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Dalam tatanan hukum perusahaan Indonesia 
yaitu dapat dilihat dalam UUPT yang secara 
terbatas mengakui berlakunya teori ini, 
sebagaimana diketahui bahwa penerapan 
teori ini ke dalam perseroan menyebabkan 
tanggung jawab hukum Ɵ dak hanya 
dimintakan kepada perseroan tersebut tetapi 
juga terhadap pemegang sahamnya, bahkan 
organ perseroan seperƟ  direksi atau komisaris. 
Ciri utama perseroan terbatas adalah 
bahwa PT merupakan subyek hukum yang 
berstatus badan hukum, yang pada gilirannya 
membawa tanggung jawab terbatas (limited 
liability) bagi para pemegang saham, anggota 
direksi, dan komisaris. Prinsip tanggung jawab 
terbatas pemegang saham tetap dianut dalam 
UUPT yaitu dalam pasal 3 ayat (1): “Pemegang 
saham perseroan Ɵ dak bertanggung jawab 
secara pribadi atas perikatan yang dibuat atas 
nama perseroan dan Ɵ dak bertanggung jawab 
atas kerugian perseroan melebihi nilai saham 
yang telah diambilnya.”

Pertanggungjawaban terbatas tersebut 
Ɵ daklah mutlak. Dalam keadaaan tertentu 
tanggung jawab tersebut Ɵ dak berlaku karena 
ada pengecualiannya. Disini terlihat bahwa 
UUPT menganut prinsip Piercing the Corporate 
veil yang terlihat dalam pasal-pasalnya. Bagi 
pemegang saham yang memiliki tanggung 
jawab terbatas sebagaimana disebutkan 
dalam pasal 3 ayat (1) UUPT menjadi Ɵ dak 
terbatas dalam hal yang dinyatakan pada 
pasal 3 ayat (2), apabila : 

a. Persyaratan perseroan sebagai badan 
hukum belum atau Ɵ dak terpenuhi

b. Pemegang saham yang bersangkutan baik 
langsung maupun Ɵ dak langsung dengan 
iƟ kad buruk memanfaatkan perseroan 
semata-mata untuk kepenƟ ngan pribadi.

c. Pemegang saham yang bersangkutan 
terlibat dalam perbuatan melawan 
hukum yang dilakukan oleh perseroan, 
atau

d.      Pemegang saham yang bersangkutan baik 
langsung maupun Ɵ dak langsung secara 

melawan hukum menggunakan kekayaan 
perseroan, yang mengakibatkan 
kekayaan perseroan menjadi Ɵ dak cukup 
untuk melunasi utang perseroan. 

Terlihat bahwa dalam hal-hal tertentu antara 
lain apabila terbukƟ  telah terjadi pembauran 
harta kekayaan pribadi pemegang saham dan 
harta kekayaan perseroan, sehingga perseroan 
didirikan semata-mata sebagai alat untuk 
memenuhi tujuan pribadinya maka tanggung 
jawab terbatas itu Ɵ dak berlaku. Disamping 
itu tanggung jawab direksi dan komisaris juga 
menjadi Ɵ dak terbatas dalam hal membuat 
dokumen perhitungan tahunan yang Ɵ dak 
benar dan menyesatkan sebagaimana 
dinyatakan dalam pasal 69 ayat (3) UUPT. 
Dalam ayat (4) dijelaskan pula bahwa anggota 
direksi yang Ɵ dak terlibat dibebaskan dari 
tanggung jawab, seperƟ  dalam kuƟ pan berikut 
ini :(Pasal 69 ayat (3) dan (4) UUPT ) Ayat (3) 
Dalam hal laporan keuangan yang disediakan 
ternyata Ɵ dak benar dan/atau menyesatkan, 
anggota Direksi dan anggota Dewan Komisaris 
secara tanggung renteng bertanggung jawab 
terhadap pihak yang dirugikan.

Ayat (4) Anggota Direksi dan anggota Dewan 
Komisaris dibebaskan dari tanggung jawab 
sebagaimana dimaksud pada ayat (3) apabila 
terbukƟ  bahwa keadaan tersebut bukan 
karena kesalahannya.

Tanggung jawab direksi pada dasarnya 
dilandasi oleh 2 (dua) prinsip penƟ ng, yaitu 
prinsip yang lahir karena tugas dan kedudukan 
yang dipercayakan kepadanya oleh perseroan 
(fi duciary duty) dan prinsip yang merujuk 
pada kemampuan dan kehaƟ -haƟ an Ɵ ndakan 
direksi (duty of skill and care). Kedua prinsip 
ini menuntut direksi untuk berƟ ndak secara 
haƟ -haƟ  dan disertai iƟ kad baik, semata-mata 
untuk kepenƟ ngan dan tujuan perseroan.

Pelanggaran terhadapnya membawa 
konsekuensi yang berat bagi direksi, karena 
ia dapat dimintai pertanggungjawaban secara 
pribadi. Terlihat dalam pasal 97 dan pasal 104 
UUPT: 

Pasal 97 UUPT :

(1) Direksi bertanggung jawab atas 
pengurusan Perseroan sebagaimana 
dimaksud dalam Pasal 92 ayat (1).

(2)  Pengurusan sebagaimana dimaksud 
pada ayat (1), wajib dilaksanakan seƟ ap 
anggota Direksi dengan iƟ kad baik dan 
penuh tanggung jawab.

(3)  SeƟ ap anggota Direksi bertanggung 
jawab penuh secara pribadi atas kerugian 
Perseroan apabila yang bersangkutan 
bersalah atau lalai menjalankan tugasnya 
sesuai dengan ketentuan sebagaimana 
dimaksud pada ayat (2).

(4)  Dalam hal Direksi terdiri atas 2 (dua) 
anggota Direksi atau lebih, tanggung 
jawab sebagaimana dimaksud pada ayat 
(3) berlaku secara tanggung renteng bagi 
seƟ ap anggota Direksi.

(5)  Anggota Direksi Ɵ dak dapat 
dipertanggungjawabkan atas kerugian 
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Secara eksplisit pengerƟ an pemegang 
saham minoritas Ɵ dak begitu dapat 
di defi nisikan, hal ini dikarenakan 

antara perusahaan yang satu dengan 
yang lain seringkali berbeda prosentase 
antara pemegang saham minoritas dan 
mayoritasnya, sehingga defi nisi minoritas 
Ɵ ap perusahaan pun berbeda-beda, akan 
tetapi PengerƟ an pemegang saham minoritas 
dapat kita simpulkan dari ketentuan Pasal 
79 ayat (2) Undang-undang No. 40 Tahun 
2007 tentang Perseroan Terbatas, yaitu satu 
orang pemegang saham atau lebih yang 
bersama-sama mewakili 1/10 bagian dari 
jumlah seluruh saham dengan hak suara 
yang sah, atau suatu jumlah yang lebih kecil 
sebagaimana ditentukan dalam anggaran 
dasar PT yang bersangkutan.

Pemegang saham minoritas juga dibedakan 
berdasarkan kedudukan dan kepenƟ ngannya, 
yaitu: 

a. Seluruh pemegang saham minoritas
b. Pemegang saham minimal 1 %
c.  Pemegang saham minimal 10 %
d. Pemegang saham minimal 1/3
e. Pemegang saham minoritas independent

Dalam banyak hal, undang-undang perseroan 
terbatas hanya membeda-bedakan hak para 

pemegang saham minoritas sebagai berikut :
a. Seluruh pemegang saham minoritas. 

Misalnya dalam ketentuan Pasal 62 ayat 
(1), Pasal 100 ayat (3) UUPT

b.      Pemegang saham minimal 10 %. Misalnya 
ketentuan dalam Pasal 138 ayat (3) huruf 
a UUPT.

Menurut penulis yang dimaksud dengan 
pemegang saham minoritas adalah pemegang 
saham atau kesatuan pemegang saham yang 
memiliki saham yang nilainya Ɵ dak melebihi 
1/3 bagian dari seluruh nilai saham yang 
dikeluarkan perusahaan, sehingga Ɵ dak 
memiliki suara banyak untuk menentukan 
arah kebijakan perusahaan.

Sehingga seringkali suaranya hanya sebagai 
pelengkap dalam RUPS. Pemegang saham 
minoritas dan pemegang saham mayoritas 
mempunyai kepenƟ ngan yang seringkali 
bertentangan satu sama lain, untuk itu agar 
dapat mencapai adanya suatu keadilan maka 
diperlukan suatu keseimbangan sehingga 
pemegang saham mayoritas dan pemegang 
saham minoritas mendapatkan haknya secara 
proporsional. 

Untuk menjaga kepenƟ ngan di kedua belah 
pihak dikenal adanya prinsip Majority Rule 
Minority ProtecƟ on. Berdasarkan prinsip 

tersebut, maka seƟ ap Ɵ ndakan perseroan 
Ɵ dak boleh membawa akibat kerugian 
terhadap pemegang saham minoritas 
perseroan terbatas. Banyak Ɵ ndakan curang 
yang dapat dilakukan dalam perseroan oleh 
direksi yang dikontrol oleh pemegang saham 
mayoritas seperƟ  Ɵ ndakan yang mempunyai 
konfl ik kepenƟ ngan dengan direksi atau 
pemegang saham mayoritas, seperƟ  akuisisi 
internal, self deadling dan Ɵ ndakan corporate 
opportunity, menerbitkan saham lebih 
banyak sehingga pemegang saham minoritas 
tenggelam dengan saham yang dipegangnya, 
mengalihkan asset perusahaan lain sehingga 
nilai perusahaan yang mengalihkan tersebut 
menjadi kecil, tawaran berbagai cara untuk 
membeli saham-saham dari pemegang 
saham minoritas, menjalankan perusahaan 
lain dengan cara membeli saham-saham 
dari pemegang saham minoritas; membuat 
pengeluaran perusahaan menjadi besar, 
seperƟ  membayar gaji yang Ɵ nggi, sehingga 
perusahaan berkurang keuntungannya, 
konsekuensinya deviden yang akan dibagikan 
kepada pemegang saham minoritas menjadi 
berkurang, Ɵ dak membagi deviden dengan 
berbagai alasan, memecat direktur dan/
atau komisaris yang pro terhadap pemegang 
saham minoritas, menerbitkan saham khusus 
yang dapat merugikan pemegang saham 
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minoritas dan menghilangkan pengakuan pre-
empƟ ve rights dalam anggaran dasar.

Bagi pemegang saham mayoritas seringkali 
pihak pemegang saham minoritas ibarat duri 
dalam daging. Terutama keƟ ka perusahaan 
sudah mulai berkembang, dalam hubungan 
dengan pihak pemegang saham minoritas, 
pihak pemegang saham mayoritas mempunyai 
berbagai kepenƟ ngan, antara lain :

a. Pihak mayoritas berniat untuk menanam 
lebih banyak lagi uang dalam perusahaan 
tersebut, tetapi pemegang saham 
mayoritas segan untuk mempertaruhkan 
uangnya jika ada pihak lain dalam 
perusahaan tersebut.

b. Pemegang saham mayoritas melalui 
direksi yang diangkatnya bekerja cukup 
keras untuk membesarkan perusahaan, 
sedangkan pemegang saham minoritas 
umumnya diam saja, tetapi dia ikut 
menikmaƟ  hasil dari perusahaan atas 
jerih payah pemegang saham mayoritas 
tersebut. Jadi dalam hal ini pemegang 
saham minoritas ibarat “ penunggang 
bebas ”.

c. Pihak pemegang saham mayoritas 
cenderung membeli saham dari pihak 
minoritas pada saat harga masih rendah, 
Ɵ dak masuk akal jika pembelian saham 
tersebut dilakukan pada saat sahamnya 
menjadi mahal, dimana mahalnya saham 
tersebut juga akibat kerja keras dari 
pemegang saham mayoritas lewat direksi 
yang di nominasinya.

d. Pihak pemegang saham mayoritas 
cenderung Ɵ dak terlalu terbuka kepada 
pemegang saham minoritas berkenaan 
dengan keadaan fi nancial perusahaannya, 
agar pihak minoritas Ɵ dak memprotes 
penggunaan pemasukan perusahaan 
yang dianggap kurang layak, seperƟ  
membayar gaji dan bonus yang terlalu 
besar. Lagipula, jika keadaan keuangan 
perusahaan berkembang baik, maka 
membuka informasi kepada pihak 
minoritas akan cenderung membuat 
pemegang saham minoritas menjual 
sahamnya kepada pihak mayoritas 
dengan harga yang mahal, jika nanƟ nya 
pihak mayoritas ingin membeli saham 
tersebut.

Mengingat begitu dominannya posisi 
pemegang saham mayoritas dalam 
suatu perusahaan maka prinsip majority 
rule minority protecƟ on memberikan 
perlindungan terhadap pemegang saham 
minoritas dengan memberikan hak-hak 
tertentu kepada pihak pemegang saham 
minoritas perseroan terbatas yakni dengan 
memberikan kesempatan kepada pemegang 
saham minoritas untuk mengambil inisiaƟ f-
inisiaƟ f tertentu sehingga pelaksanaan bisnis 
perusahaan Ɵ dak menimbulkan kerugian 
terhadap kepenƟ ngannya. Tanpa adanya 
inisiaƟ f yang diambil oleh pemegang saham 
minoritas bisa saja perusahaan tersebut 
ujung-ujungnya akan merugikan kepenƟ ngan 
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pemegang saham minoritas. InisiaƟ f tersebut 
misalnya dengan memberikan kesempatan 
untuk memanggil dan menentukan mata 
agenda Rapat Umum Pemegang Saham untuk 
membicarakan hal-hal khusus. Pemegang 
saham minoritas perlu juga diberikan 
hak untuk memblokir atau menghambat 
Ɵ ndakan-Ɵ ndakan tertentu yang diambil oleh 
perusahaan yang merugikan kepenƟ ngan 
pemegang saham minoritas. Misalnya dalam 
perusahaan terbuka, ditangan pemegang 
saham minoritas (pemegang saham 
independent) ada hak untuk melarang 
perusahaan melakukan transaksi yang 
berbenturan kepenƟ ngan dengan direksi atau 
komisaris atau pemegang saham mayoritas.

Selain hal tersebut diatas pemegang saham 
minoritas juga perlu diberikan hak untuk 
memaksa perusahaan untuk mengelola 
perusahaan sesuai dengan ketentuan yang ada 
dalam peraturan perundangundangan atau 
dalam peraturan anggaran dasar perusahaan, 
hal ini penƟ ng karena pelanggaran hukum 
oleh perusahaan juga akan mengakibatkan 
kerugian pada pemegang saham minoritas. 
Berikutnya perlindungan hukum terhadap 
pemegang saham minoritas diberikan dengan 
memberikan kompensasi atau ganƟ  kerugian 
kepada pemegang saham minoritas apabila 
memang terbukƟ  adanya suatu kerugian 
yang diderita. Hak pemegang saham Menurut 
Sumantoro dalam bukunya Nindyo Pramono 
berjudul “SerƟ fi kasi Saham PT Go Publik dan 
Hukum Pasar Modal di Indonesia”, secara 
umum dapat disebutkan bahwa hak-hak 
pemegang saham itu berkaitan dengan antara 
lain :

a. Hak untuk mengeluarkan suara
b. Hak untuk mengetahui jalannya 

perusahaan
c. Hak untuk menerima keuntungan
d. Hak untuk memeriksa pembukuan 

perusahaan
e. Hak-hak yang berhubungan dengan 

likuiditas perusahaan
f. Hak untuk menentukan pengurusan 

perusahaan.

Sebagaimana dikemukakan diatas penulis 
menyimpulkan bahwa ketujuh hak diatas 
seharusnya menjadi hak seluruh pemegang 
saham baik mayoritas maupun minoritas, 
sehingga Ɵ dak ada kesenjangan dalam hal 
menentukan arah kebijakan perusahaan.

Doktrin-doktrin yang berkaitan dengan 
perlindungan hukum terhadap pemegang 
saham minoritas

Dalam UUPT kita banyak mengadopsi doktrin-
doktrin hukum modern yang berlaku secara 
universal di bidang korporasi. Diantara yang 
berkaitan dengan perlindungan hukum 
pemegang saham minoritas perseroan 
terbatas adalah piercing the corporate veil, 
ultra vires, dan fi duciary duty yang mempunyai 
tujuan utama yang sama yaitu untuk 
melindungi kepenƟ ngan pihak stakeholder, 
termasuk pemegang saham minoritas.

a.    Doktrin Piercing The Corporate Veil

Kata piercing the corporate veil terdiri dari kata-kata : pierce, yang arƟ nya menyobek/ 
mengoyak/ menembus, dan veil, yang diarƟ kan kain/ Ɵ rai/ kerudung dan corporate, yang 
arƟ nya perusahaan. Jadi secara harfi ah isƟ lah piercing the corporate veil berarƟ  menyingkap 
Ɵ rai perusahaan. Sedangkan dalam ilmu hukum perusahaan merupakan suatu prinsip/ teori 
yang diarƟ kan sebagai suatu proses untuk membebani tanggung jawab ke pundak orang lain, 
oleh suatu perbuatan hukum yang dilakukan oleh perusahaan pelaku, tanpa melihat kepada 
fakta bahwa perbuatan tersebut sebenarnya dilakukan oleh perusahaan pelaku tersebut.1[4] 
Penerapan prinsip ini mempunyai misi utama, yaitu untuk mencapai keadilan khususnya bagi 
pihak pemegang saham minoritas dan pihak keƟ ga yang mempunyai hubungan tertentu dengan 
pihak perusahaan.

Adapun yang menjadi kriteria dasar universal agar suatu piercing the corporate veil secara 
hukum dapat dijatuhkan adalah sebagai berikut :

a. Terjadinya penipuan
b. Didapatkan suatu keƟ dakadilan
c. Terjadi suatu penindasan (oppresion)
d. Tidak memenuhi unsur hukum (illegality)
e. Dominasi pemegang saham yang berlebihan
f. Perusahaan merupakan alter ego dari pemegang saham mayoritas2[5] 

1 [4] Munir Fuady, Op. Cit. Hal. 8

2 [5] Ibid, hal, 10
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arƟ nya perusahaan. Jadi secara harfi ah isƟ lah piercing the corporate veil berarƟ  menyingkap 
Ɵ rai perusahaan. Sedangkan dalam ilmu hukum perusahaan merupakan suatu prinsip/ teori 
yang diarƟ kan sebagai suatu proses untuk membebani tanggung jawab ke pundak orang lain, 
oleh suatu perbuatan hukum yang dilakukan oleh perusahaan pelaku, tanpa melihat kepada 
fakta bahwa perbuatan tersebut sebenarnya dilakukan oleh perusahaan pelaku tersebut.1[4] 
Penerapan prinsip ini mempunyai misi utama, yaitu untuk mencapai keadilan khususnya bagi 
pihak pemegang saham minoritas dan pihak keƟ ga yang mempunyai hubungan tertentu dengan 
pihak perusahaan.

Adapun yang menjadi kriteria dasar universal agar suatu piercing the corporate veil secara 
hukum dapat dijatuhkan adalah sebagai berikut :

a. Terjadinya penipuan
b. Didapatkan suatu keƟ dakadilan
c. Terjadi suatu penindasan (oppresion)
d. Tidak memenuhi unsur hukum (illegality)
e. Dominasi pemegang saham yang berlebihan
f. Perusahaan merupakan alter ego dari pemegang saham mayoritas2[5] 

1 [4] Munir Fuady, Op. Cit. Hal. 8

2 [5] Ibid, hal, 10
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Dalam tatanan hukum perusahaan Indonesia 
yaitu dapat dilihat dalam UUPT yang secara 
terbatas mengakui berlakunya teori ini, 
sebagaimana diketahui bahwa penerapan 
teori ini ke dalam perseroan menyebabkan 
tanggung jawab hukum Ɵ dak hanya 
dimintakan kepada perseroan tersebut tetapi 
juga terhadap pemegang sahamnya, bahkan 
organ perseroan seperƟ  direksi atau komisaris. 
Ciri utama perseroan terbatas adalah 
bahwa PT merupakan subyek hukum yang 
berstatus badan hukum, yang pada gilirannya 
membawa tanggung jawab terbatas (limited 
liability) bagi para pemegang saham, anggota 
direksi, dan komisaris. Prinsip tanggung jawab 
terbatas pemegang saham tetap dianut dalam 
UUPT yaitu dalam pasal 3 ayat (1): “Pemegang 
saham perseroan Ɵ dak bertanggung jawab 
secara pribadi atas perikatan yang dibuat atas 
nama perseroan dan Ɵ dak bertanggung jawab 
atas kerugian perseroan melebihi nilai saham 
yang telah diambilnya.”

Pertanggungjawaban terbatas tersebut 
Ɵ daklah mutlak. Dalam keadaaan tertentu 
tanggung jawab tersebut Ɵ dak berlaku karena 
ada pengecualiannya. Disini terlihat bahwa 
UUPT menganut prinsip Piercing the Corporate 
veil yang terlihat dalam pasal-pasalnya. Bagi 
pemegang saham yang memiliki tanggung 
jawab terbatas sebagaimana disebutkan 
dalam pasal 3 ayat (1) UUPT menjadi Ɵ dak 
terbatas dalam hal yang dinyatakan pada 
pasal 3 ayat (2), apabila : 

a. Persyaratan perseroan sebagai badan 
hukum belum atau Ɵ dak terpenuhi

b. Pemegang saham yang bersangkutan baik 
langsung maupun Ɵ dak langsung dengan 
iƟ kad buruk memanfaatkan perseroan 
semata-mata untuk kepenƟ ngan pribadi.

c. Pemegang saham yang bersangkutan 
terlibat dalam perbuatan melawan 
hukum yang dilakukan oleh perseroan, 
atau

d.      Pemegang saham yang bersangkutan baik 
langsung maupun Ɵ dak langsung secara 

melawan hukum menggunakan kekayaan 
perseroan, yang mengakibatkan 
kekayaan perseroan menjadi Ɵ dak cukup 
untuk melunasi utang perseroan. 

Terlihat bahwa dalam hal-hal tertentu antara 
lain apabila terbukƟ  telah terjadi pembauran 
harta kekayaan pribadi pemegang saham dan 
harta kekayaan perseroan, sehingga perseroan 
didirikan semata-mata sebagai alat untuk 
memenuhi tujuan pribadinya maka tanggung 
jawab terbatas itu Ɵ dak berlaku. Disamping 
itu tanggung jawab direksi dan komisaris juga 
menjadi Ɵ dak terbatas dalam hal membuat 
dokumen perhitungan tahunan yang Ɵ dak 
benar dan menyesatkan sebagaimana 
dinyatakan dalam pasal 69 ayat (3) UUPT. 
Dalam ayat (4) dijelaskan pula bahwa anggota 
direksi yang Ɵ dak terlibat dibebaskan dari 
tanggung jawab, seperƟ  dalam kuƟ pan berikut 
ini :(Pasal 69 ayat (3) dan (4) UUPT ) Ayat (3) 
Dalam hal laporan keuangan yang disediakan 
ternyata Ɵ dak benar dan/atau menyesatkan, 
anggota Direksi dan anggota Dewan Komisaris 
secara tanggung renteng bertanggung jawab 
terhadap pihak yang dirugikan.

Ayat (4) Anggota Direksi dan anggota Dewan 
Komisaris dibebaskan dari tanggung jawab 
sebagaimana dimaksud pada ayat (3) apabila 
terbukƟ  bahwa keadaan tersebut bukan 
karena kesalahannya.

Tanggung jawab direksi pada dasarnya 
dilandasi oleh 2 (dua) prinsip penƟ ng, yaitu 
prinsip yang lahir karena tugas dan kedudukan 
yang dipercayakan kepadanya oleh perseroan 
(fi duciary duty) dan prinsip yang merujuk 
pada kemampuan dan kehaƟ -haƟ an Ɵ ndakan 
direksi (duty of skill and care). Kedua prinsip 
ini menuntut direksi untuk berƟ ndak secara 
haƟ -haƟ  dan disertai iƟ kad baik, semata-mata 
untuk kepenƟ ngan dan tujuan perseroan.

Pelanggaran terhadapnya membawa 
konsekuensi yang berat bagi direksi, karena 
ia dapat dimintai pertanggungjawaban secara 
pribadi. Terlihat dalam pasal 97 dan pasal 104 
UUPT: 

Pasal 97 UUPT :

(1) Direksi bertanggung jawab atas 
pengurusan Perseroan sebagaimana 
dimaksud dalam Pasal 92 ayat (1).

(2)  Pengurusan sebagaimana dimaksud 
pada ayat (1), wajib dilaksanakan seƟ ap 
anggota Direksi dengan iƟ kad baik dan 
penuh tanggung jawab.

(3)  SeƟ ap anggota Direksi bertanggung 
jawab penuh secara pribadi atas kerugian 
Perseroan apabila yang bersangkutan 
bersalah atau lalai menjalankan tugasnya 
sesuai dengan ketentuan sebagaimana 
dimaksud pada ayat (2).

(4)  Dalam hal Direksi terdiri atas 2 (dua) 
anggota Direksi atau lebih, tanggung 
jawab sebagaimana dimaksud pada ayat 
(3) berlaku secara tanggung renteng bagi 
seƟ ap anggota Direksi.

(5)  Anggota Direksi Ɵ dak dapat 
dipertanggungjawabkan atas kerugian 

1.
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TINJAUAN HUKUM TENTANG PERLINDUNGAN 
PEMEGANG SAHAM MINORITAS

Bagian Pertama

Oleh:  Evi E. Tambunan

Secara eksplisit pengerƟ an pemegang 
saham minoritas Ɵ dak begitu dapat 
di defi nisikan, hal ini dikarenakan 

antara perusahaan yang satu dengan 
yang lain seringkali berbeda prosentase 
antara pemegang saham minoritas dan 
mayoritasnya, sehingga defi nisi minoritas 
Ɵ ap perusahaan pun berbeda-beda, akan 
tetapi PengerƟ an pemegang saham minoritas 
dapat kita simpulkan dari ketentuan Pasal 
79 ayat (2) Undang-undang No. 40 Tahun 
2007 tentang Perseroan Terbatas, yaitu satu 
orang pemegang saham atau lebih yang 
bersama-sama mewakili 1/10 bagian dari 
jumlah seluruh saham dengan hak suara 
yang sah, atau suatu jumlah yang lebih kecil 
sebagaimana ditentukan dalam anggaran 
dasar PT yang bersangkutan.

Pemegang saham minoritas juga dibedakan 
berdasarkan kedudukan dan kepenƟ ngannya, 
yaitu: 

a. Seluruh pemegang saham minoritas
b. Pemegang saham minimal 1 %
c.  Pemegang saham minimal 10 %
d. Pemegang saham minimal 1/3
e. Pemegang saham minoritas independent

Dalam banyak hal, undang-undang perseroan 
terbatas hanya membeda-bedakan hak para 

pemegang saham minoritas sebagai berikut :
a. Seluruh pemegang saham minoritas. 

Misalnya dalam ketentuan Pasal 62 ayat 
(1), Pasal 100 ayat (3) UUPT

b.      Pemegang saham minimal 10 %. Misalnya 
ketentuan dalam Pasal 138 ayat (3) huruf 
a UUPT.

Menurut penulis yang dimaksud dengan 
pemegang saham minoritas adalah pemegang 
saham atau kesatuan pemegang saham yang 
memiliki saham yang nilainya Ɵ dak melebihi 
1/3 bagian dari seluruh nilai saham yang 
dikeluarkan perusahaan, sehingga Ɵ dak 
memiliki suara banyak untuk menentukan 
arah kebijakan perusahaan.

Sehingga seringkali suaranya hanya sebagai 
pelengkap dalam RUPS. Pemegang saham 
minoritas dan pemegang saham mayoritas 
mempunyai kepenƟ ngan yang seringkali 
bertentangan satu sama lain, untuk itu agar 
dapat mencapai adanya suatu keadilan maka 
diperlukan suatu keseimbangan sehingga 
pemegang saham mayoritas dan pemegang 
saham minoritas mendapatkan haknya secara 
proporsional. 

Untuk menjaga kepenƟ ngan di kedua belah 
pihak dikenal adanya prinsip Majority Rule 
Minority ProtecƟ on. Berdasarkan prinsip 

tersebut, maka seƟ ap Ɵ ndakan perseroan 
Ɵ dak boleh membawa akibat kerugian 
terhadap pemegang saham minoritas 
perseroan terbatas. Banyak Ɵ ndakan curang 
yang dapat dilakukan dalam perseroan oleh 
direksi yang dikontrol oleh pemegang saham 
mayoritas seperƟ  Ɵ ndakan yang mempunyai 
konfl ik kepenƟ ngan dengan direksi atau 
pemegang saham mayoritas, seperƟ  akuisisi 
internal, self deadling dan Ɵ ndakan corporate 
opportunity, menerbitkan saham lebih 
banyak sehingga pemegang saham minoritas 
tenggelam dengan saham yang dipegangnya, 
mengalihkan asset perusahaan lain sehingga 
nilai perusahaan yang mengalihkan tersebut 
menjadi kecil, tawaran berbagai cara untuk 
membeli saham-saham dari pemegang 
saham minoritas, menjalankan perusahaan 
lain dengan cara membeli saham-saham 
dari pemegang saham minoritas; membuat 
pengeluaran perusahaan menjadi besar, 
seperƟ  membayar gaji yang Ɵ nggi, sehingga 
perusahaan berkurang keuntungannya, 
konsekuensinya deviden yang akan dibagikan 
kepada pemegang saham minoritas menjadi 
berkurang, Ɵ dak membagi deviden dengan 
berbagai alasan, memecat direktur dan/
atau komisaris yang pro terhadap pemegang 
saham minoritas, menerbitkan saham khusus 
yang dapat merugikan pemegang saham 
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profesi advokat, yang memberikan jasa 
hukum dipersidangan dan atau diluar 
persidangan akan semakin dihargai dan 
dihormaƟ , apabila pendapat hukum 
(legal opinion) yang diberikannya 
dilakukan berdasarkan pemeriksaan 
dari segi hukum (legal audit, legal 
due diligence) atas dokumen dan 
bukƟ  dengan analisa yang mendalam, 
komprehensif dan integral sesuai dengan 
kebutuhan dan dapat mendukung 
kelangsungan usaha kliennya.
Bagi ahli hukum, yang menjalani profesi 
lawyering serƟ pikasi keahlian profesi 
melalui Pendidikan dan pelaƟ han yang 
berkelanjutan dan berkesinambungan 
merupakan sarana yang paling 
ampuh untuk dapat meningkatkan, 
mempertahankan kualitas keahlian para 
ahli hukum sesuai dengan bidang yang 
ditekuninya dan mutlak untuk diikuƟ . 
Materi pelaƟ han profesi advokat selain 
memberikan prosedur beracara di 
lembaga peradilan Indonesia dan diluar 
lembaga peradilan yakni badan/lembaga 
arbitrase sebagai lembaga penyelesaian 
sengketa juga harus diikuƟ  dengan 
keterampilan mengenai dan berkaitan 
dengan hukum dagang internasional, 
lembaga/badan penyelesaian sengketa 
internasional termasuk mengenai 
arbitrase asing/internasional dan 
tata cara eksekusi putusan badan 
arbitrase asing/internasional, dan lain-
lain termasuk konvensi-konvensi dan 
perjanjian-perjanjian internasional 
yang disahkan oleh badan-badan atau 
insƟ tusi-insƟ tusi regional, internasional, 
misalnya WTO, ITO, yang menghasilkan 
GATT, GATS, AFTA dan lain-lain. Sehingga 
munculnya pokrol bambu, memberikan 
jasa bantuan hukum kepada pihak yang 
membutuhkan jasa bantuan hukum akan 
semakin tereliminir dengan sendirinya. 
Terlebih lagi dengan adanya Undang-
undang advokat, yang telah dengan 
selekƟ f mengatur persyaratan dan tata 
cara pengangkatan dan pemberhenƟ an 
advokat.  Kemudian bagi akademisi 
diberikan kesempatan magang dikantor-
kantor hukum advokat, dan kunjungan 
kerja/magang ke instansi lain yang 
berkaitan dengan praktek peradilan, 
yakni ke Pengadilan, ke Mahkamah 
Agung, ke kepolisian sebagai penyidik, 
ke Kejaksaan sebagai penyidik khusus 
dan atau penuntut umum, ke lembaga 
pemasyarakatan.

Peningkatan keahlian para ahli 
hukum baik yang terkait dengan 
praktek peradilan, proses legislasi dan 

pejabat birokrasi, termasuk akademisi 
hukum, mutlak dilakukan agar supaya 
tercipta keterpaduan dan keharmonisan 
dalam merancang dan menjalankan 
praktek hukum yang dapat mendukung 
berlangsungnya pembangunan suatu 
negara. Sehingga kedepan Ɵ dak 
ditemukan lagi adanya perƟ mbangan 
hukum yang dicari-cari (losing lawyer’s 
argument). Sedangkan dalam praktek 
peradilan, badan peradilan harus 
memperhaƟ kan keadaan lingkungan 
bisnis sekitar perkara yang dihadapkan 
padanya, dengan memperhitungkan 
untung-rugi (benefi t cost analysis) 
akibat putusannya, misalnya apakah 
putusannya akan memperlancar atau 
malah menghambat pembangunan 
maupun proses ekonomi.

E. Kesimpulan

Pembangunan yang baik adalah 
pembangunan yang dilakukan secara 
komprehensif, arƟ nya, pembangunan 
selain mengejar pertumbuhan ekonomi 
semata, juga harus memperhaƟ kan 
pelaksanaan jaminan perlindungan hak-
hak asasi manusia warga negaranya yang 
telah diatur dalam konsƟ tusi negara 
yang bersangkutan, baik hak-hak sipil, 
maupun hak ekonomi, sosial dan budaya. 
Dengan demikian, pembangunan yang 
telah, sedang dan akan dilakukan oleh 
Pemerintah akan mampu menarik 
lahirnya parƟ sipasi masyarakat dalam 
pembangunan. Pengembangan ahli 
hukum yang terlibat dalam bidang 
legislasi akan tercermin dalam produk 
legislasi nasional. Sementara ahli hukum 
yang terlibat dalam praktek peradilan 
akan tercermin dalam produk yang 
dihasilkan oleh dan dari proses maupun 
hasil praktek peradilan berupa vonis 
dan atau penetapan. Sedangkan ahli 
hukum yang terlibat dalam birokrasi 
akan tercermin dalam produk birokrasi 
berupa Surat Keputusan AdministraƟ f, 
regulasi, Keputusan Kebijakan. Badan 
peradilan harus memperhaƟ kan 
keadaan lingkungan bisnis sekitar 
perkara yang dihadapkan padanya, 
dengan memperhitungkan untung-rugi 
(benefi t cost analysis) akibat putusannya, 
misalnya apakah putusannya akan 
memperlancar atau malah menghambat 
pembangunan maupun proses ekonomi.

Pembangunan ekonomi di suatu 
negara berkembang, hukum memiliki 
peranan yang besar untuk turut memberi 
peluang pembangunan ekonomi. 

Pelaksanaan roda pemerintahan dengan 
demokraƟ s, dengan menggunakan 
hukum sebagai instrument untuk 
merencanakan dan melaksanakan 
program pembangunan yang 
komprehensif, akan membawa negara 
ini menuju masyarakat dengan Ɵ ngkat 
kesejahteraan yang di cita-citakan. 
Indonesia berbeda dengan negara maju 
seperƟ  Amerika dan Inggris. Jika di kedua 
negara tersebut, mereka menempuh 
pembangunan secara berturut-turut dari 
yang pertama, meciptakan persatuan 
dalam negaranya, kedua, menggalakkan 
industrialisasi, dan yang keƟ ga, 
mewujudkan kesejahteraan sosial. 

Urutan pembangunan negara 
seperƟ  yang di tempuh kedua negara 
tersebut di atas, adalah merupakan 
suatu langkah ideal untuk mewujudkan 
negara yang kokoh, dengan dukungan 
ekonomi dan warga yang solid. Namun 
demikian untuk Indonesia hal ini Ɵ dak 
mungkin kita jalankan secara satu 
persatu, melainkan harus sekaligus. 
Menciptakan persatuan, menggalakkan 
pembangunan dan mewujudkan 
kesejahteraan harus di lakukan secara 
bersamaan. Kondisi tersebut di atas, 
memang memberi peluang terciptanya 
keƟ dak harmonisan pencapaian tujuan 
pembangunan hukum. Terlebih lagi 
jika aparat yang menjalankan agenda 
tersebut Ɵ dak paham dengan kondisi 
kenegaraan (warga) sehingga justru 
Ɵ dak satupun dari Ɵ ga agenda yang di 
jalankan tersebut dapat terwujud sesuai 
dengan harapan. Bagi Indonesia, kiranya 
masih harus banyak belajar tentang 
hal-hal yang telah dicapai oleh negara 
maju tersebut dan menyadari bahwa 
dengan sisƟ m hukum yang benar maka 
hukum itu dapat memberi pengaruh bagi 
warga negara untuk bekerja lebih giat 
lagi, karena prestasi meraka dilindungi 
dan di jamin oleh hukum, sehingga 
dengan sendirinya hasil kerja tersebut 
meningkatkan kemakmuran masyarakat.

Kedepannya pendidikan hukum 
di negara tercinta ini, Ɵ dak bisa lagi 
menutup diri untuk Ɵ dak mempelajari 
hukum yang berlaku di negara anglo 
saxon, karena kita harus sadar bahwa 
hukum telah menuju ke arah penerapan 
secara global, terutama dalam lingkup 
hukum ekonomi.

19

Jurnal Edisi Desember 2014

sebagaimana dimaksud pada ayat (3) 
apabila dapat membukƟ kan:
a.  Kerugian tersebut bukan karena 

kesalahan atau kelalaiannya;
b.  Telah melakukan pengurusan 

dengan iƟ kad baik dan kehaƟ -
haƟ an untuk kepenƟ ngan dan 
sesuai dengan maksud dan tujuan 
Perseroan;

c.  Tidak mempunyai benturan 
kepenƟ ngan baik langsung maupun 
Ɵ dak langsung atas Ɵ ndakan 
pengurusan yang mengakibatkan 
kerugian; dan

d.  Telah mengambil Ɵ ndakan untuk 
mencegah Ɵ mbul atau berlanjutnya 
kerugian tersebut.

(6)  Atas nama Perseroan, pemegang saham 
yang mewakili paling sedikit 1/10 
(satu persepuluh) bagian dari jumlah 
seluruh saham dengan hak suara dapat 
mengajukan gugatan melalui pengadilan 
negeri terhadap anggota Direksi yang 
karena kesalahan atau kelalaiannya 
menimbulkan kerugian pada Perseroan.

(7)  Ketentuan sebagaimana dimaksud pada 
ayat (5) Ɵ dak mengurangi hak anggota 
Direksi lain dan/atau anggota Dewan 
Komisaris untuk mengajukan gugatan 
atas nama Perseroan.

Pasal 104 UUPT :

(1)  Direksi Ɵ dak berwenang mengajukan 
permohonan pailit atas Perseroan 
sendiri kepada pengadilan niaga 
sebelum memperoleh persetujuan 
RUPS, dengan Ɵ dak mengurangi 
ketentuan sebagaimana diatur dalam 
Undang-Undang tentang Kepailitan 
dan Penundaan Kewajiban Pembayaran 
Utang.

(2)  Dalam hal kepailitan sebagaimana 
dimaksud pada ayat (1) terjadi karena 
kesalahan atau kelalaian Direksi dan 
harta pailit Ɵ dak cukup untuk membayar 
seluruh kewajiban Perseroan dalam 
kepailitan tersebut, seƟ ap anggota Direksi 
secara tanggung renteng bertanggung 
jawab atas seluruh kewajiban yang Ɵ dak 
terlunasi dari harta pailit tersebut.

(3)  Tanggung jawab sebagaimana dimaksud 
pada ayat (2) berlaku juga bagi anggota 
Direksi yang salah atau lalai yang pernah 
menjabat sebagai anggota Direksi dalam 
jangka waktu 5 (lima) tahun sebelum 
putusan pernyataan pailit diucapkan.

(4)  Anggota Direksi Ɵ dak bertanggungjawab 
atas kepailitan Perseroan sebagaimana 
dimaksud pada ayat (2) apabila dapat 
membukƟ kan:
a.  Kepailitan tersebut bukan karena 

kesalahan atau kelalaiannya;
b.  Telah melakukan pengurusan 

dengan iƟ kad baik, kehaƟ -haƟ an, 
dan penuh tanggungjawab untuk 
kepenƟ ngan Perseroan dan 
sesuai dengan maksud dan tujuan 

Perseroan;
c.  Tidak mempunyai benturan 

kepenƟ ngan baik langsung maupun 
Ɵ dak langsung atas Ɵ ndakan 
pengurusan yang dilakukan; dan

d.  Telah mengambil Ɵ ndakan untuk 
mencegah terjadinya kepailitan.

(5)  Ketentuan sebagaimana dimaksud pada 
ayat (2), ayat (3), dan ayat (4) berlaku 
juga bagi Direksi dari Perseroan yang 
dinyatakan pailit berdasarkan gugatan 
pihak keƟ ga. Komisaris yang bertugas 
sebagai pengawas kebijaksanaan direksi 
dalam menjalankan perseroan Ɵ dak 
lepas dari prinsip yang sama diterapkan 
pada direksi, sebagaimana diatur dalam 
pasal 69 ayat (3) dan (4) diatas, mengenai 
pertanggungjawaban komisaris ini juga 
tercantum dalam pasal 114 UUPT : 
(1)  Dewan Komisaris bertanggung 

jawab atas pengawasan Perseroan 
sebagaimana dimaksud dalam Pasal 
108 ayat (1)

(2)  SeƟ ap anggota Dewan Komisaris 
wajib dengan iƟ kad baik, kehaƟ -
haƟ an, dan bertanggung jawab 
dalam menjalankan tugas 
pengawasan dan pemberian 
nasihat kepada Direksi sebagaimana 
dimaksud dalam Pasal 108 ayat (1) 
untuk kepenƟ ngan Perseroan dan 
sesuai dengan maksud dan tujuan 
Perseroan. 

(3)  SeƟ ap anggota Dewan Komisaris 
ikut bertanggung jawab secara 
pribadi atas kerugian Perseroan 
apabila yang bersangkutan bersalah 
atau lalai menjalankan tugasnya 
sebagaimana dimaksud pada ayat 
(2).

(4)  Dalam hal Dewan Komisaris terdiri 
atas 2 (dua) anggota Dewan 

Komisaris atau lebih, tanggung 
jawab sebagaimana dimaksud pada 
ayat (3) berlaku secara tanggung 
renteng bagi seƟ ap anggota Dewan 
Komisaris.

(5)  Anggota Dewan Komisaris Ɵ dak 
dapat dipertanggungjawabkan atas 
kerugian sebagaimana dimaksud 
pada ayat (3) apabila dapat 
membukƟ kan:
a.  Telah melakukan pengawasan 

dengan iƟ kad baik dan kehaƟ -
haƟ an untuk kepenƟ ngan 
Perseroan dan sesuai dengan 
maksud dan tujuan Perseroan;

b.  Tidak mempunyai kepenƟ ngan 
pribadi baik langsung maupun 
Ɵ dak langsung atas Ɵ ndakan 
pengurusan Direksi yang 
mengakibatkan kerugian; dan 

c.  Telah memberikan nasihat 
kepada Direksi untuk mencegah 
Ɵ mbul atau berlanjutnya 
kerugian tersebut.

(6)  Atas nama Perseroan, pemegang 
saham yang mewakili paling sedikit 
1/10 (satu persepuluh) bagian dari 
jumlah seluruh saham dengan hak 
suara dapat menggugat anggota 
Dewan Komisaris yang karena 
kesalahan atau kelalaiannya 
menimbulkan kerugian pada 
Perseroan ke pengadilan negeri.
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