakukan oleh PT Telekomunikasi Indonesia. Bérdasarkan pembahasan
tersebut, penulis akan menguraikan kendala-keradalapermasalahan yang akan
dihadapi oleh notaris dalam proses pencataéguositary receiptersebut.

Pada bab IV akan dibahas mengenai perlindungarunhuterhadap
investor pemegangdepositary receiptDalam bab ini akan diuraikan mengenai
tinjauan umum tentang saham, perbandingan ant&kradraegang saham dengan
hak pemegandepositary receiptserta perlindungan hukum terhadap pemegang
depositary receiptDi mana diketahui bahwadepositary receipt@adalah suatu
bentuk penelitian kolektif yang pemegangnya tidadpat bertindak sendiri-
sendiri, akan tetapi harus diwakili oleh bank kdsto. Selain itu, pemegang
depositary receipjuga memiliki hak-hak yang berbeda dengan hak pamg
saham, terutama tidak adanya hak untuk mengeluaikama dalam Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) dari perusahaan yang m&aartépositary receipt
tersebut.

Bab V yang merupakan bab terakhir ini akan memueasinkpulan atas
hasil penelitian yang telah dibahas dalam bab-bhblamnya serta memuat saran
penulis sehubungan atau yang terkait dengan pokokgsalahan yang telah
dibahas tersebut di atas.
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BAB |1
PERANAN NOTARISDALAM PENERBITAN DEPOSI TARY RECEIPT

2.1  Depositary Receipt

Dalam sejarah pasar modal, cukup lama perusalsiag terhalang untuk
dapat memanfaatkan dana dari investor domestikatusnegara, khususnya jika
perusahaan asing tersebut ingin menawarkan suak tfrtentu. Hal ini
dikarenakan cukup sulitnya aturan domestik danygeasan yang harus dipenuhi
di suatu negara di mana saham perusahaan asingdipgisarkan. Di samping itu,
perbedaan hukum yang berlaku, perbedaan valutaladatain hal yang bersifat
lintas batas negara ikut memberikan kontribusirggia sulit memasarkan efek
tersebut di luar negeri. Rintangan dan halangasebert kemudian hilang atau
setidak-tidaknya diperkecil dengan munculnya imsgno khusus untuk
perusahaan asing yang ingin menawarkan efek dusuegara, yaitu intrumen
yang disebubDepositary Receipt

Untuk lebih  memahami mengendbepositary Receiptmaka akan
diuraikan mengenai sejardbepositary Receiptjenis-jenis Depositary Receipt
danAmerican Depositary ReceifADR), mekanismeagreement-agreemegéng
diperlukan, pihak-pihak yang terlibat dalam pen@rbDepositary Receiptdan
Proses emisi Sertifikat Penitipan Efek Indonemddgnesian Depositary Recejpt

yang akan dibahas oleh penulis dalam tinjauan umum.

2.1.1 Sgarah Depositary Receipt di Luar Negeri dan di Indonesia

Di USA, untuk menghindari kesulitan bagi sahamasalperusahaan asing
untuk menjual sahamnya di USA, antara lain karetemyga kewajiban registrasi
saham di USA, padahal investor USA cukup bermimdtiku membeli saham-

saham perusahaan asing, maka pada tahun 1927 dipegakenalkanAmerican

3 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kedaet. 2, (Bandung : PT
Citra Aditya Bakti, 2003), him. 174.
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Depositary Receipt(ADR) oleh seorang bankir, yang bernama Pierpont
Morgan**

Dengan sistem ADR ini, maka yang diregistrasi 8ifUcukup ADR saja,
bukan sahamnya. Sahamnya tetap disimpan oleh Basto#ian di luar negeri,
akan tetapi disimpan untuk dan atas naBepositary Companydi USA.
Demikianlah maka akhirnya ADR berkembang cukup eluli USA dan
dipergunakan sebagai sarana bagi perusahaan-paansasing di banyak negara
di dunia untuk menawarkan sahamnya untuk invest@A.UADR vyang
ditawarkan di USA tersebut baik yang bersponsorumta yang tidak
bersponsof>

Di Eropa setelah banyak keterbatasan dari sifigimg yang hanya untuk
efek yang diisukan kepada pemegangnya, maka kemuaianculah sistem
pengisuan sertifikat dalam denominasi yang keah ohstrumen ini sesuai untuk
perusahaan asing yang ingin menjual sahamnya daraetpin. Maka di
pertengahan abad 19 orang-orang Belanda misalmyh suulai membeli saham-
saham atas nama di perusahaan-perusahaan Amenkaetagisukan semacam
sertifikat kepada pemegangnya (investor), sertifigang mewakili sejumlah
saham tersebut kemudian diperdagangkan di Amster#@mudian, sertifikat
dari saham-saham mana didaftarkan atas neepsitary companyersebut
dikenal dengan namBepositary Receiptdan dapat diperdagangkan di Bursa
Efek Amsterdant®

Di Indonesia juga telah terdapat beberapa perasaliang mencatatkan
sahamnya di bursa efek luar negeri melalui instruiepositary ReceiptDi
antara perusahaan- perusahaan Indonesia yang m@iesahbm lewat penerbitan
Depositary Receipdi luar negeri yang terkenal dengan seb@aninternational
adalah sebagai berik{ft:

() PT. Inti Indorayon Utama, menerbitk@merican Depositary Receipts
dalam tahun 1991.

“Ibid, him. 174-175.
“lbid.

“bid.

“Ibid, him. 176.
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(b) PT. Gajah Tunggal, menerbitk&ingapore Depositary ReceigiSDRS)
dalam tahun 1993.

(c) PT. Tri Polyta, menerbitkaAmerican Depositary Receipts NASDAQ
dalam bulan Juli 1994.

(d) PT. Indosat, menerbitkaimerican Depositary Receiplsvel 3 di New
York Stock Exchange (NYSE) dalam bulan Oktober tah@94.

Selain perusahaan-perusahaan tersebut, pada NHolamber 1995, PT
Telekomunikasi Indonesia, Thk (Telkom) juga menitaa sahamnya dNew
York Stock Exchangé@NYSE), London Stock Exchang@ SE) dalam bentuk
American Depositary ReceipADR) dengan kustodiafihe Bank of New Yoff

Sebaliknya tentang penerbitan saham-saham asirigddnesia secara
modern khususnya yang dilakukan lewat penerhiggositary receiptialam hal
ini Indonesian Depositary Receigitau IDR masih terbilang baru di Indone$ra.
Penerbitanindonesian Depositary Receiptsaru diperkenalkan di Indonesia
setelah keluarnya peraturan berupa Keputusan K&apepam No. Kep-
49/PM/1997, tanggal 26 desember 1997, yang terkdgradan Peraturan Nomor
IX.A.10 tentang Penawaran Umum Sertifikat Penitip&iek Indonesia
(Indonesian Depositary Receip?

Peraturan Bapepam Nomor IX.A.10 tentang Penawdranom Sertifikat
Penitipan Efek Indonesidndonesian Depositary Receff@R) memungkinkan
efek utama bukan hanya efek yang ditawarkan diegeri, melainkan juga efek
yang ditawarkan di dalam negeri oleh emiten I5kal.

Selain peraturan tersebut, telah terdapat jugaty@n Bapepam yang
mengenai penerbitaforeign Depositary Receiptyaitu terdapat pada Keputusan
Ketua Bapepam Nomor Kep-62/PM/1996 tentang PeraerBibreign Depositary

“8 PT. Telekomunikasi Indonesia TbK,5 Tahun Saham Telkom Tercatat di New York Stock
Exchangg http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siaranfgé 15-tahun-saham-telkom-tercatat-
di-new-york-stock-exchange.html, diunduh 22 Novem®010.

9 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kediiag.

*%bid, him. 177.

*!Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam@ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receiptp9.
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ReceiptgPeraturan IX.1.3), yang mengatur bahwa untukrsélemiten dan atau
perusahaan publik yang merencanakan untuk menanbitkreign Depositary
ReceiptssepertiAmerican Depositary Receip{®DRs), Singapore Depositary
ReceiptgSDRs), darGlobal Depositary Receipt&GDRS), wajib terlebih dahulu
melaporkan rencananya kepada Bapepam. Laporan waig disampaikan
tersebut hendaknya mengandung informasi lengkaptat@a yang berkaitan
dengan Kketerlibatan emiten dan atau perusahaanikpsbtta persyaratan-
persyaratan lainnya yang diperlukan dalam penerbRareign Depositary

Receiptdersebuf?

2.1.2 Jenis-Jenis Depositary Receipt dan American Depositary Receipts

(ADRs)

Depositary Receipmerupakan instrumen pasar modal yang digunakan
untuk memperdagangkan efek suatu perusahaan di hagara lain. Istilah yang
dipergunakan berbeda-beda, tergantung pada tempik eersebut
diperdagangkan. Bila diperdagangkan di Indonesidah yang akan digunakan
adalah Indonesian Depositary ReceigSertifikat Penitipan Efek Indonesia),
sedangkan untukDepositary Receiptyang diperdagangkan di bursa-bursa
Amerika Serikat dikenal deng@merican Depositary ReceipADR).>

*2bid, him. 1009.
*bid, him. 26.
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Gambar 2.1
American Depositary Receipt/Shares Certificate (ADR/ADS)
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Sumber : JP Morgan
Terhadap suatwepositary receiptdapat dilakukan klasifikasi sebagai

berikut >

a. dari segconvertible

Dilihat dari segiconvertible atau tidaknya suatdepositary receipt maka

suatudepositary receiptlapat dibagi ke dalam :

Convertible Depositary Receiptau yang dalam Bahasa Belanda disebut
Royeerbare Certificatenyang merupakan suatlepositary receiptyang
dapat dipertukarkan dengan saham yang bersangkitardimintakan
oleh pihak pemegangepositary receiptiengan pembayaran sejumlah fee
tertentu yang relatif kecil.

Partly Convertible Depositary Receiptau yang dalam Bahasa Belanda
disebut dengarGedeeltelijk Royeerbare Certificatelyang merupakan
suatu depositary receiptyang dapat dipertukarkan dengan saham yang
bersangkutan hanya jika syarat-syarat tertentundipie

Non-Convertible Depositary Receipitau yang dalam Bahasa Belanda

disebut dengarNiet Royeerbare Certificatenyang merupakan suatu

** Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku KediaQ-172.
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depositary receipyang pada prinsipnya tidak dapat dipertukarkargden
saham yang bersangkutan dan hanya dapat diperéukpkia Trust Office

nya dilikuidasi.

b. dari segi ada tidaknya sponsor

Dilihat dari segi ada tidaknya sponsor, maka supositary receiptiapat

dibagi ke dalam kategori sebagai berikut :

Depositary Receipgainpa sponsor

Yang dimaksudkan dengalepositary receiptanpa sponsor adalah suatu
depositary receiptyang diterbitkan tetapi tidak dengan partisipaari d
pihak perusahaan asal yang mengeluarkan efek tersehlam hal ini
pihak perusahaan asal (perusahaan di negara asaraiten) sama sekali
tidak terlibat. Dengan demikian, suatu sertifida@positary receipsecara
yuridis dipandang sebagai suatu kontrak antara gentedepositary
receipt (investor) dengan pihak penerbgque). Dalam hal ini biasanya
biaya penerbitan sertifikat tersebut dibebankaralapnvestor itu sendiri.
Depositary Receigbersponsor

Ini  merupakan jenis depositary receipt yang diterbitkan (oleh
penerbitissue) tetapi dengan suatu partisipasi aktif dari pemasa asal
yang mengeluarkan efek yang bersangkutan. Dengarkid®, secara
yuridis, suatu sertifikatlepositary receiptlipandang sebagai suatu kontrak
antara pemegang (investor) dengan peneldsu¢) dan perusahaan asal

(emiten).

Dengan demikian, perbedaan pokok dakepositary receiptyang

bersponsor dengan yang tidak bersponsor adalabaidierikut>®

1)

Inisiatif

Inisiatif untuk menerbitkan suatlepositary receigtersponsor datang dari
pihak perusahaan asal (perusahaan asing) sembéatidepositary receipt

yang tidak bersponsor, inisiatif untuk menerbitkadepositary

*bid, him. 172.
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receiptersebut datang dari perusahaapositary tetapi dengan persetujuan
dari pihak perusahaan asal (perusahaan asing).

(2) Biaya
Bagi depositary receiptyang bersponsor, biaya yang dikeluarkan dalam
rangka penerbitannya ditanggung oleh perusahadn@sasahaan asing)
sementara bagi suatlepositary receiptyang tidak bersponsor, biayanya
ditanggung oleh pemegaxgpositary receipfinvestor) yang bersangkutan.
Karena biaya ditanggung sendiri oleh pihak pemeggmdinvestor), maka
depositary receiptseperti ini disebutdepositary receiptyang tidak
bersponsor.

(3) Agen
Untuk depositary receipyang bersponsor, maka pihd&positorybertindak
sebagai agen baik untuk perusahaan asal (perusabkemd) maupun untuk
pemegangdepositary receipt(investor) nya. Sementara itu, untuk suatu
depositary receiptyang tidak bersponsor, piha#lepositary bertindak

sebagai agen hanya untuk pemegaegpsitary receipfinvestor) saja.

Dalam dunia usaha global, setiap perusahaan (@my&ng bermaksud
untuk melakukan penawaran efeknya di luar negaramgmiliki pilihan beberapa
jenis depositary receiptsJenisdepositary receiptsg/ang paling umum dikenal
adalah sebagai beriktft:

1 ADR (American Depositary Receiptgang diperdagangkan di bursa-bursa di
Amerika Serikat.

2 GDR (Global Depositary Receiptsyang diperdagangkan di berbagai bursa
internasional, khusunya di London Stock Exchangetdansaksi di luar bursa
(Over the Countgrdi Amerika Serikat.

*Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam@ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depository ReceiptR7.
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1. American Depositary Receipt

Depositary Receiptsli Amerika Serikat disebut dengan naderican
Depositary ReceiptfADR). Depositary Receiptpertama kali diperkenalkan di
Amerika Serikat pada tahun 1927 dengan nama ADRg yditenggarai oleh
seorang bankir terkenal yang bernadhaPierpont Morgan Dengan adanya
instrumen ini, sejak saat itulah investor-invedtikal di Amerika Serikat dapat
membeli saham-saham perusahaan asing di AmerikeaBer

MenurutLaird, ADR dapat dibedakan ke dalam lima kategori, y&itu
1) Un-sponsored;

2) Sponsored Level I;

3) Sponsored Level ll;

4) Sponsored Level llI;

5) Private Placement (Rule 144A).

Un-sponsoredADR diterbitkan olehDepositary Bankatau Depositary
Trust berdasarkan pada permintaan pasar tanpa adanyalsruk perjanjian
formal dengan emiten yang sahamnya disimpan daadikgn sebagai dasar
penerbitan ADR tersebut. Sekarang ini ADR jenissundlah tidak lagi diterbitkan
mengingat kurangnya mekanisme pengawasan, terutamg terkait dengan
laporan-laporan keuangan emiten di negara asaliyalaupun demikian,
beberapa ADR jenis ini masih dapat ditemukan dalasar?

Berbeda denganun-sponsored ADR, sponsored ADR diterbitkan
berdasarkan perjanjian formal antara emiten denDapositary Bankatau
Depositary TrustHal ini memberikan manfaat bagi investor karereaaka dapat
melakukan pengawasan terhadap setiap bentuk peakeyab usaha emiten yang
tercermin dalam laporan keuangan dan kegiatan usshiden, dan dalam
beberapa hal memungkinkan untuk diperdagangkanrdabAmerika Serikat?

SponsoredADR Level | hanya dapat diperdagangkan di pageer the
counter (OTC). Dalam hal ini emiten tidak perlu untuk miuog standar

akuntansi yang berlaku di Amerika Serikat termapuksip keterbukaan yang

*Ibid, him. 28.
*8Ibid, him 28-29.
*bid.
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disyaratkan olehSecurities Exchange Commissi(BEC) di Amerika Serikat.
Emiten cukup memenuhi prinsip keterbukaan dan staakluntansi yang berlaku
di negara di mana emiten tersebut menawarkan sghag menjadi instrumen
dasar penerbitan ADR tersel50it.

Sponsored ADR Level danLevel Il memungkinkan untuk didaftarkan
dan diperdagangkan di bursa Amerika Serikat, sepeviEX, NYSE, atau
NASDAQ sehingga wajib untuk memenuhi semua prinsgberbukaan yang
disyaratkan untuk emisi efek di Amerika Serikatrntasuk pemenuhan
persyaratan akuntansi yang sesuai dengzemerally Accepted Acounting
Principles (GAAP) yang berlaku di Amerika Serikat. Perbedaanagalah jika
sponsored ADR Level Il tidak menambah modal emytamg sahamnya dijadikan
sebagai dasar penerbitan ADR tersebut, pada smmhsdDR Level Il yang
terjadi adalah justru penambahan modal itu sen@ing menjadi tujuan utama
emiten menawarkan sahamnya di Amerika Sefikat.

Selanjutnya, private placement 144AADR merupakan suatu bentuk
penempatan dana secara privat, yang ditujukan keipadstor institusional untuk
melakukan penyertaan dengan mengeluarkan saham bagi emiten.
Selanjutnya, karena hal ini bukan atau tidak mdtapgenawaran yang bersifat
umum public offering, private placement 144ADR juga tidak mensyaratkan
prinsip keterbukaan yang diperlukan untuk emisiketé Amerika Serikat,
termasuk pemenuhan persyaratan akuntansi yangisdgsnogan GAAP yang
berlaku di Amerika Serikd?

Berbeda dengahaird, Tevor S. Harrishanya membedakan ADR ke
dalam empat macam ADR, yalftt:

1) Level | ADR
2) Level Il ADR;
3) Level lll ADR dan
4) Rule 144A ADR.

bid.
*bid, him. 30.
®21bid.
®bid, him. 31.
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Tabe 2.1
Jenis-Jenis American Depositary Receipt (ADR)

No Securities Exchange Securities Exchange

Commission Registration| Commission Registration

No Capital Raising Level | Level Il
Capital Raising Rule 144A Level Il

Sumber : Gunawan Widjaja dan Todhi Priatama, Sertifikat Penitipan Efek Indonesia

1)

2)

3)

(Indonesian Depository Receipt), (Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008),
him. 31.

Dari tabel tersebut di atas, dapat diketahui saldagyikut.
Level | adalah penawardyepositary Receiptantuk efek-efek dalam bentuk
saham-saham yang sudah ada, yang dijual oleh pegegdham yang ada,
jadi bukan merupakan pengeluaran saham dalam pbrtéferhadap
penjualan saham-saham ini, tidak disyaratkan peh@nuketentuan
Securities and Exchange Commissi¢BEC). Ini berarti penawaran
Depositary Receiptsni juga tidak perlu memenuhi ketentuan yang diatu
dalam US GAAP. Emiten hanya perlu dan berkewajibatuk memenuhi
setiap ketentuan dan persyaratan yang ditentukannegjara asalnya
melakukan emisi.Depositary Receiptsni diperdagangkan di luar bursa
(OTC).
Level Il adalah penawaradepositary Receiptantuk perdagangan di bursa-
bursa Amerika Serikat seperti misalnya di NASDAQn ddYSE. Sama
seperti halnyd_evel I, Level Il Depositary Receipisi tidak menawarkan
saham baru yang berasal dari portepel. Berbedaaddreyel | Depositary
Receipts penawararLevel Il Depositary Receipt®miensyaratkan pemenuhan
ketentuan yang diatur dalam SEC, termasuk masatdrdukaan informasi
dan pemenuhan US GAAP.
Level Il Depositary Receiptsgiperuntukkan bagi perusahaan atau pelaku
usaha yang bermaksud untuk menambah modal, khusudaigm bentuk
pengeluaran saham baru dari portepel dan diperdagandi bursa-bursa
Amerika Serikat seperti NASDAQ dan NYSE.
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4) Rule 144A Depositary Receiptsrmasuk dalanDepositary Receiptyang
tidak diperdagangkan di bursa-bursa Amerika SeriRate 144Aini dapat
dipergunakan untuk menambah modal, khususnya decmyanpengeluaran
saham baru, tetapi dengan catatan bahwa saham-sateam efek-efek
tersebut tidak dapat diperjualbelikan sebelum Igamatika waktu dua tahun
sejak pemilikannya.

Dengan demikian, dapat disimpulkan jenis-jenis ARRalah sebagai
berikut®*

a. ADR tanpa sponsor merupakan suatu ADR yang bitkan tanpa
mempersyaratkan suatu persetujuan formal dari pkas asal yang
mengeluarkan saham tersebut;

b. ADR Level Bersponsor adalah penawar@epositary Receiptntuk efek-
efek dalam bentuk saham-saham yang sudah adagdjjaaboleh pemegang
saham yang ada, jadi bukan merupakan pengeluaremsdari portepel.
Terhadap penjualan saham-saham ini, tidak disyamaffemenuhan SEC.
Berarti penawaraepositary Receipjuga tidak perlu memenuhi ketentuan
yang diatur dalanUnited States Generally Accepted Accounting Priesip
(US GAAP). Emiten hanya perlu dan berkewajiban knmhemenuhi setiap
ketentuan dan persyaratan yang ditentukan di negsainya melakukan
emisi. Depositary Receiphi diperdagangkan di luar bursa atau yang dikenal
dengan namaver the countefOTC);

c. ADR Level 2 Bersponsor adalah penawar&epositary Receiptuntuk
perdagangan di bursa-bursa Amerika Serikat sepestiinya NASDAQ dan
NYSE. Sama seperti halnylzevel 1, Level 2 Depositary Receipi tidak
menawarkan saham baru yang berdasarkan dari pbrtégan tetapi,
berbeda dengdrevel 1 Depositary Receipt, Leveh@nsyaratkan pemenuhan
ketentuan yang diatur dalam SEC, termasuk masatdrdukaan informasi
dan pemenuhan US GAPP;

d. ADR Level 3Bersponsor adalabepositary Receipyang diperlukan bagi
perusahaan atau pelaku usaha yang bermaksud urgaknmbah modal,

*Ibid, him. 32-34.
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khususnya dalam bentuk pengeluaran saham baru matepel dan
diperdagangkan di bursa-bursa Amerika Serikat $ep¢ASDAQ dan
NYSE;

e. ADR Rule 144Aadalah termasuk dalarDepositary Receiptyang tidak
diperdagangkan di bursa-bursa Amerika Serikdule 144A ini dapat
dipergunakan untuk menambah modal, khususnya decmyanpengeluaran
saham baru, tetapi dengan catatan bahwa saham-sathanefek tersebut
tidak dapat diperjualbelikan sebelum lewat jangkaktw dua tahun sejak
pemilikannya.

Adapun keuntungan dari kepemilikaAmerican depositary Receipts

(ADRs)bagi investor yang penulis kutip dari http://wwecsgov/pdf/ininvest.pdf

pada tanggal 17 Oktober 2011adalah sebagai bé&Fikut:

“owning ADRs has some advantages compared to owioirgggn shares
directly:

= When you buy and sell ADRs you are trading in th8. Wnarket. Your
trade will clear and settle in U.S. dollars.

» The depositary bank will convert any dividends @reo cash payments
into U.S. dollars before sending them to you.

= The depositary bank may arrange to vote your shdoesyou as you
instruct.”

Yang diterjemahkan oleh penulis sebagai berikut:
Pemilik ADRs mempunyai beberapa keuntungan dibeyk@din pemilik
saham asing secara langsung:

= Ketika investor membeli dan menjual ADRs yang dilagrangkan di
Pasar Amerika Serikat. Maka, perdagangan terseédaut diselesaikan dan
ditempatkan dalam dollar Amerika.

= Depositary Bankakan mengkonversi dividen atau pembayaran laineya k
dalam dollar Amerika sebelum dibagikan kepada itores

» Depositary Banlkdapat menetapkan hak suara atas saham invest@i sesu

dengan perintah dari investor itu sendiri.

% Security and Exchange Comission,Intérnational Investing Get The Fatts

http://www.sec.gov/pdf/ininvest.pdf. Diunduh 17 Okéer 2011.
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Selain keuntungan, di sisi lain kepemilikAmerican Depositary Receipts
(ADRs) juga memiliki beberapa kerugian, antara lain seipagaa dikutip dari
http://www.sec.gov/pdf/ininvest.pdf pada tanggalQktober 2011%

“On the other hand, there are some disadvantages:

»= |t may take a long time for you to receive inforimatfrom the company
because it must pass through an extra pair of hadsi may receive
information about shareholder meetings only a feaysd before the
meeting, well past the time when you could vote gbares.

= Depositary banks charge fee for their services aiiltldeduct these fees
from the dividends and other distributions on yshares. The depositary
bank also will incur expenses, such as for conngrtoreign currency into
U.S. dollars, and usually will pass those expense® you.”

Diterjemahkan oleh penulis, menjadi sebagai bériku
Di lain sisi, kerugian dari kepemilikan ADRs adala

» Investor akan membutuhkan waktu yang cukup lamakumbenerima
informasi dari perusahaan asal (emiten). Investapatl menerima
informasi mengenai Rapat Umum Pemegang Saham (RhH#b®fapa hari
sebelum rapat diadakan.

» Depositary Bankmengenakan fee (biaya) atas jasa mereka dan akan
melakukan pemotongan atas biaya tersebut dariaehvatau keuntungan
lainnya dari saham investoBank Depositaryjuga akan mengenakan
biaya seperti untuk mengkonversikan mata uang asinglalam dollar

Amerika, dan biaya tersebut biasanya akan dibelmaképada investor.

Adapun keuntungan yang akan diperoleh perusahamnitefy) dengan
menerbitkan depositary receipt sebagaimana dikutip
darihttp://www.investopedia.com/articles/03/091@8p#axzz1b2sWgliG
diunduh 19 Oktober 2011 adalah sebagai befikut:

*®Ipid.

" Investopedia, An Intoduction to Depositary Receiptshttp://www.investopedia.com/
articles/ 03/091003.asp#axzz1b2sWgld@nduh 19 Oktober 2011
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“a company may opt to issue a DR to obtain greagposure and raise
capital in the world market. Issuing DRs has theded benefit of

increasing the share’s liquidity while boosting tt@mpany prestige on its
local market (the company is traded internationplpepositary receipts
encourage an international shareholder base, andvple expatriates
living abroad with an easier opportunity to inv@sttheir home countries.
Moreover, in many countries, especially those vétherging markets,
obstacles often prevent foreign investor from enggthe local market. By
issuing a DR, a company can still encourage investnirom abroad

without having to worry about barriers to entry tha foreign investor

might face.”

Dari uraian tersebut dapat disimpulkan bagi pdraaa (emiten) yang
menerbitkan depositary receiptakan memperoleh keuntungan, yaitu suatu
perusahaan yang memilih untuk menerbitkan DR unmtekingkatkan penampilan
yang lebih baik dan meningkatkan modal di pasaraduvienerbitkan DRs dapat
memberikan manfaat dengan cara meningkatkan liasdsaham perusahaan
sambil meningkatkan prestis perusahaan di pasaral lokperusahaan
diperdagangkan secara internasional). DR mendolmagis pemegang saham
internasional dan menyediakan sarana bagi ekspatyiainggal di luar negeri
berupa kesempatan yang lebih mudah untuk berirsiefitaegara asalnya. Selain
itu, dibanyak negara khususnya yang memiliki pdsau terbentuk biasanya
muncul halangan yang mencegah investor asing betikvestasi di pasar lokal.
Dengan menerbitkan DR perusahaan menyediakan skedempatan bagi
investor asing untuk berinvestasi tanpa harus khawatuk menemui hambatan

yang biasanya ditemui oleh investor asing.

2. Global Depositary Receipt

Sebagaimana dijelaskan di atas bahwa ADR memlmeiikia kepada
perusahaan asing untuk menawarkan saham-sahampg@akpublik di Amerika,
Global Depositary ReceiftGDR) mengizinkan perusahaan-perusahaan di Eropa,
Asia, Amerika Serikat, dan Amerika Latin untuk memagkan saham-saham
mereka di bursa-bursa efek di seluruh dunia. Saéb keuntungannya adalah
perusahaan asal dapat meningkatkan permodalanngduim®anyak bursa efek,
selain bursa efek di negaranya sendiri. Banyak @D&tbitkan oleh perusahaan-
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perusahaan multinasional yang sahamnya tercabatrsla-bursa efek yang sedang
berkembang, seperti Cina, India, Brasil, dan KSetatart®

Definisi GDR yang dikutip dari http://www.answesro/topic/gdr, adalah
sebagai berikut®

“A bank certificate issued in more than one courtniyshares in a foreign

company. The shares are held by a foreign branclarointernational

bank. The shares trade as domestic shares, buto#fiexed for sale
globally through the various bank branches”

Dari pengertian tersebut dapat disimpulkan bahv2RGadalah suatu
sertifikat bank yang diterbitkan di lebih dari sategara atas saham di suatu
perusahaan asing. Saham mana yang dipegang olehcslieang di negara asing
dari bank internasional. Perdagangan saham tersama seperti saham domestik
(saham di negara asal emiten), tapi penjualanrngsvdrkan melalui cabang dari
berbagai bank.

Di Eropa dikenal dua macam GDR. Pertama adalah @dbig diterbitkan
tidak dalam bentuk penanaman modal. Kedua adalatubbggenanaman modal
khususnya dengan cara mengeluarkan saham baryaidepel. Kedua GDR
tersebut dapat diperdagangkan di bursa-bursa Ewwpamnya di London Stock
Exchange, meskipun penerbitBepositary Receiptersebut hanya mensyaratkan
pemenuhan ketentuan emisi efek yang berlaku di raegaal emiten yang
menerbitkan efek-efek yang diletakkan daBepositary Receipersebut®

Dengan demikian, jika di Amerika Serikat dikenahpat jenis ADR, di
Eropa hanya dikenal dua macaatobal Depositary Receipts (GDRPertama
adalah GDR yang diterbitkan tidak dalam bentuk pdy&han modal. Kedua
adalah bentuk penambahan modal khususnya dengameargeluarkan saham
baru dari portepel. Ini berarti jenis yang pertataa GDR ini mirip dengahevel
1ADRdan jenis yang kedua dari GDR ini mirip dengare 144A ADR*

®®Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam&ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depository ReceiptB4.

*Ibid, him. 35.

"Ibid.

bid.
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2.1.3 Mekanisme, Agreement-Agreement yang diperlukan dan Pihak-Pihak
yang Terlibat dalam Penerbitan Depositary Receipt
Mekanisme penerbitaiepositary Receiptmelibatkan berbagai pihak
yang cukup kompleks, baik di dalam negeri dan hegeri.Depositary Receipt
ini merupakan suatu dokumen yang dalam penerbitammlingkupi transfer hak
lintas negara. Untuk lebih jelasnya, secara sederld@pat digambarkan bagan
yang menjelaskan mekanisme penerb@positary Receipiengan sponsdf.
Bagan 2.1

M ekanisme Pener bitan Depositary Receipt Ber sponsor

Lokal Asing
)

| 3) 2) !
Perusahaan < >
Asal (ssue)

Kustodiat “—> Depositary Company
Depositary Bank

'
l l (4)

Pengawas Pasar Mo

Pengawas l l l )

Bursa Efek

Investo

Pernyataan Pendaftaran

Sumber : Gunawan Widjaja dan Todhi Priatama, Sertifikat Penitipan Efek Indonesia
(Indonesian Depository Receipt), (Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008),
him. 18.

1) PadaDepositary Receipyang bersponsor perusahaan asal akan menunjuk
sebuah Depositary Company/Depositary BanBising untuk membantu

merancang programepositary Receipt.

"bid, him. 18.
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2)

3)

4)

5)

6)

Kemudian Depositary Company/Depositary Banksing tersebut akan
menunjuk sebuah bank kustodian di negara perusassmuntuk melakukan
penyimpanan atas nani2epositary Company/Depositary Barmdsing yang
ditunjuk oleh perusahaan asal tersebut.

Perusahaan asal tersebut akan menyimpan efek yemsgngkutan di bank
kustodian lokal atas nanfizepositary Company/Depostary Baaging.
Selanjutnya secara parar@epositary Company/Depositary Banksing
tersebut menerbitkardepositary receiptdengan persetujuan (pernyataan
pendaftararRegistration Statemenbleh Pengawas Pasar Modal di negara
Depositary Receipditerbitkan.

Depositary Receipyang telah diterbitkan tersebut kemudian diperdggan

di bursa efek asing.

Investor asing membelDepositary Receiptdan nama investor tersebut
dicatatkan di Depositary Company/Depositary  Bank Depositary
Company/Depositary Bankii menjadi pemilik yang terdaftar pada bank

kustodian mewakili investor-investor tersebut.

Seperti telah dijelaskan sebelumny2epositary Receiptanpa sponsor

pada umumnya diterbitkan tanpa sepengetahuan p@asaasal, misalnya

dilakukan oleh pialang yang melihat nasabahnya ddamyemegang efek utama,

tetapi sulit untuk mentransaksikannya kalau tidd&kdkan di negara di mana

efek utama tersebut tercatat dan diperdagangkaalangi tersebut kemudian

menyelenggarakan prograbepositary Receipini, jadi biaya dari penerbitan

Depositary Receipitu sendiri dibebankan kepada investor di m&epositary

Receiptiterbitkan’®

Berikut adalah bagan dabepositary Receiptyang diterbitkan tanpa

sponsor?

Ibid, him. 20.
"Ibid, him. 20-21.
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Bagan 2.2

M ekanisme Penerbitan Depositary Receipt Tanpa Sponsor

Lokal Asing
Perusahaan Asal Pialang Depositary Company/
(Issuer) Saham |e—— Depositary Bank

l J 1)

4 Pengawas Pasar
Pengawas Pasar @) I pd @ SIJ\/k\),\(Inlal
Modal )
Kustodian
)
l 3 \4
Il 3) Bursa Efek
Bursa Efel
I N NG
Investor

Sumber : Gunawan Widjaja dan Todhi Priatama, Sertifikat Penitipan Efek Indonesia

1)

2)

3)

4)

5)

(Indonesian Depository Receipt), (Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008),
him. 20.

Pada Depositary Receipt yang tidak bersponsor Depositary
Company/Depositary Bankasing menyelenggarakan prograDepositary
Receiptberdasarkan ketertarikan investor di negaranyakuntembeli efek
dalam bentulDepositary Receipt

Selanjutnya Depositary Company/Depositary Bardsing akan menunjuk
pialang saham untuk membeli efek perusahaan asal.

Kemudian efek yang dibeli tersebut dititipkan dinkakustodian di negara
pialang saham tersebut yang selanjutnya melakukgastuntuk melakukan
penyimpanan atas narbeepositary Company/Depositary Baaging tersebut.
Pialang saham tersebut akan menyimpan efek yargphgkutan di bank
kustodian lokal atas nanfeepositary Companigank asing.
SelanjutnyadDepositary Company/Depositary Baaking tersebut menerbitkan
dengan persetujuan pengawas pasar modal di nddgpasitary Receipt
diterbitkan.
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6) Depositary Receigersebut kemudian diperdagangkan di bursa efelgasin

7) Investor asing membelDepositary Receiptdan nama investor tersebut
dicatatkan di Depositary Company/Depositary Bank. Depositary
Company/Depositary Banki menjadi pemilik yang terdaftar pada bank
kustodian mewakili investor-investor tersebut.

Dalam proses penerbitan suakepositary receipjuga terdapat beberapa
agreement-agreemengang diperlukan. Pada prinsipnygreement-agreement
yang terlibat dalam suatu penerbit@@positary receipsecara fungsional adalah
seperti yang terlihat dalam bagan berikut'mi:

Bagan 2.3
Agreement Pokok dalam Penerbitan Depositary Receipt

Paying Agent > Pemegang DR
(domestilk (Investon)- Domestil
Paying Agency Deposit Agreement

Agreement ¢

Depositary Company
(domestik)

\4

Custody Agreement

Bank Kustodian < ¥ .
(Asing Perusahaan Asal (Asing)

Sumber : Munir Fuady, Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kedua, cet.2,
(Bandung : PT Citra Aditya Bakti, 2003), him. 182.

Materi dari masing-masing agreement tersebut s$abgagantung pada
situasi dan kondisi pada pembuatan agreement tdrsebapi pada prinsipnya

berisikan hal-hal sebagai berik(t:

> Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kedi&Q-182.
"®Ibid, him. 182-185.
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a. Deposit Agreement

Suatu agreementyang disebut dengadeposit agreementlibuat dan
ditandatangani oleh perusahaan asal (perusahaay) dssatu pihak dan di pihak
lain adalah suatu perusahaabepositary Akan tetapi, karena dalam
menandatanganagreementtersebut, pihak perusahaaepositary di samping
bertindak untuk dan atas nama diri sendiri, jugdims#ak untuk dan atas nama
pihak calon pemegandepositary receiptcalon investor). Karena itujeposit
agreement sebenarnya merupakan perjanjian segi tiga, yaknara pihak
perusahaan asal, perusahdapositarydan calon investor.

Untuk deposit agreemenseperti ini menurut sistem Kitab Undang-
Undang Hukum Perdata Indonesia dapat dikategorigdragai suatu perjanjian
untuk kepentingan pihak ketiga, di mana pihak letlgsini adalah calon investor
yang dalam hal ini diwakili oleh perusahadepositary

Konsekuensi yuridis dari sistem perjanjian tigdak tersebut adalah
bahwa antara pihak perusahaan asal dengan pernsdbpasitarytidak saja
saling terikat satu sama lain sesteaimsdanconditionsdari perjanjian tersebut,
melainkan masing-masing mereka juga terikat denmhak ketiga, yaitu pihak
calon pemegandepositary receipfcalon investor).

Pada prinsipnya suatdepositary agreemenberisikan hal-hal sebagai
berikut:

() Syarat-syarat dan tata cara pengisumpositary receiptoleh pihak
depositary

(i) Syarat-syarat dan tata caviahdrawaldari depositary receipt

(i) Jasa-jasa yang harus diberikan oleh pitheositarykepada perusahaan
asal.

(iv) Jasa-jasa yang harus diberikan oleh piltdpositary kepada para
investor.

(v) Berbagai fee dan expenses yang harus dibayarkhrpitiak perusahaan
asal.

(vi) Ketentuan-ketentuan mengenai konversi dividen dtak lain yang

melekat dengan saham yang bersangkutan ke daladoN#® atau mata
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uang lain yang disetujui bersama, pendistribusiaiden atau hak-hak
lainnya tersebut kepada pihak pemegdegositary receipt

(vii) Kewajiban depositaryuntuk memberitahukan kepada pihak pemegang
depositary receiptatas setiap informasi penting dari perusahaan asal
yang menerbitkan saham tersebut, baik secara lagggaupun dengan
mengiklankan di media massa, misalnya tentang peogwan akan
diselenggarakan rapat umum pemegang saham daahzars asal, dan
memberikan kesempatan bagi pemegatgpositary receiptuntuk
memberikan instruksi-instruksi dalam hubungan dengating yang
akan dilakukan dalam rapat umum pemegang sahambgagngkutan.

(viii) Hal-hal lain yang biasanya ada dalam suatu konsagertigoverning

law and jurisdiction bahasa yang digunakan dan lain-lain.

b. Paying Agency Agreement

Paying Agency Agreememherupakan suatiagreementantara pihak
depositary dengan pihak agen di negara di madapositary receipt
diperdagangkan. Pihak agen tersebut biasanya bevafpaatau lebih bank di
dalam negara di mandepositaryditerbitkan dan diperdagangkan. Agen yang
bersangkutan bertindak untuk mengisukan dan memlfpsging agentdividen

dan pembayaran-pembayaran lainnya.

c. Custody Agreement

Custody Agreememhengatur hubungan hukum, hak dan kewajiban serta
segala hal-hal yang berkenaan dengannya abte@pasitarydi negara di mana
depositary receiptiterbitkan dengan pihak bank kustodian di negaranana
perusahaan asal berada. Dalam hal ini, saham-sabklrdiregistrasi atas nama

depositarydan dipegang oleh bank kustodian.
d. Agreement of Assignment

DalamAgreement of Assignment diatur mengenai syarat-syarat dan tata

cara transfer “seketika” kepada pihak kustodiars ali@iden dan hak-hak yang
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terbit dari saham yang bersangkutan yang merupakiinya pihak pemegang
stockdalam deposit tersebut.

e. Proxy

Perjanjian/surat proxy (pemberian kuasa) ini digem dalam hal saham-
saham belum dibaliknama ke atas nama pitiegositary Dalam hal ini, agar
pihak depositarymempunyai kewenangan secara hukum untuk melakukn h
hak yang melekat pada saham yang bersangkutartisgpek menghadiri rapat,
melakukan voting, dan lain-lain sampai dengan sayamg tersebut ditransfer ke
atas nama pihattepositary

Dari penjelasan mengenai mekanisme dameement-agreemengang
diperlukan dalam penerbitaDepositary Receiptli atas, dapat diketahui bahwa
proses penerbitaepositary Receiptni melibatkan banyak pihak baik lokal
maupun pihak asing.

Secara garis besarnya, para pihak yang terlib@aind@enerbitan suatu

Depositary Receipadalah seperti terlihat dalam bagan berikufini:

Bagan 2.4
Pihak-Pihak yang Terlibat dalam Penerbitan Depositary Receipt
Investor Domestik | Perusahaan
T Depositary(domestjk
Stock Market{domestil Bank Kustodian
(Asing)

Stock Market Perusahaan Asal
(Asing) (Asing)

A

Sumber : Munir Fuady, Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kedua, cet.2,
(Bandung : PT Citra Aditya Bakti, 2003), him. 164.

"bid, him. 164.
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Secara lebih rincinya, para pihak yang terlibdaiahal penerbitan suatu
Depositary Receipadalah sebagai berik(it:
a. Pihak Perusahaan asal

Pihak perusahaan asal merupakan perusahaan \aegaseya mencari dana
dari publik. Perusahaan ini dapat menjual sahapadar modal misalnya. Akan
tetapi apabila perusahaan tersebut ingin menjinamsali bursa-bursa asing, maka
salah satu cara yang paling efektif dan efisienlafddalengan menerbitkan
sertifikat saham yang disebut dengdepositary receipti bursa asing tersebut.
Bila perusahaan asing yang ingin menawarkan sahandnyindonesia, maka
dilakukan lewatindonesian Depositary Receiptau Sertifikat Penitipan Efek
Indonesia.

Apabila perusahaan Indonesia yang ingin menjuabrsaya di bursa luar
negeri, maka secara legal yang akan menerbdkpositary receipadalah bukan
perusahaan Indonesia tersebut, tetapi seméacetincompanydi luar negeri, yang
akan bertindak untuk dan atas nama pihak investarad negeri. Tetapi saham
terhadap maneepositary receiptliterbitkan tetap disimpan pada bank kustodian
di dalam negeri (dalam hal ini di Indonesia).

b. Pihak Bank Kustodian

Pihak bank kustodian merupakan salah satu pihalg y@rlibat dalam
penerbitan suatudepositary receipt Dalam hal ini suatu bank kustodian
melakukan tugas-tugas antara lain sebagai berikut:

(1) Akan secara terus menerus memonitor tindakan-tanddéorporat dari
pihak penerbidepositary receiptJika tindakan monitoring ini dilakukan
oleh pihak individual tentu akan memakai biaya daktu yang banyak.

(2) Pihak bank kustodian bertugas untuk misalnya mepgikan corporate
reports dari pihak issuer untuk kemudian diberikan kepada pihak
pemeganglepositary receipt.

(3) Pihak bank kustodian bertugas pula untuk secarmaite melakukan
peralihan dividen atau pembayaran korporat laindga valuta asing
negarassuerke dalam valuta asing internasional, biasanya teqhaollar

“Hbid.
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USA, misalnya jika ada larangan untuk seorang itavesiemegang efek
dengan nominasi bukan dengan mata uang di negagabgasangkutan.

Seperti telah disebutkan bahwa biasanya bank #iastoyang berwenang

dalam hal penerbitan suatlepositary receipadalah bank kustodian yang berada
di negara asal di mana perusahaan yang atas sahatiteybitkandepositary
receipttersebut berada, bukan bank kustodian di luar négjegempat investor).

Menurut perundang-undangan Indonesia, yaitu pemnatuBapepam No.

IX.A.10, bahwa pihak yang melakukan penawaran uratasdepositary receipt
atau pihak yang menerbitkan efek utama wajib menubank kustodian yang
telah memperoleh persetujuan dari Bapepam Indaonddenurut peraturan
tersebut, bank kustodian mempunyai tugas sebaghube

(i) Menyampaikan kepada Bapepam Indonesia seluruh dakuohan
laporan yang disampaikan kepada Pengawas Pasarl Megkara yang
mempunyai yurisdiksi setara yang telah diterjemahike@ dalam bahasa
Indonesia oleh penerjemah resmi dan dokumen sapiardn tersebut
tersedia pada bank kustodian.

(i)  Menyampaikan kepada Bapepam Indonesia dan kepadgppmegang
depositary receipt seluruh dokumen dan laporan yang wajib
disampaikan kepada pemegang efek utama dari nggagamempunyai
yurisdiksi setara yang telah diterjemahkan ke dabmhasa Indonesia
oleh penerjemah resmi.

(i) Menyampaikan laporan bulanan kepada Bapepam In@orestang
perubahan yang berkaitan dengan kepemililkdgpositary receipt
termasuk perubahan jumlah efek utama yang dititipki bank
kustodian selambat-lambatnya pada hari ke-12 Heakutnya.

c. PihakTrust Company

Ini adalah pihak yang secara legal menerbitkd@positary receipt Pihak
perusahaan trust inilah yang akan bertindak untukatas nama pihak pemegang
depositary receipttersebut, sehingga harus memperhatikan dengan $hngg
sungguh kepentingan pihak investor tersebut. Realisahaan trust ini pula yang
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menandatangani beberapa kontrak yang diperlukagasiepihak tertentu seperti
dengan pihak perusahaan asal dengan pihak kustoidiarsebagainya.
d. Pihak Investor

Investor merupakan penanam modal yang ingin menkaa modalnya di
luar negeri, tetapi terbentur dengan ketentuantaancara yuridis yang kompleks
jika harus membeli langsung saham di luar negaareKa itu yang dibeli adalah
depositary receiptdari saham perusahaan asing di malegositary receipt
tersebut diperdagangkan di pasar modal dalam negeri
f. Pihak Profesional

Ada beberapa pihak professional lain yang terldiasamping pihak bank
kustodian, ataurust company Mereka misalnya pihak perusahaan efek yang
bertindak sebagaiunderwriter bagi penerbitan depositary receipt yang
memerlukan prosashderwriting

Selain itu, dalam proses perdagangapositary receipttu, sering kali juga
diperlukan pihak yang akan melakukan pembayararbpgaran yang disebut
dengan pihakaying agent

Untuk negara-negara yang mempunyai sistem nof&rngpa Kontinental),
maka surat/sertifikatdepositary (depositary receipt tersebut mesti pula
disertifikasi oleh pihak ketiga, yang dalam hal @leh pihak notaris. Caranya
dengan membubuhkan stempel notaris di setiap lenseatifikat tersebut.
Karenanya, dianggap tidak sah jika ada sertifikkgpositary yang tidak
dibubuhkan stempel notaris tersebut.

Akan tetapi terlepas dari fungsi sertifikasi dpithak notaris tersebut, pihak
notaris juga mestinya telah terlibat dalam prosessepbitandepositary receipt,
khususnya dalam hal perubahan anggaran dasar dansghaan asal dan
penandatanganan kontrak-kontrak yang diperlukan.

Di samping itu pihak profesional lainnya yang jugemegang peranan
penting dalam proses penerbitan suddyositary receiptidalah pihak akuntan
publik. Di Indonesia, pihak akuntan publik terselmatruslah yang terdaftar di
Bapepam. Menurut peraturan hukum di Indonesia,ndddal ini akuntan publik

tersebut mempunyai tugas-tugas sebagai berikut:
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(a) Menganalisis aspek perpajakan d#epositary receipbagi investor asing
dan investor Indonesia.

(b) Menganalisis aspek perbedaan antara prinsip aksiny@mg digunakan
dalam menyusun laporan keuangan dengan prinsip Yserpku di
Indonesia atau dengan prinsip-prinsip akuntansrmasional (jika ada).

Sebenarnya pihak profesional yang juga sangat jeuhbat adalah pihak
konsultan hukum. Fungsi dari pihak konsultan hukanindapat digolongkan ke
dalam empat kategori sebagai berikut:

(a) Fungsinya sebag#gal auditor
Dalam fungsinya sebagai legal auditor, pihak ktasuhukum akan

bertindak sebagai pihak independen terhadap peaxasafisal yang menerbitkan
saham utama. Dengan demikian pihak konsultan huklapat melakukan
tugasnya sebagai auditor yang baik, antara lainembékan legal opinion
terhadap hasil audit hukum yang dibuatnya.

(b) Fungsinya dalam h#tgal processing
Biasanya proses penerbitan suatapositary receiptsangat banyak

memerlukan bantuan pihdkwyer. Hal ini dimaksudkan agar segala prosedur dan
dokumen yang dibuat sesuai dengan prosedur danrhyéng berlaku.
(c) Fungsinya dalam h&kgal verification
Dalam hal suatu saham utama telah dilakukan peaawanum di negara
asalnya, maka jika ingin diterbitkaepositary receiptli negara lain, misalnya di
Indonesia, ada kewajiban bagi konsultan hukum domesia untuk melakukan
verifikasi yang menyatakan bahwa sistem hukum, k&oga hukum tentang
pasar modal, yang ada di negara di mana saham wtgreqgualbelikan adalah
“setara” dengan sistem hukum di Indonesia.
(d) Fungsinya sebaghggal representative

Dalam hal penerbitan suatlepositary receiptni, ada fungsi dari pihak
konsultan hukum yang khas, yakni fungsinya sebamiaak yang mewakili
perusahaan asal (perusahaan asing) di negara didepasitary receiptersebut
diperdagangkan. Menurut ketentuan hukum yang bedakndonesia, pemakaian

sistem representatif ini bersifat alternatif. Matdsya, pihak perusahaan asal
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(asing) dapat memilih apakah akan melakukan seathu mewakilkan kepada
pihak konsultan hukum (yang terdaftar di Bapepamspmya dalam hal membuat
pernyataan yang memuat informasi yang belum dimdatam dokumen
pernyataan pendaftaran atau dokumen lainnya yatmadi dalam proses
penawaran umum saham utama.

Selain dari pihak-pihak profesional seperti teledebutkan di atas, apabila
dalam hal penerbitan suatlepositary receiptdi suatu negara (misalnya di
Indonesia) masih memerlukan suatu proses penawaramm, misalnya jika
hukumnya tidak setara, atau jika saham utama bdltawarkan kepada umum di
negara asalnya, maka pihak-pihak profesional yeangat dalam suatu proses
IPO biasa beserta proses yang diperlukan tetap hagas dilakukan, secara

mutatis mutandis.

214 Proses Emis Sertifikat Penitipan Efek Indonesia (SPEI/IDR) di

Indonesia

Pada prinsipnya kegiatan penerbitan efek dalamtukerSertifikat
Penitipan Efek Indonesia (SPEI) ini merupakan Kegigpenerbitan atau emisi
efek biasa, di mandepositary compangtaudepositary banlktau bank kustodian
menjadi emiten dari SPEI. Namun demikian, perlwkmtiingat dan diperhatikan
bahwa efek yang diterbitkan olelepositary compangtaudepositary banlatau
bank kustodian ini bukanlah efek yang bersumber o@reka sendiri, namun
merupakan suatu turunan efek utama yang berwujmtubednvestasi kolektif
investor. Dalam kaitannya dengan perlindungan lmegistor yang beritikad baik,
efek utama yang menjadi dasar penerbitan atau &RiEi dititipkan pada bank
kustodian yang berada di negara efek utama dieamsuntuk dicatatkan atas
namadepositary compangtaudepositary banlkatau bank kustodian yang menjadi
penerbit atau emiten dari SPEI tersebut. Selamutdgpositary compangtau

depositary banlatau bank kustodian yang menjadi emiten dari SRiEh yang

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



akan bertindak dalam hukum mewakili kepentingani ga&turuh pemegang
SPEI’®
Dalam ketentuan Pasal 1317 KUH Perdata menyatsdaagai berikut.

“Lagi pun diperbolehkan juga untuk meminta ditetapRya suatu janji
guna kepentingan seorang pihak ketiga, apabila symnetapan janji,
yang dibuat oleh seorang untuk dirinya sendiri, tatsuatu pemberian
yang dilakukannya kepada seorang lain, memuat sjaatju yang seperti
itu. Siapa yang telah menjanjikan sesuatu yang rsefte, tidak boleh
menariknya kembali, apabila pihak ketiga tersebefalt menyatakan
hendak menggunakannya.”

Dari rumusan Pasal 1317 KUH Perdata di atas ddpétat bahwa
ketentuan tersebut secara jelas menyebutkan mengeata janji yang dibuat
oleh seseorang untuk kepentingan seorang pihagaketanji untuk pihak ketiga
tersebut terdiri dari dua hal berikut di bawah®fhi.

Hal pertama berhubungan dengan janji pada diridigenuntuk
memberikan keuntungan bagi pihak ketiga. Dalam é&antyang demikian,
seseorang dengan tujuan untuk memberikan keuntubggn seorang pihak
ketiga, menyatakan dengan tegas maksud dan tujaaonyuk memberikan
kemanfaatan atas suatu benda, yang hak miliknyéghrdggegang atau berada di
tangannya kepada pihak ketiga tersebut. Dalam riabrang tersebut, guna
memenuhi janjinya tersebut kepada pihak ketigangtarsebut hanya menjadi
seorang pemilik dalam hukum saja, sedangkan piktgatersebut akan menjadi
penikmat saja atas benda tersebut.

Di samping itu, rumusan kalimat pertama Pasal 181JH Perdata
tersebut juga dapat dikonstruksikan dengan menmagkiin bahwa kepentingan
pihak ketiga yang dimaksud bukanlah sebagai pernikmelainkan sebagai
pemilik suatu benda tertentu, misalnya karena aal&ejparusan atau kewajiban
tertentu. Dalam konteks ini dapat diambil contohes&pakatan” pendiri

(pemegang saham) dengan mewajibkan dirinya sendgityk dalam pendirian

Gunawan Widjaja dan Todhi Priatam@ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receiptp5s.
®bid, him. 96-97.
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suatu perseroan terbatas, menyerahkan hak milkssmmlah uang atau benda
tertentu kepada perseroan terbatas. Perseroartatenyeerupakan pihak ketiga
yang berkepentingan untuk memiliki harta kekaya@mmtehtu agar dapat

menjalankan usahanya, yang keuntungannya padangé&hitiserahkan kembali

kepada pemegang saham.

Kedua, adalah suatu pemberian pada seseorangldaigan janji agar
orang yang menerima pemberian ini melakukan seawaiuk kepentingan atau
keuntungan pihak ketiga. Dalam konteks ini, pihaknperi, penerima hak milik
maupun penerima manfaat adalah tiga pihak yangetarb

Dari konstruksi janji untuk kepentingan pihak Rgatitersebut dapat
diketahui bahwa janji untuk kepentingan pihak ketadplam SPEI dapat dibagi
menjadi dua macam atau bentuk,yaitu sebagai béfikut
a. SPEI Tanpa Sponsor

Pada SPEI yang tidak bersponsodepositary companytau depositary

bank atau bank kustodian menjadi penerbit atau emiteBl $&sebut,

yang merupakan pemilik sebenarnya dari efek utam@lmat perjanjian
dengan bank kustodian yang berada di negara di nefela utama
diterbitkan, dengan ketentuan bahdepositary compangtaudepositary
bankatau bank kustodian yang menjadi penerbit ataueen3PEI tersebut
tetap menjadi pemilik dalam hukum. Namun demikiemanfaatan efek
utama tersebut, dengan terbitnya SPEI, diserah&pada seluruh investor
pemegang SPEI. Untuk mencegah tindakan atau parbuetng dapat
menyebabkan pengalihan efek utama tersebut dégositary company
atau depositary bankatau bank kustodian yang menjadi penerbit atau
emiten dari SPEI, bank kustodian di negara penedbtk utama
diwajibkan untuk melakukan penyimpanan secara kibleagi kepetingan
seluruh pemegang SPEI tersebut.

Berdasarkan hal tersebut dalam SPEI tanpa spopsganjiannya hanya

ada satu, yaitu bank kustodian di negara penefekk etama membuat

8bid, him. 97-99.
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deposit agreemerdengandepositary compangtaudepositary banlatau
bank kustodian yang menjadsuerdari SPEI.

b. SPEI Dengan Sponsor
Pada SPEI yang bersponsor, perusahaan asal aiten efek utama akan
membuat perjanjian dengdepositary compangtaudepositary banlatau
bank kustodian untuk membantu merancang progran. SPE
Kemudian,depositary compangtaudepositary bankatau bank kustodian
asing yang membantu merancang program SPEI tersdlant membuat
custody agreemerdengan sebuah bank kustodian di negara perusahaan
asal untuk melakukan penyimpanan efek utama atasa mkepositary
companyatau depositary bankatau bank kustodian asing yang ditunjuk
oleh perusahaan asal tersebut.
Dengan demikian, dapat dilihat bahwa b@@posit agreememtancustody
agreement dalam SPEI yang bersponsor maupun tidak bersponso
merupakan perjanjian yang dibuat semata-mata urkegentingan

investor atau pemegang SPEI yang dalam hal ini pad@an pihak ketiga.

Pada Peraturan Bapepam No. IX.A.10 tentang Pemawdimum
Sertifikat Penitipan Efek Indonesia memungkinkagkaitama bukan hanya efek
yang ditawarkan di luar negeri, melainkan juga efakg ditawarkan di dalam
negeri oleh emiten lokal. Dalam konteks ini, pertaroSPEI di Indonesia dapat
digambarkan dalam bagan sederhana berikdt ini.

8bid, him. 99.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



Bagan 2.5
M ekanisme Penerbitan SPEI (IDR) di Indonesia

Efek Utama
Badan Hukum IPO
Indonesia Setari || IX A1, IX
A.2 (Kec
SPE| / Sudah IPO / 14.17
\ #_di Negarany \
Efek Utama Tidak L, IPO
Badan Hukum Setar.: Reguler
negara lai
Belum IPO di 5| PO Reguler
Negaranya

Sumber : Gunawan Widjaja dan Todhi Priatama, Sertifikat Penitipan Efek Indonesia
(Indonesian Depository Receipt), (Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008),
him. 99.

Penawaran Umum SPEI:
1 Efek utama diterbitkan oleh badan hukum Indonesia
- Wajib memenuhi ketentuan penawaran umum
2 Efek utama diterbitkan oleh badan hukum negaradamditawarkan melalui
penawaran umum:
- yang yurisdiksinya setara wajib memenuhi PesatuBapepam No.
IX.A.1 dan Peraturan Bapepam No. IX.A.2, kecuatjlea 14 dan 17.
- yang yurisdiksinya tidak setara wajib memen@higih peraturan terkait
penawaran umum yang berlaku di Indonesia.
3 Efek utama diterbitkan oleh badan hukum negara leitapi penawarannya
tidak dijual lewat penawaran umum.

- wajib mengikuti ketentuan penawaran umum di hredsa.

Penawaran umum atas SPEI yang efek utamanya nkerugdek yang
diterbitkan oleh badan hukum Indonesia wajib merhelketentuan penawaran
umum yang berlaku untuk efek utama tersebut. Sdlayg, untuk penawaran
umum atas SPEI yang efek utamanya merupakan efed géerbitkan oleh
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badan hukum negara lain yang telah dijual meladmgovaran umum, yaitu untuk

yang mempunyai hal-hal berikut iffi.

1. Yurisdiksi setara wajib memenuhi ketentuan:

a. Peraturan No.IX.A.10;

b. Peraturan No. IX.A.1 tentang Ketentuan Umum Bgram Pernyataan
Pendaftaran; dan

c. Peraturan No. IX.A.2 tentang Tata Cara PendaftaDalam Rangka
Penawaran Umum, kecuali angka 14 dan angka 17.

Peraturan 1X.A.10 mendefinisikan “yurisdiksi setarsebagai sistem
hukum negara lain yang di dalam peraturan perundadgngannya, termasuk
peraturan di bidang pasar modal, terdapat ketenteatang perlindungan
terhadap kepentingan pemodal yang melakukan irsieatas suatu jenis efek,
yang pada prinsipnya sesuai dengan ketentuan tergariindungan terhadap
kepentingan pemodal yang melakukan investasi d&syang sejenis menurut
peraturan perundang-undangan pasar modal di Indorigsngan demikian, para
investor atau para pemegang SPEI tersebut dapét tetindungi. Pihak yang
menyatakan bahwa hukum negara di tempat pihak yaglgkukan penawaran
umum SPEI atau pihak yang menerbitkan efek utamenpuayai yurisdiksi
setara adalah konsultan hukum dari Indonesia dasutan hukum dari negara di
tempat pihak yang melakukan penawaran umum SPHI @ihak yang
menerbitkan efek utama.

Pernyataan pendaftaran dalam rangka penawaran usiRih yang efek
utamanya merupakan efek badan hukum negara laig teah dijual melalui
penawaran umum yang mempunyai yurisdiksi setarashsekurang-kurangnya
mencakup hal-hal berikut.

a. Surat pengantar pernyataan pendaftaran yanmplisikan kepada Bapepam
sesuai formulir Nomor : IX.A.10-1.

b. Pernyataan pendaftaran yang telah disampaik@adke pengawas pasar
modal negara lain yang mempunyai yurisdiksi sedaratelah diterjemahkan
ke dalam bahasa Indonesia oleh penerjemah ressmuN demikian, dalam

8bid, him. 100-108.
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hal pernyataan pendaftaran disampaikan kepada Bapégbih dari enam puluh

hari setelah tanggal penawaran umum efek utamé&hierai negara yang

mempunyai yurisdiksi setara, selain memenuhi katentyang disebutkan dalam

angka 3 huruf a Peraturan 1X.A.10 mengenai Suratg&®sar Pernyataan

Pendaftaran, pernyataan pendaftaran dimaksud fpesbaharui dengan data

terakhir yang dimuat dalam dokumen-dokumen sebag@mndipersyaratkan di

negara asal, serta:

1)

2)

Laporan keuangan terakhir dari pihak yang meneahitkfek utama
yang telah diaudit oleh akuntan yang diperlukanukinihengetahui
mengenai kondisi keuangan perusahaan asal,

Prospektus penawaran umum SPEI, yang pada prirssijppeytuk dan
isi prospektus tersebut harus memenuhi ketentudragsémana
tercantum dalam Peraturan Nomor IX.C.1 tentang meaiomengenai
bentuk dan isi pernyataan dalam rangka penawaraomurdan
Peraturan IX.C.2 tentang pedoman mengenai bentuksdprospektus

dalam rangka penawaran umum.

Selanjutnya, seperti yang telah disebutkan di, gttiek yang melakukan

penawaran umum SPEI atau pihak yang menerbitkd&nutdena wajib menunjuk

bank kustodian yang telah memperoleh persetujuarBdpepam untuk:

1)

2)

Menyampaikan kepada Bapepam seluruh dokumen damnalayang
disampaikan kepada pengawas pasar modal negaranyamgunyai
yurisdiksi setara yang telah diterjemahkan ke ddtamasa Indonesia
oleh penerjemah resmi dan dokumen serta laporaakiet tersedia di
bank kustodian;

Menyampaikan kepada Bapepam dan para pemegang seRElUh
dokumen dan laporan yang wajib disampaikan kepadaegang efek
utama dari negara yang mempunyai yurisdiksi setamag telah
diterjemahkan ke dalam bahasa Indonesia oleh manalj resmi.
Dokumen-dokumen dan laporan-laporan tersebut wdigampaikan
kepada Bapepam dalam batas waktu yang diatur @ebawas pasar

modal (pasar modal asing) yang mempunyai yurisdgetiara di
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tempat perusahaan yang bersangkutan melakukan pearawmum.
Sehubungan dengan penyampaian laporan keuangaalebdwpada
Bapepam dalam hal terdapat perbedaan prinsip atsingeerbedaan

tersebut wajib diungkapkan.

Kewajiban menyampaikan seluruh dokumen dan lapteesebut di atas berlaku

sejak pernyataan pendaftaran kepada Bapepam mezigdif sampai dengan

jumlah efek utama yang dititipkan pada bank kustodiselama enam bulan

berturut-turut, menjadi kurang dari sepuluh perater dari jumlah keseluruhan

efek utama yang dijadikan dasar penerbitan SPER padktu dilakukannya

penawaran umum perdana Sertifikat Penitipan Efdiriesia.

c. Dokumen-dokumen tambahan

1)

2)

Dokumen-dokumen tambahan tersebut terdiri dariatspernyataan
dari perseroan atau konsultan hukum yang terddftBapepam yang
membuat kontrak dengan pihak yang melakukan pemawamum
SPEI atau pihak yang menerbitkan efek utama unt@takokan
penawaran umum SPEI, yang memuat informasi basifaematerial
sehubungan dengan efek utama, dan informasi terbelbum dimuat
dalam pernyataan pendaftaran atau dokumen lainngag y
disampaikan kepada pengawas pasar modal negara ykaig
mempunyai yurisdiksi setara;
Pendapat dari segi hukum yang dibuat oleh konsuitaggum yang
terdaftar di Bapepam yang menyatakan bahwa sistédmnh negara
tempat dilakukannya penawaran umum efek utama dapat
dikategorikan memiliki yurisdiksi setara, dengan ngemukakan
alasan dan analisis terhadap tingkat perlindungam upaya hukum
menuntut ganti rugi yang diberikan kepada pemodalndonesia
apabila:
a) terdapat informasi yang tidak lengkap, tidak aserdan atau
menyesatkan atas efek utama;
b) pelaksanaan perdagangan efek utama yang tidgkr,waratur,

atau efisien apabila pemodal di Indonesia melakdsam haknya
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untuk menukarkan kembali SPEI dengan efek utama laak
kustodian; dan

c) dilusi efek utama dan atau transaksi benturgekingan dalam
hal efek utama tersebut merupakan efek bersifatask

3) Uraian tentang persyaratan dan ketentuan yang nteroa dalam
perjanjian penitipan efek utama sehubungan denganerpitan
Sertifikat Penitipan Efek Indonesia,

4) Analisis dan pendapat akuntan yang terdaftar dePam tentang:

a) aspek perpajakan SPEI bagi pemodal asing damésth; dan

b) perbedaan antara prinsip akuntansi yang digumakalam
menyusun laporan keuangan dengan prinsip akuntgasg
berlaku umum di Indonesia atau dengainternational
Accounting Standar@ika ada).

5) Tata cara pengalihan SPEI sehubungan dengan peandegintungan
dan hak-hak lain atas pemilikan SPEI, pengambilambali efek
utama, pembatalan SPEI, dan hal-hal lain yang Iberingan dengan
SPEI serta uraian mengenai pengalaman bank kustddiam rangka
penerbitan Sertifikat Penitipan Efek Indonesia;

6) Uraian lengkap mengenai penentuan harga, penjamenasi, dan
pendistribusian SPEI;

7) Uraian lengkap mengenai rencana dicatat atau tidalSPEI pada
bursa efek di Indonesia;

8) Uraian lengkap mengenai resiko yang berhubungagaieSPEI tidak
termasuk resiko yang melekat pada efek utama; dan

9) Uraian lengkap mengenai prakiraan perdagangan SRPEpasar
sekunder.

Dokumen-dokumen tersebut di atas dan laporan kggunaterakhir dari
pihak yang melakukan penawaran umum atau pihak yeargrbitkan efek utama
yang telah diaudit wajib disampaikan kepada Bapemdeh perseroan yang
mewakili emiten atau konsultan hukum yang terdafté8apepam yang bertindak
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untuk kepentingan pihak yang melakukan penawaramu®PEI atau pihak yang

menerbitkan efek utama.

Kegiatan Pra-Emisi

Perseroan atau konsultan hukum yang terdaftar a@pepam yang
bertindak mewakili pihak yang melakukan penawararum SPEI atau pihak
yang menerbitkan efek utama dalam rangka penawammom SPEI wajib
menyampaikan kepada Bapepam laporan hasil penawararm SPEI yang
memuat jumlah dan nilai SPEI yang telah terjuaingalambat pada hari ke lima
belas setelah berakhirnya masa penawaran umummj@elm, bank kustodian
wajib menyampaikan laporan bulanan kepada Bapepatartg perubahan yang
berkaitan dengan kepemilikan SPEI termasuk perubphmlah efek utama yang
dititipkan di bank kustodian sesuai dengan lampiReraturan No. 1X.A.10
selambat-lambatnya pada hari ke dua belas bulakubeya.

Pengecualian

Peraturan-peraturan Bapepam berikut ini tidakaberluntuk penawaran
umum SPEI yang efek utamanya adalah saham atawbefsiat ekuitas lainnya
dari badan hukum negara lain yang mempunyai ykssdetara, yaitu:

a. Peraturan Nomor IX.A.6 tentang Pembatasan atasnsghag Diterbitkan
Sebelum Penawaran Umum;

b. Pengaturan Nomor IX.D.1 tentang Hak Memesan Efelelbdn Dahulu;

c. Peraturan Nomor IX.E.1 tentang Benturan Kepentingbransaksi
Tertentu;

d. Peraturan Nomor X.M.1 tentang Keterbukaan InfornFesnegang Saham
Tertentu;

e. Peraturan Nomor IX.G.1 tentang Penggabungan Ustha Releburan
Usaha Perusahaan Publik atau Emiten yang TelahkiMlieda Penawaran
Umum; dan

f. Surat Ketua Bapepam Nomor: S-456/PM/1991 tanggalApgl 1991

tentang Pembelian Saham atau Penyetaraan Padaliemd ain.
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2. Yurisdiksi tidak setara wajib memenuhi selur@tekituan Penawaran Umum
yang berlaku di Indonesia.

Selanjutnya, Peraturan IX.A.10 mengatur bahwa umkawaran umum SPEI

yang efek utamanya merupakan efek badan hukum aégaryang tidak dijual

melalui penawaran umum wajib memenuhi ketentuamywaran umum yang

berlaku di Indonesia.

2.2 Notaris Pasar M odal

Suatu Perseroan Terbuka yang akan melakukan p&catahamnya
melalui instrumerdepositary receipsebagaimana diuraikan dalam sub bab 2.1 di
atas, memerlukan bantuan dari banyak pihak. Safhghak yang mempunyai
peranan adalah notaris , khususnya adalah notanig ergerak di bidang pasar
modal.

Berdasarkan ketentuan Pasal 64 ayat (1) Undangstgnblomor 8 Tahun
1995 tentang Pasar Modal (UUPM), profesi penunjzasar modal terdiri daff
a. Akuntan;
b. Konsultan hukum;
c. Penilai;
d. Notaris; dan
e. Profesi lain yang ditetapkan dengan Peraturan Retaker

Berdasarkan pasal tersebut, diketahui bahwa satagrupakan salah satu
profesi penunjang pasar modal. Dalam penjelasamal F&s ayat (1) huruf d
dinyatakan bahwa Notaris adalah pejabat umum yamgdmang membuat akta
autentik dan terdaftar di Bapepam. Hal ini tentusgauai dengan kewenangan
yang dimiliki oleh notaris berdasarkan ketentuam geeraturan perundang-

undangan yang berlaku.

#Indonesialundang-Undang Pasar Moda\o. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 1995, Ps. 64
ayat (1).
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2.2.1 Kewenangan, Kewajiban, dan Larangan bagi Notaris

Lembaga notariat sendiri berdasarkan sejarahmyjautidari adanya suatu
kebutuhan dalam masyarakat yang menghendaki adaogéu alat bukti
sehubungan dengan hubungan hukum keperdataan efedj tli antara mereka,

di mana pengabdinya, yaitu notaris, diangkat deugdskan oleh suatu kekuasaan

umum untuk membuat suatu alat bukti tertulis yamgnpunyai kekuatan otentik

baik sebagaimana dikehendaki oleh masyarakat/pla yang berkepentingan
maupun sebagaimana diharuskan atau disyaratkan kefsmtuan perundang-
undangar®

Pasal 1 ayat (1) Undang-Undang Nomor 30 Tahun 280¥ng Jabatan

Notaris (UUJN) menyatakan bahwa notaris adalahbpéjamum yang berwenang

membuat akta otentik dan kewenangan lainnya seiaga dimaksud dalam

UUJN®® Kewenangan yang dimaksud ternyata dalam keterfaaal 15 UUJN

meliputi hal-hal sebagai berikut:

1 Notaris berwenang membuat akta otentik mengenaiuaemerbuatan,
perjanjian, dan ketetapan yang diharuskan oleh tyrama perundang-
undangan dan/atau yang dikehendaki oleh yang benkegan untuk
dinyatakan dalam akta otentik, menjamin kepastsngdgal pembuatan akta,
menyimpan akta, memberikan grosse, salinan dapdwiakta, semuanya itu
sepanjang pembuatan akta-akta itu tidak juga dskeya atau dikecualikan
kepada pejabat lain atau orang lain yang ditetapketmundang-undang.

2 Notaris berwenang pula:

a. Mengesahkan tanda tangan dan menetapkan kepaatiggat surat di
bawah tangan dengan mendaftar dalam buku khusus;
b. Membukukan surat-surat di bawah tangan dengan rftandilam buku

khusus;

% Dian Lindajanti, “Peranan Notaris dalam Pencatéaham Perseroan Terbuka di Bursa
Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk)", him. 37.

#Indonesia,Undang-Undang Jabatan Notari&)U No. 30 Tahun 2004, LN No.117 Tahun
2004, TLN No. 4432, Ps. 1 angka 1.
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c. Membuat kopi dari asli surat-surat di bawah tangarupa salinan yang
memuat uraian sebagaimana ditulis dan digambarladand surat yang
bersangkutan;

d. Melakukan pengesahan kecocokan fotokopi dengam asiiaya;

e. Memberikan penyuluhan hukum sehubungan dengan pearbakta;

f. Membuat akta yang berkaitan dengan pertanahan; atau

g. Membuat akta risalah lelang.

3 Selain kewenangan sebagaimana dimaksud pada an(hyat (2), Notaris
mempunyai kewenangan lain yang diatur dalam peratuperundang-
undangan.

Menurut Sjaifurrachman dan Habib Adjie, berdasarkatentuan yang
tercantum dalam Pasal 15 UUJN kewenangan Notase dibedakan menjadi 3
(tiga) macam yaitd’

1 Kewenangan utama/umum, Pasal 15 ayat (1),

2 Kewenangan tertentu, Pasal 15 ayat (2), dan

3 Kewenangan lain-lain, Pasal 15 ayat (3).

Selain mempunyai kewenangan sebagaimana disebdtétam Pasal 15
UUJN, dalam menjalankan tugas dan jabatannya sot@ga mempunyai
kewajiban. Dalam ketentuan Pasal 16 ayat (1) UUiHyatbkan bahwa dalam
menjalankan jabatannya, notaris berkewajiban:

a. Bertindak jujur, saksama, mandiri, tidak berpihalan menjaga
kepentingan pihak yang terkait dalam perbuatan imjku

b. Membuat akta dalam bentuk minuta akta dan menyimgmarsebagai
bagian dari protokol notaris;

c. Mengeluarkan grosse akta, salinan akta, atau kutgdda berdasarkan
minuta akta,;

d. Memberikan pelayanan sesuai dengan ketentuan dafetang-undang

ini, kecuali ada alasan untuk menolaknya;

87 Sjaifurrachman dan Habib Adjidspek Pertanggungjawaban Notaris dalam Pembuatan
Akta,cet. 1, (Bandung : Mandar Maju, 2011), him. 78.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



e. Merahasiakan segala sesuatu mengenai akta yangtmylaudan segala
keterangan yang diperoleh guna pembuatan akta isedelagan
sumpah/janji jabatan, kecuali undang-undang mekantlain;

f. Menjilid akta yang dibuatnya dalam 1 (satu) bulaenjadi buku yang
memuat tidak lebih dari 50 (lima puluh) akta, d&a jumlah akta tidak
dapat dimuat dalam satu buku, akta tersebut dapkd dhenjadi lebih
dari satu buku, dan mencatat jumlah minuta aktdanhudan tahun
pembuatannya pada sampul setiap buku;

g. Membuat daftar dari akta protes terhadap tidak ydibaatau tidak
diterimanya surat berharga;

h. Membuat daftar akta yang berkenaan dengan wasainmneurutan waktu
pembuatan akta setiap bulan;

I.  Mengirimkan daftar akta sebagaimana dimaksud dalamf h atau daftar
nihil yang berkenaan dengan wasiat ke Daftar Pi&adiat Departemen
yang tugas dan tanggung jawabnya di bidang kemataaridalam waktu 5
(lima) hari pada minggu pertama setiap bulan bémikas

j.  Mencatat dalam repertorium tanggal pengiriman daftsiat pada setiap
akhir bulan;

k. Mempunyai cap/stempel yang memuat lambang negarpuliRie
Indonesia dan pada ruang yang melingkarinya dikaisnama, jabatan,
dan tempat kedudukan yang bersangkutan;

I. Membacakan akta dihadapan penghadap dengan dihadhi paling
sedikit 2 (dua) orang saksi dan ditandatangani psedd itu juga oleh
penghadap, saksi, dan notaris;

m. Menerima magang calon notaris.

Berkaitan dengan ketentuan dalam Pasal 16 UUJMjnskewajiban,
notaris juga mempunyai larangan-larangan dalam aterijan jabatannya yang
diatur dalam ketentuan Pasal 17 UUJN, yaitu nothldsang:

a. Menjalankan jabatan di luar wilayah jabatannya;

b. Meninggalkan wilayah jabatannya lebih dari 7 (tgjbhari kerja berturut-

turut tanpa alasan yang sah;
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Merangkap sebagai pegawai negeri;
Merangkap jabatan sebagai pejabat negara;

Merangkap jabatan sebagai advokat;

-~ ® 2 o

Merangkap jabatan sebagai pemimpin atau pegawanbadaha milik

negara, badan usaha milik daerah atau badan usalstas

g. Merangkap jabatan sebagai Pejabat Pembuat AktahT@inaar wilayah
jabatan notaris;

h. Menjadi notaris pengganti; atau

I. Melakukan pekerjaan lain yang bertentangan dengarman agama,

kesusilaan, atau kepatutan yang dapat mempeng&aliirmatan dan

martabat jabatan notaris.

2.2.2 Akta Notaris Sebagai Akta Otentik

Pada ketentuan Pasal 1 angka 7 Undang-Undang N@&@ndahun 2004
Tentang Jabatan Notaris (UUJN) dinyatakan bahwa akitaris adalah akta
otentik yang dibuat oleh atau di hadapan notarisung bentuk dan tata cara
yang ditetapkan dalam undang-undandni.

Dalam ketentuan Pasal 1868 Kitab Undang-UndanguktukPerdata
(KUH Perdata) juga disebutkan mengenai pengertéan @tentik ialah suatu akta
yang di dalam bentuk yang ditentukan oleh undardpng, dibuat oleh atau
dihadapan pegawai-pegawai umum yang berkuasa ututuki tempat di mana
akta dibuatny&?

Dari ketentuan tersebut, suatu akta dapat dissbbhgai akta otentik
apabila telah memenuhi syarat-syarat sebagai ligfiku
1 Akta itu harus dibuat “oleh”dpor) atau “di hadapan€én overstaanseorang

pejabat umum;

Ada 2 (dua) golongan akta notaris, yaitu:

#ndonesia,Undang-Undang Jabatan Notari§)U No. 30 Tahun 2004, LN No.117 Tahun
2004, TLN No. 4432, Ps. 1 angka 7.

8Kitab Undang-Undang Hukum Perdafurgerlijk Wetboek], diterjemahkan oleh R. Subeki
dan R. Tjitrosudibio, (Jakarta : Pradnya Paranzit®8), Ps. 1868.

% G.H.S. Lumban TobingPeraturan Jabatan NotarjsCet. 3. (Jakarta : Erlangga, 1996), him
48.
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a. akta yang dibuat “oleh’d¢or) notaris atau yang dinamakan “akta relaas”
atau “akta pejabat’afnbtelijke aktep

Termasuk di dalam akta relaas ini antara laintdéescara rapat para
pemegang saham dalam perseroan terbatas. Dalam iaktanotaris
menerangkan/memberikan dalam jabatannya sebagabgbiepmum kesaksian
dari semua apa yang dilihat, disaksikan dan diadgani yang dilakukan oleh
pihak lain.

Untuk akta relaas tidak menjadi permasalahan, apakkta itu
ditandatangani atau tidak oleh penghadap. Padarelki@s, dalam hal penghadap
yang hadir telah meninggalkan tempat atau tidakr lpadia penutupan akta, maka
akta tersebut cukup ditandatangani oleh notaris sklsi-saksi saja, dengan
ketentuan bahwa di dalam akta tersebut harus dikgatbahwa para penghadap
yang hadir telah meninggalkan tempat sebelum aksémdhtangani atau tidak
hadir dalam penutupan rapat terseBut.

Terhadap kebenaran isi dari akta relaas atau &bat ini juga tidak
dapat digugat, kecuali dengan menuduh bahwa akealilah palst?

b. akta yang dibuat “dihadapante overstaannotaris atau yang dinamakan
“akta parti)” (partij akten.

Akta notaris juga dapat berisikan suatu cerita d@pa yang terjadi karena
pebuatan yang dilakukan oleh pihak lain dihadapararis, artinya yang
diterangkan atau diceritakan oleh pihak lain kepadtaris dalam menjalankan
jabatannya dan untuk keperluan mana pihak lairséingaja datang dihadapan
notaris dan memberikan keterangan itu atau melakpkabuatan itu di hadapan
notaris, agar keterangan atau perbuatan itu digbinsieh notaris di dalam suatu
akta otentik. Akta yang demikian dinamakan aktagydibuat dihadapanten
overstaa notaris?*

Undang-undang mengharuskan bahwa akta partij hditamdatangani

oleh penghadap kecuali terdapat alasan yang méwayatmhwa penghadap tidak

Ibid, him. 51-52.
*Abid, him. 53.
3bid.

*Ibid, him. 51.
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dapat menandatangani akta tersebut, dengan akxsamua yang harus dinyatakan
dengan tegas di dalam akta. Dalam hal akta pad@ktditandatangani oleh
penghadap dan tidak terdapat alasan yang menyebalikiak dapat
ditandatanganinya akta tersebut, maka mengakibatkianmenjadi tidak otentik.

Pada akta partij, isi akta dapat digugat, tanpaudeh akan kepalsuannya,
dengan jalan menyatakan bahwa keterangan darigiaa yang bersangkutan
ada diuraikan menurut sesungguhnya dalam aktaakan tetapi keterangan itu
adalah tidak benar. Artinya terhadap keterangang giverikan itu diperkenankan
pembuktian sebaliknyaggenbewijs®

Dalam hubungannya dengan apa yang diuraikan gj ataka yang pasti
secara otentik pada akta partij terhadap pihak iaiah®®

— Tanggal dari akta itu;

- Tandatangan-tandatangan yang ada dalam akta itu;

— ldenitas dari orang-orang yang hadioifyparantej

— Bahwa apa yang tercantum dalam akta itu adalarasdsmgan apa

yang diterangkan oleh para penghadap kepada notamisik
dicantumkan dalam akta itu, sedang kebenaran deterdngan-
keterangan itu sendiri hanya pasti antara pihakkpihyang
bersangkutan sendiri.

Pembuatan akta notaris baik itu berbentuk ak&asemaupun akta pihak
(partij), yang menjadi dasar utama atau inti dalam perabuakta notaris, yaitu
harus ada keinginan atau kehendaklsyorming dan permintaan dari para pihak,
jika keinginan dan permintaan para pihak tidak adaka notaris tidak akan
membuat akta dimaksud. Untuk memenuhi keinginanpggmintaan para pihak,
notaris dapat memberikan saran dengan tetap b&rpdda aturan hukum, ketika
saran notaris diikuti oleh para pihak dan dituamg#falam akta notaris, meskipun

demikian hal tersebut tetap merupakan keinginan mnmintaan para pihak,

bid, him. 53.
bid.
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bukan saran atau pendapat notaris atau isi aktapalesin perbuatan para pihak
bukan perbuatan atau tindakan notafis.
2 Akta itu harus dibuat dalam bentuk yang ditentuslam undang-undang;

Mengacu pada Undang-Undang Nomor 30 Tahun 2004amgnJabatan

Notaris (UUJN), mengenai bentuk dan fungsi aktaam®tsecara khusus telah
diatur di dalam Pasal 38, selanjutnya mengenaiulkedan sifat akta tersebut
dirumuskan sebagai beriktjt:
(1) Setiap akta notaris terdiri atas:

a. Awal akta atau kepala akta;

Kepala hoofd akt3, bagian dari akta yang memuat keterangan-ketarang
dari notaris mengenai dirinya dan orang-orang ydatang menghadap
kepadanya atau atas permintaan siapa dibuat besta.

b. Badan akta; dan

Badan akta, yang memuat keterangan-keterangan gdoggikan oleh
pihak-pihak dalam akta atau keterangan-keterangai rebtaris mengenai
hal-hal yang disaksikannya atas permintaan dag yensangkutan.

c. Akhir atau penutup akta.

Penutup akta, bagian dari akta yang memuat kejerardari notaris
mengenai waktu dan tempat akta dibuat, selanjukegyarangan mengenai
saksi-saksi, dihadapan siapa akta dibuat dan akhtentang pembacaan dan
penandatanganan dari akta itu.

(2) Awal akta atau kepala akta memuat:
a. Judul akta;
b. Nomor akta;
c. Jam, hari, tanggal, bulan, dan tahun; dan
d. Nama lengkap dan tempat kedudukan notaris.

(3) Badan akta memuat:

’Ruping Lolo Alias Vince, “Peran Notaris Dalam Palakaan Hak Memesan Efek Terlebih
Dahulu (HMETD) Yang Mengandung Benturan Kepentinada PT Central Proteinaprima Tbk
(CPRO),” (Tesis Magister Universitas Indonesia, @l¢2010), him. 132-133.

%sjaifurrachman dan Habib Adjiedspek Pertanggungjawaban Notaris dalam Pembuatan
Akta,110-112.
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(4)

()

a.

Nama lengkap, tempat dan tanggal lahir, kewagmaan, pekerjaan,
jabatan, kedudukan, tempat tinggal para penghddafatau orang yang
mereka wakili;

Keterangan mengenai kedudukan bertindak peraghad

Isi akta yang merupakan kehendak dan keingirean ghra pihak yang
berkepentingan; dan

Nama lengkap, tempat dan tanggal lahir, sertkerpgan, jabatan,

kedudukan dan tempat tinggal dari tiap-tiap spksigenal.

Akhir atau penutup akta memuat:

a.

Uraian tentang pembacaan akta sebagaimana sehagadimaksud
dalam Pasal 16 ayat (1) huruf | atau Pasal 16(@yat

Uraian tentang penandatanganan dan tempat pEaagdnan atau
penerjemah akta apabila ada;

Nama lengkap, tempat dan tanggal lahir, pekerjgbatan, kedudukan
dan tempat tinggal dari tiap-tiap saksi akta; dan

Uraian tentang tidak adanya perubahan yangdiedalam pembuatan
akta atau uraian tentang adanya perubahan yangt dbprupa

penambahan, pencoretan atau penggantian.

Akta notaris pengganti, notaris pengganti kisusgan pejabat sementara

notaris, selain memuat ketentuan sebagaimana dudakada ayat (2),

ayat (3) dan ayat (4) juga memuat nomor dan tdngmEnetapan

pengangkatan, serta pejabat yang mengangkatnya.

3 Pejabat umum oleh atau dihadapan siapa akta iwagitharus mempunyai

wewenang untuk membuat akta itu.

Wewenang notaris sebagai pejabat umum untuk memmdustu akta

otentik, meliputi 4 (empat) hal, yaifdl:

a. Notaris harus berwenang sepanjang yang menyandkatyang dibuat

itu;
Tidak setiap pejabat umum dapat membuat semug akin tetapi
seorang pejabat umum hanya dapat membuat aktatedéantu, yakni

% G.H.S. Lumban TobingReraturan Jabatan Notarjgt9-50.
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yang ditugaskan atau dikecualikan kepadanya betdasaperaturan
perundang-undangan. Wewenang notaris dalam mendkiat otentik
adalah bersifat umunrggel) sedang wewenang pejabat lainnya adalah
pengecualian. Sehingga apabila oleh undang-undamgtdkan secara
tegas bahwa suatu perbuatan hukum harus dinyatkagan akta otentik,
maka hal tersebut hanya dapat dilakukan oleh motagcuali undang-
undang menyatakan secara tegas bahwa selain ngtejebat umum
lainnya turut berwenang atau sebagai satu-satuagg erwenang untuk
membuat akta tersebtif’

b. Notaris harus berwenang sepanjang mengenai oram@n), untuk
kepentingan siapa akta itu dibuat;
Notaris tidak berwenang untuk membuat akta untegektingan setiap
orang. Dalam ketentuan Pasal 52 UUJN, dinyatakdémvéanotaris tidak
diperkenankan membuat akta untuk diri sendirij/gtami, atau orang
lain yang mempunyai hubungan kekeluargaan dengtarisdaik karena
perkawinan maupun hubungan darah dalam garis ketordurus ke
bawah dan/atau ke atas tanpa pembatasan derajat,ds¢am garis ke
samping sampai dengan derajat ketiga, serta mepjadk untuk diri
sendiri, maupun dalam suatu kedudukan ataupun depgsantaraan
kuasa-o*

c. Notaris harus berwenang sepanjang mengenai tempatana akta itu
dibuat;
Bagi setiap notaris ditentukan daerah hukumnyaréhajabatannya) dan
hanya di dalam daerah yang ditentukan baginyaaitberwenang untuk
membuat akta otentik. Akta yang dibuatnya di luaerdh jabatannya
adalah tidak sah.

19bid, him. 38.
%% ndonesialUndang-Undang Jabatan Notarislu No. 30 Tahun 2004, LN No.117 Tahun
2004, TLN No. 4432, Ps. 52.
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d. Notaris harus berwenang sepanjang mengenai waktoysgan akta itu.
Notaris tidak boleh membuat akta selama ia masthatau dipecat dari
jabatannya, demikian juga notaris tidak boleh memhlakta sebelum ia

memangku jabatannya (sebelum diambil sumpahnya).

Dalam hal persyaratan-persyaratan yang ditentdeéam ketentuan Pasal
1868 juncto Pasal 1869 Kitab Undang-Undang Hukumdda (KUH Perdata)
tidak dipenuhi, maka akta yang dibuat tersebut atrijdak otentik dan hanya
mempunyai kekuatan pembuktian sebagai akta di basrsgan, apabila aktanya
ditandatangani oleh para penghadap. Demikian jagabila oleh undang-undang
untuk suatu perbuatan, perjanjian dan ketetapaaruskan suatu akta otentik,
maka dalam hal salah satu persyaratan di atas tidp&nuhi, perbuatan,

perjanjian atau ketetapan itu dan karenanya jutmiakadalah tidak sah.

2.2.3 Kekuatan Pembuktian Akta Otentik

Dalam ketentuan Pasal 1866 Kitab Undang-UndanguhkiukPerdata
(KUH Perdata) disebutkan bahwa alat-alat buktiiteatas®%*

- bukti tulisan;

- bukti dengan saksi-saksi;

- persangkaan-persangkaan;
- pengakuan;

- sumpah.

Kemudian dalam ketentuan Pasal 1867 Kitab Undamgdadg Hukum
Perdata (KUH Perdata), diuraikan lebih lanjut balpeabuktian dengan tulisan
dilakukan dengan tulisan-tulisan otentik maupungaentulisan-tulisan di bawah
tangan.

Perbedaan yang penting antara kedua jenis aldebigr yaitu dalam nilai
pembuktian, di mana akta otentik mempunyai pembuoktyang sempurna,

sedangkan akta di bawah tangan mempunyai kekuatabyktian sepanjang para

%%jtab Undang-Undang Hukum PerdatfBurgerlijk Wetboek], diterjemahkan oleh R.
Subekti dan R. Tjitrosudibio, (Jakarta : PradnyeaRdta, 2008), Ps. 1866.
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pihak mengakuinya atau tidak ada penyangkalansddah satu pihak, jika para
pihak mengakuinya, maka akta di bawah tangan tetsslempunyai kekuatan
pembuktian yang sempurna sebagaimana akta ot@htik.

Pada setiap akta otentik, termasuk juga akta ydihgat oleh notaris

mempunyai 3 (tiga) kekuatan pembuktian, yaftu:

1. Kekuatan Pembuktian Lahiriablifwendige Bewijskract

Dengan kekuatan pembuktian lahiriah ini dimaksadkeamampuan dari
akta itu sendiri untuk membuktikan dirinya sebaajdn otentik. Kemampuan ini
menurut Pasal 1875 Kitab Undang-Undang Hukum Par@édtH Perdata) tidak
dapat diberikan kepada akta yang dibuat di bawabat® akta yang dibuat di
bawah tangan baru berlaku sah, yakni sebagai yamgribenar berasal dari
orang, terhadap siapa akta itu dipergunakan, apafsihg menandatanganinya
mengakui kebenaran dari tanda tangannya itu atabilapdengan cara yang sah
menurut hukum dapat dianggap sebagai telah did&hiyang bersangkutaft

Kemampuan lahiriah akta otentik merupakan kemamg@ksa itu sendiri
untuk membuktikan keabsahannya sebagai akta oteot& publica sesse ipsa
jika dilihat dari luar atau lahirnya sebagai aktanbik serta sesuai dengan aturan
hukum yang sudah ditentukan mengenai syarat akiatibtmaka akta tersebut
berlaku sebagai akta otentik sampai terbukti skylartinya sampai ada yang
membuktikan bahwa akta tersebut bukan akta otsetira lahiriaf®

Dalam hal ini beban pembuktian ada pada pihak yammnyangkal
keotentikan akta tersebut, parameter untuk menantakta notaris sebagai akta

otentik yaitu tanda tangan dari notaris yang beagykatan, baik yang ada pada

193 Djan Lindajanti, “Peranan Notaris dalam Pencaté®aham Perseroan Terbuka di Bursa
Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk), 54.

104 gjaifurrachman dan Habib Adjiéyspek Pertanggungjawaban Notaris dalam Pembuatan
Akta]115-119.

19 G.H.S. Lumban TobingPeraturan Jabatan Notarj$5.

19 gjaifurrachman dan Habib Adjiéyspek Pertanggungjawaban Notaris dalam Pembuatan
Akta116.
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minuta dan salinan dan adanya awal akta mulaijddul sampai dengan akhir
akta!®’

Nilai pembuktian akta notaris dari aspek lahiriakta tersebut harus
dilihat apa adanya, secara lahiriah tidak perliledgntangkan dengan alat bukti
yang lain, jika ada yang menilai bahwa suatu aktans tidak memenuhi syarat
sebagai akta otentik, maka yang bersangkutan wagmbuktikan bahwa akta
tersebut secara lahiriah bukan akta otetffik.

Penyangkalan atau pengikaran bahwa secara lalaiki@hnotaris sebagai
akta otentik bukan akta otentik maka penilaian pgttibnnya harus didasarkan
kepada syarat-syarat akta sebagai akta otentikpyldran semacam ini harus
dilakukan melalui upaya gugatan ke Pengadilan, @egat harus dapat
membuktikan bahwa secara lahiriah akta yang mewnjajgk gugatan bukan akta

notaris®®

2. Kekuatan Pembuktian Formidrmele bewijskracht
Akta notaris harus memberikan kepastian bahwauskggadian dan fakta

tersebut dalam akta betul-betul dilakukan oleh m®tatau diterangkan oleh
pihak-pihak yang menghadap pada saat yang tercasdilam akta sesuai dengan
prosedur yang sudah ditentukan dalam pembuktiaa. &dcara formal untuk
membuktikan kebenaran dan kepastian tentang laggal, bulan, tahun, pukul
atau waktu menghadap, dan identitas dari para pilakg menghadap
(comparanteh paraf dan tanda tangan para pihak/penghadapi dak notaris,
demikian juga tempat di mana akta itu dibuat, semembuktikan apa yang
dilihat, disaksikan, didengar oleh notaris padaaagtjabat/berita acara dan
mencatatkan keterangan atau pernyataan para pémgikipdap pada akta
pihak°

Apabila aspek formal dipermasalahkan oleh paraalpihmaka harus

dibuktikan formalitas dari akta, yaitu harus dapsmbuktikan kebenaran hari,

9bid.
198 pid.
%9 pid.
"9bid, him. 116-117.
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tanggal, bulan, tahun, dan para pihak waktu merghadnembuktikan
ketidakbenaran mereka yang menghadap, membuktidzslakbenaran tempat di
mana akta itu dibuat, membuktikan ketidakbenaram yagmg dilihat, disaksikan
dan didengar oleh notaris, juga harus dapat mernkauktketidakbenaran
pernyataan atau keterangan para pihak yang dilmédisampaikan dihadapan
notaris, dan ketidakbenaran tanda tangan para ,pd@ksi dan notaris atau ada
prosedur pembuatan akta yang tidak dilakukan. Derigda lain pihak yang
mempermasalahkan akta tersebut harus melakukan ub&arb terbalik untuk
menyangkal aspek formal dari akta notaris. Jikaktitnampu membuktikan
ketidakbenaran tersebut, maka akta tersebut hiarswh oleh siapaputi’
Siapapun diperbolehkan untuk melakukan pengikatan penyangkalan
atas aspek formal akta notaris, apabila yang bgkséan merasa dirugikan atas
akta yang dibuat dihadapan atau oleh notaris, geraj atau penyangkalan
tersebut harus dilakukan dengan suatu gugatan kgaBgan Umum, dan
pengugat harus dapat membuktikan bahwa ada aspeklfgang dilanggar atau
tidak sesuai dalam akta yang bersangkutan misddapava yang bersangkutan
tidak pernah merasa menghadap notaris pada haggag bulan, tahun dan pukul
yang tersebut dalam awal akta atau merasa tandartgiang tersebut dalam akta
bukan tanda tangan dirinya, demikian juga tempahaina akta itu dibuat tidak

sama dalam penutup aKta.

3. Kekuatan Pembuktian MateridMiéteriele Bewijskracht

Merupakan kepastian tentang materi suatu akt@nkaapa yang tersebut
dalam akta merupakan pembuktian yang sah terhallag-pihak yang membuat
akta atau mereka yang mendapatkan hak dan berfatkilk umum, kecuali ada
pembuktian sebaliknya tggen bewijs keterangan atau pernyataan yang
dituangkan/dimuat dalam akta pejabat atau aktdebadara atau keterangan atau
para pihak yang diberikan/disampaikan dihadapaarisptakta pihak dan para

pihak harus dinilai berkata benar yang kemudianagigkan/dimuat dalam akta

bid, him. 117.
12hid.
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berlaku sebagai yang benar atau setiap orang yatang menghadap notaris
yang kemudian keterangannya dituangkan dalam adita hdirus dinilai telah
berkata benar. Apabila ternyata pernyataan/ketaramgra penghadap tersebut
menjadi tidak benar, maka hal tersebut tanggunghgmara pihak sendiri, notaris
terlepas dari hal semacam itu. Dengan demikianaksa notaris mempunyai
kepastian sebagai yang sebenarnya menjadi bukgy gah untuk/diantara para
pihak dan para ahli waris serta penerima hak mergabila akan membuktikan
aspek material dari akta maka yang bersangkutanshdapat membuktikan
bahwa notaris tidak menerangkan atau menyatakag s@loenarnya dalam akta
pejabat dan para pihak yang tidak benar bahwa dp@adnotaris menjadi tidak
benar berkata dan harus dilakukan pembuktian ikrbatuk menyangkal aspek
material dari akta notaris?

Ketiga aspek tersebut di atas merupakan kesemguriakta notaris
sebagai akta otentik dan siapapun terikat oleh t@kszbut, jika dapat dibuktikan
dalam suatu persidangan pengadian, bahwa ada satlahaspek tersebut tidak
benar, maka akta yang bersangkutan hanya memplekaiatan pembuktian
sebagai akta di bawah tangan atau akta tersebegrdidasikan dalam kekuatan
pembuktiannya sebagai akta yang mempunyai kekymsganbuktian sebagai akta
di bawah tangah*

2.2.4 Notaris Sebagai Profes Penunjang Pasar M odal

Pasal 64 ayat (2) UUPM juncto Pasal 56 ayat 2t&ena Pemerintah
Republik Indonesia Nomor 45 Tahun 1995 tentang lenggaraan Kegiatan di
Bidang Pasar Modal sebagaimana telah diubah deRgaaturan Pemerintah
Nomor 12 Tahun 2004 (selanjutnya disebut sebag& 4B/1995") mengatur
bahwa untuk dapat melakukan kegiatan di bidangrMasdal, Profesi Penunjang
Pasar Modal (termasuk notaris) wajib terlebih daherdaftar di Bapepam-LK.
Sebagaimana dijelaskan dalam Penjelasan Pasal &4(2y UUPM tersebut,

kewajiban pendaftaran bagi Profesi Penunjang Rdsdal termasuk notaris ini

Mbid, him. 117-118.
bid, him. 118.
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adalah karena pendapat atau penilaian Profesi RemufPasar Modal adalah
sangat penting bagi pemodal dalam mengambil kepntis/estasinya, sehingga
kegiatan profesi tersebut di Pasar Modal perlu d&avdengan mewajibkannya
mendaftar di Bapepam-LK. Pelanggaran terhadap etenni, yaitu dalam hal
Profesi Penunjang Pasar Modal melakukan kegiatarPatiar Modal tanpa
pendaftaran terlebih dahulu dapat dikenakan pidasrgara paling lama lima
tahun dan denda paling banyak Rp 5 Miliar sebagaénthatur dalam Pasal 103
UUPM.M®

Pasal 67 UUPM mengatur bahwa dalam melakukan teegiasaha di
bidang Pasar Modal, Profesi Penunjang Pasar Modgh y\memberikan pendapat
atau penilaian yang independen. Selanjutnya P&allBPM mengatur bahwa
setiap Profesi Penunjang Pasar Modal wajib mekadg etik dan standar profesi
yang ditetapkan oleh asosiasi profesi masing-mase#pgnjang tidak bertentangan
dengan UUPM dan/atau peraturan pelaksanaannya.el&sam) Pasal 66
menjelaskan bahwa pemenuhan kode etik dan standésp tersebut adalah

penting untuk melindungi kepentingan para pemd&fal.

2.25 Syarat-Syarat Notaris Sebagai Profes Penunjang Pasar M odal
Dalam ketentuan angka 1 Peraturan Nomor VIIl.[2rdtang Pendaftaran
notaris yang melakukan kegiatan di Pasar Modaladakan bahwa notaris yang
melakukan kegiatan di bidang pasar modal wajibebénl dahulu terdaftar di
Bapepam dan memenuhi persyaratan sebagaimanaadhddon peraturan ini.
Persyaratan sebagaimana dimaksud dalam angkasébwtérdiuraikan
dalam ketentuan pada angka 2, yaitu notaris tetseduws memenuhi syarat-
syarat sebagai berikut:
a. Telah diangkat sebagai notaris oleh Menteri Kehakinjsekarang Menteri
Hukum dan Hak Asasi Manusia) dan telah diambil satmnga sebagai notaris

dari instansi yang berwenang;

"Dian Lindajanti, “Peranan Notaris dalam PencatéBaham Perseroan Terbuka di Bursa
Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk), 56.
19pid.
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b. Tidak pernah melakukan perbuatan tercela dan aktakuim karena terbukti
melakukan tindak pidana di bidang keuangan;

c. Memiliki akhlak dan moral yang baik;

d. Wajib memiliki keahlian di bidang pasar modal, da@rsyaratan keahlian
dapat dipenuhi melalui program latihan yang didkapepam;

e. Sanggup secara terus menerus mengikuti Program idided Profesi
Lanjutan (PPL) di bidang kenotariatan dan peratyramndang-undangan di
bidang pasar modal;

f. Sanggup melakukan pemeriksaan sesuai dengan Reralabatan Notaris
(Sekarang menjadi Undang-Undang Jabatan Notaris)kdde etik profesi,
serta senantiasa bersikap independen;

g. Telah menjadi atau bersedia menjadi anggota Ikidtataris Indonesia (INI);
dan

h. Bersedia untuk diperiksa oleh lkatan Notaris Incom€INI) atas pemenuhan
Undang-Undang Jabatan Notaris (UUJN) dan kodepztkesi dalam rangka

melaksanakan kegiatannya.

Selanjutnya, dalam ketentuan angka 3 dan angk#&sebutkan bahwa
permohonan pendaftaran notaris sebagai profesinpamy pasar modal diajukan
kepada Bapepam dengan mempergunakan 4 (empat)amrigimulir disertai
dengan dokumen-dokumen sebagai berikut:

a. Nomor Pokok Wajib Pajak;

b. Surat keputusan pengangkatan selaku notaris damtevie Kehakiman
(sekarang Menteri Hukum dan HAM) dan Berita Acanampah notaris dari
Instansi yang berwenang;

c. Surat pernyataan bahwa notaris tidak pernah metakplkrbuatan tercela dan
atau dihukum karena terbukti melakukan tindak peddibidang keuangan;

d. Sertifikat program pelatihan di bidang pasar mg@alg diakui Bapepam;

e. surat pernyataan bahwa Notaris sanggup mengiketrgeterus menerus
program Pendidikan Profesi Lanjutan (PPL) di bidatgnotariatan dan

peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal;
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f. surat pemyataan bahwa Notaris sanggup melakukarerpes@an sesuai
dengan Peraturan Jabatan Notaris (PJN) dan Kode Wtbfesi, serta
senantiasa bersikap independen dalam melakukaat&agya,

g. bukti keanggotaan Ikatan Notaris Indonesia (INI)k& ada);

h. surat pernyataan bahwa Notaris bersedia menjadjcémglkatan Notaris
Indonesia (INI) setelah memperoleh Surat Tanda afead (STTD) dari
Bapepam dan akan menyampaikan bukti keanggotaasebigr kepada
Bepepam; dan

I. surat pemyataan bahwa Notaris bersedia diperiked dkatan Notaris
Indonesia (INI) atas pemenuhan Peraturan Jabataaridl¢PJN) dan Kode

Etik Profesi dalam rangka melaksanakan kegiatannya.

Dalam hal pengajuan permohonan tersebut memeeuius persyaratan,
maka selambat-lambatanya dalam jangka waktu 45gempuh lima) hari sejak
diterimanya permohonan tersebut secara lengkapedap akan memberikan
Surat Tanda Terdaftar Profesi Penunjang Pasar Modal

Dalam Pasal 65 ayat (1) UUPM dinyatakan bahwa gkacn profesi
penunjang pasar modal di Bapepam menjadi batalilapain profesi yang
bersangkutan dicabut oleh instansi yang berweng@aga dalam ketentuan pada
ayat (2) pasal tersebut menyatakan jasa dari prpfsunjang pasar modal di
bidang pasar modal yang telah diberikan sebelunidgk menjadi batal karena
batalnya pendaftaran profesi, kecuali apabila jgsag diberikan tersebut
merupakan sebab dibatalkannya pendaftaran atabuliga izin profesi yang

bersangkutan.

2.3 Peranan Notaris dalam Penerbitan Depositary Receipt (Studi Pada PT.
Telekomunikasi Indonesia, Tbk)
Telah dijelaskan sebelumnya, bahwa sejak tanggaNdvember 1995,
PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk (Telkom) telah akekan pencatatan
sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan seksligiga mencatatkan
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sahamnya dalam bentukmerican Depositary Share@\DS) melalui program
American Depositary ReceipADR) di New York Stock ExchangdYSE) M’

Pada penerbitaAmerican Depositary ReceigADR) tersebut, tentunya
membutuhkan bantuan atau keterlibatan dari banya&pSalah satu pihak yang
ikut terlibat dalam proses penerbitakmerican Depositary ReceiptADR)
tersebut adalah pihak notaris. Keterlibatan pihatans tersebut erat kaitannya
dengan kedudukan notaris sebagai pejabat umumbgmgnang untuk membuat
akta otentik.

Adapun dalam sub bab ini akan membahas mengemangre notaris
dalam penerbitardepositary receipt khususnyaAmerican Depositary Receipt
(ADR) yang diterbitkan oleh Telkom di bursa efek\#iw York.

231 Sgarah Perusahaan dan Komposis Pemegang Saham PT

Telekomunikas Indonesia Tbhk (Telkom)

PT Telekomunikasi Indonesia Tbk (Telkom) merupakanusahan yang
bergerak di bidang pelayanan dan jasa telekomunikdésk umum dalam negeri.
Perusahaan negara ini merupakan Badan Usaha Médaftd (BUMN) yang
didirikan sejak tahun 1856-1882 yang bergerak dal@adang perposan dan
telegraf.*®

Pada tahun 1906, pemerintah kolonial Belanda matukelembaga
pemerintah untuk mengendalikan seluruh layanan geos telekomunikasi di
Indonesia. Pada 1961, sebagian besar dari layanandialihkan kepada
perusahaan milik negara. Tahun 1965 terjadi perarsalayanan pos dan
telekomunikasi ke dalam dua perusahaan milik negaiitu PN Pos dan Giro dan
PN Telekomunikasi-**

17 pT, Telekomunikasi Indonesia TbK,5 Tahun Saham Telkom Tercatat di New York Stock
Exchang& http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siaranfgé 15-tahun-saham-telkom-tercatat-
di-new-york-stock-exchange.html, diunduh 22 Novenm®010.

18 pT Telekomunikasi Indonesia ThiAtinual Report 2009 PT Telekomunikasi Indonesia Thk
. Sejarah Perusahadn http://www.telkom.co.id/UHI/ID/09_data/0100_hist.html diunduh 1
November 2011

pid.
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Di tahun 1974, PN Telekomunikasi dibagi menjada gherusahaan milik
negara, yaitu perusahaan umum telekomunikasi (Retuyang bergerak sebagai
penyedia layanan telekomunikasi domestik dan iasomal serta PT Industri
Telekomunikasi Indonesia (PT INTI) yang bergerakaggi pembuat perangkat
telekomunikasi. Pada tahun 1980, bisnis telekormasnilknternasional diambil alih
oleh PT Indonesian Satellite Corporation (Indogaig baru saja dibentuk saat
itu. 12

Selanjutnya pada 1991, Perumtel mengalami perubatatus, yaitu
menjadi perseroan terbatas milik negara dengan n@erasahaan Perseroan
(Persero) PT Telekomunikasi Indonesia atau Telk&@abelum tahun 1995,
operasi bisnis Telkom dibagi ke dalam dua belasyaih operasi, yang dikenal
sebagai wilayah telekomunikasi atau witel. Setidelvbertanggung jawab penuh
terhadap seluruh aspek bisnis di wilayahnya masiaging, mulai dari penyedia
layanan telepon hingga manajemen dan keamananrprofeng kemudian pada
tahun 1995, dua belas witel tersebut dirombak naemyguh divisi regional, yaitu
Divisi | Sumatera, Divisi Il Jakarta dan sekitarnyavisi Ill Jawa Barat, Divisi
IV Jawa Tengah, Divisi V Jawa Timur, Divisi VI Katantan, dan Divisi VII
Indonesia bagian timdf!

Pada tanggal 14 November 1995, Pemerintah melakpémjualan saham
Telkom melalui penawaran saham perddndidl Public Offering di Bursa Efek
Jakarta dan Bursa Efek Surabaya (keduanya telabbomemenjadi Bursa Efek
Indonesia pada bulan Desember 2007). Saham Telugantgrcatat di New York
Stock Exchange (NYSE) dan London Stock ExchangeEjL8alam bentuk
American Depositary ShardaDS) dan ditawarkan pada publik di Bursa Efek
Tokyo dalam bentulPublic Offering Without ListingPemerintah memiliki hak
52,47% dari keseluruhan saham Telkom yang dikeararldan beredar.
Pemerintah juga memegang saham Dwiwarna Telkom yaemiliki hak suara

khusus dan hak veto atas hal-hal tertéfftu.

29bid.
“libid.
?4bid.
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Kemudian pada tahun 1999, industri telekomunikasngalami perubahan
signifikan. Undang-Undang Telekomunikasi Nomor 26y berlaku efektif pada
bulan September 2000 merupakan pedoman yang mengétumasi industri
telekomunikasi, termasuk liberalisasi industri, nfesilitasi masuknya pemain
baru dan menumbuhkan persaingan usaha yang setfatnfasi yang dilakukan
Pemerintah kemudian menghapus kepemilikan bersagtiermh dan Indosat di
sebagian besar perusahaan telekomunikasi di Indortéal ini bertujuan untuk
mendorong terciptanya iklim usaha yang kompetii&silnya, pada tahun 2001
Telkom mengakuisisi 35,0% saham Indosat di Telkdryaeg menjadikan total
saham Telkom di Telkomsel menjadi sebesar 77,7%me8&ra Indosat
mengambil alih 22,5% saham Telkom di Satelindo 8a7% saham Telkom di
Lintasarta. Pada tahun 2002, Telkom menjual 12, #tamnya di Telkomsel
kepada Singapore Telecom Mobile Pte Ltd (SingTel b\ sehingga
kepemilikan saham Telkom di Telkomsel berkurang jairé5,0%:2®

Pada 15 November 2010, Telkom baru saja mempeéririga tahun
sebagai perusahaan publik di BEI dalosing Bell Ceremongi New York Stock
Exchangedan sekaligus sebagai wujud komitmen perseroarkuataplisting di
NYSE.!**

Bank of New York Mello(sebelumnya he Bank of New Yorkertindak
sebagai kustodian atau lembaga penyimpanan unh#msamerican depositary
shares (ADS) yang diperdagangkan di NYSE dan LSE. Padaggal 31
Desember 2010, terdapat sebanyak 63.341.066 AQSsatara 12,6% dari total
saham tercatat dengan 128 pemegang ADS terdaftar.

Dalam pelaksanaannya, investor langsung membagga Ipenyimpanan
untuk pengiriman dan penyerahan ADR pada saat miedak kustodian saham
atau ketika menyerahkan ADR untuk keperluan peaarétau bertindak sebagai

penengah bagi mereka. Kustodian juga berhak meaerrayaran ketika

“Abid.

124 pT, Telekomunikasi Indonesia TbK,5 Tahun Saham Telkom Tercatat di New York Stock
Exchang& http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siaranfgé 15-tahun-saham-telkom-tercatat-
di-new-york-stock-exchange.html, diunduh 22 Noveni010

125 PT Telekomunikasi Indonesia TbkAfinual Report 2019 http://www.telkom.co.id/
download/File/UHI/Tahun2011/AnnualReport/ARTELKOMEUF.pdf, diunduh 31 Oktober 2011.
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melakukan distribusi kepada investor dengan memgurapah tersebut dari
jumlah yang didistribusikan guna membayar upahetars Kustodian dapat
mengumpulkan iuran tahunan untuk layanan penyimpaengan mengurangi
distribusi kas atau secara langsung mengirim tagike investor atau dengan
menagih ke rekening dari sistem pembukuan pihak yaewakili mereka. Secara
umum, kustodian dapat menolak memberikan layanag yaenghasilkan upah
sampai tagihan mereka untuk layanan tersebut did&/a

Saat ini, modal saham perseroan terdiri dari lbemsaham seri A
dwiwarna dan 79.999.999.999 saham seri B (biasag y#empatkan dan disetor
penuh; 20.159.999.279 di antaranya beredar di p&sdu lembar saham seri A
dwiwarna tersebut merupakan milik Pemerintah Ind@nesehingga pemerintah
memiliki hak suara istimewa dan hak yang berkadangan pengangkatan dan
pemberhentian Direksi atau Dewan Komisaris, petetbisaham baru dan
perubahan Anggaran Dasar Perusahaan, termasuk aparub untuk
menggabungkan atau membubarkan perusahaan sebelsa ferlakunya
berakhir, menambah atau mengurangi modal dasamdsuigurangi saham yang
dipesan gubscribed capitdl Hak-hak material dan batasan-batasan yang tardap
pada saham biasa, juga berlaku pada saham Dwikamali pemerintah tidak
dapat mengalihkan saham Dwiwarna. Saham Dwiwarng glamiliki pemerintah
memberikan hak pengawasan yang efektif pada Telbammkan jika terjadi
penurunan pemilikan saham biasa dan hak-hak yargittedengan saham
Dwiwarna hanya dapat diubah melalui perubahan AraggBasar, yang mungkin

akan di veto oleh pemerintaff.

129pid.
12bT. Telekomunikasi Indonesia Tbk, Informasi Saharfy http://www.telkom.co.id
/hubungan-investor/informasi-saham/kepemilikan-sghdiunduh 1 November 2011.
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Tabel 2.2

Komposisi Pemegang Saham Telkom

Tabel Komposis Pemegang Saham Telkom sampai dengan Tanggal 31 Desember

2010

Saham Seri A Saham Seri B %

Dwiwar na (Saham Biasa)

PemerintahRI 1 10.320.470.711 52,47
Publik 9.348.954.068 47,53
Sub Total modal (ditempatkan 1 19.669.424.779 100,00
dan disetor penuh)
Saham Treasuri (Saham yang 490.574.500 -
dibeli kembali)
Total 1 20.159.999.279 100,00

Sumber : Telkom

Tabel 2.3

Pemegang Saham Telkom dengan Kepemilikan Lebih dari 5% dan Saham

yang Dimiliki Dewan Komisarisdan Direksi

Tabel Pemegang Saham Telkom Dengan Kepemilikan Lebih Dari 5% Dan Jumlah
Saham Yang Dimiliki Dewan Komisaris dan Direksi Pada Tanggal 31 Desember

2010
Jenis Saham I dentitas Orang Jumlah Saham Per sentase Saham
atau K elompok yang Dimiliki (%)
Seri A Pemerintah 1 -
Seri B Pemerintah 10.320.470.711 52,47
Seri B Direksi 23.112 <0,01

Sumber : Telkom
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Tabel 2.4

Pemegang Saham Biasa Telkom dengan Kepemilikan kurang dari 5%

Pemegang Saham Biasa (Seri B) Telkom dengan Kepemilikan Perorangan Kurang
dari 5% Pada Tanggal 31 Desember 2010.

Identitas Orang atau

Jumlah Saham Yang

Per sentase Saham (%)

Kedompok Dimiliki

Perorangan Indonesia 305.633.874 1,55
Karyawan-Lokal 13.429.622 0,07
Koperasi 626.160 0
Yayasan 6.805.880 0,03
Dana Pensiun 182.954.940 0,93
Perusahaan Asuransi 272.852.040 1,39
Bank 155.884 0
Perusahaan Terbatas 847.739.430 4,31
Badan Usaha Lainnya 4.320 0
Danareksa 27.000 0
Reksadana 303.742.480 1,54
Perorangan Asing 6.710.900 0,03
Badan Usaha Asing 7.408.271.538 37,66

Sumber : Telkom (yang telah diolah kembali)

2.3.2 Mekanisme Penerbitan American Depositary Receipt (ADR) PT
Telekomunikasi Indonesia Thk (Telkom)

Sejak 14 November 1995, Telkom secara bersamakakumkan penjualan
sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI), New Yorkc&tExchange (NYSE),
dan London Stock Exchange (LSE), yang jumlah kegbhnnya kurang lebih 20
(dua puluh) persen dengan rincian sebagai betfkut:

1. Indonesia :

1%5etyanto P. SantosaStfategi PT Telkom Pasca Go Internatiafahttp://www.i-lib.
ugm.ac.id/jurnal/download.php?datald=8194, diuntiiovember 2011.
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a. Saham baru (portepel) sebanyak 933.333.000 atpersen.

b. Saham Pemerintah sebanyak 233.334.000 atau 2 &npers
2. Luar Indonesia :

Saham Pemerintah sebanyak 700.000.000 atau &é&mper

Adapun mekanisme penerbitaimerican Depository ReceiptADR)
Telkom akan digambarkan dalam bagan sebagai berikut
Bagan 2.6
M ekanisme Penerbitan ADR Telkom

Penerbit ADR
(Telkom)

I

Bank Kustodian
(Bank of New York Mellon)

A
Kustodian Lokal
(Mandiri)
l v
Bursa Efek Lokal Bursa Efek Amerika
(BEl/lDX) ‘ lllllllllllllllll ‘ ; lllllllllllll * (NYSE)

ADR Investor

Sumber : Telkom
Mekanisme penerbitatmerican Depositary ReceipADR) Telkom%®

1) Untuk menerbitkanAmerican Depositary ReceigADR), Bank Investasi/
Bank Kustodian membeli saham di pasar lokal (BlEgsk Indonesia) dan
menerbitkarAmerican Depositary ReceipADR) di pasar Amerika Serikat.

2) Sebagai contohBank of New York MelloiBoNY) membeli 25 juta saham
perusahaan non-AS yakni PT Telekomunikasi IndoneBk (Telkom) di

12%Berdasarkan hasil wawancara dengan Bapak Ricorl@iiharta, corporate legal investor
relation PT Telekomunikasi Indonesia Tbk, pada¢gahd1l November 2011.
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Bursa Efek Indonesia (BEI) tempat saham Telkomrdipgangkan. Kemudian
BoNY Mellon akan mendaftarkannya Eecurity and Exchange Commission
(SEC) dan selanjutnya menawarkan saham Telkom dbkmuk American
Depositary ReceipfADR) bagi investor Amerika Serikat yang berminat.

3) American Depositary ReceigfADR) Telkom dihargai dalam mata uang
dollar, dan BoNY dapat mengajukan pencatatannyaNK&SE. Dengan
demikian BoNY Mellon mengemas ulang saham Telkoas atasar saham
Telkom yang dimilikinya kemudian memperdagangkanmsggerti halnya
terhadap saham lain di NYSE.

4) BoNY Mellon mengambifee pengelolaan atas upayanya, dan jumlah saham
Telkom yang diwakili olelAmerican Depositary ReceipADR) secara efekif
akan berkurang sehingga harganya akan turun seditat dengan cara
Telkom secara langsung membdgarBoNY Mellon sebagai imbalan atas
upaya mereka menciptakan pasar Amerika Serikatbelgom. Secara alami,
fluktuasi mata uang akan mepengaruhi harga safamarican Depositary
Receipt(ADR) dalam US Dollar.

Penetapan settlement dari American Depositary Receip{ADR)
digambarkan dalam bagan sebagai berikut.

Bagan 2.7
Depositary Receipt Settlement
Investo
U.S. Broke
/u A
NYSE Local Broke

Local Exchang

Local Custodia

The Bank of N

DTC

Sumber : Telkom

¥9bid.
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Sebagai contoh pada bagan di atas, Pemegang skhfsmmerika Serikat

(AS) melakukan pembelian tliew York Stock Exchan@dY SE).

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

Investor melakukan kontak dengan broker di Ameaikat (AS) dengan
instruksi untuk membeAmerican Depositary ReceifADR).

Atau, broker saham di Amerika Serikat (AS) mengmgiubroker saham
lokal untuk membeli saham di Bursa Efek lokal (paskal).

Broker lokal membeli saham di Bursa Efek lokal @rdekal).

Saham didepositkan pada bank kustodian Idahk of New York Mellon
(BoNY Mellon).

Kustodian lokal mengkredit rekening/accouBank of New York Mellon
(BoNY Mellon) dan menginstruksikannya untuk mentdo American

Depositary ReceigtADR).

Bank of New York Mello(BoNY Mellon) menyerahkaAmerican Depositary
Receipt(ADR) ke rekening broker Amerika Serikat (AS) meleDepositary

Trust and Clearing Compar(pTCC).

Depositary Trust and ClearindDTC) mengkredit American Depositary
Receipt (ADR) pada rekening pialang Amerika Serikat (ASasanama
investor.

Aspek-aspek teknis dari suaumerican Depositary ReceipADR) terdiri

dari hal-hal sebagai berikdt*

1)

2)

Dividen : Dividen yang dibayarkan oleh Telkom dres olehBank of New
York Mellon (BoNY Mellon) dan dibagikan kepada pemegafgerican
Depositary ReceiptADR) Telkom secara proposional. Jika Telkom meamah
pajak (asing) dividen sebelum distribusi, maka BoM¥llon akan menahan
jumlah pembayaran sebelum membagikan dividen keppdeegang
American Depositary ReceipfDR), dan hal ini akan dilaporkan pada Form
1099-Div baik dividen kotor maupun jumlah pajakngsyang ditahan.

Proxy (Kuasa) : Hampir selalu negara lain (non Afngijinkan pemegang
saham AS (BoNY Mellon dalam hal ini) memberikan reuenereka dalam

setiap atau sebagian besar masalah, dan pemegaegcan Depositary

libid.
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Receipt(ADR) akan menerima surat suara yang akan diteofea BoNY
Mellon, dan akan memberikan suara proposional denganlah suara
pemegangAmerican Depositary ReceigfADR), surat suara berdasarkan
pertimbangan pemegargnerican Depositary ReceifADR).

3) Rasio : Depositary Bank menetapkan rasimerican Depositary Receipt
(ADR) perlembar saham. Rasio tersebut dapat kuasaug lebih besar dari 1.
Pada dasarnya rasio ini adalah upaya untuk merdapéiarga ADR yang
nyaman bagi pihak Amerika, sehingga dalam tiap iieta®, sebagian besar
harga ADR berkisar antara $15 sampai $75 perlendbar di negara asal nilai
saham sangat rendah maka ADR akan mewakili sejubdagiak saham. Jika
harga saham setara dengan beberapa ratus dollana®s, setiap ADR hanya
merupakan pecahan dari saham tersebut.

4) Harga : Penentuan harga ADR tergantung kepada p&am dan penawaran.

Berdasarkan uraian mengenai mekanisme penerbitemican Depositary
Receipt(ADR) pada PT Telekomunikasi Indonesia Thk (Telkodn)atas dan
berdasarkan hasil wawancara yang dilakukan olehnligedengan pihak Investor
Relation Telkom diketahui bahwa jenis ADR yang idiittkan oleh Telkom adalah
berupa ADRsponsored Level ff2 ADR Level Iil Bersponsor adaladepositary
receiptyang diperlukan bagi perusahaan atau pelaku usatgpbermaksud untuk
menambah modal, khususnya dalam bentuk pengelsalem baru dari portepel
dan diperdagangkan di bursa-bursa Amerika Serilgterst NASDAQ dan
NYSE.*

Dikarenakan ADR yang diterbitkan oleh Telkom tbrgemerupakan jenis
ADR bersponsor level 1ll, maka terdapat peran atisiatif) dari Telkom untuk
menerbitkan ADR tersebut di Bursa Efek di Amerilexikat. Selain itu Telkom
juga wajib memenuhi aturan SEC diantaranya menydapdaporan Form 6-K

dan Form 20-F kepada SEC serta pemenuhan standedBtates Generally

132 pid.
133 Gunawan Widjaja dan Todhi Priatan@ertifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receip$2.
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Accepted Accounting Principles (US GAAP) sebagandekuensi listing di
NYSE.
Selain aturan SEC, Telkom juga wajib memenuhi tpeaa Bapepam
terkait penerbitarForeign Depositary Receiptyaitu terdapat dalam Peraturan
IX.1.3 yang menyatakaft
1) Memperhatikan perkembangan Bursa Efek dan untuknthelgi kepentingan
pemodal dalam negeri, maka seluruh Emiten danReausahaan Publik yang
merencanakan untuk menerbitkdforeign Depositary Receiptsseperti
American Depositary ReceiptéADRs), Singapore Depositary Receipts
(SDRs), danGlobal Depositary ReceiptfGDRs) wajib terlebih dahulu
melaporkan rencananya ke Bapepam.

2) Laporan yang disampaikan hendaknya mengandung mafir lengkap
terutama berkenaan dengan keterlibatan Emiten téan Rerusahaan Publik
serta persyaratan lainnya yang diperlukan dalamerp&gan Foreign

Depositary Receiptiersebut.

2.3.3 Peranan dan Tanggung Jawab Notaris dalam Penerbitan Depositary

Receipt pada PT Telekomunikasi Indonesia Tbhk (Telkom)

Dari penjelasan mengenai mekanisme penerbitarerican Depositary
Receipt(ADR) Telkom diketahui bahwa penerbitAmerican Depositary Receipt
(ADR) oleh Telkom di Bursa Efek Amerika merupakanig ADR Level Ill yang
yang berasal dari pengeluaran saham baru daripeb!fé KemudianBank of
New York Mellon(BoNY Mellon) berdasarkaragreementyang dibuatnya
bersama Telkom, membeli saham Telkom di Bursa Efd&nesia dan kemudian
BoNY Mellon mendaftarkannya k8ecurity and Exchange Commissi(BEC)
dan mencatatkan saham Telkom dalam berkukerican Depositary Receipt
(ADR) tersebut diNew York Stock Exchang@YSE). PenerbitarAmerican
Depositary ReceipgfADR) Telkom ini dilaksanakan bersamaan dengarcaiziban

1%Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuafgaafuran tentang Penerbitan
Foreign Depositary ReceiptBeraturan No.IX.l.3 Tahun 1996.

13Berdasarkan hasil wawancara dengan Bapak Ricord@iitharta, corporate legal investor
relation PT Telekomunikasi Indonesia Tbk, pada¢ahd1l November 2011.
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dan penjualan saham Telkom di Bursa Efek Indonesdyu pada tanggal 14
November 1995.

Berdasarkan hal tersebut, peranan notaris dalaneripgan American
Depositary Receip{ADR) Telkom terdapat pada pembuatan akta begtraa
RUPS Telkom yang memuat perubahan atau penyeséaiggaran dasarnya.
Berdasarkan ketentuan Pasal 21 ayat (4) UndangAgndamor 40 Tahun 2007
Tentang Perseroan Terbatas (UUPT) bahwa perubaimggafan Dasar suatu
perseroan harus dinyatakan dalam akta notaris daddrasa Indonesia baik dalam
bentuk akta pernyataan keputusan rapat (PKR) maaktanperubahan anggaran
dasar:>®

Anggaran dasar suatu perseroan terbatas adalalpakan kaidah dasar
yang mengatur dan memberi rambu-rambu atas tingkahsetiap organ dalam
perseroan terbatas dan setiap anggota dari orgaarpan terbatas tersebut, oleh
karenanya anggaran dasar harus sesuai denganraerg@ierundang-undangan
yang berlaku?’

Berdasarkan Undang-Undang Nomor 40 Tahun 200AngnPerseroan
Terbatas (UUPT) terdapat beberapa prosedur yangs hdipenuhi untuk
melakukan perubahan anggaran dasar, khususnyaitberkengan perubahan
anggaran dasar perseroan terbuka, dimulai dengareleeaggaraan RUPS (yang
diawali dengan pemberitahuan/pengumuman RUPS daarggilan RUPS), dan
penyusunan Berita Acara RUPS, yang kemudian dietigan pembuatan akta
Pernyataan Keputusan Rapat (PKR) yang memuat k&gprutmengenai perubahan
anggaran dasar (jika ada, karena sifatnya pilileand hal akta berita acara RUPS
sudah dibuat dalam bentuk akta notaris) dan kemugengajuan permohonan
persetujuan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia g@&rubahan anggaran
dasar perseroan, tergantung ketentuan anggaranmasa yang diubali®

1% |ndonesia,Undang-Undang Perseroan Terbatadl) No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 21 ayat (4).

137 Dian Lindajanti, “Peranan Notaris dalam Pencatéaham Perseroan Terbuka di Bursa
Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk),” 81-82.

*4bid, him. 82.
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Ketentuan Pasal 21 ayat (2) UUPT menyatakan Peambanggaran dasar
yang harus mendapat persetujuan Menteri Hukum d#&M Hantara lain
meliputi:**°
a. Nama perseroan dan/atau tempat kedudukan perseroan;
Maksud dan tujuan serta kegiatan usaha perseroan,;
Jangka waktu berdirinya perseroan,;

Besarnya modal dasar;

Pengurangan modal ditempatkan dan disetor; dan/atau

-~ ® o o0 o

Status perseroan yang tertutup menjadi perseroankize atau sebaliknya.
Selanjutnya dalam ketentuan Pasal 21 ayat (3) Ubheiiyatakan bahwa
perubahan anggaran dasar selain yang dimaksud pada (2) cukup
diberitahukan kepada Mentéff

Akta berita acara RUPS yang dibuat oleh notarisupskan akta Relaas,
yaitu akta yang dibuat oleh notaris karena jabattau kedudukannya sebagai
pejabat umum. Akta ini merupakan akta otentik yangmpunyai kekuatan
pembuktian sempurna sehingga dapat lebih membekkpastian hukum dan
perlindungan kepada perseroan terbatas (emitargstor, maupun pihak otoritas
pasar modal yang bersangkutan. Notaris juga mengpupgranan untuk
memberikan nasihat hukum kepada pihak-pihak tesgiaya penyelenggaraan
RUPS dapat memenuhi persyaratan yang telah dit@mtd&lam Anggaran Dasar
perseroan terbuka yang bersangkutan dan juga telabai dengan ketentuan
dalam perundang-undangan yang berlaku.

Selain pembuatan akta Berita Acara RUPS dan/atdia Rernyataan
Keputusan Rapat, notaris juga berperan untuk mengaugnjian-perjanjian yang
berkaitan dengan penawaran umum saham Telkom dnéwsia tersebut, antara
lain Perjanjian Penjaminan Emisi Efek dan Perjanfeengelolaan Administrasi
Saham. Tentunya, akta-akta yang berkaitan dengase@rpencatatan saham

Telkom di Indonesia yang akan menjadi dasar petagrbdari American

139 Indonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddlU No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 21 ayat (2).
“Obid, Ps. 21 ayat (3).
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Depositary ReceiptADR) di Amerika tersebut, harus dibuat oleh sagraotaris
pasar modal atau dalam hal ini notaris tersebahtedrdaftar di Bapepam.

Sedangkan, dalam hal pembuatan perjanjian-pajar@igreemerjt yang
berkaitan dengan penerbité&merican Depositary ReceigfADR), dalam hal ini
tidak terdapat aturan da8ecurity and Exchange Commissi(®EC) danNew
York Stock Exchang@éNYSE) bahwa perjanjian tersebut harus dibuat reeca
notaril.

Terkait dengan fungsi sertifikasi oleh notarispdina pada negara-negara
Eropa Kontinental divil law) notaris berwenang untuk membubuhkan stempel
jabatannya di setiap lembaepositary receiptintuk dianggap satt' Akan tetapi,
hal ini tidak berlaku baghmerican Depositary ReceipADR), walaupun di New
York terdapat jabataNotary Publicyang merupakan bagian d&@epartment of
State, Division of Licensing New Yor&ng mempunyai fungsi antara lain sebagai

berikut1#?

“Notarial Functions Include:
a. Administering oaths and affirmations;
b. Taking Affidavits and Depositions;
c. Receiving and Certiflying acknowledgements or probkuch written
instruments as deeds, mortgages and powers ohatgpand
d. Demanding acceptance or payment of foreign and nohlabill of
exchange, promissory notes and obligation in wgitiand protesting the
same for non-payment.”
Yang diterjemahkan oleh penulis sebagai berikumgsi Notaris meliputi:
a. Mengambil sumpah dan penegasan;
b. Mengambil Affidavit (pernyataan tertulis yang salan pernyataan;
c. Menerima dan mensertifikasi pengakuan, atau bektei instrumen tertulis
sebagai akta, hipotik, dan surat kuasa.
d. Menuntut penerimaan atau pembayaran tagihan darirageri dan dalam
negeri, surat sanggup (promissory notes) dan ahblidgalam bentuk tertulis,

dan menyatakan hal yang sama untuk non-pembayaran.

11 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kegu&67
142 NYS Division of Licensing, Notary Publi¢, http://www.dos.ny.gov/licensing/notary
/notary.html, diunduh 12 November 2011.
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Berdasarkan uraian mengenai fungsi notaris di Newk tersebut, tidak
menyebutkan bahwa suat®merican Depositary Receipt{ADR) harus
disertifikasi olehnotary publi¢ selain itu dalam aturan SEC dan NYSE juga tidak
terdapat aturan mengenai sertifikdspositary receipbleh Notary Public.

Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan baperanan Notaris
dalam hal penerbitadepositary receiptkhususnyaAmerican Depositary Receipt
(ADR) yang diterbitkan oleh Telkom, terdapat padanpuatan berita acara RUPS
Telkom yang memuat mengenai perubahan anggaran masgenai pengeluaran
saham Telkom dari portepel yang ditujukan untuk enleitkan ADR Level Il dan
perubahan anggaran dasar yang terkait dengan ppefeksanaan penawaran
umum saham Telkom di Indonesia, karena pencataER Felkom di bursa efek
Amerika (NYSE) dilakukan bersamaan dengan pencatagham Telkom di
Bursa Efek Indonesia. Selain itu, Notaris juga besmp dalam pembuatan
perjanjian-perjanjian yang berkaitan dengan prpségksanaan penawaran umum
saham Telkom di Indonesia.

Adapun tanggung jawab Notaris pasar modal dalaitarkaya dengan
pembuatan akta-akta yang berkaitan dengan peneib&positary Receipbaik
berupa akta Berita Acara RUPS, akta PKR, maupustakia yang dibuat dalam
rangka penawaran umum dan pencatatan saham emittrdahesia, notaris
bertanggung jawab agar akta yang dibuatnya terset@menuhi persyaratan
untuk dapat menjadi akta otentik. Pembuatan akt#abacara RUPS dan akta
PKR sangat penting dibuat oleh notaris, dikarenakardapatnya aturan
perundang-undangan di Indonesia bahwa suatu tindadduatan harus
dilakukan dimuat atau dinyatakan dengan suatu aktaris. Sebagai contoh,
dalam hal penerbitaAmerican Depositary ReceigfADR) Telkom, maka dalam
hal perubahan anggaran dasar perseroan terbatestues Pasal 21 ayat (4) UU
40/2007 mengharuskan perubahan anggaran dasargaerserbatas harus dibuat
dalam akta notaris dalam bahasa Indonesia.

Selain itu, dibuatnya akta-akta tersebut oleh nmtadidasarkan pada

emiten yang menghendaki pembuatan akta-akta tdresebuk dibuat dengan akta
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notaris supaya dapat memberikan jaminan terhaddmgengan hukum yang

lebih baik. Kedua alasan tersebut yang menjadiirppkangan emiten untuk

membuat akta-akta yang berkaitan dengan penertdépasitary receiptersebut
agar dinyatakan dalam akta notaris, tidak terlekgitannya dengan kekuatan
pembuktian akta notaris sebagai akta otentik yaamitiki kekuatan pembuktian
sempurna.

Oleh karena itu, dalam hal ini notaris bertanggjawiab terhadap akta-
akta yang dibuatnya tersebut telah memenuhi sggeatt otentisitas akta
sebagaimana telah dijelaskan pada bab 2.2.2, dadéhmeyarat-syarat otentisitas
akta tersebut tidak terpenuhi, maka akta beriteaaR&JIPS atau akta PKR tersebut
hanya akan menjadi akta di bawah tangan atau edgeliut menjadi batal.

Hilangnya otentisitas akta dapat menimbulkan dlskaagai berikut*®
a. Hilangnya otentisitas akta itu mengakibatkan tiredakukum yang tertuang di

dalamnya ikut batal. Hal ini terjadi pada perbuatakum yang oleh undang-
undang diharuskan dituangkan dalam akta otentik.

b. Hilangnya otentisitas akta itu tidak mengakibatkardakan hukum yang
tertuang di dalamnya menjadi batal. Hal ini terjpdida perbuatan hukum
yang tidak diwajibkan oleh undang-undang untukatifgkan dalam suatu akta
otentik, namun para pihak menghendaki perbuatarurhuknereka dapat
dibuktikan dengan suatu akta otentik agar diperg@embuktian yang kuat.
Dalam hal ini para pihak, akan tetap dirugikan karelengan hilangnya
otentisitas akta, akta yang bersangkutan hanya alemadi akta di bawah
tangan, sedangkan akta di bawah tangan tidak mdmberkekuatan
pembuktian sempurna dan oleh karenanya kurang nrém@bekepastian
hukum serta perlindungan bagi pihak-pihak terkait.

Bentuk tanggung jawab notaris sehubungan dengantisitas akta
tersebut adalah sebagai berikiit:

a. Berdasarkan Pasal 84 UUJN, notaris dapat digugdt pihak yang merasa

dirugikan untuk memberikan biaya, ganti rugi, damdm akibat adanya

143 Dian Lindajanti, “Peranan Notaris dalam Pencatéaham Perseroan Terbuka di Bursa
Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk),” 130.
“1bid, him. 130-132.
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tindakan pelanggaran yang dilakukan oleh notarisattap ketentuan UUJN
yaitu ketentuan Pasal 16 ayat (1) huruf i, Pasahyi8 (1) huruf k, Pasal 41,
Pasal 44, Pasal 48, Pasal 49, pasal 50, Pasal t&d, Rasal 52 yang
mengakibatkan akta yang dibuatnya hanya mempurglaidtan pembuktian
sebagai akta di bawah tangan atau suatu akta méay@d demi hukum.

b. Selain itu sehubungan dengan hilangnya otentiskées tersebut notaris juga
dapat dimintakan pertanggungjawaban berdasarkambug@n melawan
hukum Enrechtmatige dagdketentuan Pasal 1365 Kitab Undang-Undang
Hukum Perdata (KUH Perdata). Pasal 1366 KUH Pendegiayatakan bahwa
setiap orang bertanggung jawab tidak saja untukigian yang disebabkan
perbuatannya tetapi juga untuk kerugian yang dideba kelalaian atau
kurang hati-hatinya.

Jika dikaitkan dengan peran dan tugas notaris tas, anaka dapat
dikatakan bahwa apabila notaris dalam menjalankgastjabatannya baik dengan
sengaja ataupun telah lalai (secara tidak hati-tiati teliti) melakukan suatu
perbuatan yang mengakibatkan akta yang bersangkoeamadi kehilangan
otentisitasnya dan/atau menjadi batal demi hukwmgypada akhirnya merugikan
pihak yang berkepentingan tersebut (emiten maupwa ipvestor), maka notaris
dapat dimintakan pertanggung jawaban berdasarksal P365 KUH Perdata.

Selain itu, UUJN juga memberikan sanksi adminigfr@erupa teguran
lisan, teguran tertulis, pemberhentian sementagmbgrhentian dengan hormat,
dan pemberhentian tidak dengan hormat seperti gangtakan dalam Pasal 85
UUJN atas pelanggaran yang dilakukan oleh notaais ketentuan yang ada di
dalam UUJN, termasuk ketentuan Pasal 16 dan PasaUIN.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



BAB I11
PERMASALAHAN YANG DIHADAPI OLEH NOTARISDALAM HAL
PEMBUATAN AKTA-AKTA YANG BERKAITAN DENGAN PROSES
PENERBITAN DEPOSITARY RECEIPT

Berdasarkan mekanisme dan peranan notaris dalaerljpanAmerican
Depositary Receip(ADR) dari Telkom, maka dapat diketahu bahwa daleh
penerbitanAmerican Depositary ReceipfADR) Telkom, notaris berperan pada
pembuatan akta-akta, seperti akta berita acara RBEA8 akta Pernyataan
Keputusan Rapat (PKR) yang memuat perubahan anggkasar dari Telkom
yang akan mengeluarkan saham baru dari portepak unenerbitkan saham di
Bursa Efek Indonesia dan saham yang akan dijadikaar penerbitan dari ADR
di bursa efek Amerika Serikat (NYSE), hal ini di&aakan suatudepositary
receipt merupakan suatu bentuk instrumen efek yang ditemitberdasarkan
adanya efek utama yang dalam hal ini adalah salang telah diterbitkan atau
dijual di Indonesia. Selain itu, notaris juga begmeuntuk pembuatan akta-akta
yang berhubungan dengan penawaran umum saham TedkoBursa Efek
Indonesia, seperti Perjanjian Penjaminan Emisi Ef@k Perjanjian Pengelolaan
Administrasi Saham.

Tentunya, semua akta-akta yang dibutuhkan oletkohel dalam hal
penawaran umum sahamnya di Indonesia dan penerhiterican Depositary
Receipt(ADR) di Amerika, harus dibuat oleh notaris pasadal, yaitu notaris
yang telah memperoleh surat izin tanda terdaftaBajpepam untuk membuat
akta-akta yang berkenaan dengan kegiatan di pasdalnHal ini terkait dengan
profesi notaris yang merupakan salah satu profesiugang pasar modal
sebagaimana ternyata dalam Pasal 64 ayat (1) UrAdiadgng Nomor 8 Tahun
1995 tentang Pasar Modal (UUPM).
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Maka, dalam bab ini akan membahas dan mengurdidaim lanjut
mengenai Tinjauan umum mengenai profesi penunjaagarp modal, notaris
sebagai profesi penunjang pasar modal, permasat@rarasalahan yang
dihadapi notaris pasar modal dalam hal pembuattan y@ng berkenaan dengan
pasar modal, dan permasalahan notaris pasar matahdal pembuatan akta
yang berkaitan dengan proses penerhligpositary receipt

3.1 Profesi Penunjang Pasar Modal
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang PasaraM@dUPM)

dalam Pasal 64 telah mengatur mengenai ProfesinperguiPasar Modal (PPPM).
Profesi Penunjang Pasar Modal harus ikut membargngembangkan pasar
modal dan turut bertanggung jawab terhadap halyaalg berkenaan dengan
kewajibannya. Dalam Pasal 64 UUPM, disebutk&n:

(1) Profesi Penunjang Pasar Modal terdiri dari:
a. Akuntan

Akuntan adalah Akuntan yang telah memperoleh dan Menteri dan
terdaftar di Bapepam.

Peran profesi akuntan dalam bidang pasar mod&hragaengungkapkan
informasi keuangan perusahaan dan memberikan pandapengenai
kewajiban atas data yang disajikan dalam laporaarkgan-*®

b. Konsultan Hukum

Konsultan Hukum adalah pihak independen yang dge karena
keahlian dan integritasnya untuk memberikan pertdagieum (legal opinion)
secara independen mengenai emisi dan emiten akek pain yang terkait

dengan kegiatan pasar modl.

145 C.S.T. Kansil dan Christine S.T. Kanstigkok-Pokok Hukum Pasar Modakt. 3, (Jakarta
: Pustaka Sinar Harapan, 2004), him. 140-141.

196 M. Irsan Nasarudin dan Indra Suryespek Hukum Pasar Modal Indonesi@t. 4, (Jakarta:
Kencana, 2007), him. 90.

“bid, him. 91.
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c. Penilai

Penilai adalah Pihak yang memberikan penilaias ataet perusahaan dan
terdaftar di Bapepam.

Penilai memberikan jasa profesional dalam menamukilai wajar dari
harta milik perusahaan (aktiva), seperti nilai kedan tetap (fixed assets)
perusahaan yang berupa tanah, bangunan, mesin;rkesttaraan, dan lain-
lain. Berapa nilai pertambahan atau penyusutanmgland jangka waktu
tertentu harus dilakukan secermat mungkin sesuagaite standar penilaian
yang berlaku dan prosedur atau tata cara yangidiéau profesi penilat?®
d. Notaris

Notaris adalah pejabat umum yang berwenang menaktatotentik dan
terdaftar di Bapepam.

e. Profesi lain yang ditetapkan dengan PeraturareRetah

Ketentuan ini dimaksudkan untuk menampung kemumagki
diperlukannya jasa profesi lain untuk membeikandagat atau penilaian
sesuai dengan perkembangan Pasar Modal di masaataegdian terdaftar di
Bapepam.

(2) Untuk dapat melakukan kegiatan di bidang Pa&edal, Profesi Penunjang
Pasar Modal sebagaimana dimaksud dalam ayat (Iip wexjebih dahulu
terdaftar di Bapepam.

Pendapat dan atau penilaian Profesi Penunjangr Pdedal sangat
penting bagi pemodal dalam mengambil keputusan staseya, sehingga
kegiatan yang dilakukan oleh profesi tersebut dsaPaModal perlu diawasi
dengan mewajibkannya mendaftar di Bapepam.

Persyaratan dan tata cara pendaftaran ProfesinfaguPasar Modal
ditetapkan dengan Peraturan Pemerintah.

Yang dimaksud dengan persyaratan dan tata cardaftaeran adalah
ketentuan mengenai, antara I&h:

a. Persyaratan sarana dan prasarana;

18bid, him. 94.
1499 C.S.T. Kansil dan Christine S.T. Kan$liopkok-Pokok Hukum Pasar Modkd/1.
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b. Persyaratan kualifikasi pendidikan;
c. Persyaratan izin profesi bagi profesi yang memaruizin dari instansi yang
berwenang; dan

d. Tata cara pengajuan permohonan pendaftaran.

Tanggung jawab utama dari Profesi Penunjang P&adal adalah
membantu emiten dalam prosgs publicdan memenuhi persyaratan mengenai
keterbukaandisclosurg yang sifatnya terus menerus. Dalam melaksanalgast
dan tanggung jawabnya Profesi Penunjang Pasar M@éalu memiliki
pengetahuan yang memadai mengenai UUPM dan peargpelaksananya serta
ikut bertangung jawab terhadap kepatuhan dan leta@miten yang menjadi
nasabah mereka untuk selalu mengikuti ketentudndading Pasar Modal. Selain
itu secara aktif Profesi Penunjang Pasar Modal negikdn nasihat dan masukan
terhadap perkembangan-perkembangan terbaru terutdasa adanya regulasi
yang baru dengan tetap memegang independensi ipades integritas yang
tinggi.**°

Sehubungan dengan keterbukaan, Profesi Penunjasey Rodal harus
selalu mengembangkan keahlian untuk membantu erddaEm mempersiapkan
prospektus dan laporan-laporan yang diwajibkan.sBmping menyampaikan
semua informasi itu secara jelas, sehingga mudaterdierti oleh masyarakat.
Penekanan mengenai keterbukaan harus diberikan padaal yang sangat
relevan dan menjadi perhatian analis efek dan pahidd

Profesi Penunjang Pasar Modal memiliki beberap@ajban yang harus
dipenuhinya dalam menjalankan kegiatannya di bidaegar modal. Kewajiban
tersebut tercantum dalam ketentuan Pasal 66, 6i7681d&ndang-Undang Nomor
8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal (UUPM), yaituitieddri:

1) Pasal 66 UUPM : Setiap Profesi Penunjang Pasar Mueaidh menaati kode

etik dan standar profesi yang ditetapkan oleh asogirofesi masing-masing

30M. Irsan Nasarudin dan Indra Suryespek Hukum Pasar Modal Indoness.
bid.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



2)

3)

sepanjangan tidak bertentangan dengan Undang-Undlaingdan atau
peraturan pelaksanaannya.
Kode etik dan standar profesi merupakan suatu atapemenuhan kualitas
minimal jasa yang diberikan kepada nasabahnya, manupakan suatu
kewajiban bagi setiap Profesi Penunjang Pasar Modéhk menaatinya.
Namun, dalam hal kode etik dan standar profesi kism@ bertentangan
dengan Undang-Undang ini dan peraturan pelaksagaaRmnofesi Penunjang
Pasar Modal harus mengikuti ketentuan yang diaaland Undang-Undang
ini dan atau peraturan pelaksanaanya. Hal ini pgntintuk melindungi
kepentingan para pemodaf.
Pasal 67 UUPM : Dalam melakukan kegiatan usahadaing Pasar Modal,
Profesi Penunjang Pasar Modal wajib memberikan ggegsidatau penilaian
yang independen. Ketentuan ini dimaksudkan agadaat atau penilaian
yang diberikan oleh Profesi Penunjang Pasar Modhilkukan secara
profesional dan bebas dari pengaruh pihak yang regkam tugas dan
menggunakan jasa Profesi Penunjang Pasar Modakbtdrsdan atau
afiliasinya sehingga pendapat atau penilaian yaibgri#an objektif dan
wajar
Pasal 68 UUPM : Akuntan yang terdaftar pada Bapegang memeriksa
laporan keuangan emiten, bursa efek, lembaga dlidian penjaminan,
lembaga penyimpanan dan penyelesaian, dan pihakymng melakukan
kegiatan di bidang Pasar Modal wajib menyampaikemheritahuan yang
sifatnya rahasia kepada Bapepam selambat-lambalaigan waktu 3 (tiga)
hari kerja sejak ditemukan adanya hal-hal sebagyakut:
a. Pelanggaran yang dilakukan terhadap ketentuan dadfedang-Undang ini
dan atau peraturan pelaksanaanya; atau

*Indonesia,Undang-Undang Pasar ModaNo. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 1995

Ps.66.

133 ¢ S.T. Kansil dan Christine S.T. Kanstiokok-Pokok Hukum Pasar Modbd4.
*ndonesia,Undang-Undang Pasar ModaNo. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 1995

Ps.67.
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b. Hal-hal yang dapat membahayakan keadaan keuangdrad@ dimaksud
atau kepentingan para nasabahnya.
Ketentuan tentang kewajiban untuk melaporkan adgrglanggaran dalam
jangka waktu 3 (tiga) hari dimaksudkan agar Bapepapat mengetahui hal
tersebut sendini mungkin dan dapat segera mengatnimbkan yang
diperlukan untuk mengurangi atau mencegah kemuagkierugian yang
lebih besar bagi masyarakat. Pemberitahuan yamgng# rahasia kepada
Bapepam dalam Pasal ini adalah penyampaian inforsesara rahasia
tentang adanya pelanggaran yang dilakukan terhddspntuan dalam
Undang-Undang ini dan atau peraturan pelaksanaaateya hal-hal yang
dapat membahayakan keadaan keuangan lembaga daratiesukepentingan
para nasabahnya. Pemberitahuan dimaksud wajib paékan kepada

Bapepam secara tertufis,

3.2  Notaris Sebagai Profesi Penunjang Pasar M odal

Dalam ketentuan Pasal 64 huruf d UUPM dan pergalag, disebutkan
bahwa notaris termasuk sebagai salah satu Profsunfang Pasar Modal.
Notaris yang dimaksud dalam ketentuan ini adalgébaé umum yang berwenang
membuat akta autentik dan terdaftar di Bapepam.

Peran notaris di bidang pasar modal diperlukarutdaera dalam
hubungannya dengan penyusunan Anggaran Dasar edakuppasar modal,
seperti emiten, perusahaan publik, perusahaan efak, reksa dana, serta
pembuatan kontrak-kontrak penting seperti kontradksa dana, kontrak
penjaminan emisi, dan perwaliamanatzh.

Sesuai dengan kebiasaan hukum negara kita, mak& umenjamin
keaslian dan kepercayaan para pihak, pengesahamataris menjadi sesuatu
yang sangat penting, seperti acara rapat dan kegukeputusan rapat. Aktivitas

pasar modal tidak lepas dari masalaH3hi.

*yndonesialUndang-Undang Pasar Modalo. 8 Tahun 1995, LN No. 64 Tahun 1995.68.
3\, Irsan Nasarudin dan Indra Suryespek Hukum Pasar Modal Indoneseét.
bid, him. 95.
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Adapun jasa notaris diperlukan dalam hal-hal s&iperti*>®

1) Membuat berita acara Rapat Umum Pemegang SahamSRi#d menyusun
Pernyataan Keputusan-keputusan Rapat Umum Pemesgmgm (RUPS),
baik untuk persiapamgo public maupun Rapat Umum Pemegang Saham
(RUPS) setelalgo public.

2) Meneliti keabsahan hal-hal yang menyangkut pengegjaran Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS), seperti kesesuaian dengggarAn Dasar
Perusahaan, tata cara pemanggilan untuk Rapat URemmegang Saham
(RUPS) dan keabsahan dari pemegang saham ataunijaasauk menghadiri
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

3) Meneliti perubahan Anggaran Dasar agar tidak textapateri pasal-pasal
dalam Anggaran Dasar yang bertentangan denganuparaperundang-
undangan yang berlaku. Bahkan diperlukan untuk ko&kn penyesuaian-
penyesuaian pasal-pasal dalam Anggaran Dasar egdars dan memenuhi
ketentuan menurut peraturan di bidang pasar madahdrangka melindungi
investor dan masyarakat.

Dari uraian tersebut, dapat diketahui bahwa retarempunyai peranan
sangat penting dalam hal pembuatan akta-akta yamkemaan dengan pasar
modal, terutama kaitannya dengan profesi notafimgs pejabat umum yang
membuat akta autentik, di mana akta tersebut #gadijaminan keaslian dan
kepercayaan dari para pihak yang membuatnya, ykaug memberikan jaminan
perlindungan hukum kepada investor dan masyarakat.

Berdasarkan penjelasan Pasal 64 huruf d UUPM ketsealijelaskan
bahwa notaris yang akan melakukan kegiatan di bideasar modal harus
terdaftar di Bapepam. Untuk terdaftar di Bapepam di@pat menjalankan Profesi
Penunjang Pasar Modal, notaris harus memenuhi tsypeat yang ditentukan

dalam Peraturan Bapepam Nomor VIII.D.1 tentang Bfachn Notaris Yang

4bid.
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Melakukan Kegiatan Di Pasar Modal. Adapun persgaratang harus dipenuhi

notaris agar dapat melakukan kegiatan di pasar ingalau sebagai berikut®

1) Notaris yang melakukan kegiatan di bidang Pasard\adjib terlebih dahulu
terdaftar di Bapepam dan memenuhi persyaratan asbaga diatur dalam
peraturan ini.

2) Persyaratan notaris sebagaimana dimaksud dalana dngératuran ini adalah
sebagai berikut:

a. telah diangkat sebagai notaris oleh Menteri Kehakirfsekarang Menteri
Hukum dan Hak Asasi Manusia) dan telah diambil saimga sebagai
notaris dari instansi yang berwenang;

b. tidak pernah melakukan perbuatan tercela dan athukwin karena
terbukti melakukan tindak pidana di bidang keuangan

c. memiliki akhlak dan moral yang baik;

d. wajib memiliki keahlian di bidang Pasar Modal dasrgyaratan keahlian
dapat dipenuhi melalui program latihan yang didkapepam;

e. sanggup secara terus menerus mengikuti programidieand Profesi
Lanjutan (PPL) di bidang kenotariatan dan peratpenindang-undangan
di bidang Pasar Modal;

f. sanggup melakukan pemeriksaan sesuai dengan Rerdiivatan Notaris
(Sekarang Undang-Undang Jabatan Notaris/fUUJN) dde ktik profesi
serta senantiasa bersikap independen;

g. telah menjadi atau bersedia menjadi anggota Ik&tataris Indonesia
(INI); dan

h. bersedia diperiksa oleh Ikatan Notaris Indoneshl)(latas pemenuhan
Peraturan Jabatan Notaris (UUJN) dan kode etikepraflalam rangka
melaksanakan kegiatannya.

3) Permohonan pendaftaran notaris sebagai ProfesiniRenu Pasar Modal
diajukan kepada Bapepam dalam rangkap 4 (empatjademempergunakan

Formulir Nomor VIII.D.1-1 lampiran 1 peraturan ini.

1*Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga KeuaRgeaturan Badan Pengawas Pasar
Modal dan Lembaga Keuangan tentang Pendaftaran méoy@ng Melakukan Kegiatan di Pasar
Modal, Peraturan No.VIII.D.1 Tahun 1996.
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4) Permohonan pendaftaran sebagaimana dimaksud dalgia 8 peraturan ini,

5)

disertai dokumen sebagai berikut:

a.
b.

Nomor Pokok Wajib Pajak;

Surat keputusan pengangkatan selaku Notaris dantévieKehakiman
(Menteri Hukum dan HAM) dan Berita Acara sumpahanistdari instansi
yang berwenang;

Surat pernyataan bahwa notaris tidak pernah metakpkrbuatan tercela
dan atau dihukum karena terbukti melakukan tindalarma di bidang

keuangan;

. Sertifikat program pelatihan di bidang pasar mg@alg diakui Bapepam;

Surat pernyataan bahwa notaris sanggup mengikcdirg&derus menerus
program Pendidikan Profesi Lanjutan (PPL) di bid&egotariatan dan
peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal;

Surat pernyataan bahwa notaris sanggup melakukaerpesaan sesuai
dengan Peraturan Jabatan Notaris (UUJN) dan ka#epstfesi, serta
senantiasa bersikap independen dalam melakukaat&agya;

Bukti keanggotaan Ikatan Notaris Indonesia (INIka(ada);

. Surat pernyataan bahwa notaris bersedia menjadjosamdkatan Notaris

Indonesia (INI) setelah memperoleh Surat Tanda afead (STTD) dari
Bapepam dan akan menyampaikan bukti keanggotaaebtgr kepada
Bapepam; dan

Surat pernyataan bahwa notaris bersedia diperiksia ikatan Notaris
Indonesia (INI) atas pemenuhan Peraturan JabataarisiqUUJN) dan

kode etik profesi dalam rangka melaksanakan jabgtan

Dalam hal permohonan sebagaimana dimaksud dalakaéhgeraturan ini

tidak memenuhi syarat, maka selambat-lambatnyandgdengka waktu 45

(empat puluh lima) hari sejak diterimanya permomobersebut, Bapepam

wajib memberikan surat pemberitahuan kepada pemghog menyatakan

bahwa:

a. Permohonan tidak lengkap dengan menggunakan FaerniNdmor

VIII.D.1-2 lampiran 2 peraturan ini; atau
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b. Permohonan ditolak dengan menggunakan Formulir Mowid.D.1-3
lampiran 3 peraturan ini.

6) Dalam hal permohonan sebagaimana dimaksud dalakadhgeraturan ini
memenuhi syarat, maka selambat-lambatnya dalankgangktu 45 (empat
puluh lima) hari sejak diterimanya permohonan sedangkap, Bapepam
memberikan Surat Tanda Terdaftar Profesi PenuniResar Modal kepada
pemohon dengan menggunakan Formulir Nomor VIIL.B.lampiran 4
peraturan ini.

7) Setiap perubahan yang berkenaan dengan data damasi dari notaris wajib
dilaporkan kepada Bapepam selambat-lambatnya 1@afebelas) hari sejak

terjadinya perubahan tersebut.

3.3  Permasalahan yang Dihadapi oleh Notaris Pasar M odal

Berdasarkan uraian mengenai notaris sebagai PrBfsunjang Pasar
Modal pada sub bab 3.2 di atas, diketahui bahwandakaitannya dengan
kegiatan di pasar modal, notaris pasar modal banpgslam hubungannya dengan
penyusunan Anggaran Dasar para pelaku pasar nsegedrti emiten, perusahaan
publik, perusahaan efek, dan reksa dana, sertaysarbkontrak-kontrak penting
seperti kontrak reksa dana, kontrak penjaminaniedsds perwaliamanatdfi’

Selain itu, notaris pasar modal juga berperannddlal pembuatan berita
acara RUPS, Pernyataan Keputusan RUPS, sertauditunttk teliti terhadap hal-
hal yang berkaitan dengan penyelenggaraan RUP $etiarterhadap perubahan
Anggaran Dasar agar tidak bertentangan dengan upanatyang berlaktf®
Notaris juga berkewajiban untuk memberikan penyatuthukum sehubungan
dengan pembuatan akf&.

Dalam menjalankan peranannya tersebut, notarig yeelakukan kegiatan
sebagai Profesi Penunjang Pasar Modal bertangguvapjtidak hanya meliputi

tanggung jawab sebagaimana diamanatkan oleh kaklelat Undang-Undang

10\, Irsan Nasarudin dan Indra Suryepek Hukum Pasar Modal Indoneséa.

®Yibid, him. 95.

%Mia R Setianingsih, “Tanggung Jawab dan Kedudukataiis Sebagai Profesi Penunjang
Pasar Modal,” (Tesis Magister Universitas IndoneBigpok, 2007), him. 40.
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Jabatan Notaris (UUJN), akan tetapi juga bertanggawab terhadap seluruh
kegiatan yang telah dilakukan berkaitan denganstugn tanggung jawabnya
sebagai Profesi Penunjang Pasar Mogfal.

Berkaitan dengan uraian di atas, dalam menjalapkeaman dan tanggung
jawabnya sebagai Profesi Penunjang Pasar Modakrigotentunya akan
mengalami permasalahan-permasalahan yang berkd&iagan pasar modal di
dalam pembuatan aktanya. Salah satu peranan npta@s modal adalah notaris
dituntut untuk teliti agar perubahan Anggaran Dagang dibuatnya tidak
bertentangan dengan peraturan yang berlaku. Haleirarti, notaris pasar modal
dituntut untuk mempunyai keahlian dan pengetahuwargybaik mengenai pasar
modal. Dalam hal ini, notaris wajib mempunyai pgagaan mengenai ketentuan
hukum yang mengatur tentang pasar modal, baik bemagang-undang maupun
peraturan pelaksanaannya.

Kemampuan dan pengetahuan mengenai pasar mod&buerwayjib
dimiliki oleh notaris yang berperan sebagai Profesnunjang Pasar Modal, hal
ini untuk menjamin agar akta yang dibuatnya tidadanggar ketentuan hukum
yang berlaku sehingga akta yang dibuatnya terseimik kehilangan
otentisitasnya.

Selain menguasai pengetahuan di bidang pasar mradatis pasar modal
juga dituntut untuk memiliki kemampuan menguasdidsa yang baik. Baik
bahasa Indonesia maupun bahasa asing lainnyanHalrkait dengan ketentuan
di dalam UUPT yang menyatakan bahwa perubahan semggdasar suatu
perseroan harus dinyatakan dalam bahasa IndotfféSadangkan, kemampuan
berbahasa asing diperlukan dalam kaitannya dengewembangan pasar modal
sekarang ini, yang memungkinkan emiten tidak hateyaatat di Bursa Efek
dalam negeri saja, tapi juga tercatat di Bursa Hfak negeri, sehingga dalam hal
ini notaris juga harus mengetahui dan memahaminket@ hukum asing
mengenai pasar modal. Pemahaman tersebut didagam daal notaris

mempunyai kemampuan yang baik dalam berbahasa asing

%3bid, him. 75-76.
184 Indonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddlU No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 21 ayat (4).
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3.4  Permasalahan yang Dihadapi oleh Notaris Pasar Modal dalam Hal
Pembuatan Akta-Akta yang Berkaitan dengan Penerbitan Depositary
Receipt
Dalam kaitannya dengan penerbitatepositary receipt khususnya

American Depositary ReceidtADR) yang diterbitkan oleh Telkom, peranan

notaris pasar modal terdapat dalam hal perubahayyakan dasar dari Telkom

(emiten) yang akan melakukan penawaran umum saly@rdinindonesia dan

penerbitan ADR nya di Amerika. Notaris pasar modalam hal ini berwenang

untuk membuat akta berita acara RUPS, akta Pemarydfeputusan Rapat, dan
perjanjian-perjanjian lain yang berkaitan dengamcama Telkom untuk
melakukan penawaran umum saham dan penerbitan ADR.

Dalam uraian pada bab sebelumnya, telah dijelagk@mva notaris
mempunyai peranan untuk membuat akta perubahanaemgglasar mengenai
pengeluaran saham baru dari portepel yang akangdipakan untuk menerbitkan
depositary receiptdan perubahan anggaran dasar yang berkaitan dengan
penawaran umum maupun perjanjian-perjanjian lahulsengan dengan proses
pencatatan saham emiten di Indonesia, tidak metanketentuan hukum yang
berlaku di Indonesia. Sehingga dalam hal ini, Nstadverkewajiban untuk
memiliki pengetahuan yang mendalam mengenai ketantukum yang berlaku
di Indonesia. Selain itu, notaris juga wajib meagei ketentuan hukum
Indonesia dan hukum di negara asing mengenai pérerdbepositary receipt
tersebut.

Berkaitan dengamerican Depositary ReceiADR) yang diterbitkan
oleh Telkom, maka dalam hal ini dikarenakan sistemkum Amerika yang
menganuicommon lawberbeda dengan sistem hukum Indonesia yang menhganu
civil law, maka notaris juga dituntut untuk mengetahui damahami sistem
hukum di negara asing tersebut yang berkaitan daemgaerbitandepositary
receipt agar tidak salah dalam mengaplikasikan pembuadéta yang
bersangkutan.

Sehubungan dengan permasalahan di atas, maka dapak memahami

ketentuan mengenai aturan-aturan hukum asing yarkgitan dengan penerbitan
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depositary receiptnotaris dituntut untuk memiliki kemampuan untukmahami

bahasa yang dipakai oleh hukum dan ketentuan paratii negara asing tempat
depositary receiptliterbitkan (dalam hal penerbit&merican Depositary Receipt
(ADR) Telkom, maka notaris dituntut untuk mempunigamampuan berbahasa
Inggris). Selain kemampuan dalam menguasai balsasg gersebut, notaris juga
dituntut untuk memiliki kemampuan berbahasa Ind@ngsng baik, karena dalam
pembuatan akta-aktanya bahasa yang dipergunak#ahdukzhasa Indonesia, hal
ini sesuai dengan ketentuan Pasal 21 ayat (4) Wndadang Nomor 40 Tahun
2007 (UUPT) yang menyatakan bahwa perubahan anggasar suatu perseroan
harus dinyatakan dalam akta notaris dalam bahakmésia, baik dalam bentuk
akta Pernyataan Keputusan Rapat (PKR) maupun adtabghan anggaran

dasar:®®

1*bid.
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BAB IV
PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP INVESTOR PEMEGANG
DEPOSITARY RECEIPT

Suatu depositary receiptdapat diterbitkan apabila terdapat efek utama
yang menjadi dasar penerbitannya, dalam hal irk efama yang menjadi dasar
penerbitandepositary receipttersebut adalah saham. Kepemilikan atas suatu
saham pada perseroan akan memberikan hak kepadegaegmya, berupa
corporate rightsdan economical right$®® Hak-hak tersebut diantaranya adalah
hak untuk menerima dividen dan menghadiri serta begikan suara di dalam
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

Pada dasarnya hak yang dimiliki antara pemegartansadengan
pemegangdepositary receiptseharusnyaadalah sama. Suatu perseroan harus
memberikan hak yang sama kepada keduanya karenagpamdepositary
receipt pada dasarnya sama dengan pemegang saham, yadtsgara sebagai
pemiliki perseroan. Hal yang berbeda adalah instrurgang menjadi dasar
kepemilikan tersebut.

Perbedaan hak pemegang saham dengan hak pendsgasitary receipt
terdapat dalam hal pelaksanaanya. Pada pemegaan,shhk-hak yang mereka
miliki pada umumnya dilaksanakan secara langsunglafwpun sering juga
dengan memberikan kuasa kepada pihak tertentu)angkdn pemegang
depositary receiphanya memiliki hak-hak yang tidak langsuig.

Suatudepositary receipfuga mempunyai unsur kolektif, di mana masing-
masing pemiliknya tidak dapat dengan begitu sajrolak untuk dan atas nama
efek yang menjadi dasar penerbitaiepositary receipt kecuali pemegang
depositary receipttersebut telah mengkonversikan kepemilikdepositary

receiptnya menjadi efek utama yang diterbitkan oleh endité

®Gunawan Widjaja dan Todhi Priatai8artifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt),08.

**/Ibid, him 108-109.

'*4bid, him. 108.
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Dalam bab ini akan membahas lebih lanjut meng@mgauan umum
mengenai saham, perbandingan antara hak pemegham stengan pemegang
depositary receipt,dan perlindungan hukum terhadap pemegakegositary

receipt terutama dalam hal mengeluarkan hak suara-ngaldm RUPS.

41  Saham

Saham merupakan sejumlah uang yang diinvestasikaninvestor dalam
suatu Perseroan. Atas investasi itu pada umumnymegeng saham
(aandelhouder, shareholdemendapat keuntungan dari Perseroan dalam bentuk
dividen sebanding dengan besarnya uang yang diasikan:®

Saham merupakan kekayaan pribgairéonal propertypemegang saham
yang bersifat benda bergeralkndvable properly yang tak dapat diraba
(intangible. Namun demikian dapat dialihkan. Oleh karenapgmegang saham
dapat menjual sahamnya atau mengagunkannya dalatokbgadai maupun
berbentuk fidusia. Bahkan dapat mengalihkannya d&parang lain. Sehingga
semua hak yang melekat pada saham itu secara lpaiaih kepada penerima
sahant.”

Pemegang saham sebagai anggota Perseroan, padmydadidak
mempunyai kepentingan atas pengurusan harta kakd®@aeroan. Kepemilikan
atas saham Perseroan dalam kedudukannya sebagapaegnsaham, hanya
mempunyai keterlibatan yang terbat&s:

1) Mempunyai partisipasi dalam RUPS yang diselenggaraRerseroan serta
berhak atas dividen, sepanjang Perseroan mas#misting;

2) Berpartisipasi atas sisa aset hasil likuidasi Peesse apabila Perseroan
dibubarkan.

189 M. Yahya Harahapukum Perseroan Terbataset.2, (Jakarta : Sinar Grafika, 2009), him.
257.

"%bid.

ibid, him. 257-258.
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Pemegang saham tidak bertanggung jawab terhaddamkalan transaksi
yang dilakukan Perseroan. Juga tidak bertangguwghaatas utang Perseroan
melebihi saham yang dimilikinya dalam Persertan.

Saham Perseroan dikeluarkan atas nama pemilikhgeseroan hanya
diperkenankan mengeluarkan saham atas nama peyaililan Perseroan tidak
boleh mengeluarkan saham atas tunjuk. Persyarapanklikan saham dapat
ditempatkan dalam Anggaran Dasar dengan mempeghafiersyaratan yang
ditetapkan oleh instansi yang berwenang sesuai aterk@tentuan peraturan

perundang-undangdf®

4.1.1 Hak dan Tanggung Jawab Pemegang Saham

Mengenai hak pemegang saham, diatur dalam keteRasal 52 Undang-
Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Bsrb@iUPT), yang
menyatakan saham memberikan hak kepada pemilikmtys:t/*

1) Menghadiri dan mengeluarkan suara dalam RUPS;
2) Menerima pembayaran dividen dan sisa kekayaan likasdasi;
3) Menjalankan haknya berdasar undang-undang ini.

Inilah hak utama pemegang saham yang tidak boiktrahgi dalam
Anggaran Dasar. Hak tersebut baru berlaku dan rakelp&da diri pemegang
saham, setelah saham itu dicatat dalam Daftar Pamgegaham (DPS) atas nama
pemiliknya. Akan tetapi, ketentuan mengenai hak ghediri dan mengeluarkan
suara dalam RUPS dan menjalankan haknya berdadangiundang ini, tidak
berlaku bagi klasifikasi saham tertentu sebagaimgaag ditetapkan dalam
undang-undang iffi’>

Selain hak yang diatur dalam ketentuan Pasal 5P T)gemegang saham
juga memiliki hak-hak lain sebagaimana diatur dalketentuan Pasal 61 dan

Abid, him. 258.

13 Binoto Nadapdapukum Perseroan Terbataset.1, (Jakarta : Jala Permata Aksara, 2009),
him. 50.

"% Indonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddlU No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 52 ayat (1).

5 M. Yahya HarahapHukum Perseroan Terbata®63.
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62UUPT, mengenai hak untuk mengajukan gugatan dkruhtuk meminta agar
Perseroan membeli sahamnya.
Secara umum hak pemegang saham dapat dibedakiafeke' "®

1. Hak individuil yang melekat pada diri pemegang saharibadi, yang
dapat dibagi lagi ke dalam:

a. Hak yang melekat pada penyelenggaraan atau pekeksauatu Rapat
Umum Pemegang Saham (RUPS);

b. Hak yang sama sekali tidak berkaitan atau berhufmundengan
pelaksanaan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

2. Hak yang diturunkan dari perseroan, yang dinamalesgan hak derivatif
(derivative suit atau derivative actipn
Hak individuil pemegang saham dalam perseroaratasbadalah hak yang

melekat pada diri pemegang saham, atas setiap tesaham yang dimilikinya,
antara lain meliput’’

1. Hak untuk memperoleh saham dari penerbitan sahdamjsya {irst
right of refusa);

2. Hak mendahulu untuk ditawarkan dan untuk membehasa dan
pemegang saham lainnya yang hendak menjual sahaimsaakala
diatur dalam anggaran dasar perseroan);

3. Hak untuk menjaminkan saham-saham tersebut sejaagiaian utang;

4. Hak untuk mengajukan gugatan terhadap perserogekgadilan negeri
apabila dirugikan karena tindakan perseroan yaaggdjap tidak adil dan
tanpa alasan wajar sebagai akibat keputusan RURSksD) dan/atau
Dewan Komisaris;

5. Hak meminta kepada perseroan agar sahamnya ddérgliad harga yang
wajar apabila yang bersangkutan tidak menyetujndakan perseroan
yang merugikan pemegang saham atau perseroanaberup

a. Perubahan anggaran dasar;

1"%Gunawan WidjajaHak Individu dan Kolektif Para Pemegang Sahaset. 1, (Jakarta :
Forum Sahabat, 2008), him. 69-70.
bid, him. 70-71.
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b. Pengalihan atau penjaminan kekayaan perseroan gergpunyai
nilai lebih dari 50% (lima puluh persen) kekayaarsith perseroan;
atau

c. Penggabungan, peleburan, pengambilalihan, atauspbam.

6. Hak untuk exit atau keluar (menjual atau mengalihkahamnya kepada
pihak lain) dari perseroan terbatas;

7. Hak untuk memperoleh dividen;

8. Hak untuk memperoleh pembayaran sisa hasil likisidas

9. Hak untuk memanggil RUPS;

10.Hak untuk hadir dan bersuara dalam RUPS.

Dalam Undang-Undang Perseroan Terbatas, hak-haky yadividual

pemegang saham dapat ditemukan pengaturannya d&lam:

1. Pasal 43 ayat (1) UUPT, yaitu hak untuk ditawarkarebih dahulu
jumlah saham yang seimbang dengan pemilikan satanmunytuk
klasifikasi saham yang sama, manakala perserodratéexr bermaksud
mengeluarkan saham baru dengan kelas saham yaag sam

2. Pasal 43 ayat (2) UUPT, yang menyatakan dalam dles yang akan
dikeluarkan untuk penambahan modal merupakan sahang
klasifikasinya belum pernah dikeluarkan, pemegaabasy yang ada
berhak mengambil bagian terlebih dahulu adalahgielpemegang saham
sesuai dengan perimbangan jumlah saham yang dimysik

3. Pasal 51 jo Pasal 48 ayat (1) UUPT tentang hakkumemperoleh setiap
lembar saham yang dikeluarkan oleh perseroan texpat

4. Hak untuk menjual dan atau mengalihkan dalam beap#&pun saham
yang dimiliki olehnya sebagaimana diatur dalam Pa8&JUPT;

5. Dalam hal diatur dalam anggaran dasar, hak unttdwdrkan terlebih
dahulu jumlah saham seimbang dengan pemilikan saimank klasifikasi
saham yang sama, manakala ada pemegang sahameyarakéud untuk

menjual sahamnya (Pasal 57 ayat (1) UUPT);

"8bid, him. 71-77.
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6. Pasal 60 ayat (2) UUPT, yang menyatakan bahwa sdagat diagunkan
dengan gadai atau jaminan fidusia sepanjang tidektdkan lain dalam
anggaran dasar;

7. Pasal 61 ayat (1) UUPT yang secara tegas membédnidakepada setiap
pemegang saham untuk mengajukan gugatan terhadaergen ke
pengadilan negeri apabila dirugikan karena tindak@&mnseroan yang
dianggap tidak adil dan tanpa alasan yang wajaagaglakibat keputusan
RUPS, Direksi, dan/atau Dewan Komisaris;

8. Pasal 62 ayat (1) UUPT, yaitu hak untuk memintaakiepperseroan agar
sahamnya dibeli dengan harga yang wajar apabilg parsangkutan tidak
menyetujui tindakan perseroan yang merugikan pengegaham atau
perseroan, berupa:

a. Perubahan anggaran dasar;

b. Pengalihan atau penjaminan kekayaan perseroan gergpunyai
nilai lebih dari 50% (lima puluh persen) kekayaarsih perseroan;
atau

c. Penggabungan, peleburan, pengambilalihan, atauspban.

9. Pasal 71 UUPT terkait dengan pembagian dividen Riasal 72 terkait
dengan dividen interim. Pada umumnya, dividen dKaay setelah
berakhirnya tahun buku. Dividen hanya dapat dib@gikka cadangan
wajib telah mencapai jumlah sekurang-kurangnya 283a puluh persen)
dari jumlah modal yang ditempatkan dan disetor.abahal cadangan
wajib tersebut telah dipenuhi, maka seluruh labesibeyang diperoleh
perseroan, setelah dikurangi biaya-biaya lain darhll yang diputuskan
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) Tahunan akankdibadplam
bentuk dividen.

Selanjutnya perseroan juga dimungkinkan untuk dapa&mbagikan

dividen interim sebelum tahun buku perseroan beraibngan ketentuan

bahwa aturan yang memungkinkan dilakukannya perabagiividen

interim tersebut diatur dalam anggaran dasar peEeedan:
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10.

11.

12.

a. Pembagian dividen interim tersebut hanya dapatkukian apabila
jumlah kekayaan bersih perseroan tidak menjadhl&lecil daripada
jumlah modal ditempatkan dan disetor ditambah cgalanvajib, dan

b. Pembagian dividen interim tersebut tidak boleh ngangu atau
menyebabkan perseroan tidak dapat memenuhi kewaybapada
kreditor atau mengganggu kegiatan perseroan.

Berbeda dengan pembagian dividen final setelahkb@nya tahun buku,
yang dilakukan berdasarkan keputusan Rapat Umumedarg Saham
(RUPS), pembagian dividen interim dilakukan berdesma keputusan
Direksi setelah memperoleh persetujuan Dewan KamiséDengan
demikian berarti jika setelah tahun buku berakl@myata perseroan
menderita kerugian, dividen interim yang telah dikan harus
dikembalikan oleh pemegang saham kepada perseatam hal
pemegang saham tidak dapat mengembalikan divideninmyang telah
diterimanya tersebut, maka Direksi dan Dewan Konsshertanggung
jawab secara tanggung renteng atas kerugian parsero

Pasal 79 ayat (2) UUPT terkait dengan hak 1 (satahg atau lebih

pemegang saham yang bersama-sama mewakili 1/10 geasepuluh)

atau lebih dari jumlah seluruh saham dengan hakaskacuali anggaran
dasar menentukan suatu jumlah yang lebih kecil kunmeminta
penyelenggaraan RUPS;

Pasal 80 ayat (1) UUPT, terkait dengan keadaan ahianDireksi atau

Dewan Komisaris tidak melakukan pemanggilan RUP&ndajangka

waktu yang ditentukan, pemegang saham yang merpéargelenggaraan

RUPS dapat mengajukan permohonan kepada ketua glamgaegeri

yang daerah hukumnya meliputi tempat kedudukanepeas untuk

menetapkan pemberian izin kepada pemohon melakugandiri
pemanggilan RUPS tersebut;

Pasal 82 ayat (4) UUPT, mengenai hak untuk mensataman bahan

RUPS dari perseroan secara cuma-cuma;
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13.Pasal 85 ayat (1) UUPT, pemegang saham, baik sendupun diwakili
berdasarkan surat kuasa berhak menghadiri RUP$ndaggunakan hak
suaranya sesuai dengan jumlah saham yang dimisikiny

14.Pasal 138 ayat (3) UUPT, memberikan hak kepadaatu)(p.emegang
saham atau lebih yang mewakili paling sedikit 1($8tu persepuluh)
bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suaiagk umnemohon
pemeriksaan perseroan terbatas;

15.Pasal 144 ayat (1) UUPT, memberikan hak kepadaatu)(gpemegang
saham atau lebih yang mewakili paling sedikit 1($8tu persepuluh)
bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak sharbaak mengajukan
usul pembubaran perseroan kepada RUPS.

Selain hak-hak tersebut di atas, hak pemegangnsajuga dapat
dikategorikan ke dalarif?

1. Hak untuk melakukan pengendalian terhadap PT;

Hak ini berlaku bagi pemegang saham pengendalig(yzada umunya
pemegang saham mayoritas).

2. Hak untuk melakukan pengawasan terhadap perserdzatds.

Hak ini dinikmati oleh pemegang saham minoritasi{pengendali).
Selanjutnya dikenal dua hak derivatif pemegangasaldalam UUPT.
Kedua hak derivatif tersebut adaf&fi:

1. Hak untuk atas nama perseroan, yang dimiliki oletm@gang saham yang
mewakili paling sedikitl/10 (satu persepuluh) bagiri jumlah seluruh
saham dengan hak suara dapat mengajukan gugatafuimedngadilan
negeri terhadap anggota Direksi yang karena kemalatau kelalaiannya
menimbulkan kerugian pada perseroan, yang diatiand#&asal 97 ayat
(6) UUPT; dan

2. Hak untuk atas nama perseroan, yang dimiliki okemegang saham yang
mewakili paling sedikit 1/10 (satu persepuluh) bagdari jumlah seluruh
saham dengan hak suara dapat menggugat anggota Bewasaris yang

bid, him. 77.
189bid, him. 78.
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karena kesalahan atau kelalaiannya, menimbulkanugker pada

perseroan ke pengadilan negeri, yang diatur dalasalP144 ayat (6)

UUPT.

Setiap saham memberikan kepada pemiliknya hak tydaky dapat dibagi.
Dalam hal 1 (satu) saham dimiliki oleh lebih dafsatu) orang, hak yang timbul
dari saham tersebut digunakan dengan cara menfir{gétu) orang sebagai wakil
bersamd®*

Selain hak, seorang pemegang saham di suatu ®@angega bertanggung
jawab sebatas saham yang dimilikinya di Perser@aselbut. Dalam hal ini
pemegang saham Perseroan tidak bertanggung jawatag®ibadi atas perikatan
yang dibuat atas nama Perseroan dan tidak bertaggguwab atas kerugian
Perseroan melebihi saham yang dimitfi.

Ketentuan tidak bertanggung jawab secara pribtaB perikatan yang
dibuat atas nama Perseroan dan tidak bertanggwadp jatas kerugian Perseroan
melebihi saham yang dimiliki tidak berlaku apatitau dalam hal*®
1) Persyaratan Perseroan sebagai badan hukum belurtidataterpenuhi;

2) Pemegang saham yang bersangkutan baik langsungumaigiak langsung
dengan itikad buruk memanfaatkan Perseroan untoérikegan pribadi;

3) Pemegang saham yang bersangkutan terlibat dalamugian melawan
hukum yang dilakukan oleh Perseroan; atau

4) Pemegang saham yang bersangkutan baik langsungumaigiak langsung
secara melawan hukum menggunakan kekayaan Persergang
mengakibatkan kekayaan Perseroan menjadi tidak pcukutuk melunasi

utang Perseroan.

4.1.2 Klasfikas Saham

Klasifikasi saham adalah pengelompokan saham hbardesrakteristik
yang sama. Hal ini diatur dalam ketentuan PasdUBdang-Undang Nomor 40
Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (UUPT). Ssddéih prinsip pokok

181 Binoto NadapdapHukum Perseroan Terbatas?.
82bid, him. 62.
¥3bid, him. 62-63.
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klasifikasi saham, ditegaskan pada Pasal 53 aydtef2pa hak yang samegyal
right) kepada pemegangnya yakni setiap saham dalanfikdasiyang sama,
memberikan kepada pemegangnya hak yang $¥ma.
Undang-undang membolehkan Anggaran Dasar Perseneaptapkan 1
(satu) atau lebih klasifikasi saham. Apabila ki&ss$i saham lebih dari 1 (satu),
Anggaran Dasar harus menetapkan salah satu diaygasabagai saham bia$a.
Dalam ketentuan Pasal 53 ayat (4) UUPT disebuliasifikasi saham,
terdiri atas-®°
1) Saham dengan hak suara (saham biasa) atau tanpadrak
Dalam penjelasan Pasal 53 ayat (3) UUPT, sahana ladalah saham yang
mempunyai hak suara untuk mengambil keputusan d&&HRS mengenai
segala hal yang berkaitan dengan pengurusan Pansempempunyai hak
untuk menerima dividen yang dibagikan, dan menersisa kekayaan hasil
likuidasi.
Saham biasa diberikan kepada setiap orang yang eméw@mb pemasukan
sejumlah uang sejumlah uang kepada Perseroan. Eepadg itu diberikan
beberapa lembar saham sesuai dengan uang pemagaukBada setiap saham
biasa secara imperatif melekat hak-hak yang disebiatas. Hak-hak itu
dicantumkan dalam Anggaran Dasar. Pengaturannyanddhggaran Dasar,
boleh melebihi hak-hak yang disebut di dts.
Sedangkan, saham dengan tanpa hak suara diatun #atentuan Pasal 53
ayat (4) huruf a UUPT, yang memperbolehkan pengafuaaham tanpa hak
suara bagi pemiliknya. Dengan demikian, pemilikesalenis ini tidak berhak
mengikuti RUPS Perseroan, karena tidak mempuny& $uara dalam
pengambilan keputusan berkenaan dengan pengurasseréart>®
2) Saham dengan hak khusus untuk mencalonkan anggetiksiddan/atau

anggota komisaris;

184 M. Yahya Harahap{ukum Perseroan Terbata®4.
Bbid.
18 |ndonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddlU No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 53 ayat (4).
187 M. Yahya HarahapHukum Perseroan Terbata®65.
188 14:
1bid.
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3)

4)

Pemilik saham jenis ini mempunyai hak berbicaraskisu Dalam hal ini
menurut Pasal 50 ayat (4) huruf b, kepada pemdikam diberi hak khusus
untuk mencalonkan anggota Direksi dan/atau ang@mwan Komisaris.
Berarti kepada pemilik saham ini, diberi hak ptasi atau hak khusus untuk
mencalonkan anggota Direksi dan/atau anggota Dé&wamsaris, dan hak ini
tidak diberikan kepada pemilik klasifikasi sahammgdain. Oleh karena itu,
pemilik saham klasifikasi ini, memiliki klausul glrki mengenai pencalonan
anggota Direksi dan/atau anggota Dewan Komisacaraemutlak®®
Saham yang setelah jangka waktu tertentu ditamklbedi atau ditukar dengan
klasifikasi saham lain;
Saham yang memberikan hak kepada pemegangnya on&o&rima dividen
lebih dahulu dari pemegang saham klasifikasi ldas gpembagian dividen
secara kumulatif dan nonkumlutaif.
Saham klasifikasi ini, disebut juga saham utamé&aBaini memberi atau
mempunyai hak lebih dahulu dari saham biasa dalammperoleh
keuntungan. Oleh karena itu, saham yang mempurglaiutama atau hak
preferen, dapat lagi dibagi dalam subklasifikabiesgi berikut:*°
a. Saham preferen atau saham utama memperoleh dividen
Saham ini mempunyai hak lebih dahulu memperolehbagman dividen
dari pemegang saham klasifikasi lain. Misalnyaaldgbemegang saham
biasa menerima dividen 20%, maka saham utama tdhblu menerima
dividen 20% ditambah 5% sehingga menjadi menjaé.25
b. Saham utama kumulatif
Saham ini mempunyai hak lebih dahulu daripada saltama atau saham
preferen untuk menerima hak atas dividen tunggaki@alnya kalau pada
satu tahun pemegang saham utama kumulatif kareadaka tertentu,
hanya menerima dividen, maka pada tahun berikuapabila keadaan
telah memungkinkan, pemegang saham dapat menerividerd yang

tertunggak pada tahun yang lalu.

189bid, him. 255-256.
¥%hid, him. 266-267.
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5) Saham yang memberikan hak kepada pemegangnya orgakrima lebih
dahulu dari pemegang saham klasifikasi lain atasbagian sisa kekayaan
Perseroan dalam likuidasi.

Di dalam Anggaran Dasar dapat ditetapkan klasifikaaham yang
mempunyai hak utama memperoleh pembagian hasiksisayaan likuidasi
dari klasifikasi saham lain. Hak utama memperolemipagian sisa kekayaan
likuidasi dapat diberikan kepada satu klasifikagasatau lebih. Di luar saham
utama likuidasi dapat juga ditetapkan klasifikastham yang tidak
berpartisipasi atas hasil aset likuidasi. Denganikian, ada klasifikasi saham
yang berpartisipasi dan ada juga yang tidak basggaesi terhadap pembagian

hasil kekayaan Perseroan dalam likuidasi.

4.2  Perbandingan Hak Pemegang Saham dengan Pemegang Depositary

Receipt

Depositary receiptmerupakan suatu instrumen surat berharga dalam
bentuk sertifikat yang mewakili efek-efek bersikuitas maupun utang yang
diterbitkan oleh suatu perusahaan dan diperdagang&eara umum. Ini berarti
depositary receiptmewakili sejumlah efek-efek lain (baik dalam bentefiek
ekuitas maupun efek utang) yang diperdagangkan tatalk diperdagangkan di
bursa melalui pasar modaf:

Dari pengertian tersebut, diketahui bahwa emitgnlkumenerbitkan suatu
depositary receipharus didasarkan pada efek-efek lain (baik efekyyaarbentuk
ekuitas maupun utang), di mardepositary receipttersebut akan mewakili
sejumlah efek-efek yang mendasari penerbitanngealtei.

Dalam hal efek utamanya adalah saham, pada dashakyyang dimiliki
oleh pemegandepositary receipsama dengan hak yang dimiliki oleh pemegang
saham. Dalam hal ini, suatu Perseroan harus mekabehiak yang sama kepada
keduanya, karena pemegangpositary receiptpada dasarnya sama dengan

pemegang saham, yaitu sama-sama sebagai pemilik R#aseroan. Yang

Ypid, him. 267.
¥Gunawan Widjaja dan Todhi Priatar8artifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt}l1.
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membedakan adalah instrumen yang menjadi dasamiémen tersebut® Di
mana pemegang saham yang menjadi dasar kepemiikaadalah saham
Perseroan tersebut, sedangkan pemegapgsitary receipyyang menjadi dasar
kepemilikannya adalah sertifikatepositaryyang mewakili sejumlah efek dari
Perseroan tersebut.

Dari ketentuan Pasal 52 Undang-Undang Nomor 4 &®907 tentang
Perseroan Terbatas (UUPT) yang telah diuraikan pabdabab 4.1.1 di atas, hak
pemegang saham dalam hal ini mencasogporate rightsdaneconomical rights
Corporate rightsterlihat dalam pelaksanaan RUPS, hak untuk mengajuk
gugatan, dan hak untuk memohon pemeriksaan. Sealanggonomical rights
mencakup pembagian dividen, hak atas harga yanarwdgn hak atas sisa hasil
kekayaan Perseroan. Hak yang dimiliki oleh pemegkepgsitary receiptidaklah
mencakup hak-hak yang berupgarporate rights akan tetapi hanya sebatas
economical rights®*

Dalam hal ini, economical rightsyang diberikan kepada pemegang
depositary receiptsama dengan yang diberikan kepada pemegang saham
Perseroan tersebut, yaitu mencakup tiga hal ydal téuraikan di ata¥

Perbedaan hak pemegang saham dengan hak pentsgasitary receipt
hanya dalam pelaksanaanya, dapat terjadi karereapEdegang saham, hak-hak
yang mereka miliki pada umumnya dilaksanakan setamgsung (walaupun
sering juga dengan memberikan kuasa kepada pihdknti®). Sedangkan
pemeganglepositary receiphanya memiliki hak-hak yang tidak langsung. Tidak
dapat dilaksanakannya hak-hak korporasirgorate right$ terjadi karena pada
umumnya nama-nama pemegatepositary receiptidak tercantum dalam Daftar
Pemegang Saham (DPS) Persertan.

Berdasarkan uraian di atas, dijelaskan bahwa leakegang saham dan
hak pemeganglepositary receippada dasarnya adalah sama, khususnya untuk

economical rightswya (sama-sama menerima dividen). Sedangkan pabeya

93bid, him. 108.
¥bid.
99bid.
99bid, him. 1009.
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terdapat dalam hatconomical rightsnya terdapat perbedaan pengenaan pajak
atas dividen yang diterima pemegasgpositary receiptdan untuk pelaksanaan
corporate rights antara pemegang saham dengan pemedapgsitary receipt
terdapat perbedaan dalam hal pelaksanaannya. Da pemegang saham dapat
bertindak langsung (atau melalui kuasa) untuk nsalaikan hak korporasi nya
karena namanya tercantum dalam DPS. Sedangkan pegugpositary receipt
tidak diberikan untuk bertindak secara langsungukinmelaksanakan hak
korporasinya, karena namanya tidak tercantum dalR8E, dalam hal ini
pemeganglepositary receiptlapat melaksanakan hak korporasi nya secara tidak
langsung (diwakili olehdepositary bankuasa) yang ditunjuk oleh pemegang
depositary receipsecara bersama-sama. Perwakilan pemedepgsitary receipt
tersebut bertindak untuk mewakili pemegatepositary receipsecara bersama-
sama, bukan atas nama pemegaeywpsitary receipsecara pribadi.

Hal ini terkait dengan sifat dagiepositary receipyang mempunyai unsur
kolektif, di mana masing-masing pemiliknya tidakpda dengan begitu saja
bertindak untuk dan atas nama efek yang menjadirdasnerbitardepositary
receipt tersebut, kecuali pemeganglepositary receipt tersebut telah
mengkonversikan kepemilikatiepositary receipnya menjadi efek utama yang
diterbitkan emitert?’ Oleh karena itu, dalam hal pelaksanaan hak-hagdkasi
nya, pemegangdepositary receiptsecara bersama-sama harus menunjuk
perwakilan (baik itudepositary bankatau menunjuk kuasa) yang akan mewakili
mereka untuk menghadiri dan memberikan suara dilRUP

4.3  Perlindungan Hukum Terhadap Pemegang Depositary Receipt

Berdasarkan uraian di atas, dapat diketahui bahaka yang dimiliki
antara pemegang saham dengan pemedepgsitary receipadalah sama. Suatu
perseroan harus memberikan hak yang sama kepadargedkarena pemegang
depositary receippada dasarnya sama dengan pemegang saham, yadisgana
sebagai pemiliki perseroan. Hal yang berbeda adasihumen yang menjadi
dasar kepemilikan tersebut.

¥bid, him. 42.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



Dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 TentangseRman
Terbatas (UUPT) pada Pasal 52 ayat (1) menyataizagsi berikut®

“Saham memberikan hak kepada pemiliknya untuk:

a. menghadiri dan mengeluarkan suara dalam RUPS;

b. menerima pembayaran dividen dan sisa kekayaaih lfalidasi;
c. menjalankan hak lainnya berdasarkan Undang-U mpiain”

Hak pemilik saham mencakugrporate rights dan economical rights
Corporate rightsmerupakan hak yang dimiliki pemegang saham untuk serta
dalam pengurusan perseroan. Pelaksamaaporate rightsdapat terlihat pada
pelaksanaan RUPS, hak untuk mengajukan gugatanhalaruntuk memohon
pemeriksaan®Economical rightsmencakup tiga hal, yaitu pembagian dividen,
hak atas harga yang wajar, dan hak atas sisakekayaan perseroaf’

Hak-hak yang diberikan kepada pemegatgpositary receiptidaklah
mencakup hak-hak yang berugarporate rights akan tetapi hanya sebatas
economical right$®* Investor pemegang atau pemiliéepositary receiptidak
mempunyai kontrol atas pengurusan atau pengelaaperusahaan asal (emiten)
yang menerbitkardepositary receiptersebut, akan tetapi pemegatgpositary
receipt berhak atas penerimaan manfaat lainnya, seperhyhahak untuk
menerima divideR%

Perbedaan hak pemegang saham dengan hak penusgasifary receipt
terdapat dalam hal pelaksanaanya. Pada pemegaain,shhk-hak yang mereka
miliki pada umumnya dilaksanakan secara langsunglafypun sering juga
dengan memberikan kuasa kepada pihak tertentu)angkdn pemegang
depositary receipthanya memiliki hak-hak yang tidak langsung. Tidakpat

dilaksanakannya hak-hak korporasi terjadi karendapamumnya nama-nama

19 |ndonesia,Undang-Undang Perseroan TerbatddlU No. 40 Tahun 2007, LN No.106
Tahun 2007, TLN No. 4756, Ps. 52 ayat (1).

19Gunawan Widjaja dan Todhi PriataiBartifikat Penitipan Efek Indonesia (Indonesian
Depositary Receipt),08.

209phid.

2Mpid,

294bid, him. 42
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pemegangdepositary receiptidak tercantum dalam Daftar Pemegang Saham
(DPS) Perseroaff?

Pada uraian di atas juga telah dijelaskan batig@ositary receipjuga
mempunyai unsur kolektif, di mana masing-masing ipkenya tidak dapat
dengan begitu saja bertindak untuk dan atas namla yng menjadi dasar
penerbitardepositary receiptkecuali pemegandepositary receiptersebut telah
mengkonversikan kepemilikatdepositary receiphya menjadi efek utama yang
diterbitkan oleh emitef’*

Dari uraian tersebut, dapat dikatakan bahwa iovgstmeganglepositary
receiptdalam hal tindakan yang berhubungan dengan kepesmurperusahaan
emiten tidak dapat bertindak secara sendiri-serjdieis nhamanya sendiri) akan
tetapi mereka harus bertindak bersama-sama dengastordepositary receipt
yang lain yang juga mempunyai kepemilikdepositary receippada perusahaan
asal (emiten) tersebut. Investor pemegaepgositary receiptidak dapat bertindak
atas namanya sendiri, dikarenakan pada umumnya -nama pemegang
depositary receipttidak tercantum dalam Daftar Pemegang Saham (DPS)
Perseroan. Seperti telah dijelaskan pada bab sebgéubahwalepositary receipt
merupakan jenis efek yang diterbitkan berdasarkak atama (dalam hal ini
saham) yang telah diterbitkan atau dicatatkan lgrldahulu di negara asalnya.
Yang kemudian saham yang akan dijadikan dasar peaerdari depositary
receipt tersebut dibeli olelDepositary Bank(yang telah membuat perjanjian
terlebih dahulu dengan emiten), dBepositary Bankakan mendaftarkan dan
mencatatkan saham emiten tersebut dalam belgpésitary receiptli bursa efek
luar negeri. Sehingga dalam hal ini hama yang targaada DPS Perseroan
(emiten) bukanlah nama investor pemegdegositary receiptakan tetapi yang
tercatat adalah saham emiten tersebut dimiliki atasaDepositary Banldi luar
negeri.

Adapun dalam hal pemegadgnerican Depositary ReceipfADR) yang
diterbitkan oleh Telkom, berdasarkan hasil wawaacgang dilakukan oleh

203hid, him 108-1009.
24hid.
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penulis dengan pihak Telkom, menyatakan bahwa hakilfx ADR Telkom
persamaannya dengan hak yang dimiliki oleh pemegaihgm biasa (seri B)
Telkom adalah terdapat dalam hal penerimaan divitkambedaannya terdapat
dalam hal pengenaan pajak pada dividen yang dieoleh pemegang ADR dan
juga dalam hal pemberian hak suara di RUPS. Dalalmnh pemegang ADR
secara bersama-sama dapat memberikan hak suanaRy#P& Telkom melalui

mekanisme Prox§°

4.3.1 Mekanisme Proxy American Depositary Recelpt (ADR) Telkom

Proxy merupakan perjanjian pemberian kuasa, ddalmni agar pihak
depositarymempunyai kewenangan secara hukum untuk melakuddaak yang
melekat pada saham yang bersangkutan seperti umtekghadiri rapat,
melakukan voting, dan lain-laff{®

Mekanisme Proxy dari pemegang ADR Telkom akanlafijan dalam
beberapa bagan sebagai berikit.

Bagan 4.1
Struktur dan Proses US Proxy Voting (Depositary and Registered Holder)

Issuer (Emiten)

1. Emiten meminta pendistribusian
dan menetapkarecord date.

2. menginstruksikan materi
oroxv melalui emai

Depositary’s
mailing agent

A

Depositary Bank

3. mengirimkan mate
4. Mengembalikan kartu instruksi.

Registered DR
holder:

Sumber : Telkom

Berdasarkan hasil wawancara dengan Bapak Ricorn)@idharta, corporate legal investor
relation PT Telekomunikasi Indonesia, pada tanggalovember 2011.

29 Munir Fuady,Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku KedLia5.

“"Berdasarkan hasil wawancara dengan Bapak Ricon)@iitharta, corporate legal investor
relation PT Telekomunikasi Indonesia, pada tangdalovember 2011.
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1) TELKOM (emiten) memberitahu Bank of New York Mell¢BoNY Mellon)
selaku Depository tentang RUPS yang akan datang.
- Memberitahukan tanggal RUPS
- Meminta agar mendistribusikan materi RUPS dan ajagangambilan
suara
— Menetapkan Recording Date AS untuk menentukan pantiegDR yang
berhak memberikan suara dalam RUPS
2) Bank of New York Mellon memastikan rincian pemegahDR mengacu
pada nama-nama yang terdaftar sebagai pemegang psid& buku BoNY
Mellon (sebagian besar adalabminee holdedan bukarbeneficial holdey.
Adapun yang dimaksud dengaominee holdesebagaimana dikutip dari
http://www.businessdictionary.com/definition/bemgd-owner.htmldiunduh
pada tanggal 15 November 2011 adald®stensible or registered
owner who holds shares (stock) on behalf of the ued@wner (beneficial
owner) under a custodian agreement. Also calledineenstockholder®®
Sedangkan pengertian ddeneficial holdersebagaimana dikutip dari
http://www.businessdictionary.com/definition/bermedi-owner.html pada
tanggal 15 November 2011 adalah sebagai befikut.

“Entity that enjoys the possession and/or benefitownership (such as
receipt of income) of a property even though itsiesship (title) is in the
name of another entity (called a ‘'nominee’ or 'stgried owner'). Use of a
nominee (who may be an agent, custodian, or ade)stoes notchangethe
position regarding tax reporting and tax liabilitgnd the beneficial-owner
remains responsible. Also called actual owner.”

Berdasarkan pengertian tersebut dapat disimpuikhmanominee holder
adalah pemilik secara tidak nyata atau pemilikated dari suatu saham yang
bertindak atas kepentingan dari pemilik sebenaryaneficial owner
berdasarkan perjanjian kustodian, sedands@meficial holderadalah entitas

2%®Bysiness Dictionary.com, “Nominee Shareholder”, pitttvww.businessdictionary.com
/definition/nominee-shareholder.html diunduh paafeggal 15 November 2011.

Business Dictionary.com, “Beneficial Owner”, htfpasw.businessdictionary.com/
definition /beneficial-owner.html, diunduh padadgal 15 November 2011.
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yang menikmati barang milik dan/atau keuntungan kispemilikan (seperti
penerimaan dari pendapatan) dari suatu propertlavpan kepemilikan
tersebut atas nama entitas lain (disebut nominaa pemilik terdaftar).
Mengunakan nominee (seperti agen, kustodian, atast)ttidak dapat
merubah posisi yang berkenaan dengan pelaporampei@anggungjawaban
pajak, dan pemilikeneficialtetap bertanggung jawab. Juga disebut sebagai
actual owner(pemilik sebenarnya).
Bagan 4.2
Depositary dan CEDE

Depositary Bank

Record of DR holders
Catatan Pemegang DR yang ada pada

Depositary Bank
Pemegang DR CEDE, selaku
terdaftar nominee dari peserta
pemegang DR di
DTCC

Bank Peserta dan
pialang saham
(memelihara buku dan
catatan klien-klien
yang berinvestasi
memlalui DR)

Klien dari bank dan
pialang saham
(termasuk juga

pemegang nominal)

Sumber : Telkom
3) Pemegang ADR tercantum di dalam daftar Bank Newk¥Ydellon adalah
"nominee holdedan bukan Beneficial holdet.
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4) Bagian terbanyak Pemegang ADR pada buku BoNY Me#woatat dengan
nama Cede & Co ("CEDE").

5) CEDE adalamomimee Depository TrudnClearing Corporation(
"DTCC").

6) DTCC adalah suatu badan kliring AS yang menyedid&ganan kliring bagi
para bank peserta kliring dan pialang saham.

7) BoNY Mellon memberitahu kepada CEDE tentang RUPSdatang dan
menerima dari CEDE rekamf@ecord bank peserta kliring dan pialang yang
mengambil posisi di ADR TELKOM.

Bagan 4.3
Permohonan Proxy ADR (CEDE dan Bank/Broker)

CEDE, sebagai nominee dalfji
peserta pemegang DR di
DTCC

Menerbitkan Omnibus Proxy l

Memberikan kekuasa Bank Peserta dan pialang
saham
ADP < (memelihara buku dan

catatan untuk klien yang
berinvestasi melalui D}

Mengirimkan materi Proxy lien dari bank d
Klien dari bank dan

pialang saham
(termasuk pemegang
nominal)

Sumber : Telkom

8) Setelah diberitahu oleh BoNY Mellon tentang RUPSnda¢ang, DTCC
menerbitkan sebuah "™omnibus proxy™ kepada pariklgesertanya dan para
pialang.

Pengertian Omnibus Proxy sebagaimana dikutip titp://financial-
dictionary.thefreedictionary.com/Omnibus+Proxy dluh pada tanggal 15
November 2011 adalaHA list issued by depositories detailing their
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participants, and their holdings, and authorizinget participants to vote
their proxies directly. This type of proxies arsued by Cede & Co. and by
certain bank custodians?*°
Dari pengertian tersebut dinyatakan bahwa omnjfirogy adalah suatu

daftar dari depositary yang merincikan pesertamym pemegangnya, dan
mengesahkan pesertanya untuk memberikan suara aneeslara langsung
melalui proxy. Jenis dari proxy ini adalah yangediitkan oleh CEDE dan
Co, dan oleh beberapa bank kustodian.

9) Bank peserta dan pialang meberitahukan kepadaficial ownetentang
ADR yang mereka dapat pergunakan hak suaranya

10)Dalam rangka megirimkan proxy material kepada khegreka, secara maya
semua bank dan pialang melalui CEDE menggunakanasalan jaksa untuk
mengangkat Automatic Data Processing Inc (“ADPYagmi agen mereka.

11)ADP membagikan proxi material (dengan memakai no@ISIP untiuk

mengenali efek yang memenuhi syarat untuk membeskara di RUPS).

Bagan 4.4
Pengumpulan Tanggapan dan Tabulas Suara (Bank/Broker dan Depositary)

Depositary Bank o )
Menerima instruksi
pemungutan suara,

menyusun, dan mengirimkan
ADP ke dgpositary.dibawah
7y formulir ADR Klien proxy

Menyampaikan instruksi

Pemilik Beneficial suara

Kilen dari bank dan
pialang saham
(termasuk pemegang
nominal

Sumber : Telkom

219 Financial Dictionary, “Omibus Proxy”, http:/finaial-dictionary.thefreedictionary.
com/Omnibus+Proxy, diunduh pada tanggal 15 Nover@béd.
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12)ADP menyediakan berbagai macam sarana bagi pemeg@i) untuk
mememberikan instruksi suara (yakni surat posptel@tau internet).

13)ADP mengumpulkan tanggapan dan menabulasikan gaagamasuk

14)Setelah proses selesai, ADP menerbitleldP client proxy yang
mencerminkan total suara atas nama bank-bank darpdang yang menjadi
kliennya

15)Proxi klien ADP diserahkan ke BoNY.

16)BoNY Mellon mencocokkan jumlah instruksi suara agtbank dan pialang
klien ADP dengammnibus proxylari CEDE pada posisecord dateuntuk

masing-masing bank dan pialang tersebut.

Bagan 4.5
Perwakilan ADR di RUPS (Depositary dan Kustodian)
Mengangkat seorang waki Mengangkat kuasa
yang akan menghadiri dan (misalnya agen
mengeluarkan suara di perusahaan) untuk
RUPS memberikan suara di

Depositary atau Kustodian
atau Nominee dari salah
satt Menerima instruksi suara,
menyusun dan
T mengirimkan ke depositary
Depositary Bank dibawah formulir dari ADP
Klien Proxy

Sumber : Telkom

17)Jumlah ADR yang diwakili oleh kuasa klien ADP, l@@ma dengan jumlah
dari ADR yang diwakili oleh instruksi suara darinpegang ADR terdaftar
diubah oleh BoNY menjadi jumlah saham biasa yaranakut pengambilan
suara dalam RUPS TELKOM.

18)Konversi dilakukan berdasarkan rasio yang berlaktara ADR dengan

saham biasa yakni 1:40.
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Berdasarkan uraian mengenai mekanisme proxy ADRelet, maka
dapat disimpulkan bahwa pemegang ADR dapat mempatga mengeluarkan
hak suara nya di RUPS melalui mekanisme Proxy. Bmanmelalui mekanisme
ini pemegang ADR Telkom secara bersama-sama akanumuk wakil
(depositary bankustodian) yang akan menghadiri RUPS di perusalesai
(emiten/Telkom). Sehingga dalam hal ini perwakilatau kuasa dari para
pemegang ADR itulah yang akan menyalurkan suamgaseengan instruksi dari
para pemegang ADR. Oleh karena itu dapat dikatdlednwa persamaan antara
hak pemeganglepositary receip{ADR) dengan hak pemegang saham hanya
terdapat dalam hal penerimaan dividen, sedangkamegaan hak antara
pemegangdepositary receip{ADR) dengan hak pemegang saham, perbedaan
tersebut terdapat dalam hal pengenaan pajak padkeiyang diterimanya dan
dalam hal pelaksanaan hak suara di dalam RUPS tdaky dapat dilakukan
secara langsung, akan tetapi harus menunjuk pdemakiau kuasa yang akan
mewakili para pemegang ADR secara bersama-samaJ&iSRdan yang akan

melindungi kepentingan pemegang ADR di RUPS.
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BAB V
PENUTUP

Pada bab ini akan disampaikan kesimpulan-kesimpybng di dapat
penulis dari pembahasan pada bab-bab sebelumnya k&ampulan tersebut,
penulis akan memberikan saran-saran berdasarkaanwmaian serta analisis
yang telah dikemukakan pada bab-bab sebelumnya.

51  Simpulan

Dari uraian dan analisis pada bab-bab sebelumaiydawah ini akan
dikemukakan beberapa hal yang menjadi kesimpulanhdail penelitian yaitu
sebagai berikut:

1. Peran dan tanggung jawab notaris dalam proses lp@redepositary
receipt pada bursa efek di luar negeri oleh Perseroan Kerbu
sebagaimana disimpulkan dari contoh pada penerbianerican
Depositary ReceipfADR) pada PT Telekomunikasi Indonesia (Telkom)
Tbk, di atas adalah meliputi:

a. Memberikan nasihat hukum berkaitan dengan pembuatta) yaitu
mengenai penyelenggaraan Rapat Umum Pemegang S&3RE),
agar penyelenggaran RUPS tersebut dapat memenslyapgtan yang
ditentukan dalam Anggaran Dasar Perseroan yan@rmgstan dan
sesuai dengan ketentuan dalam perundang-undangam herlaku
serta memberikan nasihat hukum mengenai isi pearb#@#nggaran
Dasar Perseroan yang bersangkutan terkait dengacena dari
Perseroan tersebut untuk menerbitkan saham yamgra&ajadi dasar
penerbitarAmericanDepositary ReceipADR).

b. Membuat akta otentik yang memuat perubahan Angdaemar, yaitu
berupa akta berita acara Rapat Umum Pemegang S@RBIRS)
dan/atau akta Pernyataan Keputusan Rapat (PKR) yaegquat
mengenai keputusan RUPS mengenai perubahan Angdzaaar,
serta persetujuan RUPS lainnya yang diperlukamdalal penawaran

umum saham Telkom di Bursa Efek Indonesia (BEI) danerbitan
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American Depositary ReceigfADR) Telkom di Bursa Efek Luar
Negeri, yaitu diNew York Stock ExchanglYSE) danLondon Stock
Exchangg(LSE), serta membuat akta mengenai perjanjian yerhguit

dengan penawaran umum saham di Indonesia yangnadsajadi dasar
penerbitanAmerican Depositary ReceigADR) di Amerika, seperti
Perjanjian Penjaminan Emisi Efek (PPEE) dan Pegarfengelolaan
Administrasi Saham (PPAS).

Membuat akta otentik yang memuat perubahan Angdaesar, yaitu
berupa akta berita acara Rapat Umum Pemegang S@RBIRS)

dan/atau akta Pernyataan Keputusan Rapat (PKR) yaegquat

mengenai keputusan RUPS mengenai perubahan Angdzaaar,

serta persetujuan RUPS lainnya yang diperlukamdaial penawaran
umum saham Telkom di Bursa Efek Indonesia (BEI) danerbitan
American Depositary ReceifADR) Telkom di Bursa Efek Luar
Negeri, yaitu diNew York Stock Exchan@®YSE) danLondon Stock
Exchangg(LSE), serta membuat akta mengenai perjanjian yerkguit

dengan penawaran umum saham di Indonesia yangnadtajadi dasar
penerbitanAmerican Depositary ReceigADR) di Amerika, seperti
Perjanjian Penjaminan Emisi Efek (PPEE) dan Pagarifengelolaan
Administrasi Saham (PPAS).

. Melakukan hal-hal lain yang diperlukan oleh pihakak yang

berkepentingan dalam hal ini termasuk melakukaragoehn atau
pemberitahuan kepada Menteri Hukum dan Hak Asashudia,

memberikan salinan akta kepada pihak yang berkieygam dan

memberikan resume hasil keputusan RUPS untuk aggratd
dipergunakan oleh pihak terkait untuk memenuhi Kibaa

pelaporannya kepada pihak otoritas pasar modal.

. Dalam menjalankan peranan nya tersebut, notartsrigggung jawab
terhadap otentisitas akta yang dibuatnya, agar wytey dibuatnya
tersebut tidak bertentangan dengan ketentuan pamnafperundang-

undangan yang berlaku. Berkaitan dengan tangguwgbjanotaris
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terhadap otentisitas akta tersebut, di dalam kesentndang-Undang
Nomor 30 Tahun 2004 tentang Jabatan Notaris (UUdYur
mengenai sanksi administratif dan sanksi perdakirgitu, di dalam
Kitab Undang-Undang Hukum Perdata (KUHPerdata) juligtur
mengenai sanksi perdata sehubungan dengan tanggualy notaris
terhadap otentisitas akta yang dibuatnya tersebut.

2. Permasalahan-permasalahan yang dihadapi oleh sxteakait penerbitan

depositary receippada bursa efek di luar negeri adalah notaris ltatse
harus memahami dan mengetahui ketentuan mengesai pedal baik
yang berlaku di Indonesia maupun yang berlaku @i hegeri mengenai
penerbitandepositary receipt Terkait dengan permasalahan ini, untuk
memahami ketentuan hukum asing tersebut, notamgshmempunyai
kemampuan berbahasa asing yang baik, di sampirasaadhdonesia.

. Perlindungan hukum terhadap pemegdegositary receiptlalam hal ini
persamaan yang dimiliki oleh pemegang saham daregengdepositary
receipt yaitu sama-sama menerima dividerecqnomical rightg
sedangkan perbedaannya terdapat dalam hal pengea@knatas dividen
yang diterima oleh pemegardgpositary receiptSelain itu, dalam hal
pelaksanaarcorporate rights nya, pemeganglepositary receipttidak
dapat bertindak atas namanya sendiri di dalam RE&erti layaknya
pemegang saham, akan tetapi pemegalegositary receiptsecara
bersama-sama melalui mekanisme proxy menunjuk péaméuasa yang
akan mewakili dan memberikan suara di dalam RUPBEeanfdalam hal
ini biasanya diwakili olefdepositary bank Pemberian suara pemegang
depositary receiptersebut pada RUPS dilakukan berdasarkan konversi
depositary receipke saham emiten, yaitu 1 : 40 (satu ADR mewaldli 4
saham seri B di dalam Perseroan). Sehingga dalamihdepositary bank
tersebutlah yang akan melindungi kepentingan panmaeganglepositary
receipt sesuai dengan instruksi yang telah diberikan gbdelmegang

depositary receiptersebut.
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52  Saran-saran
Berdasarkan hasil penelitian pada bab sebelumsgemn yang dapat
penulis kemukakan sehubungan dengan penelitigmitui:

1. Peranan notaris dalam penerbitipositary receipsebaiknya tidak hanya
terlibat dalam hal perubahan anggaran dasar, ad@pitjuga terlibat
dalam hal pembuatan dan penandatanganan kontrakakaagreement
yang diperlukan untuk menerbitkatepositary receiptKontrak-kontrak
(agreementtersebut akan lebih memberikan perlindungan hukepada
pihak-pihak terkait, apabila dibuat secara notaril.

2. Perlunya diadakan pelatihan-pelatinan kepada sobaik oleh organisasi
notaris maupun bekerja sama dengan Bapepam-LKukhya mengenai
penerbitandepositary receipbaik di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam
bentuk Sertifikat Penitipan Efek Indonesidndonesian Depositary
Receipty maupun di bursa efek di luar negeri dalam berfokeign
Depositary ReceiptsPelatihan tersebut bertujuan untuk mempersiapkan
notaris di Indonesia dalam transaksi yang bersifirnasional di pasar
modal.

3. Salah satu kerugian investor pemegadgpositary receiptadalah
dibutuhkannya waktu yang cukup lama untuk menerimirmasi
mengenai emiten dan penyelenggaraan RUPS. Sebaikayaersebut
dapat diminimalisir oleh emiten datepositary banksehingga pemegang
depositary receipjuga dapat menerima informasi mengenai emiten dan

penyelenggaraan RUPS dengan lebih cepat.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



DAFTAR PUSTAKA

Buku-buku

Arryman, Arif. dkk. Mengurai Benang Kusut, Merajut Masa Depan
Transformasi Tata Kelola Pelaporan Keuangan Telkeasca Sarbanes-
Oxley Act (Edisi Revisipakarta : PT. Telkom Indonesia Tbk, 2010.

Artisari, Aryanti. “Tinjauan Yuridis Terhadap Mekame Go Private (Studi
Kasus Go Private Pada PT Komatsu Indonesia. Tbkgsis Magister
Universitas Indonesia. Depok, 2009.

Fakhruddin, M. Hendylstilah Pasar Modal A-Z Jakarta : PT Elex Media
Komputindo, 2008

Fuady, Munir.Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Kesafiet. 2.
Bandung : PT Citra Aditya Bakti, 2001.

Pasar Modal Modern (Tinjauan Hukum) Buku Ked@@et. 2.
Bandung : PT Citra Aditya Bakti, 2003.

Harahap, M. YahyaHukum Perseroan Terbata€et.2. Jakarta : Sinar Grafika,
2009.

Indriani, My. Sri Sulanjari. “Analisis Saham Duaisting (Studi Kasus Pada PT.
Telkom dan PT. Indosat).” Tesis Magister UnivesitDiponegoro.
Semarang, 2003.

Kansil, C.S.T dan Christine S.T Kandflokok-Pokok Hukum Pasar Mod&let.3.
Jakarta : Pustaka Sinar Harapan, 2004.

Lantanea, Yudo Diharjo. “Notaris dan Notary PubBlitesis Magister Universitas
Indonesia, Depok, 2010.

Lindajanti, Dian. “Peranan Notaris dalam Pencat&aham Perseroan Terbuka di
Bursa Efek Luar Negeri (Studi Kasus PT X Tbk).” sitee Magister
Universitas Indonesia. Depok, 2010.

Mamudji, Sri et. al Metode Penelitian dan Penulisan Hukudakarta: Badan
Penerbit Fakultas Hukum Universitas Indonesia5200

Nadapdap, BinotoHukum Perseroan Terbatafet. 1. Jakarta : Jala Permata
Aksara, 2009.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



Nasarudin, M. Irsan dan Indra Suryespek Hukum Pasar Modal Indonestzet.
4. Jakarta : Kencana, 2007.

Setianingsih, Mia R. “Tanggung Jawab dan KeduduMataris Sebagai Profesi
Penunjang Pasar Modal.” Tesis Magister Universitaonesia. Depok,
2007.

Sjaifurrachman dan Habib AdjieAspek Pertanggungjawaban Notaris dalam
Pembuatan AktéBandung : Mandar Maju, 2011.

Soekanto, Soerjon®engantar Penelitian Hukunjakarta : Ul-Press, 2010.

Subekti, R dan R. Tjitrosudibiditab Undang-Undang Hukum Perdatdakarta :
PT Pradya Paramita, 2009.

Tan, Thong Kie.Studi Notariat & Serba Serbi Praktek Notafigkarta : PT
Ichtiar Baru Van Hoeve, 2007.

Tobing, G.H.S LumbarPReraturan Jabatan Notarislakarta : Penerbit Erlangga,
1996.

Vince, Ruping Lolo Alias. “Peran Notaris Dalam Ralanaan Hak Memesan Efek
Terlebih Dahulu (HMETD) yang mengandung benturapdntingan pada
PT Central Proteinaprima Tbk (CPRO).” Tesis MagistUniversitas
Indonesia. Depok, 2010.

Widjaja, GunawanHak Individu & Kolektif Para Pemegang Sahadakarta :
Forum Sahabat, 2008.

Seri Aspek Hukum Dalam Pasar Modal Penitipan Kdafiekt
Jakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2007.

dan Todhi Priatanfsertifikat Penitipan Efek Indonesia
(Indonesia Depository Receipfakarta : PT RajaGrafindo Persada, 2008.

Peraturan Perundang-undangan

Indonesia.Undang-Undang Pasar ModalUU No. 8 tahun 1995, LN No. 64
Tahun 1995.

Undang-Undang Jabatan NotarigU No. 30 tahun 2004, LN No.117
Tahun 2004.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



.Undang-Undang Perseroan TerbatddlJ No. 40 tahun 2007, LN
No0.106 Tahun 2007.

Keputusan Ketua Bapepam-LK tentang Peraturan NowmibkD.1 tentang
Pendaftaran Notaris yang Melakukan Kegiatan daPdal.

tentang Peraturan NbfAr2 tentang Tata
Cara Pendaftaran dalam Rangka Penawaran Umum.

tentang Peraturan NdX@x.10 tentang
Penawaran Umum Sertifikat Penitipan Efek Indonesia

tentang Peraturan NolKdr3 tentang
PenerbitarForeign Depositary Receipts

Jurnal Internet

Husnan, SuadMemperkecil Hambatan Menuju Pasar Modal Internasbyang
Terintegrasikan Sepenuhnya: Perlu atau Tidak®ttp:/i-lib.ugm.ac.id/
jurnal/download.php?datald=7697. Diunduh 18 OktdttH 1.

Santosa, P Setyantdtrategi PT Telkom Pasca Go Internatiohalttp://www.i-

lib. ugm.ac.id/jurnal/download.php?datald=8194imiuh 1 November
2011.

Sitompul, Asril.“Dilema Perusahaan Publik Dual/Global Listing (Pgd@aan dari
Kasus PT Telekomunikasi Indonesia Thiifp://www.repository.usu.ac.
id/bitstream/123456789/.../huk-2005-%20(8).pdf. umduh 18 Oktober
2011.

Internet

Business Dictionary.comNominee Shareholder’http://www.businessdictionary
.com/definition/nominee-shareholder.html. DiundithNovember 2011.

“Beneficial Owner”. http://www.businessdictionary
.com/definition/beneficial-owner.html. Diunduh Nevember 2011.

Financial Dictionary. “Omnibus Proxy”. http://financial-dictionary.thefree
dictionary.com/Omnibus+Proxy. Diunduh 15 Novembet 1.

Investopedia. An Intoduction to Depositary Receiptdittp://www.investopedia.
com/articles/03/091003.asp. Diunduh 17 Oktoberl201

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



JPMorgariDepositary Receipts Reference Guidettps://www.adr.
com/Home/LoadPDF?CMSID=88b09551120043cface0353B4mih.
Diunduh 14 Oktober 2011.

NYS Division of Licensing.“Notary Public”. http://www.dos.ny.gov/licensing/
notary/notary.html. Diunduh 12 November 2011.

PT Telekomunikasi Indonesia TbK15 Tahun Saham Telkom Tercatat di New
York Stock Exchange’http:// www. telkom. co.id/pojok-media/siaran-
pers/ 15-tahun-saham-telkom-tercatat-di-new-ytokisexchange.html.
Diunduh 22 November 2010.

“Annual Report 2009” PT Telekomunikasi
Indonesia Tbk : Sejarah Perusahaan”.http://wwhotalco.id/UHI
/ID/09_data/0100 _history.html. Diunduh 1 NovemBedl.

“Annual Report 2010"http://www.telkom.
co.id/download/File/lUHI/Tahun2011/AnnualReport/ ABOIKOM2010F.p
df. Diunduh 31 Oktober 2011.

Security and Exchange Commissiomntérnational Investing Get The Fatts
http://www.sec.gov/pdf/ininvest.pdf. Diunduh 17 tOker 2011.

Peranan notaris..., Anisa Lestari, FHUI, 2012



	Halaman awal
	Abstrak
	Daftar isi
	Bab I
	Bab II
	Bab III
	Bab IV
	Bab V
	Daftar Pustaka

