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PRAKATA

Puji syukur ke hadirat Arah s.wt atas rimpahan karunianya
sehingga penulis dapat menyelesaikann buku dengan judul
"Kewajiban Divestasi Saham Bagi Investor Asing Di Sektor
Pertambangan".penulis menyampaikan ucapan terima kasih kepada
semua pihak yang telah memberikan dukungan dan kontribusi baik
moril maupunr materiir sehingga buku bisa diselesaikan sesuai
clengan target yang diharapkan.

Penulisan buku ini dilatarbelakangi adanya kebijakan
divestasi saham yang dikeluarkan pemerintah yang mewajibkan
investor asing untuk menjual sebagian besar sahamnya secara
bertahap kepada investor dalam negeri. Buku ini memaparkan
kontribusi kebijakan divestasi saham yang daram melindungi
kepentingan nasionar khususnya meningkatkan keterribatan industri
dalam negeri di sektor pertambangan dengan mengurangi
didominasi investor asing dan meningkatkan kemandirian industri
nasional di sektor pertambangan.. Untuk selanjutnya, buku ini
memformulasikan model divestasi yang paling efektif dan efesien
untuk mencerminkan prinsip keadilan, keseimbangan/
proporsionalitas yang mengakomodasi kepentingan nasional dan
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keplntingan investor asing guna meningkatkan pertumbuhan

investasi di sektor Peryambangan'

Pada akhirnya penulis berharap bah'wa buku ini dapat

memberikankontribusipositifdenganmemberikanrekomendasi

Divestasi Saham yang pas bagi pelaksanaan kebijakan Divestasi

Saham yang tidak hanya melindungi kepentingan nasional

melainkan juga kepentingan investor asing' Semoga buku ini

bermanfaat juga untuk pihak-pihak yang berkepentingan'

Selanjutnya, penulis menyaclari bahwa buku ini tidak

sesempurna seperti diharapkan, untuk itu peneliti mengharapkan

kritik dan saran demi penyempumaan buku ini'

Surabaya, I NoPember 2013
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BAB I

PENDAHULUAN

Dengan kekayaan mineral (emas, tembaga, nikel, bijih besi)
dan batubara serta hasir tambang lainnya yang demikian besar,
Indonesia menjadi incaran dan surga bagi investasi tidak hanya
investor dalam negeri, melainkan juga lebih besar menarik minat
investor asing- Dengan kebijakan pemerintah yang dinilai terlalu
membuka lebar pintu investasi bagi asing sebagai dampak dari
pemberlakuan l-lndang-Undang Nomor l l rahun 1967 tentang
Pertambangan (selanjutnya disebut uu lr/1967), tidak dapat
dipungkiri bahwa investor asinglah yang kernudian mendominasi
investasi di sektor pertambangan. Bahkan Menteri BUMN Dahlan
Iskanr dan Direktur Eksekutif Indonesict Resources studies
(IRESS) Marwan Batubara2 menyatakan bahwa goyo sektor
pertambangan dikuasai asing. data menunjukkan bahwa beberapa
perusahan asing seperti Freeport-McMoran Copper & Gold Corp
dari Amerika Serikat menguasai gr,zgoA produksi emas di papua,

I Arif Pitoyo, "Review Energi, Memimpikan Kedaulatan Tambang", Bisnis
Com, l6 November 2012.

rl .......83
...83
... 95
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BAB 6
.......1 l3

....115

2 Hiski Darmayana "pp 24/2012, Cermin Nasionalisme
Berdikari, l4 Maret 2012
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;.r* Public Company Ltd, perusahaan pertambangan batu bara

Thailand menguasai 73,22yo saham tersebar di 5 dari 8 daerah

tambang di Kalimantan.3 Di sektor tembaga, Newmont Mining

Corp perusahaan Amerika menguasai SO'A saham.a Akibat

dominasi ini menyebabkan kendali aset-aset strategis pertambangan

berada di pihak asing yang mengakibatkan ketidakmandirian dan

ketergantungan Indonesia terhadap pihak asing sangat tinggi, dan

menyebabkan pemusatan kekuatan asing dalam menguasai

perekonomian Indonesia- Dominasi asing di sektor pertambangan

dinilai semakin mengkhawatirkan.

Dominasi dan kepemilikan mayoritas asing pada

pertambangan batu bara dan mineral tersebut menyebabkan

berbagai permasalahan klasik, mulai kerusakan lingkungan, konflik

ekonomi sosial, serta ancaman bagi industri nasional bahkan

mengancam kedaulatan perekonomian Indonesia karena

menjadikan pertambangan sebagai komoditas yang tidak

mempunyai manfaat langsung bagi kesejahteraan rakyat- Sektor

pertambangan yang seharusnya memberi manfaat bagi

kesejahteraan rakyat dan menyokong penerimaan negara ternyata

hanya memberi kontribusi yang kecil. Meskipun lndonesia

melimpah dengan aneka tambang yang beragam, antara lain, etnas,

batubara, timah, besi dan sebagainya, tetapi penerimaan negara dari

sektor ini dinilai sangat kecil. Penerimaan negara tahun 2011 dari

3 :Mutamimah, "Divestasi Saham Asing", Suara Merdeka, I Juni 2O12.

a :tbid

pertambangan hanya Rp 15,4 triliun. Tahun 2012, hanya mcncapai

Rp 13,6 triliun yang berarti hanya berkontribusi 1,6 persen

terhadap APBN.S Fakta-fakta tersebut antara lain menjadi latar

belakang pemerintah perlu mengambil langkah untuk

menyelamatkan sektor pertambangan yang strategis tersebut

melalui kebijakan divestasi saham sebagai suatu kebijakan yang

mewajibkan asing untuk mengalihkan sebagian sahamnya kepada

pihak Indonesia.

Kebijakan divestasi saham tersebut secara legal formal

dilakukan berdasarkan Pasal 112 Undang-Undang Nomor 4 Tahun

2009 tentang Mineral dan Batu Bara (selanjutnya disebut UU
4/2009) yang mengatur bahwa setelah 5 (lima) tahun berproduksi,

badan usaha pemegang IUP dan IUPK yang sahamnya dimiliki
oleh asing wajib melakukan djvestasi saham pada pemerintah,

pemerintah daerah, badan usaha milik negara, badan usaha

milik daerah, atau badan usaha swasta nasional. Ketentuan

mengenai divestasi saham diatur lebih lanjut dengan peraturan

pemerintah, sehingga dikeluarkan Peraturan Pemerintah Nomor 23

Tahun 20120 Tentang Pelaksanaan Kegiatan Usaha pertambangan

Mineral dan Batubara (selanjutnya disebut PP 23/2}rc). Menurut

Pasal I Angka 8 PP 23/2010), divestasi saham adalah jumlah

saham asing yang harus ditawarkan untuk dijual kepada peserta

Indonesia. Di dalam Pasal 97 PP 23l2ol0 yang menyatakan

t "Domirnsi Asing wamai Pengelolaan Tanrbargl', Konqxr, 12 Januari 2013. Dakses di
://bisniskeuangan.kompas.c orn/read/2oll /09/19/14473386/Dominasi.Asing.war
nai.Pengelolaan.Tambang
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bahwa modal asing pemegang IUP (lzin Usaha Pertambangan) dan

IUPK (Izin Usaha Pertambangan Khusus) setelah 5 tahun sejak

berproduksi wajib melakukan divestasi sahamnya sehingga

sahmnya paling sedikit 20 o/o dimiliki peserta Indonesia (Pasal 97

Ayat l). Divestasi saham tersebut dilakukan secara langsung

kepada peserta Indonesia yang terdiri dari Pemerintah, Pemerintah

Daerah Provinsi atau Pemerintah Daerah Kabupaten/Kota, BUMN,

BUMD atau badan usaha swasta Nasional (Pasal 97 Ayat 2).

Selanjutnya di dalam Pasal 98 PP 23/2010 diatur bahwa dalam hal

terjadi peningkatan jumlah modal perseroan, peserta lndonesia

satramnya tidak boleh terdilusi menjadi lebih kecil dari 20 '/o.

Kemudian PP 23l20lU ini dirubah dengan Peraturan Pemerintah

Nomor. 24 tahun 2012 tentang Perubahan Atas PP No.23 Tahun

2010 tentang pelaksanaan kegiatan usaha pertaurbangau trtineral

dan batubara (selanjutnya disebut PP 24l20l2). Dengan adanya PP

2412012, kebijakan divestasi asing menjadi diperkuat karena dalam

PP 24l2ll2 kepada investor asing harus sudah menjual sahamnya

minimal 20 % pada tahun keenam dan pada tahun kesepuluh

menjadi 5l %. Di dalam Pasal 97 Ayat (l) PP 2412012. diatur

bahwa pemegang IUP dan IUPK dalam rangka penanaman modal

asing, setelah 5 tahun sejak berproduksi wajib melakukan divestasi

saham secaf,a bertahap sehingga pada tahun ke l0 seluruh

sahamnya paling sedikit 5l % dimiliki oleh peserta Indonesia

(Pasal 97 Ayat I PP 2412012). Apabila dibandingkan dengan PP

2412012,PP 23l20l0 tidak mengatur bahwa pada tahun kesepuluh

asing harys sudah mengarihkan sahamnya paring sedikit 5l %
kepada peserta. selain itu dibandingkan pp 23/2010, pp 24/2012
Iebih terperinci karena mengatur tahapan rtivestasi yaittt 2oyo dai
seluruh saham pada tahun keenam produksi, kemudian 3o%o pada
tahun ketujuh, 3jyo pada tahun kedelapan, 44o pada tahun
kesembilan, dan 5lyo pada tahun ke-10 (pasal 9l Ayat (la).
Divestasi saham bagi perusahaan asing pertambangan sebagaimana
diatur dalam uu 4/zoog jo pp 23/2orojo pp 24/2012 merupakan
kewajiban sehingga terhadap perusahaan tambang asing yang
melanggar ketentuan divestasi akan dikenakan sanksi administratif
mulai dari peringatan tertulis, penghentian sementara, hingga
pencabutan izin.

Kebijakan divestasi saham asing memberikan harapan baru
dan diharapkan menjadi dasar kebangkitan indushi pertambangan
nasional serta untuk meningkatkan penguasaan nasional pada
sektor pertambangan sesuai dengan pasar 33 undang-undang Dasar
([JUD) yang mengamanatkan agar bumi, air dan kekayaan alam
dikuasai oleh negara untuk kemakmuran rakyat. Hal ini disebabkan
karena selama ini perusahaan tambang nasional tidak pernah
mendapat kesempatan berinvestasi di pertambangan besar,
khususnya pada saat eksplorasi karena biaya investasinya yang
cukup tinggi dan kemampuan tehnologi yang terbatas. c)leh karena
itu, dengan adanya kebijakan divestasi ini diharapkan dapat
mengoptimalkan peran dan kemandirian nasional daram
pengelolaan aset-aset strategis di sektor pertambangangan sehingga

4
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menjadi sumber pendapatan negara dan sumber pendanaan

pembangunan yang dapat meningkatkan kemakmuran dan

kesejahteraan rakyat. Untuk itu dalam penelitian ini akan dikaji

tentang peran kebijakan divestasi saham bagi peningkatan

penguasaan nasional di sektor pertambangan dan kemandirian

nasional di sektor pertambangan.

Namun, di satu sisi, kebijakan divestasi saham yang

dituangkan di dalam PP 23/2010 dan PP 24/2012 mendapat

tentangan khususnya dari kalangan perusahaan pertambangan.

Menurut Direktur Eksekutif Asosiasi Pengusaha Batu Bara

Indonesia, Supriatna Sahala, kebijakan divestasi saham dianggap

sebagai disinsentif bagi sektor pertambangan karena jangka waktu

lima tahun untuk melakukan divestasi itu terlalu cepat. Pada

periode sebagaimana disebut dalam PP tersebut (tahun ke 6 sampai

tahun ke l0) perusahaan tambang belum mengalami pay back

period karena perusahaan tersebut masih punya utang kepada bank

yang rata-rata masa pinjaman 8-12 tahun. Hal ini disebabkan

kebanyakan penanaman modal asing yang masuk di sektor

pertambangan itu melakukan investasi untuk eksplorasi dan

eksploitasi yang dengan biaya mahal. Sebagai suatu disinsentif

bagi pertambangan, penerapan kebijakan divestasi saham ini

dianggap tidak menguntungkan dan tidak menarik bagi investasi

asing di sektor pertambangan, meskipun BKPM menegaskan

implementasi aturan divestasi perusahaan tambang tidak akan

membuat investasi asing dalam industri pertambangan tidak

menguntunskan- Investor asing masih diperlukan di sektor
pertambangan mengingat keterbatasan teknologi dan finansiar yang
dimiliki pemerintah atau perusahaan nasionar yang menjadi
kendala bagi peraksanaan industri tambang mineral oleh pihak
nasional. Banyak perusahaan nasional yang belum mampu secara
teknikal dan finansiar menjarankan kegiatan usaha pertambangan

mineral mengingat industri ini memerrukan tehnorogi tinggi dan
biaya besar untuk eksplorasi dan eksploitasinya.

Selain itu kebijakan divestasi saham dianggap memberikan
perlakuan yang sifatnya diskriminatif kepada investor asing karena
ketentuan divestasi saham hanya diberlakukan kepada investor
asing dan tidak menjangkau investor daram negeri. padahar sebagai
negara anggota WTO, Indonesia harus melaksanakan non
d i s c rimina t o ry p ri nc ip r e daram menetapkan kebij akan investasi nya.
Sebenamya non discritninatory principre ini sudah diadopsi daram
Undang-undang Nomor 25 Tahun 2007 -l'entang penanaman Modal
(selanjutnya disebut uu 25/2007). secara tegas daram pasar 3 Ayat
(l) huruf d diatur bahwa penanaman modar di rndonesia
diselenggarakan berdasarkan asas perlakuan yang sama dengan
tidak membedakan asar Negara. Asas perrakuan yang sama tersebut
j,,gu diatur di dalam pasal 6 Avat (l) uu 25/2007 bahwa
Pemerintah memberikan perrakuan yang sama kepada semua
penanam modal yang berasal dari negara manapun yang merakukan
kegiatan penanaman modal rndonesia sesuai dengan ketentuan
perafuran perundang-undangan- Namun penerapan asas perrakuan
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yang sama ini harus disesuaikan dengan kepentingan nasional

sebagaimana diatur di dalam Pasal 4 Ayat (2) huruf a bahwa dalam

menetapkan kebijakan dasar penanaman modal, pemerintah

memberikan perlakuan yang sama bagi penaman modal dalam

negeri dan penanam modal asing dengan mengutamakan

kepentingan nasioanal. Untuk itu buku ini akan menganalisa

apakah kebijakan divestasi saham melanggar non discriminatory

principle ataukah merupakan alat untuk memperjuangkan

kepentingan nasional agar sektor pertambangan tidak didominasi

asing. Berkaitan dengan analisa ini diharapkan dapat

diformulasikan model kebijakan divestasi saham yang

mencerminkan prinsip keseimbangan yang melindungi kepentingan

nasional untuk mengoptimalkan kemampuan industri dalam negeri

di sektor pertambangan di satu sisi, dan di sisi yang lain

mencerminkan perlindungan bagi investor asing dalam rangka

mendukung pertumbuhan investasi di sektor pertambangan.

l.KonseP Divestasi Saham

Secara konsep, divestasi Saham merupakan kebalikan dari

investasi/penanaman 
modal' Divestasi merupakan kegiatan

mengalihkan atau menjual saham' sedangkan investasi merupakan

kegiatan menanamkan modal' Menurut ketentuan Pasal 1 ayat (1)

UU No. 25l2OO1 penanaman modal adalah segala bentuk kegiatan

menanam modal' baik oleh penanam modal dalam negeri maupun

penanam modal asing untuk melakukan usaha di wilayah Negara

Republik lndonesia' Sornarajah merumuskan penanaman modal

sebagai : the transfer of tangible or intangible asse$ from one

country inro another for the purpose of their use in that country to

guarantee wealth under the total or partial control of the owner of

' BAB II

KARAKTERISTIK
oVLSTASI SAHAM

the assets 
6

Per definisi' divestasi (divestment) adalah the cutting short

of an interest in proper$ before its no.rmal krmination'1 Black Low

Dictionary mendefinisikan divestasi sebagai : the complerc or

6 SornarajaH , Op.Cit, h-1-

' Bryan A. Garner, OP'Cit' h' 541

9
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partial loss of an interest in an asset such as land or stock.s

Sedangkan Gabriel R.G. Benito memberikan definisi Divestment

sebagai a sell-off of units in foreign locations, or conversely units

owned by foreign firms.e Menurut Pasal 1 Angka 8 PP 23/2010,

Divestasi Saham adalah jumlah saham asing yang harus

ditawarkan untuk dijual kepada peserta Indonesia.

Apabila merujuk pada definisi divestasi saham menurut

Pasal I Angka 8 PP 23/2010 sebagai jumlah saham asing yang

harus ditawarkan untuk dijual kepada peserta Indonesia, maka

divestasi saham merupakan kewajiban bagi perusahaan asing untuk

menjual sahamnya kepada pihak Indonesia- Saham dapat

dikategorikan sebagai suatu kekayaan sehingga penjualan saham

divestasi saham dapat dikatakan sebagai penjualan atau pengalihan

kekayaan (transfer of property right). Mengingat divestasi saham

merupakan pengalihan kekayaan yang diwajibkan negara kepada

investor asing, maka divestasi merupakan pengalihan kekayaan

yang sifatnya wajib (compulsory transfer of property rights)'

Sebagai suatu pengalihan kekayaan yang diwajibkan oleh negar4

maka divestasi saham asing dapat dianggap sebagai salah satu

bentuk pengambilan kekayaan oleh negara dalam bentuk tindakan

nasionalisasi atau ekspropriasi (expropriation), sebagaimana

I lbtd

ecabriel R.G. Benito, "Divestment Seen through the Lens of International

Business Strategy'', Paper presented International Conference on Divestment:

Corporate Strategies, The Regions and Policy Responses, Lisbon , 2008, h' 2

dikemukakan oleh Surya p Subedi bahwa compulsory taking of
foreign property amounts to expropriation or nationalization.to
Tindakan Eksproriasi adarah " as a compursory transJbr of
property rights, may extend to any right which can be ob.iect of any
commercial transaction, i.e.,freery sord and bought, and thus has o
monetary value...1 t

2.Jenis Divestasi Saham

Kewajiban penjualan saham perusahaan asing kepada pihak
nasional merupakan sarah satu jenis pengambialihan kekayaan
perusahaan asing oleh negara. Menurut Sornarajah, jenis
pengambilalihan kekayaan pihak asing meliputi :

(l)forced sales of property;(2)forced sales of shares in an
investment tlro-uSh a corporote vehicle,. ejindigenization
measures;(4)taking over management control of the
investment;(5)inducing others ti take over the property
physically;(6)failure to provide protection *h"n' there isinterference _with the property o.f the foreigninvestor; (7)administrative decisions which cancel ricences
and permits necessary for the foreign business to functionwith in the state; (g) exorbitant tiation;(9) erp)kion oft-he foreign invest or contrary lointernational
layv;and(10)acts of harassment such'as the freezing of

'osurya P Subedi, Inrernationar Investment Law,Harrpubrishing,20l2, h. l lg.

l0

't Ibid

f ll
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bank accounts orpromoting strikes, lock outs and labour

shortage.tz

Mengingat kebijakan Divestasi Saham merupakan

kebijakanyangmewajibkaninvestorasingmenjualsahamnyake

pihak nasional pada periode waktu yang telah ditetapkan, maka

Divestasi Saham ini merupakan Divestasi yang sifatnya wajib

(man do t ory div es t m e nl) atau fo r c ed D iv e s tm en t. F o r c e d D iv e s t m e n t

dirancang sebagai divestasi yang mewajibkan peralihan

kepemilikan secara sistematik (a compulsory ond systematic

transfer of ownership).t3 Forced Divestmenf mengharuskan

perusahaan asing untuk menjual mayoritas atau totalitas

kepemilikan aset kepada pihak nasional pada periode yang telah

ditentukan dengan cara menjual porsi sahamnya (minimal 5l %)

dengan kondisi dan syarat yu.rg sama.'o

Divestasi wajib atas kekayaan asing dapat dikategorikan

menjadi 4 yaitu: pengambilalihan aset secara formal (formal

expropriation), intervensi, penjualan paksa (forced sale), dan

t, M So*arajah, The International Law on Foreign Investment, cambridge

University Press,2004, h. 358-

trJohr, T. Lindquist , "The Merits of Forced Divestment: The Experience of the

Andean Group," Discttssion Paper No- 31, Research Program in Economic

Development,-woodrow wilson School, Princeton University, 1972, h-t .

'4 rbid, h.2.

renegosiasi kontrak (contract renegotiation).ts Terhadap keempat

kategori divestasi tersebut, Sergei Gurievy menyatakan bahwa :

Unlike formal expropriation which took prace in
accordance with the local lqw, interttention is an extra-
legal forced'transfer of ownership (by either pubric or
private actors). wile contract renegotiation is a revision
of contractual agreements involving coercive power of the
government, which resulted in an efective rransfer of
ownership.l6

Keempat kategori dari divestasi tersebut pada prinsipnya adalah

sama yaitu mengharuskan peralihan kepemilikan dari investor
asing ke pihak lokal/nasionar, hanya caranya yang berbeda. Unhrk
renegosiasi kontrak, maka revisi kesepakatan kontraktual yang
melibatkan kekuasaan pemerintah mempunyai efek yang efektif
untuk mengalihan kepemilikan asing, sedangkan intervensi
merupakan peralihan kepemilikan oleh lembaga publik atau privat
yang sifatnya, an extra-legar forced transfer of ownership (perarihan

kepemilikan di luar hukum) dalam arti tidak diharuskan adanya

undang-undang untuk melakukan peralihn kepemilikan tersebut.

sementara itu, formal expropriation atau yang dikenar dengan

nasionalisasi adalah pengambilalihan aset secara formal yang
dilakukan dengan undang-undang setempar. Apabira dikaitkan
dengan ketentuan penanaman modal di Indonesia, khususnya pasal

rsergei. Gurievy, Anton Kolotilin, Konstantin Sonin. .. Determinants ofExpropriation in the oil Sector: A Theory and Evidence from panel Data,,,lYorking Paper No l lS CEFIR / NES l4/orkiig paper series, ZOOS, t.10.
tu Ibid.
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TAyat(1)U|J25l2ooT,dinyatakanbahwa;(1)Pemerintahtidak

akan melakukan tindakan nasionalisasi atau pengambilalihan hak

kepemilikan penanam modal, kecuali dengan undang-undang' Hal

inimenunjukkanbahwanasionalisasidapatdilakukanoleh

pemerintah lndonesia, namun pelaksanaannya harus dituangkan

dalam bentuk undang-undang. Selain itu, dalarn hal pemerintah

melakukan tindakan nasionalisasi atau pengambilalihan hak

kepemilikan,pemerintahakanrnemberikankompensasiyang

jurnlahnyaditetapkanberdasarkanhargapasar(PasalTAyat(2)

uu 2512007). Jika diantara kedua belah pihak tidak tercapai

kesepakatan tentang kompensasi atau ganti rugi, penyelesaiannya

dilakukan melalui arbitrase (Pasal 7 Ayat (3) UU 2512007).

3.Tujuan Kebijakan Divestasi

Tujuandila}<ukankebijakanDivestasiyangutamaadalah

didasarkan pada rasionalitas bahwa pengelolaan kekayaan alam

haruslah didasarkan pada Pasal 33 Ayat (3) UUD 1945 yang

mengatur bahwa: bumi dan air dan kekayaan alam yang

terkandung di dalamnya dikuasai oleh Negara dan dipergunakan

ttntuk sebesar-besarnya kemalrrnuran rakyat. Pasal 33 Ayat. (3)

UUD 1945 ini menjadi dasar hak penguasaan negara atas kekayaan

alam. Hak penguasaan negara atas kekayaan alam ini menjadi alat

untuk mencapai fujuan sebesar-besarnya kemakmuran rakyat-

Terdapat korelasi antara hak penguasaan negara atas iumber

kekayaan alam dan kemakmuran rakyat, bahwa kemakmuran

rakyat menjadi cita-cita yang harus diwujudkan oleh pemerintah

Indonesia, dan pengelolaan sumber kekayaan alam menjadi salah
satu alat untuk mencapai tujuan tersebut. sumber minerar dan
batubara yang terkandung dalam wilayah hirkum pertambangan

Indonesia merupakan kekayaan aram tak terbarukan sebagai

karunia Tuhan YME yang mempunyai peranan penting dalam
memenuhi hajat hidup orang banyak, karena itu pengelolaannya

harus dikuurli ol"h Negara untuk member nirai tambah secara

perekonomian nasional dalam usaha mencapai

dann kesejahteraan rakyat secara berkeadilan.
Mengingat mineral dan batubara sebagai kekayaan alam yang
terkandung di dalam bumi merupakan sumber daya alam yang tak
terbarukan, pengelolaannya perlu dilakukan seoptimal mungkin,
efisien, transparan, berkelanjutan, dan berwawasan lingkungan,
serta berkeadilan agar memperoreh manfaat sebesar-besar

kemakmuran rakyat secara berkelanjutan.

Untuk sumber kekayaan pertambangan, khususnya
pertambangan Minerba, pemerintah seharusnya melaksanakan
fungsi hak penguasaan rebih optimal karena negara diberi amanat
untuk mengelolanya dengan baik dalam rangka meningkatkan
kesejahteraan masyarakat sebesar-besarnya. Sebagai representasi
negara memiliki kewenangan untuk menentukan penggunaan,
pemanfaatan, mengafur, mengurus, mengelola dan mengawasi
pengelolaan serta pemanfaatan kekayaan pertambangan Minrerba.
secara ideal, keterribatan negara dalam penguasaan dan

nyata bagi

kentakmuran
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pengelolaan sumber pertambangan dapat dibedakan menjadi : (a)

melakukan pengaturan; (b) melakukan pengusahaan, pemanfaatan,

pengunrsan, pengelolaan; (c) melakukan pengawasan.

Pada kenyataannya, penguasaan pada kekayaan

pertambangan Minerba tidak semuanya dapat dilakukan oleh

pemerintah. Pemanfaatan, pengumsan, pengusahaan atau

pengelolaan dapat dilimpahkan kepada pihak swasta (badan hukum

atau perorangan) dalam wilayah pertambangan dengan Kuasa

Pertambangan, Kontrak Karya atau Perjanjian Kerjasama-

Keberadaan negara dalam Kuasa Pertambangan, Kontrak Karya

atau Perjanjian Kerjasama adalah sebagai principal, sedangkan

pihak swasta sebagai kontraktor pelaksana pengusahaan sumber

Pertambangan. Pelimpahan pengelolaan atau pengusahaan ini

bukan berarti menjadikan pihak swasta menjadi pemilik kekayaan

pertambangan Minerba karena yang menjadi pemilik dan yang

berdaulat atas sumber kekayaan pertambangan Minerba tetap

Negara. Kuasa Pertambangan, Kontrak Karya atau Perjanjian

Kerjasama bukan instrumen mengalihkan hak menguasai negara

atas sumber kekayaan pertambangan Minerba, namun hanyalah

izin dan sarana bagi pihak swasta untuk ikut serta berpartisipasi

melakukan kegiatan usaha di bidang pertambangan Minerba'

Namun, faktanya pihak swasta khususnva perusahaan swasta asing

telah mendominasi sektor pertambangan Indonesia, termasuk

pertambangan Minerba.

Untuk mengurangi dominasi swasta asing yang sangat

rnengkhawatirkan dan mengancam kepentingan nasional,

dikeluarkan kebijakan Divestasi Saham. Divestasi Saham

diperlukan sebagai suatu kebijakan yang pro kepentingan nasional

karena dominasi asing atas kendali aset-aset strategis pertambangan

mengakibatkan ketidakmandirian dan ketergantungan Indonesia

terhadap pihak asing, serta menyebabkan pemusatan kekuatan

asing di industri pertambangan, termasuk di pertambangan

Minerba. Divestasi Saham diperlukan karena sektor pertambangan

Minerba menjadi sumber daya alam yang sangat strategis bagi

Indonesia, bukan hanya sebagai pemasok kebutuhan domestik dan

industri di dalam negeri, namun juga merupakan andalan sumber
penerimaan dan devisa negara.lT

Alasan lain dikeluarkan kebijakan divestasi adalah masalah

ketidakadilan pembagian keuntungan Qcrofit sharing), termasuk

besarnya cost recovery yang harus ditanggung Indonesia terkait
dengan production sharing contracr antara pemerintah dengan

perusahaan asing untuk pengelolaan brok-brok pertambangan

Minerba yang sangat merugikan Indonesia. Bahkan diprediksikan
penerimaan negara dari sektor hulu pertambangan tahun 2014

diperkirakan lebih rendah dibandingkan zol3 mengingat cost

recovery yang harus dibayar negara diperkirakan me,ingkat
menjadi sekitar us$16,5 miliar hingga us$17,6 miliar

']^[:ry"-lt:l,an Energi Dan Sumber Daya Miner al, peluang Investasi SektorESDM,20ll, h.ll.
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dibandingkan dengan cost recovery dalam APBN 2013 yang lebih

kecil sebesar US$15,5 miliar.ls

Divestasi Saham diyakini sebagai salah satu stategi

mengurangi dominasi swasta asing pada sektor pertambangan

Minerba berikut ekses yang timbul dari dominasi tersebut'

Meskipun demikian, kebijakan Divestasi menjadi hot issue yang

menimbulkan pro dan kontra saat ini mengingat pada tahun 2012

terdapat pengaturan baru tentang Divestasi sahamyang dianggap

sangat kontroversial.

4.Pengaturan Kebijakan Divestasi

KebijakanDivestasidapatdilihatpadaUndang-Undang

NomorlTahun|g6TTentangPenanamanModalAsing(UU

|l|967)jo.UndangUndangNomorllTahunl9T0Tentang
perubahan dan Tambahan Undang-Undang Nomor I Tahun 1967

Tentang Penanaman Modal Asing (uu I lll970). Pasal 27 UU

I^967 mengatur kebijakan divestasi dengan mewajibkan

perusahaan yang berbadan hukum Indonesia dan berkedudukan di

Indonesia yang seluruh modalnya adalah modal asing wajib

memberi kesempatan partisipasi bagi modal nasional secara effektif

setelah jangka waktu tertentu dan menurut imbangan yang

ditetapkan oleh Pemerintah.

It.. penerimaan Pertambangan: Tahun Depan Diduga Turun, Cost Recovery

Naik", Bisnis Indonesia, 7 Juli 2013.

l8
t9

Pasal 27 Ayat (l) UU 111967 diatur lebih lanjut dalam

Peraturan Pemerintah Nomor 20 Tahun 1994 Tentang Kepemilikan

Saham dalam Perusahaan yang Didirikan dalam Rangka

Penanaman Modal Asing (PP 2011994). .Pasal 7 PP 2011994

mengatur bahwa : Perusahaan penanaman modal asing yang

dilakukan dalam bentuk langsung (dalam arti seluruh modalnya

dimiliki oleh warga negara dan/atau badan hukum asing) dalam

jangka waktu paling lama lima belas tahun sejak berproduksi

komersial menjual sebagian sahamnya kepada warga negara

lndonesia dan/atau Badan Hukum lndonesia melalui pemilikan

langsung atau melalui pasar modal dalam negeri. PP 2oll994

dibentuk sebagai amanat pelaksanaan UU ll1967 jo. UU I l/1970.

Meskipun dengan berlakunya Undang-Undang Nomor 25 Tahun

2007 Tentang Penanaman Modal (lJU 2512007), UU 111967 jo UU

1t/1970 dinyatakan tidak berlaku, namun PP 2oll994 yang

dibentuk sebagai pelaksanaan UU 111967. Kekuatan berlakunya

Pasal 20/1994 didasarkan pada ketentuan Pasal 37 Ayat (t) UU

2512007 yang mengatur bahwa:

Pada saal l)ndang-Undang ini berlaku, semua ketentuan

peraturan perundang-undangan yang merupakan

peraturan pelal<sanaan dari Undang-Undang Nontor I
Tahun 1967 tentang Penanaman Modal Asing

sebagaimana telah diubah dengan Undang-Undang

Nomor I I Tahun 1970 tentang Perubahan dan Tambahan

Undang-Undang Nomor I Tahun 1967 tentang

Penaniman Modal Asing dan (Jndang-Undang Nomor 6
Tahun 1968 tentang Penanaman Modal Dalam Negeri

sebagaimana telah diubah dengan Undang-Undang

t
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Nomor l2 Tahun 1970 tentang Perubahan dan Tambahan
(lndang-Undang Nomor 6 Tahun 1968 tentang

Penanaman Modal Dalam Negeri dinyatakan tetap

berlaku sepanjang tidak bertentangan dan belum diatur
dengan peraturan pelal<sanaan yang baru berdasarkan

Undang-Undang ini

Ketentuan PP 2)ll994 dapat dibilang merupakan kebijakan

Divestasi yang bersifat umum yang menjadi dasar bagi kebijakan

Indonesianisasi saham saat itu. Khusus berkaitan dengan kebijakan

Divestasi Saham sektor pertambangan Minerba, secara lebih

spesifik diatur dalam Pasal 112 Ayat (l) Undang-Undang Nomor

4 Tahun 2009 tentang Mineral dan Batr-r Bara (UU 412009) yang

mengatur bahwa setelah 5 (lima) tahun berproduksi, badan

usaha pemegang IUP dan IUPK yang sahamnya dimiliki oleh

asing wajib melakukan Divestasi Saham pada Pemerintah,

pemerintah daerah, badan usaha milik negara, badan usaha

milik daerah, atau badan usaha swasta nasional. Selanjutnya

ketentuan Pasal I 12 Ayat (2) UU 412009 menyebutkan bahwa

ketentuan lebih lanjut mengenai divestasi saham sebagaimana

dimaksud pada ayat (l) diatur dengan peraturan pemerintah.

Dalam rangka melaksanakan Pasal I 12 Ayat (2) UU 412009

tersebut, pada tahun 2010 dibentuklah Peraturan Pemerintah

Nomor 23 Tahun 2010 Tentang Pelaksanaan Kegiatan Usaha

Pertambangan Mineral dan Batubara (PP 2312010). Dalam PP

231201,0 terdapat tiga pasal yang mengatur tentang kebijakan

Divestasi Satram yaitu Pasal 97,98 dan 99. Menurut Pasal 97 Ayat

(1) PP 23l2OlO penanam modal asing pemegang IUP (Izin Usaha

Pertambangan) dan IUPK (Izin Usaha pertambangan Khusus)

setelah 5 tahun sejak berproduksi wajib melakukan Divestasi

Sahamnya sehingga sahmnya paling sedikit 20 % dimiliki peserra

Indonesia.

Pada tahun 2012, Pp 23/2010 seranjutnya dirubah dengan

Peraturan Pemerintah Nomor 24 Tahun 2012 Tentang perubahan

Peraturan Pemerintah Nomor 23 Tahun 2010 Tentang pelaksanaan

Kegiatan usaha Pertambangan Minerar dan Batubara (pp 24/zolz).
Secara garis besar, PP 24/2012 memuat ketentuan yang hampir

sama dengan PP 23/2010 khususnya mengenai periode awal

dimulainya Divestasi, pihak yang menjadi target kebijakan

Divestasi dan mekanisme Divestasi Saham . pp 23/2010 maupun pp

24/2012 sama-sama mengatur periode awal dimulainya kewajiban
Divestasi yaitu setelah 5 (lima) tahun sejak berproduksi. pp

23/2010 dan PP 24l20lz juga sama-sama mengarur tentang pihak
yang menjadi target Divestasile, yaitu perusahaan asing wajib
menawarkan saham dengan prioritas penawaran kepada peserta

Indonesia yaitu : (a) Pemerintah pusat; (b) pemerintah Daerah

Propinsi; (c) Pemerintah Daerah Kabuparen; (d) BUMN; (e)

BUMD ; (f) Badan Usaha Swasta Nasional.

Namun PP 24/2olz memperbesar jumrah prosentase saham

yang hams didivestasikan dari 20 % (sebagaimana diharusnya oleh

PP 23/2010) menjadi 5r yo. pp 24/2012 bahkan memperregas

'' Pasal 97 Ayat (2) Pp 23/2010 dan pasal 97 Ayat (2) pp 24/2012
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bahwa porsi saham 5l o/o tersebut sudah harus didivestasikan

kepada peserta Indonesia pada tahun kesepuluh sejak beroperasi

secara komersial. Hal ini dapat dilihat dari ketentuan Pasal 97 Ayat

(1) PP 25412012 yang mengatur bahwa Pemegang IUP dan luPK

dalam rangka penanaman modal asing, setelah 5 (lima) tahun sejak

berproduksi wajib melakukan divestasi sahamnya secara bertahap,

sehingga pada tahun kesepuluh sahamnya paling sedikit 5l % (lima

puluh satu persen) dimiliki peserta lndonesia. Berdasarkan

ketentuan tersebut, perusahaan tambang asing khususnya di sektor

Minerba harus sudah mendivesasikan paling sedikit 5l %

sahamnya kepada pemerintah/peserta lndonesia paling lambat

pada tahun 2022.

Berbeda dengan PP 23l2OlO yang tidak mengatur batasan

maksimal waktu pemenuhan kewajiban Divestasi bagi perusahaan

swasta asing sektor Minerbe, PP 2412012 bahkan mengatur time

schedule tahapan kepemilikan peserta Indonesia atas saham

perusahaan tambang asing yaitu2o :

a. tahun keenam 20 o/o (dua puluh persen);

b. tahun ketujuh 30%, (tiga puluh persen);

c. tahun kedelapan 37% (tiga puluh tujuh persen);

d. tahun kesembilan 44ok (empat puluh empat persen):

e. tahun kesepuluh 5l% (lima puluh satu persen) dari jumlah

seluruh saham.

5. Syarat dan Mekanisme Divestasi Saham

Kebijakan Divestasi Saham merupakan kebijakan yang

mewajibkan investor asing menjual sahamnya ke pihak nasional

pada periode waktu yang telah ditetapkan, maku Divestasi Saham

ini merupakan Divestasi yang sifatnya wajib (mandatory

divestment) atau forced' Divestment. Glenn E. Hachadorian

mensyaratkan bahwa pada proses Divestasi wajib (forced

divestment)f negara tujuan investasi (ftosl state) harus berusaha

mengerahkan upaya untuk meningkatkan kontrol atas investor

asing melalui berbagai kebijakan yang berbeda-beda baik dari segi

maksud dan akibatnya.2l Dari pendapat Glenn E. Hachadorian

tersebut, dapat dikatakan bahwa Divestasi harus didasarkan pada

alasan kepentingan nasional untuk mengontrol investasi asing agar

sesuai dengan tujuan da'i host state. Sedangkan J. S. Kobrin

menyatakan mensyaratkan bahwa divestment :

.first, ownership of asser.s - where that ownership entails
.foreign direct investmenl, in the sense of cross border
transfer of equity accompanied by .some degree of
manogerial control - ls required./z Second, the
divestment must be involuntary .since the transfer of
ownership takes place only because of (generally pubtic)
coercion. Third, divestment focuses on deprivation of

''Glenn E. Hachadorian, "Hierarchical Determination oi the Risk of Forced
Divestment to Foreign owned Enterprises In LDC?", Marhematical Modelling,
Volume 8, 1987, h. 163

2' J. S. Kobrin, S. J, "Foreiga Enterprise and Forced Divestment in LDCs",
International Organization 3 4(l), 1980, h.. 65-88.20 Pasal 97 Ayat(la) PP 2412012.
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ownership and not c)eprivation of the bene/its 'J
ownershiP.2t

ApabilamerujukpadapendapatJ.S.Kobrintersebut,ada

tiga syarat untuk melakukan divestasi wajib :

a.Diperlukan peralihan/penjualan kepemilikan aset investor

asing yang melakukan investasi asing secara langsung

(foreigndirectinvestmeri)dalambentukkepemilikan

saham yang sifatnya lintas negara yang diikuti oleh kontrol

manajemen.

6.Divestasi tersebut tidak bersifat sukarela karena

peralihan/penjualan kepemilikan saham dilakukan oleh

investor asing akibat paksaan negara/masyarakat dari host

country.

c. Divestasi tersebut lebih menekankan pada peralihan

kepemilikanSecarapaksa/perampasankepemilikan

(deprivationofownership)danbukanperampasanmanfaat

(deprivation of benefits of ownership)'

Dalamhalnegaraakanmelakukanpengambilalihan

kekayaan perusahaan asing, R Higgins menyatakan ada beberapa

syarat yang harus dipenuhi yaitu: (a) pengambilalihan tersebut

harus ultuk kepentingan publik, (b) pengambilalihan aset tersebut

harus sesuai dengan hukum yang berlaku; (c) kompensasi harus

diberikan (d) tidak dilakukan secara diskriminatif.2a

Di Indonesia, Mekanisme penjualan saham dalam skema

Divestasi Saham dilakukan private placement yaitu penjualan

saham secara langsung dari penanam modal asing kepada peserta

Indonesia sesuai urutan prioritas. Hal ini dapat dilihat pada

ketentuan Pasal 97 Ayat (2) PP 23/2010) bahwa Divestasi Saham

dilakukan dengan cara ditawarkan secara langsung kepada peserta

Indonesia yang terdiri atas Pemerintah, pemerintah daerah provinsi,

atau pemerintah daerah kabupaten/kota, BUMN, BUMD, atau

badan usaha swasta nasional. Dengan melihat ketentuan Pasal 97

Ayat (2) PP 23/2010, berarti menutup kemungkinan penjualan

saham tersebut dilakukan secara public placement yaitu penjualan

saham ditawarkan oleh perusahaan modal asing melalui pasar

modal ke masyarakat umum. Penawaran saham secara public

plctcement tidak mungkin dilakukan pada proses Divestasi karena

penawaran saham secara public placement akan membuka semua

pihak untuk dapat membeli saham yang ditawarkan, padahal sesuai

ketentuan PP 23/2010 saham yang akan didivestasikan hanya

ditawarkan kepada pihak tertentu yaitu kepada pemerintah (pusat,

propinsi, kabupaten/kota), BUMN, BUMD dan badan hukum

swastas nasional.

2a R Higgins, "The Taking of Property by State", Recueil des Cours 25g, 176,
1982, h. 371 ." Ibid
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Jika Pasal 97 Ayat (2) PP 2312010 menegaskan bahwa

proses penjualan saham yang didivestasikan dilakukan secara

langsung, PP 24l2\l2 tidak menegaskan hal yang sama karena

pasal 97 Ayat (2) PP 24l2ol2 hanya mengatur bahwa: Divestasi

saham sebagaimana dimaksud pada ayat (l) dilakukan kepada

peserta Indonesia yang terdiri atas Pemerintah, pemerintah daerah

provinsi, atau pemerintah daerah kabupaten/kota, BUMN, BUMD,

atau badan usaha swasta nasional. Apabila dilihat dari redaksi

pasal 97 Ayat (2) PP 24l2ol2 tersebut memang tidak ada

penegasan bahwa penawaran saham yang didivestasikan dilakukan

secara langsung Qtrivate placement) sehingga menimbulkan

pertanyaan dan ketidakpastian tentang kemungkinan penawaran

saham dilalrukan di pasar modal secara public placement ataukah

tidak. Meskipun tidak ada redaksi yang menegaskan divestasi

Saham dilakukan secara langsung, namun dengan melihat esensi

dasar bahwa saham yang didivestasikan itu ditawarkan oleh

perusahaan modal asing kepada pihak yang menjadi target

(targeued parties), maka tidak mungkin penawaran saham yang

didivestasikan tersebut dilakukan secara public placement di pasar

modal karena dapat membuka peluang pihak lain yang bukan

targetted parties membeli saham yang ditawarkan. Penawaran

saham ini dilakukan kepada targetted parties yairu ditawarkan

kepada pemerintah (pusat, propinsi, kabupaten/kota), BUMN,

BUMD dan badan hukum swastas nasional dengan urutan prioritas.

Apabila Pemerintah tidak bersedia membeli saham, saham tersebut

ditawarkan kepada pemerintah daerah provinsi atau pemerintah

daerah kabupaten/kota25 Selanjutnya jika pemerintah daerah

provinsi atau pemerintah daerah kabupaten/kota tidak bersedia
membeli saham, saham tersebut kemudian ditawarkan kepada
BUMN dan BUMD diraksanakan dengan cara rerang.26 Apabira
BUMN dan BUMD tidak bersedia memberi saham, saham tersebut
ditawarkan kepada badan usaha swasta nasional dilaksanakan
dengan cara lelang.2TApabila dibandingkan dengan penawaran

sahama ke BUMN/BUMD/swasta nasionar , penawaran saham

kepada pemerintah baik pemerintah pusat, maupun pemerintah
daerah (provinsi atau kabupaten/kota) berbeda dengan penawaran

kepada BUMN/BUMD/batran usaha swasta nasional mengingat
untuk BUMN/BUMD dan badan usaha swasta nasionar,
penawarannya harus dilakukan secara lelang, sedangkan penawaran

kepada pemerintah tidak ada ketentuan harus dilakukan secara

lelang.

Untuk saham yang ditawarkan melalui skema Divestasi
saham, baik PP z3/20r0 maupun pp z4/2orz menentukan jangka
waktunya- Menurut pasar 97 Ayat (6) pp z3/zorojo. pp 24/2012,
penawaran saham dilakukan dalam jangka waktu paling lambat g0

(sembilan puluh) hari karender sejak 5 (lima) tahun dikeluarkannya

25 Pasal 97 Ayat (3) pp 23/2010 jo. pp 24/20t2.

'6 Pasal 97 Ayar (4) pp 23/2010 jo. pp 24/20t2.
2? 

Pasal 97 Ayat(5)pp 23/2020 jo. pp 24/2012.
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lzin Operasi Produksi Tahap Penambangan'28 Pemerintah'

pemerintahdaerahprovinsi,pemerintahdaerahkabupaten/kota'

BUMN, dan BUMD harus menyatakan minatnya dalam jangka

waktupalinglambat60(enampuluh)harikalendersetelahtanggal

p"na*ararr." Dalam hal Pemerintah dan pemerintah daerah

provinsi atau pemerintah daerah kabupaten/kota' BUMN' dan

BUMD tidak berminat untuk membeli divestasi saham, saharn

d^itawarkan kepada badan usaha swasta nasional dalam jangka

waktu paling lambat 30 (tiga puluh) hari kalend"r.'o Badun usaha

swasta nasional harus menyatakan minatnya dalam jangka waktu

palinglambat30(tigapuluh)harikalendersetelahtanggal

penawaran.ll Pembayaran dan penyerahan saham yang dibeli oleh

peserta lndonesia dilaksanakan dalam jangka waktu paling lambat

g0 (sembilan puluh) hari kalender setelah tanggal pernyataan tninat

atau penetapan pemenang lelang'12

Dalam hal tidak ada satupun targetted parties yang

berminatmembelisahamyangdidivestasikan,makaberdasarkan

Pasal 97 Ayat (l l) PP 23l2)l0 jo. PP 24l2ol2 apabila divestasi

,8 lup operasi produksi adalah izin usaha yang diberikan setelah selesai

p"tutrunu- IUP Eksplorasi untuk melakukan tahapan kegiatan operasi produksi

(Pasal I Angka 9 UU 4/2009)'

2e Pasal 97 Ayat (7\ PP 2312010 jo. PP 2412012'

30 Pasal 97 Ayat(8) PP 2312010jo. PP 2412012'

3rPasal97 Ayat(g) PP 2312010 jo -PP24l20l2'

32 Pasal 97 Ayat(I0) PP 2312010 jo .PP 2412012'

28 29

tidak tercapai, penawaran saham akan dilakukan pada tahun

berikutnya. Ketentuan ini menegaskan bahwa kewajiban Divestasi

yang dibebankan kepada perusahaan tambang asing tetap akan

berlangsung sampai dengan porsi saham yang diinginkan dimiliki
oleh peserta Indonesia terpenuhi guna meningkatkan partisipasi

pihak nasional di sektor Pertambangan yang besarnya minimal

st%.

I
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BAB VI
PENUTUP

Kebijakan Divestasi Saham dapat menjadi sarah satu

strategi menciptakan kemandirian nasional di sektor pertambangan

Minerba karena dengan Divestasi saham negara/industri nasional

dapat menjadi pemegang saham mayoritas dengan menguasai 5l o%

saham perusahaan. Dengan memegang 5lo% porsi saham, negara

berkuasa menentukan kebijakan dan jalannya perusahaan yang pro

kepentingan nasional dan kemakmuran rakyat. Sehingga dengan

memegang 5l % saham perusahaan pertambangan Asing, negara

tidak tergantung sepenuhnya pada kekuatan asing .

Kebijakan divestasi saham yang seimbang yang melindungi

kepentingan nasional dan melindungi kepentingan investor asing

sesuai non discriminatory principle adarah kebijakan Divestasi

berkeadilan, seimbang dan memberikan kemanfaatan serta

berpihak pada kepentingan bangsa. Model kebijakan ini sesuai asas

yang dianut oleh Pasal 4 IJU 25/2007 clanpasal 4 ulJ 4/2oog.

Agar kebijakan Divestasi saham sesuai sasaran dan dapat

memenuhi harapan yang diinginkan, seharusnya kebijakan ini perlu

diatur lebih'detail dalam suatu pedoman pelaksanaan Divestasi atau

pengaturan lebih lanjut karena pengaturan yang ada pada pp

23l20l0jo PP 24/20t2jo UU 4/2009 masih sangat sumir.

I 17
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