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Setiap pihak yang berinvestasi dalam saham mengharapkan dividen dan atau capital gains. Perseroan dalam
membagi dividen kepada pemegang sahamnya mempunyai dua cara yaitu secaratunai dan non tunai.
Metode non tunai yang terkenal adalah share buy back. Perlakuan pgjak atas penghasilan dari transaksi share
buy back dapat dikenakan sebagai dividen atau capital gains. Perlakuan sebagal dividen atau capital gains
menjadi rumit di lapangan karena adanya beberapa bentuk dan kondisi share buy back yang berbeda.
Adanya beberapa bentuk dan kondisi share buy back yang berbeda perlu dipelgari dan dicermati secara baik
oleh pembuat kebijakan perpaakan untuk merumuskan bagaimana seharusnya perlakuan perpajakan
terhadap penghasilan dari transaks share buy back yang diterima atau diperoleh pemegang saham.

K ebijakan perpajakan diharapkan mengacu kepada hakekat ekonomi yang terjadi dalam setiap Janis
transaks share buy back Dengan demikian asas keadilan, netralitas dan kepastian hukum bagi Wajib Pgjak
dapat diterapkan dengan baik.
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Pokok permasalahan tesis ini adalah bagaimana penentuan obyek pajak atau penentuan dasar pengenaan
pajak atas penghasilan dari transaksi share buy back yang diterima atau diperoleh pemegang saham.
Penghasilan tersebut diperlakukan sebagai dividen ataukah sebagai capital gains.
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Setiap pembagian |aba ditahan kepada pemegang saham arahnya menuju ke bentuk-bentuk distribusi
dividen termasuk dengan cara share buy back. Untuk itu setiap pengenaan pajak harus didasarkan pada
hakekat ekonomi atas transaksi yang sebenarnya. Sehingga tambahan kemampuan ekonomi yang dinikmati
wajib pgjak yang terlibat dalam transaksi dapat terukur dengan baik. Di dalam Undang-undang PPh
disebutkan: setiap tambahan kemampuan ekonomis yang diterima atau diperoleh wajib pajak (realized
income), baik yang berasal dari Indonesia maupun dari luar Indonesia (world wide income), yang dapat
dipaka untuk konsumsi atau untuk menambah kekayaan wajib pagjak yang bersangkutan dengan namadan
dalam bentuk apapun (substance over form principle). Konsep tersebut akan dapat terwujud apabila asas
keadilan horisontal dan keadilan vertikal diterapkan dalam tahap pembuatan peraturan sampai tahap
implementasinya.
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Metode penelitian yang dipakai adalah metode penelitian dokumen dan lapangan. Penelitian dokumen
dilakukan dengan meneliti hasil karyailmiah dan ketentuan perudang-undangan di bidang perpajakan,
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perseroan terbatas, pasar modal, termasuk peraturan pel aksanaannya serta prospektus Wajib Pgjak terkait.
Metode penelitian lapangan dilakukan melalui wawancara kepada analis sekuritas, konsultan pajak, peabat
Bapepam dan pejabat Ditjen Pgjak. Sedangkan teknik penelitian yang digunakan dalam penulisan tesisini
adalah deskriptif analitis.
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Berdasarkan analisis yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa belum ada ketentuan Pajak Penghasilan
yang mengatur secara lengkap, jelas dan menyeluruh tentang perlakuan perpagjakan atas penghasilan dari
transaks share buy back. Oleh karenaitu disarankan agar segera dikaji secara seksama semua bentuk
transaks share buy back dengan mempertimbangkan ketentuan-ketentuan Undang-undang Perseroan
Terbatas, Undang-undang Pasar Modal dan Tax Treaties sehingga dapat dikeluarkan peraturan Pajak
Penghasilan yang mengatur secara lengkap, jelas dan menyeluruh tentang perlakuan perpajakan atas
penghasilan dari transaksi share buy back.
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Pokok-pokok yang perlu diatur antara lain: menegaskan bahwa sumber dana share buy back dari laba
ditahan merupakan pembagian dividen; dasar pengenaan dividen dari share buy back proporsional adalah
atas seluruh pembayaran tetapi jika non proporsional atas selisih hargajual dan beli sgja; pada saat
menerima/memperoleh penghasilan share buy back tetap sebagai pemegang saham diperlakukan sebagai
dividen tetapi jika bukan pemegang saham lagi penghasilan tersebut diperlakukan sebagai capital gains;
kepemilikan saham secara efektif tidak berubah setelah share buy back merupakan dividen atas seluruh
pembayaran tetapi jika berubah pengenaan dividen hanya atas selisih harga jual dan beli.
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Untuk mempertahankan prinsip keadilan dan netralitas sebaiknyatarif pajak atas dividen dari berbagai
bentuk transaksi share buy back mengacu pada Pasal 23 UU PPh yaitu 15% dan memperhatikan realisasi
penghasilan yang sesungguhnya. Atas penghasilan tersebut digabungkan dengan penghasilan lain (global
income/global taxation) dan dikenakan satu macam tarif progressif yaitu tarif Pasal 17 UU PPh dengan
memperhitungkan pajak yang telah dipotong sesuai definisi penghasilan yang diamanatkan dalam Pasal 4
ayat (1) UU PPh.
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