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ABSTRAK

Nama : Adam Khalig Soelaeman
Program Studi : llmu Hukum
Judul . Aksi KorporasReverse Stock Split di Indonesia, Studi Pada :

Reverse Stock Split PT Smartfren Telecom Tbk.

Skripsi ini membahas tentang berbagai aspek peataeh dan aspek
perlindungan pemegang saham dalam akeerse stock split pada dinamika
pasar modal di IndonesiReverse stock split adalah penggabungan nilai nominal
saham yang dilakukan oleh emiten / perusahaan denganggunakan rasio
tertentu. Hasil akhir dari akgieverse stock split adalah nilai nominal saham
menjadi lebih tinggi dan jumlah saham emiten / pahaan beredar menjadi lebih
sedikit. Penelitian ini merupakan penelitian ywidinormatif dengan
menggunakan pendekatan peraturan perundang - wdangendekatan
perbandingan dan pendekatan kasus. Penelitian i@nyimpulkan bahwa
pemberlakuan aksieverse stock split di pasar modal Indonesia masih belum
banyak dilakukan. Hingga saat ini belum ada peaatuyang secara khusus
mengatur tentang akseverse stock split. Dalam aspek perlindungan pemegang
saham, pemberlakukan akseverse stock split disertai dengan mekanisme
perlindungan terhadap pemegang saham minoritasaderaya membeli saham —
saham yang berpoterwd lot oleh pembeli siaga.

Kata Kunci :

Pasar ModalReverse Stock Split, pemegang saham minaritas, sahadad lot,
pembeli siaga.
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ABSTRACT

Name : Adam Khalig Soelaeman
Study Program: Legal Studies
Title : Corporate Actions Reverse Stock Splitnddénesia, Studies in:

Reverse Stock Split Smartfren Telecom Tbk PT

This thesis discusses the various aspects of emfmot and shareholders
protection in a corporate action named ReversekSgpdit in the dynamics of

capital markets in Indonesia. Reverse stock sphihedby the corporate by
merging the nominal value of shares issued by $kaer / company by using a
specific ratio. The end result of the action of theerse stock split is the nominal
value of shares to be higher and the number ofeshaf the issuer / company
become less in number. This research is a normatidieial approach using

regulations, comparative approach and case apprd&eh study concludes that
implementation of reverse stock split in Indonasieapital market is still not

widely applied. Until now there is no legislationat specifically regulates the
action of the reverse stock split. In the aspectslmdireholder protection, the
enforcement action of the reverse stock split isoagpanied by a protective
mechanism against the minority shareholders byruutie stocks that have odd
lot potential. This buying will be performed by taisdby buyer.

Keyword:

Capital Markets, Reverse Stock Split, a minoritarsiholder, odd lot shares, the
standby buyer.
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Bab 1
PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Pasar Modal adalah salah satu instrumen perekonomhimia yang
memegang peranan penting dalam perkembangan dandwisungan ekonomi
global. Jejak rekam Pasar Modal Indonesia diawglks abad ke 19 dimana
kegiatan transaksi Efékerupa saham dan obligasi telah berlangsung gejatan
penjajahan Pemerintah Kolonial Belanda.

Secara formal, Pasar Modal dapat didefinisikanagab pasar untuk
berbagai instrumen keuangan (atau sekuritas) jang&ajang yang bisa
diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang ataupwdal sendirf. Sedangkan
menurut Enskilopedia Ekonomi dan Perdagangan (Abdoran, A, 1911: 169)
pasar modal berarti suatu tempat atau sistem bagaintara dipenuhinya
kebutuhan-kebutuhan dan untuk kapital suatu peasmghmerupakan pasar
tempat orang membeli dan menjual surat efek yang diseluarkart

Pasar modal memiliki peran besar bagi perekonosuatu Negara karena
pasar modal menjalankan dua fungsi sekaligus, fuegenomi dan fungsi
keuangarf. Fungsi ekonomi pasar modal ditandai dengan hakksar modal
sebagai lembaga perantara, dimana dalam funggasar modal menunjukkan
peran yang sangat penting dalam menunjang perekanpkarena pasar modal
dapat menghubungkan pihak yang membutuhkan dangadepihak yang
memiliki kelebihan dana. Selain itu juga pasar nhodapat mendorong
terciptanya alokasi dana yang efisien, karena demagi@anya pasar modal, maka

pihak yang memiliki kelebihan dana (Investor) dam&milih alternatif investasi

! Efek ( istilah resmi UU No 8 tahun 1995 Pasal gkan5) adalah surat berharga, yaitu
surat pengakuan utang, surat berharga komersiahans, obligasi, tanda bukti utang, Unit
Penyertaan kontrak investasi kolektif, kontrak begka atas Efek, dan setiap derivatif dari Efek.

2 Suad Husnan,Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritaedisi 4,
(Yogyakarta: Univ Penerbit dan Percetakan AMP YKROD5), hal. 3

® Paulus SitumorangPengantar Pasar Modalget. |, (Jakarta: Mitra Wacana Media,
2008), hal. 3.

* Tjiptono Darmadiji dan Hendy M. FakhrudiRasar Modal di Indonesia Pendekatan
Tanya Jawabget. 111, (Jakarta: Salemba Empat, 2008), hal. 2

1
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yang memberikarreturn yang paling optimal dengan asumsi investasi yang
memberikanreturn lebih besar. Pasar modal juga dikatakan memilikig8i
keuangan karena pasar modal memberikan kemungkdwmm kesempatan
memperoleh imbalar(return) bagi pemilik dana, sesuai dengan karakteristik
investasi yang dipilih.

Terdapat dua pelaku utama dalam kegiatan pasamlmgditu pihak
pemilik dana (Investor) dan pihak yang membutuh#fana (issuer) yang dalam
istilah pasar modal disebut dengan Emiénvestor dapat melakukan investasi
kepada emiten dengan membeli saham, obligasi masyat berharga lainnya
yang diperdagangkan dalam pasar modal.

Saham adalah satu bentuk efek yang diperjualbeliledaam Pasar Modal
Indonesia. Bila pemodal membeli saham suatu peansdderarti mereka membeli
prospek perusahaan sekaligus menjadi pemilik darugahaan sesuai dengan
persentase saham yang dimifikiSaham dapat didefinisikan sebagai tanda
penyertaan modal seseorang atau pihak (badan udaleah suatu perusahaan
atau perseroan terbatas. Dengan menyertakan nevgebtit, maka pihak tersebut
memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaias @sset perusahaan, dan
berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUSiE) seseorang
membeli saham suatu perusahan, berarti dia telatyertakan modal ke dalam
perusahaan tersebut sebanyak jumlah saham yani.%didarga saham yang
diperdagangkan dalam pasar modal bergantung péwaama faktor, diantaranya
adalah 1)kondisi makro ekonomi atau kondisi pagKondisi Industri dan
3)kondisi spesifik perusahadrfluktuasi harga efek tentu akan mempengaruhi
minat investor untuk menanamkan dananya untuk eneteentu.

Sebagaimana kita ketahui bersama, Pasar modabsengmgalami krisis

kepercayaan dari para investor pada tahun 2008. iklatlisebabkan krisis

® Emiten adalah Pihak yang melakukan Penawaran Umum.
® HusnanDasar-Dasar Teori Portofoliohal. 35

" Bursa Edek Indonesia, “Saham’yww.idx.co.id/Home/Information/Forlnvestor/
Equities/tabid/168/language/id-ID/Default.aspxaldies pada 24 Februari 2012)

8 Saleh Basir dan Hendy M. Fakhrudiksi Korporasi Strategi untuk Meningkatkan
Nilai Saham Melalui Aksi KorporagiJakarta : Salemba Empat, 2005) Hal. 11

® Husnan Dasar-dasar Teori Portofolichal. 309

Universitas Indonesia
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ekonomi multinasional yang bermula dari Amerikan deerdampak menyeluruh
di bursa dunia. Tak pelak Pasar Modal Indonesiatpthkena dampaknya. IHSG
yang pada awal tahun 2008 berada pada level 2880 ke level 1.174 pada
Oktober 2008 atau terkoreksi 58%. Namun seirindpgakan ekonomi Amerika

dan Eropa, IHSG kembali melonjak ke level 3.980apé&mhun 2012. Hal ini

menunjukkan interdependensi antara pasar modabdekgpdaan ekonomi dunia.
Fluktuasi harga saham yang dipengaruhi ekonomiaddan industri tentu akan
mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi,gyaecara langsung pula
mempengaruhi harga saham emiten sesuai dengatnend and Supply.

Untuk penyebab fluktuasi harga saham yang diselmabkeh dinamika
perekonomian global dan industri cenderung diatesgan pembuatan kebijakan
oleh BAPEPAM-LK. BAPEPAM-LK memiliki otoritas PasaModal yang
mempunyai 3 (tiga) fungsi utama, yaitu melakukamip@aan, pengaturan dan
pengawasai’. Fungsi pengawasan mekanisme perdagangan saham oleh
BAPEPAM-LK harus dijalankan dengan konsisten daik batuk menjaga arus
permodalan yang berasal dari investor pasar modhiinesia maupun investor
asing yang ingin menanamkan modal dalerdirect Investmenti Indonesia.
Fungsi pengawasan BAPEPAM-LK dapat dilakukan deng@mempuh upaya-
upaya, baik yang bersif&reventifdalam bentuk aturan, pedoman, bimbingan,
dan arahan maupun secd&apresifdalam bentuk pemeriksaan, penyidikan, dan
pengenaan sanksi.Sebagaimana tertera dalam Pasal 4 Undang-undangrr®
tahun 1995 yang menyatakan pembinaan, pengaturampei@gawasan kegiatan
Pasar Modal dilaksanakan oleh Bapepam dengan tupeavujudkan terciptanya
kegiatan Pasar Modal yang teratur, wajar dan efisgerta melindungi
kepentingan pemodal dan masyardkat.

Kondisi perusahaan dapat menjadi salah satu pebytbtuasi harga
saham di Pasar Modal. Harga saham sangat dipemgalelh kemampuan

perusahaan untuk menjamin perolehan laba yang meada langsung kepada

oM. Irsan Nasarudin dan Indra Suryespek Hukum Pasar Modal Indonesiat. 4
(Jakarta : Kencana, 2007), Hal. 116

1 Ibid.

12 Indonesia (a)Undang-Undang Tentang Pasar Mod&alJ No. 8, LN No. 64 tahun
1995, TLN No. 3608, ps. 4
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dividen yang dibagikan kepada investdfntuk menilai kondisi perusahaan,
investor akan melakukannya melalui Analisis Fundatade yaitu sebuah metode
untuk mengevaluasi nilai sekuritas yang memerluksaha untuk menilai nilai
intrinsik dengan cara mengkaji keadaan ekonomiakgan dan faktor kualitatif
dan kuantitatif lainnya. Wyss (2001) mengatakandamental Analysis examines
a number of mathemathical equations to determiedrile value of an underlying
security. (Analisis Fundamental mengkaji sejumlah variabeltemetis untuk
menentukan nilai yang sebenarnya dari sekuritag yhperdangkan)® dengan
memeriksancome StatementanBalance Sheet. Income Statemmnunjukkan
aktivitas perusahaan dalam bisnis yang digelutimyuk jangka waktu tertentu,
dimana didalamnya terdapat variabel penjualan, gleagan, omset dan laba.
Secara garis besar, minat investor untuk membélarmaemiten tertentu amat
bergantung kepada sebesar apeenueyang dapat diperoleh. Tentevenue
tersebut pun bergantung dari performa emiten tatsé¢alam mengelola bisnis
yang digeluti.

Fluktuasi harga saham yang dipengaruhi oleh kormbBsusahaan dapat
ditanggulangi dengan Aksi Korporasi yang dilakukaiteh Emiten. Aksi
Korporasi (Corporate Action) merupakan istilah di pasar modal yang
menunjukkan aktivitas strategis emiten atau perealtercataflisted company)
yang berpengaruh terhadap kepentingan pemegangnsdPengaruh tersebut
dalam wujud perubahan sejumlah saham yang beredapun harga saham.
Beberapa bentuk aksi korporasi yang umumnya dilakukmiten antara lain
adalah : pembagian dividen baik tunai maupun salp@mecahan saha(atock
split) atau penyatuan sahafreverse split),saham bonus, penawaran umum
terbataqright issue), dan pembelian kembali sahdstock buy back)}

Salah satu emiten yang baru-baru ini melakukan k&gporasi adalah
SMARTFREN TELECOM Tbk. PT SMARTFREN TELECOM, Tbkdaah
operator penyedia jasa telekomunikasi berbasisotegn CDMA yang memiliki

lisensi selular dan mobilitas terbatéfxed wireless accesskerta memiliki

13 B. O'Neill Wyss, Fundamentals of the Stock MarkéEhe McGraw-Hill Companies,
Inc.,2001), hal. 47.

14 Basir dan Fakhrudimksi Korporasi.hal. 77
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cakupan jaringan CDMA EV-DO (jaringan mobile broadd yang setara dengan
3G) yang terluas di IndonesiaPT SMARTFREN TELECOM Tbk. yang dalam
bursa memiliki kode FREN baru-baru ini melakukayataksi korporasi sekaligus
untuk menyelamatkan perusahaan yang memiliki raiam Rp50,00/lembar
saham tersebut. Nilai Rp50,00 per saham merupakainterendah bagi emiten
untuk tetap dapatListing dalam bursa. Untuk melaksanakan hal ini,
SMARTFREN TELECOM Tbk. Menggelar RUPSEByang dilaksanakan pada
tanggal 18 Januari 2012.

Dalam RUPSLB yang dihadiri 81,87% pemegang sahaseliat, para
pemegang saham menyetujui untuk melakukan perubaifeinrnominal saham-
saham Perseroan melalui peningkatan nilai nomiadlas-saham Perseroan
tersebuiReverse Stock Spliflengan rasio sebesar 20:1; melakukan pembentukan
kelas saham baru Seri C Perseroan dengan nilainabriRp 100,00 per saham;
serta melakukan peningkatan modal dasar Persereamdn Rp 27,77 Triliun.
Ketiga hal tersebut merupakan satu kesatuan yar@ittedengan Rencana
Perseroan untuk melakukan Penawaran Umum Terbat@®PUT 11”) dengan
menerbitkan HMETD (Hak Memesan Efek Terlebih Dahdfu

Sebagaimana telah disebutkan, SMARTFREN TELECOM .Tbk
melakukan aksi korporasReverse Stock Split. Reverse Stock Spiialah
penggabungan nilai saham sehingga nilai saham dieejaih besar dan hanya
dilakukan oleh emiten tertentu, yaitu emiten yaaggha sahamnya sudah terlalu
murah di pasal® Aksi korporasi ini didasari oleh keadaan perusahgang
memang stagnan selama 3 tahun terakhir. SebelumSBRBIFPnenyetujui aksi
korporasi tersebut, harga saham PT SMARTFREN TELHCIbk. stagnan di

5 “Tentang Kami”, http://www.smartfren.com/aboutsf.htmtliakses pada tanggal 24
Februari 2012

1% Indonesia (b)Undang-undang Tentang Perseroan Terbdths No. 40, LN No. 106
tahun 2007, TLN No. 4756, penjelasan ps 78 ayatYdhg dimaksud dengan “RUPS Lainnya”
dalam praktik sering dikenal sebagai RUPS Luar Bid8s. 78 ayat (4) menyatakan “RUPS
Lainnya dapat diadakan setiap waktu berdasarkantlban untuk keuntungan perseroan.”

17 «Smartfren Umumkan Hasil RUPSLBRhttp://www.smartfren.com/news.htpdiakses
pada tanggal 24 Februari 2012

18 Gunawan WidjajaHak Individu & Kolektif Para Pemegang Saha@et. | (Jakarta :
Forum Sahabat, 2008), Hal. 31
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nilai Rp50,00 / lembar saham dimana keadaan inalsumbriangsung sejak akhir
tahun 2008° Pada semester 1 tahun 2011 FREN tercatat mengakmjian
Rp648,68 Miliar yang merupakan kerugian terbesdvamtlingkan kerugian
sebanyak Rp450,78 Miliar pada tahun sebelumnya.itiatlisebabkan kinerja
keuangan dan tata kelola perusahaan yang buruknadiga tahun terakhir dan
berdampak langsung kepada minat investor yang tdeingkatReverse Stock
Split dilakukan untuk meningkatkan minat masyarakat merggtasikan dana
pada PT SMARTFREN TELECOM Tbk, sehingga perusahtetap dapat
melakukan perdagangan ekuitas di pasar modal atagad kata lain tidak
delisiting.

Sebagai salah satu bentuk aksi korporasi, kebenadgaarse stock split
tidak sepopuleBtock SplitTercatat ada 17 emiten yang melakuRaverse Stock
Splituntuk rentang waktu 2001-20¥4Hal ini justru berbanding terbalik dengan
kondisi pasar modal internasional, dimaRaverse Stock Splktdalah hal yang
lazim dilakukan oleh para emiten. Hal ini lah yammungkinan menyebabkan
tidak adanya peraturan khusus yang secara kommiéheaemandandgReverse
Stock Splitdari aspek hukum secara menyeluruh. Tidak adanga&ysan yang
secara spesifik mengatur tentaRgverse Stock Splientu dapat menimbulkan
bias dan perlu pengkajian lebih lanjut tentang metae hukum dari hulu ke hilir
terhadap Reverse Stock Spl#ehingga dapat mencegah terjadinya tindakan-
tindakan curang yang dapat mendistorsi pasar modal.

Selain itu, Reverse Stock Splitang menggabungkan beberapa saham
menjadi satu tentunya akan mempengaruhi jumlahnsdiemedar di Pasar Modal,
meskipun pada dasarnya tidak mempangaruhi nilaarsakersebut. Namun,
dengan berkurangnya jumlah saham yang beredaniltahtu saja akan langsung
berpengaruh pula pada persentase dan jumlah pamiklaham yang dimiliki
investor. Perbandingan dan jumlah kepemilikan sahawestor tentu akan
berpengaruh secara langsung terhags@nueberupa dividen yang diharapkan

akan diterima oleh investor. Untuk itu perlu adarp@mahaman lebih lanjut

I“*FREN”, http://www.idx.co.id/Portals/0/StaticData/Listed Cpamies/Performance Sum
mary/FREN.pdf diakses pada tanggal 24 Februari 2012.

2pencatatanSahantittp://www.idx.co.id/Home/Listed Companies/Corpofatton/tabi
d/90/language/id-ID/Default .aspdiakses pada tanggal 24 Februari 2012
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tentang aspek perlindungan investor terhadap emyemg melakukan aksi
korporasi Reverse Stock SpliHal ini perlu diperhatikan karena perlindungan
investor yang mumpuni sangat diperlukan untuk nganjepercayaan masyarakat
terhadap pasar modal. Kepercayaan merupakan iretruntama dalam
penyelenggaraan kegiatan di pasar modal. Krisierikayaan terhadap pasar
modal akan berdampak langsung terhadap jumlah gang beredar di pasar
modal. Dengan pengkajian aspek perlindungan invdéstbadapReverse Stock
Split, maka diharapkan investor akan lebih memahami tiaddikdakan yang

dapat dilakukan untuk melindungi dana yang diinagi&an terhadap emiten.

1.2 PERUMUSAN MASALAH
Mengacu pada latar belakang yang telah dijabarkfelsmnya, pokok-
pokok permasalahan yang akan dibahas dalam pemsksgsi ini adalah sebagai
berikut :
1. Bagaimana pengaturan hukum aksi korporBswverse Stock Splidi
Indonesia?
2. Bagaimana penerapan dan aspek hukum pelaks@&t@arse Stock Split
oleh PT SMARTFREN TELECOM Tbhk?
3. Bagaimana aspek perlindungan hukum terhadap inves®RY
SMARTFREN TELECOM Tbk, atas tindakaReverse Stock Sphtang

dilakukan?

1.3 TUJUAN PENELITIAN

Berdasarkan perumusan masalah yang telah diuraiganelitian ini
secara umum bertujuan untuk memberikan pengetalel@h lanjut tentang
fenomena Aksi Korporasi dalam pasar modal, khususikgiReverse Stock Split
yang memang masih jarang dilakukan oleh emitendbrnesia.

Adapun yang menjadi tujuan khusus dari penyusukapss ini adalah
sebagai berikut :

1. Mengetahui sistematika dan mekanisme pengaturannmédeverse Stock

Splitdi Indonesia.

Universitas Indonesia

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



2. Mengetahui aspek hukum dan penerag@everse Stock Spliyang
dilakukan oleh PT SMARTFREN TELECOM Tbk.

3. Mengetahui aspek perlindungan hukum terhadap iovesPT
SMARTFREN TELECOM Tbk., atas tindakdReverse Stock Splang

dilakukan.

1.4 DEFINISI OPERASIONAL

Penelitian dalam skripsi ini mengangkat iReverse Stock Splitang
merupakan salah satu aksi korporasi di bidang pasadal. Agar tidak
menimbulkan kerancuan dalam pembahasan skripsingka penulis akan
menggunakan beberapa definisi operasional yangggaémrelevan, diantaranya
adalah :

1. Bursa Efek

Bursa efek adalah tempat dan pengelola untuk mengghrakan
perdagangan efek yang teratur, wajar, dan effSigRengertian Bursa Efek
menurut Undang-undang tentang Pasar Modal no. 8ntel®95 diterangkan

dalam pasal 1 angka 4, yaitu :

Bursa Efek adalah Pihak yang menyelenggarakan danyediakan sistem dan
atau sarana untuk mempertemukan penawaran juddadiaifek Pihak-Pihak lain
dengan tujuan memperdagangkan Efek di antara méreka

Bursa Efek sebagd&elf Regulatory Organization (SR@iperikan kewenangan

oleh undang — undang untuk melakukan pengawasadajeranggota bursa efek,
mengingat kegiatan perdagangan efek menyangkutrdasgarakat dalam jumlah
besar. Dalam melakukan pengawasan pasar, bursdafak menempuh dua cara,

yaitu 2

% Nasarudin dan SuryAspek Hukum Pasar ModaHal. 125
% Indonesia (a)Pasar Modal, ps. 1 angka 4.

% Nasarudin dan Suryaspek Hukum Pasar Mod#lal. 125-126
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a. Melakukan pengawasan sebagai control internal iatggm pembukuan atau
keuangan anggota bursa
b. Melakukan pendeteksian dirfearly Warning) dalam memonitor transaksi

setiap saat di lantai bursa.

2. Perlindungan Investor

Kepercayaan dan kredibilitas pasar merupakan hehatyang harus
tercermin dari keberpihakan sistem hukum pasar hpatia kepentingan investor
dari perbuatan — perbuatan yang dapat menghancieercayaan investot.
Simmon dan Dalgleish (2006) mengatakan bahwa adajehis investor yaitu
Individual Investordan Institutional Investor.Namun, baikindividual investor
maupun institutional investor, keberpihakan hukum terhadap perlindungan
investor harus tetap dijunjung tinggi. Undang-urgléentang Pasar Modal No. 8
tahun 1995, pada bagian menimbang secara jelas amambtentang aspek

perlindungan, yaitu pada poin C :

Bahwa agar Pasar Modal dapat berkembang dibutualanya landasan
hukum yang kukuh untuk lebih menjamin kepastianunukpihak-pihak
yang melakukan kegiatna di Pasar Modal serta mafigid kepentingan
masyarakat pemodal dari praktik yang merugtan.

Beberapa instrument perlindungan investor juga etemn dalam
Undang-undang tentang Perseroan Terbatas No. 4@ 2007 yang membahas
berbagai aspek perlindungan terhadap pemegang sarandibahas pada Bab Il
bagian dua hingga lima.

3. Perseroan Terbatas
Perseroan Terbatas adalah suatu badan hukum. $diztgn hukum,
perseroan terbatas menyandang hak dan kewajibaersgndiri, terlepas dari hak

dan kewajiban para pemegang saham, angota DireksiK@misaris perseroan

24 \bid., Hal. 278

% Indonesia (a)Pasar Modal bagian menimbang, huruf C.
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10

terbatas tersebdf. Pengertian PT menurut Undang-Undang Tentang Renser
Terbatas (UUPT) termuat dalam Pasal 1 angka 1y yait

Perseroan Terbatas, yang selanjutnya disebut parseadalah badan hukum
yang merupakan persekutuan modal, didirikan berdagserjanjian, melakukan
kegiatan usaha dengan modal dasar yang selurubryagt dalam saham dan
memenuhi persyaratan yang ditetapkan dalam undadang ini serta peraturan
pelaksanany&

Pada hakekatnya suatu perseroan terbatas terdirikdenpulan atau
asosiasi modal. Semua tindakan atau perbuatan hulamg dilakukan oleh
perseroan terbatas senantiasa dipertanggungkaramdragta kumpulan modal

yang tercermin atau terefleksi dalam harta kekay@aseroan terbatas tersefut.

4. Reverse Stock Split
Secara umuwReverse Stock Spladalah kebalikan darstock Split.Di
Indonesia sendirReverse Stock Splgering diartikan sebagai penyatuan atau

penggabungan saham. PengerRaverse Stock Spiiti sendiri adalah

(Reverse Stock Split atau Konsolidasi adalah pemgan jumlah saham
emiten yang beredar di bursa yang secara propatsioertujuan untuk
meningkatkan nilai selisin margin per lembar sah&asilnya tidak akan
mempengaruhi nilai total modal yang direpresengasiknelalui saham di
bursa, namun harga saham normal akan meningkatsga@porsional untuk
mengubaltpar value Nilai Pari / Nilai Nominal Saharf

% Widjaja,Hak Individu, Hal. 1

" Indonesia,Undang-undang Tentang Perseroan Terbatd$th No. 40, LN No. 106
tahun 2007, TLN No. 4756, ps. 1 angka 1

2 Widjaja, Hak Individu,Hal. 2

% Michael Simmons and Elaine DalgleisBprporate Actions, A Guide to Securities
Event Managemen{England: John Wiley & Sons Ltd., 2006), 1&2.Consolidation or Reverse
Split is a decrease in an issuer’s number of isssiegres proportional to an increase in the
capital (par) value of each existing share. Theuless no change in the capital value of the
shareholder’s equity or the total market value loé tshareholder’'s position at the time of the
consolidation nonetheless the market price per share will normally increase proportionally to the
change in par value.
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JadiReverse Stock Sphidalah suatu aksi korporasi penggabungan sahark untu
meningkatkan nilai margin per lembar saham tanpapeagaruhi nilai total

modal yang direpresentasikan dalam bursa.

5. Saham

Saham adalah bukti penyertaan modal di suatu pesasa atau
merupakan bukti kepemilikan atas suatu perusaffaamtinya, jika seseorang
membeli saham suatu perusahaan, berarti dia tedaityertakan modal ke dalam
perusahaan tersebut sebanyak jumlah saham yarg Birdaitan dengan kinerja
perdagangan di pasar sekunder maka saham dapegtitikan atas’

a. Blue-Chip Stocksyaitu saham biasa dari suatu perusahaan yang rkemili
reputasi tinggi, sebagai pemimpin di industri sememiliki pendapatan
yang stabil dan konsisten daam membayar dividen.

b. Income Stocksyaitu saham dari suatu emiten yang memiliki kemaanpu
membayar dividen lebih tinggi dari rata — rata den yang dibayarkan pada
tahun sebelumnya. Emiten seperti ini biasanya mammpenciptakan
pendapatan yang lebih tinggi dan secara teraturbagikan dividen tunai.

c. Growth Stocks (well-knownyaitu saham — saham dari emiten yang memiliki
pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai pemimipindustri sejenis
yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdgpgagrowth stock (lesser-
known),yaitu saham dari emiten yang tidak menjadi pemingailam industri
namun memiliki cirigrowth stockUmumnya saham ini berasal dari daerah
dan kurang populer di kalangan emiten.

d. Speculative Stocksyaitu saham suatu perusahaan yang tidak bisa secara
konsisten memperoleh penghasilan dari tahun kentabkan mempunyai
kemungkinan penghasilan yang tinggi di masa mendatmeskipun belum
pasti.

e. Counter Cylical Stocksyaitu saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi

ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umuna Baat resesi ekonomi,

% Hendy M. Fakhruddin,Istiah Pasar Modal A-Z,(Jakarta : PT Elex Media
Komputindo, 2008), Hal. 175

31 Basir dan Fakhrudimksi Korporasi.hal. 17-18
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harga saham ini tetap tinggi, di mana emitennya puamemberikan dividen

yang tinggi sebagai akibat dari kemampuan emitelandamemperoleh

penghasilan yang tinggi pada masa resesi. Emitg@ertseini biasanya

bergerak dalam produk yang selalu dibutuhkan maggarseperti rokok dan

barang — barang konsum@onsumer goods).
6. Stock Split

Stock splitadalah pemecahan nominal saham menjadi nominal lghity

kecil, misalnya dari nominal Rp 1.000 per sahamjatrRp 500 per saham atau
dari Rp 500 per saham menjadi Rp 100 per sahame®dran nilai nominal
saham ini mengakibatkan jumlah lembar saham menjabdih banyak.
Perbandingan jumlah lembar saham yang bernomina @engan jumlah lembar
saham yang bernominal baru biasa disebut dengsio stock split.Misalnya
rasio stock spltl:2 berarti 1 lembar saham nominal lama dipecahjader?
lembar saham nominal bar8iock splitpada hakikatnya tidak mengubah total
investasi seorang investor. Dengan demikian seofamgstor perlu melihat
apakah jiak ada perubahan harga yang signifikaa padam yang akan atau telah

melakukan pemecahan karena falsimrck splitatau faktor lainnyd?

1.5 METODE PENELITIAN

Penelitian adalah sebuah kegiatan ilmiah yang Iarkalengan analisa
dan konstruksi, yang dilakukan secara metodologjstematis dan konsisten.
Secara spesifik, penelitian hukum pun tidak bolelu&r dari koridor yang telah
disebutkan diatas. Namun, di dalam melakukan peaelihukum, peneliti
seyogyanya selalu mengaitkan dengan arti — artj yaongkin dapat diberikan
pada hukum sehingga dapat dijadikan sarana pemahdara pegangan oleh
masyarakat®

Bentuk penelitian yang digunakan dalam penulisampsikini adalah
penelitian kepustakaan yang menitikberatkan keppelaggunaan literatur —

literatur hukum (Data Sekunder) dan norma hukurkaietainnya. Penelitian ini

32 Basir dan Fakhrudirksi Korporasi.hal. 119-120

3 Soerjono Soekantd?engantar Penelitian Hukumet. 2010 (Jakarta:UI Press, 2010),
Hal. 42-43
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merupakan sebuah penelitiaksplanatorisyang dimaksudkan terutama untuk
menguji hipotesa-hipotesa tertentu, dalam hal idalah aspek hukum aksi
korporasi reverse stock spliti Indonesia yang dikomparasikan dengan aksi
reverse stock splifang dilakukan oleh PT SMARFREN TELECOM Tbk.

Sebagai penelitian kepustakaan, terdapat bahanhanbaijukan yang
secara khusus digunakan untuk penelitian hukumndaanulisan skripsi ini,

diantaranya adalah :

1. Bahan Hukum Primer
Bahan hukum primer merupakan bahan hukum yang rk&nddalam
skripsi ini mencakup Undang-undang No. 8 tahun 1&9%fiang Pasar
Modal, Undang-undang No. 40 tahun 2007 tentangelfeaia Terbatas,
Peraturan Pemerintah No. 45 Tentang Penyelenggafagmatan di
Bidang Pasar Modal, Peraturan Pemerintah No. 4fanignTata Cara
Pemeriksaan di Bidang Pasar Modal, serta peratBRIREPAM LK
terkait aksi korporasi, Peratura Bursa Efek Ind@netan Peraturan
Kustodian Sentral Indonesia.

2. Bahan Hukum Sekunder, yaitu bahan literatur hukamgymemberikan
penjelasan lebih lanjut atas bahan hukum primeg yeanupa buku-buku
hukum di bidang pasar modal, jurnal hukum dan ekongerta karya
ilmiah di bidang hukum dan ekonomi lainnya. Selaiateri berbentuk
fisik, penulis juga menggunakan materi — materitdigyang berasal dari
internet.

3. Bahan Hukum Tersier merupakan sumber rujukan yaeqimerikan
petunjuk atas bahan hukum primer dan sekunderyts&penus hukum,
ensiklopedia, sertasoftware penerjemah untuk literatur yang tidak

menggunakan bahasa Indonesia.

Penulisan skripsi ini menggunakan bahan — bahanrhukang diperoleh
dari undang-undang dan peraturan lainnya yang barigan dengan Pasar Modal
dan Aksi Korporasi dibidang pasar modal. Buku diaéerdtur hukum lain pun
digunakan untuk memperjelas bahan — bahan yanly delperoleh dari Undang-
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undang dan peraturan terkait. Untuk memperjelaselfiem, penulis juga

memperoleh data tersier berupa laporan keuangamdaahPT SMARTFREN
TELECOM Tbk. Yang berasal dari situs resmi PT SMAREN TELECOM

Tbk.

1.6 SISTEMATIKA PENULISAN

Penulisan skripsi ini dibagi dalam bentuk bab pab bgar pembahasan

menjadi lebih sistematis dan lebih mudah dipahaagi lpihak — pihak yang

nantinya akan memanfaatkan hasil penulisan skiipsiSistematikan penulisan

skripsi ini adalah sebagai berikut :

Bab 1 : Pendahuluan

Bab ini berisikan latar belakang permasalahan, kogermasalahan,
tujuan penelitian, definisi operasional, metodeghtian dan sistematikan
penulisan.

Bab 2 : Tinjauan Umum Aksi Korporasi

Bab ini membahas teori — teori tentang aksi korgiodanReverse Stock
Split di Indonesia, yang mencakup tataran konsepsi tgntAksi
Korporasi, perseroan, saham daReverse Stock Split,sejarah
pemberlakuan, alasan dan tujuan, mekanisme dangpame serta akibat
yang ditimbulkan dari aksi korporaRieverse Stock SpliDalam bab ini
juga akan dilakukan komparasi ant&averse Stock Spifang dilakukan
di Indonesia dengaReverse Stock Spliang dilakukan di Amerika.

Bab 3 : ANALISIS YURIDIS ASPEK HUKUM AKSI KORPORASI
REVERSE STOCK SPLIDI INDONESIA, Studi KasusREVERSE
STOCK SPLITPT SMARTFREN TELECOM Tbk.

Bab ini akan secara khusus membahas tentang asirksireverse stock
split yang dihubungkan dengaeverse stock splitang dilakukan oleh PT
SMARTFREN TELECOM Tbk. Kemudian akan dikaji apakalksi

reverse stock splismartfren telah sesuai dengan ketentuan — ketentuan

yang berlaku.
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Bab 4 : Perlindungan Pemegang Saham Minoritas D#l&an Reverse
Stock Split

Dalam bab ini penulis akan membahas berbagai agegekndungan
terhadap pemegang saham, terutama pemegang sah@rtasj serta
investor, dari aksReverse Stock SpliDalam bab ini juga akan dibahas
berbagai kemungkinan-kemungkinan yang dapat tindau merugikan
bagi pemegang saham selaku pemegang dana serta ddklinkan
pembahasan tentang pemegang saham dan investogt Rapum
Pemegnag Saham sebagsakeholderperusahaan, dan bentuk konkret
perlindungan yang diberikan.

Bab 5 : Kesimpulan dan saran

Dalam bab ini akan menjawab mengenai pokok permbaal yang
ditemukan dalam bab | serta mengambil kesimpulas laasil analisa pada
bab — bab sebelumnya. Bab ini juga akan menguraik@ngenai saran

yang ditemukan terhadap pokok permasalahan.
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BAB 2
AKS| KORPORASI PERSEROAN / EMITEN DALAM PASAR MODAL

2.1 AKSI KORPORASI

2.1.1 Pengertian Dasar Aksi Korporasi

Dalam teori keagenaragencytheory) terdapat dua pihak utama dalam
sebuah perusahaan, yaitu pemilik dan manajemerak Pihanajemen adalah
pelaksana untuk pencapaian tujuan perusahaan wagmnaksimumkan nilai
pemegang saham. Pencapaian tujuan perusahaanuteditgntukan melalui
proses pengambilan keputusan serta pengelolaarrasdmakesinambungan.
Dalam perspektif keuangan atau keuangan perusalndan,pemegang saham
atau nilai perusahaan dapat dimaksimalkan mel@aikeputusan strategis, yaitu
keputusan investasiinestment decisign keputusan pendanaarfin@ncing
decision, dan kebijakan dividerd{vidend policy.**

Ketiga keputusan strategis tersebut dilaksanakaim manager keuangan
atau yang disebut sebagBinancial Manager Financial Manager memiliki
fungsi Financial Managementlimana tugas utamanya adalah bertindak sebagai
perwakilan dari para pemegang saham untuk membepttksan-keputusan
strategis guna kepentingan pemegang safafeputusan — keputusan strategis
dalamFinancial Managemenmnencakup tiga hal, yaitd®:

» Capital Budgetingadalah proses perencanaan dan pengelolaan investasi
jangka panjang dari perusaha&mancial Managerdalam hal ini harus jeli
dalam mengidentifikasi kesempatan investasi yangilae lebih dari biaya
yang harus dikeluarkan. Esensi d&apital Budgetingadalah bagaimana
mengidentifikasi ukuran, waktu dan risiko dari ietaesi itu sendiri.

» Capital Structureadalah komposisi dari aset dan kewajiban yang tkinaleh
perusahaan. DalanCapital Structure pihak Financial Manager harus
memperhatikan seberapa besar kewajiban dan asepetasahaan. Hal ini
berkaitan pula dengan keputusan-keputusan perusahaiuk menambah

¥Basir dan Fakhrudimksi Korporasihal. 75

% Steven A. Ross, Randolph W. Westerfield, BradrdordanFundamentals of
Corporate Financesecond edition, (USA : Richard D. Irwin, Inc., BY9Hal. 6

%% bid., hal 6-8
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dana dan meningkatkan pendapatan, seperti beramainaha sumber
penerimaan, seberapa besar penerimaannya, sertgpogisin antara
penerimaan yang berasal dari kreditor (kewajibaah generimaan yang
berasal dari kinerja perusahaan (laba).

* Working Capital Managememherujuk kepada aset — aset jangka pendek dari
perusahaan, seperti perlengkapan dan peralatapgbean serta kewajiban —
kewajiban jangka pendek seperti uang yang dipinjdari Supplier
perusahaanWorking Capital Managemerddalah kegiatan sehari-hari yang
harus dilakukan oleh ~manajemen keuangan untuk nid@as
keberlangsungan perusahaan dan mencegah gangguzmuga dalam
pembiayaan.

Bagi para pemegang saham atau pemegang sekunitagaamemegang kendali

terhadap sekuritas ddaPash Positionsadalah hal fundamental yang berpengaruh

terhadap pengelolaan yang efisien dari investagbfwio yang dimiliki®” Hal

ini merupakan salah satu kepentingan pemegang sghaagharus diakomodir

oleh pihak perusahaan. Guna memenuhi kepentingapilmak perusahaan dapat

melakukan tindakan — tindakan yang dapat mempehparilai dan posisi
perusahaan, tindakan ini dikenal dengan istilaln led«porasi.

Aksi korporasi Corporate Actiolh merupakan istilah di pasar modal yang
menunjukkan aktivitas strategis emiten atau pemsmahisted company yang
berpengaruh terhadap kepentingan pemegang s&haksi korporasi adalah
suatu kegiatan yang dilakukan oleh suatu perusalyaag bobotnya cukup
material sehingga kemungkinan mempengaruhi hatgansaari perusahaan yang
bersangkutan di bursa ef&kAksi korporasi akan mempengaruhi secara langsung
ataupun tidak langsung terhadap kinerja perusaldamana kinerja perusahaan
akan menentukan nilai dari perusahaan.

Aksi Korporasi merupakan aktifitas emiten yang nmgnperhatian pelaku

pasar seperti analis saham, manager investasi,jenattena Fund Managey,

37 Simmons & DalgleishCorporate Action.Pg. 3
3 Basir dan Fakhrudirksi Korporasi.hal 77.

39 Robert AngBuku Pintar Pasar Modal Indonesi@lakarta: Mediasoft Indonesia,
1997), hal. 13.2
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serta investor (pemegang saham). Umumnya pihakepylang berkepentingan
akan mencermati dengan seksama setiap langkah difaigtkan manajemen
emiten dalam proses aksi korporasi, baik sejak ammc hingga proses
pelaksanaanny®. Aksi korporasi juga merupakan wadah bagi para pemg
saham untuk mengetahui sejauh mana kualitas daritrkem para pengurus

perusahaan dalam mengelola perusahaan.

2.1.2 Fungsi dan Tujuan Aksi Korporast*

Fungsi dan tujuan dari aksi korporasi biasanyantitean oleh target / gambaran

yang dibawakan oleh emiten. Hasil akhir dari aksipkrasi pun akan sangat

bergantung kepada emiten / perusahaan serta jemieadm aksi korporasi yang

dilakukan. Fungsi dan tujuan aksi korporasi adakttagai berikut :

1. Distribusi Pendapatan
Distribusi pendapatan berkaitan dengan distribasnkungan dari ekuitas dan
pembayaran bunga dari surat utang oleh emiten. tkirgan (pendapatan)
didistribusikan kepada pemegang saham dalam begrgolbayaran dividen,
bunga didistribusikan kepada para pemegang suaaguhelalui pembayaran
bunga (biasanya dikenal dengan isti@bupon Paymen)sHal yang perlu
diperhatikan adalah, dividen dibayarkan bergantkemada kebijakan dewan
direksi (pembayaran dividen tidak pasti), semen@woapon Paymentpada
surat utang dibayarkan berdasarkan interval yaaf titetapkan sebelumnya
sesuai dengan ketentuan pada saat surat utangatikaeh.

2. Peningkatan Modal
Ketika emiten hendak meningkatkan jumlah modal, temi dapat
melakukannya dengan mengeluarkan ekuitas baru umef@nambahan
jumlah saham, atau melalui pengeluaran surat utzrg. Bursa sebagai
perantara / tempat perdagangan efek akan mengijipkaktik semacam ini
secara bebas, atau dibatasi kepada pihak — pilmsatie saja (pemegang

saham lama, pemegang saham pengendali, dll).

“0Basir dan Fakhrudirksi Korporasi. hal. 78

1 Simmons & DalgleishCorporate Action.Pg. 3-4.
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3. Restrukturisasi Modal Perusahaan
Seiring waktu, emiten mungkin akan melakukan réstmisasi terhadap
modal perusahaan. Terminolodgssued Capitaldiartikan sebagai Modal
ditempatkan dan dikeluarkan dalam Pasar Modal lesien yaitu modal yang
belum bersifat riil dimana modal ditempatkan maskbatas pernyataan
komitmen atau kewajiban penyertaan modal yang dpapi untuk diambil
oleh para pendiri maupun pemegang saham pers&daalam Undang-
undang Perseroan Terbatas, ditentukan bahwa mimmoalal ditempatkan
dan disetor penuh adalah 25% dari modal dasar gieaas’

4. Penebusan Surat Utang
Perusahaan yang mengeluarkan surat utang kepadg ergerseorangan,
dalam jangka waktu tertentu akan menebus suratgutarsebut setelah
seluruh kewajiban yang timbul dari surat utang e@arhi. DalamBalance
Sheet surat utang akan timbul sebagai kewajiban dann alkarkurang
(kemudian hilang) pada saat kewajiban tersebut @ilaenuhi.

5. Restrukturisasi kewajiban (hutang) menjadi modal
Seringkali untuk menyeimbangkan neraca keuand&alance Sheet)
perusahaan, emiten melakukan konversi terhadamdyang dijadikan efek
atau derivatif nya. Konversi semacam ini lama -akelan akan mengurangi
kewajiban / hutang perusahaan dan menambah modeigbaan.

6. Asumsi pengambilalihan oleh pihak lain (Perusahaan/ organisasi /
individual)
Sebuah organisasi (perusahaan) maupun individientert yang bukan
merupakan pihak perusahaan emiten dapat melakulargambilalihan
kontrol perusahaan melalui penguasaan ekuitas dalamah tertentu. Alasan

melakukan pengambilalihan kontrol perusahaan dagiatasari untuk

2 Gunawan WidjajaEfek Sebagai BendéJakarta: PT RajaGrafindo Persada, 2094
54

3 Indonesia (b)Perseroan Terbatas?asal 33 ayat (1) Paling sedikit 25% (dua puluh
lima persen) dari modal dasar sebagaimana dimallaiam Pasal 32 harus ditempatkan dan
disetor penuh. Ayat (2) Modal ditempatkan dan dispenuh sebagaimana dimaksud pada ayat
(1) dibuktikan dengan bukti penyetoran yang sahatA$) Pengeluaran saham lebih lanjut yang
dilakukan setiap kali untuk menambah modal yangnditatkan harus disetor penuh
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menguasai pasar pada jenis perusahaan yang sanparataenguasi rantai
produksi dari perusahaan tertentu.
7. Pemberian informasi kepada para pemegang saham

Dewan direksi emiten berkewajiban untuk menginf@iken segala aktifitas
perusahaan yang dapat mempengaruhi pelaksanaaasiopat dan jumlah

pendapatan perusahaan. Dalam hal tertentu, informaslibutuhkan para

pemegang saham untuk memutuskan hal — hal yang mgehzaus mendapat
persetujuan para pemegang saham. Beberapa befdukasi tersebut antara

lain adalah laporan keuangan akhir tahun, progranggokasian modal, dll.

2.1.3 Dampak Aksi Korporasf™
Aksi korporasi tentu akan memberikan dampak bagkiBkan maupun
tidak, terutama kepada pemegang saham. Dampakaksirasi dapat dilihat dari
dua aspek, yaitu aspek pemegang saham dan aspe#larlharga dari sekuritas.
Aspek pemegang saham penting untuk diketahui kaseriaubungan erat dengan
pengendalian pada suatu perusahaan. Sehubunggandén, dampak aksi
korporasi dari aspek pemegang saham dapat dik&agian sebagai berikut :
1. Segi Keuntungan
Adalah aksi korporasi yang memberikan pengaruhati&p keuntungan /
return yang diharapkan oleh pemegang saham, terutama pegezpham
pengendali. Contoh aksi korporasi dalam hal inilatugemberian bonus /
saham bonus kepada pemegang saham.
2. Segi Reorganisasi
Aspek ini memandang berbagai aksi korporasi yampatdaengubah struktur
organisasi perusahaan karena perubahan nilai mgupuah saham dari para
pemegang saham. Perubahan terhadap nilai dan jusalalhm tentu akan
berpengaruh kepada pemegang saham, terutama pegrsadieam pengendali.
Aksi korporasi semacam ini memiliki kemungkinan makibatkan dilusi
saham bagi para pemegang saham. Aksi korporasi iygmgandung aspek
reorganisasi diantaranya adalah perubahan ekuitas edek, konversi efek

dan penggantian efdBubscription).

4 Simmon and DalgleisiGorporate Action,Pg. 5-6.
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3. Segi Pemberitahuan
Aksi korporasi ini dilakukan emiten / perusahaarlana hal pemberian
informasi kepada para pemegang saham. Contoh akisg \ilakukan
perusahaan dari segi pemberitahuan adalah rapahaah pemberitahuan
pelaksanaan aksi korporasi tertentu, dll.
Selain mempangaruhi neraca perdagangan perusadiearkorporasi juga dapat
mempengaruhi efek / ekuitas emiten dalam bursagadafek / ekuitas di bursa
sangat dipengaruhi oleh berbagai informasi yangdaardi lingkungan bursa dan
masyarakat terkait emiten. Oleh karena itu, ketdebuah aksi korporasi
dilaksanakan untuk mencegah, menanggulangi ataugoneksi berbagai
informasi tersebut, maka perilaku bursa akan bérutsn akan mempengaruhi
permintaar(demand}erhadap efek / ekuitas tersebut.

2.1.4 Macam Aksi Korporasi
Inti dari Aksi Korporasi adalah tindakan pengelolaatau Event
Managementyang dilakukan pihak pengelola perusahaan. BasirFikhruddin
(2005) menyebutkan bentuk aksi korporasi, yaitu empagian dividen,
pemecahan sahaf®tock Split) penyatuan sahaiffReverse splif)jsaham bonus,
penawaran umum terbatéRight Issue),dan pembelian kembali sahaf8tock
Buy Back).Selain itu aksi korporasi juga mencakup aksi sgiatemiten lainnya,
seperti ; merger, akuisisi, konsolidaspin off,penawaran umum perda&O),
Secondary Offeringmaupun Additional Listing seperti Private Placement,
konversi saham baik dari waranghts, dan obligasi. Berikut akan dijelaskan
lebih lanjut tentang aksi korporasi yang lazimadrjdi pasar modal Indonesia :
a. Pembagian Dividen
Dividen adalah distribusi pembagian pendapat péama yang
ditentukan oleh dewan direksi perusahaan kepada p@amegang saham
Pembagian dividen dapat dilakukan dalam bentukmahaupun dividen
tunai*®
b. Pemecahan Sahaf8tock Split)

*> Henry Campbel BlackBlack's Law Dictionary,9" ed. (St. Paul Minnesota, West
Publishing Co 2009)Pg. 547 Dividend : A portion of a company's earnings or profits distried
pro rata to its shareholders, usu. In the form a$lc or additional shares.
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Pemecahan saham at@tock Splidalah tindakan emiten yang memecah
nilai nominal saham menjadi lebih kecil tiap lembahamnyaStock Split
dilakukan dengan menggunakan rasio tertentu, sep@rt1:5, 1:10, dst.
Pemecahan saham akan berpengaruh terhadap jumibarisaham yang
beredar di Pasar sekunder.

Contoh : Emiten A memiliki 1 juta lembar saham disar sekunder
dengan harga perlembar saham Rp10.000,00. Untukamekan harga
saham dengan emiten lainnya yang bergerak dalaandidsaha yang
sejenis, Emiten A melakukan aksi pemecahan sgaotk Splitjdengan
rasio 1:10, sehingga 1 saham senilai Rp10.000,p6cedh menjadi 10
saham dengan nilai perlembar saham Rp1.000,00.inSila jumlah
lembar saham Emiten A bertambah 10 kali lipat neinj® juta lembar
saham sebagai akibat pemecahan saham.

. Penyatuan SahafReverse Stock Split)

Penyatuan saham adalah kebalikan dari pemecahamsghitu tindakan
emiten yang menyatukan nilai nominal beberapa sahamadi satu yang
menyebabkan nilai nominal saham menjadi lebih bdlaverse Stock
Split dilakukan dengan menggunakan rasio yang pada unmarsagna
dengan Stock Split, seperti 1:2, 1:5, 1:10, dst. Penyatuan saham
menyebabkan jumlah lembar saham yang beredar dir psekunder
menjadi lebih sedikit.

Contoh : Emiten B memiliki 10 juta lembar saham gin harga
perlembar saham Rp100,00. Untuk menyamakan halgarsgya dengan
emiten yang bergerak dalam bidang usaha sejenisgrer@ melakukan
penyatuan saham dengan rasio 1:10, sehingga 1t saralai Rp100,00-
/ saham disatukan menjadi 1 saham dengan nilaiORPNO0. Selain itu
jumlah lembar saham Emiten B berkurang 10 kalitlimeenjadi 1 juta
lembar saham sebagai akibat penyatuan saham.

. Penawaran Umum PerdafiRO)

Suatu kegiatan penawaran efek yang dilakukan otgtee untuk menjual

efek kepada masyarakat berdasarkan tata cara yatog dalam undang —
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undang pasar modal dan peraturan pelaksanadhip@ adalah langkah
pertama bagi perusahaan untuk menjadi emiten ddtasar Modal
Indonesia (listing di Bursa Efek Indonesia).

e. Pembagian Saham Bonus
Saham bonus adalah saham yang dibagikan perusdegata para
pemegang saham yang diambil dari kapitalisasi agicant.’ Karena
merupakan kapitalisasi dari agio saham, pemegahgnsaidak lagi
menyetorkan aktiva untuk menambah saham. Inilaly yhsebut dengan
saham bonus.

f. Hak Memesan Efek Terlebih DahuRight Issue)
Hak memesan efek terlebih dahulu (HMETD) adalah yeakg melekat
pada saham yang memberikan kesempatan bagi pemsgham yang
bersangkutan untuk membeli efek baru sebelum diteamakepada pihak
lain*®* Dengan kata lain, HMETD adalapre-emptive right yang
diberikan oleh perseroan. HMETD atau yang dikeealgan istilahRight
Issue berkaitan dengan manajemen finansial, terutama p=eldor
permodalan masyarakat. HMET®apat juga digunakan sebadabpls
untuk melakukan ekspansi usaha atau melunasi perd@aytang dan
diberikan secara proporsional kepada pemegang saesmai persentase
pemilikan saham. Sebagai salah satu aksi korposzsiara filosofis
HMETD dilakukan sebagai salah satu cara untuk rdehgi pemegang
saham agar tidak terjadi Dilusi Saham. Dilusi saletalah kehilangan
nilai saham yang dialami oleh pemegang saham, yapat berupa
kehilangan kepemilikan saham, nilai saham di pa$arsa,Book Value

“% Indonesia (a)Pasar Modal.Pasal 1 angka 15

7 Agio saham adalah selisih antara harga nominalrsatengan harga jual saham pada
penawaran umum di pasar perdana. Misalnya settegorsgang memiliki harga nominal Rp500,-
dijual dengan harga Rp800,-, maka emiten mempegéh saham sebanyak Rp300,- per lembar
sahamnya.

“8 Indonesia(a)Pasar Modal. Penjelasan pasal 82 ayat (1)
“9 Black, Black’s Law DictionaryPg. 1297 preemptive right. A shareholder's privilege
to purchase newly issued stock - before the sharesoffered to the public - in an amount

proportionate to the shareholder's current holdingsrder to prevent dilution ofthe shareholder's
ownership interest — This right must be exercisétlina fixed period
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saham, maupun keuntungameturn per lembar saham yang diharapkan
oleh pemegang sahath.

g. Pembelian Saham Kemb@Buy Back / Share Repurchase)
Pembelian kembali saha(Buy Back / Share Repurchassjalah salah
satu aksi korporasi yang dilakukan emiten, yaitmipelian sejumlah
saham bersifat ekuitas baik seluruhnya maupun dflentah tertentu
yang dilakukan oleh perusahaan / emiten terhadapegeng sahart.
Hal ini sebagaimana disebutkan dalam Peraturan @@apelLK No.
XI.B.2 tentang Pembelian Kembali Saham yang Dikdiaia oleh Emiten

atau Perusahaan Publik Ketentuan No. 3 huruf b :

Pembelian kembali saham dapat dilakukan melalusaduefek maupun
diluar bursa efek

Ada beberapa kemungkinan alasan perusahaan / eméetoeli kembali

sahamnya, yaittr?

a. Untuk menjaga kewajaran harga saham

b. Sinyal psikologis ke pasar

c. Melakukan pembelian kembali saham untuk dijual kaimb

d. Melakukan pembelian kembali saham untuk dibagikapakia
karyawan(Employee Stock Option Plan)

e. Untuk menghindarkan diri dari akuisisi oleh perwsah yang lain
karena memiliki dana kas yang melimpah

f. Pertimbangan pajak

g. Faktor fleksibilitas bagi emiten

h. Sebagai upaya penghematan dividen

0 Ross, Westerfield, JordarCorporate Finance,471.Dilution is a Loss in existing
shareholders’ value, in terms of either ownershmarket value, book value or EPS (Earning per
Share)

1 Simmon & Dalgleish,Corporate Action,355. The repurchase of all or part of the
issued share capital (equity) by the issuer frolmrsholders at a published price.

*2 Basir dan Fakhrudimksi Korporasihal. 179-182
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h. Merger, konsolidasi dan akuisisi
Sebagai sebuah tindakan yang mengandung informetsiiaf®, Merger,
konsolidasi dan akuisi merupakan aksi korporasi gyadapat
dikategorikan kedalam aksi Re-Organisasi Strukenu®ahaan. Menurut
PP No. 27 tahun 1998 tentang Penggabungan, Petebutan
Pengambilalihan Perseroan Terbatas, pasal 1 terkerggmtuan umum
memberikan pengertian sebagai berikut :

a. penggabungan (merger) adalah perbuatan hukum yi&igilcan
oleh satu perseroan atau lebih untuk menggabungikedengan
perseroan lain yang telah ada dan selanjutnya noarseyang
menggabungkan diri menjadi bubar.

b. Peleburan (konsolidasi) adalah perbuatan hukum y#agukan
oleh dua perseroan atau lebih untuk meleburkandémgan cara
membentuk satu perseroan baru dan masing-masirggrpan
yang meleburkan diri menjadi bubar.

c. Pengambilalihan (akuisisi) adalah perbuatan hukumangy
dilakukan oleh badan hukum atau orang perseorangdok
mengambil alih baik seluruh ataupun sebagian besdram
perseroan yang dapat mengakibatkan beralihnya pdatan
terhadap perseroan tersebut.

i. Spin Off (Demerger / Unbundling)
Spin offadalah tindakan distiribusi efek / sekuritas mgmegang saham
dari perusahaan induk, kepada unit perusahaan yaang dibentuk dari
sub-unit perusahaan inddk. aksi korporasi yang dilakukan oleh
perusahaan indukParent Companyyang membentuk perusahaan baru
(Spun-off Companypiasanya dilakukan terhadap unit perusahaan induk

yang memiliki kinerja yang baik. DalarBpin Off, pemegang saham

*3 Indonesia (a)Pasar Modal.,Pasal 1 angka 7. Informasi atau fakta materialaddal
informasi atau fakta penting dan relevan mengewaisiiva, kejadian, atau fakta yang dapat
mempengaruhi harga efek pada bursa efek dan apatusan pemodal, calon pemodal, atau pihak
lain yang berkepentingan dengan informasi atalafeisebut

** Roger Ridisiili (2005)alue Creation of Spin-offs and Carve-oubssertasi Fakultas
Ekonomi Universitas Basel (Wirtschaftswissenscladdiin Fakultat der Universitat Basel)
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perusahaan induk diberikan pilihan untuk memilikkham didalam
perusahaan baru, sebagai kompensasi distribusipasasahaan induk
kepada perusahaan baru. Skema pilihan bagi pemeggirgn adalah
sebagai berikuf®
Perusahaan ABC memutuskan untuk melakul&pin Off dengan
membentuk perusahaan baru bernama XYZ. Maka ketergpin Off
bagi pemegang saham ABC adalah :

a. Menerima dua saham baru di perusahaan XYZ untué&pséma

saham yang dimiliki di perusahaan ABC; atau
b. Menerima satu saham bar di perusahaan XYZ dan $sjunang
(misal Rp1000,00) untuk setiap lima saham yangldiimi
Bila pemegang saham memiliki 100.000 lembar sahamgah nilai
nominal Rp1000,00 / lembar saham pada perusahadd, Ataka bila
pemegang saham memilih opsi pertama, pemegang sstsanmmendapat
40.000 lembar saham di perusahaan XYZ. Bila pengegaham memilih
opsi kedua, maka pemegang saham akan memperol6B02@&mbar
saham dan uang tunai senilai Rp20.000.000,00.
j. Secondary Offering
Menurut Black’s Law Dictionary, Secondary Offeringdalah segala
penawaran efek/sekuritas yang dilakukan olssuer (Emiten), yang
dilakukan setelah Penawaran Umum Perdana (IPO)gdpism lain
tentang Secondary Offeringadalah penawaran sekuritas yang telah
ditawarkan sebelumnya (melalui IPO) oleh seseoseigin darilssuer
(emiten)>®
k. Private Placement

Private Placementlisebut juga dengan istilaBrivate Offering,adalah

penawaran sekuritas yang dilakukan kepada sekelomgmbeli tertentu

*5 Simmon & DalgleishCorporate Action.Pg 18

%% Black, Black’s Law Dictionary.Pg. 1190.secondary offering. 1. Any offering by an
issuer of securities after its initial public offieg. 2. An offering of previously issued securitigs
persons other than the issuer.
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yang berminat terhadap sekuritas tersébuPengertian lain tentang
Private Placementadalah penyertaan modal oleh satu pihak kedalam
perusahaan target dimana persentase penyertaanh diimeaah 50% dari
modal ditempatkan dan disetor penuh perusahaarettaign tidak
melebihi persentase pemegang saham utanténya.
l.  Konversi Saham
Konversi Saham merupakan bagian dari efek konvgesty tindakan
konversi / penukaran sejumlah instrumen derivatif dfek® baik berupa
waran, rights, opsi maupun obligasi, menjadi sejumlah saham /takui
pada kondisi dan waktu tertentu. Sebagaimana teleebutkan,
instrument derivatif efek yang dapat dikonversikatara lain :
a. Waran
Penjelasan pasal 1 angka 5 Undang-Undang Pasar | Moda
menjelaskan waran sebagai berikut :

Efek yang diterbitkan oleh suatu perusahaan yanmbes hak
kepada pemegang efek untuk memesan saham darapaaums
tersebut pada harga tertentu setelah 6 (enam) latéan lebih
sejak efek diterbitkan.

Dari rumusan tersebut di atas dapat diketahui balpada

dasarnya waran diterbitkan sebagai bentuk hak unmtaknesan

saham dan untuk kepentingan umum. Karena berlakukun
kepentingan umum, maka berlakulah Peraturan BapepEm

Nomor IX.D.4 tentang Penambahan Modal Tanpa Hak &&am

Efek Terlebih Dahul§®

" |bid. Pg 1189 private offering. An offering made only to a small group of intéees
buyers. Also termeprivate placement.

*8 Ang, Buku Pintar. hal 13.3
* Indonesia(a),Pasar Modal.,penjelasan pasal 1 angka 5. Yang dimaksud dengan
“derivatif dari Efek” dalam angka ini adalah turundari Efek, baik Efek yang bersifat utang

maupun yang bersifat ekuitas, seperti opsi danmwara

0 widjaja, Hak Individu,Hal. 21
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b. Right
Hak yang melekat kepada pemegang saham untuk dikamwa
saham terlebih dahulu manakala emiten / perusahaan
mengeluarkan saham barRight di Indonesia merupakan
instrumen dari pelaksanaatght issue/ Hak memesan efek
terlebih dahulu (HMETD). Ketentuan mengefaghttidak diatur
dalam Undang — Undang No. 40 tahun 2007 tentangeRwn
Terbatas dan Undang — Undang No. 8 tahun 1995ngrRasar
modal. Namun kemudian, ketentudRight ini diatur secara
terpisah melalui Peraturan Bapepam LK No. IX.D.tdag Hak
Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD)

c. Opsi
Penjelasan pasal 1 angka 5 Undang-Undang Pasar | Moda

menjelaskan waran sebagai berikut :

Opsi adalah hak yang dimiliki oleh Pihak untuk mefhbtau menjual
kepada Pihak lain atas sejumlah Efek pada hargaddéam waktu
tertentu.

Opsi merupakan terjemahan dari k&tption berdasarkan Kamus

Hukum Ekonomi, yang berarfi™

“Hak pilih yang dimiliki oleh salah satu pihak daiasuatu perjanjian
untuk misalnya membeli, memiliki, menjual atau meng suatu benda
dengan persyaratan tertentu dan dalam batas wekentu; apabila
persyaratan dan batas waktu tersebut tidak terpematka yang terjadi
adalah hal yang sebaliknya; dalam hukum perseroamartb hak
pemegang saham untuk membeli atau menjual saham.”

Dari pengertian tersebut, dapat dikatakan bahwa @psupakan
hak kebendaan yang lahir dari perjanjian. Dikatakemiliki hak
kebendaan, karena pemegang opsi memiliki hak untekjual

opsi tersebut kepada pihak lain, dengan atau tgerstujuan dari

1 1bid., hal. 23-24
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pemilik kebendaan yang menjadi dasar bagi lahirrosi
tersebuf?

d. Obligasi
Obligasi adalah suatu istilah yang digunakan daldonia
keuangan yang merupakan suatu pernyataan utangpelaerbit
obligasi kepada pemegang obligasi beserta janjikuntembayar
kembali pokok utang beserta kupon bunganya kelala psaat
tanggal jatuh tempo pembayaran.

2.2  SAHAM DALAM PERSEROAN
2.2.1 Perseroan

Istilah perseroan pertama kali digunakan ofehief Justice Marshall
Mahkamah Agung Amerika Serikat pada tahun 1819mkngatakan bahwa
perseroan adalah mahluk buatan, tidak terlihat,aktidberwujud, dan
keberadaannya hanya berdasarkan kontemplasi hulemat®® Undang —
Undang Perseroan Terbatas memberikan definisi rigntgang dimaksud
perseroan, yait(

Perseroan Terbatas, yang selanjutnya disebut parseadalah badan hukum
yang merupakan persekutuan modal, didirikan berkasaerjanjian, melakukan
kegiatan usaha dengan modal dasar yang selurubryagt dalam saham dan
memenuhi persyaratan yang ditetapkan dalam undadgng ini serta peraturan
pelaksanaannya.

Dari rumusan pengertian perseroan tersebut, terdbapberapa poin

penting yang menjadi ciri utama sebuah perseraaty y
1. Badan Hukum
Badan hukum merupakan salah satu subjek hukumnselabadi

kodrati (manusia). Subjek hukum adalah pengembak tan

®2Ibid., hal. 25-26

5 James M. Reeve, Carl S. Warren, Jonathan E. Dudbrmciples of Accounting
International Student Edition(USA: Thomson South-Western, 2007), pg. 568Corporation
was defined in the Dartmouth College case of 181%hich Chief Justice Marshall of the United
States Supreme Court Stated : “A corporation isaatificial being, invisible, intangible, and
existing only in contemplation of the law.”

% Indonesia (b)Perseroan Terbataasal 1 angka 1
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kewajiban hukum. Sebagai salah satu subjek hukwdarb hukum
dalam hal ini bersifat tidak nyata, karena badakuhuadalah subjek
bentukan hukum vyaitu tercipta atas dasar hukum yaeggaturnya.
Badan hukum memiliki hak dan kewajiban yang sanregde pribadi
kodrati, namun karena tidak bersifat nyata / tidakrwujud,
pengurusan badan hukum diserahkan kepada pihakhak prang
ditunjuk itu, yaitu Direksi dan Komisaris.

2. Persekutuan Modal
Perseroan merupakan persekutuan / himpunan montndi modal
yang dikumpulkan selalu diperuntukkan bagi kepeyam tertentu,
berdasarkan pada ketentuan peraturan perundanggerdaSebagai
suatu kumpulan modal, maka kumpulan modal terseipgrgunakan
untuk tujuan yang sepenuhnya diatur dalam stattda anggaran
dasar’® Sebagaimana telah disebutkan, seluruh modal perser
terbagi atas saham — saham.
Berkaitan dengan permodalan, perseroan memiliki ukgir
permodalan yang juga unik dibandingkan dengan Bepdalan usaha
lainnya. Struktur permodalan dalam perseroan tasbatlalah sebagai
berikut *°

a. Modal Dasar
Modal dasar adalah modal maksimum suatu perser@datas.
Artinya, modal dasar adalah nilai maksimum daritsyserseroan
(perusahaan / emiten). Menurut UUPT, modal dasasepean
terbatas adalah Rp50.000.000.00 (lima puluh jupgah), dengan
catatan bahwa undang — undang lainnya yang mengatara
khusus kegiatan usaha tertentu dapat menentukdalumnimum
modal Perseroan yang lebih be¥ar.

b. Modal Dikeluarkan / ditempatkan

% Widjaja, Pemegang Saharhal. 2
% Widjaja, Hak Indidu,hal. 6-7

" Indonesia (b)Perseroan Terbatafasal 32
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Modal ditempatkan adalah modal perseroan yang wikdpakati
untuk dimasukkan ke dalam perseroan terbatas aed pendiri
atau para pemegang saham. UUPT Menyatakan bahwg pal
sedikit 25% (dua puluh lima persen) dari modal ddsarus
ditempatkarf®

c. Modal Disetor
Modal disetor adalah bagian dari modal yang dite¢kgre atau
diambil bagian dari modal yang ditempatkan ataumti bagian
oleh para pendiri (sebelum perseroan terbatas teanbaukum)
yang disetorkan oleh pendiri atau pemegang sahapadke

perseroan terbatas.

3. Didirikan berdasarkan perjanjian
Perseroan didirikan atas perjanjian. Kitab Undandamg Hukum
Perdata (KUHPerdata) memberikan definisi tentanga agmang
dimaksud perjanjian, yaitG®

Suatu perjanjian adalah suatu perbuatan dengan s&toaorang atau
lebih mengikatkan dirinya terhadap satu orangddéu lebih

Hal ini diperjelas dalam undang — undang persetteabatas yang
menyebutkan bahwa Perseroan didirikan oleh 2 (dua)g atau lebih
dengan akta notaris yang dibuat dalam bahasa Isagriémana setiap
pendiri Perseroan wajib mengambil bagian saham padaPerseroan
didirikan.”® Sebagai sebuah bentuk perjanjian, maka perjadjdam
hal pembentukan perseroan pun harus mengikutitsyahanya sebuah
perjanjian, yaitu adanya kesepakat@vereenkomst / agreement),
kecakapan untuk membuat perjanjighevogheid / competence),
mengenai suatu hal tertentflbepalde onderwerp / fixed subject

% |bid, Pasal 33 ayat (1)

% Indonesia (c), Kitab undang — undang hukum per&ttmtsblad 1847 Nomor 23, pasal
1313

% Indonesia (b), perseroan terbatas, pasal 7 ayaa(i(2)
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matter), dan suatu sebab yang hal{gkoorloolde oorzaak / allowed
cause)’*
4. Melakukan suatu kegiatan usaha
Hakikat sebuah perseroan adalah melakukan kegiagaha sesuai
dengan maksud dan tujuan awal pembentukan persekdanini

sebagaimana dijelaskan dalam UUPT :

Perseroan harus mempunyai maksud dan tujuan segiat&n usaha
yang tidak bertentangan dengan ketentuan peraty@mundang-
undangan, ketertiban umum, dan/atau kesusfifaan.

Selain itu, kegiatan usaha yang jelas merupakaahsshtu syarat
pembentukan perseroan itu senfirkKegiatan usaha menjadi penting
karena tentunya akan mempengaruhi tujuan perseyadn untuk

memperoleh laba dan nilai dari perseroan di matsyarakat.

Selain ciri — ciri perseroan terbatas yang telakellitkan, terdapat
beberapa ciri substantif yang melekat pada persesebagai perkumpulan yang

berbadan hukum, yait(*:

" Indonesia (c), KUHPerdata, pasal 1320
2 Indonesia (b)Perseroan Terbatagpasal 2

3 Ibid., pasal 9 ayat (1)Untuk memperoleh keputusan menteri mengenai pehgesa
badan hukum Perseroan sebagaimana dimaksud dalasal Faayat (4), pendiri bersama-sama
mengajukan permohonan melalui jasa teknologi infmimsistem administrasi badan hukum
secara elektronik kepada Menteri dengan mengisn&trisian yang memuat sekurang-kurangnya:
a. nama dan tempat kedudukan Perseroan; b. janghd@unberdirinya Perseroan; c. maksud dan
tujuan serta kegiatan usaha Perseroan; d. jumlatdahalasar, modal ditempatkan, dan modal
disetor; e. alamat lengkap Perseroalo. Pasal 15 ayat (1Anggaran dasar sebagaimana
dimaksud dalam Pasal 8 ayat (1) memuat sekurangrgmnya: a. nama dan tempat kedudukan
Perseroan; b. maksud dan tujuan serta kegiatan as@erseroan; c. jangka waktu berdirinya
Perseroan; d. besarnya jumlah modal dasar, mod&ndpatkan, dan modal disetor; e. jumlah
saham, klasifikasi saham apabila ada berikut juméaimam untuk tiap klasifikasi, hak-hak yang
melekat pada setiap saham, dan nilai nominal ses@ipam; f. nama jabatan dan jumlah anggota
Direksi dan Dewan Komisaris; g. penetapan tempat @#aa cara penyelenggaraan RUPS; h. tata
cara pengangkatan, penggantian, pemberhentian alagboeksi dan Dewan Komisaris; i. tata
cara penggunaan laba dan pembagian dividen.

" Rldwan KhairandyPerseroan Terbatas Sebagai Badan Hukdumnal Hukum Bisnis,
Volume 26, No 3 — Tahun 2007, hal. 8
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1. Terbatasnya Tanggung Jawab
Tanggung jawab pemegang saham hanya sebatas jsatiaim yang
ia kuasai, selebihnya ia tidak bertanggung jawadl.iil sebagaimana
disebutkan dalam UUPT>;

Pemegang saham Perseroan tidak bertanggung jacata sgibadi atas
perikatan yang dibuat atas nama Perseroan danhl@éknggung jawab
atas kerugian Perseroan melebihi saham yang dimilik

2. Perpectual Succession
Sebagai sebuah perseroan yang eksis atas haknyiai,searubahan
keanggotaan tidak memiliki akibat atas status aekaistensinya.

3. Memiliki Kekayaan sendiri
Semua kekayaan dimiliki oleh badan itu sendiriakicbleh pemilik,
oleh anggota atau pemegang saham.

4. Memiliki kewenangan kontraktual serta dapat menudan dituntut
atas nama sendiri
Badan hukum sebagai subjek hukum diperlakukan sepemusia

yang memiliki kewenangan kontraktual.

Dari pengertian umum tentang perseroan diatas, qualan merupakan
salah satu titik utama dari eksistensi perseroabags® badan hukum.
Sebagaimana telah dijelaskan dalam UUPT, modakpmas terbagi seluruhnya
dalam bentuk saham — saham, yang sekaligus mecijaditama dari sebuah
perseroan. Sebagai salah satu titik utama dalasemam, modal dan saham amat
mudah terpengaruh oleh aksi korporasi yang dilakugarusahaan / emiten,
dalam hal ini perseroan. Sehingga dapat disimpuliexdapat kaitan erat antara
perseroan, modal, saham serta aksi korporasi yidalgikdan oleh perusahaan atau

emiten yang dalam ini berbentuk perseroan.

S Indonesia (b), Perseroan Terbatas, Pasal 3 ayat (1

Universitas Indonesia

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



2.2.2

34

Pengertian Saham
Undang — undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar IMondmberikan

pengertian tentang efek, yaitu pada pasal 1 anglken§ menyebutkan bahw? :

Efek adalah surat berharga, yaitu surat pengakuangu surat berharga
komersial , saham, obligasi, tanda bukti utangt Benyertaan kontrak investasi
kolektif, kontrak berjangka atas Efek, dan setiapvétif dari Efek.

Dilihat dari sifat atau karakteristiknya, efek dasar modal dapat

dikelompokkan menjadi*

a.

b
C.
d

Efek bersifat ekuitagequity securities)

Efek bersifat utangdebt securities)

Efek bersifat derivativéderivative securities)

Efek lain - lain

Salah satu instrument yang disebutkan sebagaiagfelan saham. Saham

adalah tanda bukti kepemilikan terhadap suatuspéaan yang memberikan hak

dan tanggungan kepada pemegang saham atas kekajmenkewajiban

perseroari® Apabila dilhat dari segi karakteristik, maka sahi@nmasuk kedalam

Efek bersifat ekuitas, yaitu efek yang memberikak dalam bentuk ekuiti, atau

penyertaan modal kepada pemegang efekhyzalam Black’'s Law Dictionary

disebutkan sebagai berikd? :

equity security. A security representing an ownigrshterest in a corporation
(such as a share of stock) rather than a debt @ge(such as a bond); any stock
or similar security, or any security that is contilele into stock or similar
security or carrying a warrant or right to subscelto or purchase stock or a
similar security, and any such warrant or right

® Indonesia (a)Pasar Modal.Pasal 1 angka 5
" Basir dan FakhrudimAksi Korporasihal. 10

8 Arif Rahman,Insider Trading: Kejahatan Bisnis di Pasar Modalbmesia,(Aceh :

Universitas Malikussaleh Press, 2006, hal. 41-42.

" Widjaja, Efek Sebagai Bendhal. 23

8 Black, Black’s Law Dictionary.Pg. 1476
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Dari rumusan yang diberikan oleBlack's Law Dictionary dapat
disimpulkan bahwa efek bersifat ekuitas memilikingentrasi kepada efek
penyertaan bukan yang bersifat hutang / kewajibgpersi pinjaman. Saham

dalam hal ini adalah satu bentuk efek yang bersKattas / penyertaan.

2.2.3 Jenis, Kategori dan Klasifikasi Saham
Saham dalam pasar modal memiliki jenis — jenisetadsi. Dalam praktik
secara umum, saham terdiri atas je@iesmmon Stoclkdan Preferred Stock
Pembahasan lebih lanjut tentang kedua jenis sahizadalah :
1. Common StockSaham Umum
Saham biasa adalah saham yang menempatkan peraifatia posisi
paling akhir dalam hal pembagian dividen, hak dtada kekayaan
perusahaan apabila perusahaan tersebut mengalandaki. Saham
jenis ini paling banyak dikenal di masyarakat. asahjenis ini
mempunyai nilai nominal yang ditentukan nilainyatokemiten. Harga
saham sering disebut dengan nilai p@ar value) Besarnya harga
nominal saham tergantung pada keinginan emitengadaominal
yang ditentukan oleh emiten ini berbeda denganahaeydana dari
suatu saham. Harga perdana adalah harga sebelum salam
dicatatkan di bursa efek. Saham Biasa memilikak&ristik berupa :

a. Hak klaim terakhir atas aktiva perusahaan jikeupahaan di
likuidasi.

b. Hak suara proporsional (satu saham satu suaraoatashare
one vot¢ pada pemilihan direksi serta keputusan lain yang
ditetapkan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

c. Dividen, jika perusahaan memperoleh laba dan disetl
dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

d. Hak tanggung jawab yang terbatas terhadap klairakpiain

sebesar proporsi sahamnya.
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e. Hak memesan efek terlebih dahulu sebelum efek batse

ditawarkan kepada masyarakpteemptive right®*

2. Preferred Stock Saham Preferen
Preferred Stoclkatau Saham preferen adalah saham yang pemiliknya
akan memiliki hak lebih dibanding hak pemilik sahbiasa, terutama
dalam hal pembayaran hak berupa dividen. Sahanmampunyai
karakteristik gabungan antara obligasi dan sahamsabikarena bisa
menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga ebligatapi juga
bisa tidak mendatangkan hasil, seperti yang dikeédlannvestor.
Persamaannya dengan obligasi adalah adanya klam lalba dan
aktiva sebelumnya, devidennya tetap selama masekbetari saham,
dan memiliki hak tebus dan dapat dipertukarkammyertiblg dengan
saham biasa.
Saham Preferen memiliki karakteristik sebagai hefik
a. Pemegang saham preferen mempunyai hak lebih duluk un
menerima dividen.
b. Pemegang saham preferen berkedudukan sesudahukredit
dalam hal likuidasi perusahaan.
c. Penghasilan bagi para pemegang saham preferennygasa
berupa jumlah yang tetap.
d. Umumnya saham preferen dikeluarkan untuk jangkatwvak
tertentu.
e. Umumnya para pemegang saham preferen tidak memipunya
hak suara dalam RUPS.
f. Dalam hal dividen tidak terbayar, maka dividen akagnjadi

hutang dan harus tetap dibayarkan oleh perusahaan.

8  Rusdin. Pasar Modal Teori, Masalah, dan Kebijakan dalam IRila

(Bandung:Alfabeta,2006). Hal. 70

8 pandji Anoraga dan Ninik Widiyant?asar Modal, Keberadaan dan Manfaatnya bagi
Pembangunan(Jakarta: PT RINEKA CIPTA, 1992), Hal. 52-53
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Harga / nominal saham dalam pasar sekunder amanghpuhi oleh
mekanisme pasar, yaitu seberapa bé&amanddan Supplydari saham suatu
perusahaan. Dilihat dari harga saham yang terbeatasgkdasar mekanisme pasar,
maka saham dapat dikategorikan men;jgtli :

1. Blue-Chip Stocks

Blue-Chip Stocksadalah saham biasa dari suatu perusahaan yang
memiliki reputasi tinggi, sebagai pemimpin di intfussejenis,
memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalmembayar
dividen

2. Income Stocks

Adalah saham dari suatu emiten yang memiliki kemeanpmembayar
dividen lebih tinggi dari rata — rata dividen yaddayarkan pada
tahun sebelumnya. Emiten seperti ini biasanya mampuociptakan
pendapatan yang lebih tinggi dan secara teraturbagikan dividen
tunai.

3. Growth Stocks (well-known)

Adalah saham — saham dari emiten yang memiliki upgotuhan
pendapatan yang tinggi, sebagai pemimpin di indgsjenis yang
mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdapat jugawth stocks
(lesser-known),yaitu saham dari emiten yang menjadi pemimpin
dalam industri namun memiliki cigrowth stocklUmumnya saham ini
berasal dari daerah dan kurang populer di kalaegaten.

4. Speculative Stocks

Adalah saham suatu perusahaan yang tidak bisaasécmsisten
memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akapitmxempunyai
kemungkinan penghasilan yang tinggi di masa mendataeskipun
belum pasti.

5. Counter Cylical Stocks

Adalah saham yang tidak terpengaruh oleh kondisneii makro
maupun situasi bisnis secara umum. Pada saat edsmsbmi, harga

saham ini tetap tinggi, di mana emitennya mampu begikkan dividen

8 Basir dan Fakhrudimksi Korporasi hal. 17
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yang tinggi sebagai akibat dari kemampuan emitéemdanemperoleh
penghasilan yang tinggi pada masa resesi. Emiteertséni biasanya
bergerak dalam produk yang selalu dibutuhkan makgarseperti
rokok dan barang — barang konsunfemnsumer good).

Sedangkan berdasarkan kepemilikan dan cara pehzindatas saham,
maka saham dapat diklasifikasikan menj&ti :

1. Saham atas nama
merupakan saham dengan nama pemilik yang ditutisragelas dan
cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu.

2. Saham atas unjuk
Saham atas unjulkbearer stock) artinya pada saham tersebut tidak
tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtakga dari satu
investor ke investor lain. Secara hukum, siapa yaegiegang saham
tersebut, maka dialah yang diakui sebagai pemitikagn berhak
untuk ikut hadir dalam Rapat Umum Pemegang Sahamud saham
atas unjuk sudah tidak berlaku dengan adanya UdRint2007

Menurut UUPT (Undang — undang No. 40 tahun 20Géydapat
klasifikasi saham yang berkaitan dengan hak suaa gemegang saham.
klasifikasi tersebut antara lain adaldh :

a. Saham dengan hak suara atau tanpa hak suara

b. Saham dengan hak khusus untuk mencalonkan anggetesDdan / atau
anggota Dewan Komisaris

c. Saham yang setelah jangka waktu tertentu ditarikdedi atau ditukar
dengan klasifikasi saham lain

d. Saham yang memberikan hak kepada pemegangnya umémerima
dividen lebih dahulu dari pemegang saham klasifikas atas pembagian

dividen secara kumulatif atau nonkumulatif

8 Darmadji dan Fakhrudif®asar Modal di Indonesiaal. 8.

% Indonesia (b)Perseroan Terbatafasal 53 ayat (4)
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e. Saham yang memberikan hak kepada pemegangnya metuérima lebih
dahulu dari pemegang saham klasifikasi lain atasagian sisa kekayaan

Perseroan dalam likuidasi.

2.2.4 Saham sebagai Benda

Dalam konsepsi hukum perdata, saham termasuk délenda, dan
karenanya dapat dialihkan, dijual, ditukarkan, mipkan, diagunkan,
dipergunakan, dinikmati dan sebagainya oleh penybk karena seorang pemilik
dapat berbuat bebas dengan benda yang berada pahaitikannya tersebdt.
Adapun hak — hak kebendaan atas saham adalah :

1. Ketentuan saham bersifat memaksa. Sebagai suata beamg dimiliki
dan berada dalam lapangan hukum harta kekayaammsalelas
memberikan hak — hak kebendaan kepada pemiliknyak H hak
kebendaan ini bersifat memaksa dan tidak dapawditdagi karena
merupakan amanat langsung dari UUPT.

2. Hak atas saham dapat beralih atau dipindahkan.ydal melekat pada
saham dapat dialihkan kepada setiap orang / pge@#ma dan sepanjang
dilakukan menurut ketentuan dan tata cara yandgagiken undang —
undang. Dalam UUPT tahun 2007, hal ini diatur dapesal 56-58.

3. Saham bersifandividualitet Sifatindividualitetadalah bahwa yang dapat
dimiliki sebagai kebendaan adalah segala sesuatg ggenurut hukum
dapat ditentukan terpisah. Dalam UUPT, ditentukahwa saham harus
dikeluarkan dengan nominal tertentu (pasal 31 éyaUUPT). Sehingga,
sifatindividualitet disini adalah bahwa diakui sebagai suatu bendailapa
saham tersebut utuh sesuai dengan nominal sahamunpaterdapat
pengecualian bagi pemegang pecahan nominal sahzgasmana diatur
dalam pasal 54 UUPT.

4. Hak atas saham bersifat menyeluruh. Hal ini teraedalam pasal 52 ayat
(4) UUPT yang menyebutkan bahwa setiap saham mdétmhekepada

8 Widjaja, Hak Individu,hal. 3

8" Widjaja, Efek Sebagai Bendhal. 102 — 114
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pemiliknya hak yang tidak dapat dibagi. Dengan d&mni saham
meberikan hak kepemilikian yang utuh bagi setiapiplkenya.

5. Hak atas saham tidak dapat dipisah — pisalfarsplitbaarheid) Hal ini
berarti bahwa pemilik saham tidak dimungkinkan mpagkan hanya
sebagian hak miliknya atas suatu kebendaan yaniy. udal ini pun
tercermin dalam pasal 52 ayat (4) UUPT.

6. Hak atas saham mengikuti bendan§zroid de Suite).Hal ini berarti
bahwa kemanapun kebendaan yang dimiliki dengan keixendaan
tersebut beralih atau dikuasai, pemilik dengan kekendaan tersebut
berhak untuk menuntutnya kembali, dengan atau talpertai dengan

ganti rugi. Hal ini tercermin dalam pasal 60 aygty@ang berbunyi®®

Hak suara atas saham yang diagunkan dengan gadgaatinan fidusia
tetap berada pada pemegang saham.

7. Hak atas asaham dapat memberikdana In Re Alienalyang terbatas).
Yang dimaksudJura in Re Alienaadalah suatu hak kebendaan yang
terbatas yang dimiliki oleh seseorang atau suatargéhukum) tertentu di
atas suatu benda dengan hak kebendaan yang lesifatau lebih tinggi
tingkatannya.

2.3  Reverse Stock Split
2.3.1 Aksi Korporasi Stock Split

Stock Splitadalah penambahan saham perusahaan yang beregar tan
mengubah nilai ekuitas dari pemilik sahaBtack’s law dictionarymemberikan
definisi tentangstock splityaitu *°

The issuance of two or more new shares in exchéorgeach old share without
changing the proportional ownership interests ofleahareholder. A stock split
lowers the price per share and thus makes the stamle attractive to potential
investors. Also termed share split.

8 Indonesia (b)Perseroan Terbatafasal 60 ayat (4)

8 Black, Black’s Law DictionaryPage 1555
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Ketika stock splitdiumumkan, maka setiap saham akan di pecah untukbont
saham tambahan, sesuai dengan rasio pemecahan @alsail:5, 1:10, dstf
Contohnya, bila perusahaan / emiten memiliki 1@0Adar saham beredar dengan
nilai nominal saham adalah Rp1000,00 / lembar sahaaska apabila perusahaan
/ emiten melakukastock splitdengan rasio 1 : 5, setelatock splitperusahaan /
emiten akan memiliki 5000 lembar saham beredaratengai nominal perlembar
saham menjadi Rp200,00 / lembar saham.

Sebagaimana telah disebutkan, dampak langsunglitktukannyastock
split adalah bertambahnya jumlah saham beredar dan nmeryarunilai nominal
per lembar saham. secara normatif, tujuan utamdeeakukarstock splitadalah
agar saham emiten / perusahaan lebih likuid dicoussham yang lebih likuid
akan menarik investor untuk masuk membeli sahaseltert, karena lebih mudah
untuk  memperjualbelikannya. = Dengan  demikianstock split dapat
“membangunkan saham tidur’, yang tentunya sanganhdmgaat bagi emiten
untuk memperbaiki kinerja sahamnya di pasar mddal.

Dalam berbagai literatur dan penelitistock splitmemang lebih populer
daripadareverse stock splitdal ini karena memang citisang dibentuk dari aksi
stock splitadalah baik, dimana umumnya akgick splitdilakukan oleh perseroan
/ emiten yang sahamnya memiliki nilai nominal yandup tinggi. Ini bertolak
belakang dengarreverse stock splitdimana aksi korporasi ini cenderung

memberikan citra yang buruk terhadap perseroantéeryang melakukannya.

2.3.2 Aksi Korporasi Reverse Stock Split

Reverse stock spladalah kebalikan dastock split Pada aksreverse
stock split, nilai nominal saham digabungkan sehingga menjalihldesar.
Akibat aksireverse stock spliadalah jumlah lembar saham beredar setelah di-
reverseakan menjadi sekian kali lebih sedikit dari sebelyar? Black's Law
Dictionary memberikan devinisi tentarigverse stock spligaitu 2

% Ross, Westerfield, JordarCorporate Finance576. Stock split is an increase in a
firm’s shares outstanding without any change in ersiequity. When a split is declared, each
share is split up to create additional shares.

%1 Basir dan Fakhrudiraksi Korporasihal. 119-120
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reverse stock split. A reduction in the number obgporation's shares by calling
in all outstanding shares and reissuing fewer shdraving greater value.

Tindakanreverse stock splakan menyebabkan harga saham emiten yang beredar
di bursa menjadi semakin tinggi. Oleh karena ianya emiten tertentu saja yang
melakukan hal ini, terutama emiten yang memilikrgaasaham yang dinilai
terlalu murah di pasar sekunder.

Dalam dunia nyata, terdapat tiga alasan terkarigyaenjadi dasar
pemberlakuameverse stock splitaitu 2*

1. Biaya transaksftransaction costpemegang saham kemungkinan akan

menurun setelah akssverse stock split.

2. Likuiditas dan kemampuan pasar saham emiten kenmeagkakan
bertambah setelah ak®verse stock splyang diakibatkan harga per
lembar saham yang meningkat.

3. Saham yang diperjualbelikan pada nilai / hargaeteut dianggap
sebagai saham yang kurang berharga oleh para ¢apmmegang
saham, yang berarti bahwa calon / pemegang sahangamggap
remeh atas kinerja perusahaan / emiten selamaDiengan aksi
reverse stock splityang meningkatkan harga per lembar saham,
diharapkan hal ini dapat merubah anggapan tersebut.

Selain itu, terdapat dua alasan lainnya yang memdpmperusahaan /
emiten untuk melakukameverse stock splityaitu karena alasan ketentuan
mengenai harga minimum saham yang dikeluarkanimleda. Yang kedua adalah
alasan untuk mengurangi jumlah pemegang sahamnditredakan ini dilakukan

dengan cara melakukareverse stock splitkemudian perusahaan / emiten

2 bid., hal. 121
9 Black, Black’s Law DictionaryPage 1555

% Ross, Westerfield, JordanCorporate Finance,579-580. Given real —world
imperfections, three related reason are cited fewarse splits. First, transaction costs to
shareholders may be less after the reverse spito®d, the liquidity and marketability of a
company’s stock might improved when its price ised to the popular trading range. Third,
stocks selling below a certain level are not coesed respectable, meaning that investor
underestimate these firms’ earnings, cash flowwgino and stabilitiy.
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melakukan pembelian saham bagi pemegang sahammyamgiki jumlah saham
yang kurang dari jumlah tertentu. Biasanya bila @gamg saham tidak memiliki

saham sejumlah satu l@dd Lot)?

2.3.3 Pasar Modal Amerika

Amerika merupakan salah satu pelopor bursa efeldutiia. Untuk
melakukan penawaran di Amerika Serikat, bursa géelg sangat menarik adalah
New York Stock ExchangtNYSE). Hal ini dapat dilihat dari banyaknya
perusahaan — perusahaan besar yang menawarkanngahdinbursa ini. NYSE
dapat dikatakan sebagai bursa efek yang tertuajkaio pada tahun 1792, dan
sampai saat ini merupakan pasar global yang metgathat di mana perusahaan
— perusahaan dari segala penjuru dunia mendaftafknya.

Perusahaan yang akan mendaftarkan sahamnya di Nat&E bursa
lainnya di Amerika Serikat, harus memenuhi ketemtyang ditetapkan oleh
badan pengawas pasar modal Amerika Serikat, y@dtcurities and Exchange
Commisiion (SEC)Sebelum mendaftarkan efeknya, perusahaan hargbiker
dahulu mengajukan pernyataan pendaftaran ke SEQadealur pendaftaran
sebagai berikut :

1. Pendirian perusahaan yang berbentuk badan hukung geenurut
hukum AS disebu€orporation.Bentuk ini mirip dengan PT menurut
hukum Indonesia.

2. Persiapan pendaftaran, dimana perusahaan harus nueimieull
Disclosureterutama mengenai sasaran dan tujuan perusahbaaahj
saham, status perusahaan, dll. Di Indonesia halisaimpaikan dalam
Anggaran Dasar Perusahaan.

Untuk menentukan apakah perusahaan sudah benaardisrlosedmaka untuk

itu dilakukandue-diligencenlehunderwriter?®

% bid., Pg. 580

% Asril Sitompul,Pasar Modal, Penawaran Umum & Permasalahanr{andung: PT
Citra Aditya Bakti, 2004), hal. 189-190
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Undang — undang Efek Federal yang utama adgdahrities Act 1938an
Securities Exchange Act 193dedua Undang — Undang ini diundangkan dalam
rangka untuk menjamin agar :

1. Informasi yang akurat tersedia bagi lembaga keuandan para

investor potensial mengenai stabilitas keuangarpdaspek investasi

2. Pasar efek itu tidak dimanipulasi dengan menggumdkaya yang

didapat dari para investor

3. Perorangan dan lembaga yang menjalankan bisnisre/gual dan

membeli efek dan membuat suatu pasar efek tetapaméimstandar
bisnis

4. Bahwa siapa yang melanggar aturan akan dapat di&eraukuman.

Setelah selama puluhan tahun dianggap sebagai gndanUndang
sekuritas yang paling stabil dan ditiru oleh negaraegara lain,Securities
Exchange Act 193thengalami perubahan dan penambahan yang cukufilsagni
pada pertengahan tahun 2002. Hal ini terutama katremadinya kasus — kasus
penipuan melalui pasar modal dan kasus penggelayalui penyalahcatatan
akuntansi perusahaan yang dilakukan oleh beberapsghaan besar Amerika.
Kasus — kasus ini mendorong kongres dan pemeriataérika mengeluarkan
undang — undang yang mengubah dan menambah Undangang Sekuritas
Amerika Serikat, yait®arbanes-Oxley Act 2062.

Dalam pasar modal Amerika, terdapat beberapa ali€rbursa untuk
perusahaan / emiten yang indisting dalam bursa. Selain NYSE, terdapat juga
American Stock Exchange (AMEXJan National Association of Securities
Dealers Automated Quotation System (NASDAQglam praktik, NASDAQ
merupakan bursa yang paling banyak digemari peaasalatau calon emiten

dibandingkan bursa lainnya.

2.3.4 Reverse Stock Split di Amerika
Praktik reverse stock splidi Amerika sudah cukup lama dilakukan.
Tercatat aksieverse stock splgudah dilakukan oleh perusahaan di bursa amerika

sejak tahun 1962 dimana terdapat dua aksierse stock splitJumlah ini

% |bid, hal. 213-214
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kemudian melonjak drastis pada era 1990-an setélaisa di amerika
memberlakukan ketentuan tentang harga minimum sahang dapat
diperdagangkan, dimana puncak pemberlakienerse stock splidi Amerika
terjadi pada tahun 1992 dengan jumlah akserse stock spliyang dilakukan
tercatat sebanyak 157 aR&i.

Berbagai penelitian di Amerika menyimpulkan bahwai aeverse stock
split hampir selalu diikuti olelmegative abnormal returbaik untuk jangka waktu
pendek maupun jangka waktu panjaRgverse stock splgenantiasa dianggap
sebagai pilihan tindakan terakhir untuk menjagaigenaan / emiten untuk tetap
listing di bursa atau untuk menunda kemungkinan bangkertyébabnya bukan
karena harga saham emiten / perusahaan, melaiakarse stock splitenderung
diikuti oleh nasib buruk bagi perusahaan, terutdmldangkrutan. Namun pada
kenyataannyareverse stock splicenderung populer dilakukan oleh emiten /
perusahaan di Bursa Pasar Modal Amerikaam pasar modal di Bursa Amerika,
setidaknya terdapat empat alasan / motivasi mengap#en / perusahaan
melakukan aksieverse stock spligaitu °

1. Listing RequirementdKetentuarListingdi Bursa)

Ketentuan listing utama yang dijadikan alasan untuk melakukan
reverse stock spladalah harga saham minimyMinimum bid price)
Setiap bursa di pasar modal Amerika memiliki katant minimum
harga saham yang hampir sama. Contohnya, NYSE, AMEX
NASDAQ kesemuanya memiliki ketentuan harga sahamimum
sebesar $1. Bila emiten / perusahaan memiliki haedeam dibawah
$1 selama jangka waktu tertentu, maka emiten /Sadvaan akan
dikeluarkan dari bursa.

2. Transaction Cos{Biaya transaksi)

Peneliti membuktikan bahwa semakin tinggi rentamgga setelah
reverse stock split menghasilkan persentaséid-ask spreads

(perserbaran nilai penawaran saham) yang lebih atend/ang

% Barry Marchman, Dissertation: REVERSE STOCK SPLITS: MOTIVATIONS,
EFFECTIVENESS AND STOCK PRICE REACTIONSSA: The Florida State University
College of Business, 2007), Pg. 87

*bid.,
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menyebabkan biaya transaksi ikut menjadi lebih abndid-ask
spreads yang lebih rendah kemungkinan disebabkan oleh
meningkatnya likuiditas saham setelah aksewverse stock split
dikarenakan harga yang menjadi lebih tinggi.

. Marginability

Dalam bursa amerika, saham dibeli berdasankarginketika investor
menggunakan uang pihak lain untuk membiayai poestemtu
pembelian sahamnya. Sejak tahun 1974, investor atyas
menggunakan 10%-50% uang pihak lain untuk membiayeadstasi
sahamnya. Dengan meningkatkan harga saham mekdureverse
stock split maka hal ini akan membuat para investor mampu
menggunakammargin accountsnya untuk membeli saham. hal ini
disebabkan karena pemberi dana menganggap sahammemiliki
harga yang lebih tinggi memiliki kemampuan marlkaatgy lebih baik.

. Signaling(sinyal informasi ke bursa)

Studi empiris terhadapeverse stock splikebanyakan menyatakan
bahwa aksreverse stock splinengurangi nilai &alue perusahaan /
emiten diakibatkarabnormal negative returnsenderung mengikuti
aksi reverse stock splitdal ini dikarenakarsignaling atau informasi
beredar di bursa dan masyarakat terhadap emitemusghaan yang
melakukanreverse stock splitenderung diikuti oleh informasi yang
negatif. Namun hal ini tidak selamanya demikianteka beberapa
emiten / perusahaan yang melakukan ag&gerse stock spliterbukti
mengalami peningkatakan harga saham yang posigfabebeberapa

bulan pasca akseverse stock split.
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2.3.5 Peraturan Terkait Reverse Stock Split di Amerika

Dari segi regulasireverse stock splinemang secara khusus tidak diatur
dalam Securites Exchange Act 1934&ng merupakan peraturan perundang —
undangan komprehensif di Amerika tentang pasar métid ini pun dipertegas
dalam pernyataarSecuritiy Exchange Commission (SE¢ang menyatakan

bahwa *°°

A company’s board of directors may declare a reeestock split without
shareholder approval. Although the SEC has autlhiaiter a broad range
of corporate activity, state corporate law and angmany’s articles of
incorporation and by-laws govern reverse stocktspli

Secara umumSECmenyatakan bahwa perusahaan / emiten dalam bursa
dapat melakukan akseverse stock splbtahkan tanpa persetujuan dari pemegang
saham. Namun hal ini dibatasi dengan tata perajpgaimdang-undangan Negara
maupun anggaran dasar dari perusahaan itu sekdientuan yang dimaksud

dalam pernyataan tersebut adafh :

If a company is required to file reports with th&@ it may notify its
shareholders of a reverse stock split on Forms 84kQ) and 10-K.

Dalam pernyataan tersebut emiten / perusahaan hennberikan laporan kepada
SEC jika memang perusahaan / emiten tersebut ggratkan untuk melakukan
hal itu. Emiten / perusahaan dapat melaporkan iakarse stock splilengan
mengisi form 8-K, 10-Q dan 10-K. Hal yang mendapataporan ini adalafi®?

Every issuer of a security registered pursuantection 12 of this title shall file
with the Commission, in accordance with such rudesl regulations as the
Commission may prescribe as necessary or apprapf@tthe proper protection
of investors and to insure fair dealing in the s@gu

Ketentuan tersebut secara umum mensyaratkan eniitperusahaan harus

melaporkan kepada SEC hal — hal yang dianggap merdan diatur dalam

10 Reverse Stock Splithttp://www.sec.gov/answers/reversesplit.htiakses pada
tanggal 11 April 2011

101 | pid

102 America (a) Securities Exchange Act 19%kction 13. (a)
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peraturan tertentu, demi kepentingan investor damggangan bursa yang adil.
Hal — hal yang dianggap penting ini kemudian diglag dalam ketentuan Form 8-K.

Form 8-K adalah form yang digunakan emiten / pdrasa untuk
melakukan pelaporan terhaddpyanagement Evenjangka pendek yang akan
dilakukan oleh emiten / perusahaan. Sedangkan fbdRK digunakan untuk
melaporkan laporan tahunan kinerja emiten / peamahdan 10-Q untuk
melaporkan laporan triwulan kinerja emiten / pehasa'®

Dikarenakanreverse stock splimerupakaneventjangka pendek yang
tentunya dapat mempengaruhi komposisi jumlah satlam pemegang saham,
maka pada dasarnya setiap emiten / perusahaanayamgmelakukan aksi ini

harus mengisi form 8-K sebagai bentuk pelaporamadaBEC.

2.3.6 Reverse Stock Split di Indonesia

Pasar modal Indonesia termasuk kedalam pasar rgadglterbilang baru
dan masih berkembang dibandingkan dengan pasarl rAaterika. Karena hal
itu, pasar modal Indonesia terbilang stabil dikakam jumlah emiten yang ada
didalamnya masih belum banyak dibandingkan burgasar modal Amerika.

Secara historis, perkembangan bursa di Indonésialal pada tanggal 14
Desember 1912 yang merupakan cabangsterdamse EffectenbueuBirsa ini
termasuk bursa tertua keempat di Asia setelah Bgntbangkong dan Tokyo. Di
Batavia pada saat itu bursa ini dinamak@neniging voor de Effetenhandglng
memperjualbelikan saham dan obligasi perusahaarkepunan Belanda yang
beroperasi di Indonesia.

Namun bursa efek di pasar modal Indonesia mulanemekan jejak
kepastiannya pada periode kepastian hukum, yajak gahun 1995. Puncak
kepercayaan itu ditandai dengan lahirnya Undanghdang No. 8 tahun 1995
tentang Pasar Modal yang berlaku efektif sejakgahg Januari 1996

Dikarenakan bursa efek di Indonesia yang masigoteng baru, berbagai

aksi korporasi pun masih belum banyak dilakukamitéena aksi — aksi yang tidak

103 Reverse Stock Splithttp://www.sec.gov/answers/reversesplit.htiakses pada
tanggal 11 April 2011

194 Nasarudin dan Sury®asar Modal Indonesiaal. 73
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umum dilakukan. Aksi korporasi yang tidak lazim lktidonesia ini adalah
termasukstock splitdanreverse stock splitntuk reverse stock spldi Indonesia
mulai banyak dilakukan pada periode 2001 — 200&laetBursa Efek Jakarta
pada tahun 2000 mengeluarkan aturan Pencatatan Nidehor 1-B: 31/0/01
tentang Persyaratan dan Prosedur Pencatatan Sah&ursh. Pada saat itu
ditentukan bahwa Bursa akan menghapus pencatat@msperusahaan tercatat
(delisting) jika perusahaan mengalami sekurang — kurangnyaksaidisi, seperti
harga rata — rata penutupan saham yang terjagnaeiga bulan berturut — turut
kurang dari Rp50,00 per lemb#r.

Namun ketentuan ini telah dicabut dengan Perathi@mor I-I Tentang
Penghapusan Pencatatan (Delisting) Dan Pencataarb#®i (Relisting) Saham
Di Bursa, dimana dalam peraturan ini tidak lagiebistkan masalaldelisting
secara otomatis oleh bursa jika harga saham seigadulan berturut — turut
kurang dari Rp50,00 per lembar saham.

Terminologireverse stock spldi Indonesia disebut dengan istiledverse
stock, reverse splitpenggabungan saham atau juga disebut perubahan nila
nominal. Reverse Stock Splidli Indonesia setelah masa pengaturan tentang
pencatatan efek dilakukan mulai pada tahun 2002g ydilakukan oleh PT
Pembangunan Graha Lestari Tbk pada 29 Mei 280®lotivasi melakukan aksi
reverse stock spldi Indonesia masih sama dengan akserse stock spligang
dilakukan di Amerika. Namun alasan utama emiteartgahaan melakukan aksi
reverse stock splindalah untuk memenuhi ketentuan pencatatan, agderem
tidak delistingdari bursa.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Melinda Sawdfan Dwi Martani,
diketahui bahwa dalam rentang waktu 2001 — 2005usigyang muncul untuk
aksireverse stock splidalah output yang sama sebagaimana telah ditemangk

yaitu Negative and significant abnormal returpada dua hari dan sehari sebelum

195 | putu Sugiartha Sanjay&andungan Informasi Pada Pengumuman Reverse Stock
Split, Majalah Manajemen & Bisnis, Volume 6, Nomor 2, 200&l. 109

106 Reverse Stock,
http://www.idx.co.id/Home/ListedCompanies/Corposatéon/tabid/90/ language/en-
US/Default.aspxdiakses pada tanggal 10 April 2012

Universitas Indonesia

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



50

reverse stock spliserta pada hari emiten / perusahaan melakoiegrse stock

split.

2.3.7 Peraturan Terkait Reverse Stock Split di Indonesia

Dalam tata peraturan perundang — undangan Indonésklam ada
peraturan yang khusus mengatur tenteewgerse stock splimaupunstock split.
Dalam UUPT tahun 2007, permasalahan permodalan ahahigtur tentang
permodalan secara umum dan mengenai pertambahapeti@urangan modal.
Sebagaimana diketahugverse stock splpada intinya tidak mengubah struktur
permodalan dari perusahaan / emiten, melainkanahamgrubah nilai nominal
dan jumlah saham beredar saja. Walaupun memangppaklizknya reverse stock
split biasanya diikuti dengan perubahan struktur pernamdajlang kemudian
diatur dalam UUPT tahun 2007.

Selain itu, aksreverse stock splilan stock splittidak diatur pula dalam
bagian Saham pada UUPT tahun 2007 dan UU Pasar IMétedahal
sebagaimana diketahui, baikverse stock splimaupunstock splitpada dasarnya
merubah jumlah dan nilai nominal saham emiten Ugs#raan. Begitupun dengan
peraturan yang dikeluarkan oleh Bapepam LK, tidd& satupun yang mengatur
secara khusus tentangyerse stock splmaupunstock split.

Peraturan yang mengatur secara lebih detil tentamgrse stock split
adalah Peraturan Nomor I|-A Tentang Pencatatan Sabam Efek Bersifat
Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan Oleh Perumah@iercatat. Dalam
peraturan tersebut, pada Bab 2 tentang KetentuannUfencatatan, poin 1.8
menyebutkan bahwa’’

Perusahaan Tercatat dilarang melakukan perubatzmoiminal (stock split atau
reverse stock) sekurang-kurangnya 12 (dua beldah lsejak saham Perusahaan
Tercatat diperdagangkan di Bursa.

Ketentuan ini mengatur bahwa tidak diperbolehkagi parusahaan / emiten yang

baru saja melakukahsting di bursa untuk melakukan aketverse stock split

197 Bursa Efek Indonesia (aPeraturan Nomor I-A Tentang Pencatatan Saham Dak Ef
Bersifat Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan lehusahaan TercataKeputusan Direksi PT
Bursa Efek Jakarta Nomor : Kep-305/BEJ/07-2004, B&win 11.8
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maupunstock split. Tujuan hal ini ditentukan adalah agar tercipta meme
perdagangan efek yang baik dalam bursa. Jangkauws&tu tahun yang
ditentukan tersebut adalah agar Bursa sebagai pefardagangan efek,
BAPEPAM-LK sebagai pengawas dan regulator sertayamakat sebagai
investor, dapat melihat terlebih dahulu kinerjausahaan yang tentunya akan
berpengaruh terhadap nilai nominal saham.

Peraturan lainnya yang menyebutkan tentavgrse stock spliada pada
peraturan BEI nomor II-A tentang Perdagangan Efeksiat Ekuitas. Pada bab
11.9.3 yang pada pokoknya menyebutdfi :

Dalam hal Perusahaan Tercatat melakukan Tindakanpofasi yang
mengakibatkan adanya perubahan nilai nominal salstmok split atau reverse
stock) dan perubahan saham yang dicatatkan alebagabungan atau peleburan
usaha (merger), maka Bursa meniadakan perdagamdzasar Tunai atas Efek
Perusahaan Tercatat tersebut selama 3 (tiga) HarsaBterhitung sejak
berakhirnya periode cum di Pasar Reguler.

Secara garis besar ketentuan ini bertujuan untukigengisipasi terjadinya

larangan yang ditentukan oleh BEI terhadap berbagdakan yang kemungkinan
dilakukan oleh emiten / perusahaan serta mewujudgieadagangan efek yang
teratur, wajar dan efisien. Hal ini sebagaimanafulitkan dalam Peraturan Nomor

I-E Tentang Kewajiban Penyampaian Informasi, B&toh 1.1 1%

Dalam rangka menyelenggarakan perdagangan Efek temagur, wajar dan

efisien serta untuk memungkinkan penyebaran inferrsacara lebih luas di

Bursa, maka Bursa dapat melakukan penghentian sgraeperdagangan atas
suatu Efek di seluruh pasar atau di pasar tertemtiyk waktu tertentu.

Penghentian sementara perdagangan yang dimaksaich #etentuan ini bukan

merupakan sanksi terhadap Perusahaan Tercatat.

Diperjelas dalam ketentuan ini bahwa penghentiamesgara perdagangan bukan
merupakan sanksi terhadap emiten, melainkan haogéu smekanisme yang
diterapkan untuk menciptakan perdagangan bursagfa@kgf.

Selain itu Peraturan Nomor |-l Tentang Penghapu$@ncatatan

(Delisting) Dan Pencatatan Kembali (Relisting) SaHai Bursa juga merupakan

198 Byrsa Efek Indonesia (bPeraturan Nomor II-A Tentang Perdagangan Efek Batsi
Ekuitas,Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomomrep+0012//BEI/02-2009, Bab I
Poin I1.9.

199 Bursa Efek Indonesia (cPeraturan Nomor I-E Tentang Penyampaian Informasi,
Keputusan Direksi PT Bursa Efek Jakarta Nomor :-Bep/BEJ/07-2004
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salah satu aturan bursa yang dapat menjadi fakigir émiten untuk melakukan
aksi reverse stock splitNamun, sebagaimana telah dijelaskan, penghapusan
ketentuan tentang nilai minimal nominal saham memhibidak adanya hal yang
memaksa bagi emiten untuk melakukan aksierse stock splitHal ini tentu
berbeda dengan bursa di pasar modal Amerika yaaf) @ijelaskan bahwa
terdapat ketentuan harga nilai minimal nominal sababesar $1 US, dimana bila
tidak terpenuhi ketentuan tersebut, maka emiten dkdelistingdari bursa.

Dalam ketentuan Dalam ketentuan ini syatelisting emiten ditentukan

sebagai berikut*'°

I1l.1. Delisting atas suatu saham dari daftar Ejekg tercatat di Bursa dapat
terjadi karena:
l11.1.1. permohonan Delisting saham yang diajukdehoPerusahaan
Tercatat yang bersangkutan;

[11.1.2. dihapus pencatatan sahamnya oleh Bursssdsngan ketentuan

I11.3 Peraturan ini.

Penghapusan pencatatan melalui permohoan perusatedn tidak ada
permasalahan, karena keinginan untlédisting berasal dari pihak emiten itu
sendiri. Namun yang menjadi permasalahan adalaldeélistingdilakukan oleh

bursa, dimana emiten cenderung tidak menginginkhmhuntuk terjadi. Adapun

ketentuan yang mengatur tentateistingoleh bursa adalafi'*

[11.3. Delisting Saham oleh Bursa:

[11.3.1. Bursa menghapus pencatatan saham Perusdleaaatat sesuai
dengan ketentuan Peraturan ini apabila Perusaheaat@it mengalami
sekurang-kurangnya satu kondisi di bawah ini:

I11.3.1.1. mengalami kondisi, atau peristiwa, yarggcara
signifikan berpengaruh negatif terhadap kelangsungaaha
Perusahaan Tercatat, baik secara finansial ataaraséwkum,
atau terhadap kelangsungan status Perusahaanafesehtgai

10 Bursa Efek Indonesia (dpPeraturan Nomor I-I Tentang Penghapusan Pencatatan
(Delisting) Dan Pencatatan Kembali (Relisting) Sah®i Bursa,Keputusan Direksi PT Bursa
Efek Jakarta Nomor : Kep-308/BEJ/07-2004, Poirllll.

11 pid., Poin 111.3
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Perusahaan Terbuka, dan Perusahaan Tercatat tidp&t d
menunjukkan indikasi pemulihan yang memadai;

[11.3.1.2. Saham Perusahaan Tercatat yang akibspesisi di
Pasar Reguler dan Pasar Tunai, hanya diperdagarmfjk@asar
Negosiasi sekurang-kurangnya selama 24 (dua pufpat
bulan terakhir.

Dapat dilihat dalam ketentuan tersebut, terutaman ptl.3.1.1,
penghapusan oleh bursa dilakukan berdasarkan fakttaktor yang bersifat
umum. Tidak seperti peraturan I-B yang telah didant syaratdelistingdalam
ketentuan ini lebih bersifat umum. Hal ini kemunga bertujuan agar emiten /
perusahaan yang terdaftar di Bursa tidak akan ltemaudah keluar dari
pencatatan di Bursadglisting.

Menurut hemat penulis, hal ini kemungkinan juganjaéi salah satu
alasan mengapeeverse stock splitidak terlalu populer dalam dinamika pasar
modal di Indonesia. Tidak adanya ketentuan yanggetem batas minimal nilai
nominal saham tentu akan membuat emiten merasagetan nyaman terhadap
kinerja nya di pasar modal. Tidak seperti dalanmsauii pasar modal Amerika

sebagaimana telah disebutkan.
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BAB 3

REVERSE STOCK SPLIT PT SMARTFREN TELECOM Thbk.
3.1  Pendahuluan

Smartfren adalah salah satu emiten yang menyedjakartelekomunikasi
berbasis teknologi CDMA. Sebagai salah satu pelgmoryedia layanan jasa
telekomunikasi berbasis teknologi CDMA, Smartfreenttnya mengalami
pasang-surut keadaan perekonomian perusahaan.ssaélapasang-surut tersebut
ditandai dengan dilakukannya berbagai aksi korpoodsh pihak financial
manager untuk mengantisipasi dan / atau menanggulangi kegkinan —
kemungkinan yang akan menyebabkan kerugian bagsakaan. salah satu aksi
korporasi yang dilakukan adalaieverse stock split yang baru — baru ini
dilakukan oleh PT Smartfren Telecom Tbk.

3.2 Prosedur Aksi Reverse Stock Split

Telah diketahui bersama bahwaverse stock splisebagai salah satu
bentuk aksi korporasi di Indonesia, tidak memiligératuran khusus yang
mengaturnya. Dalam peraturan Bapepam LK tidak adatpran yang mengatur.
Begitu pun dengan peraturan perundang — undangpertséJndang-undang
Nomor 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal maupun Wadadang Nomor 40
tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas.

Reverse stock splitisebutkan / diatur dalam peraturan Bursa Efek
Indonesia, tepatnya pada Peraturan Nomor II-A tent®@erdagangan Efek
Bersifat Ekuitas dan Peraturan Nomor |-A tentangdd@&atan Saham dan Efek
Bersifat Ekuitas Selain Saham yang Diterbitkan Relhusahaan Tercatat. Selain
itu Peraturan Jasa PT Kustodian Sentral Efek Inslan®eraturan terkait lainnya
adalah Undang — undang nomor 40 tahun 2007 terRangeroan Terbatas serta

Undang — undang nomor 8 tahun 1995 tentang PasdallVo

3.2.1 Prosedur Menurut Bapepam LK
Telah dijelaskan sebelumnya bahwa tidak terdapatyor@an khusus yang
mengatur tentang akseverse stock splidalam peraturan Bapepam LK. Hal ini

tidak seperti beberapa aksi korporasi tertentu rdep&si buy back, merger,
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acquisition, dll. Namun dalam peraturan Bapepam diatur tentaatgrkuan

emiten yang harus melakukan keterbukaan inforneakait tindakan — tindakan
yang dilakukannya, yang diatur dalam Peraturan NorXoK.l tentang

Keterbukaan Informasi yang Harus Segera Diumumkepada Publik. Dalam
peraturan ini ditentukan bahwa?*

1. Setiap Perusahaan Publik atau Emiten yang Permy&eadaftarannya telah
menjadi efektif, harus menyampaikan kepada Bapepam mengumumkan
kepada masyarakat secepat mungkin, paling lamlibat la&ri kerja ke-2 (kedua)
setelah keputusan atau terdapatnya Informasi atkia Material yang mungkin
dapat mempengaruhi nilai Efek perusahaan atau kemuinvestasi pemodal.

2. Informasi atau Fakta Material yang diperkirakanatapempengaruhi harga Efek
atau keputusan investasi pemodal, antara laindaébagai berikut:
a. Penggabungan usaha, pembelian saham, peleburana, usdhu
pembentukan usaha patungan;
Pemecahan saham atau pembagian dividen saham
Pendapatan dari dividen yang luar biasa sifatnya;
Perolehan atau kehilangan kontrak penting;
Produk atau penemuan baru yang berarti;
Perubahan dalam pengendalian atau perubahan perdiadgm
manajemen;
g. Pengumuman pembelian kembali atau pembayaran Efel persifat
utang;
h. Penjualan tambahan efek kepada masyarakat atatasechatas yang
material jumlahnya;
i. Pembelian, atau kerugian penjualan aktiva yangnmafte
Perselisihan tenaga kerja yang relatif penting;
k. Tuntutan hukum yang penting terhadap perusahaargtda direktur dan
komisaris perusahaan;
Pengajuan tawaran untuk pembelian Efek perusabaan |
. Penggantian Akuntan yang mengaudit perusahaan;
Penggantian Wali Amanat;
Perubahan tahun fiskal perusahaan;

~®o00T

[S—

© =37

Dalam peraturan ini disebutkan bahwa emiten / pease harus segera
melakukan pengumuman atas segala fakta materia gapat mempengaruhi
nilai efek perusahaan. dalam poin b disebutkan bakalah satunya adalah
pemecahan saham. Dalam peraturan ini pada das#dafa disebutkan sama
sekali tentang penggabungan saham. namun, haki&kapgmecahan dan

penggabungan saha(atock split dan reverse stock splitjemiliki kandungan

112 Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga KeuangaPe(aturan Nomor X.K.I
tentang Keterbukaan Informasi Yang Harus Segerariimkan Kepada PubliKeputusan Ketua
BAPEPAM Nomor Kep-86/PM/1996, Poin 1 — 2.
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fakta material yang sama, vyaitu perubahan nilai inam saham yang

mempengaruhi jumlah saham yang beredar. Untukeituiten yang melakukan
penggabungan saham reverse stock splitseharusnya juga melakukan
keterbukaan informasi terhadap publik dan Bapepam.

Selain peraturan terkait keterbukaan informasi ki material tersebut,
terdapat pula peraturan tentang RUPS, yaitu PamatBapepam LK Nomor X.1.1
tentang Rencana dan Pelaksanaan Rapat Umum Penféghag. Peraturan ini
mengatur tentang kaidah — kaidah umum dalam petaksa RUPS, yang pada

inti nya mengatur hal sebagai beriktt:

Dalam rangka keseragaman informasi mengenai reratangpelaksanaan Rapat
Umum Pemegang Saham (RUPS), Perusahaan Wajib mieatipar hal — hal
sebagai berikut :

1. RUPS hendaknya direncanakan dengan matang dalamnin&an tempat,
waktu penyelenggaraan, prosedur serta agenda raestjai dengan
Anggaran Dasar Perseroan;

2. Dalam pelaksanaannya, sedapat mungkin menghindanya perubahan —
perubahan tempat, waktu, dan agenda rapat yang mi@pabingungkan para
pemegang saham;

3. Sebelum rencana dapat diumumkan, perusahaan wagibyampaikan
terlebih dahulu agenda rapat tersebut secara gasrinci ke Bapepam
selambat — lambatanya 7 (tujuh) hari sebelum peitabean

4. Perusahaan wajib menyampaikan iklan hasil rapaig®t — lambatnya 2
(dua) hari kerja setelah rapat tersebut diseleaggar kepada Bapepam dan
mengumumkannya kepada publik sekurang — kurangalgand2 (dua) surat
kabar berbahasa Indonesia, salah satunya berpneakzsenal.

5. Perusahaan menengah atau kecil wajib menyampagsinrapat selambata
— lambatanya 2 (dua) hari kerja setelah rapathatstiselenggarakan kepada
Bapepam dan mengumumkannya kepada publik sekurkagargnya dalam
1 (satu) surat kabar harian berbahasa Indonesia.

Peraturan ini mengatur secara umum hal — hal yarlg dilakukan oleh emiten /
perusahan untuk melakukan RUPS, terutama dalamhitaingannya dengan
Bapepam. Secara umum peraturan RUPS ini berkagngath aksreverse stock
split karena aksi ini akan berdampak terhadap keberlaggsu perusahaan.
Untuk itu perlu persetujuan dari RUPS yang merupaaah satu bagian penting
suatu perusahaan. Untuk ketentuan detil / lebijutaantang RUPS akan dibahas

melalui pembahasan RUPS dalam Undang — undangr@amsgerbatas.

113 Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuang#etaturan Nomor X.I.1
tentang Rencana dan Pelaksanaan Rapat Umum Pem&gdragnKeputusan Ketua Badan
Pengawas Pasar Moda | Nomor : Kep-60/PM/1996
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3.2.2 Prosedur Menurut Peraturan Bursa Efek Indonem

Sebagaimana telah disebutkamgverse stock splitdisebutkan secara
eksplisit dalam dua peraturan bursa efek Indongsii&) Peraturan Nomor II-A
dan Peraturan Nomor I-A. Dalam Peraturan Nomor Hedtang Perdagangan
Efek Bersifat Ekuitas disebutkah

11.9.3. Dalam hal Perusahaan Tercatat melakukardakian korporasi yang
mengakibatkan adanya perubahan nilai nominal sasémak split atau
reverse stock) dan perubahan saham yang dicatakidaait penggabungan
atau peleburan usaha (merger), maka Bursa meniagekaagangan di
Pasar Tunai atas Efek Perusahaan Tercatat terselauma 3 (tiga) Hari
Bursa terhitung sejak berakhirnya periode cum daP&eguler.

Ketentuan ini merupakan salah satu ketentuan rdalaim Peraturan Nomor II-A
tentang Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas. Segaedab salah satu aksi yang
disebutkan diatas, dalam hal m@verse stock splitdilakukan , maka bursa akan
menghentikan perdagangan atas nilai nominal yamga lselama tiga hari.
Penghentian perdagangan dilakukan pada Pasar TAdapun penghentian
perdagangan ini bertujuan untuk mempersiapkan &ksporasi yang akan

dilakukan, dalam hal ini dari segi bursa efek Ineka.

Selain tertera dalam peraturan perdagangan,rakerse stock spliuga
diatur dalam Peraturan Nomor I-A Tentang Pencat8&tmam Dan Efek Bersifat
Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan Oleh PerumahbBercatat. Dari segi

pencatatan saham di Bursa, diatur hal sebagaitltetf

I1.8. Perusahaan Tercatat dilarang melakukan pearbailai nominal (stock split
atau reverse stock) sekurang-kurangnya 12 (duas)oddalan sejak saham
Perusahaan Tercatat diperdagangkan di Bursa.

11.9. Bagi Perusahaan Tercatat yang sahamnya tifardagangkan di Bursa
dilarang melakukan perubahan nilai nominal (stopkt satau reverse stock)
sekurang-kurangnya 12 (dua belas) bulan sejak &®aas Tercatat yang
bersangkutan melakukan perubahan nilai nominakiéra

14 Bursa Efek Indonesia (Hperdagangan EfeRoin 11.9.3

15 Bursa Efek Indonesia (@encatatan Sahar®oin 11.8 dan 11.9
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Peraturan ini menyatakan bahwa terdapat rentarmutb® bagi emiten yang baru
sajalisting di Bursa untuk tidak melakukan aksi perubahan mtaninal saham
(stock split & reverse stock splitpelain itu juga terdapat rentang 12 bulan bagi
emiten / perusahaan yang baru saja melakukan asbg@han nilai nhominal
saham untuk tidak melakukan aksi ser(giack split & reverse stock split).

Menurut hemat penulis, larangan atau rentang wak?u bulan ini
diberikan oleh bursa semata — mata untuk menjunpuimgip / asas perdagangan
efek di bursa efek yang teratur, wajar dan efi$terDalam penjelasan pasal 7
ayat (1) disebutkart’

Perdagangan Efek secara teratur, wajar, dan efaiaah suatu perdagangan
yang diselenggarakan berdasarkan suatu aturan jgdargy dan dilaksanakan
secara konsisten. Dengan demikian, harga yang dierjaencerminkan
mekanisme pasar berdasarkan kekuatan permintagoedamwaran. Perdagangan
Efek yang efisien tercermin dalam penyelesaianstisi yang cepat dengan
biaya yang 58elative murah.

Sebagaimana telah disebutkan, poin utama perdagdngaa efek yang teratur,
wajar dan efisien ditunjukkan dengan harga efekgygerjadi mencerminkan
mekanisme pasar berdasarkan kekuatan permintaan pdaawaran. Telah
disebutkan bahweeverse stock spléidalah aksi perubahan nilai nominal saham,
dalam hal ini penggabungan saham. konsekuensi dgkla terciptanya harga
saham yang baru sesuai dengan rasio penggaburigan gang dilakukan emiten

| perusahaan. untuk itu, terhadap harga baru térseimtunya akan tercipta
hukum permintaan dan penawaran yang baru.

Adapun rentang waktu 12 bulan tersebut ditentukgam parastake holder
dalam dunia pasar modal dapat melihat terlebih Idatinerja saham dengan nilai
nominal yang baru tersebut. Selain itu hal inimtidéan agar emiten / perusahaan
tidak secara semena — mena melakukan aksi perub@t@mominal saham,
dalam hal inireverse stock splityang secara nyata akan langsung mempengaruhi
kepentingan berbagai pihak, terutama kepentingaregang saham.

Selain itu dalam peraturan ini juga terdapat hahat yang berkaitan

dengan perlindungan terhadap pemegang saham rasjoyiitu penunjukkan

118 |ndonesia (a)Pasar ModalPasal 7 ayat (1)

17 bid., Penjelasan pasal 7 ayat (1)
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stand by buyeatau pembeli siaga (pembeli saham) dalam hal fesfdllot, yaitu
suatu keadaan dimana jumlah saham yang dimiliki peemegang saham kurang
dari satu satuan perdagangan, yedtund lotyang terdiri dari 500 lembar saham /
lot. Mengenai ketentuan ini akan dibahas oleh pemiglam bab selanjutnya.
Secara garis besar, Peraturan BElI Nomor I-A TenRencatatan Saham
Dan Efek Bersifat Ekuitas Selain Saham Yang Ditkdn Oleh Perusahaan
Tercatat serta Peraturan BElI Nomor I[I-A TentangdBgangan Efek Bersifat
Ekuitas, merupakan peraturan yang dibentuk untukjagea perdagangan efek
yang wajar, teratur dan efisien, sehingga tujuaanga pasar modal di Indonesia
dapat tercapai. Selain itu juga, adanya peraturasekaligus memberikan suatu
kepastian hukum kepada para pemegang saham / anvégtususnya para
pemegang saham yang memiliki saham di emiten /spaan yang melakukan

aksireverse stock split.

3.2.3 Prosedur menurut KSEI (Kustodian Sentral Efekindonesia)

Dalam jajaran organisasi yang terlibat dalam medmariperdagangan efek
di Indonesia, terdapat lembaga — lembaga lain rsé8aipepam LK dan Bursa
Efek, yang secara jelas diatur dalam Undang — UmdRasar Modal. Salah satu
lembaga tersebut adalah Lembaga Penyimpanan dgelPssman. Dalam UUPM
ditentukan sebagai berikut®

Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian adalah P#ragx menyelenggarakan
kegiatan Kustodian sentral bagi Bank Kustodiany&ataan Efek, dan Pihak lain.

Kemudian dalam Undang — Undang Pasar Modal ditamtjlkga mengenai tujuan

dari Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian, yaitu :

(2) Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian dididlesngan tujuan menyediakan
jasa Kustodian sentral dan penyelesaian transaksgj teratur, wajar, dan efisien.

Fungsi lembaga penyimpanan dan penyelesaian yaatrddalam UUPM
tersebut di Indonesia dilaksanakan oleh PT KSEI KRiBtodian Sentral Efek
Indonesia).

18 |ndonesia (a)Pasar ModalPasal 1 angka 10

19 Ipid., Pasal 14 ayat (2)
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PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) merupakdeembaga
Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP) di pasar modahésia, yang didirikan di
Jakarta, pada tanggal 23 Desember 1997. Dalam kelgman pasar modal
Indonesia, KSEI merupakan salah s&eif Regulatory Organization (SRE)
selain Bursa Efek serta Lembaga Kliring dan Pemami KSEI, berdasarkan
ketentuan Undang - Undang Nomor 8 Tahun 1995 tgntBasar Modal,
menjalankan fungsinya sebagai LPP di pasar modaonkesia dengan
menyediakan jasa Kustodian sentral dan penyelesa@asaksi Efek yang teratur,
wajar dan efisien*

SebagaiSelf Regulatory OrganizatioiKSEI memiliki layanan jasa yang
sesuai dengan fungsi nya, yaitu sebagai Lembagar®eanan dan Penyelesaian.
Layanan jasa yang diberikan oleh KSEI antara (& :

1.2.1 Layanan jasa yang diberikan oleh KSEI dalarafpran ini adalah jasa
Kustodian sentral yang meliputi antara lain:
a) Administrasi Rekening Efek untuk penyimpanarkifen atau dana;
b) Pemindahan Efek dan atau dana ke dalam darak&&kening Efek;
c) Pemindahan Efek dari satu Rekening Efek ke RegeEfek lainnya
dengan atau tanpa pembayaran;
d) Pembayaran dan distribusi hasil Corporate Actigembagian
keuntungan, pemenuhan hak pemodal; dan
e) Jasa lainnya yang terkait dengan layanan jasealtet di atas, antara
lain:
i) Post Trade Processing;
i) Penyediaan Sistem Administrasi Agunan Efek;
iii) Penyediaan fasilitas Investor Area; dan
iv) Penyediaan laporan-laporan terkait dengan layafasa
Kustodian sentral.

1.2.2 Layanan jasa Kustodian sentral disediakan pdmk-pihak yang telah
membuka Rekening Efek di KSEI, dan Nasabah Pemegakgning dalam
rangka pelaksanaan:

a) Post Trade Processing;
b) Sistem Administrasi Agunan Efek; dan
¢) Investor Area.

120 Black,, Black’'s Law Dictionary, Pg. 1482. self-regulatory organization. A
nongovernmental organization that is statutorilypmwered to regulate its members by adopting
and enforcing rules of conduct, esp. those goverfair, ethical, and efficient practices.

121 Tentang KSElhttp://www.ksei.co.id/content.asp?id=2&no=1&bhsdiakses pada
tanggal 1 Mei 2012

122 Kustodian Sentral Efek IndonesiReraturan Jasa Kustodian Sentrafeputusan
Direksi PT Kustodian Sentral Efek Indonesia NonkEP-003/DIR/KSEI/2009. Poin 1.2
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Dalam ketentuan peraturan tersebut, dijelaskaahsaltu jasa yang
diselenggarakan oleh KSEI adalah pembayaran darnibds hasil corporate
action Hal ini berartireverse stock splgebagai salah satorporate actiortentu
juga merupakan bagian dari jasa pelayanan yandedggarakan oleh KSEI.
Dalam pelaksanaan unt@orporate Action, KSEI mengklasifikasikacorporate
actionyang dapat diproses dalam KSE| sebagai bertkiit :

1. Mandatory Corporate Action

Mandatory Corporate Actioradalahcorporate action(CA) yang tidak

memerlukan aksi atau instruksi dari Pemegang RaeReryiang akan

mendapatkan hak CA melalui C-BEST. Pemegang Regetianya
menerima hak CA dari Emiten yang melakukan kegidtan

Jenis CA yang terdapat dalam kelompok ini adalah :

a. Pembayaran Bunga Obligasi
Bunga obligasi akan diberikan kepada Pemegang Reksmang
memiliki obligasi hingga tanggal yang telah ditd@n Emiten
(record date). Pada tanggal pembayaran, C-BESTesetamatis
mendistribusikan bungan tersebut ke masing-magkening yang
berhak berdasarkan daftar pada tanggal record aeabes
pembayaran bunga obligasi tersebut

b. Pembayaran Pokok Obligasi
Pembayaran nilai pokok obligasi akan diberikan gadggal jatuh
tempo, KSEI akan memberikan daftar pemegang obligasg
memiliki obligasi hingga tanggal jatuh tempo padaitén/ Biro
Administrasi Efek (BAEY*". Emiten/BAE akan memberikan dana
pembayaran nilai pokok obligasi ke KSEI. Pendisisibn
pembayaran pokok obligasi akan diberikan ke Pentgegakening
yang berhak setelah KSEI menerima dana dari Engitda/

c. Dividen Tunai

123 | ayanan JasaCorporate Action KSEI, http://www.ksei.co.id/content.asp?id
=4&no=1&bhs=I&page=ddiakses pada tanggal 1 Mei 2012

124 Perizinan Biro Administrasi Efek BAPEPAM,
http://www.bapepam.go.id/old/old/data/perizinamil BBAE.htm diakses pada tanggal 30 Mei
2012, Biro Administrasi Efek (BAE) adalah Pihak gaberdasarkan kontrak dengan Emiten
melaksanakan pencatatan pemilikan Efek dan pembagiayang berkaitan dengan Efek
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Dividen Tunai akan diberikan kepada Pemegang Regeatau
Sub Rekening yang memiliki saham pada recording. daistem
akan memperhitungkan besar pajak dan dividen tureasih
berdasarkan tingkat pajak yang dikenakan terhadepaps
Pemegang Rekening. Emiten akan memberikan totaledivtunai
bersih (netto) setelah menerima konfirmasi pemizaydari KSEI.
Pada tanggal distribusi, sistem KSEI akan menbissikan
dividen tunai ke rekening Pemegang Rekening yangglie

d. Dividen Saham
KSEI akan mendistribusikan Dividen Saham kepada €gamg
Rekening atau Sub Rekening yang memiliki saham e
recording date. Sistem akan memperhitungkan begded saham
yang akan diterima dan pajak yang dikenakan kepsetap
Pemegang Rekening.

e. Distribusi Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD)

Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD)/rights aka

diberikan kepada Pemegang Rekening yang memilkarsapada

Recording Date. Sistem akan memperhitungkan be$aETHD

yang akan diterima setiap Pemegang sesuai dengam yang

diberitahukan oleh Emiten kepada KSEI dan KSEI akan

mendistribusikan HMETD itu ke rekening yang berhak.

Saham Bonus

Penanganan saham bonus hampir sama dengan DivalgamS

hanya tidak memperhitungkan pajak.

g. Distribusi Waran
Distribusi Waran ini tidak sama dengan pemberianaw&epada
pemegang saham yang melakukan exercise waran aag y
diberikan kepada pemegang saham yang mendapatkam $&asil
IPO. Distribusi Waran ini akan diberikan kepadamBgang
Rekening yang memiliki saham pada recording dattei® akan
memperhitungkan besar Waran yang akan diterimaapseti

Pemegang Rekening sesuai dengan rasio yang dihésa oleh
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Emiten kepada KSEI. Emiten/BAE akan memberikanl tétaran

yang akan didistribusikan kepada KSEI untuk selayp pada

tanggal distribusi, KSEI akan mendistribusikan Waréu ke

rekening yang berhak. Waran ini selanjutnya ak@erdiagangkan

atau dilakukan pelaksanaan (exercise) oleh Pemégekening.

. Mandatory Conversion

Aktivitas CA ini adalah untuk kegiatan merubah jamEfek yang

dimiliki oleh Pemegang Rekening dikarenakan akdiityang

dilakukan oleh Emiten.

Kegiatan ini terdiri dari:

I.  Merger dan Akuisisi
Merger adalah kegiatan yang dilakukan oleh Emitetulu
melakukan penggabungan saham atas sahamnya. Seluruh
Emiten yang melakukan merger ini akan menjadi saham
Emiten baru (new Issuer) atau akan menggunakarn sala
satu nama Emiten dari seluruh Emiten tersebut. Pada
kegiatan Merger/Akuisisi akan mengubah komposisi
jumlah kepemilikan saham yang dimiliki Pemegang
Rekening. Sistem akan mengubah komposisi jumlak Efe
secara otomatis berdasarkan rasio (perhitungan)y yan
diberikan Emiten/BAE. Perubahan ini dilakukan pada
tanggal yang sudah ditentukan oleh Emiten/BAE.
ii.  Stock Split/Reverse Split

Stock Split dan Reverse Split akan mengubah komsposi
jumlah kepemilikan saham yang dimiliki Pemegang
Rekening. Sistem akan mengubah komposisi itu secara
otomatis berdasarkan data yang diberikan Emiteng yan
terkait. Perubahan ini dilakukan pada tanggal ysmdah
ditentukan oleh Emiten/BAE.
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2. Voluntary Corporate Action
Voluntary Corporate Actionomemerlukan instruksi/respon dari Pemegang
Rekening/Investor untuk mendapatkan Corporate AgiRemenuhan Hak
Pemodal). Kegiatan Voluntary Corporate Action aaiam:
a. Pelaksanaan Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMEdd@h
Waran
Pelaksanaan HMETD/Waran (Exercise) dilakukan Pentpga
Rekening melalui C-BEST. KSEI akan memberikan Dafta
Pemegang Rekening yang telah melakukan Exercidanj8mya
KSEI akan mendistribusikan saham hasil Exercissetart ke
dalam rekening setelah menerima total saham atascisg dari
Emiten/BAE. Setelah tanggal jatuh tempo, sisa HME/&Dg tidak
di-exercise akan dihilangkan/didebet secara ot@nutii rekening.
b. Proxy Voting
Proxy Votingadalah perhitungan jumlah suara yang tercatatuntu
kegiatan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Padgatan
pencatatan atas RUPS sistem akan mencatat segkehimg yang
memiliki saldo Efek atas emiten yang melakukan &g RUPS.
Sistem akan mengeluarkan laporan konfirmasi tertidepada
Pemegang Rekening yang berhak. Dalam Ilaporan ini
dikonfirmasikan jumlah suara/Efek yang dimiliki uatkeperluan
RUPS tersebut.
Berkaitan dengan fungsi KSEI yang juga memilikydaan jasa untuk
emiten / perusahaan publik yang melakulamporate action,Peraturan jasa

?.25

layanan KSEI menentukan bahwa emiten / perusahaadaftar=> wajib

memenuhi ketentuan — ketentuan sebagai berikut :
2.9.1 Menyampaikan pemberitahuan kepada KSEI bedterdengan setiap

rencana pelaksanaan Corporate Action kepada KS@a penggal yang
sama dengan diumumkannya rencana tersebut olebaPaan Terdaftar.

125 Kustodian Sentral Efek Indonesi®eraturan Jasa Kustodian SentraPoin 1.1
Definisi Paragraf 30. Perusahaan Terdaftar adaktiaps Emiten, Perusahaan Publik atau
perusahaan lainnya yang Efeknya terdaftar di KSEI.

126 pid., Poin 2.9
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2.9.2 Melakukan pembayaran atau pembagian divideait dividen saham,
saham bonus atau hak-hak yang berkaitan dengan raé&lui KSEI.
Untuk pelaksanaan ketentuan ini, KSElI akan meny#mpa Daftar
Pemegang Rekening kepada Perusahaan Terdaftarbs¢l@mbatnya 1
(satu) Hari Kerja setelah Tanggal Pencatatan (RieéwgpbDate).

2.9.3 Menyediakan dana yang cukup dan dana tersebus telah efektif di
rekening KSEI pada Bank Pembayaran selambat-laiyddtn(satu) Hari
Kerja sebelum Tanggal Pembayaran (Payment Dat&eha&an dengan
pelaksanaan pembayaran dividen atau hak-hak laig lyarbentuk dana.

2.9.4 Dalam hal Perusahaan Terdaftar tidak menkadiadana yang cukup
sebagaimana dimaksud dalam butir 2.9.3, maka K%&h anenunda
pembayaran dividen atau hak-hak lain yang berbemtaka kepada
Pemegang Rekening sampai dengan Perusahaan Terdetaenuhi
kecukupan dana tersebut. Segala akibat hukum yambult dari
penundaan pembayaran dividen atau hak — hak laig arbentuk dana
tersebut menjadi tanggung jawab Perusahaan Terdafta

2.9.5 Menerbitkan KTUR yang menegaskan hak Pemegaiguntuk hadir dan
memberikan suara dalam Rapat Umum Pemegang Sahd®S{Ryang
penerbitannya dikuasakan kepada KSEI, berdasarlkaftarDPemegang
Rekening yang disampaikan oleh KSEI.

Dalam peraturan ini ditentukan bahwa perusahaaaftar yang efeknya
ada didalam KSEI wajib menyampaikan pemberitahutas &etiap rencana
corporate actionyang akan dilakukan. Kewajiban lainnya adalah pvaan
terdaftar juga wajib menerbitkan KTUR yang menegaskak pemegang efek
untuk hadir dan memberikan suara dalam RUPS dimpeaerbitannya
dikuasakan kepada KSEI berdasarkan Daftar PemedRekening yang
disampaikan oleh KSEI.

Dalam melaksanakan layanan jasa kustodian, KSBggwakan sistem
terkomputerisasi yang berjalan secara otomatisydoea Central Depository -
Book Entry Settlement Systaatau yang disingkat menjadi C-BEST. C-BEST
adalah sistem penyelenggaraan jasa Kustodian kdatrgpenyelesaian transaksi
Efek secara pemindahbukuan yang dilakukan secam@masi dengan
menggunakan sarana komput&rSaat perusahaan terdaftar melakuarporate
action,maka C-BEST akan melaksanakan distribusi efek aemtamatis. Terkait
pelakasanaan distribusi efek untuk aksi korporaserse stock spliadalah
sebagai berikut*?®

127\bid., Poin 1.1 Definisi Paragraf 6
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a. Setelah KSEI menerima instruksi dan konfirmasi segsi atas
nama KSEI untuk sahameverse stock splitdari perusahaan
terdaftar / BAE, KSEI mencatat (mengkredit) sahammadsud
kedalam rekening efek.

b. KSEI akan menyampaikan konfirmasi mengenai perematsaham
hasilreverse stock splkepada pemegang rekening dan perusahaan

terdaftar.

3.2.4 Prosedur Menurut Undang-Undang Nomor 40 tahur2007 tentang

Perseroan Terbatas

Hal yang berkaitan dengaeverse stock spliyang diatur dalam UUPT
adalah hal yang terkait dengan pengaturan / pelakseaksi korporasi perseroan.
Sebagaimana telah diketahigyerse stock splii Indonesia disebut sebagai aksi
perubahan nilai nominal saham. Dalam UUPT, nilanmal saham merupakan
salah satu unsur dalam anggaran dasar.

Anggaran dasar adalah salah satu komponen utagng®aseroan untuk
melakukan suatu tindakan. Hal ini sebagaimana tikaim dalam UUPT yang

menyebutkan®?’

Terhadap Perseroan berlaku undang-undang ini, esrgglasar Perseroan, dan
ketentuan peraturan perundang-undangan lainnya.

Kedudukan anggaran dasar dianggap penting bagirdaden suatu perseroan,
termasuk emiten dalam pasar modal. Hal ini dipadedalam ketentuan lain

dalam UUPT yang menyatakari®

Akta pendirian memuat anggaran dasar dan keteralagam berkaitan dengan
pendirian Perseroan.

Anggaran dasar menjadi penting karena didalamnyagatar segala ketentuan
yang berhubungan dengan hak dan kewajiban persgevantidak diatur dalam

ketentuan perundang — undangan. Kandungan dalamgataig dasar pada intinya

?%|bid., Poin 3.7.4
129 |ndonesia (b)Perseroan Terbatafasal 4

130|bid., Pasal 8 ayat (1)
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tidak ditentukan secara pasti, karena tentu masingasing perseroan memiliki
ciri dan karakteristik berbeda — beda. Hal ini karehakikat anggaran dasar
adalah sebuah kesepakatan antara para pihak yamdjrik@n perseroan, baik
yang masih bersifat perseroan tertutup maupun yamgh bertindak sebagai
emiten di bursa. Namun, sebagai sebuah kesepalattara para pendiri
perseroan, anggaran dasar tetap memiliki batasait ylalam hal terdapat
pertentangan antara anggaran dasar dan UUPT, makg perlaku adalah
ketentuan dalam UUP*!

Sebagai sebuah bentuk pedoman keberadaan perseréen, Anggaran
dasar harus memuat ketentuan / kandungan informdasiini pun diatur dalam
ketentuan UUPT pasal 18

(1) Anggaran dasar sebagaimana dimaksud dalam Basght (1) memuat

sekurang-kurangnya:

a. nama dan tempat kedudukan Perseroan;

b. maksud dan tujuan serta kegiatan usaha Perseroan

c. jangka waktu berdirinya Perseroan;

d. besarnya jumlah modal dasar, modal ditempatkammodal disetor;

e. jumlah saham, klasifikasi saham apabila ad&inejiimlah saham untuk tiap
klasifikasi, hak-hak yang melekat pada setiap salu@m nilai nominal setiap
saham;

f. nama jabatan dan jumlah anggota Direksi dan Det@nisaris;

g. penetapan tempat dan tata cara penyelenggat#as;R

h. tata cara pengangkatan, penggantian, pembeaheatiggota Direksi dan
Dewan Komisaris;

i. tata cara penggunaan laba dan pembagian dividen.

(2) Selain ketentuan sebagaimana dimaksud pada(Byahggaran dasar dapat
juga memuat ketentuan lain yang tidak bertentanigaigan undang- undang ini.

(3) Anggaran dasar tidak boleh memuat:
a. ketentuan tentang penerimaan bunga tetap dtassdan
b. ketentuan tentang pemberian manfaat pribadidepandiri atau pihak lain.

Sebagaimana diatur dalam ketentuan tersebut, eamggiasar memuat
salah satu poin utama yang harus ada didalamnya,jyenlah saham, klasifikasi
saham, hak — hak yang melekat pada saham dannoitainal setiap saham.
Sehubungan dengan hal tersebut, alesierse stock splisebagaimana telah

131 1bid., Penjelasan pasal 4

132 1bid., Pasal 15
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dijelaskan sebelumnya, adalah aksi penggabungaansafang di Indonesia
disebut sebagai perubahan nilai nominal saham dansekuensi dari
penggabungan saham tersebut adalah berkurangnyahjusaham beredar di
bursa sesuai dengan rasio yang telah ditentukan.

Sehubungan dengan ketentuan yang diatur dalanh paddUPT diatas,
maka konsekuensi langsung dari diadakannya ekgrse stock spliadalah
perubahan anggaran dasar yang harus dilakukanpelsieroan / emiten. Dalam
ketentuan UUPT, ditentukan sebagai berikut dalasalped UUPT:*

(1) Perubahan anggaran dasar ditetapkan oleh RUPS.
(2) Acara mengenai perubahan anggaran dasar wiagintdmkan dengan jelas
dalam panggilan RUPS.

Dalam ketentuan tersebut, disebutkan secara riabiva perubahan anggaran
dasar ditetapkan oleh RUPS yang mengemban tugagedeajiban yang tidak

diberikan kepada Direksi maupun Dewan Komisarisagabmana disebutkan
dalam pasal 75 UUPT.

Kemudian dalam pasal 78 UUPT disebutkan tentangnkean umum RUPS,

yaitu 3

(1) RUPS terdiri atas RUPS tahunan dan RUPS lainnya

(2) RUPS tahunan wajib diadakan dalam jangka wakling lambat 6 (enam)
bulan setelah tahun buku berakhir.

(3) Dalam RUPS tahunan, harus diajukan semua dakwtag laporan tahunan
Perseroan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 6@payat

(4) RUPS lainnya dapat diadakan setiap waktu barkas kebutuhan untuk
kepentingan Perseroan.

Dalam suatu PT, RUPS merupakan organ tertinggindamiliki hak veto
diantara organ-organ Perseroan lainnya. RUPS iteddit RUPS Tahunan dan
RUPS lainnya, yang sering dikenal dengan istilaiPB Luar biasa (RUPSLB).
RUPS Tahunan dilaksanakan setiap tahun dengan @agepdrihal
pertanggungjawaban Direksi dan Dewan Komisaris dPeasr dalam
menjalankan tugas dan fungsinya selama 1 (satuptaelambat — lambatnya 6

(enam) bulan setelah berakhirnya setiap tahun b#apun tujuan pelaksanaan

133 |pid., Pasal 19

134|pid., Pasal 78
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RUPS Tahunan adalah untuk menyetujui Laporan Tahy®aseroan terbatas
yang isinya adalahH®
a. Laporan keuangan yang terdiri atas sekurang — gaganneraca akhir
tahun buku yang baru lampau dalam perbandinganatetadnun buku
sebelumnya, laporan laba rugi dari tahun buku ybegsangkutan,
laporan arus kas, dan laporan perubahan ekuités satatan atas
laporan keuangan tersebut;
b. Laporan mengenai kegiatan perseroan
c. Laporan pelaksanaan Tanggung Jawab Sosial danuuiggk
d. Rincian masalah yang timbul selama tahun buu yasmmpengaruhi
kegiatan usaha Perseroan
e. Laporan mengenai tugas pengawasan yang telah allakan oleh
Dewan Komisaris selama tahun buku yang baru lampau
f.  Nama anggota Direksi dan anggota Dewan Direksi
g. Gaji dan tunjangan anggota Direksi dan gaji atanorarium dan
tunjangan bagi anggota Dewan Komisaris Perseroark uahun yang

baru lampau

Sehubungan dengan akeverse stock splitenis RUPS yang diadakan
adalah RUPS lainnya atau RUPSLB. Dalam praktik pasadal sehari — hari
RUPS lainnya memang lebih dikenal dengan istilaliPRUlar biasa (RUPSLB)

Untuk prosedur RUPSLB itu sendiri tidak berbedagé RUPS tahunan.
Menurut UUPT, RUPS dilakukan dengan langkah — lahgiebagai berikut :

1. Direksi menyelenggarakan RUPS lainnya dengan didahu

pemanggilan RUP'® dan hal ini dipertegas dalam ketentuan pasal 81
UUPT yang menentukan bahwa Direksi melakukan pegikmg
kepada pemegang saham sebelum menyelenggarakan®UPS

2. Pemanggilan RUPS dilakukan dalam jangka waktu gdimbat 14

(empat belas) hari sebelum tanggal RUPS diadakiakulan dengan

135 widjaja, Hak Individu,hal. 86-87
136 bid., Pasal 79 ayat (1)

137bid., Pasal 81 ayat (1)
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Surat tercatat dan / atau dengan iklan dalam Sgadiar. Dalam
panggilan RUPS dicantumkan tanggal, waktu, tengeat, mata acara
rapat disertai pemberitahuan bahwa bahan yang akainarakan
dalam RUPS tersedia di kantor Perseroan sejak ahndjtgakukan
pemanggilan RUPS sampai dengan tanggal RUPS diad&ka
3. Bagi Perseroan Terbuka, sebelum pemanggilan RURKidan wajib
didahului dengan pengumuman mengenai akan diadakaanggilan
RUPS dengan memperhatikan peraturan perundang-galarli
bidang pasar modal, dimana pengumuman dilakukaandahngka
waktu paling lambat 14 (empat belas) hari sebellemanggilan
RUPS!®
Setelah langkah — langkah awal tersebut dilakugdrak perseroan dalam
hal ini Direksi harus memperhatikan permasalahamegpeihan kuorum kehadiran
RUPS, yaitu berapa banyak anggota RUPS (pemeg&magnsdengan hak suara)
yang hadir atau diwakili. Konsekuensverse stock splitsebagaimana telah
dijelaskan, adalah perubahan anggaran dasar. Uftiupemenuhan kuorum
dalam perubahan anggaran dasar adalah sebagaitbegliagaimana ditentukan
dalam pasal 86 UUPT*

(1) RUPS untuk mengubah anggaran dasar dapat silaggan jika dalam rapat

paling sedikit 2/3 (dua pertiga) bagian dari jumk#uruh saham dengan hak
suara hadir atau diwakili dalam RUPS dan keputweaiah sah jika disetujui

paling sedikit 2/3 (dua pertiga) bagian dari jumisiara yang dikeluarkan,

kecuali anggaran dasar menentukan kuorum kehadie@matau ketentuan

tentang pengambilan keputusan RUPS yang lebih besar

(2) Dalam hal kuorum kehadiran sebagaimana dimalmdah ayat (1) tidak
tercapai, dapat diselenggarakan RUPS kedua.

(3) RUPS kedua sebagaimana dimaksud pada ayah{@)am berhak mengambil
keputusan jika dalam rapat paling sedikit 3/5 (fogalima) bagian dari jumlah
seluruh saham dengan hak suara hadir atau diveldm RUPS dan keputusan
adala h sah jika disetujui paling sedikit 2/3 (¢gheatiga) bagian dari jumlah suara
yang dikeluarkan, kecuali anggaran dasar menentukaorum kehadiran
dan/atau ketentuan tentang pengambilan keputus&8REng lebih besar.

138 bid., Pasal 82 ayat (1) — (3)
139pid., Pasal 83
140 1pid., Pasal 88
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(4) Ketentuan sebagaimana dimaksud dalam Pasald8§%), ayat (6), ayat (7),
ayat (8), dan ayat (9) mutatis mutandis berlakui RRYPS sebagaimana
dimaksud pada ayat (1).

(5) Ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat yh), @), dan ayat (3)
mengenai kuorum kehadiran dan ketentuan tentangygmtan pengambilan
keputusan RUPS berlaku juga bagi Perseroan Tedmpanjang tidak diatur lain
dalam peraturan perundang-undangan di bidang pasaail.

Pada ayat (4), yang dimaksud dengan ketentuan pésalat (5) — (9) adalah

sebagai berikut*

(5) Dalam hal kuorum RUPS kedua sebagaimana dirdagada ayat (4) tidak
tercapai, Perseroan dapat memohon kepada ketuadimgnegeri yang daerah
hukumnya meliputi tempat kedudukan Perseroan agasighonan Perseroan
agar ditetapkan kuorum untuk RUPS ketiga.

(6) Pemanggilan RUPS ketiga harus menyebutkan badRwaS kedua telah
dilangsungkan dan tidak mencapai kuorum dan RURB§akekan dilangsungkan
dengan kuorum yang telah ditetapkan oleh ketuagmias negeri.

(7) Penetapan ketua pengadilan negeri mengenauku®UPS sebagaimana
dimaksud pada ayat (5) bersifat final dan mempukgkilatan hukum tetap.

(8) Pemanggilan RUPS kedua dan ketiga dilakukaandahngka waktu paling
lambat 7 (tujuh) hari sebelum RUPS kedua atau &etigngsungkan.

(9) RUPS kedua dan ketiga dilangsungkan dalam gamgikiu paling cepat 10
(sepuluh) hari dan paling lambat 21 (dua puluh)shtui setelah RUPS yang
mendahuluinya dilangsungkan.

Dalam ketentuan mengenai kuorum ini jelas bahwateglaan pemegang saham
dalam RUPS harus sesuai kuorum yang telah ditentuial ini semata — mata
untuk memastikan bahwa keputusan yang akan diamdddlui RUPS, dalam hal
ini RUPSLB adalah keputusan yang didasari oleh hkipgan bersama dan
tentunya kepentingan perseroan. Ketentuan kuorurden karena pada dasarnya
setiap pemegang saham yang memiliki hak suara benmak ikut andil dalam
segala tindakan strategis yang akan ditempuh Direktuk keberlangsungan
perseroan.

Berkaitan dengan keputusan yang akan diambil RIgRS, baik itu RUPS
Tahunan maupun RUPSLB, UUPT juga menentukan hahl-yéng berkaitan

1411bid., Pasal 86 ayat (5) — (9)
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dengan pengambilan keputusan. Hal ini sebagaimiahar dalam pasal 87 UUPT

yang pada pokoknya mengatur hal sebagai berikut :

(1) Keputusan RUPS diambil berdasarkan musyawaraikumufakat.

(2) Dalam hal keputusan berdasarkan musyawaratk untiiakat sebagaimana
dimaksud pada ayat (1) tidak tercapai, keputusatahdsah jika disetujui lebih
dari 1/2 (satu per dua) bagian dari jumlah suarg yhkeluarkan kecuali undang-
undang dan/atau anggaran dasar menentukan bahwtugap adalah sah jika
disetujui oleh jumlah suara setuju yang lebih besar

Pada kenyataannya, musyawarah untuk mufakat adalatu hal yang
sulit untuk dilakukan. Untuk menanggulangi hal é&st, UUPT memperbolehkan
mekanisme pemungutan suara untuk mencapai kesapa#latam pembahasan
hal — hal yang akan dibahas dalah RUPS. Hal inudidalam pasal 85 UUPT,
yaitu 1

(3) Dalam pemungutan suara, suara yang dikeluadtaln pemegang saham
berlaku untuk seluruh saham yang dimilikinya dam@gang saham tidak berhak
memberikan kuasa kepada lebih dari seorang kuasi sabagian dari jumlah

saham yang dimilikinya dengan suara yang berbeda.

(4) Dalam pemungutan suara, anggota Direksi, aagBetwan Komisaris, dan
karyawan Perseroan yang bersangkutan dilarangndaktisebagai kuasa dari
pemegang saham sebagaimana dimaksud pada ayat (1).

Sehingga dalam hal ini, akseverse stock spliyang berakibat langsung pada
perubahan anggaran dasar perseroan, harus diseamgan mekanisme RUPS.
RUPS yang dimaksud dalam hal ini adalah RUPSLB (RUlBar Biasa) yang

dapat dilakukan sewaktu — waktu sesuai dengan kkbantperseroan pada waktu
tertentu. RUPS harus dilaksanakan sesuai dengantkah dan mekanisme yang

telah ditentukan sebagaimana dijelaskan sebelumnya.

142 |pid., Pasal 87

1431bid., Pasal 85 ayat (3) dan (4)
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3.3 PT Smartfren Telecom Tbk. (Smartfren)

PT Smartfren Telecom Tbk merupakan perusahaan hasisiakdari PT
Mobile-8 Telecom Tbk. dan PT Smart Telecom. PT NesBi Telecom Tbk
mengakuisisi 99,9% saham milik PT Smart Telecom kiamudian mengganti
nama perusahaan menjadi PT Smartfren Telecom Té&nfatnya akan dibahas

sejarah terbentuknya PT Smarfren Telecom Thk.

3.3.1 Sejarah

PT Mobile-8 Telecom Tbk (Mobile-8) adalah perusah&elekomunikasi
yang mendapatkan izin penyelenggaraan sebagai topgaxingan bergerak
selular yang menggunakan teknologi CDMA 2000 1x DO dan merupakan
operator selular pertama yang menerapkan teknslelgiar generasi tiga (3G).
Mobile-8 adalah operator selular berbasis CDMA yeesgni berdiri dan disahkan
oleh Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Ragubtionesia dalam Surat
Keputusan No. C-24156.HT.01.01.TH.2002 pada tand@alDesember 2002
dengan nama PT Mobile-8 Telecom T8k.Secara detil, maksud dan tujuan
perusahaan adalah melakukan kegiatan usaha daldamgbitelekomunikasi
dengan ruang lingkup kegiatan usaha sebagai berikut

1. Menawarkan jasa telekomunikasi di wilayah Republdonesia;

2. Menyediakan berbagai produk multimedia dan jaseatetainnya antara
lain voices services, data/image dan jasa-jasa isahenobile lainnya;

3. Membangun, menyewakan dan memiliki jaringan telekoikasi tanpa
kabel berbasis teknologi CDMA khususnya teknoloDMA2000 1X dan
CDMAZ2000 1X EX-DO (jaringan);

4. Memperdagangkan barang-barang, perangkat-peradgkéatau produk-
produk telekomunikasi;

5. Mendistribusikan dan menjual barang-barang, peratrgé&rangkat
dan/atau produk-produk telekomunikasi;

6. Menyediakan layanan purna jual atas penjualan bavarang, perangkat

dan/atau produk-produk telekomunikasi.

144 pendapat Komisi Pengawas Persaingan Udadagambilan Saham Perusahaan PT
Mobile 8 Telecom Thk., oleh PT Wahana Inti Nusantdomor A12311, hal. 5
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PT Mobile-8 Telecom Tbk kemudian melakukan aksipkoasi berupa
akuisisi terhadap PT Smart Telecom. Akusisi inaklilkan atas 99,9% saham PT
Smart telecom yang dilakukan pada tanggal 18 Jag04ad. Setelah melakukan
akuisisi tersebut, PT Mobile-8 Telecom Tbk kemudia@rubah nama perusahaan
menjadi PT Smartfren Telecom Tbk melalui RUPSLB g/agiadakan pada
tanggal 23 Maret 2011 yang berlangsung di Hotel Akmani JI. KH. Wahid
Hasyim 91 Jakarta dan dihadiri oleh 82,79% pemegaigm perusahaan pada
saat itut*

PT Smart Telecom Tbk adalah perusahaan sebagdipeasbahan nama
dari PT Mobile-8 Telecom Tbk setelah perusahaasebart mengakuisisi saham
PT Smart Telecom sebesar 99,9% sahamnya. PT Seledom (SMART) yang
dulu bernama PT Indoprima Mikroselindo berubah namenjadi SMART
berdasarkan Akta No. 10 tanggal 11 April 2007. SMABRergerak di bidang
penyelenggaraan telekomunikasi dan memiliki prod@MART yang
menyediakan fasilitas suara (voice), pesan, daa dat

3.3.2 Profil

Telah dijelaskan bahwa PT Smartfren Telecom Tbk gi$nen)
merupakan nama ubahan sebagai hasil RUPSLB yaaiguéldn oleh PT Mobile-
8 Telecom Tbk. perubahan nama ini merupakan komsekulangsung yang
diambil perseoran setelah sebelumnya melakukansigkuiepada saham PT
Smart Telecom sebesar 99,9% saham perseroan. Nakuisisi ini didahului
dengan konsolidasi bisnis yang dilakukan antara idéb dengan Smart pada
tahun 2010.

Sinergi yang dilakukan mencakup sinergi operass aktivitas penjualan
dan pemasaran, aktivitas pelayanan kepada pelanggemanfaatan jaringan
bandwith bersama, serta pemanfaatan BTS dan SDM secarantaersasama.
Sinergi konkret yang dilakukan kedua perseroanadddikeluarkannya merek

baru dalam wujud Smartfren yang kita ketahui hinggaat ini. Kelebihan

145 Sjaran Pers Smart Telecorivlobile-8 Umumkan Hasil Rapat Umum Pemegang
Saham Luar Biasa (RUPSLB)ttp://www.smartfren.com/news.h{ndiakses pada tanggal 6 Mei
2012.
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perseroan dari hasil sinergi ini adalah dimilikingaia lisensi layanan jasa
telekomunikasi, sehingga perseroan dapat menawammiuk dan layanan yang
lebih ekonomis dari aspek tarif namun juga tetapatanemenuhi kebutuhan
mobilitas pelanggan yang diwujudkan melalui penatgk layanan data
berteknologi CDMA 1X EVDO Rev. A yang setara denggimologi 3,5G*°

Sebagaimana telah dikemukakan diatas, PT Mobileefecbm Tbk
mengubah nama menjadi PT Smart Telecom Tbk hinggiisi. Perubahan nama
ini dilakukan setelah perseroan mendapat persetujnalalui RUPSLB pada
tanggal 23 Maret 2011 dan dihadiri oleh 82,79%.dBsarkan Pengumuman
Perubahan nama tersebut oleh Bursa Efek, perulvama PT Mobile-8 Telecom
Tbk. resmi berubah dan tercatat di bursa sebagaiSRiart Telecom Tbk.
terhitung sejak tanggal 14 April 2011, sedangkardg@gangan efek perseroan
tetap menggunakan kode FREN. Perbahan nama ihirteanperoleh persetujuan
oleh Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia Rekubdonesia dengan
Surat Keputusan No. AHU-16947.AH.01.02.Tahun 20&atlgptanggal 4 April
20111

146 PT Mobile-8 Telecom Tbkl.aporan Tahun PT Mobile-8 Telecom Tbk tahun 2010,
hal. 8-10

147 pengumuman Perubahan Nama PT Mobile-8 Telecom Wi#ajadi PT Smart

Telecom Tbk.,
http://202.155.2.90/corporate_actions/new _info jgis_informasi/00 _Pengumuman
Bursa/2011/04 April/2011-04-13/20110413 FREN_PNE RPJ_Perubahan%20nama,pdf

diakses pada tanggal 8 Mei 2012.
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3.4 Prosedur Aksi Reverse Stock Split PT Smartfreifelecom Tbk

Smarfren melakukan aksi korporasiverse stock splipada awal tahun
2012. Pelaksanaan aksi korporasierse stock spliini dilakukan dengan
rangkaian rencana kegiatan awal sebagai berifut :

Tabel 1.0
Jadwal Reverse Stock Split PT Smartfren Telecom Thk
No | Kegiatan Tanggal
1. Keterbukaan Informasteverse stock split 11 Januari 2012
Pelaksanaan RUPSLB 18 Januari 2012

3. Daftar Pemegang Saham (DPS) yang berh&kJanuari 2012
ikut dalam pembelian saham odd lot

4, Pengambilan laporan yang berpotensi odd| R Januari 2012
dapat diambil di KSEI setelah RUPSLB
menyetujui Reverse stock split

5. Periode pembelian / perdagangan untuk sah2®, Januari 2012 — 10
odd lot oleh pembeli siaga Februari 2012

6. Pengumuman jadwal pelaksanaan reverse st06k Februari 2012
di bursa

7. Pembayaran atas pembelian saham FREN ydsg-eburari 2012
berpotensi odd lot

8. Akhir perdagangan saham dengan nilai nomjrisd Februari 2012
lama di pasar regular dan pasar negosiasi

9. Awal perdagangan saham dengan nilai nomi&@ Februari 2012
baru di pasar regular dan pasar negosiasi

10. « Tanggal terakhir penyelesaian transgk&) Februari 2012
saham dengan nilai nominal lama |di
pasar regular dan pasar negosiasi
* Tangal penentuan rekening efek yang
berhak atas hasil reverse stock split
(recording date)

11. ¢ Saham dengan nilai nominal baru haslll Februari 2012
reverse stock split didistribusikan
kepada pemegang rekening efek | di
KSEI — awal hari (Distribution Date)

* Awal perdagangan saham di pasar tynai

148 Sumber diperoleh dari laporan keterbukaan informagerse stock splPT Smarfren
Telecom Tbk serta perubahan pertama dan perubaddumkrangkaian jadwal kegiatan terkait
reverse stock splitPT Smartfren Telecom Tbk. sumber diperoleh dasivw.ksei.co.id
www.idx.co.id www.bapepam.go.idan diakses pada tanggal 11 Mei 2012.
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dengan nilai nominal baru
e Tanggal dimulai nya penyelesaian
transaksi saham dengan nilai nomipal
baru

1. Keterbukaan informasi
Sesuai Peraturan Bapepam LK Nomor X.K.I tentangeietkaan Informasi
Yang Harus Segera Diumumkan Kepada Publik, Smarifrga melakukan
hal yang sama terkait aksiverse stock splitang dilakukan. Telah dijelaskan
juga, pada poin b peraturan ini yang disebutkary&lah perihal pemecahan
saham(stock split),namun penggabungan sahdraverse stock splitjidak
disebutkan secara gamblang. Namun karena hakikabege@han dan
penggabungan saham yang sama, medkzerse stock splijuga harus
didahului dengan keterbukaan informasi.
Keterbukaan informasi smarfren mulai dilakukan paaiaggal 11 Januari
2012 melalui surat kabar investor daily pada hasngy sama. Dalam
keterbukaan informasi tersebut dijelaskan tentaaghdpgai fakta material
terkaitreverse stock spliyaitu :

a. Rencana penggabungan sahameverse stock splivang dilakukan
terhadap saham kelas a dan kelas b smartfren deagen1:20 per
lembar saham. sehingga saham seri a yang semufzonmieal
Rp100,00 akan menjadi Rp2000,00 per lembar saharmsataam seri b
yang semula bernominal Rp50,00 akan menjadi Rp00Qfker lembar
saham.

b. Tujuan pelaksanaan reverse stock split, yaitu umakperbaiki harga
saham secara teoritis serta mengembalikan jumlamsgang beredar
agar sesuai dengan nilai dari perusahaan tersebut.

c. Risiko reverse stock splityang disebutkan bahwa kemungkinan
terjadinya penurunan volume perdagangan saham samedan
terjadi nya kepemilikan sahaodd lot oleh pemegang saham. terkait
dengan keadaandd lot, maka Smartfren telah menyediakan pembeli
siagayaitu PT Global Nusa Data (GND). Hal ini juga mealkan salah
satu mekanisme perlindungan terhadap pemegang sahmnmtas.

d. Tata cara pembelian sahaud lotoleh pembeli siaga

Universitas Indonesia

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



78

Dalam keterbukaan informasi tersebut, pada akhirByaarfren kembali
melakukan tindakan keterbukaan informasi yang dikak melalui dua surat
kabar lainnya, yaitu harian Media Indonesia danestor Daily yang
dilakukan pada tanggal 16 Januari 2012

. Pelaksanaan RUPSLB

RUPSLB dilakukan pada tanggal 18 Januari 2012 yemiangsung di Kantor
Pusat Perseroan, JI. H. Agus Salim No. 45, Jakutat dan dihadiri oleh
81,87 % pemegang saham Perserdaeverse stock splidilakukan untuk
dapat menarik minat investor pada rencana Penawdnanm Terbatas I
karena harga pasar saham Perseroan selama sewtakhirt di harga
Rp50,00/saham yang merupakan harga terendah sdsungan peraturan
perdagangan di Bursa Efek Indonesia.
RUPSLB yang dilakukan oleh Smartfren sebelumnyantdiakan pada tanggal
12 Januari 2012. Namun kemudian Bapepam LK memzktu ini tidak
cukup untuk pemegang saham memikirkan langkah g&ag diambil terkait
aksireverse stock splitarena keterbukaan informasi baru dilaksanakan pada
tanggal 11 Januari 2012. Akhirnya RUPSLB dilakukaeda tanggal 18
Januari 2012.
Dalam RUPSLB ini, sesuai dengan ketentuan yangakertalam UUPT,
maka prosedur pelaksanaan RUPSLB adalah sebagaither
a. Pemanggilan RUPSLB kepada pemegang saham. Dalagkaran
RUPSLB aksi reverse stock splitini Smartfren melakukan
pemanggilan yang dilakukan paling lambat 14 hdreken RUPSLB
sesuai ketentuan pasal 82 ayat (1) UUPT. Dalam pegian ini
Smartfren menggunakan media surat kabar yaitu tavé3ailly dan
Republika yang keduanya adalah media cetak, dan peanggilan
ini telah disampikan kepada Bapepam LK dengan ndaa0/SFTbk-
CS/XIl/2011. Surat kabar ini dicetak tertanggal R8sember 2011
pukul 16.00. RUPSLB bertempat di PT. Smartfren dehte Tbk,
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Conference Room 1-3 JI. H. Agus Salim 45 Sabarigrta Pusat?®
Ketentuan kegiatan awalan RUPSLB ini sudah sesusigah
ketentuan Peraturan Bapepam LK Nomor X.l.1 tent&egcana dan
Pelaksanaan Rapat Umum Pemegang Saham. Namun kemudi
RUPSLB ini diubah waktunya, hingga RUPSLB akhirnya
dilaksanakan pada tanggal 18 Januari 2012.

b. Mengenai ketentuan kuorum. Kuorum dalam RUPSLB gabsana
telah dijelaskan dalam pasal 86 ayat (1) UUPT, koomRUPS dengan
agenda perubahan anggaran dasar adalah 2/3 dalri pmegang
saham dengan hak suara. Kemudian keputusan adalahbita
disejutui oleh paling sedikit 2/3 dari total pemegaaham yang hadir
dalam RUPS tersebut.

Dalam hal ini RUPSLB tanggal 18 Januari 2012 dihathn disetujui
oleh 81,87% pemegang saham. Hal ini berarti ketentuentang
kuorum telah tercapai sebagaimana diatur dalaml| @&ayat (1)
UUPT. Mengenai ketentuan yang digunakan adalahl @&sayat (1)
UUPT, hal ini karena pada dasarnya nilai nominhbsa adalah salah
satu hal yang harus ada dalam anggaran dasar.g8ammerubah nilai
nominal saham tentu saja harus merubah anggaran pesisahaan.
Dalam hal ini aksireverse stock spliadalah aksi perubahan nilai
nominal saham dengan menggabungkan nilai nominansayang
dimaksud.
3. SahamOdd Lot

Dalam peraturan Bursa Efek Indonesia Nomor |-AaegtPencatatan Saham

dan Efek Bersifat Ekuitas Selain Saham yang Ditieabi Oleh Perusahaan

Tercatat, dalam poin V.4 ditentukan bahwa perusalyaag melakukan aksi

reverse stock splivajib menunjuk pembeli siagatand by buyeratas saham

odd lot, yaitu jumlah saham pemegang saham yang kurangsdarisatuan

perdagangan saham, yaitu satu lot, setelah raksrse stock splitersebut.

149 pemberitahuan Penundaan Rapat Umum Pemegang $ahamiasa (RUPSLB) PT
Smartfren Telecom Tbk.,
http://www.idx.co.id/Portals/0/StaticData/NewsAnd#auncement/ANNOUNCEMENTSTOCK/
From EREP/201201/F83ADC6F-09E1-470A-A002-FC8AFCEBEPDF, diakses pada tanggal
11 Mei 2012
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Mekanisme lebih lanjut tentang sahamdd lot akan dibahas pada bab

perlindungan investor secara lebih lanjut.

4. Perihal perdagangan saham.

Telah dijelaskan dalam Peraturan Nomor II-A tentd®gydagangan Efek
Bersifat Ekuitas, terdapat mekanisme penghentiaagangan sementara
dalam bursa atas saham perusahaan yang melakugiam\ase stock split.
Dalam poin 11.9.3 disebutkan bahwa penghentian ggadgan dilakukan
terhadap perdagangan di pasar tunai terhitung gegakde cum (terakhir)
perdagangan di pasar regular bursa efek.

Dalam aksi reverse stock splitSmartfren, Bursa efek mengumumkan
peniadaan perdagangan mulai tanggal 16 Februa2 @tk perdagangan di
pasar tunai. Saham dengan nilai nominal baru yagham Seri A dengan
nominal Rp2000,00 dan saham Seri B dengan nomipaD®0,00 akan mulai
diperdagangkan pada tanggal 21 Februari 2012 dpéear tunai. Sedangkan
perdagangan di Pasar Reguler dan Pasar Negosmggmrmdaominal baru tetap
diadakan pada tanggal 16 Februari 262,

5. Perihal Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI)
KSEI dalam hal aksieverse stock splinemiliki jasa sebagai pembayar dan
penyalur / pendistribusi hasil aksi korporasi, tasmk hasilReverse stock
split. Jasa ini dilakukan melalui sistem yang terkomps#si bernama C-
BEST. KSEI akan melaksanakan pendistribusian sdhasi Reverse Stock
ini melalui C-BEST dengan menggunakdfodul Mandatory Conversion
(MCONYV) sebagaimana telah dijelaskan pengertiannya pada b&aib
pembahasan KSEIl — Penyesuaian Jumlah Efek. Selpedhitungan hak
Corporate Actionatas SahanReverse Stock Spldilakukan berdasarkan
rekening dan jumlah efek dari sub rekening yancgtet dalam C-BEST pada

Recording Date Hasil penyesuaian jumlah saham aReverse Stock Split

150 pengumuman Peniadaan Perdagangan di Pasar TamainSlan Waran PT Smart
Telecom Tbk., http://www.idx.co.id/Portals/O/StaticData/NewsAnd#ouncement/
ANNOUNCEMENTSTOCK/Exchange/PENG-0023_BEI-PSH_02-20#f diakses pada tanggal
11 Mei 2012
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akan didistribusikan melalui C-BEST ke dalam rekgnyang tercatat pada
Tanggal Pendistribusian.

Selain pendistribusian saham, sebagaimana telelaskpn terdapat ketentuan
untuk penyedian pembeli siaga dalam hal terjadd lot sebagai hasil
langsungreverse stock spliDalam hal ini, GND (Global Nusa Data) sebagai
pembeli siaga akan membayarkan saham Pemegang gsahgnsetuju untuk
dibeli sahamodd lotnya melalui KSEI dengan skema seperti diatas. &etel
itu, KSEI akan melakukan pembayaran dana melalBEST kedalam
rekening efek perusahaan efek / bank kustodian yaeggelola saham —

saham pemegang saham.
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BAB 4
PERLINDUNGAN TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS
DALAM AKSI REVERSE STOCK SPLIT
4.1  Pemegang Saham / Investor
Pemegang saham / Investor merupakan salah satw pesting dalam
keberadaan dan eksistensi sebuah perusahaan. [Bikok Law Dictionary

diberikan pengertian tentang investor sebagai berik

1. A buyer of a security or other property who segk profit from it without
exhausting the principal. 2. Broadly, a person w@ends money with an
expectation of earning a profit.

Dalam pengertian tersebut, dijelaskan secara umahwd investor adalah pihak
(baik individu maupun institusional) yang mengekaar harta berupa uang atau
benda pada suatu hal yang diharapkan akan membdwkatungan bagi dirinya

di masa depan. Kemudidlack’'s Law Dictionaryjuga memberikan terminologi

tentang apa yang dimaksud dengan Pemegang Sabizame Holder >

One who owns or holds a share or shares in a compesp. a corporation. Also
termed shareowner; (in a corporation) stockholder.

Dari kedua terminologi yang diberikan oldBlack’s Law Dictionary
tersebut, dapat disimpulkan bahwa investor mengapgengertian yang lebih
luas dibandingkan pengertian pemegang saham. Pamegaam dalam hal ini
adalah pihak yang memiliki saham atau sejumlah realdalam sebuah
perusahaan. Hal ini berarti pemegang saham merngakak yang berinvestasi
pada pasar modal. Berbeda dengan Investor yangameéangg pengertian lebih
luas, dimana investasi tidak hanya terbatas pabdansamilik perusahaan saja.
Dalam pembahasan selanjutnya, fokus utama adalakegasg saham minoritas
dengan memperhatikan kaidah — kaidah umum yangnddag dalam pengertian

investor.

151 Black, Black’s Law Dictionary.Pg. 903

32 1bid., Pg. 1500
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4.1.1 Investor

Investasi merupakan suatu hal yang saat ini memaguler dikalangan
masyarakat dunia, termasuk di Indonesia. Hal imeka pada dasarnya ketika
subjek hukum tertentu memutuskan untuk melakukeesitasi, maka ada harapan
untuk memperolehreturn didalamnya berupa keuntungan yang diharapkan.

DalamBlack’s Law Dictionarydijelaskan pengertian tentang investasi,yattt :

An expenditure to acquire property or assets todpoe revenue; a capital
outlay.

Dalam berinvestasi, tujuan investasi merupakanofaktang sangat penting
diperhatikan. Pemahaman atas tujuan investasi @oerag@n dana) membuat
investor mengetahui dana diinvestasikan kepada fasmtsial tertentu sesuai
dengan tujuan tersebut.

Tujuan investasi erat kaitannya dengan risiko mamajemen risiko yang
dilakukan dan diharapkan oleh calon investor. ltveskan membagi — bagi
pilihan investasi nya karena mereka tentu menghkardpade offberbeda antara
risiko dan keuntungan yang diharapkan pada masingasing investasi. Dalam
hal risiko, Bodie, Kane dan Marcus menggunakan iteslogy risk tolerance
yaitu kerelaan investor / keinginan investor untaknerima risiko yang lebih
tinggi dengan harapkan mendapatkan keuntungan hgdy tinggi pula. Selain
itu, sikap investor dalam menanggapi dan/atau nggndangi risk, disebut
dengarrisk eversion>* Kedua terminologi ini menjelaskan tentang sikapestor
dalam hal dihadapkan pada pilihan investasi dakoris

Sebagaimana telah diuraikan, investasi erat kayamniengan risiko yang
akan dihadapi oleh calon investor dan tentunya tkkewgan yang diharapkan akan
didapatkan, dimana unsur utama kedua hal ini addkatidakpastian.

Ketidakpastian ini dapat dikurangi melalui penent@ajuan investasi dan arus

133 bid., Pg. 902
134 7vi Bodie, Alex Kane, Alan J. Marcu£ssentials of InvestmengJSA : The
McGraw-Hill Companies, 2004), Pg. 60Risk Tolerance: The investor's willingness to accept

higer risk to attain higher expected returfiRisk Aversion: The investor’s reluctance to accept
risk.
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kas yang dibutuhkan investor. Salah satu cara lkbnkang dapat dilakukan
adalah dengan melakukan diversifikasi investasi.

Bila dikaitkan secara keseluruhan, investasi metap gambaran umum
tentang bagaimana seseorang / salah satu pihak eindgan dana dan
mengharapkan keuntungan, dengan memahami risiisike yang akan dihadapi.
Saham meupakan salah satu bentuk investasi ingrdintentunya terdapat risiko
dan keuntungan yang diharapkan.

Dari aspek subjektif investor, secara umum terdale jenis investor
yaitu investor individual dan investor professionkdvestor individual, sesuai
namanya, adalah investor yang melakukan inves¢agsira perorangan. Biasanya
pilihan — pilihan investasi nya didasarkan padakat edukasi dari individu
tersebut®® Kedua adalah professional investor, yaitu pihak ngya
menyelenggarakan jasa management investasi dengalan tertentu atas jasa
nya tersebut. Jasa management investasi ini dapgulkén untuk investor

individual maupun investor institutional.

4.1.2 Pemegang Saham

Dalam tataran hukum Indonesia, Pemegang saham akemnisalah satu
instrument penting dalam pasar modal. Sebagaiméwetatui, dalam sebuah
perusahaan terdapat tiga organ pokok, yaitu :

1. Direksi
2. Dewan Komisaris
3. Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS)

Hal ini adalah yang kita kenal deng@ngan Theory yaitu pembentukan
organ — organ perusahaan / perseroan untuk mempargaroan melaksanakan
tugas — tugasny&’ Ketiga organ tersebut tidak ada yang memiliki piokbih
tinggi satu sama lain. Masing — masing organ mé&miligas dan fungsi nya
masing — masing. Berkaitan dengan pembahasan tgmagstor / pemegang

saham, maka akan dibahas secara lebih lanjut teRERS.

135 pid
%6 bid., Pg. 601

157 Widjaja, Hak Individu,hal. 80
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Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) adalah organrgaersgang
mewakili kepentingan seluruh pemegang saham dakmseman. RUPS adalah
organ yang memiliki kewenangan yang tidak diberikepada Direksi dan
Dewan Komisaris. RUPS mewakili kehendak dari pemggaaham secara
keseluruhan, baik sebagai akibat putusan dengalyaraygah maupun putusan
hasil pemungutan suara yang sesuai dan sejalaramledgentuan Undang —
Undang Perseroan Terbatas dan atau Anggaran Désani sebagaimana diatur
dalam UUPT ®

Rapat Umum Pemegang Saham, yang selanjutnya diB&iRE, adalah Organ
Perseroan yang mempunyai wewenang yang tidak Héoekiepada Direksi atau
Dewan Komisaris dalam batas yang ditentukan dalardang-undang ini
dan/atau anggaran dasar.

Secara praktik, RUPS merupakan suatu kegiatan waogra inisatif
dilakukan oleh direksi persero&.Namun dalam hal ini, RUPS tidak mewakili
kepentingan dari hanya salah satu atau lebih pilpgknegang saham, melainkan
seluruh pemegang saham perseroan. pemegang saakan subjek hukum yang
merupakan pemilik dari setiap lembar saham yanelui#kan oleh perseroan dan
bukan merupakan organ Perseroan.

Secara praktik, pemegang saham terbagi menjadi yhial pemegang
saham mayoritas dan pemegang saham minoritas.gaemeaham mayoritas
adalah pemilik saham yang memiliki sebagian beshars emiten / perusahaan
sehingga dapat mengendalikan perusahaan perustdraabut. Mengendalikan
disini terutama untuk hal — hal yang berhubungargde pengambilan keputusan
tentang keberlangsungan perusahaan. Jumlah pemegangm mayoritas
biasanya lebih sedikit / hanya dipegang oleh bglaerarang / pihak saja.
Sedangkan pemegang saham minoritas adalah konsekamsgsung atas tindakan
perusahaan yang telah menjadi emiten di pasar namlalmenjual sahamnya
kepada publik, dimana pemegang saham minoritasahar@yniliki sebagian kecil

138 Indonesia (b)Perseroan Terbatafasal 1 angka 4

% Ahmad Yani dan Gunawan Widjaj8eri Hukum Bisnis : Perseroan Terbatélkarta

: PT Rajagrafinndo Persada, 2000), Hal. 80
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dari jumlah saham yang dijual oleh perusahaan feemierminologi ini muncul
dari ketentuan dalam UUPT yang mengisyaratkan hamikian. Jumlah
pemegang saham minoritas ini pun cenderung lebiyaladaripada pemegang
saham mayoritas. Dan sebagaimana telah dijelasRkai®S merupakan wadah
berkumpulnya para pemegang saham, terutama apataldal — hal rutin atau
penting yang harus segera diinformasikan kepadagenegang saham.

Dalam UUPT, terdapat dua jenis RUPS, yaitu RUP&rtah dan RUPS
Lainnya’®® Sedangkan menurut Gunawan Widjaja (2008) Terddpat jenis
RUPS, yaitu®!

1. RUPS Tahunan (RUPST / RUT)

2. RUPS Luar Biasa (RUPSLB / RULB)

RUPS Luar Biasa adalah RUPS yang dilakukan mangdaateroan akan
mengambil keputusan — keputusan strategis yang méme keputusan RUPS
yang diatur dalam Undang — Undang maupun Anggarasab Dalam konteks
Undang — Undang, RUPS Luar Biasa disebut sebag&RlLainnya yang dapat
diadakan setiap waktu berdasarkan kebutuhan umepéritingan perseoraff.

Telah disebutkan bahwa saham memiliki karakteristidari utama dari
sebuah perseroan terbatas. Dilihat dari aspek kannini, saham memiliki sifat —
sifat khusus bagi para pemegang saham, antara%in

1. Klaim atas keuntungan Perusah&@rim on Income)

Pemegang saham memiliki hak atas keuntungan yahgsitkan
perusahaan yang kita kenal dengan istilah diviGémividen adalah

salah satu hak yang dimiliki oleh pemegang satfam.

180 bid, Pasal 78 ayat (1)

181 Widjaja, Hak Individu,Hal. 80-81

%2 |ndonesia (b)Perseroan Terbata®asal 78 ayat (4)

163 Basir dan Fakhrudiriksi Korporasihal. 11

164 Black, Black’s Law Dictionary,Pg. 547 Dividend. (17c) A portion of a company's
earnings or profits distributed pro rata to its skholders, usu. In the form of cash or additional
shares. (Dividen adalah porsi / bagian dari pendapatan gadraan atau keuntungan yang

dibagikan secara proporsional (sesuai persentasgeds kepemilikan saham) kepada pemegang
saham.
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2. Hak atas harta bend@laim on Assets)
Pemegang saham pada dasarnya adalah pemilik paamsathengan
demikian pemegang saham memiliki hak atas hartay yagimiliki
perusahana. Jika perusahaan tersebut bubar akaudadisi

3. Hak suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS)
Setiap pemegang saham mempunyai hak suara dalant RdRy
berasal dari tiap lembar saham yang dimiliki. Semddanyak porsi
saham yang dimiliki maka semakin besar pula perge@ dalam
penentuan keputusan suatu agenda rapat, apabilgarang dasar
emiten / perusahaan tidak menentukan bahwa terddpasifikasi
saham tertentu yang tidak mendapatkan hak susaend@UPS.

4. Tanggung Jawab Terbat@dsmied Liability)
Pemegang saham bertanggung jawab kepada pihakt,tes&batas
prosi kepemilikan saham nya dalam perusahaan tgrseb

5. Hak memiliki efek terlebih dahul{Preemptive Right)
Dalam hal ini pemegang saham / investor memilikk hantuk
ditawarkan terlebih dahulu atas saham / ekuitas pang dikeluarkan
emiten / perusahaan. Hal ini sebagaimana dibahdaamdaoin
mengenai Hak memesan efek terlebih dahulu pada giemshn jenis —
jenis aksi korporasi.

4.2 Perlindungan Pemegang Saham Minoritas

Pasar Modal yang wajafa(r), teratur dan efisien adalah Pasar Modal
yang memberi perlindungan kepada investor publikagap praktek bisnis yang
tidak sehat dan tidak jujur. Telah dijelaskan pada poin sebelumnya bahwa
tujuan investasi yang merupakan untuk memperoleimtk@gan, erat kaitannya
dengan risiko dan manajemen risiko. Dalam hal s&tiap pemegang saham
minoritas atau dikenal juga dengan istilah pemegaagam publik harus
memperhatikan fluktuasi harga saham dengan melakakalisis berdasarkan
informasi — informasi relevan tentang emiten / pahaan dimana ia memiliki

saham atas emiten / perusahaan tersebut.

% |ndonesia (b)Perseroan Terbata®asal 52 ayat (1)
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Pemegang saham terdiri dari dua jenis secara unyaity pemegang
saham mayoritas dan pemegang saham minoritas. @géaskan bahwa posisi
pemegang saham mayoritas memang lebih baik daripetaegang saham
minoritas, karena hakikatnya pemegang saham magarienguasai lebih banyak
saham emiten / perusahaan daripada pemegang saliaonitan. Sekalipun
terdapat RUPS sebagai wadah berkumpulnya para pemmespham, tidak bisa
dipungkiri bahwa pemegang saham minoritas mas#énaglosisi yang tidak lebih
baik daripada pemegang saham mayoritas. Daklatk's Law Dictionary

dijelaskan pengertian tentang pemegang saham raissebagai berikut®

minority shareholder. A shareholder who owns ld¢snthalf the total shares
outstanding and thus cannot control the corpordormanagement or
singlehandedly elect directors.

Secara umum terdapat dua alasan yang mengharuskiamya
perlindungan kepada pemegang saham, terutama pegiegdnam minoritas,
yaitu ¢’

a. Kesenjangan pemilik sahafequity gap)
Pada umumnya komposisi kepemilikan saham perusalgaag telah
melakukan Penawaran Umufgo public) masih belum seimbang antara
founderdengan pemegang saham publik, yaitu sekitar 70%nsamasih
dikuasai oleh pendiri dan 30 % sisanya dimilki jublPerbedaan
komposisi kepemilikan tersebyequity gap) menyebabkan pemegang
saham publik memiliki posisi tawar yang lemah. Olkarena itu,
Bapepam-LK sebagai regulator Pasar Modal perlu eleagkan aturan
main yang memberikan perlindungan kepada investblilp
b. Akses terhadap informasi déinancial resource®leh pendirifounder)

Pada umumnya posisi Dewan Komisaris dan Direksi Barten masih

didominasi oleh pendiri yang otomatis mempunyaieaksformasi dan

keuangan yang lebih cepat dibandingkan dengan pamgegzpham publik.

1% Black, Black’s Law Dictionary.Pg. 1500

167

| Putu Gede Ary SutaMenuju Pasar Modal Modern, Cet.{Jakarta: Yayasan Sad
Satria Bhakti, 2000), hal 93-94
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Selain itu terdapat perbedaan ekspektagpectation gapantara investor

dengan Emiten yaitu:

I. investor menginginkan full disclosure sedangkan Emiten
cenderung menerapkalimited disclosure (pengungkapan yang
sangat terbatas);

ii. investor menginginkan informasi yang tepat waktadasgkan
Emiten mengharapkan dapat mengurangi biaya pergbar
informasi/penerbitan laporan;

iii.  investor menginginkan data atau informasi yangi ritam akurat,
sedangkan Emiten mengharapkan dapat memberikammiaso
secara garis besar saja.

Kesenjangan tersebut dapat diminimalisasi denganyadperaturan yang
mengharuskan perusahaan terbuka untuk mengumuraikap kejadian/peristiwa
penting yang dapat mempengaruhi keputusan investasik dilaporkan agar
investor memperoleh informasi lebih cepat

Dikarenakan hakikatnya yang memang memiliki posebih lemah
daripada pemegang saham mayoritas, terdapat mei@rgerlindungan pada
pemegang saham, terutama pemegang saham minoaites dapat dilakukan

dengan menerapkan beberapa hal sebagaimana dibbhash ini.

4.2.1 Perlindungan melalui penerapan Prinsigsood Corporate Goveranance
KonsepGood Corporate GovernancgCG) merupakan salah satu hal
yang harus diimplementasikan dalam perusahaan usgeman di Indonesia,
dimana konsep ini harus diimplementasikan dengahbatkan unsur struktur
perusahaan yaitu RUPS, Direksi dan Komisaris. Tujutama adanya konsep
GCG adalah agar terjalin hubungan dan mekanismja kerta pembagian tugas
dan kewenangan yang harmonis dan selaras baik asentgrnal maupun
eksternal. Hal ini semata — mata untuk meningkatkéai perusahaan demi

kepentingarshareholdedanstakeholder®®

188 Misahardi Wilamarta,Hak Pemegang Saham Minoritas Dalam Rangka Good
Corporate Governance(Jakarta: Program Pascasarjana Fakultas Hukumetsitas Indonesia,
2005), Hal. 31
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GCG pada umumnya terkait dengan fungsi pelaksapaarsahaan yang
baik, seperti terciptanya pasar yang kompetitifruina pasar institusi
keuangan), adanya perlindungan hukum yang kokohgzag investor luar baik
para kreditor maupun para pemegang saham dan paragang saham dari luar
yang dapat mempengaruhi perilaku pengurus perséfdan

Dalam pelaksaan GCG, terdapat prinsip — prinsipGGgang harus
dipenuhi dalam rangka penerapannya. Men@rganization for Economic and
Development (OECDerdapat empat prinsip utama GCG, yaitd :

1. TransparangiTransparency)

Prinsip transparansi menekankan bahwa keterbukaans hditerapkan

dalam setiap aspek di perusahaan yang berkaitagadekepentingan

publik atau pemegang saham. transparansi d&&h& adalah wujud
pengelolaan perusahaan secara terbuka dan pengamgkakta yang
akurat serta tepat waktu kepada para pihak berkiegen. Prinsip ini
mengakui bahwa investor dan pemegang saham menkiantuhformasi
mengenai kinerja suatu perusahaan, hasil keuangen ogperasional
perusahaan bersangkutan.

2. Keadilan(fairness)

Prinsip ini merupakan prinsip perlakuan yang adugjibseluruh pemegang

saham. secara umuBCG menjamin perlakukan yang sama dan adil bagi

seluruh pemegang saham, termasuk perlakuan yahdaadperlindungan
hukum bagi Pemegang Saham Minoritas. Keadilan ydigaksud
mengandung dua hal, yaitu :

a. Keadilan terhadap pengelolaan perusahaan yang heeliusdungi
hak — hak pemegang saham, pengelolaan perusahagnhgeus
dapat memastikan perlakukan yang sama bagi paraegserny
saham, termasuk pemegang saham minoritas dan pegisalaam
asing.

b. Semua pemegang saham harus mempunyai kesempatan

memperoleh ganti rugi bila hak — haknya dilangd#al ini akan

189 wilamarta,Hak Pemegang Sahaial. 1

10pid., Hal. 57-64
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membantu pemegang saham minoritas memanfaatkan —hak
haknya dalam rangka mencegah tindakan — tindakkEmggaran
hukum terhadap dirinya.
3. Akuntabilitas(accountability)
Prinsip ini  merupakan suatu perwujudan kewajiban tukin
mempertanggung jawabkan keberhasilan atau kegagalaksanaan visi
dan misi perusahaan, untuk mencapai tujuan — tujaanssaran — sasaran
yang telah ditetapkan. Akuntabilitas merupakanisbantuk pertanggung
jawaban secara periodik. Media pertanggungjawabaltand konsep
akuntabilitas tidak terbatas pada laporan pertamggawaban saja, tetapi
juga mecakup praktik — praktik kemudahan pemberindag untuk
mendapatkan informasf?
4. ResponsibilitagResponsibility)
Prinsip ini mencakup hal — hal yang terkait dengamenuhan kewajiban
sosial perusahaan sebagai bagian dari masyaralkstares singkat,
perusahaan harus menjunjung tinggi supremasi huidamrule of law
antara lain harus mengikuti peraturan — peraturangyada, seperti
peraturan perpajakan, peraturan ketenagakerjaarkesglamatan kerja,
dil. Responsibilitas harus mengandung prinsip yaegcerminkan kinerja
pengelolaan perusahaan yang baik.
Keempat prinsip ini merupakan merupakan prinsip rinsgp pokok guna
mengaktualisasikan sua@ood Corporate Governangeda emiten / perusahaan

yang ada di Indonesia.

4.2.2 Perlindungan Melalui Undang — Undang Nomor &hun 1995 tentang
Pasar Modal
Undang — Undang No 8 tahun 1995 (UUPM) merupakdahsaatu
revolusi keberadaan pasar modal di Indonesia. UURdmnberikan landasan —
landasan umum pasar modal di Indonesia dengan niaub@engertian, batasan

dan pengaturan yang jelas tentang dunia pasar nhodahesia. Salah satu hal

' Lembaga Administrasi Negara dan Badan Pengawasniganadan Pembangunan,

Akuntabilitas dan good corporate governanéakarta: Lembaga Administrasi Negara, 2000),
Hal. 31 dalam Wilamartdjak Pemegang Saham Minoritdml. 61
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yang diatur pula dalam UUPM adalah mengenai parhigdn terhadap pemegang
saham.
Dalam UUPM memang tidak diatur secara spesifikategtistilah perlindungan
terhadap pemegang saham atau perlindungan terhiadagtor. Sebagaimana
dijelaskan dalam bagian umum UUPM, perlindungan diterikan kepada
masyarakat umum, yaitu berupa pemenuhan prinsgrtkgtaan. Sehingga subjek
perlindungan disini ditarik kearah yang lebih luagnana masyarakat umum
merujuk kepada siapapun pihak — pihak yang berhgdrurdengan dunia pasar
modal.

Prinspip Keterbukaan dalam UUPM dijelaskan sebaggakut "2

Prinsip Keterbukaan adalah pedoman umum yang mextkga Emiten,
Perusahaan Publik, dan Pihak lain yang tunduk patdang-undang ini untuk
menginformasikan kepada masyarakat dalam waktu tegrag seluruh Informasi
Material mengenai usahanya atau efeknya yang dagatengaruh terhadap
keputusan pemodal terhadap Efek dimaksud dan ataa ldari Efek tersebut.

Prinsip keterbukaan ini pada dasarnya merupakan peaerapan konkret
dari salah satu prinsi@ood Corporate Governancgaitu prinsip transparansi.
Pasal 1 angka 25 UUPM ini memberikan pedoman bagtea, perusahaan
publik atau pihak — pihak lain yang tunduk pada WUJihtuk menginformasikan
kepada masyarakat dalam waktu yang tepat, selnfolmasi / Fakta Materigl®
mengenai usahanya atau efeknya, yang kemudian aeggapengaruhi keputusan
— keputusan pemodal dalam mengelola investasi fpidoyang dimiliki. Yang
dimaksud dengan informasi / fakta material terseltgrangkan dalam Peratuarn
Bapepam Nomor X.K.1 tentang Keterbukaan Informasingy Harus Segera
Diumumkan Kepada Publik angka 2, yang berbunyi :

Informasi atau Fakta Material yang diperkirakan atamempengaruhi harga Efek
atau keputusan investasi pemodal, antara laindlaébagai berikut:
a. Penggabungan usaha, pembelian saham, peleburam asah pembentukan
usaha patungan;
b. Pemecahan saham atau pembagian dividen saham;
c. Pendapatan dari dividen yang luar biasa sifatnya;
d. Perolehan atau kehilangan kontrak penting;

2 Indonesia (a)Pasar ModalPasal 1 angka 25

' Ibid., Pasal 1 angka 7. Informasi atau fakta material addaformasi atau fakta
penting dan relevan mengenai peristiwa, kejaditay fakta yang dapat mempengaruhi harga efek

pada bursa efek dan atau keputusan pemodal, cafondal, atau pihak lain yang berkepentingan
dengan informasi atau fakta tersebut
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Produk atau penemuan baru yang berarti;
Perubahan dalam pengendalian atau perubahan peatarg manajemen;
Pengumuman pembelian kembali atau pembayaran Bfek lyersifat utang;
Penjualan tambahan Efek kepada masyarakat atawases@atas yang
material jumlahnya;
Pembelian, atau kerugian penjualan aktiva yangnagte
Perselisihan tenaga kerja yang relatif penting;
k. Tuntutan hukum yang penting terhadap perusahaanatiau direktur dan
komisaris perusahaan;
Pengajuan tawaran untuk pembelian Efek perusabaan |
. Penggantian Akuntan yang mengaudit perusahaan;
Penggantian Wali Amanat;
Perubahan tahun fiskal perusahaan;"

S o

[SE—

©=3"

4.2.3 Perlindungan Melalui Undang — Undang Nomor 40tahun 2007

tentang Perseroan Terbatas

Pengaturan mengenai perlindungan hukum terhadapegserg saham,
terutama pemegang saham minoritas, terlihat lelphridatikan dalam Undang-
Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbgdag menggantikan
Undang — Undang No. 1 tahun 1995 tentang Persé@redratas. Dalam Undang-
undang ini posisi tawar pemegang saham minoriteEsmpengambilan kebijakan
suatu perusahaan lebih terperinci dengan hak-hak ykatur dalam Undang-
Undang No. 40 Tahun 2007. Beberapa contoh bentukngeengan yang
diberikan oleh UUPT terkait dengan keberadaan panggaham adalah sebagai
berikut :

1. Pasal 61 ayat (1), Setiap pemegang saham berha@ajukan gugatan
terhadap perseroan ke Pengadilan Negeri apabilagiklan karena
tindakan perseroan yang dianggap tidak adil dampataalasan wajar
sebagai akibat keputusan RUPS, Direksi, dan/atavaB&omisaris.

2. Pasal 62, Setiap pemegang saham berhak memintdek&gaseroan agar
sahamnya dibeli dengan harga yang wajar apabilg parsangkutan tidak
menyetujui tindakan perseroan yang merugikan pengegaham atau
Perseroan, berupa: Perubahan anggaran dasar, iRengdhu penjaminan
kekayaan perseroan yang mempunyai nilai lebih 8@rP6 (lima puluh
persen) kekayaan bersih perseroan; atau Penggahumgdeburan,
pengambilalihan, atau pemisahan

3. Pasal 79 ayat (2), Pemegang Saham perseroan meminta

diselenggarakannya Rapat Umum Pemegang Saham, pegnegham
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minoritas hanya sekedar mengusulkan tanpa ada kegan untuk

memutuskan diadakannya RUPS.

4. Pasal 97 ayat (6), mewakili perseroan untuk memgajgugatan terhadap
anggota direksi yang karena kesalahan atau kelalga menimbulkan
kerugian terhadap perseroan.

5. Pasal 114 ayat (6), mewakili perseroan untuk mekga gugatan
terhadap anggota dewan komisaris yang karena kesalaatau
kelalaiannya menimbulkan kerugian terhadap perseriatur dalam.

6. Pasal 138 ayat (3), meminta diadakannya pemeriksealaadap perseroan,
dalam hal terdapat dugaan bahwa perseroan, angdjotisi atau
komisaris perseroan melakukan perbuatan melawanunhukyang
merugikan perseroan atau pemegang saham ataukatigi.

7. Pasal 144 ayat (1), mengajukan permohonan pembuparaeroan.

Dari sebagian ketentuan diatas, dapat disimpulkahwh perhatian
terhadap pemegang saham, terutama pemegang saln@nmtasj makin menjadi
fokus utama dalam kegiatan investasi, terutamanddlal investasi portofolio.
Secara umum, pemerintah mulai menerapkan prinGpod Corporate

Governancesecara serius dengan dibentuknya UUPT tahun 2007 in

4.3  Perlindungan Pemegang Saham Minoritas Terhada\ksi Reverse

Stock Split PT Smartfren Telecom Thk

Peraturan perundang-undangan di Indonesia belumyadg mengatur
secara komprehensi dan khusus tentang perlinduysgi@megang saham minoritas
dalam hal terjadi akdReverse Stock Spfiada emiten / perusahaan. Namun saat
ini terdapat peraturan yang mengatur tentang pkntigan terhadap pemegang
saham, terutama pemegang saham minoritas, dalaterfali aksireverse stock
split dalam pada emiten / perusahaan.

Dalam Peraturan Nomor I-A Tentang Pencatatan SdbemEfek Bersifat
Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan Oleh PerumahBercatat, disebutkan
kewajiban bagi perusahaan tercatat (emiten / peaasapublik) yang melakukan

aksireverse stock spligaitu *
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V.4. Dalam hal Perusahaan Tercatat melakukan revetsck, maka wajib
memperhatikan hal-hal sebagai berikut:

V.4.1. melakukan atau menunjuk pihak lain sebaganieli (stand-by
buyer) atas saham odd lot (saham yang jumlahnyanigudari 1
(satu) satuan perdagangan saham) yang akan takdit adanya
pelaksanaan reverse stock;

V.4.2. menentukan daftar pemegang saham (DPS) lyagak ikut dalam
pembelian saham odd lot sebagaimana dimaksud detéentuan
V.4.1 di atas sekurang-kurangnya 4 (empat) HarisBusetelah
Bursa mengumumkan keterbukaan informasi tentangcaren
pelaksanaan reverse stock;

V.4.3. periode pembelian saham odd lot dimaksudulfinsejak 1 (satu)
Hari Bursa setelah Bursa mengumumkan laporan pemggaraan
RUPS yang menyetujui reverse stock dan berlangsekgrang-
kurangnya selama 5 (lima) Hari Bursa.

V.4.4. Harga pembelian saham odd lot dimaksud ad&larga yang
tertinggi antara:

V.4.4.1. harga penutupan tertinggi selama 25 (diiahgima) Hari
Bursa terakhir sebelum dilakukannya keterbukaan
informasi tentang rencana pelaksanaan reverse; sttaek

V.4.4.2. harga yang terjadi pada saat pembeliaragsginana
dimaksud dalam ketentuan V.4.3. di atas.

Ketentuan ini pada dasarnya adalah ketentuan yaewggatur tentang
perlindungan terhadap pemegang saham minoritaahTdjelaskan pula bahwa
konsekuensi langsung dari aksiverse stock spliadalah berkurangnya jumlah
saham yang beredar di pasar sekunder dan sekafiggerggurangi jumlah
kepemilikan saham pemegang saham tanpa terke®&#gdji. pemegang saham
yang memiliki jumlah saham yang banyak (mayoritag)fu kecil kemungkinan
kepemilikian sahamnya kurang dari satu lot. Namuad mmi tentu akan
berpengaruh terhadap pemegang saham minoritas ty@alg memiliki saham
dalam jumlah banyak.

Sebagaimana diketahui, terdapat tiga segmen pkdam perdagangan
efek di Bursa Efek Indonesia. Hal ini disebutkatadeaperaturan perdagangan

bursa efek, yaitu**

174 Bursa Efek Indonesia, (8)encatatan SaharRoin V.4

5 Bursa Efek Indonesia (Hperdagangan Efeloin I1.2
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I1.2. Segmen Pasar di Bursa

I1.2.1. Segmen Pasar di Bursa untuk perdagangak Bdesifat Ekuitas
terdiri dari:

1.2.1.1. Pasar Reguléf®
11.2.1.2. Pasar Tunai’
11.2.1.3. Pasar NegosiasP

I1.2.2. Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas dilakukiirPasar Reguler,
Pasar Tunai dan Pasar Negosiasi, kecuali Hak MamEgzk
Terlebih Dahulu hanya dapat diperdagangkan padar Hasai
dan di Pasar Negosiasi pada sesi .

Kemudian dalam peraturan yang sama, diterangkararsgierdagangan

dalam berbagai segmen pasar di bursa efek, yaitu :

I1.5.1. Satuan Perdagangan

11.L5.1.1. Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di P&sguler dan Pasar
Tunai harus dalam satuan perdagangan (round logk Ef
Bersifat Ekuitas atau kelipatannya.

[1.5.1.2. Satu satuan perdagangan (round lot) BBeksifat Ekuitas
ditetapkan 500 (lima ratus) Efek Bersifat Ekuitas.

[1.5.1.3. Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pddagosiasi tidak
menggunakan satuan perdagangan (round lot).

Sehingga jelas bahwa satuan perdagangan yang mei@guound lot adalah
perdagangan yang dilakukan dalam segmen pasamaregdam pasar tunai. Untuk
itu, peraturan perdagangan bursa efek mensyardikgh emiten / perusahaan

76 |bid., Poin 1.29. Pasar Reguler adalah pasar dimana pemdag Efek di Bursa
dilaksanakan berdasarkan proses tawar-menawar aseledang yang berkesinambungan
(continuous auction market) oleh Anggota Bursa Efek penyelesaiannya dilakukan pada Hari
Bursa ke-3 setelah terjadinya Transaksi Bursa (T+3)

Y7 bid., Poin 1.30. Pasar Reguler Tunai (Pasar Tunai) adesdshar dimana perdagangan
Efek di Bursa dilaksanakan berdasarkan proses {meaawar secara lelang yang
berkesinambungan (continuous auction market) oleggata Bursa Efek dan penyelesaiannya
dilakukan pada Hari Bursa yang sama dengan tegjadinansaksi Bursa (T+0).

178 |bid., Poin 1.28. Pasar Negosiasi adalah pasar dimanaagendan Efek Bersifat
Ekuitas di Bursa dilaksanakan berdasarkan tawamamanlangsung secara individual dan tidak
secara lelang yang berkesinambungan (Non Contindausion Market) dan penyelesaiannya
dapat dilakukan berdasarkan kesepakatan AnggotaHfek.

1 pid., Poin 1.5
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yang melakukan akseverse stock splitntuk menunjuk pembe{stand by buyer)
yang nantinya akan membeli saham — saham pemeghagisyang memilikodd
lot jumlah saham yang kurang dari satu sattmd lot yaitu 500 saham per
lot).

Setelah melakukan penunjukstand by buyebagi pemegang saham yang
memiliki odd lot, selanjutnya emiten / perusahaan diwajibkan membDuaditar
Pemegang Saham (DP%)yang akan ikut serta dalam pembelian saldoh lot
tersebut sekurang — kurangnya empat hari bursa aBustelah Bursa
mengumumkan keterbukaan informasi tentang rencelaganaan reverse stock.
Hal ini dilakukan agar jelas pemegang saham majaayseng memilikiodd lot
dan tentu dapat segera dibeli saham nya stkeind by buyer.

Adapun rentang waktu yang ditentukan dalam peaatumi untukStand
By Buyermembeli saham — saham yang terjadid lotadalah 1 (satu) Hari Bursa
setelah Bursa mengumumkan laporan penyelenggart®tt Rang menyetujui
reverse stock dan berlangsung sekurang-kurangrngenaes (lima) Hari Bursa.
Periode waktu ini bertujuan untuk memberikan kessap kepada pemegang
sahamodd lot terutama untuk dapat memutuskan apakah saham wyailigkan
dibeli olehstand by buyeatau akan tetap dimiliki pemegang saham bersangkuta

Mengenai harga beli sahaodd lot pun dalam peraturan bersangkutan
ditentukan bahwa harga saham haruslah harga tgrtamgara harga penutupan
tertinggi selama 25 (dua puluh lima) Hari Bursaakéir sebelum dilakukannya
keterbukaan informasi tentang rencana pelaksarea@nse stock atau harga yang
terjadi pada saat pembelian sebagaimana dimakslaghdeetentuan di atas.
Mengenai harga mana yang akhirnya diterapkan, hal kembali kepada

keputusan dalam RUPS emiten / perusahaan bersangkut

180 |ndonesia (b),Perseroan TerbatasPasal 50 ayat (1). Direksi Perseroan waijib
mengadakan dan menyimpan daftar pemegang sahagimeamuat

sekurang-kurangnya:

a. nama dan alamat pemegang saham;

b. jumlah, nomor, tanggal perolehan saham yanglilimemegang saham, dan

klasifikasinya dalam hal dikeluarkan lebih dariskiasifikasi saham;

c. jumlah yang disetor atas setiap saham;

d. nama dan alamat dari orang perseorangan ataanbdadkum yang mempunyai hak

gadai atas saham atau sebagai penerima jaminasigfisaham dan tanggal perolehan hak

gadai atau tanggal pendaftaran jaminan fidusiziers

e. keterangan penyetoran saham dalam bentuk |lbagaenana dimaksud dalam Pasal

34 ayat (2).
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Berkiatan denganStand By Buyersebagai suatu mekanisme perlindungan
investor, Smartfren pun telah melakukan penunjuldtand by buyedengan detil
sebagai berikut :

a. Perihal pembeli siaga (Stand By Buyer). Dalam halSmartfren telah
menunjuk PT Global Nusa Data (GND) yang siap daujse untuk
menjadi pembeli siaga bagi pemegang saham oddTotGlobal Nusa
Data merupakan salah satu pemegang saham mayadtasn PT
Smartfren Tbk dengan jumlah saham tercatat yanglikiimya adalah
sebesar 4,4 miliar lembar saham.

b. Perihal waktu pelaksanaan pembelian salodoh lot oleh pembeli siaga.
Periode pembelian sahamdd lotoleh pembeli siaga adalah pada tanggal
25 Januari 2012 — 10 Februari 2012. Dalam haleirdapat rentang waktu
selama 13 Hari bursa dalam periode pembelian sabdad lot oleh
pembeli siaga. Dalam hal ini, ketentuan Peraturlh Bomor I-A Poin
V.4.3 menentukan bahwa periode pembelian sabdd lot dimaksud
dimulai sejak 1 (satu) Hari Bursa setelah Bursaguemumkan laporan
penyelenggaraan RUPS yang menyetujui reverse staokberlangsung
sekurang-kurangnya selama 5 (lima) Hari Bursa. @dial ini, Smartfren
yang melakukannya selama 13 hari tentu tidak bemen dengan
ketentuan tersebut.

c. Perihal harga pembelian sahaaid lot. Dalam Peraturan BEI Nomor I-A
Poin V.4.4, disebutkan bahwa Harga pembelian satdanlot dimaksud
adalah harga yang tertinggi antara 1)harga pennttgréinggi selama 25
(dua puluh lima) Hari Bursa terakhir sebelum dilekonya keterbukaan
informasi tentang rencana pelaksanaan reverse;satai 2)harga yang
terjadi pada saat pembelian. Dalam keterbukaanrnmasi aksireverse
stock splitertanggal 11 Januari 2012, Smartfren menyatakawd®harga
saham yang akan menjadi harga beli saloaith lot oleh pembeli siaga
adalah harga penutupan tertinggi selama 25 (duahgirha) hari bursa

terakhir. Tentu saja hal ini telah sesuai dengderitean yang berlaku.
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BAB 5
PENUTUP
51 KESIMPULAN
Berdasarkan hal — hal yang telah diuraikan pada-baab sebelumnya,
maka penulis mengambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Pelaksanaanreverse stock splitdigunakan emiten / perusahaan untuk
meningkatkan harga saham, atau di Indonesia dikeleigan istilah
perubahan nilai nominal saham. aksi korporasi ierubah jumlah saham
beredar di bursa dengan menggabungkannya sesimieesntu. Di banyak
negara, aksireverse stock splitdigunakan emiten / perusahaan untuk
mengangkaimageperusahaan bersangkutan, agar calon penanam rebdal |
tertarik menanamkan modalnya. Namun demikian, m@nm@ada dasarnya
aksireverse stock spliidak terlalu populer di Indonesia karena memargj ak
ini memberikan sinyal negatif yang mengindikasikhahwa emiten /
perusahaan gagal dalam mengelola perusahaan. @nded sendiri aksi ini
memang tidak terlalu populer untuk dilakukan. Selearena sinyal negative
yang telah disebutkan, pengaturan di bidang ini fidak ada yang secara
khusus dan komprehensif mengatur. Selain untukbpé@nimage emiten /
perusahaan, aksi ini juga dilakukan oleh emiten etfupahaan untuk
menghindardelistingatau pengeluaran dari bursa.

2. PT Smartfren Telecom Tbk melakukan aksverse stock splipada awal
tahun 2012. Aksi ini dilakukan Smartfren untuk mgmgah calon pemodal
dan menanamkan modal nya pada Smartfren. Tindakadiambil karena
sudah sejak tahun 2010 saham Smartfren yang dulnam@ Mobile-8
Telecom Tbhk mengalami stagnansi pada harga Rp30&@bar saham dan
tidak mengalami kenaikan sejak saat itu. Dalamatiap penulis yang
tercermin melalui bab — bab sebelumnya, akgerse stock splRT Smartfren
Telecom Tbk dilakukan karena beberapa alasan. &@mnélasan tersebut
adalah, 1) untuk merubah citra perusahaan, danaobhanmtuk mensejajarkan
kedudukan perusahaan dengan perusahaan — perudaimgang bergerak
dibidang yang sama. Diharapkan melalui aksierse stoclsplit yang secara

otomatis meningkatkan harga perlembar saham, s&maantfren akan terlihat
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lebih berharga di pasaran. 2) untuk menghindatisting. Hal ini karena
memang sejak tahun 2010 harga saham smartfrenastatjrangka Rp50.00,
yang merupakan nilai terendah dalam mekanisme gandmn di BEI.
Terlepas dari penyebab Smartfren melakukan wkarse stock splisecara
keseluruhan PT Smartfren Telecom Tbk telah melakukdlangan tepat
langkah — langkah yang diperlukan dalam rangka neesmgpkan dan
melaksanakan akseverse stock split.

3. Aspek perlindungan investor dalaraverse stock spliterutama ditekankan
pada aspek keterbukaan informasi bagi pemegangnsahaten/perusahaan.
selain itu, bentuk konkret perlindungan pemegarmgsaterutama pemegang
saham minoritas, adalah dengan diberlakukannya msrka pembelian
sahanodd lotyang akan terjadi setelah aksverse stock spliGahamodd lot
adalah jumlah saham yang tidak mencapai satu s@e@agangan di bursa
yaitu satu lot yang terdiri dari 500 lembar sahbtal. ini merupakan salah satu
bentuk konkret perlindungan terhadap pemegang samanoritas di

perusahaan yang melakukan aksierse stock split.

5.2 SARAN
Adapun terkait permasalahan — permaalahan yanguhdatam penulisan
ini, terdapat saran yang akan disampaikan olehligeyaitu :

1. Diperlukan terminologi secara hukum yang jelas aegt yang dimaksud
denganreverse stock splidalam tata peraturan perundang-undangan di
Indonesia. Sebagaimana diketahui, di Indonesigerse stock splitisebut
dengan berbagai istilah, seperti perubahan nilaiinal saham, penggabungan
saham ataupun penyatuan saham, yang selanjutrsautiisverse stocktHal
ini tercermin salah satunya dalam Peraturan BEI dori-A Tentang
Perdagangan Efek poin 11.9.3. menurut penulis hal fentu akan
menimbulkan kerancuan, terutama bagi masyarakat munyang akan
mencoba untuk memahami kongeperse stock splitial ini terutama karena
secara harafiahreverse stockberarti kebalikan saham. Kemungkinan
terminologi ini digunakan atas dasar persepsi bahewerse stock split

merupakan kebalikan dastock split. Namun tentu saja sekalipun memang
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reverse stock spladalah kebalikan dastock splif tentu saja perlu digunakan
terminologi yang tepat. Dalam hal ini penulis maaykan perubahan
terminologi menjadreverse stock splpgada peraturan — peraturan yang ada di
Indonesia, terkait dengan pengaturaverse stock split.

. Terkait dengan alasan — alasan pemberlakera@rse stock spldi Indonesia,
berbagai penyebab bisa menjadi alasan untuk peakioarh aksreverse stock
split oleh emiten. Salah satu alasan yang menjadi mathlalaagar emiten /
perusahaan tidak mengaladelisting dari bursa. Sehubungan dengan alasan
tersebut, penulis menilai perlu adanya suatu pengatyang secara khusus
dan rinci mengatur tentamgverse stock spliterutama perihal syarat — syarat
pemberlakukan akseverse stock splivleh emiten / perusahaan yang secara
lebih jelas dan komprehensif mengatur tentang aspelspek pelaksanaan
reverse stock split.

. Mengenai perlindungan investor yang diterapkan lel®eraturan BEI
Nomor I-A tentang Pencatatan Saham Dan Efek Ber&ifauitas Selain
Saham Yang Diterbitkan Oleh Perusahaan Tercatatume hemat penulis
pemberlakuan perlindungan investor minoritas melalekanisme pembelian
saham yang borpensdd lot,masih belum cukup dalam melindungi hak — hak
pemegang saham minoritas. Perlu ada pengaturaangenperlindungan
investor minoritas yang lebih tertata dan lebihldetal ini menurut penulis
perlu dilakukan untuk mencegah tindakan sewenangerang emiten /
perusahaan dan pemegang saham mayoritas terhadapggey saham
minoritas. Karena sebagaimana diketahui aksi ipatianengurangi jumlah
pemegang saham minoritas yang terkena dampak saddnhot. Jika tidak
diatur, mungkin saja emiten / perusahaan dan pemgegaham minoritas
sengaja memberlakukan aksverse stock spliintuk mengurangi jumlah

pemegang saham minoritas.
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Perihal: Penyampaian Bukti Iklan Keterbukaan Informasi Reverse Stock Split dan Penambahan
Modal Dasar PT Smartfren Telecom Tbk

Dengan hormat,

Sehubungan dengan rencana Reverse Stock Split dan Penambahan Modal Dasar PT Smartiren Telecom
Thbk maka bersama surat ini kami menyampaikan bukti iklan suratkabar Investor Daily tertanggal 11
Januari 2012 yang memuat lklan Keterbukaan Informasi Reverse Stock Split dan Penambahan Modal
Dasar.

Demikian surat ini kami sampaikan. Atas perhatiannya kami mengucapkan terima kasih.

Hormat kami,
PT Smartfren Telecom Thk

Fcaf?

Ade Rusmanta
Corporate Secretary
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2. Direksi PT Kustodian Sentral Efek Indonesia
3. Direksi PT Sinartama Gunita
4. Arsip
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PT SMARTFREN TELECOM Thk.

{“Perseroan”)

Berkedudukan di Jakarta Pusat

Kantar Pusat:

JiCH. Ags Salini NG+ 5 Manieng

Jakarts Pusat 10240, Indonesia
Telepon : {021} 31922255

Faksimile. : {021} 3156853

#

Pemy ; itan Waran Seri |l Perseroan No. 83 tanggal 16 Desember 2040, keduanyz
dibuatdi hadapan Linda Herawati, SH, Notarls di Jakarta, Perseroan telah menerhitkan sebanyak 14,937,079.832
Waran Seri Il. Bgrdasarkan Dafiar Pemegang Waran Seri Il per tanggal 30 Novamber 2011, jumlzh Waran Seri

yang balum di kan menjadi saham Perseroan adalah sebesar 14,987.079,832 Waran Seri il
Sehubungan dengan rencana pelaksanaan Reversa Slock Spil seperti diuraikan di atas, maka Waran Seri Il
akan mengalami penyeauaian, yaity menjadi sebagal besikul ©
Jumlah Waran Seri Il baru

749,353.997 Waran Seri |

Harga pelaksanaan Waran Sefi || baru Rp1.000,- setiep Waran Serill
Harga nosinal Saham Seri B hasil pelaksanaan Waran Ser | baru Rp1.000,- setiap Saham Seri B.
Perubahzn tersebut akan merjadi efekif pada saal dimulainya perdagangan saham df Bursa Efek Indonesia
dengan nilai nominal yang ham. -

. TUJUAN DARI REVERSE STOCK SPLIT DAY PENINGKATAN MODAL DASAR - .-
Parseroan kanuntuk | saham melalui pengurangan jumlah ssham

nillai nami

dan peningkatan modal dasar sebagaimana diuralkan dalam keterbukaan Informasi ini untuk antara lain
memperbaiki harga saham secara teorits dan mengembalikan jumlah saham yang beredar peda jumlah yang
realistis dengan nilai Perusahaan,

1. Reverse Slock Spit dapat mempengaruhi volume perdagangan dari saham Perseroan. Deng; a menurunya
urrdaih saham beredat yang diringi harga per saham dapat men

= ~RISIKO-REVERSE-STOCK SPLFT=———=—

Ju ¥

volume perdagangan. . i
2. Adanya xemunghinan teradinya pecakan saham serta kepemilikan saham kurang dari 1 (sahs) satvan

perdagangan (odd.'og. Dalam hal lni, Perseroan tefah menunjuk pembeil siaga yang Barsacls unin ah

saham-seham yang dimiliki oleh pemegang saham yang seteiah Reverse Stock Spfit akan memil saham
kurang dari 1 (satu) satuan perdagangan (odd laf) dan memilikl saham-saham yang apabilz lefah
i \nya Reverse Slack Spit i pecahan szham yang tidak mencapai satu saham dengan

harga

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN

1. PARA PEMEGANG SAHAM YANG SETELAH REVERSE STOCK SPLIT AKAN
MEMILIK! SAHAM KURANG DARI 1 {SATU) SATUAN PERDAGANGAN (ODD
LOT} DIBERIKAN KESEMPATAN UNTUK MENJUAL SAHAMNYA KEPADA
PEMBELI SIAGA.

2. PEMEGANG SAHAM YANG SETELAH REVERSE STOCK SPLIT MEMILIKL
SAHAM KURANG DARI 1 (SATU) SATUAN PERDAGANGAN (ODD LOT) DAN
TIDAK MELAKSAMAKAN HAK UNTUK MENSUAL SAHAMNYA KEPADA
PEMBELI SIAGAAKAN TETAP MEMILIKI SAHAM ODD LOT SESUAI DENGAN
HASIL KONVERSS,

3. PEMEGANG SAHAM YANG AKAN MEMILIKI PECAHAN SAHAM YANG TIDAK
MENCAPAI 1 (SATU) SAHAM SETELAH REVERSE STOCK SPLIT AKAN
MENDAPATKAN KOMPENSAS! PEMBULATAN KE ATAS (ROUND UF),
SEHINGGA TIDAK TERDAPAT LAGI PECAHAN SAHAM SETELAH
DILAKUKANNYA REVERSE STOCK SPLIT.

PELAKSANAAN PERUBAHAN NILAl NOMINAL SAHAM (REVERSE STOCK SPLT)
DAN PENAMBAHAN MODAL DASAR AKAN DIMINTAKAN PERSETUJUAN PARA
PEMEGANG SAHAM DALAM RAPAT UMUM PEMEGANG SAHAM LUAR BIASA

_("RUPSLB"} PERSEROAN PADA TANGGAL 12 JANUAR! 2012 DAN KARENANYA
SELURUH INFORMASI YANG TERDAPAT DA1 AM KETERBUKAAN INFORMASI INI
MASIH DAPAT BERUBAH SESUAI DENGAN PENYELENGGARAAN RUPSLB
PERSEROAN TERSEBUT. .

PELAKSANAAN REVERSE STOCK SPLIT DAN PEHIHGK#TAH MODAL DASAR -

urtuk Reverse Stock Spit terhadap saham-saham Perseroan yang telzh
dikeluarkan dan disetor psnuh, Satiap 20 (Gua puluh) saham Persaroan yang terdin dar (f} saham serlAdengan
nilel nominal masing-masing sebesar Rp100,00 (seratus Ruplah) dan (i} saham seri B dangan nilal neminal
masing-masing sebesar Rp50,00 (Ima puluh Rupiah), skan menjadi 1 (s2tu) saham, masing-masing dengan
nilzi norminal sebagai besikut: (i) seham seri A menjact berrilainominal sebesar Rp2.000,00 (dua rite Ruplzh)
dan () saham seri B menjadi bemilai neminal sebesar Rp4.000,00 (seribu Rupiah). Rencana Reverse Stock
Spiit int huk juan dari saham melalui Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa
"'RUPSLB*) yang akan diselenggarakan pada tanggal 12 Januari 2012. Sefaln ftu Perseroan jUga berencanz
untuk meringkatkan maea! dasar Perseroan menjadf sebesar Rp27.770.000.000.000,00 {dua puluh tujuh triliun
tujuh ratus tujuh pulun milar Rupiah} dan membeniuk saham serl G dengan nitai nominal masing-masing sebesar
Rp100,00{seratus Rupiah), Saham Seri C di julniya akan dengan mengingat g
perundangen yang berlaky, termasuk dalam kerangka penawdran umum tetbetas yang akan gimintakan
perselujuan para pemegang saham dalam RUPSLE Persercan yang di kan al i pada
tenggel 30 Januer 2012,

PROFORMA POSIS| PERMODALAN PERSEROAN DAN SUSUNAN PEMEGANG SAHAM
SEBELUM DAN SESUDAH REVERSE STOCK SPLIT SERTA PENINGKATAN MODAL DASAR

PERLINDUNGAN TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS - -

Dalam melakukan Reverse Stock Spit Persercan akan lelap memperatikan kepentingan dan perlindungean
atas hak-hak pemegany saham minoritas. Adapun tangkah-langkah yang akan diambl oleh Perseroan dalam
rangka perindungan kepada pemegang saham minaritas adalah sebagai berfkut:

1. Untuk psmegang saham yang setelah Reverse Stock Spht aker memiliki kurang dari 1 (saiu) satuan
perdagangan {odd fof), maka PT Glsbal Nusa Data sebagal pembeli siaga telah setuju untuk menawarkan
membal saham-saham lersebut datam jangka wakly vang direncanakan dari tanggal 18 Januari 2012 sampai
4dengan tanggal 1 Fabruari 2012 dengan harga RpS0,- seliap saharn vaitu harga perutupan tertinggi selama
25 Hari Bursa terakhir sebelum dilakukannya keterbukaan informasi tentang rencana pelaksanaan Reverse
Stock Spiit. Pemegang saham yang lidak melzksanakan haknya unfuk menjual sahamnyza kepada pembell
siaga akan tetap memilki saham odd fot sesuai hasil konversi. .
Penawaraninl hanya berlaku unltuk pemegang saham yang nama-namanya lercatat dalam OPS szham odd
Iottanggal 17 Januar 2012, vailu pemegang saham atas saham-saham yang setelah Reverse Stock Spit
disatujui RUPSLB dan telah memenuhi syaral eiektilya perubahan Anggaran Dasar akan menjadi saham
odd Iot. Saluan perdagangan saham (round fo}) berzsarkan peraturan Bursa yang ada unluk perusshaan
ternatat df Pasar Regular dan Pasar Tunai adalah sebesar 500 {ima ratus) saham.

2. Unluk pemegang saham yang rnamanya tercatat dalam DPS saham odd fof yang setelah Rsverse Stock

Splitakan mendapat pecahan saham yang idak mencapai 1 {salv) saham, maka pemegang safiam tersebut
akan mendapat Kampensasi dati Pembeli Siaga pada perioda sejak tanggal 18 Januad 2012 sampai dengan
tangga! 1 Februari 2012 dimana pecahan saham tersebut akan dibulatkan ke alas (round up) sehingga fidak
terdapat lagi pacahan saham setelah dilakukannya Reverse Stock Spifl

‘TATA CARA PENMEELIAN SAHAR OLEH PEMBELIL.SIAGA

4. Pembelian saham yang dimiliid oleh pemegang saham yang setelah Revarse Stack Spiit akan memiliki

saham kurang dari 1 (satu) satuan perdagangan (odd fot} akan dilaksanakan setelah RUPSLE menystujui
rencana pelaksanaan Reverse Stack Spit

2. Pemagang saham yang selelah Reverse Slock Split ekan memllikl saham kurang dari 1 (satu) satuan

perdagangan {odd fof), yang memiliki hak untuk menjual sahamnya adalah pemegang sahan yang nama-
namanya ercalat datam DPS Perseroan, untuk saham odd ol pada tanggat 17 Januari 2012 pukul 16,00 WIE.

3. PT Global Nusa Data teiah setuju untuk membeli saham-saham yang dimiiki oleh pemegang saham, y=ng

setelah Reverse Stock Split akan memiiki kurang dari 1 (satu) saluan perdagangan (odd iaf) dengan harga
penutupan tertingol selama 25 Hari Bursa terakhir sebelum dilakukannya keterbukaan informasi tentang
Tencana pelaksanaan Reverse Stogk Spht, yaitu sebesar RpS0,- seliap sahiam.

4. Pgjak den bizya perantara perdagangan sfek yang imbul akibat transaksi pembelian saham ini seluruhnya

akan menjadi tanggungan pemegang saham.

. Pambeli siaga akan membet] saham yang dimilikl olsh pemegang saham yang seteleh Raverse Stock Spiit
akan marmiiki saham kurang dar 1 (salu) satuan Rerﬁagangan {add lof}, dangan ketentuar sebagai berkut:
a. Bagi pemegang saham yang sahamnya masih dalam bentuk warkat (scripf), harus menyerahkan:

Surat koleklif ask vang sudah teregistrasi;
i Bukf jali difl yang masih beraku berikut folokopinye;
i, Sirat kuasa bemmetsrai cukup apabila diwakilkan kepada pihak lain dan disertal bukf jail dirl yang

masih beraku beserta fotokopi dan pemberi kuasa maupun penedima kuasa;
jii. Salinan Anggaran Dasar beserta perubahan-peniahannya, jatidir Dlreksi atau wakilnya yang masih

bertaku, baserta fotokapinya bagi pemegang saham yang barbentuk badan hukum kepade !

PT SInartzma Gunita
Plaza Bli Towar 3 Lantai 12
Ji, MH Thamrin No. 51, Jakarta, 10350
Telp: (021) 3822322, Fax: (021) 3923003

wm

November 2010 dan fkia

b. Bagi var y g sudah dalam bentuk tanpa: {: ¢35}, maka transaisi
Per tanggal 30 Novemher 20 $etelah Peningkatan Modal Dasar dan pembelian akan dilakukan oleh FT Global Nusa Crata dengan prosediir sebagai berkut.
Reverse Stock Spiit L P t Efek/Bank ian yang Tofa P T hsaham yacrlrg herh%k raengikuil
o " T P bellan untuk melakuk indah yang dikut serakan dalam
Junizh Sahem |-Niaitodal Disetor | % [ JumishSahacs | Hitai Modal Oisotor | % | Fonawaran Pambslian inl ke dalam Rekening Tempungan KSEL, Pemndahan saham yang dikut
Modat Dasar . . sertakan 7ni adal2h.dar sub'sekening {sub accoun! dalam C-BEST)-millk pemegang saham yang
Saham Seri A © 0235872427 | 2.023.567.242.700 1011783622 | 2023.587.244.000 tercatat dalam DPS Perseroan langgal 17 Januan 2012, .
§zham Sei B 210.528.255.146 | 0.5TE412757.300 §793548.088 | 6.783.548.068.000 . Pemindahan saham ke dalam rekening tampungan kae? ditakukan dengan memberikan
Saham Seri ¢ 1 . . 150520645880 | 18.852.B54.688.000 instruksl dsgszgigg'ﬁisgssTrans{ar(SEDTRS) melzlui G-BEST. Nomor Rekening Tampungan KSEl adalah
KSEI1-1 - H
Jumilah Modal D 231.784427.573 | 12.600.000.000. . 27.770.080.000; . .
MI:; ]U.M - atk::iir A0 AR nam c. Selama periada pembefian, KBE] akan memberkan Dahar Femegang Rekening yang telah memindahkan
o ,;; ;w“'; ean dan atas ke dalam F Pembelizh kepada traan efek yang ditunjuk.
B st ' B e B mtonain by on e el
P H . glel obial Nusa Data, melatui . Kemudian akan melakukan pembayaran dana melalul
Saham SeriA 2235872471 | 2.028567.242700 10793622 | 2023507244000 C-BEST dengan melakukan Tnstruksi Book Trenster (BTS) ke dalam rekening efek Ferusahaan Efeld
Saham SeriB 3403261491 [ 4920162074550 4920182076 | 4920.163.075.000 Sank Kustodian sebagal peagelola efek dad pemegang saham yang barhak mengikuti Penawaran
Saliam Sed C Lot . - - pemielian ini. Untuk selanjutnya F haan Efek/Bank Kustogian akan menysrahkan dana tersebut
Besdzsarkan pamegang saham: . kepada Pemagang Saham yarg berhak. .
BT Wehana Inl] Nusantara 2852982512 2400 1425646528 240 5 PEWBELL SIAGA ===s=3¢
PT Globaltusa Data IS G e ’ A Usngan tatap Mempariatikan peraturan perundang:undangan yang berlak, pEMbell siaga an menawarkan
Eaileda Tekomuicsd 166.283, Y ! \ ] : ] ek, ; 2
Erashifes&mem Lig. Z;?gigﬁ 12; i ;gg‘?,;;gg 12; ntuk merabeli saham-saham yang dimilik oleh pemiegsny saham yang setelah Reverse Stock Splitaken memiliil
Masyacalat dan lair-lain di B ) ) saham kurang clari 1 (saltu} satuan pardagangar: (odd fot), yang nama-namanya tercatat dalam DPS Perseroan
b 57:5% : 765087 810007 3 unluk saham odd fof tanggal 17 Januari 2012 dangan harga penutupan leringgi selama 25 Hari Bursa terakhir
2 - 2 . 318, 1.838818. 100 sepelum ciimkukannya keterbukaan informasi téntang rencana pelaksanaan Reverse Stoek Spiit.
J:_Jm]ah Modal Ditempatkan dan Pembel] siaga juge akan memberkan kompensasi kepada pemegang saham yang apabifa setelah Reverse |
Disator Penuh 18690429948 | 6943.750.317.250 [100,0] 5931956697 | 5943.750.319.000 |1688|  Stock Sphit empunyat pecahan saham yang tidak mencapai satu sahiam dengan melakukan pembulatan ke
Parlspal ; ) atas {rownd vp). L.
Saham Serd - - - . . .
Saham Seri B $13.124.993.655 | 5.556.249.882750 (1873334503 | 1.873.384.083.000 - — INEORMASHERINHYA = n
Saham Sei & . - - 1R9535,646.850 | 16.957.854.588.000 Infermasi {ainnya m_engﬁnﬁl kl':pcana Perseroan untuk melakukan Reverse Stack Split ini dapat diperolgh dad
“Jumiah Fortepel 342450653 | 566208660730 91020573 | 2082624868100 F pata setiap har keqa pada alamat berikt ini
Pelaksanaan Reverse Stock Sofit dapat mengutizh jurizh saham yang dimiliki cleh masing-masing pemegang PT g;?:,::‘: if:rg':ﬁwm.

saham apatila terdapat saham-saham odd fot yang dibeli Gleh pambell siaga. Saham-saham barv hasil Reverse
Stogk Spfit akan memiliki hak persentase yang sama, untuk hak suara maupun hak terhadap dividen, dengan
saham-saham lama,

Sehubungan dengan pelaksanaan Reverse Stock Sphif, make harga pasar sahari Perseraan akan iurat mengalami
penyesuaian. :

Kantor Pusat:

JI. H. Agus Salim No.45 Menteng
Jakarta Pusat 10340, Indonesiz
Telepon : (021) 31922255
Faksimile, : (021) 3166853

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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Ref. No. : 024/SFTbk-CS/1/2012
Jakarta, 16 Januari 2012

Kepada Yth.:

PT Bursa Efek Indonesia

Gedung Bursa Efek Jakarta Lantai LL
JI. Jend. Sudirman Kav 52-53
Jakarta

live smart

—Wipi-—r-1-¥thoBapak Eddy Sugito — o
Direktur Penilaian Perusahaan Bursa Efek Indonesia

2. Yth. Ibu Umi Kulsum
Kepala Divisi Penilaian Perusahaan Sektor Jasa Bursa Efek Indonesia

Hal: PT SMARTFREN TELECOM TBK.

Dengan hormat,

Kami merujuk pada surat Bursa Efek Indonesia (“BEl”) No. S-00395/BEI.PPJ/01-2032, tanggal 12
Januari 2012 perihal Tanggapan Atas Rencana Tindakan Korporasi PT Smartfren Telecom Thk
(FRENY) (“Surat BEI"} yang ditujukan kepada Direksi PT Smartfren Telecom Tbk. (“Perseroan”).

Sehubungan dengan Surat BEI, berikut adalah penjelasan Perseroan atas pertanyaan atau
komentar BEI:

1. Pertanyaan:
Terkait dengan pelaksanaan reverse stock dimana dimungkinkan terjadi saham pecahan
serta kepemilikan saham yang kurang dari 1 (satu) satuan perdagangan saham (odd lot),
maka Bursa meminta Perseroan untuk dapat melakukan keterbukaan informasi di media
massa mengenai pelaksanaan reverse stock, yang meliputi perlakukan terhadap saham odd
lot dan saham pecahan tersebut, pihak yang ditunjuk sebagai Pembeli Siaga {stand by buyer)
dalam rangka pelaksanaan reverse stock serta jadwal pelaksanaan reverse stock.

Jawaban:

Sehubungan dengan pelaksanaan reverse stock, kami telah mengumumkan Keterbukaan
Informasi Dalam Rangka Perubahan Nilai Nominal Saham Yang Dilakukan Melalui
Pengurangan Jumlah Saham {“Reverse Stock Split”) Dan Penambahan Modal Dasar pada
surat kabar Investor Daily tertanggal 11 Januari 2012 sebagaimana diubah dan/atau
ditambah dengan Keterbukaan Informasi Dalam Rangka Perubahan Nilai Nominal Saham
Yang Dilakukan Melalui Pengurangan Jumlah Saham (“Reverse Stock Split”) Dan
Penambahan Modal Dasar Serta Restrukturisasi Obligasi Wajib Konversi (“OWK”) yang kami
umumkan pada 2 (dua) surat kabar, yaitu harian Media Indonesia dan harian Investor Daily,
keduanya pada hari Senin tanggal 16 Januari 2012 yang mana telah memuat informasi
mengenai pelaksanaan reverse stock, yang meliputi perlakukan terhadap saham odd fot dan
saham pecahan tersebut, pihak yang ditunjuk sebagai Pembeli Siaga (stand by buyer) dalam
rangka pelaksanaan reverse stock serta jadwal pelaksanaan reverse stock.

PT Smartfren Telecom, Thk., JL. H. Agus Salim No. 45 Menteng Jakarta Pusat 10348, Indonesia

T +6221 319 22255 [Hunting) F +6221 319 27880 www.smartfren.co i
Aksi korporasi..., Adam rRhallq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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2. Pertanyaan:
Bursa meminta Perseroan untuk melakukan konsultasi terlebih dahulu dengan Bapepam
dan LK terkait penyesuaian jumiah dan harga pelaksanaan Waran Seri 11 setelah
dilakukannya reverse stock dan Penawaran Umum Terbatas I, mengingat bahwa dalam

rencana-penyesuaian-yang-disampaikan-Perseroan-terdapat-kenaikan-jumlah-dana-yang

dihasilkan dari konversi Waran Seri Il

Jawaban;

Perseroan telah berkonsultasi dengan Bapepam dan LK terkait dengan penyesuaian jumlah
dan harga pelaksanaan Waran Seri Il dimaksud di atas sebagaimana kami telah pula
berkonsultansi dengan BEl. Dengan mengingat bahwa tata cara penyesuaian Waran Seri [l
tersebut telah diatur dalam Akta Pernyataan Penerbitan Waran Seri Il Perseroan No. 21,
tanggal 5 November 2010 dan Akta Addendum | Pernyataan Penerbitan Waran Seri Il No.
83, tanggal 16 Desember 2010, keduanya dibuat di hadapan Linda Herawati, S.H., Notaris di
Jakarta (“Akta Penerbitan Waran Seri I1'}, maka Perseroan dalam melakukan penyesuaian
atas jumlah dan harga pelaksanaan Waran Seri Il mengacu pada ketentuan dalam Akta
Penerbitan Waran Seri Il tersebut. Hal ini telah kami ungkapkan dalam Keterbukaan
Infermasi sebagaimana dimaksud dalam butir 1 di atas.

3. Pertanyaan:
Bursa meminta Perseroan menyampaikan pendapat hukum yang menyebutkan bahwa
perubahan saham Seri B menjadi Seri C tidak bertentangan dengan peraturan perundangan
yang berlaku (pendapat hukum tersebut diumumkan kepada publik melalui IDXnet).

Jawaban:
Terlampir kami sampaikan pendapat segi hukum Makes & Partners Law Firm tertanggal 16
Januari 2012 untuk dapat diumumbkan pula dalam IDXnet.

Demikian kami sampaikan. Atas perhatian, perhatian yang diberikan, kami mengucapkan terima
kasih.

Hormat kami,
PT Smartfren Telecom Thk

L F

Ade Rusmanta
Corporate Secretary

Tembusan:

1. Yth. Ketua Bapepam dan LK;

2. Yth, Kepala Biro PKP Sektor Jasa, Bapepam dan LK;
3. Yth. Kepala Biro TLE, Bapepam dan LK.

PT Smartfren Telecom, Thk., JI. H. Agus Satim No. 45 Menteng Jakarta Pusat 10340, Indonesia

T +6221 319 22255 (Hunting) F +6221 319 27880 www.smartfren.com
Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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Ref. No. : 004/L/MP/IS/AN/ms/01/12 Jakarta, 16 Januari 2012

Kepada Yth.:

PT Bursa Efek Indonesia

Gedung Bursa Efek Jakarta Lantai LL
J1. Jend. Sudirman Kav 5253

Jakarta

U.p. :Yth, Bapak Eddy Sugito — Direktur Pencatatan

Perihal : Surat Bursa Efek Indonesia Ne. S-00395/BELPPJ/01-2012. tanggal 12
Januari 2012

Dengan hormat,

Kami merujuk pada surat Bursa Efek Indonesia (“BEI”) No. S-00395/BELPPJ/01-2012, tanggal
12 Januari 2012, perihal Tanggapan Atas Rencana Tindakan Korporasi PT Smartfren Telecom
Tbk (FREN) (“Surat BEI") yang ditujukan kepada Direksi PT Smartfren Telecom Tbk.
(“Perseroan®),

Sehubungan dengan angka 3 dari Surat BEI, yaitu permintaan penyampaian pendapat segi hukum
sehubungan dengan pembentukan saham Seri C Perseroan, bersama ini kami sampaikan hal-hal
sebagai berikut:

1. Perseroan berencana untuk melaksanakan reverse stock split terhadap saham-saham Persercan
yang telah dikeluarkan dan disetor penuh. Setiap 20 (dua puluh) saham Perseroan yang terdiri
dari (i) saham seri A dengan nilai nominal masing-masing sebesar Rp100,00 (seratus Rupiah)
dan (ii) saham seri B dengan nilai nominal masing-masing sebesar Rp50,00 (lima puluh
Rupiah), akan menjadi 1 (satu) saham, masing-masing dengan nilai nominal sebagai berikut:
(i) saham seri A menjadi bernilai nominal sebesar Rp2.000,00 (dua ribu Rupiah) dan (ii)
saham seri B menjadi bernilai nominal sebesar Rp1.000,00 (seribu Rupiah).

2. Rencana reverse stock split ini memerlukan persetujuan dari pemegang saham melalui Rapat
Umum Pemegang Saham Luar Biasa (“RUPSLB™) yang akan diselenggarakan pada hari Rabu,
tanggal 18 Januari 2012.

3. Selain rencana reverse stock split sebagaimana dimaksud di atas, Perseroan juga berencana
untuk meningkatkan modal dasar Perseroan menjadi sebesar Rp27.770.000.000.000,00 (dua
puluh tujuh friliun tujuh ratus tujuh puluh miliar Rupiah) dan membentuk saham seri C dengan
nilai nominal masing-masing sebesar Rp100,00 (seratus Rupiah). Saham Seri C dimaksud
selanjutnya akan dikeluarkan dengan mengingat peraturan perundangan yang berlaku, termasuk
dalam kerangka penawaran umum terbatas yang akan dilakukan oleh Persercan yang akan
disetujui dalam RUPSLB Perseroan pada hari Senin tanggal 6 Pebruari 2012,

4. Sehubungan dengan rencana reverse stock split, peningkatan modal dasar dan pembentukan
saham Seri C tersebut di atas, berikut adalah ringkasan posisi permodalan dan susunan
pemegang saham sebelum dan sesudah reverse stock split, peningkatan modal dasar Perseroan
dan pembentukan saham Seri C, yaitu: T

MENARA BATAVIA 7TH FLOOR
JL. K.H. MAS MANSYUR KAV. 126, JAKARTA 10220 - INDONESIA

 Aksi katparast medaanh KAl sosimemansFH Ul, 2012,



Modal Dasar :
_|__Saham Seri A

MAKES B PARTNERS

20.235.872.427

L AW F I B M

2.023.587.242.70

—1.011.793.622_

2.023.587.244.00

4] 0
Szham Seri B 21 1.528.255.]2 10.576.412.7570.3 6.793.548.068 6.793.548.068.03
Saham Seri C _ _ 189.528.646.8g 18.952.864.6880.3
- Jumlah Modal Dasar 231.764.127.5; 12.600.000.00(}0.3 197.333.988.5; 27.770.000.00(]63

Modal Ditempatkan dan Disetor
Penuh :
Berdasarkan jenis saham :

Saham Seri A

20.235.872.427

2.023.587.242.70

1.011.793.622

2.023.587.244.00

0 ‘ 0
Saham Seri B 98.403.261.491 | +920.163 R 4.920.163.075 | 4920.163.075 .og
Saham Seri C - - - -
Berdasarkan pemegang
saham :
. 24.0 24,
PT Wahana Inti Nusantara 28.512.932.572 1.425.646.629 0
PT Global Nusa Data 24.707.934.856 & 3 1.235.396.743 208,
PT Bali Media 18,7 18,
Telekomunikasi 22.166.388.758 1.108.319.438 7
Jerash Investment Ltd. 6.475.479.000 5.5 323.773.950 5,5
Masyarakat dan lain-lain di 36.776.398.732 31,0 1.838.819.937 31,
bawah 5% 0
Jumlah Modal Ditempatkan | ¢ c39 333 01 | 6.943.750.317.25 | 100, 6.943.750.319.00
dan 3 0 0 5.931.956.697 0
Disetor Penuh
Portepel :
Saham Seri A - - k, - -
Saham Seri B 1 13.124.993.6; 5.656.249.682.73 1.873.384.993 1.873.3 84.993.03
Saham Seri C A i 189.528.646.83 18.952.864.68863
113.124.993.65 | 5.656.249.682.75 191.402.031.87 | 20.826.249.681.0
Jumlah Portepel 5 0 3 00

5. Sehubungan dengan pengalokasian seri-seri saham
Perseroan), bersama ini disampaikan bahwa berdasarkan ketentuan Pasal 31 Undang-undang
No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (“UUPT”) disebutkan: “Modal dasar
Perseroan terdiri atas seluruh nilai nominal saham”. Dengan demikian berarti bahwa modal
dasar perseroan dilihat dari nilai nominalnya dan bukan dari jumlah saham yang disebutkan

dalam ketentuan anggaran dasar suatu perseroan terbatas.

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.

Perseroan dalam simpanan (portepel

=
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6. Dengan demikian, terkait dengan butir 5 di atas maka pembagian antara banyaknya saham
seri A, seri B dan seri C dalam permodalan Perscroan yang masih dalam simpanan
merupakan pengalokasian banyaknya saham saja dan besarnya permodalan Perseroan dilihat
dari besarnya nilai nominal saham tersebut dalam Rupiah. Oleh karenanya dalam tindakan
yang dilakukan Perseroan, tidak terdapat kegiatan penurunan modal (seri B) mengingat
jumlah nilai nominal dalam Rupiah atas saham-saham Perseroan mengalami peningkatan dan
hal tersebut dapat dilakukan oleh Perseroan serta tidak melanggar ketentuan UUPT.

Demikian kami sampaikan. Atas perhatiannya, kami mengucapkan terima kasih.

Hormat kami, 7
Makes & Partners Law Firm

Iwan Setiawan S.H.
Partner

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



smartfren

No. : 021/SFTbk-CS/1/2012

Jakarta, 12 Januari 2012

Kepada: live smart
Badan Pengawas Pasar Modal & Lembaga Keuangan
(“Bapepam dan LK")

Gedung Baru Departemen Keuangan R.1. Lantai 4

JL. Dr. Wahidin Raya No.1

Jakarta 10710

Up Yth : Ibu Ir. Nurhaida, MBA
Ketua Bapepam dan LK

Peribal :  Pemberitahuan Penundaan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa
(RUPSLB”) PT Smartfren Felecom Thk (”Perseroan’)

Dengan hormat,

Kami merujuk kepada Peraturan Bapepam No.IX.1.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam Nomor
Kep-60/PM/1996 tanggal 17 Januari 1996, tentang Rencana dan Pelaksanaan Rapat Umum
Pemegang Saham.,

Sehubungan dengan rencana penyclenggaraan RUPSLB Perseroan yang rencana awalnya akan
dilaksanakan pada hari ini, Kamis, tanggal 12 Januari 2012, sebagaimana Panggilan RUPSLB
tersebut telah dimuat dalam Harian Investor Daily dan Republika, keduanya tertanggal 28
Desember 2011 dan bukti Iklan atas Panggilan RUPSLB tersebut telah disampaikan oleh
Perseroan kepada Bapepam-LK dengan surat Perseroan Nomor : 210/SFTbk-CS/XI1/2011
tertanggal 28 Desember 2011, dengan tembusan kepada Direksi PT Bursa Efck Indonesia, Direksi
Perseroan dengan ini menyampaikan pemberitahuan bahwa menindak-lanjuti saran dan tanggapan
vang disampaikan oleh Bapepam dan LK perihal perlu dilakukannya perubahan dan/atau tambahan
atas keterbukaan informasi atas agenda-agenda dalam Rapat, maka Perscroan tclah menunda
pelaksanaan RUPSLB yang rencananya diselenggarakan pada hari ini, tanggal 12 Januari 2012,

Selanjutnya Perseroan akan menjadwal ulang pelaksanaan RUPSLB dimaksud setelah melakukan
pengumuman kembali atas perubahan dan/atau tambahan keterbukaan informasi pada sekurang-
kurangnya 2 (dua) surat kabar harian berbahasa Indonesia yang berperedaran nasional dan
menyampaikan bukfi pengumuman tersebut kepada Bapepam-LK paling lambat 2 (dua) hari kerja
sebelum RUPSLB dilaksanakan. .

Demikian pemberitahuan ini kami sampaikan. Atas perhatian yang diberikan, kami ﬁqapkan terima
kasth,

Hormat kami,
PT Smartfren Telecom Thk

2l

Ade Rusmanta
Corporate Secretary

PT Smartfren Telecom, Thk., JI. H. Agus Salim No. 45 Menteng Jakarta Pusat 10340, Indonesia
T +6221 319 22255 [Hunting) F +6221 319 27880 www.smartfren.com .
Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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Tembusan Kepada Yth: .
1. Direksi PT Bursa Efek Indonesia. live smart
2. Direksi PT Kustodian Sentral Efek Indonesia.
3. Direksi PT Sinartama Gunita
4. Arsip.

PT Smartfren Telecom, ThK., JL. H. Agus Salim No. 45 Menteng Jakarta Pusat 10340, Indonesia
T+6221 319 22255 (Hunting] F +6221 319 27880 www.smartfren.com
Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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SIARAN PERS

PT Smartfren Telecom Tbk (d/h PT Mobile-8 Telecom Tbk)
Umumkan Hasil Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa
(RUPSLB)

Jakarta, 18 Januari 2012 — PT Smartfren Telecom Tbk (Perseroan) mengumumkan, telah
melaksanakan RUPSLB yang berlangsung hari ini di Kantor Pusat Perseroan, JI. H. Agus
Salim No. 45, Jakarta Pusat dan dihadiri oleh 81,87 % pemegang saham Perseroan.

Dalam RUPSLB tersebut, para pemegang saham menyetujui untuk melakukan perubahan nilai
nominal saham-saham Perseroan melalui peningkatan nilai nominal saham-saham Perseroan
tersebut (“Reverse Stock Split”) dengan rasio sebesar 20:1; melakukan pembentukan kelas
saham baru Seri C Perseroan dengan nilai nominal Rp 100,- per saham; serta melakukan
peningkatan modal dasar Perseroan menjadi Rp 27,77 triliun.

Ketiga hal tersebut merupakan satu kesatuan yang terkait dengan Rencana Perseroan untuk
melakukan Penawaran Umum Terbatas Il ("PUT 1I”) dengan menerbitkan HMETD (Hak
Memesan Efek Terlebih Dahulu).

Tujuan dari PUT Il tersebut adalah untuk memenuhi kebutuhan dana segar guna pembayaran
hutang dan modal kerja, serta memperkuat struktur permodalan Perseroan.

Reverse Stock Split dilakukan untuk dapat menarik minat investor pada PUT Il karena harga
pasar saham Perseroan selama satu tahun terakhir berada di harga Rp 50,-/saham yang
merupakan harga terendah sesuai dengan peraturan perdagangan di Bursa Efek Indonesia.

Dengan pelaksanaan Reverse Stock Split, Perseroan berharap akan terbentuk harga saham
Perseroan yang sesuai dengan mekanisme permintaan dan penawaran di pasar.

Selain ketiga agenda tersebut, para pemegang saham juga menyetujui pelaksanaan
restrukturisasi Obligasi Wajib Konversi (“OWK”) Perseroan guna meringankan beban bunga
Perseroan serta menarik minat investor atas Opsi OWK yang belum dilaksanakan.

-Selesai-

Mengenai PT Smartfren Telecom Tbk (d/h PT Mobile-8 Telecom Tbk)

PT Smartfren Telecom, Tbk. adalah operator penyedia jasa telekomunikasi berbasis teknologi
CDMA yang memiliki lisensi selular dan mobilitas terbatas (fixed wireless access), serta
memiliki cakupan jaringan CDMA EV-DO yang terluas di Indonesia. Smartfren juga merupakan
operator telekomunikasi pertama di dunia yang menyediakan layanan CDMA EV-DO Rev. B
(dengan kecepatan unduh s.d. 14,7 Mbps) dan operator CDMA pertama yang menyediakan
layanan Blackberry. Jasa dan layanan Smartfren memiliki nilai-nilai (values) yaitu sebagai mitra
yang terbaik bagi pelanggan dengan menawarkan solusi yang cerdas dalam layanan-layanan
telekomunikasi untuk meningkatkan pengalaman hidup pelanggan dalam berkomunikasi dan
diharapkan dapat meningkatkan kualitas hidup masyarakat Indonesia pada umumnya. Sebagai
operator CDMA, Smartfren berkomitmen untuk menjadi penyedia layanan telekomunikasi yang
terjangkau bagi masyarakat dengan kualitas terbaik. Saham PT Smartfren Telecom Tbk
tercatat di Bursa Efek Indonesia (IDX:FREN). Informasi lebih lanjut silahkan kunjungi
www.smartfren.com

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



Siaran Pers Smartfren: 18 Januari 2012
Hal. 2 dari 2

Kontak Media
PT Smartfren Telecom Tbk

Ade Rusmanta Ciba Gangga

Corporate Secretary Head of Public Relations

JI. H. Agus Salim No. 45, Menteng JI. H. Agus Salim No. 45, Menteng
Jakarta 10340 Jakarta 10340
corpsec.division@smartfren.com Email : ciba.gangga@smartfren.com

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



No Surat/Pengumuman 027A/SFTbk-CS/1/2012
Nama Perusahaan PT Smartfren Telecom Thk
Kode Emiten FREN

Lampiran 1

Tangga dan Jam 20 Jan 2012 16:21:34
Perihal Penyampaian Bukti Iklan

Dengan ini kami sampaikan bukti iklan tentang :

Hasil RUPS Luar Biasa

Informasi Penggabungan Nilai Saham (Reverse Stock)

yang telah diiklankan di media cetak:

Informasi Nama M edia Cetak Tanggal Penerbitan
Hasil RUPSLB Investor Daily 20 Januari 2012
Has| RUPSLB Media Indonesia 20 Januari 2012

Dokumen Terlampir :

Dokumen ini merupakan dokumen resmi PT Smartfren Telecom Tbk yang tidak memerlukan
tanda tangan karena dihasilkan secara elektronik oleh sistem pelaporan secara elektronik. PT
Smartfren Telecom Thk bertanggung jawab penuh atas informas yang terteradi dalam

dokumen ini.

Validation |D: 4b3501f3b0-d134ff-4420fd-04b412-f241236212eealb9

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



No Surat/Pengumuman 210/SFTbk-CS/X11/2011

Nama Perusahaan PT Smartfren Telecom Thk

Kode Emiten FREN

Lampiran 1

Tangga dan Jam 28 Des 2011 16:00:31

Perihal Panggilan Rapat Umum Pemegang Saham

Menindaklanjuti surat kami nomor: 206/SFTbk-CS/X11/2011 tanggal 26 Des 2011 mengenal
Pemberitahuan Rencana Penyelenggaraan Rapat Umum Pemegang Saham dengan ini, PT
Smartfren Telecom Thk memberitahukan kepada para pemegang saham bahwa Perseroan akan
menyelenggarakan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa RUPS Ke: 1 untuk tahun buku
2012 pada:

Hari/Tanggal/Waktu Kamis, 12 Jan 2012 Waktu: 09:30 WIB
Lokas Penyelenggaran RUPS PT. Smartfren Relecom Tbk, Conference
Room 1-3
J. H. Agus Salim 45 Sabang
Jakarta Pusat
Tanggal Daftar Pemegang Saham (DPS) yang
berhak hadir dalam RUPS (Recording date) 30 Nop 2011 Waktu: 16:00 WIB

Agenda RUPS;

RUPS Luar Biasa:

1. Persetujuan perubahan nilai nominal ssham-saham Perseroan melalui peningkatan nilai
nominal saham-saham Perseroan tersebut (“ Reverse Stock”).

2. Persetujuan pembentukan kelas saham baru Seri C Perseroan dengan nilai nominal
Rp100,- per saham.

3. Persetujuan untuk meningkatkan modal dasar Perseroan menjadi Rp. 27.770.000.000.000,-

;1. Persetujuan Perubahan Anggaran Dasar Perseroan terkait dengan agenda pertama, kedua
dan ketiga.

5. Persetujuan restrukturisasi Obligasi Wajib Konversi Perseroan mengenal syarat-syarat
dan ketentuan-ketentuan Obligasi Wajib Konversi Perseroan.

6. Hal-hal lain terkait dengan agenda RUPSL B tersebut diatas.

Dokumen Terlampir
Dokumen ini merupakan dokumen resmi PT Smartfren Telecom Tbk yang tidak memerlukan

Validation ID: 1518123d7e-b931d9-48285f-04b257-a66119d00b5a8495
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tanda tangan karena dihasilkan secara elektronik oleh sistem pelaporan secara elektronik. PT
Smartfren Telecom Tbk bertanggung jawab penuh atas informas yang terteradi dalam
dokumen ini.
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No : KSEI-1047/JKS/0112 Jakarta, 16 Januari 2012
Kepada Yth,

Direksi Pemegang Rekening

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI)

di Tempat

Perihal :  Keterbukaan Informasi Rencana Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk (FREN)

Berdasarkan pemberitahuan Keterbukaan Informasi yang kami terima dari Emiten dibawah ini,

Emiten : PT Smartfren Telecom Tbk
Kode dan Nama Saham: FREN — Smartfren Telecom Tbk
Kode ISIN Saham : 1D1000105109

Bersama ini kami informasikan bahwa Emiten diatas berencana untuk melakukan perubahan nilai nominal
saham dengan cara meningkatkan nilai nominal (Penggabungan Nominal Saham/ Reverse Stock) sebanyak 20
(dua puluh) kali (20 : 1), semula bernilai nominal Rp 100,- (seratus Rupiah) Seri A dan Seri B dengan nilai
nominal Rp 50,- (lima puluh Rupiah) akan menjadi bernilai nominal sebesar Rp 2.000,- (dua ribu Rupiah) Seri A
dan Seri B menjadi bernilai nominal 1.000,- (seribu Rupiah).

PT Global Nusa Data (Pembeli Siaga) telah menyatakan kesediaannya untuk membeli saham-saham yang
apabila setelah reverse stock akan menjadi kurang dari 1 (satu) satuan perdagangan (odd lot) dengan harga Rp
50, (lima puluh Rupiah) per saham. Penentuan harga ini adalah berdasarkan harga yang terjadi selama 25 hari
bursa sebelum dilakukannya keterbukaan informasi tentang rencana pelaksanaan Reverse Stock atau harga
yang terjadi pada hari bersangkutan selama periode pembeliaan saham odd lot mana yang lebih tinggi dan
memberikan kompensasi pembulatan ke atas (rounding up). Pemegang Saham yang tidak melaksanakan
haknya untuk menjual sahamnya kepada pembeli siaga akan tetap memiliki saham odd lot sesuai hasil
konversi.

Jadwal Pelaksanaan Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk adalah sebagai berikut,

No. Kegiatan Tanggal

1. Pelaksanaan RUPLB Reverse Stock 18 Januari 2012

2. Daftar Pemegang Saham (DPS) yang berhak ikut dalam pembelian 24 Januari 2012
Saham Odd Lot

3. Pengambilan laporan yang berpotensi odd lot dapat diambil di KSEI 25 Januari 2012

setelah RUPSLB menyetujui Reverse Stock

4, Periode Pembelian/Perdagangan Untuk Saham Odd Lot oleh Pembeli | 25 Januari — 08 Februari

Siaga. 2012
5. Pengumuman Jadwal pelaksanaan Reverse Stock Di Bursa 09 Februari 2012
6. Akhir Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Lama di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 10 Februari 2012
7. Awal Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Baru di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 13 Februari 2012
8. e Tanggal terakhir penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai Nominal

Lama di Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi. 15 Februari 2012

e Tanggal Penentuan Rekening Efek yang berhak atas hasil Reverse
Stock (Recording Date)

9. e Saham dengan Nilai Nominal Baru hasil Reverse Stock 16 Februari 2012
didistribusikan kepada Pemegang Rekening Efek di KSEI — awal hari
(Distribution Date).

e Awal perdagangan Saham di Pasar Tunai dengan Nilai Nominal Baru.

e Tanggal dimulainya penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai
Nominal Baru .

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building 1st Tower 5th Floor

JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia

Phone: (62-21) 5299-1099, Fax: (62-21) 5299-1199 www.ksei.co.id
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Mekanisme Penawaran Pembelian Saham ber potensi Odd Lot.

1. Perusahaan Efek /Bank Kustodian yang mengelola Pemegang Saham yang berhak mengikuti
Penawaran Pembelian, untuk melakukan pemindahan saham yang diikutsertakan dalam Penawaran
Pembelian ini ke dalam Rekening Tampungan KSEI. Pemindahan saham yang diikutsertakan ini
adalah dari sub rekening (sub account dalam C-BEST) milik pemegang saham yang tercatat
dalam Daftar Pemegang Saham Smartfren Telecom Tbk pada tanggal 24 Januari 2012.

2. Pemindahan saham ke dalam rekening Tampungan KSEI dilakukan dengan melakukan instruksi
Securities Transfer (SECTRS) melalui C-BEST.

Nomor Rekening Tampungan KSEI adalah KSEI1 — 1092 — 001 - 96

3. Pembelian saham Odd Lot dalam Reverse Stock ini adalah Rp 50,- per-saham. Pajak dan biaya
perantara pedagang efek yang timbul akibat transaksi pembelian ini seluruhnya akan menjadi
tanggungan penjual.

4. Pembelian Siaga akan membeli saham odd lot sebagaimana diatas dengan ketentuan sebagai
berikut:

e Untuk saham yang masih dalam bentuk warkat (script), pemegang saham yang bersangkutan
diwajibkan untuk mengkonversikan saham ke dalam sistem penitipan kolektif KSEI
(scriptless) terlebih dahulu sebeum melakukan penjualan, dengan menyerahkan dokumen
sebagai berikut:

v' Surat Kolektif Saham Asli yang sudah diregistrasi;

v Bukti jati diri yang masih berlaku (KTIP/SIM/Paspor) berikut fotokopinya;

v' Surat Kuasa bermaterai cukup apabila diwakilkan kepada pihak lain dan disertai
identitas diri yang masih berlaku berikut fotokopinya baik dari Pemberi Kuasa
maupun dari Penerima Kuasa untuk melakukan registrasi dan konversi atas saham
ke dalam sistem penitipan kolektif KSEI.

v/ Salinan AD serta perubahan-perubahannya, jati diri Direksi atau wakilnya yang
masih berlaku serta fotokopinya bagi Pemegang Saham berbentuk badan hukum;

v" Formulir Penyertoran Efek dari Anggota Bursa/Bank Kustodi dimana Pemegang
Saham membuka rekening efeknya

v" Formulir Penjualan yang telah diisi lengkap dan ditanda tangani, dikirimkan kepada

PT Sinartama Gunita
Plaza Bll Tower 3 Lantai 12
JI. M.H. Thamrin No. 51, Jakarta 10350
Telp: 021-3922332; Fax : 021-3923003

KSEI akan melaksanakan pendistribusian saham hasil Reverse Stock ini melalui C-BEST dengan
menggunakan Modul Mandatory Conversion (MCONV) — Penyesuaian Jumlah Efek. Seluruh perhitungan hak
Corporate Action atas Saham Reverse Stock dilakukan berdasarkan rekening dan jumlah efek dari sub rekening
yang tercatat dalam C-BEST pada Recording Date. Hasil penyesuaian jumlah saham atas Reverse Stock akan
didistribusikan melalui C-BEST ke dalam rekening yang tercatat pada Tanggal Pendistribusian (Distribution
Date) 16 Februari 2012 (awal hari).

Agar implementasi Corporate Action melalui C-BEST dapat berjalan dengan lebih efisien dan efektif, maka kami
harapkan Pemegang Rekening untuk membuka Sub-Rekening Efek disertai dengan dokumen yang sesuai
dengan ketentuan KSEI dan memindahkan posisi efek milik nasabah dari rekening portofolio sendiri (Own
Depository Account) ke Sub Rekening Efek sebelum Tanggal Pencatatan (Recording Date) untuk kegiatan
Reverse Stock tersebut.

Apabila hingga Tanggal Pencatatan (Recording Date) tidak dilakukan pembukaan sub account dan memindahkan
posisi efek dari own account ke sub account maka segala akibat yang terjadi pada perhitungan corporate action
menjadi tanggung jawab Pemegang Rekening yang bersangkutan.

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building 1st Tower 5th Floor

JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia

Phone: (62-21) 5299-1099, Fax: (62-21) 5299-1199 www.ksei.co.id
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Securities Depo:

Petunjuk penggunaan fasilitas Corporate Action melalui C-BEST dapat dilihat pada home page KSEI
http://www.ksei.co.id

Demikian kami sampaikan, atas perhatiannya kami ucapkan terima kasih.

Hormat kami,
PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Gusrinaldi Akhyar Nina Rizalina
Kadiv. Jasa Kustodian Sentral Kanit. Penyelesaian Transaksi
Divisi Jasa Kustodian Sentral

Tembusan Yth:

1. Direksi Bursa Efek Indonesia

2. Direksi PT Kliring Penjaminan Efek Indonesia
3. Direksi PT Smartfren Telecom Tbk

4. Direksi PT Sinartama Gunita

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building 1st Tower 5th Floor

JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia

Phone: (62-21) 5299-1099, Fax: (62-21) 5299-1199 www.ksei.co.id

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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No : KSEI-2711/JKS/0212 Jakarta, 8 Februari 2012

Kepada Yth,

Direksi Pemegang Rekening

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI)
di Tempat

Perihal :  Perubahan Jadwal Rencana Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk (FREN)

Menunjuk Pengumuman KSEI No. KSEI-1047/JKS/0112 tanggal 16 Januari 2012 Perihal Keterbukaan
Informasi Rencana Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk dan berdasarkan Informasi yang kami terima dari
PT Smartfren Telecom Tbk, bersama ini kami informasikan bahwa terdapat perubahan Jadwal Rencana
Reverse Stock Emiten tersebut menjadi sebagai berikut:

No. Kegiatan Tanggal
1. Periode Pembelian/Perdagangan Untuk Saham Odd Lot oleh Pembeli 25 Jan — 10 Feb 2012

Siaga.
2. Pengumuman Jadwal pelaksanaan Reverse Stock Di Bursa 09 Februari 2012
3. Pembayaran atas pembelian saham FREN yang berpotensi Odd Lot 15 Februari 2012
4, Akhir Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Lama di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 14 Februari 2012
5. Awal Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Baru di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 15 Februari 2012
6. e Tanggal terakhir penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai Nominal

Lama di Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi. 17 Februari 2012

e Tanggal Penentuan Rekening Efek yang berhak atas hasil Reverse
Stock (Recording Date)

7. e Saham dengan Nilai Nominal Baru hasil Reverse Stock 20 Februari 2012
didistribusikan kepada Pemegang Rekening Efek di KSEI — awal hari
(Distribution Date).

e Awal perdagangan Saham di Pasar Tunai dengan Nilai Nominal Baru.

e Tanggal dimulainya penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai
Nominal Baru .

Demikian kami sampaikan, atas perhatiannya kami ucapkan terima kasih.

Hormat kami,
PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Gusrinaldi Akhyar Hartati Handayani
Kadiv. Jasa Kustodian Sentral Kanit. Pengelolaan Efek
Divisi Jasa Kustodian Sentral

Tembusan Yth:

Direksi Bursa Efek Indonesia

Direksi PT Kliring Penjaminan Efek Indonesia
Direksi PT Smartfren Telecom Tbk

Direksi PT Sinartama Gunita

Direksi PT Sinarmas Sekuritas

agrLONPE

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building 1st Tower 5th Floor

JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia

Phone: (62-21) 5299-1099, Fax: (62-21) 5299-1199 www.ksei.co.id
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No : KSEI-3170/JKS/0212 Jakarta, 15 Februari 2012

Kepada Yth,

Direksi Pemegang Rekening

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI)
di Tempat

Perihal :  Perubahan Kedua Jadwal Rencana Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk (FREN)

Menunjuk Pengumuman KSEI No. KSEI-2711/JKS/0212 tanggal 8 Februari 2012 Perihal Perubahan Rencana
Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk (FREN) dan berdasarkan Informasi yang kami terima dari PT
Smartfren Telecom Thk melalui PT Bursa Efek Indonesia No. 60B/SFTbk-CS/I1/2012 Tanggal 14 Februari 2012
Perihal Revisi Penggabungan Nilai Nominal Saham (Reverse Stock), bersama ini kami informasikan bahwa

terdapat perubahan Jadwal Reverse Stock Emiten tersebut menjadi sebagai berikut:

Lama di Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi.
e Tanggal Penentuan Rekening Efek yang berhak atas hasil Reverse
Stock (Recording Date)

No. Kegiatan Tanggal
1. Akhir Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Lama di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 15 Februari 2012
2. Awal Perdagangan Saham dengan Nilai Nominal Baru di :

- Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi 16 Februari 2012
3. e Tanggal terakhir penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai Nominal

20 Februari 2012

4. e Saham dengan Nilai Nominal Baru hasil Reverse Stock
didistribusikan kepada Pemegang Rekening Efek di KSEI — awal hari
(Distribution Date).

e Awal perdagangan Saham di Pasar Tunai dengan Nilai Nominal Baru.

e Tanggal dimulainya penyelesaian transaksi Saham dengan Nilai
Nominal Baru .

21 Februari 2012

Demikian kami sampaikan, atas perhatiannya kami ucapkan terima kasih.

Hormat kami,
PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Gusrinaldi Akhyar Hartati Handayani
Kadiv. Jasa Kustodian Sentral Kanit. Pengelolaan Efek

Divisi Jasa Kustodian Sentral

Tembusan Yth:

1. Direksi Bursa Efek Indonesia

2. Direksi PT Kliring Penjaminan Efek Indonesia
3. Direksi PT Smartfren Telecom Thk

4. Direksi PT Sinartama Gunita

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building 1st Tower 5th Floor
JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia
Phone: (62-21) 5299-1099, Fax: (62-21) 5299-1199

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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PENGUMUMAN
L aporan K epemilikan Saham
PT Smartfren Telecom Tbk. (FREN)
(Tercatat Di Papan: Utama)
No.Peng-L K S-000484/BE| .PPJ/02-2012

(dapat dilihat di laman: http://www.idx.co.id)

PT Bursa Efek Indonesia pada tanggal 13 Februari 2012 telah menerima surat dari PT
Sinartama Gunita dengan No. 81/SG-CA/LB-BEI/I1/2012 tanggal 7 Februari 2012
mengenai laporan kepemilikan efek yang mencapai 5% atau lebih, dan daftar komposisi
pemilik efek PT Smartfren Telecom Tbk. per tanggal 31 Januari 2012 sebagaimana
terlampir (5 lembar).

Demikian untuk diketahui.

14 Februari 2012

Umi Kulsum AndreP.J. Toelle
Kepala Divisi Penilaian Perusahaan Sektor Jasa Kepala Divis Perdagangan Saham

Tembusan:

1. Yth. Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan LK;

2. Yth. Kepala Biro Transaksi dan Lembaga Efek Bapepam dan LK;
3. Yth. KepalaBiro PKP Sektor Jasa Bapepam dan LK;

4. Yth. Pengurus Pusat Referensi Pasar Modal;

5. Yth. Direksi PT Smartfren Telecom Tbk.

Psu_FREN_Iks 20120214_484

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.



Vo sivartarmy

B n
geida

birc administrasi efek

Jakarta, 07 Februari 2012

No. :

81/5G-CA/LB-BEI/11/2012

Kepada Yth,

PT Bursa Efek Indonesia
Gedung Bursa Efek indonesia Lt. 4
1. Jend. Sudirman Kav. 52 - 53
Jakarta

up.

Perihal :

Divisi Pencatatan

anan Emi PT

Dengan hormat,

unita

Bersama ini kami kirimkan laporan bulanan saham dan waran emiten PT Sinartama Gunita bulan Januari 2012
sebagat berikut:

A bW N e

~J

=l

37

PT Akbar Indo Makmur Stimec Tbk

PT Tiga Pilar Sejahtera Food Thk

PT Alkindo Naratama Tbk

PT Bank Nusantara Parahyangan Thk
PT Bank Internasional Indonesia Tbk

PT Bank Capital Indonesia Tbk

PT Bank Capital Indonesia Tbk {Waran 1)
PT Bank Sinarmas Tbk

PT Bank Sinarmas Tbk (Waran 1)

PT Bertian Laju Tanker Tbk

PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk

PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk(Waran1)
PT Budi Acld Jaya Thk

PT Budi Acld Jaya Tbk (Waran 1}

PT Bumi Serpong Damai Tbhk

PT Borneo Lumbung Energi & Metal Thk
PT Centrin Online Tbhk

PT Colorpak Indonesia Thk

PT Citra Kebun Raya Agri Thk

PT Citra Kebun Raya Agri Thk {(Waran 1)
PT Centra Omega Resources Thk

PT Centra Omega Resources Thk (Waran 1)
PT Daya Sakti Unggul Corp. Tbk

PT Dharma Samudera Fish, indstr Tbk
PT Duta Pertiwi Thk

PT Dyviacom Intra Bumi Tbk

PT Dian Swastatika Sentosa. Tbk

PT Bakrieland Develop. Tbk

PT Fortune Mate Indonesia Tbk

PT Fortune Indonesia Tbk

PT Smartfren Telecom Tbk

PT Smartfren Telecorn Thk (Waran 2)
PT Perdana Gapuraprima Thk

PT Golden Energy Mines Thk

PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk

PT Infoasia Teknologi Global Thk

PT Leo Investments Tbk

PT Intikeramik Alamasri Industri Thk

PT Inti Agri Resources Thk

PT Inovisi Infracom Thk

PT Inavisi Infracom Tbk (Waran 1}

PT Kedawung Setia Industriai Tbk

PT Mitra Energi Persada Tbk

PT Kresna Graha Sekurindo Tbk

PT Kresna Graha Sekurindo Tbk (Waran 2)
PT Perdana Bangun Pusaka Tbk

AIMS
AISA
ALDO
BBNP
BNIT
BACA
BACA-W1
BSIM
BSIM-W1
BLTA
BMSR

77
78
79

PT Dayaindo Resources Int'l Tbk

PT Laguna Cipta Griya Tbk

PT Bank Windu Kentjana Int'l Tbk
PT Mandala Multifinance Tbk

PT Malindo Feedmill Tbk

PT Medco Energi Internasional Tbk
PT Mitra Investindo Thk

PT Ancora Indonesia Resources Thik
PT Panin Insurance Tbk

PT Panin Financial Thk

PT Panin Financial Thk (Waran S)

PT Panin Sekuritas Tbk

PT Plaza Indonesia Realty Thk

PT Pyridam Farma Tbk

PT Indo Straits Tbk

PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk
PT Katarina Utama Tbhk

PT Rimo Catur Lestari Thk

PT Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk
PT Ryane Adibusana Thk

PT Royal Oak Development Asia Tbk
PT Royal Oak Dev. Asia Tbk {Waran 2)
PT Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk
PT Danayasa Arthatama Thk

PT Indo Acidatama Tbk

PT Renuka Coalindo Tbk

PT Selamat Sempurna Tbk

PT Sinarmas Multiartha Tbk

PT Sinarmas Multiartha Tbk {(Waran 4)
PT Singleterra Tkbk

PT Smart Thk

PT Steady Safe Tbk

PT Sunsan Textile Manufacturer Thk
PT Suryainti Permata Tbk

PT Surya Intrindo Makmur Tbk

PT Surya Semesta Internusa Tbk

PT Skybee Tbhk

PT Pabrik Kertas Tiiwi Kimia Thk

PT Tempo Inti Media Tbk

PT Tira Austenite Tbk

PT Trimegah Securities Tbk

PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk

PT Tiphone Mobile Ind. Tbk (Waran 1}
PT Wahana Jaya Perkasa Tbk

PT Wahana Phenix Mandiri Tbk

PT wahana Qttomitra Multiartha Tbik

Demikian kami sampaikan. Atas perhatian dan kerjasamanya, kami ucapkan terima kasih,

Harmat kami,
PT Sinartama Gunita

N sinartama gunita

B

: biro admunisirasi efek

Manager Corp. Action

Tem n Yth
Emiten PT Sinartama Gunita

I

PT Sinartama Gunita, Biro Administi.s § ok

Hlasa Bl Menara 3 Lantal 12 5 MH. Tharmrin No. 51 Jakana 10350, Indonesia

fedp {62-21) 392 2332 (Hunting) - Fax Ak‘s"l%ija%fié\gli Wx&éﬂpwi&o%é}%é?ﬁ@qeﬁg,@gbq@ma.m id

KARK
LCGP
MCOR
MFIN
MAIN
MEDC
MITI
OKAS
PNIN
PNLF
PNLF-WS5
PANS
PLIN
PYFA
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LARPORAN KEFEMILIKAN YANG MENCSPA] B% ATAU LERIH

DARI Sabald YANG DITEMPATREAN DAN GIEETOR PENUH

Emiten : SMARTFREN TELETOM Thk, FT
BA&E : PT SINARTAMA GUNITA
Tanggat © 31-01-2012
Saharm yang ditempatkan dan disetor penuh 112,639 133.318 Zaham
RO N A M A AL A M AT NEGARA i TGL RIMLAH SAHAM  PEMELIKAN
STATUS (A7 ]  REGISTRAS! (%)
1T WAHANAINTI NUSANTARA, PT PLAZA Bil MENARA-Z LANTAI 14 indoresia %1-01-2012 28.512932.972 24.02%
Jo. MH. THAMRIN NG, 51 1
S BRTA FPUSAT
2 GLOBAL NUSA DATA, PT SEDUNG GRAHA BIP LY. 11 Indoresis 31-01-2012 24.707.954.856 20,83%
JL. END. BATOT SUBROTG KAV, 23 |
S LRT e SELATAN
2 BALI MEDIA TELEKOMUNIKASL PT GEDUMG GRAMABIPLT. 11 Indonesis 21-01-2012 22168 388 758 18.88%
A -END. GATOT SUBROTC KAV, 28 I
JapARTA SELATAN
4 Jerash Investment Lid Rakoi FZE, PO BOXY 182382 Luar Negsn 31-01-2012 5475.472.000 §48%
A

Lias

$1.962.735.168 §8.00%

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.

SARARTA, 31-01-2012
FT. SINARTAMS GUNITA

sinartama gunita
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DAFTAR KOMPOSE S PEMILIK EFEK

SMARTFREM TELECOM Tok, PT

PT. SINARTAMS GLUNITA

31-04-2012

PEMILIKAN DALAM STANDAR

SATUAN PERDAGANGAN

PEMILIFEN TIDAHK DAL A SATLIAN

STANDAR PERDAGANGAN

JUuMLAR

AMLAKH JUMLAR JIMLAH
PEMEGANG JUMLAH EFEK MILIK PEMEGANG JUMLAH EFEK MILIK  pEpessng AIMLAH SFEK MILIK
ETATUS PEMILIK EFEK (%) EFEK (%) EFEK (%)
PEMODAL NASIONAL
1 MUTULL FUND [a] ja] 0.00% 1 B 0,06% 1 B 0,00%
7 KOPERAS! 1 557.000 0,00% 0 8] (1, KB 1 587.000 0.00%
2 BANK - DOMESTIC al a 0,00% il 132 1,000% 1 132 ,00%
4 INDHVIDUAL - DOMESTIC 13.570 7.961.364 461 6.71% 70 11,043 83,31% 13.040 T.BE1.3TEEM ET1%
5 PENSION FUND 22 11E8AT380 010% 3 T 0,00% 22 118.847.330 0.10%
8 BROKER 24 4.768.191.731 4,02% T 1.232 o 23% 31 4.768.192.859 4.02%
7 INSURANCE NPWF e D4.808.500  0,08% D o 00 8 84808500  C.08%
& PERUSAHAAN TERBATAS NPWP 44 77907620882  B5.67% 4 BOS  4,56% ag 77.007.621.287  65,67%
2 KUSTODIAN SENTRAL EFEK INDONESIA 1 741085 0.00% o 0 9,00% 1 TH.085  0.00%
10 MUTUAL FUND MORE THAN 5 YEAR a 16.303.500 0.01% 0 0 oo 3 16.305.500  0,01%
11 INDIVIDUAL FOREIGN - KITAS g 5521000 0.00% a 0 0,00% ] 5521000  0,00%
12 YAYASAN NPWP z 1325495  ©.00% D 0D ou0% 2 1325485  0,00%
SUB TOTAL 13685  DO.STEOG0854  TEEO% &3 12091 98,16% 13,768 90.B75.273.865  78,80%
FEMODAL ASING
13 INSTITUTION - FOREIGN 47 27730213300 23.38% & a8 1,12% 53 27730313457 23.38%
14 INDIVIDUAL - FOREIGN ] 24566500  0,02% 1 8% 072% ap 24 546,506  0,02%
SUB TOTAL 86  27.763.660808  2240% 7 244 124% g3 27.763.200.053  2340%
TOTAL 13771 11BEINN663  100.00% 90 13255  100,00% 13.881  118.£38.133.918  100.00%

JEKARTA, 31-01-2042
FT. SINARTAMA GLINITA
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Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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Lampiran X.H.1.1
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LAPORAN KEPEMILIKAN YANG MENCaPAl 5% ATALU LEBIH
DARI WARRANT SERI-Z YANG DITEMPATIOAMN DAN DISETOR PEMLH
Emiterr : SMARTFRENM TELEZOM Tk, PT
BAE . PT. SINARTAMA GUMNITH
Tanggal : 31-01-2012

Warrant Ser-2 yang ditempatikan dan diseter penuh 14.8687.078.032 Warrant Seri-2
NO. N & M A AL A M AT NEGARA { TGL S AH MBRRANT PEMILL KON
STATUS(A71) REGISTRASI (%}

8]

PT WAHANA T RUSANTARA

PTSLOBAL HUSA DATA

PT BALI MEDIA TELEKCMLUNIKATI

FLAZA Bl MENARA Z LT, 14 A bM.H. THAMR  indonesi
1 FAY . 01, GONDANGDIA, MERNTENS |
2,492,454 0076.000

GRAHA BIP LT, 41 & JEBND, G&TOT SUBROTO Indonesia 31-04-2012 4.882 860,567 Z2.B85%
EAY, 23, SEMANGGE SETILABUDE !

02.262.187.3-011.000

SRAMABIP LT, 11 L. END. GATOT SUBROTS Indonesia #1-01-201% 4.385.5383.912 28 3%
WA, 7%, BEEMANGGE] SETLABUDI |

2 262.188.5-011.000

[£1]

51-011-2012 5.848.126261 IT07%

ToOT AL - 14.924.168.540 25,81%

JARARTA, 31012012
PT. SINARTAMA GUNITA,

"‘wﬂma gunita

oire i IMBIRS; ¢lgn

{ MaAER CORP. ACTION )

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.
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Lampiran X.H.1.3

DsFTAR KOMPOSI S PEMILIK WARRANT {Seni 2)

Emiten
BAE
Tanggat

EMARTFREN TELECOM Tok, FT
FT. SINARTAMS GLIMITA
31-01-2012

PEMILIKAN DALAM STANDAR

SATUAN PERGAGANGANM

PEMILIFAN TIDAK DTalLAM SATUAN

STANDAR FERDAGANGAN

JUMLAH

LU AH KIMLAH AL AH
PEMEGANG JUMLAH MILIK  PEMEGANG JIMLAH WARRANT MILIK  PEMEGANG UMLAH WARRANT MELIK
STATUS PEMILIK WARRANT  WORRANT (%) WERRANT (%) WARRANT (%)
FEMODAL NASIONAL
1 BROKER 1 2.621.2387 0,02% 5 1.294 3,44% g 2.522.521 0,02%
2 INDIVIDUAL - DOMESTIC 288 58.8523.117 0,37T% rds] 30154 85, 20% 428 95.598. 277 0.37%
3 PERUSAHAAN TERBATAS NFWF 2 14 828 188.540 BY 61% 1 138 {,36% 4 14.828.188.670 88.851%
4 PENSION FLIND 1 209.702 0,50% jal a 0, 0%, 1 209,702 0.00%
SUB TOTAL 304 14.986.523.646  100.00% 135 7584 H00,00% 438 14.986.564 230 100.00%
PEMODAL ASIMNG
5 INSTITUTION - FOREIGN 3 483752 0,00% o 0 0,00% 2 433.752 0.00%
& INDIVIDUAL - FOREIGN 1 24 950 0,00% 0 o 0,00% 1 . 34880 0.00%
SUS TOTAL 4 518.702 0,08% 0 o 0,00k 4 51¢.702 0.00%
TOTAL 08 14987042348 100.00% 135 IS4 100,00% 443 14.287.070.032  100,00%

Aksi korporasi..., Adam Khaliq Soelaeman, FH Ul, 2012.

JARARTA, 31-01-2512

PT. SIMARTAMA GLNITA
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IDX

Indonesia Stock Exchange

Bursa Efek Indonesia

PENGUMUMAN

Peniadaan Perdagangan di Pasar Tunai
Saham dan Waran PT Smartfren Telecom Thk.
Tercatat di Papan : Utama

No. Peng-00023/BEL.PSH/02-2012
(dapat dilihat di internet: http:/www.idx.co.id)

Berdasarkan Surat Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Kep-00005/BEI/01-2011 tanggal 20
Januari 2011 perihal “Perubahan Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia Nomor: Kep-
00400/BEL/12-2010 perihal Perubahan Peraturan Nomor II-A Tentang Perdagangan Efek Bersifat
Ekuitas™ butir 11.9.3 dan menunjuk surat PT Smartfren Telecom Tbk. (FREN) No. 60B/SFTbk-
CS/I1/2012 tanggal 14 Februari 2012 perihal ”Revisi Penggabungan Nilai Nominal Saham (Reverse
Stock)” serta Pengumuman PT Bursa Efek Indonesia nomor Peng-00022/BEI.PSH/02-2012 tanggal
15 Februari 2012 perihal “Revisi Jadwal Pelaksanaan Reverse Stock PT Smartfren Telecom Tbk.”,
dengan ini kami sampaikan hal-hal sebagai berikut:

1. Awal perdagangan saham FREN seri A dengan nilai nominal baru sebesar Rp2.000,- per saham
dan saham FREN seri B dengan nilai nominal baru sebesar Rp1.000,- per saham serta Waran Seri
II PT Smartfren Telecom Tbk. (FREN-W) dengan harga pelaksanaan baru sebesar Rp1.000 hasil
Reverse Stock di Pasar Reguler dan Pasar Negosiasi dilaksanakan mulai tanggal 16 Februari
2012, sehingga saham FREN dengan nilai nominal lama dan FREN-W dengan harga pelaksanaan
lama tidak dapat diperdagangkan lagi.

2. Sehubungan dengan penjelasan butir 1 di atas, Bursa meniadakan perdagangan saham FREN dan
FREN-W di Pasar Tunai mulai tanggal 16 Februari 2012 sampai dengan 20 Februari 2012.

3. Awal perdagangan saham FREN seri A dan seri B dengan nilai nominal baru serta FREN-W
dengan harga pelaksanaan baru hasil Reverse Stock di Pasar Tunai dilaksanakan mulai tanggal
21 Februari 2012.

Demikian untuk diketahui.

Andr P.J./Toelle S Coan Umi Kulsum
Kepala DivisifPerdagangan Saham"V w1 Kepala Divisi Penilaian Perusahaan
Sektor Jasa
Tembusan:
1. Yth. Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan
2. Yth. Kepala Biro Transaksi dan Lembaga Efek Bapepam dan LK
3. Yth. Direksi PT Smartfren Telecom Tbk.
4. Yth. Pengurus Pusat Referensi Pasar Modal
5. Yth. Direksi PT Kliring Penjaminan Efek Indonesia
6. Yth. Direksi PT Kustodian Sentral Efek Indonesia

Indonesia Stock Exchange Building. Tover Ul lend Sudirman Kav 82 - 53 Iakarta 12190 - Indonesia

Phone [62-2 1] 515-0515 [Hunting] Fax : Corporate Secretary : [62-21] 515-0330Q Genera! Affairs Division : [02-21] 515 0220

wwwiidx.co.id




	halaman judul
	Abstrak
	Daftar isi
	Bab I
	Bab II
	Bab III
	Bab IV
	Kesimpulan dan Saran
	daftar pustaka
	Untitled

