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ABSTRAK

PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP PEMEGANG SAHAM DALAM
AKUISISI SAHAM DI INDONESIA (STUDI KASUS AKUISISI BANK
BUKOPIN)

Oleh : Eko Wiranda Simbolon

Posisi pemegang saham pengendali dalam hal ada perusahaannya diakuisi
berdasarkan kebijakan hukum yang baru menjadi tidak jelas. Dengan mengambil
studi kasus pada akuisisi Bank Bukopin, penelitian ini hendak mengkaji
perlindungan hukum bagi Bosowa Corporindo sebagai pemegang saham
pengendali yang berdasarkan kebijakan hukum baru, yakni PERPPU Nomor 1
Tahun 2020 melalui surat perintah Otoritas Jasa Keuangan ‘dipaksa’ untuk
melepaskan sahamnya. Metode penelitian hukum normatif dipilih untuk menjawab
problem dengan mengkaji kebijakan hukum Indonesia yang dianggap tidak
memberikan perlindungan bagi pemegang saham pengendali dalam hal terjadi
akuisisi berdasarkan teori perlindungan hukum, serta melalui studi perbandingan
dengan kebijakan serupa di negara lain, yakni Malaysia. Hasil dari penelitian
menunjukkan bahwa kebijakan hukum tentang akuisisi yang tumpang tindih dan
saling bertentangan, tidak adanya koordinasi antar lembaga pelaksanan yang
terkait, serta terbatasnya hak para pemegang saham, menjadi faktor utama
penyebab kerugian bagi pemegang saham pengendali. Dengan studi perbandingan
pada ketentuan pelaksanaan akuisisi di Malaysia, pengaturan hukum dalam praktik
akuisisi ke depannya diharapkan dapat terintegrasi dalam satu peraturan perundang-
undangan, dengan memperhatikan kesimbangan kepentingan, mempunyai upaya
perlindungan aktif, dan diperbarui secara berkala, sehingga dapat memberikan
perlindungan nyata, lebih dari sekadar memperoleh ganti rugi atau upaya litigasi.

Kata Kunci : Perlindungan hukum; akuisisi; pemegang saham.



ABSTRACT

LEGAL PROTECTION FOR SHAREHOLDER IN SHARE
ACQUISITIONS IN INDONESIA (CASE STUDY OF BANK BUKOPIN
ACQUISITION)

By : Eko Wiranda Simbolon

The position of the controlling shareholder in the event that their company is
acquired based on the new legal policy is unclear. By taking a case study on the
acquisition of Bank Bukopin, this research aims to examine the legal protection for
Bosowa Corporindo as the controlling shareholder based on the new legal policy,
namely PERPPU Number 1 of 2020 through an order from the Otoritas Jasa
Keuangan was ‘forced' to release its shares. The normative legal research method
was chosen to answer the problem by examining Indonesian legal policies which
are deemed not to provide protection for controlling shareholders in the event of an
acquisition based on legal protection theory, as well as through comparative studies
with similar policies in other countries, namely Malaysia. The results of the research
show that overlapping and conflicting legal policies regarding acquisitions, lack of
coordination between relevant implementing agencies, and limited rights of
shareholders, are the main factors causing losses for controlling shareholders. With
a comparative study of the provisions for implementing acquisitions in Malaysia, it
is hoped that the legal arrangements in future acquisition practices can be integrated
into one law, taking into account the balance of interest, have active protection
measures, and be updated regularly, so that they can provide real protection, more
than just obtaining compensation or litigation efforts.

Keywords : Legal protection; Acquisition; shareholder.



DAFTAR ISl

HALAMAN PERSETUJUAN .....oooiiiiiiee e i
HALAMAN PENGESAHAN ..o ii
PERNYATAAN KEASLIAN TESIS ..o v
KATA PENGANTAR ..o v
ABSTRAK e iX
ABSTRACT et X
DAFTAR IS e Xi
BAB | PENDAHULUAN ..o 1
A. Latar Belakang Masalah .............ccccocoiiiiiiii i 1
B. RUMUSAN MasSalah ..........ccoeiiiiiiiiiecee e 9
C. Keaslian Penelitian ..o 9
D. Tujuan Penelitian .........cccveiiiiiiiiiiie e 11
E. Manfaat Penelitian ..o 12
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA .. 13
A. Tinjauan Umum AKUISIST ...cveeivieiieiiiciic e 13
B. Perlindungan Hukum dalam AKUISISI .........cccccovviiiieiiieiieic e 36
C. Pengaturan Akuisisi di Malaysia ..........cccccoveiiieiiieiiieiie e, 39
D. Teori Kepastian HUKUM ........ccccooiiiiiieiiecec e 45
BAB 111 METODE PENELITIAN ..o 49
AL JeNIS PENEITIAN ..o 49

Xi



C. Cara Memperoleh Data ..........cocoveiiiininieeee e 52
D. Tahap Penelitian ..o 53
E. ANALISIS DALA ..o 54
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ... 56
A. Kasus AKuisisi Bank BUKOPIN .......cccovieiiiiiiie e 56

B. Faktor-Faktor Yuridis yang menyebabkan perlindungan hukum bagi
pemegang saham 1emah .........c.cccoooeiiiiiiie s 58
B. 1. Tumpang Tindih Peraturan Perundang-Undangan .................... 60

B. 2. Terbatasnya Perlindungan Hukum Atas Saham Yang Dimiliki
Oleh Pemegang Saham ...........cccccveeiveiicie s 65
C. Perbandingan Perlindungan Hukum Akuisisi di Malaysia ................ 69

D. Usulan Reformasi Pengaturan Perlindungan Hukum Dalam Praktik

AKUISIST .. 74

BAB V PENUTUP ... 83
ALKESIMPUIAN L. 83
B. SAraN ..o 84
DAFTAR PUSTAKA e 86

xii



