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Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu dalam Penawaran Umum Terbatas (Right
Issue) merupakan hak yang melekat pada pemegang saham lama yang
memungkinkan pemegang saham lama untuk memesan terlebih dahulu saham baru
yang dikeluarkan oleh perusahaan (emiten). Penawaran Umum Terbatas (Right Issue)
adalah salah satu bentuk kegiatan korporasi (corporate action) suatu perusahaan.
Sebagaimana diatur dalam Peraturan Badan Pengawas Pasar Modal Nomor 1X.D.1
tentang Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu pada butir 2 (dua) disebutkan bahwa
apabila suatu perusahaan melakukan Penawaran Umum Terbatas (Right Issue) saham
atau suatu Perusahaan Publik bermaksud untuk menambah modal sahamnya,
termasuk melalui penerbitan waran atau efek konversi, maka setiap pemegang saham
harus diberikan Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu sebanding dengan persentase
kepemilikan mereka (pre-emptive right). Secara umum Penawaran Umum Terbatas
(Right Issue) merupakan strategi perusahaan dalam rangka memperkuat daya saing
dan bertujuan untuk memperkuat permodalan perusahaan tersebut. Strategi tersebut
tidak selalu diterima dengan baik oleh pemegang saham. Bagi pemegang saham yang
tidak tertarik dan tidak mengambil bagian dalam Right Issue, konsekuensinya, saham
yang mereka miliki akan mengalami dilusi (penurunan persentase kepemilikan)
Dalam pelaksanaan Right Issue, Undang-Undang Nomor 9 Tahun 1995 tentang Pasar
Modal dan Peraturan Badan Pengawas Pasar Modal Nomor 1X.D.1, Nomor 1X.D.2,
Nomor IX.D.3 telah mengatur tentang perlindungan hukum untuk pemegang saham
minoritas, karena sering kali dalam pelaksanaan Right Issue, pemegang saham
minoritas hanya diberi janji-janji keuntungan yang disampaikan pada Rapat Umum
Pemegang Saham dan dalam Prospektus. Namun demikian Undang-Undang dan
Peraturan yang ada belum memadai sehingga masih sangat dibutuhkan peraturan
penunjang lainnya guna melindungi kepentingan pemegang saham minoritas.
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A privilege of subscribing for stock in right issue is a privilege given to
company’s stockholders of buying additional stock or share in a new issue of stock.
Right Issue is one of corporate action of company. As stated on the Capital Market
Supervisory Board (Bapepam) rule Number 1X.D.1 Section 2 (two), if a company
does right issue or a public company wants to increase number of share or stocks
including issuing warrant and stock conversion, every individual stockholder has a
privilege of subscribing for additional stock/share as much percentage of stock as he
or she held (so called Pre-emptive right). In general, the right issue is a company’s
strategy to strengthen the power of competition and also to strengthen the company’s
capital. That strategy sometime is not well accepted by all shareholders, so pro or
contra on the right issue rise among shareholders. Unfortunately, the shareholders
who do not use their privilege of subscribing for additional stock in the right issue
will dilute or decrease their share. Regarding the implementation of the right issue, a
Law of the Republic of Indonesian Number 8 Year 1995 concerning the Stock Market
and the Bapepam’s rules Number 1X.D.1, Number IX.D.2, and Number 1X.D.3
arrange the protection for the minority shareholders (public investors) from
disadvantage of the right issue, because the minority shareholders are only given a
high expectation during the annual shareholder meeting and on the prospectus.
Nowdays, the existing laws and rules are not enough, so some additional rules are
necessarily needed to protect the minority shareholders interest.
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