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Bab I

PENDAHULUAN

1. Permasalahan : Latar belakang dan Rumusan Masalah

Perkembangan dunia pada sekitar dekade 90-an mulaj terasa dalam segala
biding ®mtaima dalam bidang perekonomian, hal tersbut ditandai dengan
bemuncullannya sistem-sistem perekonomian dunia baru yang telh dipergunakan
secan global diseluruh dunia. selain ity juga ditandai dengan terbentuknya jaringan-
Janingan ekonomi yang semakin beragam dan efektif Hal tersebut entu saja tidak
terlepas dengan semakin berkembangnya teknologi yang mampu untuk
mempermudah hubungan antara para pelaku bisnis dimanapun mereka berada, bak itu
yang bertaraf nasional maupun internasional.

Di Indonesia, perkembangan teknologi yang sngat pesat tersebut pada
kenyataannya telah memberikan sebuah pengamh pada kinerja yang ditampilkan olkh
pam pelaku bisis dalam menjalankan ushanya. Hal tersebut disebabkan adanya
sebuah sistem kerja yang baru dimana penggunaan kerja manusia mulai dikurangi dan
digantikan dengan peningkatan penggunaan mesin sebagai alst produksi yang handal
dan lkebih efisien dibandingkan dengan manusia. Dengan adanya peralatan-peralatan
yang bam tersebut maka hasl yang diperoleh pun semakin baik kualitasnya dan
semakin produktif Selain dalam hal penggunaan mesin-mesin industri, hasil teknologi
vang bempengaruh dalam pertkembangan Kkegiatan perekonomian di dunia pada
umumnya dan di Indonesa pada khususva adakah dengan adanya kompuker dan
jaringan yang memungkinkan terjadinya transaks antara para pelaku bimis di tempat
bahkan di negara yang berbeda. Hal tersebut fenty smja semakin meningkatkan

1
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produktivitas dan efesens dalam sebuah perusshaan, dimana sat ini mereka dapat
menghasilkan uang hanya dengan bekerja dihadapan komputer saja.

Sedangkan dalam hal munculnya jaringan-jaringan ekonomi yang bam, tentu
saja tidak ®erlepas dengan semakin berkembangnya isu globalisasi, dimana sebuah
hubungan ekonomi tidak lagi dibatasi oleh batas-batas geografis sebuah negara. Isu
globalisms pun diimbangi dengan bermuncullannya berbagai hasil teknologi yang
dimak sudkan untuk semakin mempermmudah hubungan antara para pihak dalam rangka
lerwujudnya globalisasi. Berkaitan dengan hal tersebut saat ini telah terdapat berbagai
jaringan ekonomi vang erbentuk sebagai akibat adanya perkembangan teknologi yang
juga mendukung perkembangan perekonomian secam global antara lain APEC,
AFTA. MEE. Dalam hal ini organisas-organisas tersebut merupakan sebuah
gambaran bahwa perekonomian tidak lagi hanya bersifat lokal melainkan telah
bersifat internasional dan global.

Oleh karena hal tersebut diatas maka perusahaan-perusahaan yang berada di
Indonesia pun merasa pedu unmk mengadakan persiapan untuk memperiuas
usahanya. Salah satu cara untuk melakukan peruasan usaha adalah dengan membuka
kesempatan unuk berinvestas guna meningkatkan jumish modal yang dimiliki oleh
perusahaan. shingga pada akhimya dapat dipergunakan untuk meningkatkan Kinerja
dan performa perusahaan.

Sebuah perusahaan atau yang lebih dikenal sbagai perseroan terbatas pada
dasamva adalah sbuah persekutuan modal yang berupa sham. Hal ini disebutkan

dalam pasal 24 ayat (1) Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1995 mengenai perseroan

LRudni Prasetya, Redudukan Men diri Persercan Terbatas, cetakan II, Citra Aditya Baldi,
bandung, Tahun 1996, Hal, 46,
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terbatas yang menyebutkan bahwa modal dasar perseroan adalah selumh nilai
nommal saham vang ada? Dengan demikian dapat diketahui bahwa apabila sebuah
perseroan terbatas ingin memperluas perusshaannya dengan menambah jumiah
modalnya berarti adalah dengan menambah dana yang dimiliki oleh perseroan terbatas
tersebut.

Asil Sitompul menyebukan bahwa dalam rangka pemenuhan kebutuhan dana
tersebut. ada beberapa altematif yang dapat dilakukan pemisahaan, ®perti mencar
pinjaman atau tambahan pinjaman uang, mencan partner untuk melakukan
penggabungan ussha (merger), menjual perusahaan atau menuuip/mengurangi
sebagian kegiatan usaha. Alternatif lainnya yang dapat dilakukan dalam mencari
tambahan dana ity adalah dengan mencari pihak lain yang mau ikut menanamkan
modalnya pada perusahaan

Pencarian danz yang dilakukan dengan mencari pihak lain vang bersedia
menanamkan investas kedalam perusahaan, dapat dilakukan dengan cara menjual
sebagian saham yang dimiliki oleh perusahaan. Efek tersebut kemudian dikelarkan
oleh perusshaan dalam bentuk saham yang lalu diperjualbelikan kepada masyarakat
umunl. dengan harapan bahwa akan terkumpullah dana yang akan meningkatkan
kekayaan bersh perusahaan *

* Tndang-Undang Nomor 1 tahun 1995 mengenai Perseroan Terbatas.

? ASril Sitompul, Pasar Modal, Penawaran Umum den Pemm asalahnnya, Cetakan i, Citra Adi
Katya, Tahun 2000, Hal 10-11.

¢ Bfek adalah surat berharga yaitu surat pengakuan hutang, surat berharga konersial, saham,
obligasi, tanda bukti hutang, unit penyetoran kontrak investasi kol ektif, kontrak berjangka atas efek,
dan setisp derivatif dari efek.
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Penjualan efek ke masyarakat umnm yang lebh dikenal dengan sebutan go
publik® atau yang biasa dikenal dengan idtilah Public Offering (penawaran umum),
vang dimaksudkan untuk meningkatkan kekayaan bersih perusahaan harus dilakukan
dengan bertahap sesuai dengan urutan proses yang ada. Proses tersebut adalah berupa
proses persapan. proses pendahulian 8o publik dan proses Pelaksanaan g0 publik.
Proses yang ada sebelum masuk ke sampai tahap penawaran umum tersebut harus
diikuti oleh para pihak penunjang proses penawaran umum. Dalam pasal 64 ayat (1)
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 mengenai Pasar modal menyebukan bahwa
pihak-pihak penunjang yang berkaitan dengan penawaran umum adalah -

1. Akuntan ;
Dalam hal ini pihak akuntan bertugas memeriksa dan melaporkan berbagai hal
vang berhubungan dengan masalah keuangan dari pemsahaan yang akan
melakukan penawaran umum.

2. Konsultan hukum :
Pihak konsultan hukum bertugas untuk memberikan pendapat hukum serta
bertanggungjawab terhadap pendapat hukum yang dibuat, berkait dengan masakh
dokumen -dokumen hukum yang menunjukkan segala sesuatu entang kepastian
hukum perusahaan yang akan melakukan penawaran umum.

3. Penilai:
Bertugas untuk memberikan tafsran atau ssbugh peikiraan nilai dari asset-asset

vang dimiliki oleh perusahaan yang akan melakukan penawaran umum.

* Asril Sitompul, op.cit, Hal. 15.
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4. Notans;
Pihak ini bertugas untwk membuat dan mengaktakan berbagai dokumen penting
sehingga menjadi sebuah akta yang otentik, misalnya peubahan yang menyangkut
anggaran perusahaan yang akan melakukan penawaran umum.

3. Profes lain yang ditetapkan dengan peraturan pemerintah ®

Profes-profes penunjang tersebut selain hams mentaati prosedur yang ada
dalim pross penawaran umum. juga wajib untuk memberikan informas yang
terbuka. benar dan sesuai dengan fakta yang ada mengenai kondis perusahaan yang
akan melakukan penawaran umum.

Sedangkan dissi lain para investor yang akan mengadakan investas, dengan
cara membeli saham hamudsh berhati-hati dalam melakukan pembelian saham. Hal ini
disebabkan karena banyaknya kasus penipuan yang terjadi berkaitan dengan informasi
vang berkaitan dengan keadaan perusahaan yang akan mengadakan penawaran umum
tersebut.

Hal tersebut dapat dilihat pada beberapa kasusyang terjadi di Indonesia antara
lain kasus Sinar Mas Group (tahun 2001) yang mengadakan penipuan dalam hal
laporan keuangan yang diberikan kepada pana investor kemudian dalam kasis Bank
Duta (tahun 1990) dimana dalam kasus tersebut telah ®gadi suam pelanggaran
terhadap prinsip keterbukaan dengan menyembunyikan fakta-fakta material kepada
publik. Dalam prospekmsaya, Bank Duta menampilkan angka-angka proyeks yang
seolah-olah akan memberikan keuntungan besar kepada para mvestornya. Dan dari

penipuan tersebut dapat tetkumpul dana masyarakat sebesar Rp. 220 Miliar yang

. TIndang-ITndang Nomor 8 T ahun 1995 m engenai Pasar Modal pasal 64 ayd (1),
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didapakan pada saat penawaran perdana. Kasus-kasus tersebut menyebabkan para
investor harus “ gigit jari “ karena keuntungan yang selama ini mereka bayangkan
tidak pemah terjadi.

Halhal tersebut tentu mja tehh melanggar prindp keterbukaan ( Aul
disclosure ) yang tidak seharusya dilakukan oleh para pihak penunjang penawaran
umum. Karena sehamusnya dalam setiap laporan yang dituliskan dalam prospek tus,
pama pihak penunjang harus memberikan laporan sesuai dengan lporan-laporan
sebenamya vang ada dalam perusahaan yang akan mengadakan penawaran umum
tersebut. Hal i dimaksudkan 4gar pam investor atau orang-orang yang akan
melakukuan pembelian sham. dapat menilai secara obyektif mengenai keadaan
perusshaan yang akan mengadakan penawaran umum tersebut serta melindungi
pembeli saham dari kerugian akibat penipuan.

Dengan demikian dapat diketahui bahwa pana pihak penunjang penawamn
umum adalah pihak vang berkaitan langsung dan bertanggungjawab terhadap
kesalhan tersebut. Hal ini dapat dilihat keterkaitannya bahwa laporan tersebut dibuat
dan diterbitkan oleh para pihak penunjang sehingga apabila terjadi kesalahan maupun
kekeliruan maka mereka adalah pihak yang hams betanggungjawab.

Oleh karena hal tersebut maka sebelum dilakukan proses penawam umum
maka perusshaan ersebut harus melaluj sebuah penelitian yang mendalam (Due
ailigence)’ berkaitan dengan maslah hukum, maslah keuangan, serta maslah
prospek bisis Penelitian yang mendalam tersebut pun hams didasari oleh prinsp A/l

and Fair Disclosure dimana informasi yang dikeengahkan oleh para profes

" asiil Sitompul, Due diligence dan Tanggung Jawab Lembagad embaga Penunjang Pada
Froses Penawaran Umum, Cetakan I, Citra Aditya Bandung, Tahun 1999, Hal, 25,
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penunjang tersebut adalah informasi yang benar dan mampu menggambarkan keadaan
perusahaan yang akan melakukan penawaran umum sehingga tidak merugikan
mvesor.

Asmil Sitompul menyebukan bahwa penelitian yang mendalam tersebut
merupakan sbuah kewajiban mutlak bagi pihak yang berkepentingan untuk
memverifikas keakuratan dari prinsp keterbukaan yang berhubungan dengan
sekuritas perusahaan dan merupakan standar untuk penyelidikan dan penelitian yang
merupakan bagian dari proses penawaran umum

Pemeriksaan yang mendalam terhadap perusshaan yang akan melakukan
penawaran umum tersebut, bak dari segi keadaan keuangan, hukum dan bisnis
merupakan sebuah cam untuk melindungi investor dari kerugian akibat penipuan data
bens fakta-fakta materal dari kondisi pemusahaan emiten, yang dilakukan oleh pana
pihak penunjang proses penawaran umum.

Dari Unsian diatas maka dapat diketahui bahwa dalam kaitannya dengan
masalah penawaran umum (Public Offering), harus didahului dengan sebuah proses
penelitian yang mendalam (Due diligence) untuk melindungi pam investor maupun
par pembeli saham dari kenigian akibat informas yang salah. Oleh karena itulah
dalam skripsi ini akan membaha s permasalahan sebagai berikut -

1. Bagaimanakah proses penelitian yang mendalam (Due diligence) yang dilakukan
oleh para phak penunjang serta bagaimanakah proses penawaran umum fersebut
dilak sanakan ?

¢ bid, Hal. 25.
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2. Bagaimanakah tanggung jawab yang diberikan oleh profs penunjang serta upaya
penegakkan hukum vang dilakukan tethadap kejahatan yang berkaitan dengan

penawaran umum ?
2. Penjelasan judul

Skrips ini mengambil judul “Tanggung Jawab Profesi Penunjang dalam
Proses Penawaran Umum Dan Peran Due Diligence Di Pasar ModaP . Sebagai

penjelasan judul adalah sebagai berikut :

Berdasarkan pasal 64 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 profesi
penunjang pasar modal adalah akuntan, konsultan hukum, penilai, notaris dan profesi
lain yang ditentukan dengan peraturan pemerintah. Mereka adalah profesi penunjang
yang tumt serta dalam proses due diligence yaitu sebuah proses pemeriksaan fakta

material perusahaan emiten sbelum melakukan penawaran umum.

Akan tetapi dalam pelak sanaan due diligence tersebut, seringkali fakta material
vang diberikan tidak sesuai dengan keadaan yang sebenamya dari perusahaan emiten.
Dalam hal ini profesi penunjang sbagai pihak yang melakukan pemerksaan wajib

untuk memberikan pertanggungjawabannya.

Sedangkan kata “Dan” dalam judul diatas adalah menunjukkan sebuah
hubungan antara due diligence dengan penawaran umum yang akan dilakukan okh
emiten. Menunit Asil sitompul due dilligence mempakan kewajiban mutiak bagi

pihak yang berkepentingan untuk memverifikas keakuratan yang berhubungan
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dengan keadaan sekuritas perushaan emiten yang merupakan bagian persiapan

penawaran umum .’

Selain i dalam skrips ini akan dijelaskan mengenai peranan due diligence

dalam kaitannya dengan penawaran umum perusahaan emiten dipasar modal.

Secara keselumhan skripsi ini akan menjelaskan  pertanggungjawaban yang
wajib diberikan oleh profesi penunjang pasar modal apabila mereka memberikan
informasi vang tidak benar kepada investor. Selain itu Juga akan dijelaskan mengenai
proses due diligence yang akan dilakukan oleh profsd penunjang serta peran dari due

diligence dalam penawaran umum di pasar modal.

3. Alasan Pemilihan Judul

Alasan utama bagi penulis dalam pemilihan judul ini adalah karena tejadinya
Sebuah krisis kepercayaan, yang mengakibakan para investor mulai kurang
mempercavai pam emiten dan pialang smham yang ada di Indonesia. Hal ini
disbabkan banyaknya kasus-kasus pemberian informasi yang tidak benar dan atu
tidak sesiai dengan fakta vang ada berkaitan dengan perushaan yang akan
melakukan penawaran umum atau g0 publik. Hal tersebut sangat merugkan para

investor, baik lokal maupun asing yang telah menanamkan modalnya di Indonesia.

? Astil Sitompul,op.cit, Hal, 25,
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Skrips ini akan membahas mengenai due diligence dan prossproses yang
berkaitan dengan masalah penawaran umum serta upaya-upaya hukum yang dapat
dilakukan oleh investor yang dirugikan karena adanya informasi yang salah berkaitan

dengan perusahaan yang akan melakukan penawaran umum.

4. Tujuan penulisan

Tujuan utama penulisan Skrips ini adalah ditujukan untuk memenuhi syarat
dalim mencapai gelar Sarjana Hukum di Fakulltas Hukum Universitas Airlangga
Surabaya.

Sedangkan wjuan lain dari penulisan skdpd ini adalah untuk memperdalam
rasa ketertarikan saya terhadap minat sudi hukum perusahaan sesuai dengan

kurikulum yang ada pada Fakultas Hukum Universifas Airlangga.

5 Metodologi
a. Pendekatan Masalah

Skrips ini menggunakan pendekatan masalah secara yunidis normatif Hal ini
dimak sudkan agar berbagai praktek yang terjadi di lapangan, dalam hal ini adakah
bursa efek berkaitan dengan masalah penawaran umum, dapat dikaji dengan
menggunakan perundang-undangan secara tepat.

Sehingga apabila terdapat kekurangan, baik dalam hal peraturan perundang-
undangannya maupun dalam hal prakiek, dapat segera dilakukan perbaikan oleh para

pihak yang berkepentingan dengan masalah penawaran umum tersebut.
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b. Sumber bahan hukum

Dalam menyusun skripsi ini digunakan 2 (dua) buah simber bahan hukum
yaitu yang meliputi bahan hukum primer dan juga bahan hukum yang sekunder.
Sumber bahan hukum yang bers fat primer diperoleh dari undang-undang, peraturan-
peraturan pelaksanaan dan dokumen -dokumen.

Sumber bahan hukum sekunder diperoleh dari literatr, jumal, pendapat-
pendapat ahli dan hasl wawancara, maupun hasil-hasil penelitian ahki-ahk atau para
pakaryang ahli atasmasalah pasar modal.
¢. Prosedur Pengumpulan dan Pengolahan Bahan Hukum

Pengumpulan bahan hukum dilakukan meklui 2 (dua) cam yaitu sudi
kepustakaan (Library research) dan juga pengamatan lapangan (Fieid research).
Langkah pertama yang dilakukan adalsh dengan melakukan studi kepustakaan, yaitu
dengan mengumpulkan berbagai bahan-bshan [iteratur yang beikaitan dengan
pemnasalahan yang akan dibahas baik bempa buku-buku hukum, artikel, diktat
perkuliahan, serta berbagai peraturan perundang-undangan yang berkaitan. Bahan-
bahan yang dikumpulkan ersebut kemudian dijadikan acuan dan referensi dalam
penulisan ini sesuai dengan permasalahan yang ada.

Langkah kedua yang dilakukan adalah dengan melakukan pengamatan Dalam
hal ini, pengamatan dilakukan dengan melakukan penelitian di seputar permasalahan
penawaran umum dan due diligence, serta meneliti prak®ek yang terjadi dilapangan,
bak itu melalui survey atupun melalui berbagai berita yang dikeluarkan oleh mass

media mengenai petkembangan tethadap maslah-maslah yang sedang dibahas
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d. Analisis B ahan Hukum

Kegiatan Pengumpulan bahan hukum yang elah dilakukan tersebut, kemudian
dilanjutkan dengan kegiatan menganalisis permaslahan dengan menggunakan bahan-
bahan hukum yang ada tersebut Analiss tersebut dilakukan dengan cara deskriptif
analiis sehingga dapat tergambar secara jelas mengenai permasalahan yang ada
dengan sstematis dan saling berkait, secara teoritis maupun praktek. Penulisan ini
akan di akhiri dengan sebuah kesmpulan, sebagai sebuah hasl akhir dari analisis
yang telah dilakukan mengenai permasalahan yang ada disertai dengan sara sebagai

sebuah solusi terhadap permasalahan tersebut

6. Pertanggungjawaban Sistematika
Untuk mamahami seluruh Skrips ini maka penulis akan memmuskan
permasalahan yang ada dalam sebuah sstematika sebagai berikut :

BABIL  Akan memben'kaﬁ sebuah gambamn mang lingkup permasalahan yang
mendasari penulisan ini, kemudian meningkat dengan menjelaskan sistem
penelitian dan metode penulisan yang dilakukan, yang dirangkum dalam
sebuah metodologi penelitian. Selain itu, pada bab ini juga dilengkapi
dengan penjelasn  judul yang ditelaah secara mendalam, yang
dimaksidkan untuk memberikan papamn yang jelas mengenai
permasalahan yang dibahas dalam skrips ini. Penjelasan judul tersebut
juga dilengkapi dengan penjelasan mengenai wjuan penulisan serta

pertanggung jawaban sistematika.
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BABIL Akan membahas mengenai due diligence dan proses penawaran umum
yang tefjadi dalam kegiatan pasar modal. Agar pembahasan mengenai
masalah-maslah tersebut menjadi lebih jelas maka bab ini terbagi atas
2 (dua) bagian vaitu :

1. Pada bagian pertama akan dibahas mengenai pengertian dari due
diligence, prosedur dari due diligence serta pihak pihak yang tedibat
dalam due diligence.

2. Pada bagian kedua akan dibahas mengenai kegiatan penawaran umum
serta proses penawaran umum yang dilakukan dalam bursa efek.

BABII. Akan membahas mengenai hal-hal yang menjadi prasyanat pertanggung
jawaban dalam penawaran umum, pertanggung jawaban profesi penunjang
dalam proses penawaran umum, penegakan hukum serta sanksi-sanksi
yang dapat dikenakan.

BAB IV. Akan memberikan suam kesimpulan secara keseluruhan mengenai isi dari
Skrips ini dan juga saran-saran berkaitan dengan due diligence dan

pertanggungjawaban profesi penunjang dalam penawaran umum.
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BABII

Due Diligence dan Proses Penawaran Umum

1. Due diligence dan pihak - pihak yang terlibat didalamnya

Seperti sudah diketahui bahwa sebelum melakukan penawaran umum saham
perusahaan emiten harus melakukan sebuah penelitian ulang terhadap berbagai agpek
yang menyangkut kelayakkan perusshaan tersebut untuk melakukan penawaran
umum. Prosesinilah yang menunutistilah pasar modal disebut Due diligence.

Sedangkan perkataan “Due diligence” yang mengandung arti proses itu
sendiri berarti bahwa perusahaan emiten wajib melaporkan secara terbuka mengenai
berbagai hal yang menyangkut keadaan perusahaanmnya.

Pada dasamrya kebutuhan untuk mengadakan due diligence ini berkaitan erat
dengan ketentuan pasar modal yang mengharuskan agar pemsahaan emiten membuat
sebuah prospektus dimana didalamnya menjelaskan mengenai fakta-fakta material
berkaitan dengan kondis perusahaan emiten. Hal ini diatur dalam Peraturan Nomor
X.C2 Lampiran Keputusan ketia Bapepam Nomor Kep-51/PM/1996"°  yang
menyebutkan sebagai berikut :

“Suatu progpekms harus mencakup ssmua rincian dan fakta matenal

mengenai penawaran umum dar emiten yang dapat memepengaruhi

keputusan pemodal, yang diketahui atau layak diketahui oleh emiten dan
penjamin pelaksana emis. Prospektus harus dibuat sedemikian rupa
sehingga jelas dan komunikatif. Fakta-fakta dan pertimbangan-pertimbangan

yang paling penting harus dibiuat ringkasannya dan diungkapkan pada
bagian awal prospek s’

¥ Peraturen Nomer. IX.C.2. Lampiran K eputusan Ketua Bapepam Nomor. Kep-51/PM/1996
Mengenai Bentuk dan Isi Prospektus,

14
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Sedangkan berdasarkan Pasal 1 angka 7 Undang-Undang Nomor 8 Tahun
1995"" fakta material yang dimaksud adalah sebagai berikut :

“Informasi atau fakta material adalah informas atau fakta penting dan

relevan mengenai perigtiwa, kejadian, atau fakta yang dapat mempengaruhi

harga ek pada bursa efek dan artau keputusan pemodal, calon pemodal,
atau pihak lain yang berkepentingan atas informas atau fakta tersebut”

Hal ini menunjukkan bahwa pihak perusahaan emiten wajib menjelaskan
berbagai fikta atu informas penting berupa peristiwa, kejadian yvang berkait
dengan kondis perusahaan yang dapat mempengarhi haga efek dan atau keputusan
investor. Dimana nantinya penjelasan mengenai kondis perusshaan tersebut dapat
memeberikan gambaran kepada pemodal dalam melakukan pembelian saham.

Oleh karena it dalam hal ini pihak perusahaan emiten harus mencari dan
meneliti kembali berbagai dokumen serta peristiwa yang mampu menjelaskan kondisi
perusahaan emiten ersebut. Proses penelitian terhadap dokumen-dokumen inilsh yang
selanjutnya disebut sebagai proses due diligence.

Penjelasan diatas mempakan sebuah landasan yang menyebabkan
perusahaan emiten wajib melakukan due diligence tethadap kondisi perusahaannya
Yaitu agar prospektus yang dibuat nantinya dapat secara representatif menunjukkan
keadaan perusahaan emiten di pasar modal.

Berdasarkan lampiran II Keputusan Ketua Badan Pelaksana Pasar Modal
No. KEP-02/PM/1986 terdapat beberapa hal yang waijib dilaporkan dan sehnjutnya
dituangkan dalam bentuk prospektus tersebut antara lain adalah sebagai berikut :

- Kondisi hukum pemisahaan :

- Kondisi keuangan perusahaan :

! Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, op.cif, Pasal 1 Angka7.
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. Maslah bisnis perusahaan.

Due diligence sebagai sebuah proses pendahuluan wajib menggunakan asms
keterbukaan (fiul! disclosure)' dalam mengungkapkan data perusahaan, dimana data-
data tersebut selanjutnya akan diterbitkan dalam bentuk prospektus. Hal tersebut
harus demikian karena prospekws ersebut akan dijadikan dasar bagi para investor
dalam menanamkan investa snya melalui pembelian saham.

Due diligence sebagai siam proses pendahuluan pada dasamya dilakukan
dalam esensi untuk memberikan sebuah pedindungan publik, dalam hal ini adalah
pam investor terhadap perusahaan emiten “ nakal “ yang mencoba memanipulasi
fakta material yang ada dalam prospektus. Sehin itu juga unmk mempersapkan
pembelaan diri apabila tefjadi gugatan dari pihak-pihak yang merasa dirugikan dalam
kaitan dengan penawaran umum .

[ Putu Gede Ary Suta mengungkapkan beberapa ruang lingkup perlindungan
vang haus diberikan oleh perusahaan emiten kepada pam investor sebagai berikut :

“- Bukan Jaminan untuk memperoleh keuntungan (gair).

Satu hal yang perlu disadasi investor sebelum menginvestasikan dananya di

Pasar modal. bahwa mnvestas di pasar modal melalui pembelian saham

bukan merupakan jaminan bagi investor untuk memperoleh keunungan.

Untuk mengambil kepumsan investas, investor harus benar-benar

melakukan evaluas tethadap jenis saham yang akan dibeli. Apabila tidak
mampu melakukan evaluasi, invesor dapat meminta perimbangan dan
broker tempat saham itu dibeli.

- Pengungkapan resko investasi.

Setiap jenis usaha yang dijalankan oleh perusahaan publik tentunya memiliki
resiko usaha. Untuk melindungi kepentingan mvestor terhadap resiko usaha
perusahaan tersebut, Bapepam mewajibkan setiap calon perusshaan publik
untuk  mengungkapkan resko ushanya dabm progpekts dan
mempublikaskan kepada investor.

- Jaminan untuk memperoleh equal treatment dalam skses mformas.

? Full dizvosure adalah kewajban untuk melakukan keterbukaan informasi atas seluruh fakta
yang sifatnyam aerial oleh emiten atay perusahaan publik
(Sumber : Asri sitompul, op.cit, Hal.334)
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Salah satu syamtuntuk terciptanya pasar modal yang fir dan efisien apabila

:rl:]l::‘ ]isnvestor bisa mendapatkan informasi dalam waktu dan kualitas yang

Dengan penjelasan diatas maka dapat diketahui mengenai hal-hal yang
berkait dengan perindungan terthadap investor tersebut yang dapat dijelaskan sebagai
berikut :

a. Yaitn bahwa befinvestasi di pasar modal itu bukan merupakan jaminan untuk
mendapatkan keuntungan. Hal ini sangat dipengamhi oleh fluktuasi ekonomi
yang erjadi dimana hal tersebut akan mempengaruhi harga sasham.

b. Yaitu bahwa pama investor harus mengetahui secara pasti akan resko yang
terjadi apabila membeli ssham suam perusshaan emiten. Sedangkan fakta
material yang beikaitan dengan permasalahan reskko bimis tersebut dapat
diperoleh oleh investor didalam prospektus

c. Yaitu bahwa investor haus mampu mendapakan informas yang akurat, baik
dalam hal sumber informasi maupun is informasd tersebut.

Dengan demikian dapat diketahui bahwa due diligence adalah sebush proses
pendahuluan yang penting dan wajib dilakukan oleh perusahaan emiten, unuk
menjadi acuan bagi para investor dalam menanamkan investasinya melalui pembelian
saham yang ditawarkan, serta dalam rangka memberkan sebuah periindungan yang
mak imal kepada para investor tersebut
A. PROSEDUR DUE DILIGENCE

Ketika membahas mengenai maslah prosedur due diligence, maka pasti
akan terkait dengan langkah awal vang hams ditempuh oleh perusshaan yang

"1 Puby Gede Ary Suta, Menuju Pasar Modal Modern, Yayasan Sad Saria Bhakti, Jakarta,
Tahun 2000, Hal, 98,
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bersangkutan. Langkah tersebut adalah bempa membuat siatu perjanjian penjaminan
emisi (underwrting agreement) yang berfings untuk menjamin saham yang akan
dikelarkan emiten pada saat penawaran umum.

Agil Sitompul membagi perjanjian penjaminan emisi tersebut menjadi 2
(dua ) bentuk bagian, yaitu :

a. Firm commitment :
b. Besteffort.™

Dalam hal perjanjian tersebut berbentuk Jirm commitment atau yang lebih
dikenal dengan Ml commitment maka penjamin emisi yang bersangkutan wajib
membeli seluruh sisa saham yang dikeluarkan oleh perushaan emiten dan untuk
selanjutnya dijual kembali pada pana investor atau pihak yang skan membeli saham.
Sedangkan apabila perjanjian tersebut berbentuk best efforr maka penjamin emisi
tidak wajib untuk membeli seluruh sisa saham yang dikeluarkan oleh emiten. Akan
tetapi mereka dapat membeli sebagian saham saja yang sesuai dengan kemampuan
mereka.

Produr diatas adalah sebuah proses yang penting untk dijadikan
pertimbangan oleh pemshaan emiten sebelum melakukan proses due diligence
terhadap perusahaannya.

Pada dasamya prosedur due diligence dipergunakan untuk mempersiapkan
kondisi perusahaan emiten serta memberikan gambaran secara menyelursh mengenai

kondisi perusahaan emiten kepada para investor yang akan membeli saham.

¥ Asil Siotmpul, op.cit, Hal.83-84.
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Due diligence itu sendiri adalah memnupakan pemerik saan terhadap kondisi
perusshaan emiten dalam hal hukum, masalsh keuangan perusshaan dan masakh
bimis
1. Due diligence terhadap permasalahan hukum

Apabila berbicara tentang due diligence yang berkaitan dengan masalah hukum,
maka konsultan hukum akan bekefja dengan ruang lingkup seluruh dokumen dan
proses hukum perusahaan yang dapat berpengaruh tethadap sasham yang akan
dikeluarkan oleh perusahaan emiten nantinya.

Secara umum, tujuan dilaksanakannya due diligence terhadap pemmasalahan
hukum tersebut adalah :

® Melakukan Zegal audit terhadap perusahaan emiten.

* Memeriksa segala dokumen yang berkaitan dengan kedudukan perusahaan,

serta dokumen-dokumen yang akan berpengaruh dalam penawaran umum ;

* Melengkapi dan memenuhi segala dokumen yang betkaitan dengan kedudukan

dan legalitas perusahaan -

* Menginventarisasi permasalahan hukum yang ada dan menyelesaikan

permasalahan tersebut;

* Mengantispas masmlah-masalah hukum yang akan dapat memgikan

perusahaan setelah penawamn umum: serta

* Memberikan Lega! opinion.

Adapun dokumen-dokumen dan maslah hukum yang akan diperiksa okh
penasehat hukum tersebut adalah sebagai berikut :
a. Anggaran dasar dari perusahaan emiten serta segala macam perubahan yang
terjadi dalam penisahaan yang bersangkutan tersebut. Anggaran dasar dari perusahaan
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menurut  paml 12 Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1995 memuat sekurang-

kurangnya ;

* Nama dan tempat kedudukan :

¢ Maksid dan wjuan serta kegiatan usaha perseroan yang sesuai dengan peraturan
perundang-undangan yang berlaku

¢ Jangka waktu dan berdirinya perseroan ;

* Besamya jumlah modal dasr. modal yang ditempatkan dan modal yang
disetor ;

* Jumlah saham, jumlah klasifikas ssham apabila ada berikut jumlah ssham unuk
tiap klasifikasi, hak -hak yang melekat pada setiap saham serta nilai nominal setiap
saham ;

* Susunan, jumlah dan nama anggota direks dan komisaris perusahaan

¢ Penetapan tempat dan tata cara penyelenggaraan Rapat Umum Pemegang
saham ;

¢ Tata cam pemilihan, pengangkatan, penggantian dan pemberhentian anggota
direk s dan komisaris ;

¢ Tata cam penggunaan laba dan pembagian dividen ;

* Ketentuan-ketentuan lain menurut Undang-Undang ini."*

Dalam hal ini, konsultan hukum yang melakukan pemeriksaan terhadap
anggaran dasar perusshaan emiten harus menginventarisas dokumen-dokumen

perusahaan, memerik sanva dan lal melaporkan perubahan anggaran dasar yang telah

* Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1995, op.cit, Pasal 12.
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dilakukan oleh perusshaan emiten berkaitan dengan dokumen-dokumen perusahaan
seperti yang tertera dalam pasal 12 Undang-Undang Nomor 1 tahun 1995.

Akan tetapi dalam kaitannya dengan  kewajiban untuk melaporkan
perubahan anggamn dasar dalam hal nama perseroan, maksud dan tujuan perseroan,
kegiatan, besamya modal. jangka waktu berdirinya perseroan, alokas modal, status
perusahaan serta meminta persetujuan Menteri K ehakiman tersebut telah dicantumkan
dalam pasal 15 ayat (1) Undang-Undang Nomor1 Tahun 1995 sebagai berikut :

“pembahan ertentu anggaran dasar harus mendapat persetujuan Menteri dan

didaftarkan dalam daftar perusahaan serta diumumkan sesuai dengan

ketentuan dalam undang-undang ini™"®

Hal-hal diatas adalah berbagai dokumen yang berkaitan dengan anggaran
dasaryang harus diperiksa oleh konsultan hukum.

b. Dokumen-dokumen perusahaan yang berkaitan dengan masalah perizinan dan
pemerintsh, masalah sertifikat tanah, dan masalah-masalah yang berkaitan dengan izin
masalah lingkungan misalnya izin mengenai analisa dampak lingkungan (AMDAL)
ataupun izin gangguan (HO).

C. Hasl-hasl ataupun dokumen yang berkaitan dengan rapat, baik yang dilakukan
oleh direks dalam kaitannya dengan pelaksanaan program perusahaan, ataupun hasil
rapat umum pemegang saham yang membuat suatu keputisan berkaitan dengan
kedudukan perusahaan, bentuk perusahaan, perubahan perusahaan, maupun perubahan
Satus perusahaan. Hal ini penting untuk dilakukan sebagai antisipasi apabila ada
pihak-pihak yang berkeberatan mengenai perubahan yang terjadi di kemudian hari.

d. Keabsahan perjanjian-perjanjian yang dilakukan dalam rangka penawam umum.

' TDndang-Undang Nomor 1 Tahun 1995, op.citPasal 15 ayat (1).
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e. Dokumen yang menjelaskan mengenai perubahan-perubahan yang akan dilakukan
oleh pihak emiten berkaitan dengan status pemisahaan emiten.
f Penyelesaian kontrak-kontrak dan hutang
Hal ini wajib untuk diselesaikan supdya perusahaan emiten tidak akan mengalami
kesulitan dalam melakukan penawaran umum. Dimana terdapat jaminan bagi pembeli
stham bahwa tidak akan ada kontrak kontrak atau pun hutang yang nantinya akan
merugikan pembeli saham.
g. Penyelesaian betbagai proses hukum dan mengantisipasi berbagai masalah hukum
yang mungkin terjadi. Dalam hal ini, konsultan hukum harus menginventarisasi
berbagai kasus yang sedang dijalani, prosesiya dan kemudian diusahakan untuk dapat
diselesaikan. Selain itu, konsultan hukum wajib untuk menyimpan dokumen yang
betkaitan dengan putusan maupun keputusan mengenai Penyelesaian siatu
pemasalahan baik melalui pengadilan ataupun arbitrase.
2. Due diligence terhadap permasalahan keuangan

Apabila membahas masalah laporan keuangan, maka hal ini sangat terkait
erat dengan masalah transparansi. Artinya adalah ada atau tidaknya keinginan dari
perusahaan  emiten yang bersangkutan unuk menjelaskan keadaan keuangan
perusahaannya secara terbuka kepada publik.

Menumt pendapat Kieso dan Weybandt, seperti yang ditulis dalam buku
“ Menuju Pasar Modal Modem” bahwa tjuan pelaporan keuangan adalah wnuk
memberikan :

“4nformasi yang berguna dalam pengambilan keputusan investas maupun

kredit.
informasi yang berguna dalam menafsrkan prospek amiskas.
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Anformasi mengenai sumber daya yang dimiliki oleh perusshaan, hak
kepemilik an akan sumberdaya tersebut. serta perubahan yang terjadi.”"

Dalam kaitannya dengan pemeriksaan keuangan dari perusahaan emiten,
maka konsultan keuangan hams melaporkan secara transparan hal sebagai berikut ;
* Memberikan laporan keuangan dalam rangka pasar modal.
Hal i diatr dalam Sumat Kema BAPEPAM NO. 5-297/PM/1993 perihal
penempan pengertian afilias dalam laporan keuangan, yang selanjutnya diganti
dengan pasal 1 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 mengenai Pasar
Modal.
* Dugaan-dugaan yang mendasari laporan keuangan tersebut.
* Laporan yang berkaitan dengan masakh :
a.  Penggabungan usha;
b.  Perolehan atau kehilangan kontrak penting misalnya lisensd ;
¢.  Produk atau penemuan baru yang berarti :
d.  Perubahan manajemen ;
e.  Pendapatan dan dividen perusahaan.
Hal ini diatur dalam peraturan BAPEPAM No. X K 1 Lampiran Keputusan
Ketua BAPEPAM NO. Kep. 86/PM/1996 ®
¢ Laporan srta pertimbangan mengenai resik o keuangan perusahaan.

¢ Laporan keuangan yang berkaitin dengan pengalokasian biaya.

" 1Puty Gede Ary Sutagp.cif, Hal. 106,

*® P eraturan BAPEPAM No. X K 1 Lampiran Keputusan Ketua B APEPAM No. Kep
86/PM/1996.
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* Laporan keuangan yang secam jelas menerangkan kemampuan keuangan
perusahaan, stabilitas keuangan perusahaan  dan menjelaskan asset-aset yang
dimiliki oleh pemsahaan emiten yang bersangkutan.

¢ Laporan mengenai daftar pemasok .

* Laporan mengenai daflar para pelanggan perusahaan.

* Laporan mengenai Hak Milik Intelektual.

Selain hal-hal diatas, Pemturan Nomor IX.C2 Lampiran Keputusan keta
Bapepam Nomor K ep-51/PM/1996 huruf P angka 2'° menjelaskan sebagai berikut :

“ Menyajikan laporan keuangan untuk jangka waktu 3 (tiga) tahun terakhir
afau sejak berdirinya bagi perusihaan yang berdiri kurang dari 3 (tiga) tahun buku
sebagai berikut :

a. Neraca ;

b. Laporan laba rugi ;

c. Laporan saldo laba ;

d. Laporan aruskas;

e. Catatan atas laporan keuangan ;

£ Laporan lain serta materi penjelasan menjadi bagian integral dari lapoaran keuangan

jika dipersyaratkan.”

Laporan-laporan keuangan yang dibuat oleh konsultan keuangan tersebut
pada akhirmya akan dijadikan pertimbangan bagi para nvestor berkaitan dengan
kemampuan finansial perusahaan emiten serta pertimbangan mengenai besar kecilnya
resko apabila para investor membeli saham.

3. Due diligence mengenai permasalahan bisnis serta prospek dimasa depan

Dalam hal ini pemeriksaan yang dilakukan agar para investor dapat

mengerti dengan jelas mengenai kedudukan perusahaan, cara perusshaan beroperasi,

¥ peraturan Nomor IX.C.2 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam Nomor. Kep-51/PM/1996
mengenai Bentuk dan Isi Prospekus, op.cif, Huruf P angka 21.
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dan peluang bisnis yang dapat dimiliki oleh perusahaan emiten tersebut. Sehin itu

Juga terdapat beberapa hal yang dipeniksa yaitu :

Laporan yang menjelaskan mengenai pemasamn dan pasar yang dapat diraih okh
perusahaan emiten ;

Laporan yang menjelaskan mengenai manajemen perusahaan bak dalam hal
manajemen pegawai, asset-a setataupun manajemen terhadap pelanggan ;

Laporan yang menjelaskan mengenai fasilitas-fasilitas dan kemudahan-kemudahan
yang dimiliki oleh perusahaan emiten :

Laporan yang menjelaskan progpek bisnis perusahaan emiten yang jga sangat
terkait dengan fingkungan bisnis dimana perushaan emiten yang bersangkutan
tersebutberada.

Pihak-Pihak yang Terlb at

Apabila membahas mengenai profes penunjang yang terlibat dalam

kegiatan di pasar modal maka hal tersebut diatur pada :

Pasal 64 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 yang menyebutkan
bahwa profesi penunjang pasar modal terdiri dari -

e Akuntan ;

* Konsultan Hukum ;

® Penilai ;

* Notaris ; dan

* Profd lain yang ditetapkan dengan Peraturan Pemerintah 2
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| b.  Pasal 56 ayat (1) PP Nomor 45 Tahun 1995 mengenai Penyelenggaraan di
: Bidang Pasar Modal yang menyebutkan bahwa kegiatan profesi penunjang pasar
| modal dapat dilakukan oleh :

¢ Akuntan ;

¢ Konsultan Hukum ;

* Penilai ;

* Notaris.?

Dalam kaitannya dengan due diligence dalam rangka penawamn umum ini

profesi penunjang yang terlibat secara mendalam adalah konsultan hukum yang wajib

memberikan sebuah pendapat hukum serta legal audit dan konsultan keuangan yang

berkewajiban untuk membuat laporan keuangan dari perusahaan emiten.

Namun =lain profesi penunjang diatas terdapat pihak hin yang juga edibat
secan aktif dalam kaitannya dengan proses _due diligence dari pihak emiten. Pihak
yang dimaksud adalah penjamin emisi (underwriter). Salah satu fungs dari penjamin
emisi yang berkait dengan penawaran umum adalah untuk membantu pihak emiten
dalam  pembuatan pemyataan pendaftaran  dimana didalammya juga hans
mencantumkan fakta-fakta material yang sesuai dengan kondis sebenamya.

Oleh karena itulah sebagai pihak yang turut membant pihak emiten maka
penjamin emisi juga harus memberikan pengawasan kepada pihak emiten ketika
melakukan due diligence dan jangan sampai informas yang diberikan nantinya sakah
ataupun tidak benar.

# Peraturan Pemerintah Nomeor 45 Tahun 1995 Mengenai Penyelenggaraan Kegiatan di Pasar
Modal, Pasal 56 ayat (1),
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1. Penjamin Emisi ( Underwriter)

Menumt Undang-Undang mengenai Pasar Modal, tidak diatur secara
eksplisit bahwa penjamin emis wajib untuk melak sauakan due diligence. Akan tetapi
dalam hal ini penjamin emis adalah merupakan pihak yang akan membeli saham dari
emiten dan untuk selanjutya dijual kembali ke investor atau pembeli saham.
Sehingga mereka berkepentingan untuk menjamin bahwa data-data yang beris fakta
material untuk selanjutnya daim prospektus adalsh sesuai dengan fakta yang ada. Hal
mi akan berpengaruh pada smaham yang akan dijual serta dalam pemyataan
pandafiaran.

Dalam kaitannya dengan due diligence, pihak penjamin emis akan secara
terus-menenis memerik sa hasil due diligence yang dilakukan oleh perusahaan emiten.
Hal ini sangat berkaitan dengan prosespenjaminan yang dilakukannya tethadap saham
vang dikeluakan oleh perusahaan emiten juga berkait dengan masalah keterbukaan
dan keakuratan informasi vang dibutuhkan oleh investor.

Dalam Keputusan Keta Badan Pelaksna Pasar Modal Nomor KEP-
04/PM/1986 dalam pasal 7 menjelaskan beberapa mgas penjamin emis berkaitan
dengan penawaran umum sebagai berikut :

“a.Memberikan naschat kepada emiten dalam menentukan jenis dan harga
efek yang ditawarkan serta cara dan waktunya ;

b.Membantu emiten dalam menyusun pemyataan pendaftaran emis efek

®erta kelengkapan dokumen  termasujk penyusunan prospektus dan

penentuan jadwal emisi ;
¢-Mengatur penyelenggaraan emisi efek sbaik baiknya.”2

*Keputusan Retua B ada Pelak sana Pasar Mo dal Nom or. Kep-04/PM/1986, Pasal 7.
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Dari penjelasan diatas dapat dilihat bahwa penjamin emis bahwa walaupun
penjamin emis bukan profesd penunjang dari penawaran umum. Namun, penjamin
emisi sangat berperan dalam proses due diligence karena penjamin emisi bertugas
unfuk membanw emiten dalam hal menyusun prospektus yang dalam hal ini terdiri

dan berbagai laporan hasil due diligence dari para profesi penunjang.

2. Akuntan

Dalam kaitannya dengan maslah due diligence, maka yang dimaksid
dengan akuntan adalah akuntan publk. Secara umum tugas yang dimiliki oleh
akuntan publik adalah memberikan sbuah informasi mengenai kinerja keuangan darni
perusahaan emiten. Dengan demikian dapat diketahui bahwa akuntan terssbut
memiliki peran yang besar dalam suksesiya penawaran umum. Dalam hal ini sangat
dibuwhkan sebuah obyektivias dan independens  dalam melakukan sebuah
pemeriksaan keuangan.

Peranan yang dimainkan oleh akuntan untik membuat laporan keuangan
dapat dilihat secara implisit pada pasal 69 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun
1995% yang mengatur sebagai berikut -

“Laporan keuangan yang disampaikan kepada BAPEPAM wajib disusun

berdasarkan prinsip akuntansi yang umum”

Dengan demikian yang mengetahui standar akuntans sudah pasti adakh
akuntan. sehingga secara hukum peranan akuntan klah diakui dalam pasar modal di

Indonesia.

. TTndang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Mengenai Pasar Modal, op.cift Pasd 69 ayat (1)
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I putn Gede Aty Suta menyatakan sebagai berikut :

“Accounting standarts help to  ensure that the users of financial
statemens get more complete and ckarer information on a consistent
basis from period to period. This help investor and creditors in making
comparisons between the financial statements of one organizations and
another (Standar - standar akuntans akan membantu meyakinkan para

penggunanya  terhadap keakuratin data keuangan serta memperjelas
informas  kewanganyang ada dari waktu ke waktu. Hal i akan

membantu  para investor serta -kre.ditur untuk mgmbuat £erbandingan

antara data keuangan sebuah organisas dengan yang lainnya )y’

Dengan demikian dapat diketahui bahwa fings utama akuntan adalah unmk
mengambatkan secara transparan mengenai posis keuangan pemisahaan emiten serta
berbagai hal yang mendukung posisi tersebut sesuai dengan standar akuntansi dan
peraturan perundangan yang berlaku.

Sedangkan dalam hal keobyektivitasan dan keindependensian akuntan, maka
akuntan perusahaan dilarang untuk mekkukan hal-hal sebagai berikut :

* Memberi jasa-jasa kepada pihak -pihak yang terafiliasi dengannya ;

* Membuat perjanjian untuk memperoleh keuntungan dalam efek atau bagian laba
dari emiten atau pihak terasosiasi dengan emiten ;

* Memeriksa dan menyiapkan pendapat bagi emiten sebelum menerima pembayaran
atau jasajasa yang diberikan terdahubs :

* Melakukan penilaian atau pemeriksaan atas pekefjaannya sendiri yang telah
dilakukan bagi emiten ;

* Melakukan perjanjian dengan emiten yang menyatakan bahwa pembayaran jasanya

lergantung pada diterima atau tidaknya has pekefjaannya oleh emiten

*1Puts Gede Ary Suta, Foundations of Our Capital Market, Y ayasan Sad Satria Bhakfi,
Jakarta, Tahun 2000, Hal, 251-252.
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3. Konsultan Hukum

Dalam kaitannya dengan due diligence, secara umum konsultan hukum
bertugas untuk memberikan pendapat serta penilaian yuridis mengenai dokumen-
dokumen perusahaan seperti izin-izin, sertifikat tanah, lisensi-lisens, kemudian
meneliti masalah anggaran dasar dan kebsahan pemusahaan dan selain itu juga wajib
meneliti berbagai proseshukum yang sedang berjalan.

Dalam memberikan pendapat yuridisnya, konsultan hukum wajib
memberikan atau melkukan hal tersebut sscam independen dan sesuai dengan kode
etik dan standar profes yang berlaku.

Kode etk tersebut meliputi sikap disiplin dalam melaksanakan tugasya,
bertanggungjawab dan tidak mekkukan kolus dengan pihak emiten. Kewajiban
konsultan hukum untuk menangani kode etik tersebut, diatur dalam pasal 66 Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995% yang menyebutkan sebagai berikut :

“Setiap profesi penunjang pasar modal wajib menaati kode etik dan standar

profs yang ditetapkan oleh asosias profesi masing-masing sepanjang tidak

bertentangan dengan undang-undang ini dan atau peraturan pelak sananya”.

Hal ini akan menjamin atas keterbukaan dan keakuratan informasi yang akan
diberikan oleh konsultan hukum dalam rangka due diligence.

2. Manfaat Due Diligence
Ketika membahas mengenai manfiat dari due diligence ini maka pemyataan

vang diberikan oleh Marzuki Usman yaitu pasar modal tanpa informas adalah judi

5T Putu Gede Ary Suta, op.cit. Hal, 217218,

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1 995, op. cif, Pasal 66.
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akan dapat dijadkan sebuah dasar untuk menentukan mengenai manfaat dan adanya

proses due diligence dalam rangka penawaran umum saham di pasar modal.

Berdasarkan wawancara yang dilakukan dengan Lindawati dan Bursa Efk

Surabaya maka dapat dijelaskan mengenai manfaat dari diadakannya due diligence

dakim rangka penawaran umum saham adalah sebagai berkut :

2. Memberikan informas vang scbenamya mengenai keadaan perusahaan emiten
kepada para pemodal agar para pemodal tidak ®stipu dalam menginvestaskan
dananya melalui pembelian ssham kepada pihak emiten.

b. Memberikan kesempatan kepada pihak emiten untuk melakukan pembenahan
terhadap kondisi perusahaan emiten yang bersangkutan.

¢. Due dilipence akan menciptakan sebush suasana JGir dalam kegiatan
penawaran umum. Hal ini dissbabkan tidak adanya pihak-pihak yang merasa
dirugikan oleh pihak emiten karena pihsk emiten secara (transpamn telah
menjelaskan kondis perusshaannya dalam prospektus sebagai hasl dan due
diligence.

d. Dengan due diligence akan mampu “mendongkrak” nilai atau harga ssham, hal ini
terjadi ketika hasl dari due diligence tersebut menyatakan bahwa kondisi
perusahaan emiten dalam kondisi baik.

e. Due diligence dapat dijadikan sebagai bukti oleh para profesi penunjang serta
pihak yang terlibat dalam penawaran umum apabila terdapat pihak-pihak yang

merasa dirugikan dalam penawaran umum.”

¥ Wawancara dengan Lindawati, Manajer B agian KP di Bursa Efek Surabaya, dilakukan pada
tanggal 17 Mei 2002,
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Dengan demikian dapat dikethu bahwa due diligence yang dilakukan okh
pam perushaan emiten mempakan sbuah kegiatan yang mempunyai efek yang

positif dalam kegiatan penawaran umum.

3. Penawaran Umum Berkaitan dengan Proses Serta Kegiatannya
A.Proses Penawaran Umum

Dalam membahas masalsh proses dari penawaran umum, maka ini berkait
dengan persiapan yang harus dilak sanakan oleh perusahaan emiten yang akan
melakuk an penawamn umum tersebut.

Dalam melakukan persiapan tersebut, perusahaan emiten harus melakukan
dengan hati-hati dan tidak dengan tergesa-gesa. Hal ini akan memberi hasil yang lebih
bak. terutama dalam hal harga ssham yang lebih tinggi dan penjualan saham yang
lebih banyak.

Proses persiapan yang dilakukan oleh perushaan emiten adalh sebagai
benkut :

a. Pemyataan pendaflaran ke BAPEPAM

Penawaran umum hanya dapat dilakukan oleh perusahaan emiten yang telah
menyampakan pemyataan pendaftaran ke BAPEPAM. Hal ini diatur dalam pasal 70
ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995

Sedangkan Pemyataan pendaftaran yang diajukan tersebut wajib unuk
diperbaiki oleh perusahaan emiten apabila BAPEPAM mengajukan perubahan dan
komentar. Sedangkan dalam hal pemyataan mengenai efektifitasnya pemyataan

pendaftaran akan dilakukan pada hari ke 45.
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¢. Mengadakan Perjanjian Penjaminan Emis

Hal ini dilakukan Setelah perusahaan emiten berhasil mencapai kesepakatan
dengan penjamin emis mengenai penjaminan saham vang akan mereka lakukan
terhadap saham yang akan dilkehiarkan oleh penisahaan emiten.

Sedangkan penjamin emisi sendiri dalam hal ini berfungs untuk melakukan
penilaian atas kondisi perusahaan dan menetpkan harga penjualan ssham. Biasanya
penandatanganan ftersebut akan dilakukan pada hari pemyataan pendaftaman
dinyatakan efektif Oleh karena it dalam hal ini dibutuhkan komitmen dan
kepercayaan yang tinggi antara penjamin emis dan perusahaan emiten.

d. Mengadakan Due Dilipence (

Pada tahap ini, perusahaan emiten melakukan pemerik saan tethadap kondisi
perusahaan dari segi hukum, keuangan, maupun prospek bisnis yang akan diperoleh.
Selain pihak perusahaan emiten, pihak penjamin emis pun akan turut aktif uniuk
melakukan due diligence.

Hal ini berkaitan dengan kebenaman fakta material yang hams dimasikkan
dalim prospekus schingga, pihak pihak penjamin emisi tidak ingin sampai timbul
informasi yang palsu berkaitan dengan penjaminan saham yang mereka lakukan.

e. Pemyataan pendafiaran dinyatakan efektif oleh BAPEPAM dan dilanjutkan dengan
penandatanganan perjanjian penjaminan saham dengan penjamin emisi.

f Menentkan rentang harga saham.

g Pendaftaran prospektus awal ke BAPEPAM dan bursa efek

Dalam kaitannya dengan is dar progpektus, maka propektus yang
ditetapkan tersebut hams merupakan fakta material yang akumt tentang kondisi

perusahaan emiten.
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Hal tersebut diatur dalam pasal 78 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 tahun
1995 sebagai berikut :

“Setiap progpekus dilarang memuat keterangan yang tidak benar tentang

fakta material atau tidak memuat keterangan yang benar tentang fakta

material yang diperlukan agar prospektus tidak memberikan gambaran yang
menyesatkan “.

Propektus yang diajukan tersebut hams disediakan bagi publik maupun
calon pembeli. Dalam Pemturan No IX. A2 Lampiran: Keputnsan Ketua BAPEPAM
No:Kep-43/PM/1996 angka 12 hurufb proses tersebut dilanjutkan sebagai berikut :

“Prospektus ringkas sebagaimana dimaksid dalam pemyataan pendaftarman

harus sudah diumumkan dalam sekurang-kurangnya 1(satu) surat kabar

harian berbahasa Indonesia yang mempunyai peredaran nasional dan dimulai
paling tidak 3 (tiga) hari kerja sebelum penawaran umum™'
h Pempublikasian rencana penawaran umum

Hal ini dilakukan oleh manajemen perusahaan emiten yang memberitahukan
kepada pam investor berkaitan dengan rencana penawaran umum yang akan
dilakukan.

Kegiatan ini biasanya dilakukan dengan bertemu para investor dan analis
saham. dengan maksud agar para investor menjadi tertarik terhadap sasham yang
ditawarkan.

Kegiatan ini harus dilakukan dengan konsep yang matang, agar ketika
melakukan presentasi, manajemen perusahaan dapat menginformaskan secara benar
mengenai kondis perusahaan dan memberitahukan rencana penawaran  umum

tersebut.Dengan demikian diharapkan saham akan laris tejual ketika masuk bursa

efek.

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, op.cit, Pasal 78 ayd (1).

! Peraturan No.IX A2 Lampiran Keputusen ketua B APEPAM No, Kep-43/PM/1996, gp.cif,
Angka 12 hunuf b,
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i Prospektus final dimasukkan ke BAPEPAM
J. Prospektus yang sudah disetujui dibuat ringkasannya dan diberitakan di surat kabar
Kemudian prospektus tersebut dapat di distribusikan .
Dalam hal pemberitaan mengenai prospektus di surat kabar, pasal 79 ayat )
Undang-Undang Nomor 8 tahun 19957 mengatur bahwa :
“Setiap pengumuman dalam media mam yang berhubungan dengan
penawaran umum dilarang memuat keterangan yang tidak benar tentang
fakta material dan atau tidak memuat pemyataan tentang fakta material yang
diperlukan, agar keterangan yang dimuat didalam pengumuman terssbut
tidak Memberikan gambaran yang menyesatkan”.
k. Mencetak sasham-saham di percetakan.
I. Penawaran umum.
B. Kegiatan Penawaran Umum
Penawaran umum vyang dilakukan oleh perusshaan emiten sebaikmya
memperhatikan 5 (lima) faktor penawaran umum yang akan digunakan. Dalam hal ini,
struktur penawaran umum akan berguna untuk menjadi kerangka kerja bagi
perusahaan emiten dalam menjual sahamnya baik dalam hal jumlah ssham yang akan
dikeluarkan. ataupun prioritas tempat penjualan saham.
Membeli sham it tidak sama dengan membeli barang-barang konkret.
Namun dalam hak ini Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) telah menentukan
prosedur perdagangan saham sebagi berikut :

4. Pemesanan saham

* ndang-Undang Womor 8 Tahun 1995, op. cit, Pasal 79 ayat (1).
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Kegiatan ini dapat dilakukan pada saat proses persiapan penawaran umum. Dimana
par pembeli tersebut datang dan dilakukan di Bank yang tlah ditunjuk okeh
perusahaan emiten guna membayar sejumlah sham yang telah dipesannya.
b. Penjatahan sasham
Hal ini dilakukan apabila pemesanan yang tejadi melebihi jumlah saham yang
tersedia. Oleh penjamin emis pembagian jatah ini dilakukan terhadap institusi-
institusi penanam modal dan perorangan yang diberikan berdasarkan struktur
penawaran umum yang ftelah ditetipkan. Hal ini kemudian diakhiri dengan
pemberian sertifikat saham sesuai jumlah yang telah ditentikan oleh pihak penjamin
emisi.
C. Pengembalian dana kepada investor atau pembeli saham (re find).
Kegiatan ini dilakukan karena kelebihan dana yang dibayarkan oleh pembeli saham
pada saat melakukan pemesanan stham, Kelebihan dana ini dikarenakan harga akhir
saham lebih rendah dari penawarannya, sehingga sisa dana yang ada hams
dikembalikan kepada pemodal.
d. Pencatatan saham di bursa efek
Mempakan sebuah kegiatan yang harus dilakukan oleh pemsahaan emiien supaya
diakui di bursa efek. Dengan pencatatan tersebut berarti akan dilakukan perdagangan
satham di bursa efek yang memupakan pasar sekunder. Dalam pasar sekunder inilah
terjadi gejolak penawaran dan permintaan dari pasar yang menyebabkan nak atau
Wwrunnya harga saham. Hasi penjualan dari saham tertentu akan dihitunh dan dijadikan

ndikasi daii kegiatan jual-beli saham yang terjadi.
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e. Perbandingan pendapatan terhadap harga saham
Kegiatan ini dilakukan dengan cara membandingkan harga sham dengan pendapatan
yang diperoleh dalam periode 1 (satu) tahun penjualan. Hal ini dapat menjadi sebuah

indikator keberhasilan penjualan saham yang dilakukan.
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Bab ITI

Tanggung Jawab Profesi Penunjang Penawaran Umum
serta Penegakkan Hukum

1. Prasyarat Pertanggungjawaban Pada Penawaran Umum

Apabila membahas mengenai masalah prasyarat pertanggungjawaban, maka
uang lingkup yang akan dipergunakan adalah keadaan atau kondisi yang disyaratkan
apabila profesi penunjang penawaran umum wajib melakukan pertanggungjawaban
terhadap pana investor.

Seperti yang telah diketahui bahwa pasar modal merupakan sebush kegiatan
yang sangat umit dan kompleks Hal ini disebabkan karena mumitnya prosedur yang
hams dilaksanakan, banyaknya phak yang terlibat dalam kegiatan di pasar modal
serta besamya jumlah dana yang beredar di pasar modal.

Tentu saja hal tersebut membuat Pasar modal menjadi sangat rawan terhadap
kejahatan-kejahatan ekonomi yang teqadi didalamnya. Oleh Karena itu diperlukan
perangkat hukum nasional berkaitan dengan penegakkan hukum di pasar modal yang
mampu melindungi serta mengantispas kejahatan di pasar modal.

Dalam kaitannya dengan hal terssbut maka Indm Safiti mengatakan
bahwa Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 sebagai landasan hukum yang kukuh
untuk lebih  menjamin  kepastian  hukum pihak-pihak yang melakukan
kegiatan di pasar modal serta melindungi  kepentingan masyarakat pemodal

dan praktek yang merugikan,

¥ Indra Safitri, Transparen si Independensi dan Pengawasan Kejahatan Pasar Modal, Cetakan
L Global Book Safiri And Co, Tahun 1998, Hal. 15.
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Sedangkan dalam hal penawaran umum terdapat 2 (dua) buah kepentingan
vang bertemu yaitn kepentingan perusshaan emiten untuk menjual sahammya
sebanyak-banvaknya yang berhadapan dengan kepentingan investor unuk
mendapatkan keuntungan yang didasarkan pada informasi sebenamya tentang kondisi
peiusathaan emiten seperti yang dicantumkan dalam pemyataan pendaftaran dan

progpektus.

Permasalshan mulai muncul ketika pemyataan pendafataran dan atau
prospektus vang schamsiva berisi data-data mengenai kondisi riil perusahaan emiten
dalam hal hukum. kondis keuangan maupun kondisi bisnis perusahaan yang ada
termyata tidak sesuai dengan fakta material vang terdapat dilapangan.

Dalam kasus ini, tampak bahwa para investor atau pembeli saham tekh
dirugikan oleh perusahaan emiten. Hal ini dikarenakan ketidakbenaran informas yang
diberikan dalam prospektus yang dijadikan acuan serta bahan pertimbangan dalam
melakukan pembelian saham oleh para investor. Ketidakbenaran data yang tercantum
dalam progpekius tersebut menyebabkan kesalhan pethinmgan bagi pihak mvestor
bak dalam hal besrmya pendanaan yang haus dikeluarkan atupun perkiraan
keuntungan yang akan didapatkan.

Selain i para mvestor tersebut menganggap bahwa data-data yang terdapat
dalam prospektus adalah benar, dan apabila mereka membeli saham ftersebut akan
mendapatkan keuntungan yang besar. Akan ®tapi pada kenyataannya keuntungan
tersebut tidak pemah mereka peroleh karena temyata phak emiten mencantumkan
data-data yang tidak benar didalam prospektus yang mereka tembitkan.

Kasuslainnya yang enjadi dalam kaitannya dengan ketetbukaan informasi dan

informas  vang menyesatkan diungkapkan oleh Nuthadi Mulyono yang
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mengungkapkan bahwa terdapat kecendrungan emiten meningkatkan jumlah laba
ditahan serta membengkaknya jumlah utang perseroan **

Dalam kasus tersebut terjadi suatu hal yang cukup mengherankan yaitu bahwa
utang dani perusahaan emiten justru semakin meningkat walaupun saham yang dijual
banyak dibeli okh investor. Hal ini menunjukkan terdapat ketidakberesan dan
ketidakterbukaan informas maupun manajemen perusahaan emiten terhadap investor.

Selain kedua kasus diatas, kasus lainnya yang juga berkaitan dengan masalah
keerbukaan nformas yang terjadi di pasar modal, Indra safitri mengatakan bahwa
kasus menyangkut soal tanggung jawab dana yang didapatkan dari pana investor yang
menjadi pemegang ssham.** Dalam hal ini biasanya pihak emiten akan memberkan
janji-janji kepada investor berkaitan dengan keuntngan yang diperoleh dalam
tenggang waktu tertentu, ekspans usaha, ataupun pembayamn hutang. Akan tetapi
lemyata apa yang telah dijanjikan tersebut tidak dapat diwujudkan oleh pihak emiten
sehingga dalam hal ini pihak investor akan dirgikan.

Pada dasamya kegiatan pasar modal didasarkan pada asas transparansi atau
keerbukaan informasi antara pemsahaan emiten yang akan menjual saham ke publik
dengan investor ataupun pembeli saham. Keterbukaan yang dimaksud adalah ketika
pihak emiten secara jujur memben‘kan informas mengenai kondis perusshaannya,
bak dari segi hukum. keuangan, ataupun bismis yang ada. Hal tersebut akan
memberikan gambaran yang penuh kepada investor dalam kaitannya dengan

pembelian saham yang akan mereka lakukan.

" Majalah PPUE Ueng dan Efek, Menagih Janji Eniten, Nomor 28, tahun 1996, Hal. 9.

¥ Indra Sefitri, Catatan Hukum Pasar Modd, Cetakan I, Go Globd Book Publication Divisicn
Safitri and Co, Jakarta, Tahun 1998, Hal, 106,
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Berkaitan dengan masalah keterbukaan informasi tersebut maka Indra Safitri
mengatakan bahwa menyampaikan fakta dan infomas penting secara transpamn
tentang perusahaan adalah yang wajib hukumnya bagi emiten walaupun ada penjamin
emisi, akuntan publik, konsultan hukum dan profesi penunjang lainnya 3

Dengan demikian dapat diketahyi bahwa pihak emiten wajib menjunjung
tinggi asas keterbukaan informas dengan memberikan informasi yang benar dalam
pemyataan pendaftaran dan prospektusnya.

Oleh hal tersebut diatas maka pihak perusahaan emiten serta profes penunjang
ita pihak lain yang tedibat dalam hal due diligence adalah merupakan pihak yang
wajib untuk memberikan sebuah peranggungjawaban dalam hal pam investor
dirugikan akiat informas yang tidak benar dan tidak sesuai dengan fakta materia]
vang ada.

Dalam kondisik ondig seperti tersbut diatas pertanggungjawaban wajib
diberikan tidak hanya oleh pihak perusahaan emiten akan etapi juga okeh konsultan
hukum, akuntan perushaan serta penjamin emis sbagai pihak yang terlibat dalam
Proses due diligence dan pembuatan progpektis Pertanggungjawaban wajib diberikan
didasarkan pada alasan bahwa mereka adalah profes penunjang yang terlibat dalam
proses pemeriksan kondis perushaan emiten, dan mencantumkannya dalam
pemyataan pendaftaran dan atay prospektus. Sehingga mereka lebih mengetahuj
penihal kebenaran informas tentang kondis perusshaan emiten yang diumumkan

dalam pemyataan pendaftaran dan progpektus

* Indra Syafitri, op. cif, Hal 47,
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Dalam pasal 80 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 disebutkan
sebagai benkut ;

“Jika pemyataan pendaftaran dalam rangka penawamn umum  memuat

informas yang tidak benar tentang fakta material atau tidak memuat informasi

tentang fakta material sesuai dengan ketentuan undang-undang ini dan atau

perturan pelaksananya sehingga informas dimaksud menyesatkan maka:

a. Sefiap pihak yang menandatangani pemyataan pendaftaran ;

b. Direktur dan komisatis emiten pada waktu pernyataan pendaftaran menjadi
efektif

. Penjamin pelaksana emis : dan

d. Profesi penunjang pasar modal atau pihak lain yang memberikan pendapat
atau keterang dan atas persetujuannya dimuat dalam pemyataan
pendaftaran;

wajib bertanggungjawab, baik sendiri-sendiri maupun bersama atas kerugian
yang timbul akibat perbuatan dimaksud™ >

Dengan demikian dapat diketahui bahwa pertanggungjawaban yang berkaitan
dengan ketidakbenaran informasi dalam pemyataan pendaftaran dan prospektus wajib
diberikan oleh profes penunjang penawamn umum yaiﬁx pihak perusshaan emiten,
penjamin emisi (unde rwrite ), k onsaltan hukum dan konsultan keuangan.

Pertanggungjawaban wajib diberikan oleh mereka karena kerugian yang telah
mereka tmbukan pada pihak investor akibat ketidakbenaran informasi yang
dicantumkan dalam pemvatan pendaftaran dan prospektus serta wanprestas yang
dilakukan oleh pihak emiten tethadap mvestor. Dalam kondis inilah, profes

penunjang penawaran umum wajib memberikan pertanggungjawaban mereka.

2. Pertanggungjawaban Profes Penunjang Pada Penawaran Umum

a. Pertanggungjawaban akuntan

i TIndang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, op..cif, Pasal 80 ayat (1).
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Berkaitan dengan fungsi akuntan dalam penawaran umum, I Putu Gede Ary
Suta menyatakan bahwa terdapat 2 (dua) buah fings yaitu sebagai pemeriksa laporan
keuangan dan penyusun standar akuntans. ®

Laporan keuangan yang dibuat oleh akuntan tersebut akan dijadikan sebuah
pedoman bagi investor untuk menilai keadaan finansial emiten berkaitan dengan
jumlah saham yang akan dibeli nantinya.

Secara umum seoarang akuntan tidak hanya wajib untuk patuh kepada kode
etik profes akuntan. akan tetapi juga harus patuh terhadap peraturan perundang-
undangan yang berlaku. Sehingga dalam hal terdapat investor yang merasa dirugikan
karena adanya informasi keuangan yang tidak benar maka pihak akuntan wajib unuk
memberikan pertanggungjawaban atas keterangan keuangan yang diberikan terssbut

Pertanggungjawaban tersebut hanya diberikan dalam bidang keuangan sesuai
dengan laporan yang mereka berikan. Hal ini seperti diatur dalam pasal 80 ayat (2)
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 yaitu bahwa pihak sebagaimana yang
dimaksud dalam ayat (1) huruf d hanya bertanggungjawab atas pendapat atau
ke®rangan yang diberikannya *

Adapun bentuk pertanggungjawaban yang dapat diberikan oleh pihak akuntn
menurut Munir Fuady adalah benpa :

“a. Memberikan tanggung jawab dari segi hukum dengan menjelaskan kepada

investor bahwa keterangan keuangan yang dicantumkan dalhm pemyataan

pendafiaran maupun didalam pospekius adalah benar serta sesuai dengan
fak& material yang ada. Hal ini dilakukan dengan menggunakan perbandingan
dengan hasil audit keuangan lainnya.

b. Memberikan tanggung jawab berupa ganti rugi tethadap investor yang
dirugikan akibat data-data keuangan terssbut

® 1 Putu Gede Ary Suta, op.cit, Hal.214.

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, Op.cit, pasd 80 ayat (2).
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¢. Memberikan tanggung Jawab moml sesuai dengan kode etik profesi akuntan
yang beraku.

d. Mengikuti proses hukum yang berlaku apabila tebukti bahwa nformasi
keuangan yang diberikan tersebutadalah tidak benar dan menyesatkan” ®
Pertanggungjawaban yang diberikan akuntan tersebut adalah upaya untik
menjaga kinerja pasar modal, menjaga kepercayaan investor kepada akuntan yang
bersangkutan serta menjaga nilai ssham yang diperjualbelikan di pasar modal.
b. Pertanggungjawaban Konsultan Hukum

Dalam kaitannya dengan penawaran umum, konsultan hukum mempunyai
peranan untuk memberikan sebuah pendapat hukum serta mengadakan pemeriksaan
tethadap kondisi perusahaan perusahaan emiten dari segi hukum. Hasl dari
pemeriksaan tersebut selanjutnya akan dicantumkan didalam pemyataan pendaftaran
dan prospektus.

Sedangkan dalam kaiannya dengan investor yang dirugikan oleh pendapat
hukum tersebut maka kon sultan hukum wajib untuk memberikan pertanggungjawaban
berkaitan dengan kebenaran material yang telah disampaikan oleh mereka dalam
rangka penawaran umum.

Pertanggungjawaban tersebut dapat dilakukan dengan cam sebagai berikut :

3. Konsultan hukum dapat menunjukkan bahwa peniliian hukum dan pemeriksaan
yang mereka lakukan tersebut bersifat independen serta esuai dengan hukum
serta kode etik profesi yang berlaku.*!

» Sumber: IPutuGede Ary Suta, op cit, Hal. 218.

“! Sumber: Munir Fuady, op. cif, Hal 207,

i limen
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b. Mengikuti proses hukum yang beraku bemupa pemeriksaan, penyidkan dan
selanjutya persdangan apabila terbukti bahwa informas yang diberikan dalam
permyataan pendaftaran dan prospektus adalah tidak benar.

¢. Memberikan tanggung jawab sesuai dengan kode etik konsultan hukum yang
berlaku. Hal ini bisa berupa pencabutan izin, skorsing ataupun sanksi lainnya.®

Selain  bentuk-bentuk pertanggungjawaban  diatas  terdapat pula
pertanggungjawaban secara profesonal terhadap para konsultan hukum yang
melakukan pelanggaman tersebut. Hal ini diungkapkan oleh Munir Fuady sebagai
benkut

“Dewan kehormatan untuk perofes konsultan hukum ini bertugas unuk

melakukan penegakkan kode etik profes konsultan hukum pasar modal. Unuk
itu setelah prosedur tertentu , Dewan Kehomatan dapat menjatuhkan sanksi-
sanksi tertentu kepada konsultan hukum pasar modal, berupa :

(1) Teguran tertulis.

(2) Peringatan keras dengan surat.
(3) Pemberhentian sementara dari keanggotaan Himpunan Konsultan Hukum

Pasar Moda! selama 3 §mnpai dejlganci bulan.

(4) Pemberhentian sebagai anggot.

Hal-hal diatas adalah merupakan bentuk pertanggungjawaban yang dapat
diberikan oleh konsultan hukum tethadap gugatan adanya pemberian informas yang
tidak benar dalam pernyataan pendaftaran dan prospektus.
¢. Pertanggungjawaban Penjamin Emis

Pada dasamya masalah penjamin emis (underwriter) tidak diatur secara
eksplisit di dalam undang-undang pasar modal. Akan etapi, berdasarkan Pasml 7

Keputusan Ketua Badan Pelaksana Pasar Modal Nomor ‘Kep-04/PM/1986 mengenai

 Sumber : Munir Fuady, op.cit, Hal 206-210.

* Munir Fuady, Pasar modal Modem, op.cit, Hal.209.
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ketentuan Pelaksana Lembaga Penunjang Pasar Modal menyebutkan bahwa Penjamin
emisi efek mempunyai tugas yaitu membantu menentukan harga ssham, membantu
emiten dalam menyusun permyataan pendaftaran dan penyusman progpektus dan
mengatur penyelenggaraan emisi efek. *

Sedangkan dasar pertanggungjawaban yang dierikan oleh Penjamin emis ini
diatur dalam Pasal 80 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 seperti yang
telah dijelaskan sebelumnya bahwa apabila terdapat keterangan yang tidak benar atau
menyesakan maka penjamin emis adalah salah satu pihak yang wajib unuk
memberikan pertanggungjawabannya. Pertanggungjawaban ini tentu saja berkait
dengan fungsi yang dilakukan oleh penjamin emis baik dalm due diligence,
pembuatan prospek s maupun perlyusunan pemyataan penda ftaran. Sehingga apabila
terdapat informas yang menyesatkan ataupun tidak benar, maka sudah semestinyalah
pihak penjamin emisi sebagi pihak yang terlibat langsung dalam proses pembuatan
progektus dan atau pemyataan pendaflaran untuk langsung memberikan
pertanggungjawabannya.

Dalam hal terjadi gugatan tethadap penjamin emisi atas ketidakbenamn
informas yang tercantum dalam pemyataan pendaftaran ataupun prospektus, maka
pihak penjamin emisi wajib untuk melakukan langkah yang profesional yaitu dengan
memberikan pertanggungjawabannya terthadap gugatan tersebut.

Berkaitan dengan fungsi serta tugas penjamin emisi dalam penawaran umum
dtersebut maka pihak penjamin emis dapat melakukan langkah-langkah

pertanggungjawaban sebagai berik ut -

e Eeputusan Ketua B aden Pelak sana Pasar Modal Nom or K ep-04/PM/1986, op.cit, Pasal 7.
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“- Mengumpulkan berbagai datm berupa dokumen atau cattan — catatan
mengenai proses due diligence. Didalam data-data tersebut, penjamin emisi
dapat menjelaskan kepada mnvestor yang merasa dirugikan bahwa mereka telah
melakukan pemeriksaan sesuai prosedur vang bedaku tethadap kondisi
perusahaan, waktu pemeriksaan dan bahwa hasilnya sesuai dengan apa yang
tercantum dalam pemyataan pendaftaran dan atu progpektus
“- Penjamin emis dapat mengadakan pertemuan dengan para investor untuk
memeriksa serta menguji kebenaran fakta material dengan dibantu para ahli
untuk mneganalisa fakta yang ada. Penjamin emis berusaha untuk membantu
mengurangi kemigian yang diderita oleh pam investor dengan berusaha
menyingkap pihak yang melakukan penipuan informasi tersebut® ©

Berkailan dengan permasalahan pemberian informas yang menyesatkan tersebut yang

berkaitan dengan penjamin emisi maka Astil Sitompul mengatakan sebagai berikut
bahwa :

“Beragam materi dan cama dalam menjalankan due diligence ini akan
menyebabkan kesulitan  bagi penjamin emis, yang dalam hal ini
bertanggungjawab atas penawaran umum kliennya dan untuk mengetahui
apakah ia telah menjalankan penelitian yang cukup dan sepanjang
keanekeragaman ini menciptakan ketidakpastian tentang apa yang hams
dilakukan, maka hal ersebut akan mengurangi perlindungan terhadap para
investor”.®
Dengan demikian dapat diketahui bahwa tidak terdapat suat bentuk baku
pertanggungjawaban penjamin emis terhadap para investor selama belum adanya

sebuah standar atau acuan baku dalam hal kelengkapan fakta hasil due diligence.

3. Penegakkan Hukum dan Sanksi-Sank sinya

Seperti yang telah dibahas sebelumnya bahwa dalam pasal 80 ayat (1)
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 mengatur mengenai profesi penunjang yang
hars bertanggungjawab berkaitan dengan informas yang ada dalam pemyataan

pendaftarman. Dalam hal terdapat informas yang tidak benar dalam pemyataan

5 Aaril sitompul, op cit, Hal.. 35-37.

“ Asil Sitempul, op.cif,Hal, 62.
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pendaftaran maka dapat dilakukan penegakkan hukum terdapat kasus pemberian
nformasi yang tidak sesuai dengan fakta material tersebut.

A. Penegakkan Hukum

1. Pemenksaan

Penegakkan hukum yang dimaksud dapat dilakukan apabila diduga atau telah
terjadi sebuah pelanggaran terhadap Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 mengenai
Pasar Modal. Hal i diatur dalam pasal 100 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8
Tahun 1995¥ bahwa Bapepam dapat mengadakan pemerik saan terhadap setiap pihak
yang diduga melakukan atau teribat dalam pelanggaran terhadap Undang-Undang ini
dan atau peraturan pelaksanaannya atau pihak lain yang dianggap peru.

Dalam Laporan Kegiatan Pasar Modal Indonesia tahun 2000 dijelaskan
mengenai perusahaan-perusahaan yang sedang menjalani tahap pemeriksaan okh
Badan Pengawas Pasar modal (BAPEPAM). Pemsahaanperusashaan terssbut
diperiksa dalam kaitannya dengan kasus keterbukaan informas yang diberikan dalam '
prospektus serta pemyatian pendaftaran. Perusahaan-perusahaan ersebut adakah
PT.Dharmala Sakti Sejahtera, Tok dan PT. Bentoel Intemational Investama, Tbk.®

Pemeriksaan tersebut dilakukan terhadap perusshaan-pemsahaan diatms akibat
ketidakterbukaan informasi vang diberikan oleh pama profes penunjang yang
melakukan due diiicence atas kedua perusahaan emiten ersebut.

Pemernksaan yang dilakukan oleh Bapepam terhadap profes penunjang

penawaran umum perti yang telah dissbukan dalam pasal 80 ayat (1) UU No. 8

. Undang-Undang Womor 8 Tahun 1 995, op. cit, Pasal 100 ayat (1).

“ Sumber : WWW. B APEPAM.GO.ID mengenai Laporan Kegiatan Pasar Modal Indonesia
Tahun 2000, Hal, 13
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Tahun 1995 dilakukan dengan tujuan untuk mendapat keterangan mengenai kebenaran

informasi yang mereka berikan dalam pemyataan pendaftaran dan progpektus.

Sedangkan tujuan diadakannya pemeriksaan tersebut menurut Pasal 2 ayat (1)

Peratiran Pemerintah Nomor 46 Tahun 1995® mengenai tata cara pemeriksaan di

Bidang Pasar Modal menyebutkan bahwa wjuan pemeriksaan adalah membuktikan

ada atau tidak adanya pelanggararan atas peraturan perundang-undangan di bidang

pasar modal.

Berdasarkan pasal 12 Peraturan Pemerintah Nomor. 46 Tahun 1995

pemeriksaan yang dilakukan oleh Bapepam tethadap profes penunjang penawaran

umum dapat dilakukan dengan cara :

“a.Meminta keterangan, konfirmasi dan atau bukti yang diperlukan dari pihak
yang diperiksa dan atau pihak lain untuk kepentingan pemeriksaan;
b.Memerintahkan pihak yang diperiksa untuk melakukan atau tidak melakukan
kegiatan tertentu;

¢.Memeriksa catatan, pembukuan, dan atau dokumen pendukun lainmnya;
d.Meminjam atu membuat salinan ats catatan pembukuan dan atu
dokumen lainnya sepanjang diperiukan;

e.Memasuki tempat atau ruangan tertentu yang diduga mempakan tempat
menyimpan catatan, pembukuan, dan atan dokumen hinnya;

{Memerintahkan pihak yang diperiksa untuk mengamankan catatan,
pembukuan dan atan dokumen hinnya yang berada dalam tempat atau ruangan
sebagaimana dimaksud dalam huwf e, untuk kepentingan pemeriksaan.™*

Pemerksaan yang dilakukan oleh Bapepam trsebut akan dijadikan

pertimbangan bagi Bapepam untuk melanjutkan kasus ini ke tingkat penyidkan atau

tidak.

Skripsi

“ P eraturan Pemerintah Nomor 46 Thaun 1995 Pagal 2 ayd (1).

* Peraturan Pemerintah nomor 46 tahun 1995, op cif, Pasal 12,
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2. Penyidikan

Pasal 101 ayat (1)" menyebutkan bahwa dalam hal Bapepam berpendapat
pelanggaran  terhadap undang-undang i dan atay peraturan  pelaksanaannya
mengakibakan kerugian bagi kepentingan pasar modal dan atau membahayakan
kepentingan pemodal atau masyarakat maka Bapepam menetapkan suatu tindakan
penyidikan terhadap kasis penipuan informasi tersebut.

Hal ini dijelaskan lebih lanjut dalam pasal 15 ayat (2) Peraturan pemerintah
nomor 46 Tahun 1995 menjelaskan bahwa berdasatkan bukti permulaan yang ada,
kemwa Bapepam dapat menetapkan dimulainya penyidikan * Dengan demikian dapat
diketahui bahwa pemerikaman yang dilakukan terhadap pelaku penipuan nformas
tersebut akan dijadikan dasar untuk dilakukan penyidikan slanjutnya.

Dalam kaitannya dengan kasus pemberian informas yang tidak benar, maka
apabila dalam pemeriksaan dapat diketahui bahwa informasi yang dinyatakan dalam
pemyataan pendaftaran dan prospektus adalah tidak benar serta tidak sesuai dengan
fakta material yang ada, penyidik dapat melakukan penyidikan terhadap profes
penunjang penawaran umum.

Penyidik yang dimaksud dalam hal ini adalah pegawai negen sipil tertenty
dilingkungan Bapepam yang diberi kewenangan khusus untik melakukan penyidikan
tindak pidana di bidang pasar modal. Hal tersebut telah diatur dalam pasal 101 ayat
2) Undang- Undang Nomor 8 Tahun 1995 juncto pasal 1 Peraturan Pemerinth

Nomor 46 thun 1995%

* Undang-Undang Womor 8T shun 1995, op. cit, Pasal 101 ayat (1),

% Ibid, Pasal 15 ayat (2).

. imen
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Sedangkan ke®entuan pemakaian pegawai negen spil sebagai penyidik telah
diatur dalam pasal 6 ayat (1) humf b Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1981 tentang
Hukum Acara Pidana yang menyatakan bahwa penyidik adalah pejabat pegawai
negeni spil tertentu yang diberi wewenang khusus oleh undang-undang. Dalam
kaitannya dengan kasus ketidakbenaran informasi tersebut, berdasarkan pasl 101 ayat
() Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995% dapat diketahui bahwa penyidik dapat
melakukan upaya penyidikkan sebagai berikut :

* Melakukan penelitian terhadap profes penunjang penawaran umum yang
memberikan informas tersebut serta memeriks dan meminta barang bukti.

* Melakukan pemerksaan atas pembukuan, catatan, dan dokumen yang dapat
menjelaskan masalah ketidakbenaran informas tersebut.

* Meminta bantuan ahli dalam memeriksa dokumen yang ada.

* Memanggil saks-saks.

Apabila penyidikan tersebut telah selesai dilakukan maka penyidik dapat
menyerahkan hasil penyidikan tersebut kepada penuntut umum, dan untuk selanjutnya
diproses sesuai dengan proses beracara yang diatur dalam Undang-Undang Nomor 8

tahun 1981 .

B. Sanks-Sanks

Dalam hal pelanggaran berupa pemberian informas yang salah terhadap

investor tersebut. maka terdapat beberapa sanks yang dapat diterapkan yaitu :

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, op, cit, Pasal 101 ayat (2).

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1981 mengenai Hukum Acara Pidana Pasal 6 ayat (1)
huruf b.

* bid, Pesal 101 ayat (3)
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1. Sanksi administratif

Sankd jenis ini diberikan oleh Bapepam sebagai sebuah Badan Pengawas
Pasar Modal terhadap seluruh pihak vang eiiah melanggar Peraturan Perundang-
Undangan yang berlaku.

Pemberiakuan sanks administratif tersebut dipergunakan untuk memberikan
sbuah pedindungan terhadap investor yang membeli saham perusahaan emiten
tersebut. Sehin itu. pemberlakuan sanks juga bertujuan untuk menertibkan
pelinggaran yang dilakukan oleh emiten secara administrasi dengan harapan bahwa
hal tersebut akan menyehatkan pasar modal Indonesia.

Sanks administratif yang dapat diberikan oleh Bapepam sebagaimana diatur
dalam pasal 102 ayat (2) Undang-Undang Nomor 8 tahun 1995 -

a. Peringatan tertulis

b. Denda yaitu kewajiban untuk membayar sejumlah uang sewa tertent :
. Pembatasan kegiatan usaha :

d. Pencabutan izin usaha :

e. Pembatalan persetujuan ;

f Pembatalan pendafiaran *

2. Sanksi Pidana
Pemberian sanks pidana ini diberikan kepada pelaku tindak pidana, hal ini
disebabkan sifat hukum pidana yang hanya menghukum pelaku siati tindak pidana

sesuai dengan kejahatan yang dilakukan.

* Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995, op.cit, Pasal 102 ayat (2),
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Dalam kasus pemberian informasi yang meyesatkan tersebut, Undang-Undang
Nomor 8 Tahun 1995 mengar mengenai sanks pidana yang dapat dikenakan
terhadap pelaku penipuan informas tersebut. Hal ini diatur dalam pasal 107 Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 sebagai berikut -

“Setiap pihak yang dengan sengaja bertujuan menipu atau merugikan pihak
lain  atu  menyesatkan Bapepam, menghilangkan, memusnahkan,
menghapuskan,  mengubah, mengaburkan,  menyembunyikan, atmu
memalsukan catatan dari pihak yang memperoleh izin, persetujuan, atau
pendaftaran termasuk emiten dan perusahaan publik diancam dengan pidana
penjaca paling lama 3 (iga) tahun dan denda paling banyak Rp.

5.000 000 000 00 (Lima Milyar Rupiah)*.

Dengan demikian, para profesi penunjang penawaran umum yang dalam hal
ini terbukti memberikan informas Palsu mengenai kondisi perusahaan dapat dikenai
sanks adminstratif dan juga sanks pidana berupa pidana penjara dan denda secara
kumulatif

Selain kedua sanks tersebut ditas, pasal 111 Undang-Undang Nomor 8
Tahun 1995 juga membuka sebuah kesempatan bagi pihak pihak, dalam hal ini para
investor maupun pembeli saham yang dirugikan, dapat mengajukan gugatan ganti
rugi kepada profesi penunjang penawaran umum yang beisangkutan. Gugatan ganti
rugi tersebut dapat dilakukan apabila profesi penunjang tidak memberikan informasi
dengan benar mengenai keadaan emiten. Dimana hal tersebut memnpakan sebuah
pelanggaran tethadap Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995. Hal ini diatur dalam
pasal dalam pasal 111 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 sebagai berikut :

“Setiap pihak vang menderita kerugian sebagi akibat dari pelanggaran

Undang-Undang ini dan atau perturan pelak sanaannya dapat menuntut ganti
rugi, baik sendiri-sendiri maupun bersama-sama dengan phak lain yang

" Tndang-Undang Nomor 8 Tahun 1 995, op. cit, Pasal 107.
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memiliki untutan yang serupa, terhadg) pihak atau phak yang

bertanggungjawab atas pelanggaran tersebut”.

Dalam hal ini penegakkan hukum pasar modal tidak hanya dilakukan secara
administratif dan pidana sja. Akan tetapi juga membuka kesempatan kepada para
investor atau pembeli saham yang dirugikan akibat informas yang menyesatkan
tersebut untuk mendapatkan ganti rugi yang sepantasnya atas kerugian yang mereka
derita.

Sementara di sisi lain terdapat hukuman secara admmistratif yang akan
memperbaiki kinerja pasar modal dan menghukum profesi penunjang penawamn
umum yang “»akal “ dengan mencabut izinnya, membatalkan pemyataan pendaftaran
atau langkah administratif lainnya.

Berikut ini adalah nama-nama perusahaan emiten yang telah ®lesai diproses
secara hukum dalam kasis keterbukaan informasi yang dicantumkan pada prospektus
Maupun pemyataan pendaftaran selama januari sampai dengan dessmber tahun 2000,
seperti yang dijelaskan dalam Laporan K egiatan Pasar Modal Indonesia :
¢ PT. Indosteel , Tbk.

¢ PT.Aser Dharma Indudri , Thk.

PT. Dharmak Agrifood , Tbk.

PT. Dharmindo Adhiduta , Tbk.

PT. Anwar Sierad Tbk.

PT. Surya Dumai Industri , Tbk.

PT. Mas Mumi Indonesia , Tbk.

. Undang-Undang Nomor 8T zhun 1995, op.cit, Pasal 111.
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PT. Daya Guna Samudra dan PT. Bintami Minaraga , Tbk.
* PT. Nasio Elektronik , Tbk.

¢ PT. Semen Cibinong , Tbk.

Bakrie Finance Corporation , Tbk.

PT. Supermatory Utama , Tbk.

PT. Manly Unitama Finance , Tbk.

PT. Bank Bali (dilimpahkan ke K ejak saan Agung )

PT. Lippo E-net (Kasus misle ading in rmation)®
Dalam laporan tersebut juga dinyatakan bahwa perusahaan-perusahaan emiten
yang telah melakukan pelanggaran mengenai keterbukaan informas atau pun
mengenai pemberian informas yang salah telah dikenai sankd sesuai dengan
ketentuan vang berdaku vaitu berupa sanks administratif sanksi pidana ataupun
betupa ganti rugi.
Dengan demikian dapat diketahui bahwa penegakkan hukum mengenai
pelanggaran dalam hal keterbukaan informas yang terdapat dalam prospek s maupun

pemyatan pendaftaran telah dilakukan oleh pihak Bapepam serta pihak pasar modal.

* WWW B APEPAM GO.ID, op.cit, Hal 13,
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Bab IV

PENUTUP

1. Kesimpulan

1.

Skripsi

Due diligence wajib dilakukan oleh profesi penunjang pasar modal serta penjamin
emisi dalam proses penawaran umum yang harus bekerja secara profsional dan
independen untuk memberikan informas ynag beriskan fakta material tersebut
dengan transparan, benar, dan sesuai keadaan di lapangan. Hal ini diatur dalam pasal
78 dan pasal 79 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 mengenai Pasar Modal.
Hasll due diligence tersebut selanjutnya dimuat dalam permyataan pendaftaran dan
diajukan ke Badan Pengawas Pasar Modal ( BAPEPAM ), untuk diperiksa dan
selanjutya dinyatakan efektif. Apabila pemyataan pendaftaran tersebut telah efektif
maka dimulailah kegiatan penawaran umum yang terdiri atas pemesanan,
penjatahan. pengembalian sisa uang, pencatatan, dan perbandingan harga dengan
laba bersh vang diperoleh. Penawaran umum saham di bursa efek adalah
merupakan tahap akhir dan  proses penjualan saham yang dilakukan oleh

penisahaan emiten.

. Pertanggungjawaban dari profes penunjang akan muncul ketika terdapat

ketidakbenaran informasi mengenai data-data perusahaan dalam prospektus ataupun
pemvataan pendaftaran. Pertanggungjawaban tersebut wajib diberikan oleh profes
penunjang pasar modal didasarkan pada alasan bahwa mereka adalah profes
penunjang vang terlibat dalam proses pemeriksaan kondisi perusahaan emiten serta

mencantumkannva dalam  pemvataan  pendaftaran dan  progpektus
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Pertanggungjawaban yang diberikan oleh profes penunjang dapat berupa

pertanggungjawaban secara hukum, pembenan ganti rugi terthadap investor yang

diugikan serta pertanggungjawaban secara moral sesuai kode etik profes

| penunjang pasar modal. Dalam hal penegakkan hukum yang dilakukan terhadap

| kasus pemberian informas yang tidak sesuai dengan fakta material adalah berupa

pemeriksaan dan dilanjutkan dengan penyidikan terthadap pihak-pihak yang diduga

}‘ teribat dalam kasus pemberian informasi yang tidak benar tersebut. Penegakkan

| hukum ini juga memberikan sanks berupa sanksi administratif, sankd pidana serta
ganti rugi secam perdata.

2.Saran

1. Dengan akan datangnya era perdagangan bebas maka sudah sewajamya apabila
perusahaan vang bersfat tetutup hamus muli membuka perusmhaanmya untuk
masuknya dana dari investor. Hal ini dilakukan dengan cara menjual sshamnya ke
masyarakat. Namun sebelum penjualan saham tersebut dilaksanakan , sebaiknya
perusathaan tersebut mulai mempersiapkan kondisi perusahaannya. Persiapan ™~

.' tersebut dilakukan dalam bidang hukum, keuangan dan membangun jaringan bisnis

; vang baik. Persiapan yang baik tersebut akan meningkatkan citra perusshaan dan

| nantinya akan meningkatkan harga jual saham di bursa efek.

\ 2. Profes penunjang pasar modal wajib unwuk tetap bekerja secara profesional,

independen serta obyektf Sikap tersebut tetap dijaga dan terus dikembangkan

dengan melakukan berbagai pelatihan profes penunjang pashr modal, serta

melakukan perbaikan tethadap kode etik profesi penunjang pasar modal Hal ini

| akan meningkatkan kepercayaan dari investor kepada perusahaan emiten tersebut,
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schingga secara yuridis pihak perusahaan emiten akan terhindar dari permasalahan
hukum berkaitan dengan kebenaman informasi.

Berkaitan dengan pentingnya due dilipence dalam proses penawaran umum serta
seining dengan kemajuan yang terjadi dalam dunia pasar modal, maka sbaiknya
masalah due diligence ini diatur oleh masing-masing profesi penunjang pasar modal.
Sehingga akan lebih mempemmudah dan meningkatkan kinerja profsi penunjang

dalam kaitannya dengan penawaran umum.
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