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Gugatan Derivatif (Derivative Action) terhadap direksi yang diatur dalam Pasal 97 ayat 
(6) UUPT 2007, berkaitan erat dengan konsep perlindungan hukum terhadap pemegang saham 
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Pemegang saham minoritas perlu mendapatkan perlindungan hukum antara lain karena perseroan 
terbatas menganut prinsip suara mayoritas dalam mekanisme pengambilan keputusan. Konsep 
derivative action diperlukan untuk melindungi kepentingan pemegang saham minoritas dan 
kepentingan perusahaan pada umumnya, atau setidak-tidaknya dapat menciptakan keseimbangan 
terhadap prinsip mayoritas yang dianut perseroan terbatas. 

Formulasi ketentuan Pasal 97 ayat (6) UUPT 2007 sudah mencerminkan konsep 
derivative action yang dikenal di negara-negara common law, karena pemegang saham minoritas 
dapat bertindak atas nama perusahaan menggugat anggota direksi yang melakukan kesalahan 
dan merugikan perusahaan. Akan tetapi pengaturan derivative action dalam ketentuan tersebut 
belum memadai jika dibahdingkan dengan pengaturan derivative action di negara-negara 
common law. Masih adanya persyaratan jumlah minimal persentase kepemilikan saham untuk 
dapat mengajukan gugatan derivatif, dan tidak adanya persyaratan untuk terlebih dahulu 
meminta direksi untuk bertindak atas nama perusahaan menggugat anggota direksi yang bersalah 
dan menimbulkan kerugian bagi perusahaan tersebut, merupakan kelemahan yang mendasar. 
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Law No 40, 2007 is closely related with the minority legal protection concept. Derivative action 
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above mentioned provison is not sufficient compared to that of the statutory derivation action 
applicable in the common law jurisdictions. The share ownership minimum percentage 
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weakness. The two mentioned matters form fundamental elements of derivative action in the 
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Therefore, it is necessary to amend the UPPT 2007 and so it shall regulate derivative 
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BABI 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Kesuksesan suatu perusahaan pada umumnya dilandasi oleh 

adanya tata kelola dan hubungan keija yang baik antara unsur-unsur 

atau organ-organ yang terdapat di dalam perusahaan. Hukum 

Penls<~h<~<~n dm1 Prinsip-prinsip Tata Kelola Perusahaan yang Baik 

(Good Corporate Governance Principles) 1 bertujuan antara lain 

untuk mengatur hubungan antara unsur-unsur atau organ-organ 

perusahaan tersebut agar selalu berjalan dengan baik, termasuk 

hubungan antara pcrusahaan dan para pemegang saham, antara 

direksi dan pemegang saham, dan antara pemegang saham minoritas 

dan pemegang saham mayoritas2
• Dcmikian pula tentang tugas dan 

1 Holly J. Gregory & Marsha E. Simms, dalam Pengelolaan Perusahacm (Corporate 
Governance): Apa dan Mengapa Hal Tersebut Penting, dalam Erman Radjagukguk, dalam 
Pengelolaan Perusahaan Yang Baik (Good Corporate Governance), Jakarta:. f'akUltas Hukum 
Universitas Indonesia, 2005, him. 3 menyatakan sehagai herikut : Istilah "pengelolaan 
perusahaan" dapat dipandang dari definisi yang luas maupun terbatas. Secara terbatas, istilah 
tersebut berkaitan dengan hubungan antara pengelola (manager), direktur dan pemegang saham 
dari perusahaan. Istilah tadi juga dapat mencakup hubungan antara perusahaan itu ser)diri dengan 
pembeli saham dan masyarakat. Secara luas, istilah "pengelolaan perusahaan" uapi,l~ mdiputi 
kombinasi antara hukum, pcraturan, atau ran pendaftaran dan prak.i:ik pribadi yang rneri1uriiJcink:an 
perusahaan tersebut menarik modal masuk, berkinerja sccara cfisicn, mcnghasilkan kcu'ritungari 
dan memenuhi harapan·masyarakal secara umum dan sekaligus kcwajiban hukum. 

2 A. Prasetyantoko dalam Cwporate Governance, Jakarta: PT Gramcdia Pustaka Utama, 
2008, him. 133 ment!liskan bahwa "Di Indonesia, absennya tata kelola korporasi nyata-nyata 
mendorong buruknya kinerja ekonomi yang berujung pada krisis finansial yang dimulai pada akhir 



kewajiban fidusia (fiduciary duty) 3 direksi, baik tugas manajerial 

selaku pengurus perusahaan, maupun tugas representasi selaku wakil 

perusahaan 4 untuk bertindak atas nama perusahaan baik di luar 

maupun di dalam pengadilan5
• 

Dalam konteks hubungan-hubungan yang digambarkan di 

atas, kedudukan pemegang saham minoritas berada dalam posisi 

lemah jika dihadapkan dengan kedudukan pemegang saham 

mayoritas yang dominan. Prinsip Mayoritas (Majority Rule) 

memberikan ruang pengendalian yang dominan kepada pemegang 

tahn 1997. Landasan mikro yang buruk ini menjadi faktor yang mendorong memburuknya kinerja 
makro terjadi makin cepat". 

3 Joseph F. Johnston Jr dalam Natural Law and Fiduciary duty, Journal of Markets and 
Morality, Volume 8, Number 1 (Spring 2005). him. 27 menyatakan bahwa, prinsip kewajiban 
jidusia merupakan suatu prinsip yang berasal dari hukum alam (Natural Law) yang telah diadopsi 
masuk kedalam tradisi hukum Anglo-Amerika; dan prinsip ini menggarisbawahi kewajiban itikad 
baik (duty good faith), kewajiban kesetiaan (duty of loyalty), dan kewajiban kehati-hatian (duty of 
Care), yang harus diemban oleh direksi atau manajer terhadap pemegang saham, dan bukan kepada 
kreditur, karyawan dan atau pemangku kepentingan lainnya. Selanjutnya dikatakan, direksi 
perusahaan tidak boleh mengesampingkan fiduciary duty dengan peijanjian. Penegakan oleh 
pengadilan atas standar prilaku direksi atau manajer merupakan solusi terbaik terhadap masalah 
tata kelola perusahaan (corporate governance) ketimbang menmperba.nyak jumlah regulasi. 

4 Sehubungan dengan hal tersebui., Henry R. Cheeseman, dalam ontempormy Business 
Law, New Jersey: Prentice Hall Inc, 2000, hlm. 636, menyatakan "A Corporation' shareholders 
own the corporation. Nevertheless, they are not agents of the corporation (i.e., they can not bind 
the corporation to any contracts), and the only management duties they have is the right to vote 
on matters such as the election of directors and the approval of fundamental changes in the 
corporation. 

5 Prinsip tersebut juga dianut oleh UUPT No. 40 Tahun 2007 sebagaimana dinyatakan 
dalam Pasal 98 bahwa "Direksi mewakili perseroan, baik di dalam maupun di luar pengadilan. 
Sedangkan dalam Pasal 92 ayat (1) dinyatakan bahwa "Direksi menjalankan pengurusan 
perseroan untuk kepentingan perseroan dan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan. 
Ketentuan ini kemudian lebih dipertegas lagi dalam Pasal 97 ayat (1) yang menyatakan bahwa 
"Direksi bertanggungjawab atas pengurusan perseroan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 92 ayat 
(1) .. 
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saham mayoritas, yang terutama terefleksi dalam prinsip Majority 

Vote (Suara Terbanyak) dalam mekanisme pengambilan keputusan 

RUPS. 

Penerapan prms1p suara terbanyak untuk segala jenis 

keputusan RUPS, menempatkan pemegang saham minoritas pada 

posisi yang rentan dirugikan kepentingannya. Sehingga jika RUPS 

diperlakukan sebagai forum mutlak dan satu-satunya bagi 

penyelesaian masalah internal perseroan, maka hak-hak dan 

kepentingan pemegang saham minoritas berpotensi terabaikan, 

karena pemegang saham minoritas tidak akan pemah mengungguli 

pemungutan suara (voting) dalam pengambilan keputusan RUPS. 

Dalam konteks ini, pemegang saham minoritas memerlukan 

perlindungan hukum di luar mekanisme normal agar terwujud 

keseimbangan yang adil antara kepentingan pemegang saham 

minoritas dan kepentingan pemegang saham mayoritas. 

Selanjutnya direksi dalam menjalankan tugas pengurusan, 

mempunyai kewajiban untuk melandasi pengurusan perusahaan 

dengan itikad baik dan penuh tanggungjawab. 6 Kesalahan dan 

6 Pasal 97 ayat (2) UUPT 2007 menyatakan bahwa "Pengurusan sebagaimana dimaksud 
pada ayat (1), wajit dilaksanakan oleh setiap anggota Direksi dengan itikad baik dan penuh 
tanggungjawab. 
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kelalaian dalam menjalankan pengurusan tersebut akan 

menimbulkan tanggungjawab pribadi bagi anggota direksi 

bersangkutan.7 Dalam pelaksanaan tugas representasi, direksi tentu 

berwenang mewakili perusahaan untuk membawa permasalahan 

hukum perusahaan ke pengadilan, untuk menuntut pihak-pihak yang 

telah melakukan kesalahan dan merugikan kepentingan perusahaan. 

Dalam keadaan normal, dan sepanjang direksi beritikad baik dan 

demi kepentingan perseroan, maka keputusan direksi untuk mewakili 

perusahaan selaku penggugat di pengadilan tidak dapat 

dikesampingkan. 

Masalah muncul ketika direksi sendiri yang melakukan 

kesalahan dan temyata merugikan perseroan. Misalnya, direksi 

terlibat dalam persamgan usaha pribadi dengan perseroan, 

melalaikan urusan-urusan perseroan atau, yang lebih berat lagi, 

mengalihkan keuntungan perseroan untuk kepentingan pribadi. 

Dalam situasi demikian dimana perseroan dirugikan, maka tentu 

perseroan berhak dan harus mempertimbangkan untuk menuntut 

pemulihan kerugian tersebut. Dalam konteks ini, perseroan sebagai 

7 Pasal 97 ayat (3) 2007 menyatakan bahwa "Setiap anggota direksi bertanggungjawctb 
penuh secara pribadi atas kerugian Perseroan apabila yang bersangkutan bersalah atau !alai 
menjalankan tugasnya sesuai dengan ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat (2). 
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suatu badan hukum, pada prinsipnya tentu berhak menggunakan hak 

utama (primary right) untuk menuntut atau menggugat anggota 

direksi yang telah melakukan kesalahan dan mengakibatkan kerugian 

bagi perseroan. Akan tetapi, selain adanya kesulitan dalam soal 

teknis pengajuan gugatan, direksi yang bersangkutan tidak akan 

membiarkan perusahaan untuk menggugat dirinya ( direksi) sendiri. 

Lebih lebih lagi, apabila direksi atau anggota direksi yang 

bersangkutan mendapat dukungan yang kuat dari pemegang saham 

mayoritas. 

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) yang merupakan 

organ yang memiliki wewenang yang tidak diberikan kepada direksi 

dan/atau dewan komisaris, tentu dapat menjatuhkan sanksi kepada 

anggota direksi yang sudah terbukti melakukan kesalahan dan 

merugikan perusahaan, sesuai mekanisme yang diatur dalam 

anggaran dasar perusahaan. N amun demikian, membawa 

permasalahan tersebut untuk dibahas dalam RUPS sangat tergantung 

pada inisiatif dan itikad haik dari pemegang saham mayoritas. Sebab, 

setiap keputusan RUPS selalu diambil berdasarkan suara mayoritas 

yang dikenal dengan doktrin mayoritas (Majority Rule). 8 Apabila 

8 Pasal 87 UUPT 2007 menyatakan sebagai berikut: 
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tindakan anggota direksi yang merugikan perseroan tersebut justru 

mendapat dukungan dari pemegang saham mayoritas, maka bisa 

dipastikan perseroan sebagai badan hukum tidak dapat lagi 

menjalankan hak utamanya untuk menuntut direksi, sehingga 

diperlukan adanya terobosan untuk menyelamatkan kepentingan 

perseroan. Untuk itu diperlukan upaya luar biasa melalui derivative 

action (gugatan derivatif) untuk memulihkan kerugian yang dia1ami 

perusahaan. 

Konsep Derivative Action memberikan hak kepada pemegang 

saham minoritas untuk mengambil tindakan luar biasa melalui 

pengadilan, agar hak-hak perusahaan dapat dipulihkan atau tidak 

dirugikan. 

Secara konseptual Derivative Action (Gugatan Derivatif) 

didefmisikan sebagai gugatan pemegang saham atas nama dan 

mewakili perusahaan terhadap direksi yang telah melakukan 

kesalahan dan merugikan perusahaan. Gugatan tersebut diajukan 

karena perusahaan tidak mempunyai kehendak untuk menuntut atau 

(1) Keputusan RUPS diambil berdasarkan musyawarah dan mufakat. 
(2) Dalam hal keputusan berdasarkan musyawarah untuk mufakat sebagaimana dimaksud pada 

ayat (1) tidak tercapai, keputusan adalah sah jika disetujui lebih dari Yz (satu perdua) bagian 
dari jumlah suara yang dikeluarkan kecuali undang-undang dan/atau anggaran dasar 
menentukan bahwa keputusan adalah sah jika disetujui oleh jumlah suara setuju yang lebih 
besar. 
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mernulihkan hak-haknya, dengan alasan tertentu 9 • Pengertian ini 

sejalan dengan apa yang dikemukakan oleh James D.Cox sebagai 

berikut: 

The Derivative suit's raison d'etre is the need to redress 
violations of corporation's rights that other mechanism do not 
remedy. However, this view of the derivative suit -is troubling 
nonetheless because litigation suit is costly and plaintiff 
initiate representative actions in a somewhat fortuitous 
manner. 10 

(Alasan pengajuan Gugatan Derivatif adalah kebutuhan untuk 
memulihkan pelanggaran hak-hak korporasi yang tidak 
dipulihkan oleh mekanisme lain. Namun, pandangan tentang 
gugatan derivatif ini- mengganggu karena litigasi terrnasuk 
mahal dan penggugat melakukan tindakan perwakilan dengan 
cara yang relatiftiba-tiba; Terjemahan bebas oleh Penulis) 

· Istilah Derivative Action pertama kali dipergunakan di 

Amerika Serikat dalam perkara Wallersteiner v. Moir pada tahun 

1975 yang diputus oleh Court of Appeal. Istilah tersebut 

mengandung arti bahwa "the individual shareholder is enforcing a 

right which is not his or hers but rather is "derived from" the 

9 Freshfields Brockhaus Deringer, Derivative Actions under the companies Acts 2006, 
Summary, September 2007, hlrn.l 

10 James D. Cox, REMEDIES, Compensation, Deterrence, and the Market as Boundaries 
for Derivative Suit Procedures, 1985. him. I 
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company. 11 (pemegang saham individual menegakkan suatu hak 

yang bukan merupakan haknya akan tetapi berasal dari perusahaan). 

Dalam hukum perseroan di Indonesia, konsep Derivative 

Action dapat diidentifikasi pertama kali dalam Undang-undang 

Nomor 1 Tahun 1995 tentang Perseroan Terbatas, dan kemudian 

formulasi ketentuan yang mengindikasikan konsep Derivative Action 

tersebut kembali termuat dalam Undang-undang perseroan yang baru 

yaitu Undang-undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan 

Terbatas ("UUPT"). Namun demikian, kedua undang-undang 

tersebut tidak secara eksplisit menyebut istilah Derivative Action 

atau gugatan derivatif. 

Mengenai konsep derivative action, Collora and Osborne 

mengemukakan bahwa secara konseptual Derivative Action (gugatan 

derivatif) pada hakikatnya mengandung dua tuntutan. Pertama, 

tuntutan pemegang saham terhadap perusahaan agar nienggugat 

direksi yang bersalah dan telah merugikan perusahaan. Kedua, 

11 Lihat Gunawan Widjaja, Tanggung Jawab Direksi atas Kepailitan Pesreroan, Jakarta: 
Raja Grafindo Persada, 2003 him. 43. 
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tuntutan yang terkandung dalam gugatan itu sendiri, yang diajukan 

oleh pemegang saham minoritas atas nama perusahaan. 12 

Derivative Action (gugatan derivatif) terutama dapat dipicu 

oleh dugaan penyimpangan manajerial perusahaan (managerial 

misconduct), misalnya, menggunakan dana perusahaan untuk 

kepentingan pribadi, membayar kompensasi berlebihan (excessive 

compensastion) kepada staf atau manajemen, atau dalam hal 

melakukan akuisisi, membayar lebih besar daripada nilai pasar, atau 

melakukan self dealing (transaksi untuk kepentingan pribadi) 13
• 

Pengajuan gugatan derivatif terhadap direksi sebagaimana 

disinggung sebelumnya, senantiasa terkait dengan dugaan terjadnya 

pelanggaran kewajiban fidusia (fiduciary duty). Sehubungan dengan 

hal t~rsebut, menarik untuk diperhatikan kasus derivative action 

yang diajukan oleh Benjamin Widjaya dan Sianna Kusuma selaku 

Pemegang saham minoritas pada PT Necis Indah Cemerlang, yang 

telah diputus oleh Pengadilan Negeri Bandung dalam putusan nomor 

12 Michael A. Coli ora and David M. Osborne, A Derivative Claim By Any Other 
Name : Direct Claims to Remedy by Wrongdoing in Close Corporation, hllp://dwyerc llora.com 
terakhir dikunjungi pada tanggal 22 M.arcL2006, hlm.2 

13 Termasuk tindakan self dealing adalah setiap transaksi yang dilakukan oleh direksi 
secara pribadi, baik secara langsung maupun tidak langsung, dengan perusahaan yang 
dipimpinnya sebagai pihak lawan transaksi. Dalarn Self dealing direksi memiliki benturan 
kepentingan dengan perseroan yang dipimpinnya. Lihat lebih lanjut Munir Fuady, Perseroan 
Terhatas, Paradir,ma Ram, Bina Cipta Bandung, 2003 him. 93 
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06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8 Mei 2009 yang kemudian 

dikuatkan dengan perbaikan oleh Pengadilan Tinggi Jawa Barat 

dengan putusan Nomor 270/Pdt/2009/PT.BDG., tanggal 20 

Nopember 2009, dan kemudian dikuatkan oleh Mahkamah Agung 

Rcpublik Indonesia dalam putusan Nomor 1855 K/Pdt/2010 tanggal 

12 Januari 2011 14
• 

Para Penggugat selaku pemegang saham minoritas dalam 

perkara tersebut bertindak atas nama pemsahaan (PT Necis Indah 

Cemerlang), mengajukan gugatan derivatif terhadap Julius Widjaya 

dan Heryati Suryawan masing-masing selaku direktur dan komisaris 

PT Necis Indah Cemerlang, dan juga memasukkan pihak ketiga yaitu 

PT Danamon Indonesia sebagai T ergugat III. Dasar pengajuan 

gugatan adalah, bahwa Tergugat I dan Tergugat II telah mengambil 

keputusan untuk melakukan transaksi derivatif atau transaksi valuta 

asing dengan pihak ketiga yaitu PT Danamon Indonesia, yang mana 

kegiatan transaksi tersebut berada di luar lingkup kegiatan usaha 

perusahaan sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan. 

14 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Bandung Nomor 06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8 
Mei 2009 d.an Putusan Pengadilan Tinggi Jawa Barat Nomor 270/Pdt/2009/PT.BDG., tanggal 20 
Nopember 2009 serta Putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia Nomor 1855 K/Pdt/2010 
tanggal 12 Januari 2011. 
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Para Penggugat mendalilkan bahwa tindakan Para Tergugat 

tersebut bertentangan dengan anggaran dasar Perusahaan, dan 

dilakukan tanpa terlebih dahulu meminta persetujuan Rapat Umum 

Pemegang Saham (RUPS) Perusahaan. Tindakan tersebut disamping 

berpotensi menimbulkan kerugian, juga dapat membuat perusahaan 

mengalami kebangkrutan apabila transaksi tersebut dilaksanakan, 

dan rekening perusahaan dibekukan oleh pihak ketiga (PT Danamon 

Indonesia). 

Para Penggugat selanjutnya mendalilkan bahwa tindakan 

Para Tergugat melanggar kewajiban fidusia khususnya duty of care 

atau tindakan kehati-hatian, bahkan tindakan Para Tergugat tersebut 

dianggap bertentangan dengan prinsip-prinsip tata kelola perusahaan 

yang baik (Good Corporate Governance). 15 

Pengadilan Negeri Bandung mengabulkan gugatan Para 

Penggugat untuk seluruhnya, dengan pertimbangan bahwa Para 

Tergugat telah melakukan perbuatan melawan hukum yang telah 

berakibat menimbulkan kerugian riil terhadap Penggugat 

15 Sejalan dengan hal tersebut, M. Yahya Harahap dalam Hukum Perseroan Terbatas, 
Sinar Grafika, Jakarta 2009, him. 379, menyatakan, "Dalam mengurus Perseroan, anggota Direksi 
tidak boleh "sembrono" (carelss/y) dan "lalai" (negligence). Apabila anggota direksi direksi 
sembrono dan lalai melaksanakan pengurusan, menurut hukum dia telah melanggar kewajiban 
berhati-hati (duty of care) atau bertentangan dengan "prudential duty". Patokan standar kehati­
hatian (duty of the due care) yang diterapkan secara umum dalam praktik, adalah standar kehati­
hatian yang lazim dilakukan oleh orang biasa dalam posisi dan kondisi yang sama". 
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(Perusahaan) sebesar Rp. 328.000.000 (Tiga ratus dua puluh delapan 

juta rupiah). Transaksi tersebut dilakukan oleh Para Tergugat tanpa 

terlebih dahulu meminta persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham 

(RUPS) Perusahaan. Putusan tersebut dikuatkan oleh Pengadilan 

Tinggi Jawa Barat dengan perubahan kecil pada amar putusan, dan 

selanjutnya dikuatkan oleh Mahkamah Agung Republik Indonesia 

sebagaimana disebutkan di atas. 

Kasus derivative action sebelumnya telah terjadi di Indonesia 

yang antara lain memuat klaim atau dugaan penyimpangan 

manajerial maupun pembayaran remunerasi atau kompensasi secara 

berlebihan (excessive compensation) kepada staf perusahaan oleh 

direksi. Kasus tersebut diputus oleh Pengadilan Negeri Jakarta 

Selatan sampat pada tingkat Mahkamah Agung Republik 

Indonesia. 16 Dalam kasus terse but PT Dwi Satrya Utama (PT DSU) 

selaku pemegang saham minoritas pada PT ICI Paints Indonesia 

(Perusahaan) menggugat atas nama Perusahaan terhadap dua 

anggota direksi perusahaan dengan dalil kedua anggota direksi 

tersebut dianggap telah melakukan kesalahan dan merugikan 

perusahaan antara lain berupa; ( 1) pembayaran legal fee kepada 

16 Lihat Erman Rajagukguk, Butir-butir Hukum Ekonomi, Universitas Indonesia, Fakultas 
Hukum, lembaga Studi Hukurn dan Ekonomi, Jakarta, 2011 him. 94. 
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kantor Konsultan Hukum Freshfield dan Makarim & Taira yang 

tidak memberikan manfaat kepada perusahaan, atau jasa yang 

dilakukan oleh konsultan hukum tersebut dianggap tidak untuk 

kepentingan Perusahaan melainkan untuk kepentingan perusahaan 

lain yaitu PPG Industries yang akan mengakuisisi sebagian aset 

perusahaan; (2) pemberian remunerasi berlebihan (excessive 

remuneration) kepada General Manager Perusahaan; (3) 

pemindahan dana perusahaan ke rekening lain milik perusahaan yang 

ada di Deutsche Bank Singapura. 17 

PT DSU dalam perkara tersebut mengajukan tuntutan provisi 

agar pengadilan melarang kedua direksi tersebut untuk melakukan 

kegiatan yang berhubungan dengan pengurusan perusahaan dengan 

sanksi membayar uang paksa sebesar Rp. 2.000.000. (Dua juta 

rupiah) per hari untuk setiap hari kelalaian menjalankan larangan 

pengadilan. Sedangkan dalam pokok perkara, PT DSU mengajukan 

tuntutan terhadap kedua direksi terse but untuk; ( 1) membayar ganti 

rugi matcril kepada pemsahaan sebt:sar S$ 16.970,13 dan US 

$ 106,850.12; (2) membayar ganti mgi immateril kepada perusahaan 

17 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor 59/Pdt/G/2002/PN.Jkt. Sel. 
Tanggal 27 Agustus 2002 dan putusan Pengadilan Tinggi DKI Jakarta Nomor 
659/PDT/2003/PT.DKI tanggal IS Juli 2003 serta putusac Mahkamah Agung Republik Indonesia 
Nomor 612.K/PDT/2003 tanggallO Nopember 2004. 
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sebesar Rp. 1.00.000.000.000; (3) mempublikasikan permohonan 

maaf kepada perusahaan di Harian Kompas sebanyak tiga kali 

berturut-turut; (4) membayar uang paksa sebesar Rp. 2.000.000 (dua 

juta rupiah) per hari untuk setiap hari kelalaian membayar ganti 

Pengadilan Negeri Jakarta dalam putusannya menolak 

gugatan PT DSU yang kemudian putusan pengadilan negeri tersebut 

dikuatkan oleh Pengadilan Tinggi DKI Jakarta dalam tingkat 

banding, dan kemudian dikuatkan pula oleh Mahkamah Agung 

Republik Indonesia dalam tingkat kasasi. 19 Alasan utama yang 

dipergunakan oleh pengadilan menolak gugatan derivatif Penggugat 

tersebut adalah, bahwa Penggugat seharusnya terlebih dahulu 

menggunakan mekanisme internal dalam menyelesaikan 

permasalahan yang dihadapi, sebelum membawa permasalahan 

tersebut kepada pengadilan. Dengan kata lain, pengadilan 

berpendapat bahwa pengadilan tidak mencampuri permasalahan 

internal perusahaan apabila mekanisme internal perusahaan belum 

ditempuh. 

18 Jbtd. 
19 Ibid 
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Karakteristik utama dari tindakan yang bersifat derivatif 

adalah, tindakan tersebut menimbulkan kerugian tidak ]angsung bagi 

pemegang saham, dalam arti bahwa kerugian pemegang saham 

tersebut tergantung pada kerugian langsung yang dialami perusahaan. 

Kerugian langsung bagi perusahaan dapat terjadi dalam banyak 

bentuk. Misalnya, pendapatan dan keuntungan perusahaan menjadi 

berkurang, peluang-peluang bisnis hilang, pengeluaran ongkos­

ongkos yang tidak perlu, asset perusahaan yang rusak, atau 

perusahaan terlibat pada suatu tanggungjawab pidana atau perdata20
. 

Kerugian pemegang saham dalam perseroan terbuka dapat 

dipicu oleh merosotnya nilai saham yang disebabkan oh~h adanya 

tindakan direksi yang merugikan perusahaan. Ketika tuntutan 

diajukan melalui gugatan derivatif, maka pemulihan atau ganti rugi 

akan dibayarkan kepada perusahaan, sedangkan pemegang saham 

termasuk yang mengajukan gugatan derivatif, hanya menenma 

manfaat dalam bentuk meningkatnya harga saham. 

Gugatan Derivatif berbeda dengan Gugatan Langsung (Direct 

Action) yang meniscayakan adanya kerugian tersendiri yang diderita 

oleh pemegang saham, terlepas dari kerugian yang dialami 

20 Michael A. Collora and David M. Osborne, op.cit. him. 2 
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perusahaan. Sehingga untuk mengajukan gugatan langsung, 

pemegang saham harus membuktikan adanya suatu kerugian khusus 

(Special Injury) yang dialami, yang terpisah dan terlepas dari 

kemgian yang diderita pemegang saham lainnya dan perusahaan. 

Kerugian seperti itu dapat muncul dalam dua situasi. Pertama, 

tindakan yang menimbulkan kerugian tersebut merupakan 

pelanggaran hak dan kepentingan pemegang saham Penggugat, 

disamping merupakan pelanggaran fiduciary duties terhadap 

pemegang saham secara keseluruhan. 

Kedua, tindakan tersebut hanya menyebabkan kerugian 

bagi pemegang saham yang bersangkutan, misalnya kerugian­

kerugian yang diakibatkan oleh tindakan direksi menahan dividen 

secara tidak sah. Namun merosotnya nilai saham tidaklah termasuk 

kerugian khusus melainkan merupakan kerugian yang diderita oleh 

semua pemegang saham secara proporsional. Oleh karena itu, 

gugatan yang relevan dalam konteks ini adalah Derivative Action, 

bukan Direct Action. 21 

Dalam kaitan dengan pilihan pengajuan derivative action atau 

direct action, putusan pengadilan Alabama dalam perkara James v 

21 Ibid 
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James menarik untuk diperhatikan. Dalam perkara tersebut 

Penggugat mendalilkan bahwa pemegang saham mayoritas telah 

membayar kompensasi berlebihan, menyianyiakan aset perusahaan 

dan merampas peluang-peluang perusahaan. Penggugat dalam hal ini 

mengajukan gugatan Derivative Action dan Direct Action sekaligus. 

Namun demikian, selain kesalahan pengurusan (mismanagement) 

yang didalilkan, Penggugat rupanya tidak mendalilkan adanya 

tindakan-tindakan yang bersifat "opressive" atau perbuatan 

kecurangan yang dilakukan oleh pemegang saham mayoritas 

terhadap penggugat. Pengadilan menyatakan dalam pertimbangannya 

bahwa hukum Alabama mengakui keberadaan kewajiban fidusia 

dalam konteks perusahaan tertutup, akan tetapi pengadilan juga 

mempertimbangkan bahwa pemegang saham minoritas tidak dapat 

begitu saja mengubah substansi Derivative Action menjadi gugatan 

langsung hanya dengan mendalilkan bahwa tindakan merugikan 

terhadap perusahaan, juga merupakan kerugian bagi Penggugat. 

Dalil ini menunjukkan bahwa gugatan tersebut hanya layak diajukan 

dalam bentuk Derivative Action. Jika Penggugat hendak mengajukan 

substansi gugatan tersebut dalam bentuk gugatan langsung, maka 

Penggugat harus membuktikan adanya tindakan opresif atau 
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kecurangan yang dilakukan oleh pemegang saham mayoritas 

terhadap pemegang saham minoritas Penggugat22
• 

Perbedaan antara kerugian yang bersifat derivatif dan 

kerugian langsung di Amerika serikat tidaklah bersifat mutlak. 

Pengadilan Tinggi Delaware Amerika Serikat telah menetapkan 

bahwa pemegang saham yang menderita suatu kerugian khusus, 

memiliki kapasitas untuk melakukan Direct Action, meskipun 

perusahaan juga menderita kerugian dari kesalahan yang sama. 

Berdasarkan alasan ini, terbuka peluang bagi pemegang saham untuk 

menuntut baik secara derivatif maupun secara langsung dalam 

gugatan mereka. 23 

Terkait dengan kepentingan pemegang saham dalam konteks 

pembayaran ganti rugi kepada perusahaan dalam derivative action, 

terdapat karakteristik tersendiri dalam perusahaan terbuka yang pada 

umumnya bebas dari pengaruh faktor kepemilikan. Sehingga 

karenanya. kepentingan pemegang saham dapat terj amin dalam hal 

recovery (pemulihan) berupa uang ganti mg1 yang akan 

dikembalikan kepada perusahaan sebagai hasil Derivative Action. 

Misalnya, apabila direksi dari perusahaan terbuka memberikan 

22 Michael A. Corolla and David M. Osborne, op.cit. him. 3 
23 !bid. 
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pesangon "golden parachute" kepada seorang staf perusahaan, lalu 

terhadap tindakan itu, pemegang saham minoritas mengajukan 

Derivative Action dan akhimya menang, maka pembayaran 

gantirugi akan kembali kepada perusahaan, yang akhirnya akan 

dinikmati oleh para pemegang saham secara proporsional sebagai 

dividen. Pemegang saham tersebut akan mempunyai hak atau opsi 

untuk menjual sahamnya, sehingga mendapatkan manfaat tidak 

langsung dari Gugatan Derivatif. Sebaliknya dalam suatu 

perusahaan tertutup seringkali tidak tampak adanya pemisahan 

manajemen perusahaan dan kepemilikan. Adalah mungkin bahwa 

pemegang saham mayoritas menjalankan atau mengendalikan 

perusahaan, sekaligus memiliki sebagian besar sahamnya. Jika suatu 

pemegang saham minoritas menggugat atas nama sebuah perusahaan 

tertutup untuk membatalkan pembayaran "pesangon" misalnya yang 

dikategorikan sebagai "golden parachute", maka pemulihan tersebut 

akan kembali kedalam pengendalian pemegang saham mayoritas 

Juga. Meskipun, pemicu gugatan tersebut adalah tindakan direksi 

yang didukung oleh pihak pemegang saham mayoritas. 

Pengadilan di Amerika Serikat ada yang memperbolehkan 

pemegang saham minoritas pada perusahaan tertutup, untuk 
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mengalihkan Gugatan Derivatif menjadi Gugatan Langsung (Direct 

Action) atas dasar tuntutan yang sama Hal tersebut dilakukan untuk 

menghindari dilema bagi pemegang saham minoritas pada 

perusahaan tertutup, yang mengajukan Derivative Action. 

Pengajuan gugatan derivatif terhadap direksi sangat krusial 

mengingat direksi memiliki kewenangan sekaligus tanggungjawab 

yang bersifat sentral dalam perusahaan. Disamping menjalankan 

tugas perwakilan yang bertindak atas nama atau mewakili 

perusahaan baik di luar maupun di dalam pengadilan24
, direksi juga 

memiliki tanggungjawab 25 untuk menjalankan pengurusan untuk 

kepentingan perusahaan, s~suai maksud dan tujuan yang ditetapkan 

dalam anggaran dasar perusahaan. 26 Dalam menjalankan tugas 

pengurusan, direksi memiliki kewenangan untuk mengambil 

keputusan atau kebijakan yang dipandang tepat, dalam batas-batas 

24 Pasal 98 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan bahwa "Direksi mewakili Perseroan baik 
di dalam maupun di luar pengadilan. 

25 Pasal 97 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan bahwa "Direksi bertanggungjawab atas 
pen guru san Perseroan sebagaimana dimaksud daJam Pas a! 92 ayat ( 1) UUPT 2007. 

26 Pasal 92 ayat (1) OUPT 2007 menyatakan bahwa "Direksi mcnjalankan penguru an 
Perseroan untuk kepentingan Perseroan dan sesuai dengan maksud dan tujuan Perseroan. 
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yang ditentukan oleh Undang-undang Perseroan Terbatas dan 

h 27 Anggaran Dasar Perusa aan. 

Konsep dan rumusan Gugatan Derivatif terhadap direksi yang 

merupakan hasil transplantasi dari hukum perseroan di Amerika 

Serikat, dan merupakan salah satu di antara konsep baru yang 

diperkenalkan dalam UUPT 2007 28 
, dapat ditemukan dalam 

ketentuan Pasal 97 ayat ( 6) UUPT 2007 sebagai berikut : 

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 kesalahannya atau kelalaiannya menimbulkan kerugian 

• 29 pa<ta perseroan. 

Penjelasan atas Pasal 97 ayat (6) UUPT 2007 menyatakan 

dalam rumusan sebagai berikut: 

27Pasal 92 ayat (2) UUPT 2007 menyatakan bahwa "Direksi menjankan tugas pengurusan 
sebagaimana dimaksud pada ayat (1) sesuai dengan kebijakan yang dipandang tepat, dalam batas 
yang ditentukan dalam Undang-undang ini dan /atau anggaran dasar. 

28 Tri Budiyono, dalam Transplantasi Hukum, harmonisasi dan Potensi Benturan, 
hlm .. Jl, menguraikan pengertian transplantasi hukum sebagai berikut " Transplantasi adalah 
pengambilalihan aturan hukurn (legal rule), ajaran hukum (doctrine), struktur (structure), atau 
institusi hukum (legal institution) dari suatu sistem huk:um ke system hukum yang lain atau dari 
wilayah hukum kc wilayah hukum yang lain. 

29 Ketentuan rnengenai Derivative Action terhadnp komisaris diatur dalam Pasal 114 ayat 
(6) UUPT sebagai berikut: 

Atas nama perseroan, pemegang saham yang mewakili paling sedikit 1110 (satu 
persepuluh) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang sah dapat menggugat 
anggota dewan komisaris yang karena yang karena kesalahan atau kelalaiannya menimbulkan 
kerugian pada perseroan ke pengadilan negeri . 
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Dalam hal tindakan direksi merugikan perseroan, maka 
pemegang saham yang memenuhi persyaratan sebagaimana 
ditetapkan dalam ayat ini dapat mewakili perseroan untuk 
melakukan tuntutan atau gugatan terhadap direksi melalui 
pengadilan. 

Ketentuan tersebut di atas pada hakikatnya memfasilitasi 

pemegang saham minoritas untuk membawa permasalahan hukum 

atas nama perusahaan kepada pengadilan, sehingga upaya tersebut 

dinamakan Gugatan Derivatif, karena hak untuk menggugat tersebut, 

merupakan turunan dari hak perseroan sebagai badan hukum. (action 

derivedfrom the company's own right to protect its interest). 

Gugatan Derivatif sebagai konsep baru dalam hukum 

perusahaan di Indonesia, menyimpan berbagai hal yang menarik dan 

perlu dikaji lebih mendalam. Konsep Gugatan Derivatif secara 

historis pada dasamya dimaksudkan sebagai mekanisme efektif 

untuk melindungi pemegang saham minoritas. Namun minimnya 

pengaturan tentang Derivative Action dalam UUPT 2007, termasuk 

adanya batas minimal jumlah saham pemegang saham untuk 

mengajukan gugatan Derivative Action, meniscayakan pengkaj ian 

yang lebih komprehensif. 
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Penerapan gugatan derivatif, tidak terlepas dari kajian tentang 

legal standing bagi pemegang saham minoritas untuk bertindak 

mewakili perusahaan menggugat direksi terutama dalam kaitannya 

dengan kedudukan direksi sebagai organ yang mewakili perusahaan 

baik di dalam maupun di luar pengadilan. 

Meningkatnya jumlah investor dari tahun ke tahun dan 

pendirian perusahaan joint venture di Indonesia yang cenderung 

meningkat pesat, semakin membutuhkan perlindungan hukum yang 

efektif, khususnya bagi pemegang saham minoritas. Konsep dan 

instrumen derivative action merupakan sarana perlindungan 

pemegang saham minoritas, yang perlu disempumakan 

pengaturannya dan diberdayakan secara efektif. 

Karya ilmiah yang membahas derivative action secara 

mendalam dan komprehensif di Indonesia masih langka. Karya 

ilmiah berupa disertasi yang dipublikasikan pada tahun 2005 

berjudul, "Perlindungan Hukum Bagi Pemegang Saham Minoritas 

dalam Rangka Implementasi Good Corporate Governance", ditulis 

oleh Misahardi Wilamarta jauh berbeda dari karya tulis ini, baik dari 

segi isi, pendekatan, teori yang digunakan, maupun orientasi tulisan, 

lebih-lebih lagi disertasi Misahardi Wilamarta tersebut dibuat masih 
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dalam suasana Undang-undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang 

Perseroan Terbatas 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uratan Latar belakang Masalah diatas, fokus 

permasalahan yang dikaji dalam disertasi ini dirumuskan dalam 

pertanyaan-pertanyaan sebagai berikut: 

1. Mengapakah pemegang saham minoritas dalam perseroan 

terbatas perlu mendapatkan perlindungan hukum ? 

2. Bagaimanakah penerapan Derivative Action yang diajukan 

terhadap direksi perseroan terbatas di Indonesia dibandingkan 

dengan Derivative Action di negara-negara common law dan 

di negara-negara Civil Law lainnya ? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Menganalisis secara kritis tentang doktrin-doktrin yang 

melandasi konsep Gugatan Derivatif dan mengungkapkan 

hubungan-hubungan atau sinkronisasi doktrin-doktrin 
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tersebut dengan ketentuan-ketentuan yang terdapat dalam 

hukum perseroan di Indonesia. Lebih khusus, mengkaji 

mengapa pemegang saham minoritas perlu mendapatkan 

perlindungan secara hukum, dengan mengacu Undang­

undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. 

b. Mengkaji secara kritis bagaimana pengaturan secara hukum 

dan penerapan Gugatan Derivatif di Indonesia dibandingkan 

dengan pengaturan dan praktik Gugatan Derivatif di negara­

negara common law dan negara-negara civil law lainnya. 

2. Manfaat Penelitian 

Terpecahkannya masalah-masalah yang dibahas dalam 

penulisan /penelitian ini dan tercapainya tujuan penelitian 

sebagaimana diuraikan di atas, maka hasil penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan manfaat atau kegunaan sebagai 

berikut: 

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat 

akademik dalam rangka pengembangan khazanah 

kepustakaan ilmu hukum khususnya dalam bidang hukum 

perusahaan. 
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b. Dalam tataran praktis hasil penelitian ini diharapkan dapat 

berguna bagi kalangan praktisi dan penegak hukum. Selain 

itu, hasil penelitian ini diharapkan pula dapat memberi 

sumbangsih atau masukan bagi penyempumaan peraturan 

perundang-undangan dalam bidang perseroan. 

D. Landasan Teori dan Konsep 

1. Landasan Teori 

Mengutip Popper, Sri Gambir menyatakan bahwa teori 

hukum (hukum universal) bukan intisari pengamatan, tetapi 

merupakan penemuan akal manusia, suatu konjektual (doxa) 

yang diajukan untuk dicoba. Oleh karena teori bukan intisari 

pengamatan, maka dimaksudkan untuk menolak sistem induksi 

yang tidak diperlukan dalam teori. Lebih lanjut dikatakan, 

bahwa tcori merupakan dan akan tetap merupakan hipotesis. 30 

Untuk kebutuhan penelitian, maka fungsi teori adalah 

rriemberikan pengarahan kepada penelitian yang dilakukan. 31 

Achmad Ali mencatat bahwa sebagian besar filsuf 

meyakini adanya asas-asas tertentu yang mempunyai kedudukan 

30 Sri Gambir Melati Hatta., Beli Sewa Sebagai Peljanjian Tak Bernama: Pandangan 
Masyarakat dan Sikap M.ahkamah Agung Indonesia, Bandung: Alumni, 2000., him. 16. 

31 Ibid., 17. 
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lebih tinggi dan lebih supenor dibanding hukum yang dibuat 

oleh manusia, yaitu hukum alam yang juga lazim disebut hukum 

kodrat32
• 

Teori Keadilan yang notabene tidak lepas dari kaitan 

hukum alam, akan dipergunakan sebagai Grand Theory (Teori 

Utama) untuk menuntun dan menganailsis permasalahan yang 

diungkapkan dalam penulisan ini. 

John Rawls 33 mengemukakan ada dua prms1p dasar 

keadilan; 

(1) Prinsip Kebebasan. Prinsip ini menyatakan bahwa setiap 

orang mempunyai hak yang sama atas kebebasan dasar yang 

paling luas, seluas kebebasan yang sama bagi semua orang. 

Initinya kebebasan yang dimiliki seseorang tidak boleh 

mengorbankan kebebasan orang lain. Apabila prinsip ini 

dikaitkan dengan pembahasan dalam penulisan ini, maka dapat 

dielaborasi bahwa setiap orang bisa atau dapat memiliki 

kebebasan untuk menjadi pemegang saham termasuk menjadi 

32 Lihat Achmad Ali, Menguak Teori Hukum, Jakarta: Kcncana Prenada Media Group, 
2012, him. 49. 

33 Lihat Michael J. Sandel, JUSTICE what's the right thing to do? Farrar, Straus and 
Giroux, New York, 2010, him. 151-152. 
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pemegang saham mayoritas, anggota direksi, komisaris, atau 

karyawan. Atau kebebasan memiliki kekayaan dan sebagainya. 

(2) Prinsip Kesamaan. Prinsip mt menyatakan bahwa 

ketimpangan sosial dan ekonomi mesti diatur sedemikian rupa 

sehingga (a) dapat diharapkan memberi keuntungan kepada 

semua orang, dan (b) semua posisi dan jabatan terbuka bagi 

semua orang. Esensi dari prinsip ini dapat dijabarkan bahwa 

ketidaksamaan sosial dan ekonomi diperbolehkan hanya jika 

memberikan manfaat kepada semua orang termasuk mereka 

yang kurang beruntung34
• Dengan kata lain, ketidakadilan adalah 

ketimpangan yang tidak menguntungkan semua orang 35 
. 

Bagaimanapun, implementasi teori keadilan yang dikemukakan 

oleh Rawls tersebut di atas, dalam tataran praktis meniscayakan 

campur tangan dari struktur masyarakat atau negara. 

Teori keadilan dari Rawls dapat membantu menjabarkan 

bahwa ketidaksamaan kedudukan dan kekuasaan di antara para 

pemegang saham yang meliputi pemegang saham mayoritas dan 

pemegang saham minoritas, sepatutnya memberikan manfaat 

34 John Rawls., A Theory of Justice, Tetjemahan (Teori Keadilan), Yoyakarta: Pustaka 
Pelajar, 2011, hlm. 72-76 

35 Ibid 
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pemegang saham minoritas sebagai pihak yang kurang 

beruntung. 

Deskripsi teori keadilan dari Rawls dapat dihubungkan 

dengan prinsip atau konsep manfaat bersama (Common Goods) 

yang terdapat dalam suatu komunitas manusta (Human 

Community) sebagaimana dikemukakan oleh John Finnis36
. 

Menurut Finnis, Manfaat Bersama adalah seperangkat 

kondisi yang memungkinkan anggota komunitas untuk mencapai 

tujuan yang wajar, atau untuk merealisasikan nilai-nilai untuk 

kepentingan pencapaian tujuan bersama yang telah ditetapkan 

secara rasional 37 
. Pengertian manfaat bersama menekankan 

bahwa tujuan suatu komunitas adalah membantu anggotanya 

untuk mencapai tujuan-tujuannya. Tujuan dari suatu komunitas 

adalah memainkan beberapa bagian dalam membantu 

anggotanya mencapai tujuan bersama38
. 

36 Lihat Hari Chand, Modern Jurisprudence , Kualalumpur: International Law Book 
service, 1994, hlm.54. 

37 Michael LP Lower, 2006, hlm.19 
38 Pemikiran Finnis sebenamya banyak dipengaruhi oleh pemildran Thomas Aquinas. 

Menurut Aquinas (Sagipto Rahardjo, 2000, him. 264) , manusia memilild kecenderungan alamiah 
sebagai berikut;(i) hasrat untuk mempertahankan hidup;(ii) daya tarik kepada lawan jenis kelamin 
dan hasrat untuk mendidik dan membesarkan anak-anak;(iii) hasrat untuk mengenal Tuhan dan 
kecenderungan untuk menolak ketidaktahuan;(iv) manusia ingin hidup dalam msyarakat dan oleh 
karena itu adalah suatu hal yang alamiah pada manusia untuk mnghindari perbuatan yang 
merugikan orang-orang yang hidup bersamanya. 
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Konsep komunitas memiliki cakupan pengertian yang luas, 

namun esensinya adalah adanya tindakan atau langkah bersama. 

Pembentukan suatu komunitas tentu melibatkan pertimbangan 

atau kesadaran untuk mengkoordinasikan aktivitas orang-orang 

yang terdapat dalam komunitas tersebut. Ketika mereka memiliki 

tujuan yang sama, maka mereka adalah merupakan suatu 

komunitas. 

Finnis menguraikan pengelompokan komunitas denga.r1 

memiliki tujua.n yang sama. seba.ga.i berikut: 

A group, in the relevant sense, whether team, club, 
society, enterprise, corporation, or community, is to be said 

to exist whenever there is, over an appr~ciable span of time, 

a co-ordination of activity by a number of persons in the 
form of interaction, and with a view to a shared objective. 39 

(Suatu kelompok, dalam arti yang relevan, baik 
berupa tim, klub, masyarakat, perusahaan, korporasi, atau 
komunitas, harus dikatakan eksis setiap kali ada, selama 
rentang waktu yang cukup, koordinasi kegiatan oleh 
sejumlah orang dalam bentuk interaksi, dan dengan maksud 
untuk tujuan bersama; Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Mengacu kepada konsep komunitas yang dipaparkan oleh 

Finnis tersebut, maka dapat dipaha.mi bahwa sesungguhnya suatu 

perusahaan pada ha.kikatnya merupakan suatu komunitas 

39 Michael LP Lower, 2006, op.cit. hlm.20 
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manus1a yang terdiri atas para pemegang saham, komisaris, 

anggota direksi dan segenap karyawan. Tata kelola perusahaan 

dapat dianggap sebagai salah satu aspek dari manfaat bersama 

( Cornmon Goods) yang membantu anggotanya untuk mencapai 

tujuan. Tujuan dari mekanisme tata kelola perusahaan adalah 

mengkoordinasikan interaksi antara anggota-anggota dalam 

perusahaan tersebut, yang mana direksi memiliki peran sentral 

dalam mekanisme tata kelola perusahaan. 

Selanjutnya, memahami suatu perusahaan sebagai suatu 

komunitas manusia (kumpulan orang-orang) dari perspektif 

hukum alam, dimulai dengan melihat kegiatan manusia. Hukum 

Alam digunakan untuk memahami tentang apa yang memotivasi 

aktivitas manusia dan norma-norma moral yang menjadi 

arahannya. Hukum Alam dapat menjelaskan bagaimana 

komunitas berkontribusi untuk kepentingan kebaikan dan 

manfaat anggotanya, serta harapan-harapan atau tuntutan­

tuntutan apa yang dimiliki oleh komunitas tersebut terhadap 

pihak-pihak yang merupakan bagian dari komunitas tersebut. 

Harapan-harapan tersebut tentu mencakup harapan 

pemegang saham terhadap direksi demikian pula sebaliknya, 
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harapan direksi terhadap pemegang saham. Harapan pemegang 

saham minoritas terhadap pemegang saham mayoritas begitu 

pula sebaliknya, harapan pemegang saham mayoritas terhadap 

pemegang saham minoritas. Harapan pemegang saham terhadap 

karyawan demikian pula sebaliknya, harapan karyawan terhadap 

pemegang saham. Harapan-harapan tersebut tentu saJa 

merefleksikan idealitas kebaikan bersama di antara komunitas 

terse but. Dengan kata lain, pengelolaan perusahaan sebagai suatu 

komunitas tentu bertujuan untuk mencapai tujuan bersama. 

Prinsip kebaikan bersama dalam suatu komunitas, harus mampu 

menyediakan jalan keluar bilamana terjadi kesulitan-kesulitan 

yang dapat merugikan kepentingan komunitas itu sendiri. 

Sejalan dengan hal tersebut, konsep Derivative Action 

dapat merupakan jalan keluar bagi anggota komunitas 

perusahaan dalam hal terjadi kecurangan atau pelanggaran 

kewajiban fidusia yang dilakukan oleh direksi terhadap 

perusahaan scbagai suatu komunitas. Dalam konteks ini, konsep 

derivative action disamping diharapkan dapat memberikan 

keadilan protektif (protective justice) bagi pemegang saham 

minoritas, juga dapat memberikan keadilan korektif (corrective 
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justice) yang memfasilitasi pemulihan kerugian perusahaan yang 

timbul akibat kesalahan direksi. 

Penjabaran lebih jauh relevansi Grand Theory (teori 

utama) dalam konteks pembahasan ini, memposisikan entitas 

perusahaan sebagai suatu institusi yang memiliki karakter 

tersendiri serta memiliki mekanisme internal untuk mengatur 

interaksi antara para anggota institusi tersebut, khususnya dalam 

konteks distribusi hak dan kewajiban para anggota atau organ 

perusahaan. 

Selanjutnya Peneliti akan menggunakan Tcori Dadan 

Hukum (Entity Theory) sebagai Middle Range Theory (Teori 

Madya).40 Teori ini memandang perusahaan sebagai suatu entitas 

b. . 41 1sms, dan mengasumsikan terjadi pemisahan an tara 

kepentingan pribadi pemilik (pemegang saham) dan entitas 

perusahaan. 

40 Ridwan Khairandy., Perseroan Terbatas: DokJrin, Peralwan Penmdang-undangan, 
dan Yurisprudensi, Yogyakarta: Total Medi a, 2009 him. 150 

'
11 Jan Dejnozka mengutip PhjiJip mengungk~pkan bahwa teori badan hukum memuJai 

perkembangannya pada tahun 1900 an setelah tergantikannya dominasi korporasi clalam bentuk 
kemitraan oleh bentuk korporasi yang terpusat dan integral dalam aspek managerial dan 
pengawasan. Jan Dejnozk:a, Corporate Entity, Book Manuscript (E=Book), 2007, him. 9, 
www.members.lrip d. com/jan Dejno7..ka/ ornorate entity book. diakses pada tanggal 17 April 
2013. 
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T eori ini pertama kali diadopsi dari hukum lnggeris yang 

didasarkan pada teori konsesi.42 Mengutip Phillip, Jan Dejnozk:a, 

menyatakan bahwa teori konsesi mendalilkan bahwa perusahaan 

memperoleh eksistensinya melalui konsesi dari negara (The 

Concession theory is that a corporation derives its being by 

concession from the state) 43
• Namun demikian, teori badan 

hukum (entity theory) pada hakikatnya memiliki perbedaan 

dengan teori konsesi dalam hal campur tangan negara. Jika teori 

konsesi menganggap bahwa perusahaan terwujud karena 

sepenuhnya campur tangan negara, maka teori badan hukum 

berpandangan bahwa campur tangan negara hanya dalam bentuk 

konfinnasi atas status perusahaan yang sudah ada (exist) 44 
. 

Dalaim kaitan ini, Butler menyatakan bahwa teori badan hukum 

memang mendukung campur tangan negara, baik campur tangan 

dalam bentuk regulasi maupun dalam hal memfasilitasi litigasi 

pemegang saham (shareholders litigation) .45 

42 R.idwan Kbairandy, loc.cit 
43 Jan Dejnozka, op.cit him. 6 
"'

4 Bandingkan konsep campur tangan nega ra dari teori badan hukum dengan konsep yang 
dianut oleh UUPT sebagaimana dinyaLakan dalam Pasal 7 ayat (4) yang menatakan "J>erseroan 
memperoleh status badan bukurn pada Langga l diterbutkannya Keputusan mentcri mengenai 
pcngesahan badan hukum Perseroan. Sedangkan teori konses i kelihatannya lebih pas unLuk 
diterapknn pada perusahaan dnlam benluk badan usaha milik_negara. 

45 H.enry N. BuUer: The contractual 111eory nf the Corporation, him. 100, http:// 
www. law.northweslern.edu/fcully/fulltime/bu. diakses pada Langgal21 April2013. 
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Berdasarkan teori badan hukum tersebut, suatu badan 

hukum merupakan suatu bentuk personiftkasi yang memiliki 

karakter tersendiri dan sama sekali tidak identik dengan pemilik. 

Bahkan suatu perusahaan dianggap memiliki eksistensi tersendiri 

yang lepas dari interaksi langsung dari pemiliknya. 46 

Dalam kaitan dengan kapasitas perusahaan sebagai badan 

hukum, mengutip Murray A. Pickering, Wahyu Kurniawan 

mengemukakan ada tiga prinsip dasar berkaitan dengan kapasitas 

hukum yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Pertama, kapasitas 

hukum yang melekat pada perusahaan sebagai entitas mandiri 

berdasar pada hukum. Hukum yang menentukan ruang lingkup 

dan membatasi kapasitas hukum yang dimiliki oleh 

perusahaan. 4 7 

Kedua, kapasitas perusahaan untuk melakukan perbuatan 

hukum yang terpisah dari pemegang saham karena pengalihan 

harta dari pemegang saham kepada perusahaan menciptakan 

konsekuensi terjadinya reformulasi penguasaan atas harta yang 

telah dialihkan. F ormulasi baru terse but adalah pemegang 

46 Ibid 
47 Wahyu Kurniawan, Corporate Governance Dalam AspekHukum Perusahaan, 2012, 

him. 13-14 
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saham tidak: dapat mengklaim aset secara parsial terhadap harta 

yang telah dialihkannya. Namun pemegang saham memperoleh 

hak-hak khusus yang terkait dengan pengawasan dan pembuatan 

kebijakan fundamental perusahaan. Demikian pula pemegang 

saham memperoleh hak-hak untuk berpartisipasi daiam 

memutuskan materi-materi fundamental dalam perusahaan, 

seperti voting, memilih dan memberhentikan direksi. Demikian 

juga hukum akan menetapkan dan menjaga hak-hak dan 

kepentingan pemegang saham. 

Ketiga, perusahaan mempunyai kapasitas untuk membuat 

hubungan hukum dengan pihak lain secara langsung seperti 

hubungan hukum antara perusahaan dengan pemegang saham. 

Dengan adanya kapasitas melakukan hubungan hukum tersebut 

maka perusahaan menjadi entitas mandiri dan terpisah dari 

pemegang saham, baik hak, kewajiban, maupun 

• b48 tanggunruawa . 

Konsep pemisahan perusahaan dengan pemegang saham 

meniscayakan formulasi hubungan-hubungan antara perusahaan 

dan pemegang saham, pemegang saham mayoritas dan 

48
• Ibid 
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pemegang saham minoritas, serta hubungan antara perusahaan 

dan direksi. Formulasi hubungan-hubungan ini mewujudkan 

landasan yang kuat bagi eksistensi konsep Derivative Action 

yang berkaitan langsung dengan kewajban fidusia direksi dalam 

konteks hubungan antara direksi dan perusahaan, serta hubungan 

antara direksi dan pemegang saham, termasuk pemegang saham 

minoritas dalam kaitan perlindungan hukum yang diperlukan. 

Sebagai Applied Theory (Teori Terapan) dalam penulisan 

ini, peneliti akan menggunakan teori dan doktrin Fiduciary Duty. 

Teori Kewajiban fidusia (Fiduciary Duty) tidak dapat 

terlepas dari aspek moralitas dan keadilan. Orang yang 

menerima (fiduciary) kepecayaan (trust) dari orang lain 

(beneficiary), secara moral harus senantiasa menJaga 

kepercayaan tersebut sesuai dengan kehendak orang yang 

memberikan kepercayaan. Selanjutnya orang yang memberikan 

kepercayaan harus memberikan kesempatan dan peluang kepada 

penerima kepercayaan agar dapat menjalankan kepercayaan 

tersebut dengan rasional tanpa ada gangguan. Dengan demikian, 

terciptalah keseimbangan {fairness) dan rasa keadilan Oustice) 

dalam hubungan yang harmonis. 
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Dalam hubungan dengan k~:wajiban fidusia, Johnston 49 

mengutip pertimbangan dalam putusan Mahkamah Agung 

Amerika Serikat dalam perkara Pepper v Litton, antara lain 

menyatakan bahwa, mereka yang berada dalam posisi sebagai 

penerima kepercayaan (fiduciary) tidak boleh mengutamakan 

melayani diri sendiri, mendahului pelayanannya kepada pemberi 

kepercayaan (beneficiary). Mereka tidak boleh memanipulasi 

masalah-masalah di perusahaan dan mengabaikan standar-

standar moralitas dan kejujuran. Mereka tidak boleh dengan 

mudah diiming-iming oleh suatu perusahaan lain sehingga 

melanggar ketentuan etika dan loyalitas kepada perusahaan dan 

pemegang saham sebagai pemberi amanah. 

Teori Kewajiban Fidusia 50 ini sangat erat kaitannya 

dengan teori agensi (agency theory) yang menjelaskan tentang 

hubungan kontraktual antara pihak yang mempercayakan 

pengambilan keputusan tertentu (Beneficiary), kepada pihak 

49 Joseph F. Johnston, Natural Law an the Fiduciary Duties of Business Managers, 
Journal of market and Morality, Voulme 8, Number 1 (Spring 2005) 21 b- 51. Washington DC., 
him. 37. 

50 Bryan A. Garner dalam Black's Law Dictionary, seventh edition, West Group USA, 
1999, him 523, mendefiniskan Fiduciary Duty sebagai "A duty of utmost good faith, trust, 
confidence, and candor owed by a fiduciary (such as a lawyer or corporate officer) to the 
beneficiary (such as a lawyer's client or a shareholder); a duty to act with the highest degree of 
honesty and loyalty toward another person (such as the duty that one partner owes to another). 
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yang menerima kepercayaan tersebut (Fiduciary). Teori agensi 

memberikan pandangan bahwa para pendiri atau pemegang 

saham perusahaan dapat membuat perjanjian yang seimbang 

antara prinsipal (pemegang saham) dan agen ( direksi). Teori 

agensi juga menekankan pentingnya pengelolaan pcrusahaan 

diserahkan kepada tenaga-tenaga profesional yang lebih paham 

dalam menjalankan bisnis sehari-hari. 

Tentu saja direksi menjalankan tugasnya demi kepentingan 

perusahaan, dan mereka diberikan keleluasaan dalam 

menjalankan manajemen perusahaan. Semakin besar keuntungan 

yang diraih perusahaan, semakin besar pula manfaat yang 

diperoleh direksi. Pemegang saham akan memantau pengelolaan 

perusahaan yang dilakukan oleh manajemen untuk memastikan 

bahwa manajamen atau direksi tetap menjalankan kewajiban 

sesuai prinsip-prinsip kewajiban :fidusia yang diemban. 

Prinsip kewajiban :fidusia pada hakikatnya berakar dari 

hukum trust (amanah). Namun demikian, pengertian kewajiban 

:fidusia telah berkembang jauh melampui cakupan hukum trust, 

karena keajiban :fidusia sudah mencakup kewajiban direksi 

kepada perusahaan dan pemegang saham perusahaan. Mengutip 
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defmisi dari Austin Scott~ Johnston mengemukakan Penerima 

fidusia sebagai "a person who undertakes to act in the interest 

of another person" 51 (Penerima fidusia adalah orang yang 

menjamin akan bertindak untuk kepentingan orang lain; 

Terjemahan bebas oleh Penulis) Dalam hubungan dengan 

kewajiban fidusia, pihak penerima fidusia diberikan kekuasaan 

atau kontrol atas hak milik pihak pemberi fidusia dengan 

harapan bahwa pihak penerima fidusia akan menjalankan 

kekuasaan terse but untuk kepentingan pemberi fidusia. 

Penerapan prinsip kewajiban fidusia yang bersumber dari 

hukum trust kedalam hukum perusahaan yang menjadi landasan 

kedudukan direksi dapat ditemui pada putusan pengadilan yang 

terkenal dalam perkara Guth v. Loft Inc. 5 A.2d.503(Del.l939.)52 

Dalam putusan tersebut hakim yang memutuskan perkara 

menyatakan bahwa : 

Corporate officers and directors are not permitted to 
use their positions of trust and confidence to further their 
private interest. While technically not trustee, they stand 

in a fiduciary relation to the corporation and its 
stockholders. A public policy, existing through the years, 

51 Lihat Joseph F. Johnston Jr., op.cit, him. 28. 
52 Wabyu Kurniawan, Corporate Governance Dalam Aspek Hukum Perusahaan, 2012, 

him. 74. 

40 



53 Ibid. 

and derived from a profound knowledge of human 
characteristics and its motives, has established a rule that 
demands of a corporate officer or director, preemptorily 
and inexorably, the most scrupulous observance of his 

duty, not only affirmatively to protect the interest of the 
corporation committed to his charge, but also to refrain 
from doing anything that would work injury to the 
corporation, of to deprive it of profit or advantage which 
his skill and ability might properly bring to it, or to 
enable it to make in the reasonable and lawful exercise of 
. 53 zts powers . 

(Pejabat perusahaan dan direksi tidak diizinkan 
nntuk menggunakan posisi kepercayaan dan keyakinan 
mereka untuk memajukan kepentingan pribadi mereka. 
Meskipun secara teknis bukan trustee, mereka berdiri 
dalam hubungan kepercayaan dengan korporasi dan 
pemegang saham. Sebuah kebijakan publik, yang ada 
selama bertahun-tahun, dan berasal dari pengetahuan yang 
mendalam tentang karakteristik manusia dan motif nya, 
telah membentuk aturan yang menuntut seorang pejabat 
perusahaan atau direktur, segera dan tak terelakkan, 
ketaatan yang tinggi dari tugasnya, tidak hanya secara 
afirmatif untuk melindungi kepentingan korporasi terkait 
dengan tanggung jawabnya, tetapi juga untuk menahan 
diri dari melakukan sesuatu yang akan merugikan 
korporasi, mengakibatkan hilangnya laba atau keuntungan 
yang mana keterampilan dan kemampuannya mungkin 
secara tepat telah memungkinkan itu terjadi, atau untuk 
memungkinkan untuk terjadi dalam pelaksanaan 
kekuasaan yang wajar dan sah; Terjemahan bebas oleh 
Penulis). 
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Dari kutipan putusan pengadilan tersebut dapat dipahami 

bahwa direksi tidak diperbolehkan untuk menggunakan 

posisinya atau kepercayaan yang diberikan kepadanya, untuk 

kepentingan pribadinya. W alaupun direksi secara teknis bukan 

trustee menurut hukum trust akan tetapi direksi memiliki 

hubungan fidusia dengan perusahaan. Dengan demikian, direksi 

bukan hanya berkewajiban melindungi kepentingan perusahaan, 

namun direksi harus pula mampu menahan diri dari perbuatan­

perbuatan yang dapat merugikan perusahaan. 

Untuk melihat perbedaan lebih jauh antara hukum trust 

dan kewajiban fidusia dapat diuraikan bahwa, dalam konsep 

hukum trust, pemilik harta menyerahkan langsung hartanya 

untuk diums oleh trustee, sedangkan dalam konsep kewajiban 

fidusia direksi perusahaan, harta pemegang saham diserahkan 

kepada perusahaan, dan perusahaan menunjuk direksi untuk 

mengurus perusahaan berdsasarkan prinsip-prinsip kewajiban 

fidusia. Namun demikian, prinsip-prinsip kewajiban kesetiaan 

(duty of loyalty) dan kewajiban kehati-hatian (duty of care). yang 

bersumber dari hukum trust berlaku pula bagi kewajiban fidusia 
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direksi perusahaan. 54 Aspek lain yang lebih penting adalah 

bahwa dalam konsep trust hak-hak hukum (legal rights) atas 

harta tersebut beralih kepada trustee sedangkan pemberi fidusia 

akan menerima hak-hak manfaat (equitable right) 55 
. Seipp 

selanjutnya mengemukakan perbedaan antara konsep trust dan 

kewajiban fidusia dengan mengatakan bahwa:56 

Trust is an expectation that others will act in one's 
own interest. Trust also has a spcialized meaning in 
Anglo-American Law, denoting an arrangement by which 
land or other property is managed by one party, a trustee, 
on behalf of another party, a beneficiary. Fiduciary 
duties are duteis enforced by law and imposed on persons 
in certain relationships requiring them to act entirely in 
the interest of another, a beneficiary and not in their own 
interest. 

(Kepercayaan adalah harapan bahwa orang lain 
akan bertindak sesuai dengan kepentingan sendiri. Trust 
juga memiliki arti khusus dalam hukum Anglo-American, 
yang menunjukkan pengaturan yang menjadi dasar bagi 
tanah atau kekayaan dikelola oleh satu pihak, wali, atas 
nama pihak lain, penerima manfaat. Kewajiban fidusia 
adalah kewajiban yang ditegakkan oleh hukum dan 
dibebankan pada orang-orang dalam hubungan tertentu 
yang mengharuskan mereka untuk bertindak sepenuhnya 
untuk kepentingan orang lain, penerima manfaat dan tidak 
dalam kepentingan mereka sendiri. Teijemahan bebas 
oleh Penulis ). 

54 Lihat Gunawan Widjaja dalam Transplantasi Trust dalam KUH Perdata, KURD dan 
Unmdang-undang Penanrunan Modal, PT Rajagra1indo Indonesia, Jakarta, 2006, him. 89. 

55 David J. Seipp, dalam Trust and Fiduciary Duty In The Ectrly Common law , Boston 
Law Review Vo. 91:1011, 2011 , 

56 Ibid 
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Konsep trust meniscayakan trustee sebagai pemilik 

secara hukum, sedangkan dalam konteks hukum perusahaan, 

direksi sebagai penerima kewajiban fidusia, bukanlah pemilik 

melainkan pengurus perusahaan57
• 

Prinsip kewajiban fidusia direksi akan memberikan 

perlindungan bagi pemegang saham dan perusahaan, karena 

pemegang saham dan perusahaan tidak dapat sepenuhnya 

melindungi dirinya dari tindakan direksi yang merugikan 

perusahaan dan pemegang saham. Dengan kewajiban fidusia, 

direksi berkewajiban melindungi kepentingan perusahaan dan 

pemegang saham, sebagaimana tersebut di atas. 

Pada umumnya kewajiban fidusia direksi dibagi menjadi 

dua komponen utama, yaitu kewjiban kehati-hatian (duty of care) 

dan kewajiban kesetiaan (duty of loyalty). Kewajiban kehati­

hatian (Duty of care) pada dasamya merupakan kewajiban 

direksi untuk tidak bertindak lalai, menerapkan ketelitian tinggi 

dalam mengumpulkan informasi yang dipergunakan untuk 

membuat keputusan bisnis, dan menjalankan kepengurusan 

bisnis dengan penuh kepedulian dan kehati-hatian yang rasional. 

57 Op.cit, hlm. 87. 
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Kewajiban kesetiaan mencakup kewajiban direksi untuk tidak 

menempatkan kepentingan pribadinya dalam melakukan 

transaksi bisnis perusahaan. Kewajiban kesetiaan dapat pula 

dipahami sebagai kew~iban untuk bertindak tanpa rasa egois 

atau kewajiban fidusia untuk mengutamakan pemberi fidusia-

2. Landasan Konsep 

Perbedaan penafsiran tentang istilah-istilah yang 

dipergunakan dalam penulisan ini hams dihindari, untuk itu 

perlu diberikan definisi operasional dari istilah-istilah sebagai 

berikut: 

Perseroan terbatas, yang selanjutnya disebut perseroan atau 

perusahaan, atau korporasi adalah badan hukum yang merupakan 

persekutuan modal, didirikan berdasarkan perjanjian, melakukan 

kegiatan usaha dengan modal dasar yang seluruhnya terbagi 

dalam saham dan memenuhi persyaratan yang ditetapkan dalam 

-9 
UUPT 2007 serta peraturan pelaksanaanny()) . 

58 Ridwan Khairandy, op.cit, hlm. 206-207. 
59 Pasal I ayat I UUPT 
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Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) adalah organ 

perseroan yang mempunyai wewenang yang tidak diberikan 

kepada direksi atau dewam komisaris dalam batas yang 

ditentukan dalam UUPT dan/atau anggaran dasar.60 

Direksi adalah organ perseroan yang berwenang dan 

bertanggungjawab penuh atas pengurusan perseroan untuk 

kepentingan perseroan, sesuai dengan maksud dan tujuan 

perseroan serta mewakili perseroan baik di dalam maupun di luar 

pengadilan sesuai dengan ketentuan anggaran dasar.61 

Dewan Komisaris adalah organ perseroan yang bertugas 

melakukan pengawasan secara umum dan atau khusus serta 

memberikan nasihat kepada direksi62
• 

Pemegang Saham Minoritas adalah satu atau beberapa 

pemegang saham yang jumlah sahamnya kurang dari 50 persen 

dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang sah63
• 

60 Pasal 1 ayat 4 UUPT. 
61 Pasal I ayat 5 UUPT 
62 Pasal I ayat 6 UUPT 
63 Bryan A. Gamer, []Jack's Law Dictionwy, Seventh Edition, West Group, ST, Paul 

MN, 1999 him. 138I mengemukakan p.engertian pemegang saham minoritas sebagai "A 
shareholder who owns less than half the total shares outstanding and thus can not control the 
corporation 's management or singlehandedly elect directors. 
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Perlindungan Hukum adalah perlindungan yang diberikan 

terhadap pemegang saham minoritas baik berupa perlindungan 

legislasi maupun perlindungan yudisial menurut UUPT 2007. 

Gugatan Derivatif (Derivative Action) adalah gugatan yang 

diajukan oleh pemegang saham atas nama perseroan yang 

mewakili paling sedikit 1/10 (satu persepuluh) bagian dari 

jumlah seluruh saham dengan hak suara ke Pengadilan Negeri, 

terhadap anggota Direksi yang karena kesalahan atau 

kelalaiannya menimbulkan kerugian pada perseroan, 

sebagaimana dimaksud dalam Pasal 97 ayat 6 UUPT Tahun 

2007. 

E. Metode Penelitian 

Penelitian ini mempergunakan metode penelitian juridis 

normatif, yaitu penelitian yang mengkaji permasalahan hukum dari 

sudut pandang ilmu hukum secara mendalam terhadap norma-norma 

hukum. Oleh karena itu, kajian dalam penelitian ini tidak lepas dari 

lapisan dogmatika hukum yaitu pada konsep dan teknis juridis 

(rechnischjuridisch begrippen). Dalam hal ini yang dimaksud 

dogmatik hukum adalah ilmu hukum dalam arti sempit yang bertitik 
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fokus pada analisis hukum positif, pengertian-pengertian dalam 

peraturan perundang-undangan, konsep-konsep hukum dan asas-

asasnya, teori-teori hukum dan dari segi filsafat hukum64
• 

Berkaitan dengan hal tersebut Soerjono Soekanto dan Sri 

Mamudji mengemukakan bahwa penelitian terhadap asas-asas 

hukum dilakukan terhadap kaidah-kaidah hukum sebagai pedoman 

prilaku. Penelitian tersebut dapat (terutama) dilakukan terhadap 

bahan-bahan hukum primer dan sekunder sepanjang bahan-bahan 

memuat kaidah-kaidah hukum. 65 

Hal terse but sej alan pula dengan pandangan yang 

dikemukakan oleh Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani mengutip 

kesimpulan Arief Sidharta bahwa: 

Obyek telaah ilmu hukum adalah hukum positif yang 
berlaku di suatu negara tertentu (pada waktu tertentu (hukum 
yang berlaku di sini sekarang), yakni sistem konseptual asas­
asas hukum, kaidah-kaidah hukum dan putusan-putusan 
hukum produk kesadaran hukum dan politik hukum yang 
bagian pentingnya dipositifkan oleh pengemban kewenangan 
( otoritas) hukum dalam negara yang bersangkutan, serta 

64 
• Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, Penelitian Hukum Indonesia Kontemporer, 

Genta Publishing, Y ogyakarta 2012, him. 11. 
65

• Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian hukum Normatif, PT Raja Grafindo 
Persada, Jakarta 1983, him. 62. 
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lembaga-lembaga hukum untuk mengaktualisasikan sustem 
konseptual tersebut66

• 

Adapun bahan hukum dalam penulisan ini bersumber dari 

bahan hukum primer berupa peraturan perundang-undangan, 

terutama Undang-undang Republik Indonesia Nomor 40 Tahun 

2007 tentang Perseroan Terbatas, serta peraturan perundang-

undangan lainnya yang terkait, demikian pula putusan-putusan 

pengadilan baik di Indonesia maupun di luar negeri mengenai 

perkara Derivative Action. 

Selain bahan hukum primer sebagaimana disebutkan di atas, 

JUga digunakan bahan hukum sekunder berupa buku-buku teks, 

artikel-artikel dalam berbagai majalah ilmiah atau jurnal hukum, 

makalah-makalah dan literatur pendapat para sarjana ( doktrin), atau 

hasil karya tulis lain lainnya yang berkaitan dengan masalah 

Derivative Action. 

Hal tersebut sejalan dengan pendapat E. Campbell bahwa 

penelitian normatif dikategorisasi menjadi 2 ( dua) bagian yaitu: The 

primary sources consists of the authoritative records of the law made 

by the law-making authoritatives. The secondary sources comprise 

66 Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, op.cit. him. 17 
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all of the publication that pertain to law which are not themselevs 

authoritative records oflegal rulei7
• 

(Sumber utama terdiri dari catatan otoritatif hukum yang dibuat 

oleh pembuat undang-undang yang otoritatif. Sumber-sumber 

sekunder terdiri dari semua publikasi yang berkaitan dengan undang-

undang yang bukan merupakan catatan otoritatif aturan hukum. 

Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Untuk menuntun dan mendukung arah penelitian yuiridis 

normatif tersebut, peneliti akan menggunakan pendekatan-

pendekatan sebagai berikut:68 

1. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach) 

Mengkaji konsistensi dasar filosofis dalam Undang-

undang Dasar Republik Indonesia Tahun 1945 (UUD 1945) 

yang terdiri dari Pembukaan dan Batang Tubuh UUD 1945, 

dan Undang-undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan 

Terbatas, khususnya ketentuan Pasal 97 ayat (6) sebagai 

dasar filosofis dan legislasi pengkajian perlindungan terhadap 

pemegang saham minoritas melalui gugatan derivatit; 

67 Hadin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, op. cit, hlm.37 
68 Lihat Peter Mahmud Marzuki, Penelitian Hukum, Prenada Media Group, Jakarta 2006. 

him. l37. 
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2. Pendekatan Konseptual (Conceptual Approach). 

Menggunakan pendekatan konseptual 69 
, Peneliti akan 

mengkaji dan mengidentifikasi konsep Derivative Action 

tersebut dalam UUPT 2007 dengan mengacu pada konsep 

Derivative Action yang telah berkembang di negara-negara 

Common Law. 

2. Pendekatan Perbandingan (Comparative Approach). 

Menggunakan pendekatan perbandingan, 70 Peneliti akan 

menganalisis persamaan dan perbedaan Derivative Action di 

lima negara dengan sistem hukum Common Law dan lima 

negara dengan sistem hukum Civil law, terutama dalam aspek 

konsep dan prinsipnya. 71 

69 Peter Mahmud Marzuki dalarn Penelitian Hukum, Kencana Prenada, Jakarta 2006, him. 
138, menyatakan bahwa, " ... sebenamya dalam menggunakan pendekatan konseptual, peneliti 
perlu merujuk prinsip-prinsip hukum. Prinsip-prinsip ini dapat ditemukan dalam pandangan­
pandsangan sarajana ataupun doktrin-doktrin hukum. Meskipun tidak secara eksplisit, konsep 
hukum juga dapat ditemukan dalam uandang-undang. Hanya saja, dalam mengidentifikasi prinsip 
tersebut, peneliti terlebuh dahulu memahami konsep tersebut melalui pandangan-pandangan dan 
doktrin-doktrin yang ada". 

70 Menurut Michael Bogdan, perbandingan hukum memungkinkan seorang yuris untuk 
melihat sistem hukum di negerinya sendiri dari sudut pandang yang baru dengan jarak tertentu. 
Lewat perspektif baru ini, akan diperoleh pemahaman yang lebih baik mengenai fungsi dan nilai­
nilai fenomena hukum yang sudah dikenal baik dalam hukum di negerinya sendiri. Lihat lebih 
lanjut Michael Bogdan, Pengantar Perbandingan Sistem Hukum, terjemahan oleh Derta Sri 
Widowati, Bandung: Penerbit Nusa Media, 2010. 

71 Menurut Peter De Cruz, metode hukum perbandingan akan semakin berguna dalam artian 
praktis bagi para praktisi modem dan terkini. Penggunaan hukum komparatif telah menjadi 
bagian inti dari hukum privat intemasional (hukum-hukum konflik), dan jika terdapat begitu 
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F. Sistematika Penulisan 

Bab kesatu berupa pendahuluan, menguraikan latar belakang, 

rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, kerangka teori dan 

konsep, metodologi penelitian dan sistematika penulisan. 

Bab kedua akan memaparkan mengenai konsep-konsep umum 

tentang kepemilikan saham di perusahaan dan tanggungjawab direksi. 

Berbagai teori tentang korporasi termasuk tentang teori pemisahan 

kepemilikan dan pengendalian perusahaan. Dalam bab ini pula 

dilakukan kajian analitis tentang tugas dan tanggungjawab atau 

fiduciary direksi perseroan dan doktrin-doktrin lainnya yang terefleksi 

dalam norma-norma hukum perseroan di Indonesia. 

Bab ketiga akan menguraikan metode penelitian yang 

dipergunakan dalam penulisan disertasi ini. 

banyak sistem yang telah mencangkokkan dan meminjam begitu banyak konsep dari sistem­
sistem hukum utama dan mengadapta<>ikannya, maka akan semakin pentingan untuk 
memperbaharui informasi dengan serangkaian tradisi dan doktrin, bukan hanya karena kerjasana 
interregional dan perdagangan yang semakin erat, tetapi juga karena didirikannya firma-firma 
hukum transnasional , litigasi transnasional, dan semakin berkembangnya pengaruh korporasi­
korporasi Amerika serikat di sejumlah negara lainnya, rancangan kontrak-kontrak transnasionai, 
dan pengelolaan kredit internasional. Lihat Peter De Cruz, Perbandingan Sistem Hukum, 
Common Law, Civil Law dan Socialist Law. Terjemahan oleh Narulita Yusron, Penerbit Nusa 
Medika, Jakarta, 2010, him. 32. 
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Bah keempat akan memfokuskan pembahasan tentang 

perbandingan konsep, aturan dan prinsp-prinsip derivative action di 

masing-masing lima negara common law yaitu, Amerika Serikat, 

Kanada, lnggeris, Australia dan Singapura, dan lima negara civil law 

yaitu, Perancis, Italia, J epang, China dan Indonesia . 

Bah kelima sebagai bah penutup, akan menyajikan 

Kesimpulan yang ditarik oleh Peneliti berdasarkan analisis 

pembahasan dalam bab-bab sebelumnya. Dalam bah ini pula, Peneliti 

menyajikan saran yang terkait dengan obyek Penelitian yang 

merupakan tindak lanjut dari kesimpulan tersebut. 
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BABIT 

TANGGUNGJA WAB DIREKSI DAN PERLINDUNGAN HUKUM 

TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS 

A. Kepribadian Hukum (Legal Personality) Perusahaan 

1. Pemisahan Kepemilikan dan Kepengurusan Perusahaan. 

Prinsip tanggungjawab direksi dan doktrin pemisahan 

kepemilikan dan kepengurusan perusahaan (separation of 

ownership and management doctrine), tidak dapat dilepaskan 

dari teori badan hukum (Entity Theory). 

Teori badan hukum muncul dan berkembang pada sekitar 

tahun 1900-an ketika korporasi yang masih berbentuk 

persekutuan yang primitif, digantikan oleh korporasi yang 

dikendalikan oleh suatu manajemen yang terpusat. Sejak saat itu, 

korporasi berubah karakter dan memiliki eksistensi yang kuat. 

Korporasi tidak lagi dianggap identik dengan pendirinya, 

melainkan menjadi entitas yang mandiri, tindakan .. tindakannya 

juga diakui independen sebagai produk organisasi dan 

manaJemen. 
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Perkembangan teori badan hukum sebagaimana dicatat 

oleh Zou Ping et al.. diawali dengan suatu prseden bahwa pada 

tahun 1897 permasalahan tanggungjawab terbatas dan 

kepribadian hukum perusahaan, diselesaikan oleh institusi 

hukum tertinggi di Inggeris dalam kasus Salomon vs Salomon. 

The House of Lords Inggeris memutuskan bahwa individu dapat 

mengatur permasalahan mereka sesuai apa yang dikehendaki, 

dan jika mereka hendak melakukan hal tersebut melalui 

korporasi, mereka berhak atas perlindungan tanggungjawab 

terbatas sepanjang pendirian korporasi tersebut sesuai dengan 

ketentuan formal dari peraturan perundang-undangan yang 

relevan. Perusahaan dan pemegang saham adalah terpisah, dan 

pengadilan tidak berhak untuk menerobos hubungan ini atas 

dasar keadilan. 72 Dapat dikatakan, bahwa kepribadian hukum 

yang terpisah bersumber dari fakta bahwa suatu korporasi adalah 

terpisah dari pemegang sahamnya dan karenanya mereka tidak 

bertanggungjawab atas hutang-hutang perusahaan. Putusan 

72 Lihat Zou Ping et.al, Corporate Governance: A Summary Rc:view on Different Theory 
Approach, International Research Journal of Finance and Economics. Euro.Journal Publishing, 
Inc. Issue 68, 20I J.,hlm.8., hllp://www. eurojoumals. com !finance.htm. 
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dalam kasus ini telah menjadi prinsip fundamental bagi hukum 

perusahaan lnggeris. 73 

Mengenai karakater korporasi, Dejnozka74 menguraikan 

dengan meyakinkan bahwa korporasi adalah suatu ciptaan 

dengan atribut-atribut yang tidak bisa ditemukan pada manusia 

yang notabene merupakan komponen korporasi itu sendiri. 

Korporasi menurut Dejnozka merupakan sesuatu yang nyata, 

bukan merupakan sesuatu entitas buatan dari teori fiksi. 

Korporasi adalah suatu entitas atau badan, bukan konsep yang 

bersifat imajiner atau hayalan, bukan pula merupakan sesuatu 

yang artifisial, melainkan bersifat alamiah. 

Penggunaan kata "alamiah" dalam konteks tersebut, 

adalah untuk membedakan dengan teori konsesi sebagaimana 

disinggung dalam bab terdahulu. Mengutip Phillip, Dejnozk:a 

menyatakan, hukum tidak menciptakan korporasi melainkan 

hanya mengakui eksistensinya yang independen. 75 Teori badan 

hukum ini baik secara konseptual maupun secara praktis 

memiliki konsekuensi tersendiri. 

73 Ibid. 
74 Jan Dejnozka., Corporate Entity, Book Manuscript 2007, www. members. 

tripod.com/jan _ dejnozka/corporate _entity_ book., him. 9. 
75 Ibid., him. 10 
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Mengutip Horwitz, Dejnozka mengemukakan bahwa teori 

badan hukum memiliki setidak-tidaknya enam konekuensi 

praktis atau kecenderungan yang mendorong pertumbuhan bisnis, 

b . b "ku 76 se agat en t: 

(1) Merupakan konsekuensi dari teori badan hukum adalah 

bahwa landasan pengaturan korporasi harus ditemukan dalam 

korporasi itu sendiri, dan bukan dalam penciptaannya oleh 

negara sebagaimana didalilkan oleh teori konsesilfiksi, dan 

bukan pula dalam penciptaan korporasi melalui perjanjian antar-

individual sebagaimana didalilkan oleh teori agregatl 

persekutuan. Teori badan hukum bersifat unik untuk menentukan 

dari mana korporasi itu berasal, bagaimana prosesnya menj adi 

ada, hal mana penting untuk menentukan bagaimana 

mengaturnya dengan baik. 

(2). Teori badan hukum menjustifikasi kekuasaan besar dan 

terpusat bagi korporasi. Teori ini berargumentasi bahwa terdapat 

hanya beberapa orang yang merupakan pengendali utama 

perusahaan. Sementara teori agregat cenderung melegitimasi 

76 Ibid., hlm. 27 

57 



banyak individu pemegang saham yang merupakan pengendali 

utama perusahaan. 

(3). Teori badan hukum menjustifikasi persyaratan suara 

mayoritas dari pemegang saham untuk melakukan merger dan 

konsolidasi, sementara teori agregat cenderung untuk 

mensyaratkan suara bulat penuh dari pemegang saham. Dengan 

demikian, teori badan hukum amat berperan memajukan tindakan 

efektif. 

(4) Teori badan hukum membantu melindungi tanggungjawab 

pemegang saham. Dengan menetapkan korporasi sebagai entitas 

atau badan independen, maka tanggungjawab dari badan hukum 

tersebut terpisah dari tang~ungjawab pemegang saham. 

Melindungi pemegang saham dari tanggungjawab terhadap 

kreditor, perbuatan melawan hukum, dan pihak-pihak lain yang 

dirugikan, merupakan faktor yang sangat penting dalam 

memajukan investasi dalam korporasi. 

(5). Teori badan hukum membantu mengakhiri masalah ultra 

vires, yang menggariskan bahwa adalah tidak sah bagi korporasi 

untuk bertindak di luar apa yang diperbolehkan oleh negara 

melalui piagam atau pengesahan yang dibuat. 
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(6) Teori badan hukum membantu kebebasan mobilitas dari 

korporasi. Sebab pada hakikatnya korporasi tidak diciptakan 

oleh suatu hukum negara tertentu, sehingga memiliki fleksibilitas 

dalam mobilitasnya. 

Dejnozka 77 secara spesifik menyatakan bahwa, meskipun 

korporasi mempuyai suatu struktur inti, namun memandang 

korporasi sebagai inti yang metafisik, adalah tidak tepat dan 

bahkan menyesatkan. Dari sudut pandang ontologis, hal 

terpenting dari korporasi adalah bahwa korporasi mempunyai 

konstituen yang ditempatkan kedalam struktur. Mengutip Hegel 

dan Marx, Dejnozka memandang bahwa korporasi adalah lebih 

nyata (real) dibanding manusia, sebab korporasi seluruhnya 

adalah terdiri dari manusia sebagai organnya. Setidak-tidaknya, 

korporasi adalah nyata seperti nyatanya man usia. 78 

Lebih lanjut Dejnozka menyampaikan teori yang dibangun 

sendiri mengenai entitas korporasi sebagai berikut: 79 

1\1y theory is that a corporate entity is a legally 
authorized, physically embodied structure of human and 
non human asset-constituents which serve as its scattered 

77 Ibid., hlm.71. 
78 Jbid,hlm.71 
79 Ibid.,hlm.71. 



body (corpus). This entity is unconscious and impersonal, 
but serves as protective legal mask or veil collectively worn 
by its agents, controller, and shareholders in the business 
world and in the courtroom. In the courtroom, the 
corporate veil may be pierced in the interest ofjustice. The 
normal legal protection of the mask is limited liability, ie. 
Liability limited to the extent of corporate funds or, in the 
case of shareholders, to the extent of their investment. In 
that this mask is a legally recognized person, many 
cognitive and activity verbs may be applied to the 
corporate entity in their literal sense, but not with literal 
reference. The mask of legal personhood is a fiction, a 
mere object of public thought and discourse. But the 
corporate entity behind the mask is a physically real 
artifact composed of human and non human assets. Not all 
of its nonhuman assets need be concrete-financial credit, 
fiduciary obligation, and the intangible aspects of 
corporate good will are arguably abstract. Thus 
corporations are ontological entities but are not all 
literally persons. My theory is fairly complex. But I do not 
see any simpler theory will adequately account for the legal 
and ontological facts. 

(Teori saya adalah bahwa entitas perusahaan 
merupakan susunan unsur-unsur yang sah secara hukum, 
secara fisik terdiri dari aset manusia dan aset bukan 
manusia yang merupakan badan perusahaan yang tersebar 
( corpus ). Entitas ini tidak sadar dan bukan orang, tetapi 
berfungsi sebagai masker pelindung hukum atau tabir yang 
secara kolektif dikenakan oleh agen, kontroller, dan 
pemegang saham dalam dunia bisnis dan di ruang 
pengadilan. Di ruang pengadilan, tabir perusahaan dapat 
ditembus demi kepentingan keadilan. Perlindungan hukmn 
dari tabir tersebut adalah brupa tanggungjawab terbatas. 
Yaitu, tanggungjawab terbatas sebesar dana perusahaan 
atau, dalam hal pemegang saham, sebesar besar investasi 
mereka. Dalam tabir ini adalah orang yang diakui secara 
hukum, banyak kata kerja kognitif dan aktivitas dapat 
diterapkan pada entitas perusahaan dalam arti literal 
mereka, tapi tidak dengan referensi literal. Tahir 
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kepribadian hukum adalah ftksi, objek hanya pemikiran 
publik dan wacana . Tapi entitas perusahaan di balik tabir 
adalah artefak ftsik nyata terdiri dari aset manusia dan non 
manusia. Tidak semua kebutuhan aset non-manusia berupa 
kredit keuangan bersifat konkret, kewajiban ftdusia, dan 
aspek-aspek tak berwujud berupa goodwill perusahaan, 
bisa dibilang abstrak. Dengan demikian perusahaan 
merupakan entitas ontologis tapi tidak semua merupakan 
manusia dalam arti hamah. Teori saya adalah cukup 
kompleks. Tapi saya tidak melihat adanya suatu teori yang 
lebih sederhana yang secara memadai akan menjelaskan 
fakta hukum dan ontologis; Terjemahan bebas oleh 
Penulis). 

Teori badan hukum merupakan sumber lahimya konsep 

pemisahan kepemilikan dan kontrol atau pengelolaan perusahaan. 

Dengan demikian konsep ini merupakan inti dari teori badan 

hukum sebagaimana telah diuraikan pada bah sebelumnya. 

Konsep pemisahan kepemilikan dan kontrol (Separation of 

Ownership and Control) pertama kali di populerkan oleh Adolf 

A. Berle dan Gardiner C. Means, pada tahun 1932 dalam 

bukunya yang terkenal Modern Corporation and Private 

Property. 80 Pemikiran dasar dari konsep ini adalah bahwa 

pemegang saham yang tersebar tidak memiliki insentif atau 

perhatian untuk secara efektif mengontrol manaJemen 

perusahaan - direksi dan manajer- dan bahwa direksi sangat 

80 Lihat Henry N. Butler, The Contractual Theory of the Corporation, http://www. law. 
northwes tern .edu/fnculty/full timc/bu., hlm. 101. 
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mungkin akan bertindak untuk kepentingannya sendiri, 

ketimbang untuk kepentingan pemegang saham81
• 

Menurut Hamilton, konsekuensi dari konsep pemisahan 

kepemilikan dan kepengurusan perusahaan adalah, entitas 

perusahaan memiliki haknya sendiri dan bertanggungj awab atas 

hutang-hutangnya, dan pemegang saham secara pribadi tidak 

b . b82 ertanggungJawa . 

Berdasarkan hal tersebut di atas, elemen utama suatu 

entitas atau badan hukum perseroan adalah unsur "separate 

patrimony". Sebagai badan hukum, 83 perseroan memiliki harta 

kekayaan tersendiri dan terpisah dari kekayaan pemegang saham. 

Selain itu, tanggungjawab pemegang saham bersifat terbatas. 

Prinsip ini melindungi aset perusahaan terhadap klaim kreditor 

pemegang saham. Sebaliknya, tanggungjawab terbatas 

melindungi aset dari pemegang saham perusahaan terhadap 

klaim para kreditor perusahaan. Pembatasan tanggungjawab 

81 Ibid 
82 Robert W. Hamilton, The Law of Corporation In A Nutshell, fourth edition, ST 

Pau!Mirm, USA: West Group, 2000 hlm.47 
83 Mengutip Colley et al Zou Ping mengcmukakan bahwa korporasi memiliki tiga ciri 

khas yang yang menjadikannya sebagai bentuk yang menarik untuk penentuan badan hukum dari 
suatu bisnis yaitu,jangka waktunya yang tidak terbatas, terbatasnya tanggungjawab pemilik, dan 
kepemilikan yang dapat terbagi yang memungkinkan pengalihan kepemilikan tanpa mengganggu 
struktur organisasi. Lihat Zou Ping, loc,.cit. 
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pemilik dan pengurus perusahaan membedakan perseroan dari 

b k .. h I" 84 entu orgamsas1 perusa aan amnya. 

Prinsip pemisahan kepemilikan dan kepengurusan juga 

dianut oleh UUPT 2007 sebagaimana tercermin dalam ketentuan 

pasal3 ayat (1) UUPT 2007 sebagai berikut: 

Pemegang saham perseroan tidak bertanggungjawab 
secara pribadi atas perikatan yang dibuat atas nama 
perseroan dan tidak bertanggu,ngjawab atas kerugian 
perseroan melebihi saham yang dimili/a-85

. 

Namun demikian, pembatasan tanggungjawab pemegang 

saham sebagaimana disebutkan pada ketentuan Pasal 3 ayat ( 1) 

UUPT 2007 tersebut di atas, tidak bersifat mutlak. Hal ini dapat 

dilihat pada ketentuan Pasal 3 ayat (2) UUPT 2007 yang 

menyatakan sebagai berikut: 

Ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat (1) 

tidak berlaku apabila: 

a. Persyaratan Perseroan sebagai badan hukum belum 
atau tidak terpenuhi; 

84 Erman Rajagukguk, Butir-butir Hukum Ekonomi, Jakarta: Lembaga Studi Hukum dan 
Ekonomi Fakultas Hukum Universitas Indonesia, 2011, hlm. 191. 

85 Dalam Penjelasan ketentuan Pasal 3 ayat (1) UUPT tersebut dinyatakan "Ketentuan 
dalam ayat ini mempertegas ciri Perseroan bahwa pemegang saham hany::~ bertanggungjawab 
sebesar setoran saham alas seluruh saham yang dimilikinya dan tidak meliputi harta kekayaan 
prinbadinya ". 
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b. Pemegang saham yang bersangkutan baik langsung 
maupun tidak langsung dengan itikad buruk 
memanfaatkan Perseroan untuk kepentingan pribadi; 

c. Pemegang saham yang bersangkutan terlibat dalam 
perbuatan melawan hukum yang dilakukan oleh 
Perseroan; atau 

d. Pemegang saham yang bersangkutan baik langsung 
maupun tidak langsung secara melawan hukum 
menggunakan kekayaan Perseroan, yang 
mengakibatkan kekayaan Perseroan menjadi tidak 
cukup untuk melunasi utang Perseroan. 86 

Pengecualian-pengecualian sebagaimana disebutkan di 

atas, dalam hukum perseroan, dikena] dengan teori piercing the 

corporate veil (menyingkap tabir perseroan), yang berarti bahwa 

tanggungjawab perseroan dialihkan menjadi tanggungjawab 

pribadi pemegang saham, antara lain sebagai akibat pelanggaran 

terhadap prinsip pemisahan tanggung jawab kepemilikan dan 

pengurusan, sebagaimana diuraikan di atas87
• 

86 Dalam Penjelasan ketentuan Pasal 3 ayat (2) tersebut dinyatakan bahwa "Dalam hal­
hal tertentu tidak tertutup kemungkinan hapusnya tanggungjawab terbatas tersebut apabila 
terbukti terjadi hal-hal yang disebutkan di da/am ayat ini. Tanggungjawab pemegang saham 
sebesar setoran atas seluruh saham yang dimilikinya kemungkinan hapus apabila terbukti, antara 
lain terjadi pencampuran harta kekayaan pribadi pemegang saham dan hart a kekayaan Perseroan 
sehingga Perseroan didirikan semata-mata sebagai alat yang dipergunakan pemegang saham 
untuk memenuhi ILljucm pribadinya sebagaimana dimaksud dalam hunif b dan hun!( Gl" 

87 Mengenai hal ini, Munir Fuadj daJam Dokt.rin-do/drin Modern dalam Corporate Law 
dan Eksistensinya dalam Hukum Indonesia, Bandung: PT Citra Aditya Bakti, 2010, hlm. 22, 
menyatakan bahwa pada prinsipnya secara klasik, dengan diterapkannya teori piercing the 
corporate veil, maka pihak pemegang sahamlah yang biasanya dimintai tanggungjawab atas 
kegiatan yang dilakukan oleh perseroan. Akan tetapi, dalam perkembangannya kemudian, dari 
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Dari apa yang digambarkan di atas mengenai entitas 

perusahaan, dapat dilihat bahwa karakteristik perusahaan 

sebagaimana digambarkan di atas, tercermin pada keberadaan 

lima struktur yang dimiliki oleh perusahaan yang berlaku secara 

universal, yaitu; (1) kepribadian hukum, (2) tanggungjawab 

terbatas, (3) saham yang dapat dialihkan, ( 4) pengelolaan yang 

terpusat di bawah suatu struktur dewan direksi,( 5) kepemilikan 

terbagi berdasarkan kontribusi modal88
• 

Melengkapi urman tentang karakteristik entitas 

perusahaan sebagaimana diuraikan di atas, menarik pula 

diperhatikan apa yang diuraikan oleh Hamilton sebagai berikut89
: 

(a) The existence of the corporation is not dependem on 
who the owners or investors are at any one time. If 
shareholders die, or decide to sell out, or what have 
you, the corporation continues to exist as a separate 
entity. In legal language, a corporation has continuity 
of life. 

(b) The corporation does not have a limited life span. 
Rather it has perpetual existense. One should not be 
misled, however, about what ''perpetual existence 

penerapan teori piercing the corporate veil terse but, beban tanggungjawab dipindahkan juga dari 
perseroan kepada pihak lainnya selain pemehang saham. Misalnya, beban tanggungjawab tersebut 
dipindahkan kepada direksj (antara Jain sebagai akjbat pelanggaran direk.'>i terhadapjlduciaJy duty). 

88 Henry Hansmann and Reiner Kraakman, What is Corporate Law?, Yale Law School, 
Center for Law, Economics and Public Policy, Research Paper No. 300, hlm.5., btlp://ssm.coml 
abstract= 568623 

89 Robert Hamilton, loc.cit. 
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means: It does not really mean that all corporations 
continue until the end of time but rather that a 
corporation continues indefinitely until the owners 
decide to dissolve it or merge it into another business. 

(c) The management of the corporation is vested in an 
independent body, the board of directors (which is 
elected by the shareholders), but not in the 
shareholders themselves. There is centralised 
management in a corporation. Indeed, shareholders 
as such have no right at all to intefere with the 
operations of the corporations (except for very 
specific rights such as a limited right to inspect the 
books and records of the corporations. 

(d) The ownership interests of the shareholders may be 
sold or transferred to third persons without the 
approval or consent of the corporation or other 
shareholders. There is free transferability of interest 
in a corporation. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

(a) Keberadaan korporasi tidak tergantung pada s1apa 
pemilik atau investor pada suatu waktu. Jika 
pemegang saham meninggal dunia, atau memutuskan 
untuk menjual, atau apa pun, korporasi tetap ada 
sebagai entitas yang terpisah. Dalam bahasa hukum, 
perusahaan memiliki kelangsungan hidup . 

(b) Perusahaan tidak memiliki j angka waktu hid up yang 
terbatas, melainkan memiliki keberadaan abadi. 
Namun, seseorang tidak boleh disesatkan, tentang apa 
yang dimaksud "keberadaan abadi": Ini tidak berarti 
bahwa semua korporasi berlanjut sampai akhir waktu 
melainkan bahwa korporasi terns tanpa batas vvaktu 
sampai pemilik memutuskan untuk membubarkan atau 
bergabung ke bisnis lain. 
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(c) Pengelolaan korporasi berada di tangan badan 
independen, dewan direksi ( yang dipilih oleh 
pemegang saham), tetapi tidak dalam pemegang 
saham itu sendiri. Ada manajemen terpusat dalam 
suatu korporasi. Memang, pemegang saham sudah 
tidak punya hak sarna sekali untuk mencanpuri 
operasional perusahaan (kecuali untuk hak-hak yang 
sangat spesifik seperti hak terbatas untuk memeriksa 
buku-buku dan catatan korporasi. 

(d) Kepentingan kepemilikan pemegang saham dapat 
dijual atau dialihkan kepada pihak ketiga tanpa 
persetujuan dari perusahaan atau pemegang saham 
lainnya. Ada kebebasan untuk mengalihkan 
kepentingan dalam perusahaan. 

Sebagaimana digambarkan di atas, salah satu hal yang 

penting dan relevan dari teori badan hukum adalah penegasan 

terpisahnya antara kepemilikan dan kepengurusan. Terkait 

dengan hal tersebut, menurut Peneliti setidak-tidaknya ada tiga 

hal pokok yang relevan dengan analisis terhadap derivative 

action dalam penelitian ini, yaitu: 

(1) Dominasi atau cam pur tangan pemegang saham dalam 

kepengurusan perusahaan bertentangan dengan kcpatutan, 

melawan prinsip keseimbangan (fairness), dan berpotensi 

menimbulkan ketidakadilan bagi pemegang saham lainnya; 

(2) Keterpisahan tersebut secara konseptual memberikan 

justifikasi kepada pemegang saham yang tidak ikut mencampuri 
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masalah kepenguruan, untuk tampil bertindak mewakili 

perseroan dalam hal terdapat kecurangan sebagai akibat 

terjadinya campur tangan atau konspirasi antara pemegang 

saham mayoritas dan pengurus perusahaan. 

(3). Campur tangan negara untuk memberikan status sebagai 

badan hukum dan mensahkan anggaran dasar perusahaan, 

sebagai bagian dari ajaran teori badan hukum, memperkuat 

alasan diperlukannya campur tangan pengadilan dalam hal 

terjadi penyimpangan terhadap prinsip-prinsip kewajiban fidusia 

yang diatur dalam anggaran dasar perusahaan tersebut. Hal 

tersebut sejalan dengan pendapat Butler sebagaimana disinggung 

sebelumnya bahwa teori badan hukum memang mendukung 

keterlibatan negara baik dalam bentuk regulasi maupun yudisial 

berupa litigasi pemegang saham. 90 

Tak dapat dipungkiri, salah satu efek yang berpotensi 

dihadapi oleh pemegang saham adalah, bahwa pemisahan 

kepemilikan dan pengelolaan pemsahaan dapat mendorong 

penyalahgunaan sumberdaya perusahaan oleh direksi untuk 

kepentingan pribadi. Efek dari pemisahan ini dapat pula 

90 Henry N. Butler, lac. cit. 
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memberikan rintangan yang signifikan bagi pemegang saham 

dalam mencari upaya hukum yang akan diambil terhadap direksi 

yang telah melakukan perbuatan yang salah dan merugikan 

perusahaan. Untuk itu, memelihara tata kelola perusahaan yang 

baik adalah penting untuk menjaga kepercayaan pemegang 

saham dan investor, sehingga sudah seharusnya ada cara yang 

efektif yang dapat menangkal prilaku salah dari direksi atau 

manajemen. Dalam konteks ini, sangat jelas relevansi derivative 

action yang bertujuan utama untuk meningkatkan akuntabilitas 

manajerial dengan jalan menangkal atau memberikan efek jera 

terhadap prilaku salah direksi dan merugikan perusahaah. 91 

2. Teori Agensi Sebagai Kelanjutan Teori Badan Hukum 

Teori Agensi pada dasamya merupakan kelanjutan atau 

pengembangan dari teori badan hukum. Teori Agensi membantu 

mcnjelaskan tentang hubungan kontraktual antara pihak yang 

mendelegasikan pengambilan keputusan tertentu dalam hal ini 

prinisipal/pemilik/ pemegang saham, dan pihak yang menerima 

pendelegasian tersebut dalam hal ini agen/direksil manajemen. 

91 Ian M. Ramsay, Litigation by Shareholders an directors: An Empirical study of the 
Statutory Derivative Action., Centre for Corporate Law and Securities Regulation, The University 
of Melbourne, 2006, him. 16 
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Secara umum Teori Agensi menitikberatkan pada 

penentuan kontrak paling efisien yang mempengaruhi hubungan 

prinsipal dan agen. 92 Teori agensi menganggap bahwa 

penggabungan kepemilikan dan pengendalian bukan merupakan 

syarat efisiensi kinelja perusahaan.93 Perspektif ini menekankan 

aspek kesukarelaan dan sifat kontraktual perusahaan. Langkah 

pertama dalam memahami pendekatan orientasi pasar ini adalah 

mengenal lebih dekat bahwa pendekatan ini didasarkan atas 

asumsi, bahwa kepentingan utama dari pemegang saham adalah 

memaksimalkan nilai investasinya, dan bahwa hubungan 

kontraktual diantara para pengambil peran dalam suatu 

perusahaan, hams meyakinkan pemegang saham bahwa direksi 

atau manaJer tidak akan menyalahgunakan kepentingan 

pemegang saham94
• 

Hukum perusahaan Inggeris sebenarnya sudah lama 

mengantisipasi bahwa direksi mungkin saja menyalahgunakan 

kepercayaan yang diberikan kepadanya, dan karenanya hukum 

perusahaan Inggeris telah merespon hal tersebut dengan cara 

92 Lihat Ridwan Khairandy dan Camelia Malik dalam Good Corporate Governance, 
Perkembangan Pemikiran dan Implementasinya di Indonesia dalam Perspektif Hukum, 
Yogyakarta: Kreasi Total Media, 2007, him. 17. 

93 Lihat Henry N. Butler, op.cit, him. 109 
94 Ibid 
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menerapkan prinsip-prinsip kewajiban fidusia (fiduciary duty), 

yang mana hal tersebut telah diatur secara rinci dalam Bah X 

Undang-undang Perusahaan Inggeris Tahun 1985.95 Praktik tata 

kelola perusahaan Inggeris telah berkembamg lebih jauh dan 

memperkenalkan mekanisme tambahan untuk melindungi 

kepentigan pemegang saham dari penyahagunaan atau 

kecurangan yang dilakukan oleh direksi.96 

Sebagai ilustrasi, James D. Cox 97 menggambarkan 

contoh yang menarik berdasarkan analisis ekonomik, bahwa 

dengan pemisahan manajemen dari kepemilikan dalam suatu 

perusahaan terbuka, direksi yang memegang saham dalam 

jumlah yang sedikit, akan tertarik untuk memaksimalkan 

keuntungan pribadi dari saham miliknya, ketimbang dari 

keuntungan perusahaan. Singkatnya, anggota direksi yang 

memiliki 0,5 % dari saham perusahaan, hanya mendapatkan $ 50 

dengan mengalokasikan dan mengarahkan suatu peluang bisnis 

baru senilai $10,000 bagi perusahaan. Namun demikian, jika 

mengambil keuntungan secara eksklusif untuk dirinya, anggota 

95 Michael LP Lower, op.cit. hlm. 14. 
96 ibid 
97 James D. Cox., REMEDIES, Compensation, Deterrence, and the Market clS Boundaries 

for Dervatitive suit Procedures, The George Washington Law Review, vol. 52:745. 1984., him. 
746 
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direksi tersebut akan memperoleh tambahan sampai $9,950 di 

atas yang seharusnya dia terima jika melaksanakan fiduciary 

duty. 

Manajemen perusahaan yang dalam hal ini mencakup 

manaj er senior dan direksi, pad a hakikatnya merupakan agen 

dari pemegang saham. Dalam konteks ini, pemisahan antara 

kepemilikan dan kontrol dalam perusahaan menimbulkan 

hubungan agensi yang disebabkan karena manfaat dari hubungan 

agensi tersebut, melampaui besarnya ongkos hubungan yang 

terkait. Dengan kata lain, hubungan agensi timbul disebabkan 

karena prinsipal (pemegang saham), dan agen (direksi), 

keduanya sama-sama menikmati manfaat dari hubungan agensi 

tersebut. 98 Terlepas dari hal tersebut, analisis yang kritis dan 

pragmatis terhadap hubungan antara prinsipal dan agen, dapat 

pula digambarkan dengan ilustrasi bahwa, jika misalnya 

pemegang saham menginstruksikan direksi untuk melakukan 

kegiatan ''a", maka "a" termasuk dalam lingkup hubungan 

prinsipal- agen sebagai berikut:99 

98 Lihat HenryN. Butler, loc.cit, him. 109 
99 Joseph Heath, The Uses and the Abuses of Agency Theory in Business Ethics, Business 

Ethic Quarterly, Volume 19, Isue: 4, October 2009. him. 35. 
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( 1) Jika "a" merupakan kewajiban bagi prinsipal, maka "a" 

juga merupakan kewajiban bagi agen. 

(2) Jika "a" diperbolehkan bagi prinsipal, maka "a" adalah 

waj ib bagi a gen. 

(3) Jika "a" dilarang bagi prinsipal, maka "a" dilarang bagi 

a gen. 

Butler mengidentifikasi beberapa titik singgung yang 

berpotensi rnenjadi surnber konflik antara pemegang saham dan 

direksi sebagai berikut: 100 

(1) Upaya: 

Perhatian utama teori agensi dan pemisahan kepemilikan 

dan kontrol adalah; apakah direktur mempunyai insentif atau 

motivasi untuk memaksimalkan upaya dalam rangka 

rnemaksirnalkan keuntungan bagi pemegang saharn. 

(2) Wawasan: 

Aspek 1m rnerujuk kepada masalah bagaimana 

mendorong seorang anggota direksi bertindak untuk kepentingan 

pemegang saham, ketika anggota direksi yang bersangkutan 

100 Lihat Henry N. Butler, lac. cit 
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mendekati masa pensiun, atau akan meninggalkan perusahaan 

untuk pindah ke perusahaan lain. 

(3) Penghindaran Risiko: 

Direksi memiliki insentif atau motivasi untuk mencegah 

terjadinya kepailitan dengan cara apapun, namun pemegang 

saham dengan portfolio yang beragam, bersikap netral terhadap 

risiko tersebut. Dalam ketiadaan mekanisme tata kelola yang 

bersifat korektif, kepentingan direksi akan terjalin Jebih dekat 

dengan kepentingan pemegang bond atau debitur ketimbang 

pemegang saham. 

( 4) Penggunaan hutang: 

Meningkatnya penggunaan hutang dapat meningkatkan 

keuntungan perusahaan, namun bagi direksi yang tidak berani 

mengambil risiko mungkin tidak menginginkan meningkatnya 

risiko terkait dengan meningkatnya penggunaan hutang. Akan 

tetapi, pemegang saham lebih cenderung untuk mengambil 

risiko karena mereka lebih terampil dalam hal pengambilan 

risiko. 
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(5) Pembayaran Dividen: 

Direksi yang tidak berani mengambil risiko mungkin 

lebih memilih menginvestasikan kembali keuntungan perusahaan 

dalam perusahaan, ketimbang mendistribusikan keutungan 

tersebut kepada pemegang saham, meskipun pemegang saham 

dapat menggunakan keuntungan tersebut dalam usaha yang lebih 

produktif. 

Teori agensi dalam kaitan dengan tata kelola perusahaan 

yang baik, dipandang sebagai teori yang memberikan pandangan 

terbam, yaitu para pendiri perusahaan dapat membuat perjanjian 

yang seimbang antara prinsipai (pemegang saham) dan agen 

( direksi). Teori agensi menititikberatkan pentingnya pemegang 

saham perusahaan menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada 

tenaga-tenaga professional (agen) yang lebih terampil dalam 

menjalankan bisnis sehari-hari. Sebagaimana disebutkan 

tcrdahulu, tcori agcnsi 101 muncul scbagai konsckucnsi dari 

fcnomena terpisahnya antara kepemilikan dan pcngelolaan atau 

pengendalian perusahaan, terutama perusahaan-perusahaan 

berskala besar. 

101 Ridwan Khairandy, op.cit. him. 16. 
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Uraian yang dipaparkan di atas menggambarkan bahwa 

teori agensi sebenamya juga menyoroti penerapan prinsip-

prinsip kewajiban fidusia. Tentu saja tetap sejalan dan konsisten 

antara hubungan kontcaktual pemegang saham dan direksi dalam 

rangka menciptakan parameter prilaku yang dapat diterima 

kedua belah pihak, dan penegakan prinsip kewajiban fidusia. 

Sesungguhnya, kontrak yang bersifat individual dan tersendiri 

tentu saJa tidak efisien dan sangat rentan terhadap 

penyalahgunaan wewenang dan kecurangan. Dengan demikian 

dapat dikatakan bahwa teori agensi memberi dukungan bagi 

t . k d . . . 102 pen mgnya onsep envatzve actwn . 

3. Teori Kumpulan Kontrak (Nexus of Contracts Theory) 

Pada tahun 1980an, setelah sekitar lima puluh tahun tidak 

muncul teori baru mengenai korporasi, teori kumpulan kontrak 

kemudian muncul. Menurut teori ini, suatu perusahaan 

merupakan seperangkat kontrak yang diadakan dan mengikat di 

antara para pihak pada pemsahaan. Inj merupakan benluk dari 

teori agregat dimana kontrak-kontrak digabungkan secara 

bersama-sama, atau mungkin kontrak-kontrak dan kontraktor. 

102 James D. Cox., np.cit., him. 748 
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Tidak ada entitas yang diakui berada di atas atau di luar pihak-

pihak perusahaan tersebut, dan tidak ada bentuk organisme 

korporasi yang diakui. Anggaran dasar perusahaan memberikan 

dasar-dasar hubungan kontraktual. 103 

Hamilton melihat teori atau model kumpulan kontrak 

(nexus of contract) sebagai teori yang mengkonseptualisasikan 

perusahaan bukan sebagai entitas, melainkan sebagai kumpulan 

berbagai masukan yang bertindak bersama-sama untuk 

memproduksi barang dan jasa. Kayawan memberikan tenaga 

kerja. Kreditor memberikan pinjaman. Pemegang saham 

memasukkan modal dan pada akhirnya akan menanggung 

kerugian. Perusahaan hanya sekadar fiksi hukum yang mewakili 

sekumpulan hubungan kontraktual antara masukan-masukan 

tersebut. Dengan kata lain, perusahaan bukan merupakan 

sesuatu, melainkan sekumpulan kontrak baik implisit maupun 

eksplisit, yang menetapkan hak-hak dan kewajiban diantara 

berbagai input yang mewujudkan perusahaan tersebut. 104 

Hamilton selanjutnya justru mengkritisi sendiri teori 

kumpulan kontrak dan menunjukkan kelemahan teori ini, bahwa 

103 Jan Dejnozka, ibid., 31 
104 Lihat Robert W. Hamilton, lac. cit., him. 53. 
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di dalam tubuh perusahaan terdapat beberapa hubungan yang 

sebenamya tidak bersifat kontraktual sama sekali, atau setidak-

tidaknya bukan merupakan hubungan kontraktual dalam 

pengertian hukum secara normal. Hal ini terutama terjadi pada 

perusahaan terbuka yang mana sahamnya diperdagangkan di 

Bursa Efek. 105 Misalnya, adalah sulit untuk mengatakan bahwa 

seseorang yang membeli seratus lembar saham General Motors 

Corporation melalui broker di Bursa Efek New York, telah 

memasuki sebuah kontrak dengan General Motors. Tentu saja 

benar bahwa seorang pembeli saham General Motors 

memperoJeh hak-hak tertentu. Apabila General Motors 

mengeluarkan dividen, maka pemegang saham berhak untuk 

menerima suatu pembayaran dividen. Akan tetapi pemegang 

saham tersebut tidak pemah membayar apapun kepada General 

Motors atau menyetujui untuk melakukan sesuatu untuk General 

Motors. 106 Jika dianalisis lebih lanjut, orang yang membeli 

saham General Motors tersebut dan menjadi pemegang saham 

General Motors, tentu saja terikat untuk menerima keputusan 

pemegang saham mayoritas, meskipun orang tersebut termasuk 

105 Ibid, him. 56 
106 Ibid 
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dalam kelompok pemegang saham minoritas. Namun, pemegang 

saham tersebut tidak pernah memasuki suatu kontrak tertentu 

dengan General Motors yang membuktikan atau mendasari 

adanya persetujuan sebagaimana tersebut di atas. 

Justifikasi atas penerapan teori kumpulan kontrak, adalah 

bahwa pengertian kontrak diperluas melampaui pengertian yang 

lazim dalam praktik dan hukum. Teori ini nampak memandang 

bahwa setiap hubungan ekonomi merupakan hubungan 

kontraktual. 

4. Teori Struktur Kepemilikan Perusabaan 

Mengenai struktur kepemilikan perusahaan, mengutip 

Marco Becht, Butler 107 menyatakan ada empat klasifikasi model 

ekonomik tentang kepemilikan perusahaan sebagai berikut: 

a. Integrasi Vertikal (Vertical Integration). 

Menurut model Integrasi Vertikal, struktur kepemilikan 

ditentukan oleh efek dari struktur kepemilikan pada priiaku pasar. 

Mungkin lebih menguntungkan untuk mengintegrasikan 

perusahaan secara vertikal, sebab biaya tidak sepenuhnya 

dibebankan kepada perusahaan yang independen. Teori integrasi 

107 Ibid 
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vetiik:al nampalmya mt:ngacu kepada struktur kelompok usaha 

(business group), bukan hanya mengena1 konsentrasi 

kepemilikan atau suatu perusabaan secara individual. 

b. Teori Hubungan Prinsipal-Agen (Principal-Agent 

Theory). 

Model ini merupakan pendekatan yang paling populer 

tentang analisis struktur kepemilikan dan tata kelola perusahaan. 

Teori ini mengasumsikan babwa pemilik mendelegasikan 

pengelolaan perusahaan kepada direksi atau manajer perusabaan. 

Dalam pemikiran ini, tata kelola perusahaan mengatur mengenai 

tata cara pemberi modal atau investor menjamin diri mereka 

sendiri untuk mendapatkan pengembalian (basil) dari investasi 

mereka. Antara lain misalnya, bagaimana pemberi modal 

meminta kepada direksi untuk memberikan basil investasi 

(return on investment). Bagaimana pemberi modal yakin babwa 

direksi atau mamijer tidak mcnyalahgunakan modal atau tidak 

mengalihk:an modal untuk penggunaan lain. Bagaimana pemberi 

modal mengontrol direksi atau manajer. 
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c. Teori Ongkos Transaksi (Transaction Cost Theory) 

Teori ini menyatakan bahwa adalah lebih mahal biayanya 

untuk melaksanakan transaksi antara mereka yang ada di dalam 

dan di luar perusahaan (kelompok usaha, atau organisasi). Teori 

Ongkos Transaksi membuat prediksi-prediksi mengenat 

kepemilikan dan struktur kelompok usaha. 

d. Teori Kontrak Tidak Sempurna (Incomplete Contract 

Theory). 

Teori ini mengilustrasikan perusahaan sebagai cara untuk 

mengalokasikan kontrol bagi mereka yang memiliki 

keterampilan wirausaha dan kemampuan luar biasa dalam dunia 

usaha. Menurut teori ini, ongkos yang hams dikeluarkan untuk 

membuat kontrak-kontrak tertulis sangat mahal, dan kontrak­

kontrak tersebut tidak mungkin lengkap, apalagi untuk jangka 

waktu lama. Misalnya, kontrak-kontrak tertulis yang dibuat 

antara pemilik perusahaan dan manajer tidak dapat menampung 

segala kemungkinan yang akan te:rjadi di kemudian hari. 

Pengaturan alternatif harus ditemukan untuk menyempurnakan 

kontrak-kontrak ini. Struktur tata kelola perusahaan dapat 
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dipandang sebagai suatu mekanisme pengambilan keputusan 

yang tidak dapat disehutkan secara spesifik dalam kontrak. 

B. Kedudukan dan Perlindungan Hukum Terhadap Pemegang 

Saham Minoritas 

Secara umum dalam berbagai bidang atau dimensi kehidupan 

manus1a, kelompok minoritas dan keniscyaan perlindungan 

terhadapnya, merupakan satu kesatuan yang integral. Namun tidak 

seperti kelompok minoritas dalam dimensi etnik, jender atau 

keagamaan, kelompok minoritas dalam kepemilikan saham perseroan, 

merupakan minoritas yang lahir dari sebuah pilihan dan proses 

sukarela. 

Prinsip-prinsip Pengelolaan Perusahaan Yang Baik yang 

dikembangkan oleh OECD, Organisation for Economic Co-opartion 

and Development- Organisasi Kerjasama Ekonomi dan Pembangunan), 

khususnya dalam prinsip kedua mengaitkan perlindungan pemegang 

saham minoritas dengan prinsip keadilan dan keseimbangan. 108 

Prinsip tersebut menegaskan bahwa kerangka pengelolaan perusahaan 

108 Dalam prinsip II - A (2) Prinsip-prinsip Pengelolaan Perusahaan OECD dinyatakan; 
"Minority Shareholders should be protected from abusive actions by, or in the interest of, 
controlling shareholders and should have effective means of redress" Lihat lebih Ian jut 
Holly J. Gregory & Marsha E. Simms, dalam Pengelolaan Perusahaan (Corporate Governance): 
Apa dan Mengapa Hal Tersebut Penting, dalam Erman Radjagukguk, op cit., him. 14. 
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harus dapat memastikan perlakuan yang setara (equitable treatment) 

dengan para pemegang saham, termasuk pemegang saham minoritas 

dan asing. Setiap pemegang saham harus memiliki kemampuan untuk 

memperoleh gantirugi pelanggaran hak-hak mereka. 

Kaitan perlindungan pemegang saham minoritas dengan 

prinsip keadilan juga tercermin dalam ketentuan Pasal 61 UUPT yang 

memberikan hak kepada pemegang saham minoritas untuk menuntut 

perseroan yang telah melakukan tindakan tidak adil terhadap 

pemegang saham minoritas. 109 

Pemegang saham minoritas merupakan kelompok pemegang 

saham yang memiliki bagian saham yang kecil dalam perseroan, 

sehingga tidak dapat mengendalikan pengelolaan perseroan atau tidak 

mempunyai posisi yang menentukan dalam hal pemilihan direksi 

perseroan. Dalam kaitan ini, menurut sistem hukum Anglo Saxon, 

pemegang saham minoritas didefmisikan sebagai "A shareholder who 

owns less than half the total shares outstanding and thus can not 

control the corporation's management or single handledly elect 

directors "(Seorang pemegang saham yang memiliki kurang dari 

109 Ketentuan Pasal 61 UUPT 2007 menyatakan "Setiap pemegang saham berhak 
mengajukan gugatan terhadap perseroan ke pengadilan negeri apabila dirugikan karena tindakan 
perseroan yang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar sebagai akibat keputusan RUPS, 
direksi, danlatau dewan komisaris ". 
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setengah dari seluruh jumlah saham dan tidak dapat mengendalikan 

pene;elolaan pemsahaan atau secara tunggal memilih direksi; 

terjemahan oleh Penulis) sedangkan pemegang saham mayoritas 

didefinisikan sebagai "A shareholder who owns or controls more than 

half the corporation's stock. " 110 (Seorang pemegang saham yang 

memiliki atau mengendalikan lebih dari setengah saham perusahaan; 

Terjemahan oleh Penulis). Berdasarkan batasan di atas~ maka 

pemegang saham minoritas adalah pemegang saham yang memiliki 

jumlah saham kurang dari 50% dari seluruh saham yang dikeluarkan~ 

sehingga tidak memungkinkan untuk mengendalikan manajemen 

perusahaan. 

Batasan atau definisi yang tegas tentang pemegang saham 

minoritas tidak dapat ditemukan pengaturannya dalam UUPT 2007. 

N amun dari beberapa ketentuan an tara lain ketentuan Pasal 97 ayat 6 

dapat dipahami bahwa pemegang saham minoritas yang diberikan 

hak-hak derivatif adalah pemegang saham yang memiliki paling 

sedikit 1110 (satu persepuluh) bagian dari jumlah seluruh saham 

dengan hak suara yang sah dalam Perseroan Terbatas. Sedangkan 

berdasarkan ketentuan Pasal 61 UUPT 2007 ~ setiap pemegang saham 

110 Henry Campbell Black, op cit, him. 1381 
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tanpa batasan minimal kepemilikan, dapat mengajukan gugatan 

terhadap perseroan apabila pemegang saham tersebut dirugikan karena 

tindakan perseroan yang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar 

sebagai akibat keputusan RUPS, direksi, dan/atau dewan komisaris. 

Dengan demikian, dalam kerangka perlindungan hukum terhadap 

pemegang saham minoritas melalui pengadilan, terdapat dua kategori 

pemegang saham minoritas menurut UUPT 2007; Pertama, dalam 

konteks gugatan derivatif hanya pemegang saham yang memiliki 

minimal 1 0% saham yang dapat mengajukan gugatan derivatif. 

Kedua, dalam konteks gugatan langsung (direct action), setiap 

pemegang saham minoritas tanpa pembatasan minimal jumlah saham, 

dapat mengajukan gugatan di pengadilan untuk memperjuangkan hak­

haknya. 

Hukum perusahaan modern telah lama memperkenalkan prinsip 

mayoritas (majority rule) dan diadopsi dalam hukum perusahaan 

negara-negara, termasuk di Indonesia. Apabila diterapkan dengan 

tepat, maka prinsip mayoritas sangat berarti dalam memajukan dan 

mengembangkan semangat investasi dari pemegang saham, 

menyeimbangkan kepentingan para pemegang saham dan 

- meningkatkan efisiensi dalam proses pengambilan keputusan 
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perusahaan. Akan tetapi, prinsip ini dapat pula menimbulkan risiko 

dalam hal pemegang saham mayoritas menyalahgunakan kekuasaan 

yang dimilikinya dan merugikan kepentingan perusahaan secara 

keseluruhan. Oleh karena itu, di seluruh dunia, negara-negara terlibat 

dalam meningkatkan perlindungan hukum terhadap pemegang saham 

minoritas. 

Penguasaan dominan oleh pemegang saham mayoritas melalui 

pengurus perseroan, umumnya dapat terlihat pada kebijakan-kebijakan 

pengurus yang berpihak dan senantiasa cenderung menguntungkan 

pemegang saham mayoritas. Bagaimanapun kebijakan-kebijakan 

perusahaan bersumber dari hasil keputusan RUPS, sedangkan 

keputusan RUPS diambil berdasarkan suara terbanyak. Intervensi 

Pemegang Saham Mayoritas melalui pengurus Perseroan, jika 

dilakukan tanpa kendali, akan berpotensi menimbulkan kerugian pada 

pemegang saham dan pemangku kepentingan111
. 

Pemegang saham mayoritas yang tidak beritikad baik dan 

senantiasa melakukan intervensi terhadap kebijaksanaan direksi 

maupun komisaris, dapat menjadikan perseroan hanya sebagai alat 

untuk kepentingan pemegang saham mayoritas. Apabila hal ini terjadi, 

111 Misahardi Wilamarta, op cit, him. 92 
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maka hubungan pemegang saham mayoritas dan pemegang saham 

minoritas menjadi tidak harmonis. Pemegang saham mayoritas dapat 

dikategorikan telah melakukan intervensi terhadap perseroan, apabila 

h. kri . b . b "ku 112 memenu 1 tena se agat en t : 

(1) Pemegang saham mayoritas secara langsung atau tidak langsung 

terlibat dalam pengelolaan perseroan bersama-sama direksi 

maupun komisaris, yang mengakibatkan kerugian pada 

perseroan; 

(2) Pemegang saham mayoritas yang tidak beritikad baik secara 

langsung atau tidak langsung bertindak atas nama perseroan, 

melakukan perbuatan melawan hukum, yang mengakibatkan 

kerugian pada perseroan dan pihak ketiga, baik dengan cara 

menyertakan kekayaan pribadi maupun perusahaan pribadinya 

dalam perseroan atau memanfaatkan fasilitas perseroan. 

Peluang pemegang saham mayoritas untuk melakukan intervensi 

terhadap perseroan, sangatlah besar. Hal ini disebabkan antara lain 

oleh kondisi-kondisi sebagai berikut : 

(1) Pemegang saham mayoritas memiliki kekuasaan melalui 

pemungutan suara dalam RUPS; berpeluang besar 

II2Jbid 
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memberhentikan atau mengangkat direksi atau komisaris dan 

menentukan pola kebijaksanaan perseroan. 

(2) Pemegang saham mayoritas berpengaruh terhadap Direksi 

maupun Komisaris, yang secara langsung atau tidak langsung 

memanfaatkan kedudukan strategis Direksi maupun Komisaris. 

Pengaturan tentang perlindungan hukum terhadap pemegang 

saham minoritas, terutama berkenaan dengan identifikasi tindakan-

tindakan pemegang saham mayoritas yang dapat menjadi dasar bagi 

intervensi legislasi dan bahkan intervensi peradilan, memang sangat 

diperlukan. Intervensi legsilasi dimaksudkan untuk melindungi 

pemegang saham minoritas dari tindakan-tindakan ketidakadilan dari 

pemegang saham mayoritas. Fen omena m1 telah mewama1 

perkembangan hukum perusahaan pada pertengahan dan akhir abad 

kedua puluh, seiring dengan perkembangan ekonomi dunia yang 

semakin maju yang tidak lain menggunakan korporasi atau perseroan 

sebagai kendaraan. 113 Sehubungan dengan hal tersebut Chew 

mengemukakan bahwa: 114 

The law relating to minority shareholders is primarily 
concerned with identifYing such conduct on the part of the 

113 Lihat Margaret Chew, Minority Shareholders' Rights and Remedies, Butterworths 
Asia, Singapore. Malaysia. Hongkong, 2000 him. 4 

114 Ibid., hlm.5 
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171 

majority, and which thereby justifies judicial, and lately, 
legislative, intervention on behalf on minority. " 

(Hukum tentang pemegang saham minoritas terutama 
berkaitan dengan identiflkasi perilaku mayoritas, dan oleh 
karenanya membenarkan intervensi peradilan, dan akhir-akhir ini, 
legislatif, atas nama minoritas. Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Pemegang saham minoritas merupakan salah satu stakeholders 

di samping stakeholders lainnya, yaitu pemegang saham mayoritas, 

direksi, komisaris, pegawai dan kreditor. Lebih dari itu, bersama-sama 

dengan pemegang saham mayoritas, pemegang saham minoritas juga 

merupakan pihak yang membawa modal bagi perusahaan. Sehingga 

dengan demikian, pemegang saham minoritas patut mendapatkan 

1. d h k . 115 perm ungan u urn yang waJar . 

Kedudukan pemegang saham minoritas hanya dapat dipahami 

dengan tepat, j ika dilihat dalam konteks hubungannya dengan 

kedudukan pemegang saham mayoritas. Dengan kata lain, isu 

mengenai kedudukan pemegang saham minoritas menjadi signiflkan 

jika dilihat dari konteks dominasi pemegang saham mayoritas. 116 

Untuk itu perlu diuraikan prinsip-prinsip hubungan pemegang saham 

mayoritas dan pemegang saham minoritas sebagai berikut: 

115 Munir Fuady Perseroan Terbatas, Paradimga Baru, Bandung: Bina Cipta, 2003 him. 

1 1 6Margaret Chew, lac. cit. 
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1. Prinsip Mayoritas (Majority Rule) 

Minoritas ( Minority Protection). 

dan Perlindungan 

Dominasi pemegang saham mayoritas seringkali memicu 

terjadinya hubungan yang tidak seimbang antara pemegang 

saham mayoritas dan pemegang saham minoritas. Dominasi 

pemegang saham mayoritas pada tahapan tertentu memperoleh 

legitimasinya pada prinsip mayoritas . 

Menurut Ais, prinsip mayotitas (Majority Rule) secara 

hitoris berawal dari kasus terkenal Foss v Harbottle 1843 yang 

menyatakan bahwa, dalam hal pelaku penyalahgunaan 

kekuasaan tersebut mengendalikan Rapat Umum Pemegang 

Saham (RUPS) dan Direksi, gugatan terhadapnya adalah tidak 

mungkin. Lebih lanjut diuraikan, bahwa dalam kasus ini 

terdapat 2 (dua) orang pemegang saham menuntut 5 (lima) 

orang direksi, dengan tuduhan bahwa direksi telah melakukan 

penyalahgunaan atau kecurangan dalam menggunakan dana 

perseroan, dan menuntut agar direksi tersebut membayar ganti 

rugi kepada perseroan. Penggugat menuntut atas nama mereka 

berdua dan semua pemegang saham lainnya kecuali Tergugat. 
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Hakim Wigram V -C menolak gugatan ini dengan alasan bahwa 

perseroanlah yang seharusnya menjadi Penggugat. 

Ais lebih jauh menguraikan bahwa dua konsep yang 

timbul dari kasus Foss v Harbottle ini adalah pertama, bahwa 

perseroan merupakan subjek hukum mandiri yang terpisah dari 

pemegang saham, dan kedua, perseroan hanya dapat berfungsi 

dengan baik apabila menjalankan keputusan atau kehendak 

RUPS. Aspek lain dari putusan ini adalah apa yang disebut 

manajeman internal (internal management) dimana seorang 

pemegang saham tidak dapat menggugat perseroan hila hal 

tersebut dapat diselesaikan oleh RUPS. 117 Dalam level tertentu, 

putusan dalam perkara Foss v Harbottle menunjukkan formulasi 

yang demikian luas tentang majority rule. 118 

Mengutip pendapat Mellish LJ dalam perkara 

MacDoygall v Gardiner yang menguraikan ratio decidendi 

dalam perkara Foss v Harbottle, Chew mengemukakan sebagai 

berikut: 119 

• 
117 Lihat hatamarrasjid Ais, op Cit., hlm. 22. Lihat pula Margaret Chew, op.cit., hlm.5. 
118 Margaret hew. Op.cit., him. 4 
119 Ibid., him. 5 
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In my opinion, if the thing complained of is a thing 
which in substance the majority of the company are 
entitled to do, or if something has been done irregularly 
which the majority of the company are entitled to do 
regularly, or if something has been done illegally which 
the majority of the company are entitled to do legally, 
there can be no use in having litigation about it, the 
ultimate end of which is only that a meeting has to be 
called, and then ultimately the majority gets its wishes. Is 
it not better that the rule should be adhered to that if it is 
a thing which the majority are masters of, the majority in 
substance shall be entitled to have their will followed? 

(Menurut pendapat saya, jika hal yang dikeluhkan 
adalah sesuatu yang dalam substansi mayoritas dari 
perusahaan berhak melakukannya, atau jika sesuatu yang 
telah dilakukan tidak teratur yang mana mayoritas 
perusahaan berhak untuk melakukan secara teratur, atau 
jika sesuatu telah dilakukan ilegal yang mayoritas 
perusahaan berhak untuk melakukan legal, tidak ada 
manfaat dalam melakukan litigasi mengenai hal itu, yang 
mana tujuan akhimya adalah bahwa suatu rapat harus 
dilakukan, dan .kemudian akhimya mayoritas 
mendapatkan keinginannya. Apakah tidak lebih baik 
bahwa aturan harus dipatuhi bahwa jika itu merupakan 
sesuatu yang mana mayoritas sebagai penguasa, mayoritas 
dalam substansi berhak untuk diikuti kehendaknya? 
Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Prinsip Mayoritas memberikan kekuasaan yang dominan 

bagi pemegang saham mayoritas, sehingga dengan kekuasaan 

yang demikian besar, pemegang saham mayoritas dapat dengan 

mudah menyisihkan pemegang saham minoritas. Prinsip 

Mayoritas dalam implementasinya sangat erat terkait dengan 
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prinsip Suara Mayoritas atau ketentuan tentang kuorum dalam 

pemungutan suara pada saat RUPS mengambil keputusan. 

Prinsip pemungutan suara berdasarkan Suara Mayoritas 

yang berlaku untuk segala macam keputusan RUPS 

mengakibatkan pemegang saham mayoritas menjadi berkuasa 

dan cenderung dominan. Sebaliknya pemegang saham minoritas 

menjadi lemah dan terpinggirkan serta dirugikan kepentingannya 

oleh pemegang saham mayoritas. 

Di Indonesia, dominasi pemegang saham mayoritas dapat 

terjadi karena UUPT 2007 menentukan setiap saham yang 

dikeluarkan oleh perseroan mempunyai satu hak suara (One 

Share One Vote), kecuali ditentukan lain oleh anggaran dasar 

perusahaan 120
• Selanjutnya RUPS dapat dilangsungkan apabila 

dalam RUPS lebih dari Y2 (satu perdua) bagian dari jumlah 

seluruh saham dengan hak suara yang sah hadir atau diwakili 

(simple majority), kecuali undang-undang dan/atau anggaran 

dasar menentukan jumlah kuorum yang lebih besar. 121 Dalam 

konteks ini, prinsip Satu Saham Satu Suara berpotensi 

merugikan kepentingan hukum pemegang saham minoritas. 

120 Pasal 84 ayat (1) UUPT 2007 
121 Pasal86 ayat (1) UUPT 2007 
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Pemberlakuan prinsip satu saham satu suara tentu saJa 

melemahkan posisi pemegang saham minoritas, karena prinsip 

tersebut menyebabkan pemegang saham minoritas tidak berdaya 

menghadapi kekuasaan dan kewenangan pemegang saham 

mayoritas yang demikian dominan. Tidak dapat disangkal, 

pemberlakuan prinsip tersebut, merupakan fenomena yang 

mengiringi perkembangan hukum perusahaan modern. Seiring 

dengan hal tersebut, penerapan dok:trin-doktrin hukum yang 

berkenaan dengan perlindungan pemegang saham minoritas, 

menjadi relevan dan telah dikenal pula dalam UUPT 2007 

bahkan sejak UUPT 1995 122
• 

Justifikasi prinsip satu saham satu suara seringkali 

didasarkan pada pemikiran bahwa, pemegang saham mayoritas 

sebagai penyandang modal utama, selalu dihadapkan pada dua 

sisi yang kontradik:tif. Di satu sisi pemegang saham mayoritas 

berharap mendapatkan dividen yang besar, tetapi di sisi lain 

khawatir akan menanggung risiko kerugian yang besar sesuai 

jumlah saham yang dimilikinya. Oleh karena itu, tidak mustahil 

122 Lihat Munir Fuady Perseroan Terbatas, Paradimga Baru, Bina Cipta Bandung, 
2003 him. 172 
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jika tirnbul kecenderungan pemegang saham mayoritas mgm 

memonopoli kekuasaan dalam perseroan terbatas. 123 

UUPT 2007 dalam hal penerapan voting dalam 

pengambilan keputusan, selain memberlakukan prms1p 

mayoritas sederhana (simple majority), juga memberlakukan 

prinsip mayoritas besar (super majority), baik terhadap hal-hal 

yang ditentukan sendiri dalam anggaran dasar perseroan (Pasal 

87 ayat (2)), 124 maupun terhadap kegiatan-kegiatan yang telah 

ditentukan sendiri oleh undang-undang, misalnya jika perseroan 

melakukan perubahan anggaran dasar (Pasal 88), 125 merjer, 

akuisisi, konsolidasi, kepailitan, likuidasi (Pasal 89), 126 atau 

pembelian kern bali saham (Pasal 3 8). 127 

123 Ibid, him. 88. 
124 Pasal 87 ayat (2) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut; 
Dalam hal keputusan berdasarkan musyawarah untuk mufakat sebagaimana dimaksud 

pada ayat (1) tidak tercapai, keputusan adalah sahjika disetujui lebih dari 'h (satu perdua) bagian 
dari jumlah suara yang dikeluarkan kecuali undang-undang dan/atau anggaran dasar menentukan 
lain bahwa kepLrtusan adalah sah jika disetujui olch jumlah uara s luju yang lebih besar. 

125 Pasal 88 ayat (1) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut. 
RUPS untuk mengubah anggaran dasar dapat dilangsungkan jika dalam rapat paling 

sedikit 2/3 (dua pertiga) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara hadir atau diwakili 
dalam RUPS dan keputusan adalah sah jika disetujui paling sedik:it 2/3 (dua pertiga) bagian dari 
jumlah suara yang dikeluarkan, kecuali anggaran dasar menentukan kuorum kehadiran dan/atau 
ketentuan tentang pengambilan kepulusan RUPS yang lebih besar. 

126 Pasal 89 ayat ( 1.) UUPT 2007 mencntukan sobagai berikut; 
RUPS untuk menyetujui penggabungan, peleburan, pengambilalihan, atau pemisahan, 

pengajuan permohonan agar perseroan dinyatakan pailit, perpanjangan jangka waktu berdirinya, 
dan pembubaran perseroan dapat dilangsungkan jika dalam rapat paling sedikit Y4 (tiga perempat) 
bagian da1i jumlah seluruh saham dengan hak suara hadir atau diwakili dalam RUPS dan 
keputusan adal;ah sah jika disetujui paling sedikit Y4 (tiga perempat) bagian dari jumlah suara yang 
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2. Hak-hak Pemegang Saham Minoritas 

Harmonisasi di antara para pemegang saham sangatlah 

penting dalam memajukan dan mengembangkan kegiatan usaha 

perseroan. Namun seringkali tak terhindarkan terjadinya 

perselisihan antara pemegang saham mayoritas dan pemegang 

saham minoritas. Dalam rangka perlindungan hukum, UUPT 

2007 memberikan hak-hak tertentu kepada pemegang saham 

minoritas agar pemegang saham mayoritas tidak 

menyalahgunakan kekuasaannya terhadap pemegang saham 

minoritas. Adapun hak-hak pemegang saham minoritas tersebut 

adalah sebagai berikut: 128 

a. Hak Perseorangan (Personal Right) 

Suatu keputusan perseroan yang temyata merugikan 

kepentingan pemegang saham, tidak tertutup kemungkinan akan 

merugikan perseroan secara keseluruhan, tetapi juga dapat 

merugikan kepentingan pribadi pemegang saham tertentu. 

dikeluarkan, kecuali anggaran dasar menentukan kuorurn kehadiran dan/atau ketentuan tentang 
persyaratan pengambilan keputusan RUPS yang lebih besar. 

127 Pasal38 ayat ayat (1) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut; 
Pembelian saham kembali sebagaimana dimaksud dalam Pasal 37 ayat (1) atau 

pengalihannya lebih lanjut hanya boleh dilakukan berdsasarkan persetujuan RUPS, kecuali 
ditentukan lain dalam peraturan perundang-undangan di bidanga pasar modal. 

128 Misahardi Wilamarta, op cit, him. 282. 
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Dalam hal keputusan pcrscroan lt:rsehut merugikan pribadi 

pemegang saham tertentu, maka pemegang saham tersebut 

dapat pula menggugat perseroan untuk kepentingan 

pribadinya. 129 Jadi, seorang pemegang saham dapat menuntut 

atas nama dirinya dan atau beserta pemegang saham lain, 

kecuali pemegang saham yang turut dituntut atau digugat. 

Demikian pula, pemegang saham minoritas atas namanya sendiri 

dapat menggugat Direksi atau komisaris, apabila Direksi atau 

Komisaris tersebut melakukan kesalahan yang merugikan 

h . . 130 pemegang sa am mmontas. 

Pemegang saham sebagai subjek hukum dapat 

menggunakan hak perserorangan yang diberikan oleh UUPT 

2007 untuk mempertahankan serta menuntut pelaksanaan haknya. 

Hal terse but dinyatakan dalam pasal 61 ayat ( 1) UUPT 2007, 

yang antara lain menyebutkan, bahwa setiap pemegang saham 

berhak mengajukan gugatan terhadap perseroan di pengadilan 

negeri, jika dirugikan oleh tindakan perseroan, yang dianggap 

tidak adil dan tanpa alasan yang wajar, sebagai akibat keputusan 

129 lihat penjelasan lebih jauh pada bab berikutnya mengenai direct action yang dapat 
dilak:ukan oleh pernegang saham miooritas. 

13° Chatamarrasjid Ais, op.cit. hlm. 26. 
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RUPS, Direksi atau komisaris yang merugikan pemegang saham 

minoritas. Dalam hal demikian, pemegang saham minoritas 

dapat menolak tindakan atau kebijaksanaan perseroan. 

Tindakan direksi yang dapat dianggap rnerugikan atau 

rnelanggar hak perseorngan dari pernegang saham minoritas, 

antara lain adalah transaksi untuk kepentinga pribadi (self 

dealing) dan aJaran Peluang Perusahaan (Corporate 

Oppurtunity). Self dealing mengandung unsur benturan 

kepentingan (conflict of interest), yaitu antara kepentingan 

pribadi Direksi dan kepentingan perusahaan. Sedangkan ajaran 

Peluang Perusahaan (Corporate Oppurtunity) 131 menyatakan 

bahwa Direksi atau organ perusahaan lainnya, tidak 

diperbolehkan mengarnbil kesernpatan untuk rnemperoleh 

keuntungan untuk dirinya sendiri, jika kesempatan itu 

sebenarnya dapat diberikan kepada perusahaan. 

b. Hak Penilaian (Appraisal Right) 

Pernegang Saham Minoritas mempunyai Hak Penilaian 

yaitu hak untuk membela kepentingannya dalam hal penilaian 

harga saharn. Pada saat pemegang saham meminta kepada 

131 Ibid. him. 28. 
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perseroan untuk membeli sahamnya, pemegang saham minoritas 

dapat menggunakan appraisal right, 132 agar sahamnya dinilai 

dan dibeli dengan harga yang wajar. 133 Hal ini dapat terjadi 

dalam hal pemegang saham tersebut tidak menyetujui tindakan 

perseroan yang dapat merugikan kepentingan pemegang saham 

atau perseroan. Misalnya, perseroan melakukan penjualan, 

penjaminan, pertukaran sebagian besar atau seluruh kekayaan 

perseroan, atau perseroan bermaksud melakukan merger, 

konsolidasi dan akusisi. 

Ketentuan Pasal 62 ayat (1) UUPT 2007 mengatur 

tentang hak penilaian yang menyatakan bahwa, setiap pemegang 

132 Robert W. Hamilton, op it, hlm. 296 menyebutkan metode yang sering digunakan 
dalam menetapkan harga jual per saham yaitu (1) A stated price; (2) Book value; (3) 
Capitalization of earnings; (4) Best offer by an outsider ;(5) Appraisal or Arbitration, either by 
expert, impartial appraisers or arbitrators, or by directors or other shareholders; or (6) A 
percentage of net profits to be paid for a specified number of years following the event which 
triggers the sale. Lihat juga Saiful M. Ruki, Menilai Penyertaan dalam Perusahaan, Business 
Valuation; Valuation of Closely-Held Business and Business Ownership Interest, PT. Gramedia 
Pustaka Utama, 1999, him. 87 -88 yang menyebutkan pendekatan (approach) atau cara umum 
dalam menentukan nilai dengan menggunakan satu atau lebih metode penilaian spesifik, yaitu (a) 
Income Approach, pendekatan pendapatan: cara penentuan nilai dengan mengacu pada pendapatan 
(income) sebagai pedoman; (b) Market Approach, pendekatan (perbandingan data) pasar: 
mengacu pada data transaksi yang pernah terjadi; (c) Asset -based (B/S) Approach, pendekatan 
aset atau near: mengacu pada aktiva perusahaan atau neraca. 

133 Pasal 37 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan bahwa perseroan dapat membeli kembali 
saham yang telah dikeluarkan dengan ketentuan: (a) pembelian kembali saham tersebut tidak 
menyebabkan kekayaan bersih perseroan menjadi lebih kecil dari jumlah modal yang ditempatkan 
ditambah cadangan wajib yang telah disisihkan dan, (b) jumlah nilai nominal seluruh saham yang 
dibeli kembali oleh perseroan dan gadai saham atau jaminanfiducia atas saham yang dipegang 
oleh perusahaan sendiri dan/atau perseroan lain yang sahamny~. secara langsung atau tidak 
angsung dimiliki oleh perseroan, tidak melebihi 10% (sepuluh persen) dari jumlah modal yang 
ditempatkan .dalam perseroan, kecuali diatur lain dalam aturan perundang-undangan di bidang 
pasar modal. 
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saham berhak meminta kepada perseroan agar sahamnya dibeli 

dengan harga yang wajar apabila yang bersangkutan tidak 

menyetujui tindakan perseroan yang merugikan pemegang 

saham a tau perseroan, berupa: (a) perubahan Anggaran dasar, (b) 

penjualan, penjaminan, pertukaran sebagian besar atau seluruh 

kekayaan perseroan; atau, (c) penggabungan, peleburan, 

pengambilalihan atau pemisahan. 

Ketentuan mengenai penilaian harga saham secara wajar, 

menjadi penting karena pemegang saham mayoritas lebih 

dominan dalam pengambilan keputusan dalam RUPS, yang tenlu 

saj a berpotensi merugikan kepentingan pemegang saham 

minoritas. Sangat mungkin terjadi bahwa pemegang saham 

minoritas menjual sahamnya karena keadaan terpaksa yang 

sengaja dikondisikan oleh pemegang saham mayoritas yang 

beritikad buruk. 

c. Hak Yang Didahulukan (Pre-emptive Right) 

Perseroan biasanya mengeluarkan saham baru dalam 

rangka penambahan modal. Hak Yang Didahulukan (Pre­

emptive Right) adalah hak yang diberikan kepada pemegang 

saham minoritas untuk dapat didahulukan untuk memiliki atau 
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membeli saham yang ditawarkan oleh perseroan. 134 Untuk 

kepentingan perlindungan hukum bagi pemegang saham 

minoritas, pasal 43 UUPT 2007 mengatur Hak Yang 

Didahulukan yang menyatakan bahwa, seluruh saham yang 

dikeluarkan untuk penambahan modal harus terlebih dahulu 

ditawarkan kepada setiap pemegang saham seimbang dengan 

pemilikan saham untuk klasiflkasi saham yang sama. 135 Dalam 

hal saham yang akan dikeluark:an untuk penambahan modal 

merupakan saham yang klasiflkasinya belum pemah dikeluarkan, 

yang berhak membeli terlebih dahulu adalah seluruh pemegang 

saham sesuai dengan perimbangan jumlah saham yang 

dimilikinya. 136 

Penawaran sebagaimana tersebut di atas (Pasal 43 ayat 

(1)), tidak berlaku dalam hal pengeluaran saham: (a) ditujukan 

kepada karyawan perseroan; (2) ditujukan kepada pemegang 

obligasi atau efek lain yang dapat dikonversikan menjadi saham, 

yang telah dikeluarkan dengan persetujuan RUPS, atau (c) 

dilakukan dalam rangka reorganisasi dan atau restrukturisasi 

134 hatamarrasjid Ais, op.cit. hlm. 36. 
135 Pasal 43 ayat (1) UUPT 2007 
136 Pasal 43 ayal (2) UUPT 2007 
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yang telah disetujui olch RUPS. 137 Dalam hal pcmcgang saham 

sebagaimana dimaksud pada ayat (1) terse but di atas, tidak 

menggunakan hak untuk membeli dan membayar lunas saham 

yang dibeli dalam jangka waktu 14 (empat belas) hari terhitung 

sejak tanggal penwaran, perseroan dapat menawarkan sisa saham 

yang tidak diambil bagian kepada pihak ketiga. 138 

Hak Yang Didahulukan sesungguhnya merupakan hak 

pemegang saham, termasuk pemegang saham minoritas untuk 

meminta didahulukan atau hak untuk memiliki terlebih dahulu 

atas saham yang ditawarkan. Anggaran dasar perusahaan dapat 

mengatur pembatasan mengenai keharusan menawarkan saham 

kepada kelompok pemegang saham tertentu, baik ditawarkan 

kepada pemegang saham intern maupun ekstem atau 

pelaksanaannya harus mendapat persetujuan lebih dahulu dari 

organ perseroan. 139 

Anggaran dasar perseroan dapat menentukan, bahwa 

pemegang saham minoritas diberikan hak untuk membeli saham, 

atau menambah jumlah saham secara proporsional terlebih 

137 Pasal 43 ayat (3) lJ OPT 2007 
138 Pa al 34 ayal (4) UUPT 2007 
139 Lihal pula penjelasan Misahardi Wilamarta, op cit, him. 309. 
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dahulu, dalam hal ada penambahan modal perseroan. Ilarga 

yang ditawarkan kepada pemegang saham minoritas hams sama 

dengan harga yang ditawarkan kepada pemegang saham 

lainnya 140
• 

d. Hak Angket (Enquette Recht) 

Hak Angket (Enquette Right) adalah adalah hak untuk 

melakukan pemeriksaan atas perseroan. Dalam hal m1, 

pemegang saham minoritas diberikan hak oleh undang-undang 

untuk mengajukan permohonan kepada pengadilan, untuk 

mengadakan pemeriksaan atas perseroan, j ika terdapat dugaan 

adanya kecurangan-kecurangan atau hal-hal yang disembunyikan 

oleh Direksi, Komisaris atau Pemegang Saham Mayoritas. 141 

Pengawasan terhadap jalannya perseroan sesungguhnya 

dilakukan oleh Komisaris. Akan tetapi dapat saja terjadi, bahwa 

kerugian perusahaan timbul akibat kesalahan atau kelalaian 

direksi dan komisaris, atau setidak-tidaknya fungsi pengawasan 

140 Robert W. Hamilton, op cit, hlm. 288, menguraikan tentang pembatasan pemindahan 
hak atas saham bahwa" The principal types of restriction may take various legal forms: (I) An 
option exercisable by the corporation or shareholders to purchase shares at a designated or 
determinated price; (2) A mandatory buy-sell agreement ob/igah'ng the cmporation or 
shareholders to purchase the shares at a designated or determinable prices; (3) A right of first 
refusal, giving the corporation or the shareholders an opportunity to meet the best price the 
shareholder ha5 been able to obtain from outsiders. 

141 Dalam UUPT 2007 diatur menge1;1ai Hak Angket yaitu dalam Bab IX mengenai 
Pemeriksaan Terhadap Perseroan yang terdiri dari Pasal 13 8 sampai dengan Pasal 141. 
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komisaris tidak dijalankan s~cara d~ktif dis~babkan kar~na 

faktor atau kepentingan tertentu, antara lain misalnya karena 

dominasi pemegang saham mayoritas yang demikian kuat. 

Hak angket merupakan mekanisme yang menjadi hak 

pemegang saham minoritas untuk mengetahui lebihjauh tentang 

perseroan terbatas, yang menyangkut perkembangan, 

kebijaksanaan sampai pelanggaran yang dilakukan oleh 

P Sah D. k . K . . 142 emegang am, Jre s1 atau om1sans . 

Pemeriksaan terhadap perseroan dapat dilakukan dengan 

tujuan untuk mendapatkan data atau keterangan dalam hal 

terdapat dugaan bahwa; (a) perseroan melakukan perbuatan 

melawan hukum yang merugikan pemegang saham atau pihak 

ketiga atau; (b) anggota direksi atau dewan komisaris melakukan 

perbuatan melawan hukum yang merugikan perseroan atau 

pemegang saham atau pihak ketiga. 143 Pennohonan pemeriksaan 

perseroan dapat diajukan oleh pemegang saham yang mewakili 

142 Misahardi Wilamarta, op cit, him. 324. 
143 Pasall38 UUPT2007. 
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paling sedikit 10% dari jumlah selurh saham dengan hak 

suara.144 

Pemegang Saham Minoritas baik perseorangan atau 

badan hukum, dapat memohon perlindungan kepada pengadilan 

atas perbuatan-perbuatan melanggar hukum yang dilakukan oleh 

organ perseroan. Tentu saja pengadilan berhak untuk menolak 

atau mengabulkan permohonan pemeriksaan terhadap perseroan 

yang diajukan oleh pemegang saham. Penolakan pengadilan 

terhadap permohonan pemeriksaan perseroan terjadi apabila 

permohonan tersebut tidak didasarkan atas alasan yang wajar 

dan/atau tidak dilakukan dengan itikad baik. 145 Dalam hal 

pengadilan mengabulkan permohmian pemeriksaan perseroan 

tersebut, ketua pengadilan negeri mengeluarkan penetapan 

pemeriksaan dan mengangkat paling banyak 3 ( tiga) orang ahli 

untuk melakukan pemeriksaan dengan tujuan untuk 

mendapatkan data atau keterangan yang diperlukan. 146
• 

144 Pasal138 ayat (3) a UUPT 2007. 
145 Pasal 139 ayat (2) UUPT 2007 
146 Pasal130 ayat (3) UUPT 2007. 
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e. Hak Derivatif 

Hak Derivatif merupakan salah satu hak yang diberikan 

oleh undang-undang kepada pemegang saham minoritas. Secara 

singkat dapat dikatakan bahwa hak derivatif atau gugatan 

derivatif adalah hak atau kewenangan Pemegang saham 

Minoritas untuk menggugat direksi atau komisaris atas nama 

perseroan, dalam hal Direksi atau Komisaris melakukan 

kesalahan yang menyebabkan kerugian pad a perusahaan. J adi 

pada hakikatnya Gugatan Derivatif (Derivative Action) adalah 

bertujuan untuk melindungi kepentingan perseroan, dan secara 

tidak langsung melindungi kepentingan pemegang saham 

minoritas. Perlu pula ditekankan, bahwa konsep Derivative 

Action merupakan terobosan dalam hukum perusahaan yang 

bertujuan untuk mencegah terjadinya penyalahgunaan wewenang 

oleh direksi atau komisaris, yang pada umumnya didominasi 

oleh pemegang saham mayoritas. 

Konsep Derivative Action tidak hanya relevan dalam 

konteks perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas, 

namun lebih dari itu, yakni bertujuan melindungi kepentingan 

perseroan. 
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C. Konsep dan Sejarah Derivative Action 

1. Doktrin Proper Plaintiff 

Representasi pemegang saham, khususnya pemegang 

saham minoritas yang bertindak mewakili perusahaan di 

pengadilan dalam gugatan derivatif, dianggap sebagai suatu 

terobosan yang radikal dalam sejarah perkembangan hukum 

perusahaan. 

Kajian atas gugatan derivatif (derivative action) tidak 

akan memadai tanpa menganalisis lebih jauh prinsip-prinsip 

yang terkandung dalam kasus Foss v Harbottle (1843) yang 

selalu menjadi rujukan utama dalam berbagai literatur, dalam 

konteks untuk memastikan siapa diantara organ perusahaan yang 

paling tepat untuk bertindak mewakili perusahaan di pengadilan. 

Harbottle merupakan seorang direktur perusahaan yang 

didirikan untuk membeli sebidang tanah. Foss adalah pemegang 

saham minoritas. Harbottle menjual tanah miliknya bersama 

dengan seorang direktur lainnya, kepada perusahaan. Foss 

menuduh bahwa Harbottle telah memperoleh keuntungan pribadi 

dari penjualan tanahnya, dan akhirnya mengajukan gugatan 

terh.adap Harbottle atas dasar dugaan kerugian yang dialami oleh 
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perusahaan. Bagaimanapun, jika Harbottle temyata telah 

bertindak salah, maka tindakannya tersebut bertentangan dengan 

kepentingan perusahaan. Dalam putusan yang historis tersebut, 

pengadilan mengambil sikap yang tidak mencampuri dan 

menetapkan bahwa pemegang saham tidak memiliki locus standi 

(kedudukan hukum) untuk mengajukan gugatan147
• 

Pengadilan berpendapat bahwa gugatan yang diajukan 

oleh Foss selaku pemegang saham minoritas tidak dapat 

dibenarkan apabila kekuasaan rapat umum pemegang saham 

sebagai organ pengambil keputusan perusahaan tertinggi, masih 

eksis. Lebih lanjut dijelaskan, membenarkan pemegang saham 

minoritas untuk mengajukan gugatan atas dasar dugaan kerugian 

yang dialami perusahaan, akan mendorong pemegang saham 

minoritas untuk merampas kekuasaan pengambilan keputusan 

dari tangan rapat umum pemegang saham perusahaan. 

Sir James Wigram, the Vice Chancellor, yang memutus 

perkara Foss v. Harbottle tersebut dalarn pertimbangan hukum, 

antara lain menyatakan sebagai berikut: 

147 Margareth Chew, Minority Shareholders' Rights and Remedies, Butterworths Asia, 
ingapore 2000. him. 17. 
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148 Ibid 

[r]he majority of the proprietors at a special 
general meeting assembled, independently of any general 
rules of law upon the subject, by the very terms of the 
incorporation in the present case, has power to bind the 
whole body, and every individual corporation must be 
taken to have come into the corporation upon the terms of 
being liable to be so bound. How then can this Court act 
in a suit constituted as this is, if it is to be assumed, for 
the purposes of the argument, that the powers of the body 
of the proprietors are still in existence, and may lawfully 
be excercised for a purposes like that I have suggested? 
Whilst the Court may be declaring the acts comlained of 
to be void at the suit of the present Plaintiffs, who in fact 
may be the only proprietors who disapprove of them, the 
governing body of proprietors may defeat the decree by 
lawfully resolving upon the confirmation of the very acts 
which are the subject of the suit. The very fact that 
governing body of proprietors assembled at the special 
general meeting may so bind even a reluctant minority is 
then decisive to show that the frame of this suit may be 
sustained whilst that body retains its functions. In order 
then that this suit may be sustained it must be shown 
either that there is no such power as I have supposed 
remaining in the proprietors, or, at least, that all means 
have been resorted to and found ineffectual to set that 
body in motion: this later point is nowhere suggested in 
the bill: there is no suggestion that an attempt has been 
made by any proprietor to set the body of proprietor in 
motion: or to approve a meeting to be convened for the 
purpose of revoking the acts complained o.,f.

148 

(Mayoritas pemilik pada rapat umum diadakan secara 
khusus, terlepas dari aturan umum hukum terhadap subjek, 
berdasarkan ketentuan-ketentuan anggaran dasar, 
mempunyai kekuatan untuk mengikat seluruh badan, dan 
setiap korporasi dianggap telah masuk menjadi korpora~i 
setelah berlakunya ketentuan anggaran dasar tersebut. 
Bagaimana kemudian Pengadilan ini dapat bertindak 
dalam suatu kasus karena ini merupakan, jika itu hams 
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diasumsikan, untuk keperluan argumentasi, bahwa 
kekuasaan badan pemilik adalah masih ada, dan mungkin 
secara sah dapat dilaksanakan untuk keperluan seperti 
saya telah sarankan? Sementara Pengadilan dapat 
menyatakan tindakan yang dikeluhkan menjadi batal pada 
gugatan Penggugat ini, yang pada kenyataannya mungkin 
satu-satunya pemilik yang menyetujui mereka, badan dari 
pemilik dapat mengalahkan keputusan dengan sah 
menyelesaikan pada konfrrmasi dari tindakan yang sangat 
yang merupakan subjek dari gugatan. Kenyataan bahwa 
yang mengatur badan pemilik berkumpul di rapat umum 
khusus mungkin sehingga mengikat bahkan minoritas 
yang enggan justru kemudian memutuskan untlik: 
menunjukkan bahwa kerangka tuntutan 1m dapat 
dipertahankan sementara badan tersebut mempertahankan 
fLingsinya. Agar kemudian tuntutan 1m dapat 
dipertahankan maka harus ditunjukkan bahwa baik tidak 
ada kekuatan seperti saya anggap tetap berada pada 
pemilik, atau, setidaknya, bahwa segala cara telah 
terlaksana dan temyata tidak efektif untuk mengatur 
badan yang bergerak : point terakhir ini tidak disarankan 
dalam rancangan undang-undang : tidak ada saran bahwa 
upaya telah dibuat oleh pemilik apapun untuk mengatur 
badan pemilik dalam mosi : atau untuk menyetujui 
pertemuan yang akan diselenggarakan untuk keperluan 
membatalkan tindakan yang dikeluhkan. Terjemahan 
be bas oleh Penulis ). 

Uraian mengenai Foss v Harbottle tersebut di atas, 

menggambarkan bahwa secara konseptual, diperlukan analisis 

tentang perlu tidaknya menggunakan mekanisme internal 

perusahaan sebelum pemegang saham minoritas mengajukan 

gugatan atas kesalahan direksi yang dilakukan terhadap 

permasalahan. Selain itu, pengadilqn berpendapat bahwa 
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kerugian yang didalilkan adalah kcrugian perusahaan, dan 

dengan demikian, perusahaan seharusnya merupakan pihak yang 

tepat bertindak mewakili perusahaan, yang dikenal dengan 

doktrin Penggugat yang Tepat (The Proper Plaintiff Rule). 

Sir James Wigram VC menyatakan bahwa mengenai 

kesalahan yang dilakukan terhadap perusahaan, perusahaan 

harus menggugat atas namanya sendiri dan dalam karakter 

sebagai perusahaan, atau dengan nama seseorang yang oleh 

hukum telah ditunjuk sebagai perwakilan atau representatif dari 

perusahaan 149
• Mengenai doktrin Penggugat Yang Tepat dan 

pengecualiannya telah dibahas dalam sejumlah kasus di 

pengadilan. Dalam kasus Edwards v Halliwell, Hakim Jenkin LJ 

menyatakan bahwa doktrin yang terkandung dalam Foss v 

Harbottle harus dilihat dari dua hal sebagai berikut: 

Pertama, Penggugat yang Tepat dalam suatu gugatan 

yang menyangkut suatu kesalahan yang diduga telah dilakukan 

terhadap perusahaan, adalah perusahaan itu sendiri. 

Kedua, 150 dalam hal kesalahan yang terjadi merupaka11 

suatu transaksi yang telah dibuat mengikat perusahaan dan 

149 Ian M. Ra~say, loc cit., him. 8. 
150 Ibid 
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seluruh pemegang saham dengan prinsip mayoritas sederhana, 

maka tidak ada pemegang saham secara individual yang 

diperbolehkan untuk mengajukan gugatan mengenai hal tersebut 

dengan alasan, apabila pemegang saham mayoritas menyetujui 

apa yang telah dilakukan, maka tidak ada lagi permasalahan 

(cadit quaestio). 

Ketentuan atau prinsip yang lahir dari Foss v Harbottle 

terdiri atas dua prinsip. Prinsip pertama dikenal dengan prinsip 

"Penggugat yang Tepat" dan didasarkan atas prinsip bahwa suatu 

perusahaan merupakan entitas hukum yang terpisah, tidak 

identik dengan pemegang saham. Kesalahan yang dilakukan 

terhadap perusahaan bukanlah kesalahan terhadap pemegang 

saham, dan karenanya kesalahan tersebut harus diatasi atau 

ditanggapi oleh perusahaan, dan mengambil tindakan atas nama 

perusahaan sendiri. 

Prinsip kedua dikenal sebagai prms1p "Manajemen 

Internal". Pengadilan tidak akan campur tangan pada manajemen 

internal perusahaan dalam hal mereka bertindak dalam batas­

batas kewenangan yang dimilikinya 151
• 

151 Ibid, him. 9 
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Meskipun k.etentuan c.lalam Foss v Harbottle didasarkan 

atas prinsip-prinsip hukum perusahaan, namun ketentuan 

tersebut bisa mengarah kepada ketidakadilan. 152 Oleh karena itu, 

sejumlah pengecualian 153 terhadap ketentuan tersebut telah 

dikembangkan sebagai berikut154
: 

a. Pengecualian atas dasar perbuatan melanggar hukum 

dan di luar kewenangan (ultra vires). 

Perbuatan melanggar hukum dan bersifat ultra vires 

yang dilakukan oleh direksi, memungkinkan pemegang saham 

menggugat direksi agar segera menghentikan tindakan tersebut, 

sebab pemegang saham mayoritas tidak dapat mensahkan 

tindakan-tindakan yang bersifat ultra vires. 

b. Pengecualian berdasarkan mayoritas khusus. 

Tindakan yang diambil oleh direksi dengan melanggar 

persyaratan pengambilan keputusan berdasarkan anggaran dasar 

152 Ibid, hlm.9 
153 Dalam perkara Prudential Assurance Co Ltd v Newman Industries Ltd, Pengadilan 

Tingkat Banding Inggeris menguraikan putusan yang dibuat oleh Jenkins LJ dalam Edwards v 
Halliwell sebagai pembatasan klasik terhadap Foss v Harbottle rule (dan pengecualiannya). Lihat 
lebih lanjut Margaret Chew, Joe. Cit him. 21 yang juga menguraikan ada lima pengecualian 
terhadap Foss v Harbottle rule seperti diuraikan di atas, sebagaimana ditetapkan oleh Jenkins LJ 
dalam Edwards v Halliwell. 

154 Ian M. Ramsay, /oc cit., him. 9. 
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yang mensyaratkan mayoritas khusus untuk mensahkan tindakan 

tersebut, maka pemegang saham dapat menentang atau 

mengajukan gugatan untuk melawan keabsahan keputusan. 

c. Pengecualian berdasarkan hak-hak pribadi. 

Pelanggaran terhadap hak-hak pribadi pemegang saham 

mengakibatkan ketentuan dalam Foss v Harbottle tidak berlaku. 

Pemegang saham dapat mengajukan gugatan untuk melindungi 

hak-hak pribadi mereka. 

d. Pengecualian atas dasar perbuatan curang terhadap 

pemegang saham minoritas. 

Tindakan kecurangan terhadap pemegang saham 

minoritas, dan pelaku kecurangan tersebut dalam postst 

mengendalikan perusahaan, maka pemegang saham 

diperbolehkan untuk mengajukan gugatan atas nama perusahaan 

terhadap pelaku kecurangan atau kesalahan tersebut. 

Gugatan yang diajukan berdasarkan pengecualian yang 

disebutkan pada point (a),(b) dan (c) bersifat pribadi atau 

langsung, sedangkan gugatan yang diajukan berdasarkan 
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pengecualian yang disebutkan pada point (d) mengenat 

perbuatan curang terhadap pemeggang saham minoritas, 

merupakan gugatan derivatif, dan karenanya merupakan satu-

satunya pengecualian yang sebenamya terhadap ketentuan dalam 

Foss v Harbottle 155
• 

Persyaratan untuk mengajukan gugatan derivatif 

berdasarkan common law, an tara lain penggugat harus 

mengajukan bukti bahwa tergugat berada dalam post~a 

pengendali dalam perusahaan, dan telah melakukan kecurangan 

terhadap pemegang saham minoritas. Tentu saja tidak mudah 

dalam common law untuk menentukan kriteria pengendali 

tersebut. Pengadilan Inggeris biasanya menggunakan pendekatan 

konservatif terhadap istilah pengendali 156
, yang mensyaratkan 

bahwa tergugat harus dalam posisi mengendalikan suara 

mayoritas saham. Hal ini membuat gugatan derivatif sulit 

dilakukan kecuali dalam perusahaan-perusahaan kecil. 

Demikian pula seringkali kecurangan hanya dikaitkan dengan 

perbuatan yang mengambil aset perusahaan secara tidak wajar. 

155 Ibid, him. 10-
156 Lihat Christian Chin dalam Minority Shareholders and Derivative Actions, 

http:/ /lawgazette.com.sg/2000-1 0/0ctOO-focus3 .htm., him. 1 
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Konsekuensinya, tidak mudah untuk mengajukan gugatan 

derivatif dengan menggunakan pengecualian ini dalam sistem 

common law 157
. 

Mengenai unsur kecurangan pada minoritas (fraud on the 

minority) dan unsur posisi pengendali {in control position) 

sebagaimana disinggung di atas, Chin mengemukakan sebagai 

berikut; 

If there has been a fraud on the minority and the 
wrongdoers are in control of the company, a minority 
member may bring an action to enforce the company's 
rights. However, it is important to bear in mind that this 
exception is merely a procedural device to enable justice 
to be done. As such, member has no right to bring an 
action. The Court maintains its discretion to disallow a 
member from bringing such an action if he does not 
come with 'clean hands' or where the justice of the case 
otherwise dictates that such an action should not be 
allowed. 158 

(Jika telah terjadi kecurangan pada minoritas dan 
pelaku kesalahan berada dalam kendali perusahaan, 
anggota minoritas dapat membawa tindakan untuk 
menegakkan hak-hak perusahaan. Namun, penting untuk 
diingat bahwa pengecualian ini hanyalah sebuah 
perangkat prosedural untuk memungkinkan keadilan 
dilakukan. Dengan demikian, anggota tidak memiliki 
hak untuk mengajukan gugatan. Pengadilan 
mempertahankan kebijakannya untuk melarang anggota 
untuk membawa tindakan seperti itu jika ia tidak datang 

157 Ian M. Ramsay, op. cit., hlm. 10 
158 Christian Chin, loc.cit 
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dengan 'tangan yang bersih' atau di mana keadilan kasus 
lain menyatakan bahwa tindakan tersebut seharusnya 
tidak diperbolehkan; Terjemahan bebas oleh Penulis). 

e. Pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan159 

Pengadilan dapat mengizinkan pemegang saham untuk 

mengajukan gugatan atas nama perusahaan, sebagai 

pengecualian terhadap ketentuan dalam Foss v Harbottle apabila 

kepentingan keadilan mengharuskan demikian. Terkait dengan 

hal ini, mengutip Boyle, Ramsay menyatakan sebagai berikut: 

There has ..... been thin but steady stream of 
obiter dicta ... which adopt a more flexible approach to 
Foss v Harbottle. They are to the effect that a minority 
action will be allowed by exception to the rule whenever 
justice requires it is in the circumstances of the case, 
even though the requirements of one of the established 

. b d 160 exceptwns can not e ma e. 

(Terdapat ..... aliran yang kecil tapi stabil dari 
obiter dicta ... yang mengadopsi pendekatan yang lebih 
fleksibel untuk Foss v Harbottle. Mereka yang 
menyatakan bahwa tindakan minoritas akan diizinkan 
oleh pengecualian terhadap aturan apabila keadilan 
mensyaratkan dalam kasus ini, meskipun persyaratan 
salah satu pengecualian yang ditetapkan tidak dapat 
dibuat; Tetjemahan bebas oleh Penulis). 

159 Pengecualian ini oleh Ramsay disebut sebagai The interest of justice F.xception, Ibid 
him. I 0. Sedangkan oleh Chew disebut sebagai "The Justice Of the Case Exception··. Istilah yang 
dipergunakan oleh Chew identik dengan istilah yang dipergunakan oleh Hakim Jenkins LJ dalam 
kasus Edwards v Halliwell yang menjadi rujukan utama terhadap pengecualian ketentuan dalam 
Foss v Harbottle. Lihat lebih lanjut Margaret Chew, op.cit. hlm. 24. 

160 Ian M. Ramsay, op.cit. him. 10 
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Pengecualian terhadap ketentuan dalam Foss v 

Harbottle berdasarkan kepentingan keadilan, tampaknya 

memang mempunyai cakupan yang luas dan bersifat abstrak. 

Bahkan sebenamya semua pengecualian yang disebutkan di atas, 

pada dasamya semuanya berdasarkan keadi] an. 

Pengecualian berdasarkan keadilan tesebut bersifat 

abstrak namun dapat menjadi altematif yang efektif dalam hal 

pengadilan menemukan bahwa pengecualian-pengecualian 

lainnya tidak relevan, termasuk pengecualian atas dasar 

perbuatan curang terhadap pemegang saham minoritas, 

sedangkan terdapat kepentingan mendesak misalnya untuk 

melindungi kepentingan pemegang saham minoritas melalui 

upaya gugatan derivatif (derivative action). Pengecualian 

berdasarkan keadilan ini dijadikan dasar pertimbangan oleh 

pengadilan di Australia dalam perkara Biala v Mal/ina Holdings 

Ltd. Dalam kasus tersebut para pelaku kesalahan adalah 

pemegang saham mayoritas pada perusahaan. Mereka telah 

mengalihkan sahamnya sebdum dimulainya sidang di 

pengadilan untuk menentukan apakah terdapat unsur "perbuatan 

curang terhadap minoritas" (Fraud on the m.inority). Kemudian 
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para tergugat mengajukan tangldsan bahwa tanggal yang 

dipergunakan untuk memastikan permasalahaan "status 

pengendali"161 bukanlah tanggal pendaftaran perkara, melainkan 

adalah tanggal dimulainya sidang di pengadilan. Pengadilan 

berpendapat bahwa tanggal yang dipergunakan untuk 

menentukan status pengendali Tergugat adalah tanggal 

dirimlainya sidang. Dengan demikian Tergugat tidak lagi 

dianggap sebagai pemegang saham pengendali pada waktu 

sidang dimulai, karena telah mengalihkan sahamnya sebelum 

sidang dilaksanakan. Akan tetapi, meskipun Tergugat tidak 

dianggap sebagai pemegang saham pengendali namun, 

Pengadilan tetap mengizinkan pemegang saham minoritas 

penggugat untuk mengajukan gugatan derivatif dengan dasar 

"pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan 162
• 

161 Memrik untuk dicatat pendapat dan pertimbangan Edgar Joseph JR J, seorang hakim 
di Malaysia yang memeriksa gugatan derivative action dalam perkara Tan Guan Eng v Mg Kweng 
Hee (1991), yang menyatakan bahwa "cara yang paling mudah untuk menentukan apakah tergugat 
memiliki status pengendali atau tidak, adalah dengan melihat kepemilikan sahamnya di perusahaan. 
Apabila mayoritas saham perusahaan dipegang oleh tergugat, berarti tergugat adalah pengendali 
perusahaan. Akan tetapi jika tidak demikian halnya, maka tidak serta merta dapat disimpulkan 
bahwa tergugat bukanlah pengendali perusahaan. Pengadilan harus melihat lebih jauh dibalik 
kepemilikan saham, untuk menentukan apakah tergugat secara de facto mengendalikan perusahaan. 
Lihat putusan Pengadilan TL-tggi Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tan Guan Eng v 
Mg Kweng liee. , http://www.ipsofactoj .com/ archieve/1991/Part07/arcl991(07)-002.htm. 

162
• Margaret ' hew, op.cit., hlm. 25 
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Menurut Edgar Joseph JR J, seorang hakim di Malaysia 

yang memeriksa gugatan derivative action dalam perkara Tan 

Guan Eng v Mg Kweng Hee (1991), cara yang paling mudah 

untuk menentukan apakah tergugat memiliki status pengendali 

atau tidak, adalah dengan melihat kepemilikan sahamnya di 

perusahaan. Apabila mayoritas saham perusahaan dipegang oleh 

tergugat, berarti tergugat adalah pengendali perusahaan. Akan 

tetapi jika tidak demikian halnya, maka tidak serta merta dapat 

disimpulkan bahwa tergugat bukanlah pengendali perusahaan. 

Pengadilan harus melihat lebih jauh dibalik kepemilikan saham, 

untuk menentukan apakah tergugat secara de facto 

mengendalikan perusahaan. 163 

2. Gugatan Derivatif dan Gugatan Langsung 

Konsep gugatan derivatif berbeda dengan konsep 

gugatan langsung. Gugatan langsung merupakan tindakan yang 

dilakukan oleh pemegang saham atas dasar kerugian langsung 

yang dideritanya selaku pemegang saham. Dalam litigasi ini, 

pemegang saham bertindak mewakili kepentingannya sendiri, 

163Lihat putusan Pengadilan Tinggi Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tan 
Guan Eng v Mg Kweng Hee., http://www.ipso(actoj.com/archieve /1991/Part07/arc1991(07)-
002.htm. 
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dan bukan atas nama atau mewakili perusahaan. Gugatan 

langsung umumnya terkait dengan hak-hak hukum maupun hak-

hak kontraktual pemegang saham, atau terkait dengan saham itu 

sendiri, atau terkait dengan kepemilikam saham dan hal-hal lain 

yang terkait dengan kedudukan selaku pemegang saham. 

UUPT 2007 memberikan hak bagi setiap pemegang 

saham untuk mengajukan gugatan terhadap perseroan ke 

pengadilan negeri apabila dirugikan karena tindakan perseroan 

yang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar sebagai akibat 

keputusan RUPS, direksi, dan/atau dewan komisaris 164
• Gugatan 

langsung tersebut pada dasamya memuat permohonan agar 

perseroan menghentikan tindakan yang merugikan tersebut dan 

mengambil langkah tertentu, baik untuk mengatasi akibat yang 

sudah timbul maupun untuk mencegah tindakan serupa di 

kemudian hari. 165 Dalam konteks gugatan derivatif gantirugi 

akan dibayarkan kepada perusahaan, sedangkan dalam gugatan 

langsung, ganti rugi akan dibayarkan kepada pemegang saham 

penggugat jika pemegang saham penggugat tersebut 

memenangkan perkara. Tidak seperti derivative action yang 

164 Pasal 61 ayat (1) UUPT 2007. 
165 Lihat Penjela._an Pasal 61 ayat (1) UUPT 2007. 
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mensyaratkan kepemilikan minimal 10 % (sepuluh persen) 

saham, dalam gugatan langsung tidak ada persyaratan 

kepemilikan minimal jumlah saham. 

Garis batas antara gugatan derivatif dan gugatan langsung 

dalam kondisi seringkali menjadi kabur. Hal ini disebabkan 

karena setiap tindakan yang merugikan perusahaan pada 

hakikatnya juga merugikan pemegang saham, khususnya untuk 

perusahaan terbuka, yang mana dapat berakibat turunnya harga 

saham yang dimiliki. Namun demikian, pemegang saham tidak 

dapat secara otomatis mengalihkan gugatan derivatif menjadi 

gugatan langsung hanya dengan dalih bahwa harga saham yang 

dimilikinya turun akibat kerugian yang dialami perusahaan. 

Alasan praktis untuk menggunakan instrumen gugatan 

derivatif atas kerugian yang dialami perusaahan akibat 

kesalahan direksi setidak-tidaknya adalah; (1) menghindari 

gugatan diajukan berkali-kali oleh berbagai pemegang saham; (2) 

gugatan derivatif menjamin bahwa semua pemegang saham yang 

mengalami kerugian akan mendapat manfaat secara proporsional 

dari gantirugi yang dibayarkan kepada perusahaan, dan; (3) 

melindungi kreditor dan pemegang saham .utama terhadap 
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pengalihan aset perusahaan secara langsung kepada pemegang 

saham penggugat. 166 Sehubungan dengan hal tesebut, The 

American Law Institute's Corporate Governance Project 

menetapkan suatu ketentuan yang memperbolehkan pengadilan 

untuk memperlakukan gugatan derivatif sebagai gugatan 

langsung yang melibatkan perusahaan tertutup, apabila hal 

tersebut tidak akan mengakibatkan timbulnya gugatan ganda, 

tidak merugikan kepentingan kreditur, atau mengganggu 

pembagian yang adil atas gantirugi kepada pihak-pihak yang 

berkepentingan. 167 Terlepas dari tersedianya standar kriteria 

untuk menentukan apakah suatu kasus terrnasuk dalam kategori 

gugatan derivatif atau gugatan langsung, namun dalam praktik, 

mengklasifikasikan kedua kategori kasus tersebut terkadang 

tidak mudah bahkan bisa menjadi problematik. 

Problematik dalam penentuan gugatan derivatif dan 

gugatan langsung tercerrnin dalam perkara In re Tri-Star 

Pictures, Inc_ Litigation. Dalam perkara tersebut, penggugat 

sebagai mantan pemegang saham minoritas dari Tri-Star 

Pictures, Inc., ("Tri-Star"), menentang suatu penggabungan 

-
166 Lihat Robert W. Hamilton, ibid, him. 537. 
167 Ibid, him. 538 
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usaha antara Tri-Star dan Divisi Hiburan The Coca Cola 

Company. 168 

Para Penggugat mendalilkan bahwa Para Tergugat yang 

secara bersama-sama merupakan mantan pemegang saham 

pengendali Tri-Star, telah memanipulasi Penggabungan tersebut 

sedemikian rupa sehingga Para Tegugat menerima sejumlah 

saham Tri-Star yang bemilai besar sebagai kompensasi untuk 

aset yang bemilai kecil. Para Penggugat mengklasifikasikan 

tuntutannya sebagai gugatan langsung dengan alasan bahwa 

tindakan Para Tergugat hanya merugikan Para Penggugat, bukan 

perusahaan. Secara khusus, Para Penggugat mengajukan 

keberatan bahwa Penggabungan tersebut mendilusi nilai uang 

tunai dan merugikan hak suara atas saham mereka, tapi tidak atas 

saham yang dimiliki oleh Para Tergugat. Dalam Jawaban, Para 

Tergugat mendalilkan bahwa Para Penggugat tidak lain kecuali 

mempersoalkan pembayaran berlebihan atas asset, hal mana 

tidak dapat diajukan sebagai gugatan langsung, melainkan harus 

dengan gugatan derivatif. Pengadilan Delaware setuju dengan 

dalil Para Tergugat, dan tidak menerima sejumlah dalil yang 

168 Gregory P. Williams and Evan Williford, Chapter 8, Derivative Litigation, Richards, 
Layton & Finger, P .A. Wilmington, DE., hlm.6 
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diajukan oleh Para Penggugat dengan alasan, Para Penggugat 

tidak mematuhi demand requirement (persyaratan tuntutan) 169
• 

Pengadilan menyimpulkan bahwa setiap pengurangan nilai 

dalam hak pemungutan suara Para Penggugat merupakan hasil 

tidak langsung dari kerugian langsung yang diderita Tri-Star. 

Oleh karena kerugian langsung temyata dialami oleh Perusahaan, 

maka Pengadilan berpendapat bahwa Para Penggugat hanya 

dapat mengajukan gugatan derivatif, bukan gugatan langsung 

terhadap Para Tergugat. Pengadilan Tinggi Delaware dalam 

pemeriksaan banding, membatalkan putusan pengadilan tingkat 

pertama. Pengadilan Tinggi berpendapat bahwa fakta-fakta yang 

diajukan dalam gugatan menunjukkan bahwa hanya Para 

Penggugat yang mengalami kerugian dalam bentuk 

berkurangnya nilai uang tunai dan hak suara mereka atas saham. 

Pengadilan Tinggi Delaware kemudian menyatakan bahwa, 

sudah cukup bukti bahwa efek dari manipulasi yang dilakukan 

oleh pemegang saham mayoritas, telah menyebabkan suatu 

kerugian ekonomis terhadap pernegang saham rninoritas, 

169 Yang dimaksud dengan Demand Requirement adalah persyaratan yang mengharuskan 
pemegang saham penggugat untuk terlebih dahulu meminta kepada perusahaan untuk mengambil 
tindakan atau menggugat anggota direksi yang bersalah, sebelum pemegang saham penggugat 
tersebut mengajukan gugatan derivatif. 
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pemegang saham minoritas telah menyatakan suatu alasan 

gugatan untuk kerugian khusus ('special injury') untuk 

mengajukan permohonan penolakan. Oleh karena Para Pengugat 

menderita kerugian langsung, maka mereka dapat mengajukan 

gugatan langsung terhadap Para Tergugat170
. 

Fakta lain dapat pula terjadi bahwa pemegang saham 

mayoritas ikut terlibat dalam perbuatan anggota direksi yang 

salah dan menyebabkan kerugian bagi perusahaan. Menurut 

Peneliti, dalam hal terjadi demikian, menjadi tidak adil bagi 

pemegang saham minoritas, apabila ganti rugi yang dituntut 

kepada anggota direksi yang salah tersebut, akan dibayarkan 

kepada perusahaan yang juga akan dinikmati secara proporsional 

oleh pemegang saham mayoritas. Dalam kondisi demikian 

pengadilan dapat memperbolehkan pembayaran ganti rugi 

dibayarkan langsung kepada pemegang saham minoritas 

penggugat. 

170 Gregory P. Williams and Evan Williford, op cit, hlm. 6 
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3. Demand Requirement (Syarat Tuntutan) 

Pemegang saham penggugat sebelum mengajukan 

gugatan derivatif khususnya di negara common law, 171 

terlebih dahulu harus meminta perusahaan untuk mengambil 

tindakan terhadap direksi yang telah melakukan kesalahan yang 

menyebabkan kerugian bagi perusahaan. Apabila perusahaan 

menolak permintaan pemegang saham tersebut, maka pemegang 

saham dapat mengajukan derivative action terhadap anggota 

direksi yang melakukan kesalahan tersebut. Dalam hal ini, 

pemegang saham bertindak atas nama perusahaan, sebab direksi 

telah gagal untuk menj alankan kewenangannya untuk 

kepentingan perusahaan dan seluruh pemegang saham. Pada 

umumnya hal tersebut terjadi jika direksi terlibat perbuatan 

curang, kesalahan manajerial, atau melakukan perbuatan atau 

transaksi untuk kepentingan diri sendiri (self dealing) dan/atau 

ketidakjujuran yang tidak lagi dipedulikan oleh direksi. 172 

Apabila dircksi diberitahukan atau diminta oleh pemegang 

171 Di negara Common law, hal ini disebut sebagai demand requirement (Persyaratan 
untuk terlebih dahuku meminta kepada perseroa agar menggugat direksi yang bersalah sebelum 
mcngajukan gugatan derivatif). 

172 Zou Ping., and Cheng Wui Wing, Andy., Corporate Governance: A Summary Review 
on Different Theory Approachlm., International Reserach Journal of Finance and Economis, 
ISSN 1450-2887, Issue 68 (2011) @EuroJournal Publishing, Inc. 2011. http://www.eurojournals. 
com/ finance. htm., him. 11. 
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saham untuk mengajukan tuntutan terhadap anggota drcksi yang 

bersalah, dan direksi memanfaatkan kesempatan tersebut untuk 

menyelesaikan permasalahn dengan baik dan menghindarkan 

terjadinya gugatan derivatif, maka tentu pilihan ini dapat 

dipertimbangkan. Bagaimanapun, upaya direksi untuk 

melakukan langkah-langkah untuk menyelesaikan permasalahan 

yang timbul, dapat didorong dengan alasan-alasan antara lain/73 

Pertama, oleh karena derivative action didasarkan pada suatu 

tuntutan perusahaan, maka perusahaan adalah merupakan pihak 

yang sesungguhnya berkepentingan. 

Kedua, ketentuan tersebut menawarkan kepada manajemen 

perusahaan suatu peluang untuk memulihkan permasalahan 

tanpa biaya, publisitas, dan penundaan litigasi. Tentu saja, 

keputusan untuk membawa permasalahan kepada pengadilan 

meniscayakan pertimbangan bisnis, melibatkan bukan hanya 

analisis cost-benefit, melainkan juga pertimbangan tentang 

potensi dampak terhadap reputasi perusahaan. 

173 Hui Huang, The Staturoy Derivative Action in China: Critical Analysis and 
Recommendation for Reform. Berkeley Business law Journal Vol. 4.2, 2007 him. 238 
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Ketiga, meskipun seandainya perlu bagi perusahaan 

membawa permasalahan kepada pengadilan, namun kepentingan 

perusahaan dapat lebih terlayani jika direksi sendiri yang 

mengajukan gugatan. Hal ini disebabkan karena perusahaan 

berada dalam posisi yang lebih tepat untuk melakukan hal 

tersebut, dilihat dari sudut ketersediaan sumberdaya, antara lain 

pembiayaan, sumberdaya manusia dan informasi. Ketentuan 

tersebut memungkinkan direksi perusahaan untuk mengontrol 

litigasi dan karenanya menyerahkan keputusan signifikan kepada 

pihak manaj em en yang memang berkualifikasi dan kompeten 

untuk itu. 

Keempat, ketentuan tersebut dapat mengurangi litigasi 

yang hanya bertujuan mengganggu, dan karenanya mengangkat 

ekonomi yudisial sebab ia berfungsi sebagai mekanisme 

penyaring, yang akan mengesampingkan kasus-kasus yang tidak 

memiliki dasar hukum yang kuat. 

Keputusan suatu perusahaan untuk memulai gugatan 

berdasarkan hukum Delaware, berada dalam lingkup diskresi 

atau keputusan bisnis dari direksi perusahaan sebagaimana 

halnya keputusan lainnya mengenai bagaimana menjalankan 
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perusahaan. Berdasarkan doktrin keputusan bisnis, kepulusan 

direksi dilindungi terhadap penilaian atau pengujian (second 

guessing) oleh pihak lain kecuali apabila mayoritas dari direksi 

terlibat dalam perbuatan yang dijadikan obyek gugatan atau 

direksi gagal bertindak dengan itikad baik. Doktrin keputusan 

bisnis mensyaratkan bahwa pemegang saham, jika Ia 

menganggap bahwa perusahaan harus mengajukan gugatan, 

harus terlebih dahulu mengajukan permintaan (demand) kepada 

direksi untuk mengajukan gugatan mewakili perusahaan. 

Keputusan pun kemudian tergantung pada direksi. Apabila 

pemegang saham lalai mengajukan permintaan kepada direksi 

untuk memulai gugatan, dan memilih untuk langsung 

mengajukan gugatan maka gugatan akan dinyatakan tidak 

diterima kecuali jika pemegang saham mengajukan fakta-fakta 

yang cuk:up untuk menimbulkan keraguan bahwa mengajukan 

permintaan kepada direksi untuk memulai gugatan, merupakan 

tindakan yang sia-sia yang berujung pada kegagalan. 174 

Gugatan derivatif pada dasamya melibatkan dua tuntutan 

yang terpisah, yaitu; (1) tuntutan pokok dari perusahaan terhadap 

174 Jeffrey N. Leibell, Investor Prevail In Columbia/HCA Derivative Action, him. 2. 
www.blbglaw.com \jeffL2Q200l.pdf 
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pihak ketiga ( direksi), dan; (2) tuntutan bahwa pemegang saham 

harus diizinkan untuk bertindak mewakili atau atas nama 

perusahaan. Dari sudut pandang lain dapat pula dilihat bahwa 

derivatve action pada prinsipnya merupakan litigasi yang bersegi 

tiga. Selain litigasi tersebut melibatkan pemegang saham 

penggugat dan perusahaan selaku penggugat, juga melibatkan 

pihak yang diduga telah melakukan kesalahan yang merugikan 

perusahaan atau mengambil manfaat secara pribadi dari 

perusahaan dengan cara yang tidak dibenarkan, yang 

berkedudukan selaku tergugat. Tuntutan yang diarahkan kepada 

tergugat tentu merupakan hal yang esensil atau inti dari gugatan 

derivatif (derivative action), dan kepentingan perusahaan dalam 

hal ini secara langsung bertentangan dengan kepentingan 

tergugat. Oleh karena itu, sudah merupakan praktik umum di 

negara-negara common law bahwa para tergugat dalam kasus 

gugatan derivatif akan diwakili oleh Advokat pribadi mereka, 

dan bukan oleh Advoka t atau konsultan hukum perusahaan. 175 

Kegagalan memenuhi persyaratan tuntutan dapat 

berakibat kekalahan daalam perkara. Dalam kasus Maurer v . 

. 
175 Robert W. Hamilton, The Law of Corporation In a Nutshell, West Group, USA, St. 

Paul Minn, 2000. him. 539 
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Slickedit, Inc., 2005 NCBC 1 (N.C. Super, Ct. May 15 2005) 

penggugat, pemegang 42% saham perusahaan, mengajukan 

gugatan derivatif terhadap perusahaan. Pengadilan 

mengidentifikasi kasus tersebut sebagai kasus internal yang 

berselubung gugatan derivatif. Pengadilan menerapkan hukum 

Virginia, tempat perusahaan itu didirikan, untuk menentukan 

syarat-syarat yang diperlukan. 

Tuntutan penggugat kepada direksi perusahaan adalah 

mengena1 pelanggaran kewajiban fidusia, dan oleh karenanya 

tuntutan derivatif adalah hak perusahaan. Pengadilan 

menetapkan bahwa penggugat telah gagal membuat permintaan 

kepada direksi (demand), dan karenanya gugatan derivatif tidak 

d d. . 176 apat 1tenma. 

4. Tujuan Utama Gugatan Derivatif (Derivative Action) 

Derivative Action merupakan mekanisme yang dapat 

dipergunakan oleh pemegang saham, khususnya pemegang 

saham minoritas untuk menegakkan hak-hak perusahaan ketika 

direksi melakukan pelanggaran terhadap kewajibannya, 

sedangkan direksi yang sehari-hari bertindak mewakili 

176 Derivative Actions: North Cardina Litigation Report. www.ncbusinessliligationreport. 
com I case-database/derivative-actions-1., hlm.9., 
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perusahaan, tidak mungkin akan mengambil tindakan terhadap 

direksi yang melakukan pelanggaran tersebut177
• 

Konsep Derivatve Action seyogyanya memberikan 

keseimbangan antara pemulihan efektif bagi pemegang saham 

saham di satu sisi, dan sisi lain memberikan keleluasaan kepada 

direksi secara wajar, dan bebas dari campur tangan dari 

pemegang saham. Hal ini didasarkan atas prinsip bahwa 

pemegang saham seharusnya tidak terlibat dalam manajemen 

perusahaan 178 
• Selain itu, konsep Derivative Action dapat 

memainkan peran dalam tata kelola perusahaan, dengan 

memberikan efek j era terhadap direksi perusahaan yang 

melakukan penyimpangan atau kecurangan. 

Menurut Ramsay konsep Derivative Action pad a 

dasarnya dimaksudkan untuk dapat memberikan keseimbangan 

an tara keniscayaan akuntabilitas direksi, dan keniscayaan 

177 Sehubungan dengan konsep dasar dan pelaksanaan derivative action, Christian Chin 
dalam Minority Shareholders and Derivative Actions menyatakan, "Ketika suatu kesalahan telah 
dilakukan terhadap perusahaan dan tidak ada tindakan yang diambil untuk memulihkan atau 
memperbaiki kesalahan tersebut, maka terdapat beberapa tindakan yang dapat diambil oleh 
pemegang saham perusahaan; (i) pemegang saham meminta kepada dewan direksi untuk 
mengambil tindakan atau mengajukan gugatan atas nama perusahaan; atau (ii) pemegang saham 
meminta diadakan rapat umum pemegang saham luar biasa untuk memutuskan/menyetujui 
pengajuan gugatan; atau (iii) jika kedua hal tersebut di atas tidak mungkin terlaksana, maka 
pemegang saham dapat mengajukan gugatan atas namannya sendiri terhadap tergugat; atau 
memohon kepada pengadilan berdasarkan ketentuan pasal 216A Undang-undang Perusahaan 
Inggeris, untuk mengajukan gugatan atas nama perusahaan. Dalam hal calon tergugat ternyata 
menghalang-halangi upaya-upaya untuk menegakkan hak-hak perusahaan tersebut, maka altematif 
yang tersedia bagj pemegang saham adalah sebagaimana dinyatakan dalam butir (iii) di atas". 

178 Tan M. Ramsay, op.cit. him. 7. 

133 



kebebasan yang waJar baginya dalam menjalankan roda 

perusahaan. 179 Hal ini sej alan dengan apa yang dinyatakan dalam 

Laporan Komite Penasihat Sekuritas dan Perusahaan, 1993 (The 

1993 Companies and Securities Advisory Committess Report), 

sebagai berikut: 

A key objective of shareholders litigation is that of 
achieving managerial accountability.... Consequently, 
shareholder litigation can be seen as a mechanism for 
maintaining investor confidence. . . . At the same time 
however it is clear that management needs to be protected 
against vexation and hostile minority shareholders who, 
when commencing litigation, are not acting in the interest 
of the company. Therefore, any proposal for law reform in 
this area must contain mechanism which operate to prevent 
needless and harmful shareholder litigation. 180 

(Suatu tujuan utama dari litigasi pemegang saham 
adalah untuk mencapai akuntabilitas manajerjal 
Akibatnya, litigasi pemegang saham dapat dilihat sebagai 
mekanisme untuk menjaga kepercayaan investor .... Pada 
saat yang sama jelas bahwa manajemen perlu dilindungi 
terhadap gangguan dan permusuhan dari pemegang saham 
minoritas, ketika dimulai litigasi yang tidak bertindak 
untuk kepentingan perusahaan. Oleh karena itu, setiap 
usulan untuk reformasi hukum di bidang ini harus memuat 
mekanisme yang beroperasi untuk mencegah litigasi 
pemegang saham yang merugikan dan tidak pcrlu; 
Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Dari pemyataan tersebut di atas, dapat dimengerti 

bahwa tujuan utama Derivative Action adalah untuk mencapai 

179 Ibid 
180 Ibid, him. 8 
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akuntabilitas manajemen. Dengan demikian, Derivative Action 

dapat berperan sebagai mekanisme untuk memelihara 

kepercayaan investor atau pemegang saham. Dalam waktu yang 

sama, manajemen tentu perlu mendapatkan perlindungan dari 

gangguan atau sikap bermusuhan dari pemegang saham 

minoritas, yang ketika mengajukan Derivative Action misalnya, 

tidak bertindak mewakili kepentingan perusahaan. 

Sejalan dengan hal tersebut di atas, mengutip Coffee dan 

Schwartz, Ramsay menegaskan bahwa derivative action 

memainkan peran dalam memberikan efek jera kepada direksi, 

untuk tidak melakukan pelanggaran terhadap kewajiban­

kewajibannya, dan sekaligus menghukum pelanggaran 

tersebut181
• Dengan kata lain, derivative action merupakan suatu 

mekanisme yang bermanfaat untuk membuat jera kepada 

manajemen yang tidakjujur. 

T erlepas dari perdebatan ten tang sej auh mana keadilan 

dapat dicapai melalui mekanisme derivative action, secara umum 

telah diterima bahwa derivative action telah memainkan peran 

yang penting dalam membuat jera direksi untuk melakukan 

tindakan yang salah dan merugikan perusahaan. Dalam 

181 Ibid, him. 7 
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memberikan efek Jera, derivative action membantu 

mensinergikan kepentingan direksi dan kepentingan perusahaan, 

sekaligus dapat menjadi unsur kunci dalam mengurangi ongkos 

keagenan (agency cost), khususnya dalam pengelolaan 

perusahaan terbuka. 

5. Signifikansi Gugatan Derivatif (Derivative Action) 

Menurut sistem Common Law 182 dapat diidentifikasi 

manfaat atau tujuan prak:tis dari Derivative Action sebagai 

berikut: 

a. Akuntabilitas Manajerial 

Pemisahan antara pengelolaan (management) dan 

kepemilikan (ownership) dalam suatu perushaan, merupakan 

masaslah tersendiri bagi pemegang saham. Kondisi tersebut 

dipandang potensil untuk mendorong direksi melakukan 

penyalahgunaan sumberdaya perusahaan untuk kepentingan 

pribadi. Selain itu, pembagian kewenangan tersebut pada level 

tertentu, dapat menimbulkan rintangan bagi pemegang saham 

untuk menuntut direksi yang telah melakukan pelanggaran atas 

182 Ian M Ramsay and Benjamin B Saunders op.cit. him. 15 
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kewajibannya. Sementara di sisi lain, memelihara tata kelola 

perusahaan yang baik (Good Corporate Governance) adalah 

amat esensil untuk meyakinkan investor, khususnya bagi 

perusahaan terbuka. Dalam konteks ini, Derivative Action 

diperlukan sebagai suatu mekanisme untuk mencegah dan 

memberi efekjera terhadap setiap kesalahan tindakan manajerial 

/ . [ . d ~I 183 
1 mana gena mzscon uc~. 

Sehubungan dengan hal tersebut, dapat dikatakan bahwa 

tujuan utama doktrin derivative action sebenarnya adalah untuk 

mengembangkan akuntabilitas manajerial, dengan cara memberi 

efekjera terhadap tindakan manajemen yang salah. 

Dalam konteks ini, doktrin Derivative Action seolah-

olah memberikan peluang kepada pemegang saham minoritas 

untuk bertindak sebagai pengawas korporasi (corporate 

watchdog) yang akan beraksi terhadap pelaku kesalahan, jika 

dewan direksi menolak untuk bertindak atas nama perusahaan 

terhadap pihak yang melakukan kesalahan tersebut. Tentu saja 

dalam hal ini, doktrin derivative action tidak dirancang untuk 

menggususr fungsi-fungsi dewan direksi, melainkan adalah 

183 ibid 
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untuk memberikan pemulihan (remedy), jika dewan direksi 

bertindak secara tidak benar. 

b. Sarana Kompensasi bagi Perusahaan 

Tujuan ini pada dasarnya amat terkait dengan tujuan 

pertama yang telah diuraikan di atas. Sebab, dengan memberikan 

peluang kepada pemegang saham untuk menegakkan hak-hak 

perusahaan maka tujuan ini pun akan tercapai sejalan dengan 

tujuan untuk memberikan efek Jera terhadap pelaku 

penyimpangan manajerial (managerial misconduct) tersebut. 

Tujuan ini sebenamya bukan merupakan tujuan utama, 

melainkan lebih merupakan konsekuensi logis berupa upaya 

pemulihan jika terjadi keadaan atau tindakan-tindakan yang 

merugikan perusahaan. Bagaimanapun, doktrin derivative 

action pada hakikatnya tidak memberikan sesuatu yang barn, 

melainkan lebih merupakan upaya pemberian fasilitas kepada 

pemegang saham untuk menegakkan hak-hak yang sudah ada 

melekat pada perusahaan. 

Heenan J mengemukakan bahwa "The action for 

relief...... under the statutory derivative actio': [is a remedy} to 
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vindicate an interest of the company as a whole, with consequent 

benefit to all current shareholders or members184
. (Tindakan 

untuk pemulihan..... berdasarkan peraturan gugatan derivatif 

(merupakan suatu penyelesaian) untuk mengutamakan 

kepentingan perusahaan secara keseluruhan, dengan manfaat 

kepada seluruh pemegang saham yang sekarang; Terjemahan 

be bas oleh Penulis ). 

c. Penyelesaian Konflik Intermd 

Pada dasamya dewan direksi atau manaJemen suatu 

perusahaan harus diberikan kebebasan dalam mengelola 

operasional perusahaan. Direksi perusahaan memerlukan 

keleluasaan untuk menjalankan tugas dan kewajibannya tanpa 

ada campur tangan yang tidak beralasan dari pihak manapun 

termasuk dari pemegang saham. Sebagai kompensasi, direksi 

mempunyai kewajiban fidusia yang didalamnya terkandung 

kewajiban untuk senantiasa bertindak hati-hati dan kewajiban 

untuk loyal kepada perusahaan dan pemegang saham. Kedua 

aspek kewajiban ini hanya dapat dikembangkan dengan baik jika 

ada ruang kebebasan bagi direksi. Dengan kata lain, direksi 

184 ibid, him. 17 
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membutuhkan perlindungan agar dalam menjalankan tugasnya 

sehari-hari, tidak mendapatkan gangguan dari pihak lain, bahkan 

termasuk dari pihak pengadilan. 

Namun demikian, dalam kondisi tertentu campur tangan 

dari pengadilan seringkali diperlukan dalam upaya mengatasi 

konflik internal yang tidak dapat diselesaikan oleh mereka yang 

sehari-hari mengelola perusahaan dalam hal ini adalah direksi. 

Jika dalam suatu perusahaan, terjadi keadaan atau kondisi yang 

menuntut dilakukannya tindakan hukum terhadap anggota 

direksi yang nyata-nyata telah bersalah, maka tentu perusahaan 

harus mengambil keputusan. Namun, jika segala tindakan 

direksi senantiasa mendapat dukungan dari pemegang saham 

mayoritas, maka dewan direksi tidak akan mengambil keputusan 

untuk mengambil tindakan hukum tersebut. Kondisi ini jelas 

berpotensi memicu konflik internal, baik antara pemegang saham 

minoritas dengan direksi maupun antara pemegang saham 

minoritas dan pemegang saham mayoritas. 

Dari uratan di atas dapat dipahami bahwa doktrin 

Derivative Action menerobos mekanisme pengambilan 

keputusan konvensional. Dengan doktrin Derivative Action 
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pemegang saham minoritas diberikan hak untuk membawa 

permasalahan tersebut ke pengadilan, dengan bertindak atas 

nama perusahaan. Sehingga, konflik internal setidak-tidaknya 

mendapatkan saluran yang sistematis dan prosedural. 

D. Prinsip-prinsip Tanggungjawab Direksi 

1. Teori Kewajiban Fidusia (Fiduciary Duty Theory) 

Bismar Nasution mencatat bahwa Kewajiban Fidusia 

(fiduciary duty) adalah suatu kewajiban yang ditetapkan oleh 

undang-undang bagi seseorang yang memanfaatkan seseorang 

lainnya, dimana kepentingan pribadi seseorang yang diurus oleh 

pribadi lainnya, yang sifatnya hanya hubungan atasan-bawahan 

sesaat. 185 Lebih lanjut dikemukakan, orang yang memiliki 

kewajiban ini harus melaksanakannya berdasarkan suatu standar 

dari kewaj iban (standard of duty) yang paling tinggi sesuai 

ketentuan yang dinyatakan oleh hukum. 186 Dalam kaitannya 

dengan direksi perusahaan, Nasution mengemukakan bahwa 

dalam pengelolaan perseroan atau perusahaan, para anggota 

direksi dan komisaris sebagai salah satu organ vital dalam 

185 Bismar Nasution, Pertanggungjawaban Direksi Dalam Pengelolaan Perseroan, 
bismar.wordpress.com., diakses tanggal 10 April2013. 

186 Ibid. 
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perusahaan tersebut merupakan pemegang amanah atau 

kepercayaan (fiduciary) yang harus berprilaku sebagaimana 

layaknya pemegang kepercayaan. 187 

Menurut Hamilton, dalam konteks kewajiban fidusia 

direksi, konsep hubungan mendasar antara perusahaan dan 

direksi berasal dari tradisi Common Law 188
. Hubungan ini 

kemudian diletakkan dalam kerangka prinsip-prinsip kewajiban 

fidusia. Sejalan dengan pandangan Hamilton tersebut, Johnson, 

189 menyatakan bahwa kewajiban fidusia merupakan suatu 

prinsip hukum kodrat yang telah diadopsi kedalam tradisi 

hukum Anglo-Amerika melalui tradisi common law. 

Secara historis, sebenamya pnns1p kewajiban fidusia 

sudah terefleksi dalam ketentuan-ketentuan Kode Hammurabi, 

yaitu sekitar 1700 sebelum Masehi. Prinsip tersebut mengatur 

perilaku orang yang diberikan kepercayaan untuk mengurus 

harta kekayaan orang lain. Mereka yang mendapat keprcayaan 

untuk mengurus harta kekayaan dari orang lain, mempunyai 

kewajiban untuk merawat dan memelihara harta kekayaan 

187 Ibid 
188 Robert W. Hamilton., op.cit., hlm.446. 
189 Joseph F. Jobnston., op.cit., him. 28. 
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tersebut dengan am an dan selamat. Dalam tradisi Y ahudi -

( ristcn, akar keagamaan dari prinsip kewajiban :fidusia dapat 

pula clitelusuri pada Perjanjian Lama maupun Pet:janjian Baru190
• 

Dalam agarna Isl~ menjaga dan menjalankan amanah juga 

merupakan salah satu kewajiban yang amat ditekankan. 191 

Menurut Velasco, pada awalnya hukum tentang fidusia, 

khususnya yang terkait dengan kewajiban direktur perusahaan, 

cukup simpel dan sederhana. Terdapat dua kewajiban utama; 

Kewajiban Kehati-hatian (Duty of Care) dan Kewajiban 

Kesetiaan (Duty of Loyalty). Kewjiban Kehati-hatian dilindungi 

oleh doktrin keputusan bisnis (Business Judgement Rule). 

Sedangkan kewajiban kesetiaan ditinjau berdasarkan UJI 

kepatutan atau keseimbangan. Dengan demikian, hanya 

pelanggaran terhadap kewajiban kesetiaan, yang berpotensi 

menimbulkan tanggungjawab bagi direksi. 192 

Atheron mencatat bahwa pengadilan-pengadilan di 

Amerika Serikat telah lama menetapkan bahwa direksi 

190 Ibid., him. 29. 
191 Q.S. 008:27. 
192 Julian Velasco, How ManyFiduciary Duties Are There In Corporate Law? Legal 

Sudies Research paper No.09-35 originally published Southern California Law Review, No. 6,pp. 
1231-1318,2010., hlm.1233. 
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perusahaan merupakan penenma fidusia Hubungan tersebut 

merupakan hubungan kepercayaan, karena pemegang saham 

menyerahkan pengendalian dan pengawasan aset-aset 

perusahaan kepada direksi, dengan ketentuan bahwa direksi 

akan menjalankan pengendalian tersebut semata-mata untuk 

kepentingan dan manfaat pemegang saham. Pada tahun 1928, 

hakim Benjamin Cardozo, sebagai hakim ketua pada pengadilan 

banding New York, dengan mengesankan mengakui makna 

penting dan kesakralan prinsip fiduciary dalam kasus Meinhard v. 

Salomon. Cardozo antara lain mengemukakan pertimbangan 

sebagai berikut: 

Joint Adventurers, like copartners, owe to one 
another.... the duty of the finest loyalty... and the level of 
conduct for fiduciary has been kept at a higher level that 
trodden by the crowd. It will not consciously be lowered 
b . d ,.{" h" 193 y any JU gement o1 t lS court. 

(Usaha Bersama, seperti kemitraan, berutang satu 
sama lain .... tugas loyalitas terbaik ... dan tingkat perilaku 
bagi fidusia telah disimpan pada tingkat yang lebih tinggi 
yang dilalui oleh orang banyak. Ini tidak akan secara 
sadar diturunkan oleh suatu putusan pengadilan; 
Terjemahan bebas oleh Penulis). 

_ 
193 Susan C. Atheron, et., a!., Fiduciary Principles: Corporate responsibilities to 

Stakeholders, Journal of Religious and Business Ethics, DePaul Universities, University Libraries, 
Volume 2, Issue 2 Article 5, tanggal 9 October 2011., him. 4. 
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Pendapat hakim Cardozo sebagaimana dikemukakan rlalam 

pertimbangan hukum dalam perkara tersebut, menggambarkan 

ada tiga prinsip penting yang mencenninkan tingkat kepercayaan 

bagi para fiduciary, yaitu; ( 1) masalah fiduciary meniscayakan 

suatu standar yang lebih tinggi ketimbang transaksi biasa yang 

bersifat umum; (2) penyimpangan terhadap standar fidusia 

meruntuhkan duty of loyalty (kewajiban kesetiaan); dan (3) baik 

pengadilan maupun pemerintah, yang menafsirkan, menegakkan 

atau mengubah standar fiduciary tersebut, tidak boleh secara 

sadar melemahkannya. 194 

Mahkamah Agung Delaware Amerika Serikat, terkenal 

dengan putusan-putusannya menyangkut tata kelola perusahaan 

yang baik, dan merupakan sumber lahirnya standar-standar 

hukum utama mengenai kewajiban dan tanggungjawab direksi, 

yang dikeluarkan pada tahun 1993, dan kemudian dikuatkan 

pada tahun 2006, dan dikuatkan kembali pada tahun 2010, 

bahwa "triad" kewajiban adalah meliputi kewajiban kesetiaan 

(duty of loyalty), kewajiban kehati-hatian (duty of care) dan 

itikad baik (Good faith). Sedangkan itikad baik dan keterbukaan 

194 Ibid 
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penuh dan adil (full and fair disclosure), dianggap sebagai unsur 

penting atau syarat utama yang harus terpenuhi untuk 

terwujudnya tindakan yang bcnar dari seorang direktur 

pehlsahaan. Pelanggaran terhadap kewajiban itikad baik dapat 

meniadakan perlindungan direksi terhadap tanggungjawab. 195 

Terkait dengan populemya perkembangan hukum 

perusahaan Delaware sebagaimana disebutkan di atas, Johnston 

mengemtikakan bahwa hukum di Delaware telah menjadi 

sumber utama bagi perkembangan hukum perusahaan di 

Amerika Serikat. Hal ini disebabkan karena sebagian besar 

korporasi yang berskala besar, umumnya didirikan dan 

didaftarkan di Delaware. Delaware juga telah membangun 

sistem peradilan yang sangat baik dan dihormati, dengan 

ketersediaan hakim yang memiliki kompetensi dalam litigasi 

korporasi. 196 

Sementara itu, Tricker197 berpendapat bahwa sebenamya 

di bawah yurisdiksi mana pun, direksi tentu diharapkan untuk 

195 Ibid 
196 Joseph F. Johnston Jr, Natural Law and Fiduciary Duties of Business Managers, 

Journal of Market and Morality, Volume 8, Number 1 (Spring 2005): 27- 51. 
197 Bob Tricker, Directors, An A-Z Guide, Profile Book LTD, London, 2009., hlm. 112. 
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senantiasa bersikap dan bcrtindak jujur, penuh integritas dan 

loyal terhadap perusahaan, khususnya terhadap kepentingan para 

pemegang saham. Kewajiban fidusia ini pada hakikatnya 

ditujukan kepada perusahaan secara keseluruhan, baik kepada 

pemegang saham mayoritas maupun pemegang saham minoritas. 

Sistem hukum Common Law, khususnya di negara-negara 

persemakmuran (Commonwealth) yaitu Australia, Canada, Hong 

Kong, India, Selandia Baru, Singapura, Afrika Selatan dan 

sebagainya, mengizinkan para direktur perusahaan untuk 

menentukan kepentingan terbaik bagi perusahaan, walaupun 

dapat ditinjau kembali oleh pengadilan. Direksi perusahaan 

yang didirikan di Amerika Serikat mempunyai kewajiban fidusia 

khusus kepada pemegang sahan minoritas. Dengan kata lain, 

kewajiban utama dari seorang direktur adalah bertindakjujur dan 

beritikad baik, memberikan informasi kepada para pemegang 

saham secara sama dan seimbang, memadai dan akurat 

l<.hususnya menyangkut informasi yang dapat berpengaruh 

terhadap kepcnti..'lgan pemegang saham. Prinsip yang mendasar 

dalam hal ini adalah, bahwa direksi tidak boleh memperlakukan 

perusahaan untuk kepentinga_n pribadi direksi. 
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Pada pnnstpnya teori kewajiban fidusia dalam ilmu 

hukum perusahaan ditujukan kepada direksi. Namun dalam 

perkembagannya kemudian, prinsip kewajiban fidusia sampai 

batas-batas tertentu berkembang lebih jauh sehingga diterapkan 

pula terhadap pemegang saham khususnya pemegang saham 

mayoritas yang tentunya mempunyat kewajiban untuk 

memperhatikan kepentingan pemegang saham minoritas. 198 

Hukum perusahaan di berbagai negara sudah lama 

menetapkan bahwa direktur perusahaan merupakan pihak yang 

pada akhirnya bertanggungjawab (ultimately responsible) atas 

pengelolaan (manajemen) perusahaan, walaupun direksi 

seringkali mendelegasikan pengambilan keputusan kepada level 

manajer atau officer yang dipandang cakap dan memiliki 

keahlian dalam bidang tertentu. Berdasarkan hukum Delaware 

misalnya, officer diberikan kewenangan dan kewajiban melalui 

anggaran dasar perusahaan atau melalui keputusan direksi, 

sedangkan karyawan yang tidak diberikan kewenangan dan 

kewajiban demikian dipandang sebagai agent. Kewajiban 

198 Lihat lebih lanjut Munir Fuady, dalam Doktrin-doktrin Modern da/am Corporate 
Law dan Eksistensinya da/am Hukum Indonesia, Bandung: PT Citra Aditya Bakti, 2002., him. 62 
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spesiftk agent meliputi kewajiban kesetiaan (loyalitas ), kinetja, 

patuh, memberitahukan, pertanggungjawaban. 199 Menurut 

hukum Delaware, penggunaan istilah "officers" atau "agents" 

tidak boleh saling dipertukarkan dalam penggunaannya, karena 

keduanya memiliki status dan tanggungjawab yang berbeda. Jika 

officers merupakan wakil dari dari perusahaan, maka agent 

merupakan karyawan perusahaan. 200 

Terkait hal tersebut di atas, mengutip Peter Meindhardt 

dan Nigel Davis, Sjawie mengemukakan bahwa?01 

The business of a company is managed by the 
board of directors which has authority to represent the 
company. The directors act as agents of the company; 
their acts bind the company and, with fow exception, not 
the directors personally. The directors are in fiduciary 
relationship to the company and must exercise their 
powers for benefit of the company. The directors are not 
employee of the company as such; a directors may, 
however, in addition to his directorship, hold a salaried 
employment in the company. 

(Usaha suatu perusahaan dikelola oleh direksi yang 
memiliki kewenangan mewakili perusahaan. Direksi 
bertindak sebagai agen perusahaan; tindakan-tindakan 
mereka mengikat perusahaan dan, dengan sedikit 
pengecualian, tidak mengikat direksi secara pribadi. 

199 Lihat Atherton, Susan C., et., al., Fiduciary Principles: Corporate responsibilities to 
Stakeholders, Journal of Religious and Business Ethics, DePaul Universities, University Libraries, 
Volume 2, Issue 2 Article 5, tanggal 9 October 2011., him. 5. 

200 Ibid 
201 Hasbullah F. Sjawie, Direksi Perseroan Terbatas serta Pertanggungjawaban Pidana 

Korporasi, Bandung: Citra Aditya Bakti 2013., him. 163 
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Direksi mempunyai hubungan fidusia dengan perusahaan 
dan harus melaksanakan kekuasaannya untuk kepentingan 
perusahaan. Direksi bukanlah karyawan perusahaan; 
namun demikian seorang direktur dapat mempunyai 
status karyawan yang digaji selain statusnya sebagai 
direktur; Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Di Indonesia, doktrin kewajiban fidusia bagi direksi 

perseroan pada awalnya tidak dikenal dalam hukum perusahaan 

Indonesia. Sebelum berlaku Undang-undang Nomor 1 Tahun 

1995 tentang Perseroan Terbatas, hukum perusahaan di 

Indonesia diatur dalam Kitab Undang-undang Hukum Dagang 

(KUHD), yang berasal dari KUHD Belanda yang berasal dari 

Napoleon Code yang nota bene tidak mengenal adanya prinsip 

kewajiban fidusia Setelah berlakunya Undang-undang Nomor 1 

Tahun 1995 tentang Perseroan Terbatas, doktrin kewajiban 

fidusia bagi direksi perseroan sudah mulai diperkenalkan dan 

dipraktikkan di Indonesia. Prinsip kewajiban fidusia semakin 

dikenal luas dan berkembang dalam tata kelola perusahaan 

setelah berlakunya Undang-undang Nomor 40 Tahun 2007 

tentang Perseroan Terbatas. 

Pada dasamya prinsip-prinsip kewajiban fidusia bagi 

direksi perusahaan meliputi standar-standar sebagai berikut: 
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a. Kewajiban Itikad baik (Duty of Good Faith) 

Menurut Fauzie Yusuf Hasibuan, landasan utama dari 

setiap transaksi komersial adalah itikad baik dan transaksi 

jujur. 202 Kewajiban itikad baik senantiasa diperlukan dalam 

hubungan-hubungan pribadi maupun bisnis. Kewajiban itikad 

baik mengharuskan adanya kejujuran dalam bekerja dengan 

pihak lainnya, dan menghindari prilaku serampangan, atau upaya 

mengambil manfaat secara sadar dengan merugikan pihak lain. 

Menurut Peneliti prmstp itikad baik merupakan esenst 

dari kewajiban fidusia dan bersumber dari prinsip-prinsip hukum 

kodrat. Istilah itikad baik secara tradisional dipergunakan untuk 

menunjukkan sifat mental dan keyakinan yang jujur atas 

kebenaran suatu rencana atau aspek moralitas dari suatu tindakan. 

Prinsip itikad baik tidak hanya mempertimbangkan maksud 

penerima fidusia tapi juga seherapa tinggi derajat maksud dari 

penerima fidusia tersebut untuk melaksanakan kewajiban. 

202 Hasibuan, Fauzie Yusuf., Keseimbangan Dan Keterbukaan Dalam Kontrak Arifak Piutang 
Di Indonesia., Jakarta: Fauzie & Partners, 2010.,hlm.26. 
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Berkaitan dengan pelaksanaan kewajiban fidusia direksi 

sebagaimana diuraikan di atas, menarik untuk menyimak suatu 

putusan Pengadilan Delaware yang menunjukkan pentingnya 

itikad baik dalam melaksanakan kewajiban bagi direksi 

perusahaan. Dalam kasus tersebut, seorang pemegang saham 

menggugat direktur perusahaan Walt Disney yang mendalilkan 

bahwa direktur tersebut melanggar kewajiban fidusia ketika 

menetapkan kompensasi dan ketentuan-ketentuan pemberhentian 

presiden direktur perusahaan. Gugatan tersebut mengklaim 

bahwa setelah masa satu tahun, mantan presiden direktur 

tersebut meninggalkan perusahaan, dan menenma uang 

pesangon dan manfaat lainnya melebihi jumlah USD 140 juta. 

Fakta yang didalilkan dalam gugatan menunjukkan bahwa 

persetujuan direktur atas pengaturan kompensasi, dengan risiko 

keuangan yang menyertainya, bersifat asal-asalan dan keputusan 

tersebut diambil tidak berdasarkan informasi yang akurat. Dalam 

pertimbangan hukumnya, pengadilan menyatakan bahwa prilaku 

direktur termasuk kategori "deliberate indifferent", yaitu dengan 

sengaja melakukan pengabaian. Tindakan demikian merupakan 
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suatu kegagalan untuk bertindak jujur dan dengan itikad baik 

(honestly and in goodfaith).203 

Pengertian itikad baik sebagaimana dimaksudkan dalam 

putusan Pengadilan Tinggi Delaware, sebenarnya terbuka untuk 

berbagai interpretasi. Pengadilan Tinggi berpendapat bahwa tiga 

kategori perilaku merupakan cikal bakal perilaku itikad buruk. 204 

Pertama, itikad buruk subjektif (Subjective bad faith). Hal ini 

terjadi ketika "perilaku fidusia dimotivasi oleh niat untuk 

melakukan tindakan merugikan" (fiduciary conduct motivated by 

an actual intent to do harm). 

Kedua, yaitu ketika penenma kepercayaan (fidusia) 

bertindak "semata-mata karena kelalaian dan tanpa maksud yang 

tidak baik" Ketiga, adalah kategori antara yang pertama dan 

yang kedua di atas, yaitu sengaja melalaikan kewajiban, suatu 

kesadaran mengabaikan tanggung jawab. 

203 Johnston Jr, Joseph F., Lac. cit., him. 38. 
204 Andrew S. Gold., op.cit., hlm.420. 
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Berkaitan dengan pengertian itikad baik bagi direksi, 

Putusan Pengadilan Chancery dalam Re-Caremark International, 

Inc, ("Caremark") memberikan pengertian sebagai berikut:205 

a) Kegagalan sistematis dan berkelanjutan dari direksi untuk 

memantau kepatuhan perusahaan, menjadi bukti tidak adanya 

itikad baik; 

b) Diabaikannya itikad baik, bisa ditunjukkan oleh kegagalan 

direksi untuk melakukan tugas- tugas, yang sudah ada, yang 

sebelumnya wajib untuk dipantau, yakni, tugas untuk 

mengawasi/memonitor. Tugas untuk memantau berimplikasi 

pada kewajiaban kehati-hatian. Hal ini menuntut direksi 

untuk melakukan kehati-hatian dalam merancang sebuah 

sistem pemantauan. 

c) Kegagalan sistematis dan berkelanjutan untuk melakukan 

tugas, akan merupakan kegagalan atas kewaj iaban kesetiaan. 

Pihak beneficiary (penerima manfaat) dalam hubungan 

dengan penerima fidusia pada dasamya rentan terhadap prilaku 

atau praktik curang yang bersumber dari ketidakjujuran 

205 Lihat Memorandum Opinion, Allen Chacellor , In Re Caremark International Inc. 
Derivative Action Consolidated Civil Action No.13670. 698 A 2d 959, 1996 Ch. LEXIS 125 (Del. 
Sept, 25, 1996) (960). 
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penenma fidusia. Bagaimanapun, ilustrasi tentang prilaku 

curang merupakan gambaran yang menyuramkan kehidupan 

perusahaan. Ketika misalnya seorang manajer keuangan 

diarahkan oleh direktur keuangan untuk memalsukan laporan 

keuangan perusahaan dengan maksud menyembunyikan kondisi 

keuangan yang buruk, manajer keuangan tersebut tentu saja 

dapat menolak untuk melakukan hal tersebut, karena kewajiban 

utamanya adalah terhadap perusahaan dan pemegang saham, 

bukan kepada direktur keuangan. Mengabaikan prinsip ini 

menyebabkan kesalahan dalam pengurusan dan menimbulkan 

kesulitan pribadi. 

Tanggungjawab direksi dalam melaksanakan pengurusan 

persoroan, tidak cukup hanya dilakukan untuk kepentingan 

perseroan sesua1 dengan maksud dan tujuan yang ditetapkan 

dalam anggaran dasar perusahaan. Namun, pengurusan itu wajib 

dilaksanakan dengan itikad baik (good faith) dan penuh 

tanggungjawab. Hal tersebut secara tegas pula dinyatakan dalam 

ketentuan pasal 97 ayat (2) lJUPT, bahwa pengurusan 
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perusahaan wajib dilaksanakan setiap anggota direksi dengan 

itikad baik dan penuh tanggungjawab.206 

Menurut Y ahya Harahap, 207 makna itikad baik dalam 

konteks pengurusan perseroan oleh anggota direksi dalam 

praktik dan doktrin hukum, memiliki jangkauan luas yang 

meliputi antara lain sebagai berikut: 

(1). Wajib Dipercaya (fiduciary duty). 

Setiap anggota direksi selamanya harus "dapat dipercaya" 

(must always bonafide), dan selamanya harus jujur (must always 

be honest) dalam melaksanakan tugas dan tanggungjawab 

pengurusan perusahaan. 

Terkait dengan hal tersebut, mengutip MC, Oliver dan EA 

Marshall, Y ahya Harahap menyatakan .... "a director is permitted 

to be very stupid as long as honest" 208
. (Seorang direktur 

diperbolehkan untuk menjadi sangat bodoh sepanjang dia jujur; 

Terjemahan oleh Penulis). Tentu saja makna pemyataan tersebut 

bulcanlah merekomendasikan direktur yang bodoh, melainkan 

206 Pasal 97 ayat 2 UUPT 2007 
207M, Yahya Harahap, SH. Hukum Perseroan Terbatas, Jakarta: Sinar Grafika, 2009., him. 

374-375 
208 Ibid., him. 374. 
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menekankan pentingnya sifat jujur dimiliki oleh seorang direktur 

sebagaijiduciary. 

(2) Wajib melaksaksanakan pengurusan untuk tujuan 

yang wajar (duty to act for a proper purpose) 

Makna itikad baik mencakup pula kewajiban anggota 

direksi untuk melaksanakan kekuasaan atau fungsi dan 

kewenangan pengumsan itu untuk ''tujuan yang wajar" (for a 

proper purpose). Dengan demikian, apabila anggota direksi 

dalam melaksanakan tugas pengurusan perusahaan dengan 

tujuan tidak wajar, maka anggota direksi tersebut dianggap 

beritikad bumk. 

(3) Wajib patuh mentaati peraturan perundang-

undangan (statutory duty). 

Itikad baik juga mempunyai makna sebagai kepatuhan dan 

ketaatan terhadap hukum dan peraturan perundang-undangan 

dalam arti luas, dan terhadap anggaran dasar perusahaan dalam 

arti sempit. 

Y ahya Harahap mencatat bahwa kepatuhan direksi 

terhadap peraturan perundang-undangan, wajib dilakukan 
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dengan itikad baik. Jik:a anggota direksi mengetahui bahwa 

tindakannya melanggar peraturan perundang-undangan, atau 

tidak hati-hati atau sembrono (carelessly) dalam melaksanakan 

kewajiban mengurus perseroan, yang mengakibatkan pengurusan 

itu melanggar peraturan perundang-undangan yang berlaku, 

maka tindakan pengurusan itu "melawan hukum" ( onwettig, 

unlawful) yang dik:ategorik:an sebagai perbuatan melawan hukum 

(onregmatiegedaad, unlawful act). Dalam kasus demikian, 

anggota direksi bertanggungjawab secara pribadi (personally 

liable) atas segala kerugian yang timbul kepada perseroan. 209 

(4) Wajib Loyal terhadap Perseroan (Loyalty Duty). 

Itikad baik juga mengandung makna bahwa anggota 

direksi wajib loyal kepada perusahaan. Dalam hal ini, itikad 

baik: memiliki makna yang sama dengan loyalitas. Artinya, 

anggota direksi wajib dengan itikad baik: yang setinggi-tingginya 

mengurus perusahaan semata-mata untuk kepentingan 

perusahaan, dan menghindari kepentingan pribadinya. Sebagai 

anggota direksi, tidak menggunakan dana perusahaan untuk 

kepentingan dirinya sendiri. Demikian pula anggota direksi 

209 Ibid., him. 375 
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wajib dengan itikad baik menJaga rahasia perusahaan atau 

rahasia dagang perusahaan sesuai peraturan perundang-undangan 

yang berlaku. 

(5) Wajib menghindari benturan kepentingan (avoid 

conflict of interest). 

Anggota direksi wajib menghindari terjadinya benturan 

kepentingan dalam melaksanakan pengurusan perusahaan. Hal 

ini mengandung pengertian bahwa, setiap pengurusan yang 

mengandung benturan kepentingan, dikategorikan sebagai 

tindakan itikad buruk (bad faith). Sebab, tindakan demikian 

merupakan pelanggaran terhadap kewajiban fidusia sekaligus 

merupakan pelanggaran terhadap kewajiban kepatuhan terhadap 

peraturan perundang-undangan yang berlaku. 

Mengutip Carson dan Boartright, Kurniawan 

menguraikan batasan bentuan kepentingan sebagai berikut:210 

A conflict of interest exisis in any situation in which 
an individial has difficulty discharging the official duties 
attaching to a position or office she holds because: (i) 
there is an actual or potential conflict between her own 

210Lihat lebih lanjut Wahyu Kurniawan, Corporate Governance, Dalam Aspek Hukum 
Perusahaan, Jakarta, PT Pustaka Utama Grafiti, 2012., him. 92. 
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personal interests and the interests of the party to whom 
she owes those duties, or (ii) there is an actual or 
potential conflict of interest of her friends, family, or 
other clients, and the interests of the party to whom she 
owes those duties". 

(Sebuah konflik kepentingan muncul dalam situasi di 
mana seorang individial mengalami kesulitan 
melaksanakan tugas resmi yang melekat pada posisi atau 
jabatan yang ia pegang karena: (i) ada konflik aktual atau 
potensial antara kepentingan pribadi sendiri dan 
kepentingan pihak untuk siapa dia bertanggungjawab 
dalam tugas-tugas tersebut, atau (ii) ada konflik aktual 
atau potensial kepentingan teman-temannya, keluarga, 
atau klien lain, dan kepentingan pihak kepada siapa ia 
bertanggungjawab atas tugas itu; Terjemahan bebas oleh 
Penulis). 

Konsep benturan kepentingan (conflict of interest) bagi 

anggota direksi dalam pengurusan perusahaan, juga diadopsi 

oleh hukum perseroan di Indonesia yang dianggap sebagai salah 

satu bentuk pelanggaran terhadap kewajiban fidusia anggota 

direksi. 

Pasal99 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan sebagai berikut: 

Anggota direksi tidak berwenang mewakili perseroan 
apabila: 

a. terj adi perkara di pengadilan an tara perseroan dengan 
anggota direksi yang bersangkutan; atau 

b. anggota direksi yang berangkutan mempunya1 benturan 
kepentingan dengan perseroan. 
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Sedangkan dalam ketentuan pasal 97 ayat (5) lnJPT 2007, 

dinyatakan sebagai berikut: 

Anggota direksi tidak dapat dipertanggungjawabkan atas 
kerugian sebagaimana pada ayat (3) apabila dapat membuktikan: 

a. tidak mempunyai benturan kepentingan baik langsung 
maupun tidak langsung atas tindakan pengurusan yang 
mengakibatkan kerugian. 

Kedua ketentuan pasal yang dikutip di atas sama-sama 

menekankan kewajiban untuk menghindari benturan kepentingan. 

Sedangkan berdasarkan ketentuan Pasal 99 ayat (2) UUPT 2007 

sebagaimana tersebut di atas, dapat dipahami bahwa seorang 

anggota direksi yang melanggar prinsip conflict of interest atau 

mengalami benturan kepentingan dengan perseroan, akan 

kehilangan hak representasi, atau tidak dapat bertindak mewakili 

perusahaan. 

Peraturan Bapepam-LK juga memberikan pengertian 

Benturan Kepentingan sebagai berikut : 

Benturan kepentingan adalah perbedaan antara 
kepentingan ekonomis Perusahaan dengan kepentingan 
ekonomis pribadi anggota Direksi, anggota Dewan 
Komisaris, atau pemegang saham utama yang dapat 
merugikan perusahaan dimaksud.21 1 

211 Peraturan Bapepam-LK No. IX.E.l tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan 
kepentingan, Angka I Huruf e. 
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Berbeda dengan kategori makna itikad baik dari direksi 

sebagaimana diuraikan di atas, Gordon D. Smith mengutip 

Robert S. Summers, menyatakan bahwa sebenarnya makna 

Itikad baik: (Good faith) berfungsi sebagai standar pengecualian. 

Dalam pengertian, itikad baik selalu dianggap ada apabila tidak 

terbukti adanya itikad buruk. Lebih lanjut diuraikan bahwa 

itikad buruk pada dasamya mempunyai enam kategori yaitu; 

( 1) tidak menunjukkan semangat dalam bertransaksi; 

(2) tidak menunjukkan ketekunan dan kesungguhan dalam 

pekerjaan; 

(3) menyalahgunakan kekuasaan dalam pekerjaan; 

(4) menunjukkan kinerja yang tidak optimal; 

(5) menyalahgunakan kekuasaan untuk memastikan 

kepatuhan; 

(6) dan mengganggu, atau lalai dalam bekerjasama dengan 

ih k l 
. 212 p a am. 

Prinsip itikad baik tampaknya memiliki cakupan makna 

yang cukup luas, dan tidak berdiri sendiri berdasarkan uraian 

212 Gordon D. Smith, The Critical Resource Theory of Fiduciary Duty, Vanderbilt Law 

Review, Vo/.55:1399, 2002., hlm.l489. 
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yang dipaparkan di atas. Itikad baik pada dasamya mencakup 

pula prinsip loyalitas. Dalam kasus Disney V, Mahkamah Agung 

Delaware menyatakan bahwa menunjukkan pelanggaran 

kewajiban itikad baik, bukan merupakan dasar yang independen 

untuk membebankan tanggungjawab, namun merupakan jalan 

yang tidak langsung untuk menerapkan tanggungjawab di bawah 

kewajiban loyalitas (Duty of Loyalty). 213 Hal ini sejalan pula 

dengan apa yang dinyatakan oleh Hakim Jacob sebagaimana 

dikutip oleh Wahyu Kurniawan sebagai berikut: 

Although corporate directors are unquestionably 
obligated to act in good faith, doctrinally that obligation 
does not exist separate and apart from fiduciary duty of 
loyalty. Rather, it is a subset or "subsidiary 
requirement" that is subsumed within the duty of loyalty, 
as distinguished from being a compartmentally distinct 
fiduciary duty of equal dignity with the two bedrock 
fiduciary duties of loyalty and due care. 214 

(Meskipun direksi perusahaan wajib bertindak dengan 
itikad baik, secara doktrinal kewajiban tersebut tidak 
hadir secara terpisah dan terlepas dari kewajiban 
kesetiaan fidusia. N amun, ia merupakan suatu bagian 
atau syarat tambahan yang dimasukkan dalam kewajiban 
kesetiaan, sebagaimana dibedakan dari dua kewajiban 
:fidusia yang memiliki derajat yang sama yaitu kewajiban 
kesetiaan dan kewajiban kehati-hatian; Terjemahan oleh 
Penulis) 

213 Lihat lebih jauh Andrew S. Gold, A Decision Theory Approach to The Business 
Judgement Rule: Reflections on Disney, Good Faith, And Judicial Uncertainty, Maryland Law 
Review, Vol. 66:398., 2007. . 

214 W ahyu Kurniawan, Corporate Governance, Dalam Aspek Hukum Perusahaan, 
Jakarta, PT Pustaka Utama Grafiti, 2012., hlm. 89. 
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b. Kewajiban Loyalitas (Duty of loyalty) 

Kewajiban Loyalitas 215 pada pnnstpnya bermaksud 

memastikan bahwa direksi tidak terlibat dalam transaksi untuk 

kepentingan pribadi (self dealing), atau memanfaatkan peluang-

peluang perusahaan (Company Oppurtunities) untuk kepentingan 

pribadinya, dan menimbulkan dampak kerugian bagi pemegang 

saham. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa kewajiban 

loyalitas terlanggar ketika benturan kepentingan muncul. 

Kewajiban loyalitas senantiasa menuntut bahwa setiap 

keputusan yang dibuat oleh direksi, harus berorientasi kepada 

kepentingan terbaik perusahaan. Kewajiban loyalitas dengan 

demikian mengharuskan setiap anggota direksi untuk melindungi 

kepentingan pemegang saham dan kepentingan perusahaan, serta 

mencegah itikad buruk, atau setiap bentuk kecurangan, atau 

transaksi yang menguntungkan kepentingan pribadi (self 

dealing). Kewajiban kesetiaan juga melarang direksi selaku 

215 Black Law Dictionary mendefinisikan Duty of loyalty sebagai "A person's duty not to 
engage in self dealing or otherwise use his or her position to further personal interests dather than 
those of the beneficiary . For example, directors have a duty not to engage in self dealing to 
further their own petsonal interests rather than the interests of the corporation". Lihat Garner, 
Bryan A. Black's L7W Dictionary, Seventh Edition, ST, Paul MN, USA:West Group, 1999.hlm. 
523. 
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penenma fidusia untuk memanfaatkan postsmya sebagai 

"insider" (pemain dalam) denganjalan mengambil alih peluang­

peluang bisnis perusahaan untuk kepentingan pribadi. 

Berkaitan dengan lingkup peluang-peluang bisnis 

(Business Oppurtunities) sebagaimana disinggung di atas, 

mengutip Eric G. Orlinsky, Wahyu Kurniawan menegaskan 

empat alat uji sebagai tes untuk munjustifikasi apak.ah 

kesempatan atau peluang-peluang tersebut adalah milik 

perusahaan. Keempat alat uji tersebut adalah sebagai berikut?16 

( 1) Kesempatan termasuk dalam kepentingan atau 

harapan perusahaan (the interest or expectancy test); 

(2) Kesempatan tersebut dalam ruang lingkup area bisnis 

perusahaan (the line ofbusiness test); 

(3) Kapsitas untuk menggunak.an kesempatan bagi diri 

sendiri direksi (the capacity in which the oppurtunity 

was presented to the director); dan Uji kesetaraan 

(the fairness test). 

216 Wahyu Kurniawan, Loc.cit., him. 98. 
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Terkait dengan alat uji di atas, Hamilton melihat bahwa 

kasus-kasus mutakhir telah menggunakan ruang lingkup usaha217 

perusahaan sebagai alat uji untuk memastikan apakah suatu 

peluang bisnis merupakan peluang bisnis milik perusahaan atau 

bukan. Dalam praktik, terdapat pengadilan yang tidak begitu 

mementingkan persyaratan "ruang lingkup usaha" sebagai alat 

uji, melainkan lebih menekankan pada persoalan keadilan, 

apakah wajar jika direktur dengan alasan apapun mengambil 

manfaat untuk kepentingan pribadi atas suatu peluang bisnis. 

Dengan demikian terdapat dua aspek yang perlu diperhatikan 

dalam konteksi ini. Pertama, apakah perusahaan memiliki 

kepentingan yang sah atas suatu peluang bisnis (pendekatan 

"ruang lingkup usaha"). Kedua, dalam kondisi apakah, seorang 

direktur boleh mengambil manfaat dari peluang usaha tersebut 

(pendekatan "kewaj aran"). 218 

Anggota direksi yang mengambil peluang bisnis 

perusahaan untuk kepentingan pribadinya, dapat dikatakan 

bahwa anggota direksi tersebut menempatkan dirinya dalam 

217 Pada umumnya ruang lingkup usaha (line of business) perseroan terbatas di Indonesia, 
diatur dalam pasal 3 Anggatan Dasar Perseroan. 

218 Lihat Robert W. Hamilton., op.cit., him. 478 -479. 
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posisi yang berkompetisi dengan perusahaan, sehingga terjebak 

dalam kepentingan yang sa]ing berbenturan. Sebaliknya, apabila 

anggota direksi melakukan tindakan-tindakan yang berada di 

luar ruang lingkup usaha perusahaan, maka anggota direksi 

tersebut terjebak dalam kondisi ultra vires, yang dapat 

dikategorikan sebagai pelanggaran kewajiban fidusia. 

Ketentuan Pasal 5 .05(b) American Law Institute's 

Corporate Governance Project menetapkan, suatu peluang 

bisnis dianggap sebagai sebagai peluang bisnis perusahaan 

(Corporate Opportunity), apabila memenuhi salah satu syarat 

sebagai berikut?19 

(1) Direktur perusahaan meyakini peluang tersebut 

pemah ditawarkan keadan perusahaan; 

(2) Direktur perusahaan meyakini bahwa peluang tersebut 

termasuk dalam kepentingan perusahaan; 

(3) Peluang bisnis tersebut terkait erat dengan suatu 

bisnis yang sedang atau diharapkan akan dijalankan 

oleh perusahaan; 

219 Ibid., him. 80. 
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Anggota direksi tentu saja menghadapi beban yang lebih 

berat untuk memenuhi kewajiban loyalitas. Apalagi prinsip 

Business Judgement Rule tidak akan berlaku bagi direksi ketika 

kewajiban loyalitas dilanggar. Akan tetapi, meskipun kewajiban 

loyalitas lebih ketat dibanding kewajiban kehati-hatian, namun 

kewajiban loyalitas mensyaratkan bahwa transaksi harus adil dan 

Wa.Jar. Sepanjang transaksi tersebut mempunyai landasan yang 

waJar, maka hal tersebut tidak dianggap sebagai pelanggaran 

kewajiban loyalitas. Esensi dari kewajiban loyalitas 220 

mensyaratkan bahwa suatu transaksi yang wajar adalah bertujuan 

untuk memastikan anggota direksi perusahaan tidak mengambil 

manfaat untuk kepentingan pribadi dari transaksi perusahaan dan 

tidak merugikan kepentingan pemegang saham. 

Berbagai kemungkinan kasus sebagai konsekuensi 

terjadinya pelanggaran kewajiban loyalitas dapat dibagi kedalam 

lima jenis sebagai berikut?21 

(1) Kasus-kasus yang melibatkan transaksi antara seorang 

direktur dan perusahaan (self-deal in g); 

220 Bridging the Gap Between Ownership and Control., The Journal of Corporation Law., 
Volume 14:2, 2009., hlm.416. 

221 Robert W. Hamilton., op.cit., him. 467. 
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(2) Kasus-kasus yang melibatkan transaksi antara 

perusahaan-perusahaan dan satu atau lebih direktur 

bersama; 

(3) Kasus-kasus yang melibatkan seorang direktur 

mengambil manfaat berupa peluang-peluang bisnis 

perusahaan; 

( 4) Kasus-kasus dimana direktur bersaing dengan 

perusahaan dan bisnisnya; dan 

(5) Kasus-kasus dimana direktur menyampaikan informasi 

keliru atau menyesatkan kepada pemegang saham, 

biasanya sehubungan dengan beberapa transaksi yang 

mensyaratkan persetujuan pemegang saham. 

Sebagai salah satu bentuk pelanggaran terhadap 

kewajiban loyalitas, self-dealing mengandung risiko berbahaya 

bagi perusahaan. Dalam transaksi tersebut, perusahaan sangat 

rentan diperlakukan secara tidak adil atau tidak wajar. Sebab, 

transaksi-transaksi demikian umumnya bersifat sukarela atau 

tidak diwajibkan secara spesifik. Oleh karena itu dalam prkatik, 

dalam kasus-kasus terkait self-dealing beban pembuktian 

diarahkan kepada direktur bukan kepada penggugat, untuk 
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membuktikan tidak adanya pelanggaran terhadap prinsip self­

dealing tersebut. 

Mengenai prinsip self-dealing serta persyaratan "ruang 

lingkup usaha" dapat ditemukan dalam hukum perusahaan di 

Indonesia, sebagaimana ditentukan Pasal 92 ayat ( 1) UUP 2007 

yang menyatakan Direksi menjalankan pengurusan perseroan 

untuk kepentingan perseroan dan sesuai dengan maksud dan 

tujuan perseroan. 

c. Kewajiban Kehati-hatian (Duty of Care) 

Kewajiban Kehati-hatian (Duty of Care) dikenal pula 

dengan istilah Duty of Prudence atau kewajiban kecermatan. 

Sifat kehati-hatian sesungguhnya memiliki akar yang dalam pada 

hukum moral (moral law). Dari zaman klasik hingga zaman 

modern, sifat kehati-hatian dianggap sebagai salah satu nilai 

utama, beriringan dengan nilai keadilan, keteguhan dan 

kesederhanaan, dan seringkali dapat diidentifikasi dengan nalar 

yang praktis. Sifat kehati-hatian mencakup kemampuan atau 

kualitas untuk melihat kedepan, mempertimbangkan, melakukan 

penilaian yang diperlukan untuk mengambil keputusan dengan 
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dasar yang jelas dan obyektif. 222 Dalam perkembangannya, 

standar kehati-hatian dan kepatutan telah diadopsi oleh 

pengadilan-pengadilan Anglo-America sebagai unsur obyektifitas 

kedalam pengambilan keputusan dalam permasalahan yang 

terjadi karena faktor kelalaian.223 

Kewajiban kehati-hatian senng disebut sebagai aspek 

intrinsik dari hubungan kepercayaan. Dengan kata lain, 

kewajiban kehati-hatian merupakan suatu konsekuensi waJar 

dari adanya kewajiban kesetiaan (Duty of Loyalty), sebab 

loyalitas menuntut bahwa seorang penerima fidusia harus 

memiliki tanggungjawab yang fokus, tidak terbagi, dan 

menjalankan prinsip kehati-hatian dalam melaksanakan amanah 

yang diberikan kepadanya. 

Kewajiban kehati-hatian merupakan kewajiban yang 

mengharuskan direktur untuk mengelola bisnis dan mengurus 

hal-hal lain yang terkait dengan perusahaan, semata-mata untuk 

kepentingan perusahaan. Kewajiban ini mengharuskan seorang 

direktur untuk melaksanakan kewajibannya dan mengambil 

222 Johnston Jr, Joseph F. Loc.cit., hlm. 39. 
223 Ibid 
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keputusan bisnis berdasarkan kehati-hatian yang pantas 

dilakukan oleh orang yang cermat {reasonably prudent person). 

Pada dasamya kewajiban kehati-hatian bersumber dari 

kewajiban moril yang dibangun dari proposisi nilai-nilai 

moralitas, dan kemudian dijelmakan menjadi norma hukum. 

Prinsip m1 dikombinasikan dengan 
. . . . 

prms1p-prms1p 

pertangungjawaban berdasarkan kesalahan (liability based on 

fault), khususnya unsur kelalaian (negligence). Proposisi moral 

mengasumsikan bahwa, suatu tindakan yang dijalankan oleh 

seseorang dapat mencelakai pihak lain apabila tindakan tersebut 

tidak dijalankan dengan penuh kehati-hatian. Oleh sebab itu, 

orang yang bersangkutan memiliki kewajiban untuk menjalankan 

kegiatannya dengan penuh kehati-hatian, agar dapat menghindari 

risiko yang mencelakakan pihak lain. 

Mengutip Eisenberg, Wahyu Kurniawan menguraikan 

prinsip kewajiban kehati-hatian yang merupakan bagian dari 

kewajiban moral dari direksi, dalam empat unsur sebagai 

berikut:224 

224 Wahyu Kurniawan, Loc.Cit., him. 109. 
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A moral obligation to exercise care in the 
performance of one's role is also imposed on corporate 
directors and officers. This moral obligation is an 
aggregate comprised of four relatively distinct duties, 
each of of which requires separate analysis. These are: 

(1) The duty of directors to reasonably monitor or 
oversee the conduct of the corporation's business, 
and, as a corollary, to take reasonable steps to 
keep abreast of the information that flows to the 
board as a result of monitoring procedures and 
technique. 

(2) The duty of inquiry - that is, the duty to follow up 
reasonably on information that has been acquired 
and should raise cause for concern. 

(3) The duty to employ a reasonable decision making 
process. 

(4) The duty to make reasonable decision. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

Sebuah kewajiban moral untuk berhati-hati dalam 
pelaksanaan tugas seseorang juga dikenakan pada 
direktur perusahaan dan pejabat. Kewajiban moral ini 
merupakan gabungan dari empat tugas yang berbeda, 
yang masing-masing memerlukan analisis berbeda 
yaitu: 

( 1) Tugas direksi untuk memantau atau mengawasi 
dengan waj ar prilaku bisnis korporasi, dan, 
mengambil langkah-langkah yang wajar untuk 
mengikuti perkembangan informasi yang mengalir 
kepada direksi sebagai hasil dari prosedur dan 
teknik pemantauan. 
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(2) Tugas penyelidikan yaitu, tugas untuk 
menindaklanjuti secara wajar informasi yang telah 
diperoleh dan meningkatkan keprihatinan. 

(3) Kewaj iban untuk menggunakan proses pengambilan 
keputusan yang wajar. 

(4) Kewajiban untuk membuat keputusan yang wajar. 

Kewajiban memonitor perusahaan mewajibkan direksi 

untuk mendapatkan informasi yang relevan dan penting 

mengena1 seluruh aktivitas perusahaan. Direksi harus 

memastikan bahwa j alannya roda perusahaan tetap berada dalam 

jalur kebijakan perusahaan, dan tetap berada dalam koridor 

kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan yang berlaku. 

Dalam menjalankan kewajiban m1, direksi melakukan 

pengawasan dan memastikan mekanisme dan sistem pengawasan 

dalam perusahaan berjalan dengan teratur dan sistematis. 

Selain hal tersebut diatas, unsur kewajiban kehati-hatian 

lainnya adalah kewajiban untuk melakukan pemeriksaan dan 

penyelidikan dalam perusahaan (duty to inquiry). Kewajiban ini 

diperlukan agar direksi dapat segera mengetahui jika terdapat 

indikasi pelanggaran yang dilakukan oleh anggota direksi 

lainnya atau manajer senior dalam perusahaan. Untuk kasus-

kasus tertentu yang berindikasi tindak pidana, biasanya dibentuk 
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suatu tim yang akan melakukan penyelidikan secara seksama, 

guna memperkaya informasi sehagai d{lsar untuk pengambilan 

keputusan lebuh lanjut. 

Penggunaan mekanisme atau proses yang tepat dalam 

pengambilan keputusan, merupakan hal yang penting pula bagi 

direksi. Standard Operating Procedures (SOP) atau mekanisme 

lain yang ditetapkan dalan anggaran dasar perusahaan maupun 

peraturan perundang-undangan, merupakan hal yang penting dan 

wajib diperhatikan dalam proses pengambilan keputusan oleh 

direksi. Terlebih lagi apabila keputusan yang akan diambil 

berkaitan dengan kepentingan karyawan, atau pemerintah serta 

pemangku kepentingan lainnya. 

Selain mekanisme atau proses pengambilan keputusan 

yang harus tepat dan benar secara hukum, substansi keputusan 

yang akan diambil oleh direksi, harus pula merupakan keputusan 

yang wajar, yang didasarkan atas informasi yang memadai, serta 

semata-mata untuk kepentingan perusahaan. 

Prinsip kewajiban kehati-hatian oleh direksi perusahaan di 

Indonesia, dapat diidentiftkasi dalam hukum perusahaan di 
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Indonesia, sebagaimana dinyatakan dalam ketentun pasal 97 ayat 

( 5) b dan d UUPT 2007 sebagai berikut: 

Anggota direksi tidak dapat dipertanggungjawabkan 
atas kerugian sebagaimana dimaksud pada ayat (3) 
apabila dapat membuktikan: 

a. Kerugian tersebut bukan karena kesalahan atau 
kelalaiannya; 

b. telah melakukakan pengurusan dengan itikad baik dan 
kehati-hatian untuk kepentingan dan sesuai dengan 
maksud dan tujuan perseroan; 

c. tidak mempunyai benturan kepentingan, baik 
langsung maupun tidak langsung atas tindakan 
pengurusan yang mengakibatkan kerugian; dan 

d. telah mengambil tindakan untuk mencegah timbul 
atau berlanjutnya kerugian tersebut. 

2. Doktrin Keputusan Bisnis (Business Judgement Rule) 

Mengawali urman tentang doktrin keputusan bisnis, 

kiranya perlu memaparkan apa yang dikemukakan oleh Gold225 

sebagai berikut: 

The business judgement rule is often described as 
"presumption that in making a business decision the 
directors of a corporation acted on an iriformed basis, in 
good faith and in the honest belief that the action taken was 
in the best interest of the company" 

(Ketentuan keputusan bisnis sering digambarkan 
sebagai "anggapan bahwa dalam membuat keputusan bisnis 
direksi sebuah perusahaan bertindak berdasarkan informasi, 

225 Andrew S. Gold, A Decision Theory Approach to The Business Judgem!!nt Rule: 
Reflections on Disney, Good Faith, And Judicial Uncertainty, Maryland Law Review, Vol. 66:398., 
2007. hlm.398. 
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dengan itikad baik dan daJam keyakinan yang jujur babwa 
tindakan yang diambil adalah demi kepentingan terbaik 
dari perusahaan· Terjemahan bebas leh Penulis). 

Berdasarkan Black's Law D. t• 226 zc zonary Doktrin 

Keputusan Bisnis (Business Judgement Rule) adalah praduga 

bahwa dalam membuat keputusan bisnis yang tidak melibatkan 

kepentingan pribadi atau transaksi untuk kepentingan diri sendiri 

(self dealing), direksi bertindak berdasarkan informasi yang 

tersedia, dengan itikad baik, atas dasar keyakinan yang jujur 

bahwa tindakannya adalah semata-mata untuk kepentingan 

perusahaan. Doktrin tersebut melindungi direksi dari 

tanggungjawab atas transaksi yang tidak menguntungkan atau 

berakibat merugikan perusahaan, apabila transaksi tersebut 

dibuat atas dasar itikad baik, dengan kehati-hatian, dan dalam 

lingkup kewenangan direksi. 

Doktrin keputusan Bisnis merupakan prinsip dasar yang 

berlaku terhadap keputusan bisnis yang dibuat oleh direksi. 

Keputusan-keputusan yang dibuat oleh direksi atas dasar 

informasi yang wajar dan rasional, tidak menimbulkan 

tanggungjawab bagi direksi, meskipun keputusan tersebut 

226 Briyan A. Gamer, Black's Law Dictionary, Seventh Edition, Black's Law Dictionary, 
Seventh Edition, ST, Paul MN, USA: West Group, 1999.hlm. 192. 
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kemudian berdampak merugikan bagi perusahaan. 

Konsekuensinya, keputusan tersebut tetap sah dan mengikat 

perusahaan, serta tidak dapat dikesampingkan oleh pemegang 

saham. 

Kualifikasi selanjutnya adalah bahwa keputusan direksi 

tidak mendapatkan perlindungan apabila keputusan tersebut 

mengandung unsur konflik kepentingan, atau keputusan tersebut 

merupakan transaksi yang mementingkan diri direksi semliri. 

Dengan kata lain, keputusan direksi yang mengandung 

kepentingan pribadi di dalamnya, tidak mendapatkan 

perlindungan dalam Doktrin keputusan Bisnis. 

Scarlett mencatat bahwa Doktrin keputusan Bisnis 

merupakan suatu prinsip common law yang sudah dikenal sekitar 

200 tahun. Lebih lanjut dikatakan bahwa:227 

An often stated rationale for the business judgement rule 
defence is to provide the protection needed for directors 
to fulfill their responsibility to manage the corporation 
without fear of shareholderss second guessing their 
decisions through derivative lawsuits. 

(Suatu hal yang sering dijadikan sebagai ratio pembelaaan 
untuk ketentuan keputusan bisnis adalah untuk 

227 Ann M. Scarlett, Investors Beware Assessing Shareholder Derivative Litigation in India 
and China, U.Pa. J.Tnt'l L. fVo1.11:1l 10/30/2011., him. 189 .. 
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memberikan perlindungan bagi direksi dalam 
menjalankan tanggungjawabnya mengelola perusahaan 
tanpa rasa takut akan digugat keputusannya oleh 
pemegang saham melalui gugatan derivatif; Terjemahan 
be bas oleh Penulis) 

Menurut Sekicho, 228 Doktrin keputusan Bisnis 

merupakan "tempat yang aman" bagi direksi perusahaan. 

Seorang direktur perusahaan tidak tunduk pada penilaian atau 

pemeriksaan oleh pengadilan sepanjang keputusannya memenuhi 

kriteria; (i) dibuat dengan itikad baik; (ii) dibuat atas dasar 

informasi yang lengkap; (iii) dibuat semata-mata untuk 

kepentingan perusahaan; (iv) bebas dari benturan kepentingan. 

Berdasarkan common law, direksi diberikan kewenangan 

untuk membuat keputusan bisnis atau pengelolaan perusahaan, 

dan pelaksanaan kewenangan tersebut tidak tunduk pada 

peninjauan kembali oleh pengadilan. Hal ini juga didasarkan atas 

asumsi bahwa tidak semua hakim memiliki pengetahuan yang 

memadai dan rinci dalam bidang bisnis, sehingga tidak memiliki 

228Sekicho, Business Judgement Rule _http: //everything2. com/ index.pl?node_ id=1763648 
diakses pada tanggal 10 Oktober 2013. 
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kecak:apan atau keahlian untuk melakukan penilaian terhadap 

keputusan bisnis dari direksi. 229 

Dengan Doktrin keputusan Bisnis, pengadilan tidak akan 

terlibat dalam evaluasi substantif atas suatu keputusan bisnis. 

Ak:an tetapi, pengadilan dapat menilai proses atau prosedur yang 

menjadi dasar keputusan itu diambil. Walaupun dalam hal ini, 

pada derajat tertentu mungkin saja dapat bersinggungan 

langsung dengan substansi keputusan bisnis. 

Doktrin keputusan Bisnis dapat dianggap penghormatan 

terhadap pengambilan keputusan direksi, yang ditandai dengan 

keengganan pengadilan untuk melak:ukan penilaian atau 

pemeriksaan ulang terhadap suatu keputusan bisnis, dan 

keengganan pengadilan untuk menyurutkan keberanian direksi 

untuk mengambil risiko bisnis.230 

Pengadilan memang seringkali menjadikan Doktrin 

keputusan Risnis sebagai instrumen untuk menyingkap tujuan 

yang lebih luas. Misalnya, pengadilan khawatir bahwa standar 

229 Robert W. Hamilton., op.cit., him. 454. 
23° Fred W. Triem, Judicial Schizophrenia In Corporate' Law: Confusing the Standard of 

Care With Business judgement Rule., Alaska Law Reiview, 24:2312007. him. 26. 
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peninjauan kembali yang ketat, dapat menyurutkan keberanian 

direksi untuk mengambil pilihan-pilihan yang berisiko dalam 

rangka memaksimalkan kesej ahteraan. Ketidakberanian 

mengambil risiko m1 pada akhimya JUga merugikan 

pemsahaan. 231 

Doktrin keputusan Bisnis memiliki beberapa ciri khas, 

yaitu: Pertama, Business Judgement Rule berlaku terhadap 

keputusan-keputusan bisnis yang dibuat oleh direksi dengan 

berdasarkan praduga kebenaran (presumption of correctness). 

Kedua, Doktrin keputusan Bisnis mensyaratkan adanya 

penilaian atau keputusan. 

Ketiga, Doktrin keputusan Bisnis memproteksi direksi 

perusahaan dari tanggung jawab atas kesalahan yang dilakukan 

dalam keputusan bisnis, meskipun keputusan tersebut mengidap 

kesalahan. 

Menurut Peneliti, pnnstp Doktrin keputusan Bisnis 

memiliki hubungan yang erat dengan doktrin Derivative Action 

231 Andrew S. Gold., A Decision Theory Approach to The Business Judgement Rule 
Reflections On Disney, Good Faith, ND Judicial Uncertaintnty, Maryland Law Review, Vol. 
66:398, 2007, hlm. 444 . 
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sebab doktrin ini mengajarkan bahwa dircksi suatu pcrusahaan 

tidak bertanggungjawab atas kerugian yang timbul dari suatu 

tindakan pengambilan keputusan, apabila tindakan direksi 

tersebut didasari itikad baik dan sifat hati-hati. Berkaitan dengan 

hal ini, Margotta berpendapat bahwa dengan doktrin keputusan 

Bisnis, direksi akan mendapatkan perlindungan hukum, sehingga 

tidak perlu memperoleh peninjauan oleh pemegang saham atau 

pengadilan atas keputusan yang diambil dalam konteks 

pengelolaan perusahaan.232 

Selanjutnya, doktrin keputusan Bisnis mempunyai kaitan 

yang erat dengan standar kehati-hatian (Standard of care), 

namun terdapat perbedaan di antara keduanya. Perbedaan pokok 

antara standar kehati-hatian dan doktrin keputusan bisnis adalah 

bahwa standar kehati-hatian menetapkan secara ex ante perilaku-

perilaku yang harus dipatuhi oleh direksi, sedangkan doktrin 

keputusan bisnis adalah merupakan standard peninjauan yang 

bcrsifat ex post yang ditcrapkan oleh pengadilan?33 

232 Lihat Donald G. Margotta, The Business Judgement Rule vs. The Efficient Market 
Hypothesis in Taldngover Litigation, http:lwww.michel-shaked.com, terakhir dikunjungi pada 
tanggal 7 April 2006, him. 1. 

233 Fred W. Triem, op cit., hlm.29 
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Di balik kewajiban kehati-hatian, tentu saJa direksi 

diharapkan untuk senantiasa menjalankan perusahaan dengan 

tujuan memberikan keuntungan kepada perusahaan. Direksi 

tentu diberikan kelonggaran dalam bertindak untuk 

melaksanakan fungsi kegiatan manajemen, dengan keberanian 

mengambil risiko dan menangkap peluang serta mendapatkan 

manfaat dan keuntungan bagi perseroan. 

Dalam hal pengambilan keputusan, setiap keputusan 

direksi mempunyai dua kemungkinan, apakah keputusan tersebut 

termasuk kategori keputusan yang salah, atau termasuk 

keputusan yang benar. Di luar konteks pengambilan keputusan, 

tentu saja masih ada hal-hal bermanfaat yang sebenamya dapat 

menjadi agenda keputusan direksi. Namun, hal-hal yang 

bermanfaat tersebut tentu saja jumlahnya tidak terbatas dan 

biasanya baru diketahui setelah direksi .gagal mempertimbangkan. 

Dengan demikian, tuntutan yang bersifat retrospektif terhadap 

direksi karena dianggap gagal mempertimbangkan sesuatu hal 

yang spesifik, dapat menjadi hal yang memberatkan direksi. Hal 

ini bisa terjadi bukan hanya bagi direksi yang mempunyat 
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perfonna tidak bagus, tapi Juga direksi yang mempunyat 

perfonna yang cukup bagus. 

Dalam hubungan ini, menarik untuk disimak putusan dari 

Delaware Chancellor, Wiliam T Allen pada tahun 1986 dalam 

perkara Caremark International Inc., Derivative Action 

mengenai tanggungjawab direksi dalam konteks operasional, 

sebagai berikut:234 

234 Ibid, hlm. 2 

"[A] director's obligation includes a duty to 
attempt in good faith to assure that a corporate 
information and reporting system, which the board 
concludes is adequate, exist. " 

Directors do not "satisfY their obligation to be 
reasonably informed concerning the corporation, 
without assuring themselves that information and 

reporting systems exist in the organization that are 
reasonably designed to provide to senior management 
and to the board itself timely, accurate information 
sufficient to allow management and the board, each 

within its scope, to reach iriformed judgements 
concerning both the corporation's compliance with law 
and its business performance". 

"Obviously the level of detail is appropriate for 
such an information system is a question for business 
judgement, " and "obviously too, no rationally designed 
reporting system will remove the possibility that the 

coropration will violate laws and regulations, or that 
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senior officers or directors may nevertheless sometimes 
be misled or otherwise fail reasonably to detect acts 
material to the corporation's compliance with the law. " 

"[I]t is important that the board exercise a good 
faith judgement that the corporation's information and 

reporting system is in concept and design adequate to 
assure the board that appropriate information will come 
to its attention in a timely manner as a matter of 
ordinary operations". 

("kewajiban direktur . meliputi kewajiban untuk 
berusaha dengan itikad baik untuk menjamin adanya 
informasi perusahaan dan sistem pelaporan, yang 
menurut dewan adalah cukup memadai." 

Direksi tidak "memenuhi kewajiban mereka untuk 
memiliki informasi yang cukup tentang korporasi, tanpa 
meyakinkan diri mereka sendiri bahwa informasi dan 
sistem pelaporan ada dalam organisasi yang cukup 
dirancang untuk menyediakan kepada manajemen senior 
dan dewan itu sendiri tepat waktu, informasi yang akurat 
cukup untuk memungkinkan manajemen dan dewan, 
masing-masing dalam ruang lingkup, untuk mencapai 
keputusan berdasar informasi mengenai kepatuhan 
korporasi terhadap hukum dan kineija usahanya 

"Sebenamya tingkat detail yang sesuai untuk sistem 
informasi tersebut adalah pertanyaan untuk 
pertimbangan bisnis, " dan "jelas terlalu , tidak rasional 
dirancang sistem pelaporan akan menghapus 
kemungkinan bahwa korporasi akan melanggar undang­
undang dan peraturan , atau bahwa staf senior atau 
direktur mungkin kadang-kadang tetap disesatkan atau 
gagal untuk mendeteksi tindakan material terhadap 
kepatuhan korporasi pada hukum. 

"adalah penting bahwa direksi melakukan penilaian 
dengan itikad baik bahwa informasi perusahaan dan 
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sistem pelaporan adalah dalam konsep dan desain yang 
memadai untuk meyakinkan direksi hahwa inforrnasi 
yang tepat akan menjadi perhatian dalam waktu yang 
tepat sebagai masalah operasi biasa"; Teijemahan bebas 
oleh Penulis). 

Terkait dengan paparan di atas, Stephen M. Marcus, Esq 

menyatakan sebagai berikut: 

Over the years, the business judgement rule has 
protected the actions of community association board 
members. Although various states have given the 
business judgment rule different standards towards its 
application, in essence the business judgment rule 
requires that in the absence of fraud or lack of good 
faith in a conduct of a community association's internal 
affairs, the courts will not second guess the decisions of 
a board. Obviously, fraud, self-dealing or unconscious 
able conduct will justify judicial review 235

. 

(Selama bertahun-tahun, ketentuan keputusan 
bisnis telah melindungi tindakan-tindakan dari anggota­
anggota dewan asosiasi masyarakat. Meskipun berbagai 
negara telah memberikan standar yang berbeda dalam 
aplikasi ketentuan keputusan bisnis, esensinya ketentuan 
keputusan bisnis mensyaratkan bahwa dalam hal tidak 
ada kecurangan atau kurangnya itikad baik dalam suatu 
prilaku internal asosiasi komunitas, pengadilan tidak 
akan menilai ulang keputusan dari suatu dewan. 
Kenyataannya, kecurangan, transaksi kepentingan 
pribadi atau prilaku yang menyunpang akan 

235 The Business Judgment Rule Is Touched by An Angel, www.mccb.com terakhir 
dikunjungi pada tanggall3 Maret 2012. 
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menjustiftkasi penmJauan kembali oleh pengadilan; 
Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Doktrin keputusan Bisnis tersebut dimaksudkan untuk 

memberikan dorongan bagi direksi agar dalam melakukan 

tugasnya, tidak perlu takut terhadap ancaman tanggung jawab 

pribadi, dengan kata lain, Doktrin keputusan Bisnis Rule 

mendorong direksi untuk lebih berani mengambil risiko 

ketimbang terlalu hati-hati. Prinsip tersebut juga mencerminkan 

asumsi bahwa pengadilan tidak dapat membuat keputusan yang 

lebih baik dalam bidang bisnis ketimbang direksi. Sebab, para 

hakim sebagaimana telah disinggung sebelumnya, pada 

umumnya tidak memiliki keterampilan kegiatan dan penilaian 

bisnis dan baru memulai mempelajari permasalahan bisnis 

setelah terjadinya fakta-fakta. 

Namun demikian, Doktrin keputusan Bisnis hanya berlaku 

terhadap pertimbangan atau keputusan bisnis, termasuk 

keputusan untuk tidak bertindak. Prinsip tersebut tidak dapat 

diterapkan dalam hal tidak ada kepntnsan bisnis yang diambil. 

Namun, sejauh mana doktrin keputusan Bisnis dapat diterapkan 

oleh pengadilan di luar konteks pengambilan. keputusan, 

merupakan sesuatu yang tidak dapat dipastikan. Dalam kaitan 
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ini, E. Norman Veasey, the Chief Justice, Delaware Supreme 

Court, menyatakan "the business judgement rule does not 

strictly apply in oversight context, but there are judgement 

aspects to mechanisms directors decide to set up to monitor 

. , 236 mzsmanagement . 

("Ketentuan keputusan bisnis tidak secara mutlak berlaku 

dalam konteks pengawasan, tapi terdapat aspek-aspek penilaian 

terhadap mekanisme yang ditetapkan oleh direksi untuk 

memonitor kesalahan pengelolaan; terjemahan bebas oleh 

Penulis) 

Penerapan doktrin keputusan Bisnis dalam konteks 

pengambilan keputusan oleh direksi, dapat mengundang 

kontroversi, terutama terkait penerapannya terhadap isu-isu yang 

berhubungan dengan pengendalian perusahaan. Hal ini tercermin 

dalam pemyataan Donald G. Margotta sebagai berikut: 

There is a minimal controversy in the legal 

literature over the applicability of the Business 
Judgement Rule concerning routine decisions of a firm. 

236 Dennis J. Block and Stephen A. Radin, lac. cit. 

188 



However, there is a great deal of controversy over its 
applicability in issues dealing with corporate control. 237 

(Terdapat suatu kontroversi kecil dalam literatur 
hukum tentang penerapan doktrin keputusan bisnis 
terhadap keputusan rutin dari suatu perusahaan. Namun 
demikian, terdapat suatu kontroversi besar terhadap 
aplikasinya dalam permasalahan yang berkaitan dengan 
pengendalian perusahaan; Terjemahan bebas oleh 
Penulis). 

N amun demikian, pengadilan Delaware telah 

menetapkan bahwa Business Judgement Rule dapat diterapkan 

sekalipun dalam transaksi-transasksi mendasar perusahaan, 

seperti Pengambilalihan (takeover). Sebagai contoh, dewan 

direksi dari City Investing Company menolak tender offer atas 

sahamnya yang dilakukan oleh Tamco Enterprises, lalu 

kemudian pemegang saham mengajukan derivative action 

terhadap direksi, dengan dalil bahwa direksi tidak mempunyai 

tujuan bisnis yang tepat dalam menolak tender offer tersebut, 

melainkan hanya mendasarkan keputusannya pada keinginan 

untuk tetap bertahan sebagai direksi, sehingga karenanya 

melanggar kewajiban fidusia Dalam permasalahan m1, 

Mahkamah Agung Delaware (1984) menolak gugatan pemegang 

237 Donald G. Margotta, op. cit. 
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saham, dengan menerapkan Doktrin keputusan Bisnis, 

sebagaimana terungkap pada pertimbangan sebagai berikut: 238 

238 Ibid. 

We are not persuaded by plaintiff.s ' claim that the 
City board's refusal to accept the premium offered by 
Tamco, or to negotiate with Tamco under these 
circumstances, are prima facie breaches of fiduciary duty 
and hence, excuse demand. Establishing such a principle 
would rob corporate boards of all discretion, forcing 
them to choose between accepting any tender offer or 

merger proposal above market, or facing the likelihood of 

personal liability if they reject it. To put directors to such 
a Hobson's choice would be the antithesis of the 
principles upon which a proper exercice of business 
judgement is demanded of them. 

(Kami tidak dipengaruhi oleh tuntutan 
Penggugat bahwa penolakan dewan kota untuk menerima 
premi yang ditawarkan oleh Tamco, atau untuk 
berunding dengan Tamco di bawah kondisi-kondis ini, 
dengan sendirinya merupakan pelanggaran kewajiban 
fidusia dan karenanya, membolehkan adanya tuntutan. 
Menetapkan prinsip demikian akan merampok seluruh 
diskresi dewan direksi perusahaan, memaksa mereka 
untuk memilih antara menerima suatu tawaran tender atau 
usulan merger di atas pasar, atau menghadapi 
kemungkinan tanggungjawab pribadi apabila mereka 
menolak itu. Menempatkan direksi pada pilihan Hubson 
demikian, akan merupakan antitesis prinsip-prinsip 
dimana dasar-dasar pelaksanaan keputusan bisnis adalah 
dituntut dari mereka; Tetjemahan bebas oleh Penulis) 
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Prinsip-prinsip Tata Kelola Perusahaan yang dikeluarkan 

oleh American Law Institute (ALI), juga menetapkan prinsip 

yang menjadi dasar Doktrin keputusan Bisnis. Pasal 4.0l(a) 

menetapkan Kewajiban Kehati-hatian (Duty of Care) secara 

umum. Pasal 4.0l(c) menetapkan bahwa seorang direktur yang 

membuat suatu keputusan bisnis dengan itikad baik, dianggap 

telah memenuhi kewjibannya berdasarkan pasal 4.01 (a) apabila 

( 1) dia tidak memiliki kepentingan terkait dengan keputusannya, 

(2) dia memiliki informasi yang layak dan patut dipercaya 

mengena1 pokok atau hal-hal yang dinyatakan dalam 

keputusannya, dan (3) dia secara rasional meyakini bahwa 

keputusan bisnis yang telah dibuat, semata-mata untuk 

kepentingan perusahaan. 
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BABID 

METODE PENELITIAN 

A. Pengantar 

Menurut Sri Gambir metodologi dalam penelitian berfungsi 

untuk menjelaskan bagaimana bahan atau data dikumpulkan dan 

bagaimana dianalisis serta bagaimana hasil analisis terse but. 239 Cohen 

sebagaimana dikutip oleh Peter Mahmud Marzuki, mengungkapkan, 

Legal Research is the process of finding the law that governs activities 

in human sosciety. 240 (Penelitian hukum adalah proses menemukan 

hukum yang mengatur aktivitas masyarakat manusia; Terjemahan 

bebas oleh Penulis) Selanjutnya Cohen menjelaskan, it involves 

locating both the rules which are enforced by the states and 

commentaries which explain or analyze these rules. 241 (ia melibatkan 

pencarian aturan-aturan yang ditegakkan oleh negara dan komentar-

komentar yang menjelaskan atau menganalisis aturan-aturan tm; 

Terjemahan bebas oleh Penulis) 

239 Sri Gambir Melati Batta., op.cit., h.lm.27. 
240 Lihat Peter Malunud Marzuki, Penelitian Hukum, Prenada Media Group, Jakarta 2006., 

him. 30. 
241 Ibid 
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Mengutip Huitchiston, Peter Mahmud Marzuki menguraikan 

empat tipe penelitian hukum sebagai berikut: 

1. Doctrinal Research: Research which provide a 
systematic exposition of the rules goverining a 
particular legal category, analyses the relationship 
between rules, explain areas of difficulty and, perhaps, 
predicts future development; 

2. Reform-Oriented Research: Research which intensively 
evaluates the adequacy of existing rules and which 
recommends changes to any rules found wanting; 

3. Theoretical Research: Research which fosters a more 
complete understanding of the conceptual bases of legal 
principles and of combined effects of a range of rules 
and procedures that touch on a particular area of 
activity; 

4. Fundamental Reserach: Research designed to secure a 
deeper understanding of law as a social phenomenon, 
including research on the historical, philosphical, 
linguistic, economic, social or political implication. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

1. Penelitian Doktrinal: Penelitian yang memberikan 
eksposisi yang sistematis mengenai peraturan yang 
mengatur kategori hukum tertentu, menganalisis 
hubungan antara aturan-aturan, menjelaskan area 
kesulitan dan, barangkali memprediksi perkembangan 
kedepan; 

2. Penelitian-Berorientasi reformasi: Penelitian yang secara 
intensif mengevaluasi kelayakan aturan-aturan yang ada 
dan akau merekomendasikan perubahan-perubahan 
terhadap aturan-aturan yang kurang memadai; 
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3. Penelitian Teoretikal: Penelitian yang mengangkat 
pemahaman yang lebih lengkap mengenai dasar-dasar 
konseptual dari prinsip-pnns1p hukum dan efek 
gabungan dari seperangkat aturan dan prosedur yang 
menyentuh area aktivitas tertentu; 

4. Penelitian Fundamental: Penelitian yang dirancang 
untuk mengamankan suatu pengertian yang mendalam 
mengenai hukum sebagai suatu fenomena sosial, 
termasuk penelitian tentang implikasi historis, folosofis, 
linguistik, ekonomis, sosial atau politik; 

Tipe-tipe penelitian yang disebutkan di atas, terutama yang 

disebutkan pada butr 1 sampai butir 3 merupakan kategori penelitian 

yuridis normatif. Penelitian yuridis normatif menganalisis data atau 

bahan dengan mengacu kepada norma-norma hukum yang dituangkan 

dalam peraturan perundang-undangan. 242 Oleh karena itu, kajian 

dalam penelitian yuridis normatif tidak lepas dari lapisan dogmatika 

hukum yaitu pada konsep dan teknis juridis (I'echnischjuridisch 

begrippen). Dalam hal ini yang dimaksud dogmatik hukum adalah 

ilmu hukum dalam arti sempit yang bertitik fokus pada analisis 

hukum positif, pengertian-pengertian dalam peraturan perundang-

undangan, konsep-konsep hukum dan asas-asasnya, teori-teori hukum 

242 Sri Gambir Melati Hatta, lac. cit. 
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dan dari segi filsafat hukum 243 
• Berkaitan dengan hal tersebut 

Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji 244 mengemukakan bahwa 

penelitian terhadap asas-asas hukum dilakukan terhadap kaidah-

kaidah hukum sebagai pedoman prilaku. Penelitian tersebut terutama 

dilakukan terhadap bahan-bahan hukum primer dan sekunder 

sepanj ang bahan-bahan memuat kaidah-kaidah hukum. 

Hal tersebut sejalan pula dengan pandangan yang dikemukakan 

oleh Radin Nluhjad dan Nunuk Nuswardani mengutip kesimpulan 

Arief Sidharta bahwa: 

Obyek telaah ilmu hukum adalah hukum positif yang 
berlaku di suatu negara tertentu (pada waktu tertentu (hukum 
yang berlaku di sini sekarang), yakni sistem konseptual asas­
asas hukum, kaidah-kaidah hukum dan putusan-putusan 
hukum produk kesadaran hukum dan politik hukum yang 
bagian pentingnya dipositifkan oleh pengemban kewenangan 
( otoritas) hukum dalam negara yang bersangkutan, serta 
lembaga-lembaga hukum untuk mengaktualiasikan sustem 
konseptual tersebut245

• 

243 
• Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, Penelitian Hukum Indonesia Kontemporer, 

Yogyakarta: Genta Publishing, 2012, hlm. 11. 
244

• Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian hukum Normatif, Jakarta: PT Raja 
Grafindo Persada, 1983, him. 62. 

245 Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, op.cit. him 17 
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Lebih lanjut dikemukakan kegunaan ilmu hukum yang normatif 

sebagai berikut: 246 

1) Mempersiapkan putusan hukum pada tataran mikro 
maupun makro; 

2) Menunjukkan apa hukumnya tentang hal tertentu dan 
merekomendasi interpretasi terhadap aturan yang tidak 
jelas (penemuan hukum) 

3) Mengeliminasi kontradiksi yang tampak tampil dalam 
ilmuhukum. 

4) Kritik dan menyarankan amandemen terhadap perundang­
undangan yang ada, serta pembentukan perundang­
undangan yang barn. 

5) Analisis kritis terhadap putusan hakim untuk pembinaan 
yurisprudensi. 

B. Jenis Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian yuridis normatif dan 

menggunakan bahan hukum primer, bahan hukum sekunder yang 

berkaitan gugatan derivatif sebagai upaya perlindungan hukum 

terhadap pemegang saham minoritas di Indonesia. 

Bahan hukum primer dalam hal ini adalah bahan hukum 

berupa peraturan perundang-undangan dan putusan pengadilan. 

Sedangkan bahan hukum sekunder adalah berupa buku-buku dan 

246 Ibid., hlm.l8 
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jumal dan bahan publikasi lainnya. 247 Bahan hukum tertier berupa­

berupa kamus-kamus atau karya-karya tulisan non hukum lainnya. 

C. Pendekatan Masalah 

Untuk mcnuntun dan mendukung arah penelitian yuiridis 

normatif terse but, peneliti akan menggunakan pendekatan-pendekatan 

sebagai berikut: 

1. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach) 

Pendekatan perundang-undangan dipergunakan dalam 

penelitian ini untuk memperjelas konsistensi dan kesesuaian 

dasar filosofis antara norma yang terdapat dalam Konsitusi dan 

peraturan perundang-undangan, menyangkut perlindungan 

hukum pemegang saham minoritas melalui gugatan derivatif. 

Untuk itu peneliti akan mengkaji esensi perlindungan 

hukum yang terkandung dalam Undang-undang Dasar Republik 

Indonesia Tahun 1945 (UUD 1945) sebagai norma tertinggi yang 

melandasi segala norma dan peraturan perundang-undangan 

yang ada di bawahnya, termasuk lJUPT 2007 yang secara 

konkret menjabarkan norma perlindungan hukum terhadap 

pemegang saham minoritas melalui derivative action. 

247 Lihat Peter Mahmud Marzuki, op.cit., him. 141, 
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2. Pendekatan Konseptual (Conceptual Approach). 

Menurut Peter Mahmud Marzuki, dalam menggunakan 

pendekatan konseptual, peneliti perlu merujuk prinsip-prinsip 

hukum. Prinsip-prinsip ini dapat ditemukan dalam pandangan­

pandangan sarjana ataupun doktrin-doktrin hukum. Meskipun 

tidak secara eksplisit, konsep hukum juga dapat ditemukan 

dalam undang-undang. Hanya saja, dalam mengidentiftkasi 

prinsip tersebut, peneliti terlebih dahulu perlu memahami konsep 

tersebut melalui pandangan-pandangan dan doktrin-doktrin yang 

ada.248 

Peneliti dalam menggunakan pendekatan konseptual, akan 

beranjak dari konsep Derivative Action dan prinsip-prinsip serta 

doktrin hukum yang terkait dengannya, yang telah berkembang 

di Negara-negara Common Law. Kemudian Peneliti akan 

memaparkan analisis untuk mengidcntiftkasi konsep Derivative 

Action dalam UUPT 2007. Tidak disebutkannya secara eksplisit 

tentang istilah atau konsep Derivative Action dalam UUPT 2007 

dan peraturan lain di Indonesia, merupakan justiftkasi utama 

untuk menggunakan pendekatan konseptual dalam penelitian ini. 

248 Lihat Peter Mahmud Marzuki, op.cit. him. 138. 
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Ada beberapa tantangan spesiflk sehubungan dengan 

pendekatan konseptual sebagaimana disebutkan oleh De Cruz 

sebagai berikut:249 

(a) Terminologis; 

(b) Konseptual; 

(c) Kesamaan yang mendasari meskipun adanya 

perbedaan dalam terminologi; dan 

(d) Sistemik. 

Tantangan atau keberatan terminologis merujuk pada fakta 

bahwa, meskipun istilah tertentu sama-sama digunakan untuk 

menggambarkan sebuah fltur atau institusi dari sebuah cabang 

hukum, namun istilah tersebut bisa saja merujuk pada pengertian 

yang berbeda, meskipun mungkin ada kesamaan dalam 

terminologinya. 

Tantangan atau keberatan konseptual merujuk pada fakta 

bahwa, meskipun konsep hukum ada di setiap negara, ia bisa 

dipahami secara berbeda. 250 

249 Lihat Peter De Cruz, Perbandingan Sistem Hukum, Common Law, Civil Law dan 
Sociali:1·1 [ aw. Teijemahan oleh Narulita Yusron, Penerbit Nusa Medika, Jakarta, 2010., hlm. 490. 

250 ibid 
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Tantangan atau keberatan ketiga merujuk pada kesamaan-

kesamaan yang mendasari yang mungkin ada terlepas dari 

perbedaan-perbedaan ex facie; 251 misalnya, meskipun negara-

negara tertentu tidak mengenal adanya perbedaan antara 

penyertaan modal yang diterbitkan dan disahkan, sebagian 

negara Eropa memiliki kewenangan untuk menerbitkan saham 

baru meskipun kewenangan ini bisa diatur dengan batas waktu 

atau pihak-pihak lainnya. 

Tantangan atau keberatan yang terakhir berhubungan 

dengan masalah sistemik yang muncul dari hakikat sistem 

hukum dari negara dimana perusahaan didirikan atau dijalankan. 

Antara lain misalnya, dalam hal penggabungan profesi, hanya 

ada satu praktisi hukum yang bisa mewakili perusahaan. Oleh 

sebab itu, di Inggeris, orang perlu menyadari tentang fungsi-

fungsi tertentu yang berbeda dari perwakilan hukum tertentu 

sehingga sebuah perusahaan menyadari tentang berbagai 

konsekuensi hukum dari perwakilan hukum yang terkait dengan 

perusahaan. 252 

3. Pendekatan Perbandingan (Comparative Approach). 

251 Ibid 
252 Ibid 
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Menurut Muhjad dan Nuswardani 253
, dalam penelitian 

hukum normatif pendekatan perbandingan hukum adalah 

pendekatan yang lebih tepat untuk mengkaji suatu permasalahan 

hukum. Pada penelitian ilmu hukum bukanlah persoalan data, 

melainkan persoalan norma yang merupakan obyek dari ilmu 

hukum. 

Menurut Michael Bogdan, perbandingan hukum 

memungkinkan seorang yuris untuk melihat sistem hukum di 

negerinya sendiri dari sudut pandang yang baru dengan jarak 

tertentu. Melalui perspektif baru ini akan diperoleh pemahaman 

yang lebih baik mengenai fungsi dan nilai-nilai fenomena hukum 

yang sudah dikenal baik dalam hukum di negerinya sendiri.254 

Bogdan lebih jauh mengemukakan bahwa studi 

perbandingan memberikan pemahaman yang lebih baik 

mengenai sistem hukum di negara sendiri. Menurut Bogdan, 

banyak peraturan hukum dan lembaga hukum yang diterima di 

masyarakat berbudaya sesungguhnya muncul secara kebetulan 

dalam sistem hukum di negeri tersebut atau karena faktor sejarah 

253 Radin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, op.cit. him 48. 
254 Lihat lebih lanjut Michael Bogdan, Pengantar Perbandingan Sist-em Hukum, terjemahan 

oleh Derta Sri Widowati, Bandung: Penerbit Nusa Media, 2010. 
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atau faktor geografi khusus, dan kemungkinan besar banyak 

sistem hukum lain yang dapat bertahan cukup baik tanpa 

peraturan-peraturan serupa itu. Dalam sistem-sistem hukum 

yang lain itu, penyelesaian masalah-masalah yang sama mungkin 

dilakukan dengan cara yang sama sekali berbeda, bahkan 

barangkali cara itu lebih sederhana dan lebih baik. Peraturan 

hukum dan lembaga hukum lain, yang dulu pemah dianggap 

orisinal milik hukum di negara tertentu, sesungguhnya bisa 

terbukti berasal usul dari luar negeri. 255 

Salah satu tugas studi perbandingan adalah berupaya 

menjelaskan persamaan-persamaan dan perbedaan-perbedaan 

atas obyek yang diperbandingkan. Saat mencari penjelasan yang 

dapat dimengerti itulah akan diketahui faktor-faktor mana yang 

memengaruhi struktur, perkembangan, dan muatan-muatan 

substantif sistem hukum terse but. 256 

Menurut Peter De Cruz, metode perbandingan akan 

bermanfaat dalam artian praktis bagi para praktisi masa kini. 

Penggunaan hukum perbandingan juga telah menjadi bagian inti 

dari hukum privat internasional. Semakin banyak transplantasi 

255 Ibid 
256 Micahel Bogdan, np.r.it., hlm. 77. 
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konsep-konsep hukum dilakukan, semakin penting upaya-upaya 

adaptasi dilakukan. Dengan demikian diperlukan banyak: 

informasi yang relevan dengan konsep tersebut baik dalam 

tataran praktis maupun doktrin. Hal ini penting bukan hanya 

karena kerjasama interregional dan perdagangan yang semakin 

erat, tetapi juga karena didirikannya firma-firma hukum 

transnasional, litigasi transnasional, dan semakin 

berkembangnya pengaruh korporasi-korporasi Amerika Serikat 

di sejumlah negara lainnya, rancangan kontrak-kontrak 

transnasional, dan pengelolaan kredit internasional. 257 

Transplantasi hukum atau konsep hukum sebagaimana 

disinggung oleh Peter De Cruz di atas, pada umumnya dapat 

terjadi dengan dua cara, yaitu penerimaan secara pak:sa 

(imposed reception) dan penerimaan secara sukarela (voluntary 

reception). Penerimaan secara pak:sa ditandai dengan tekanan 

misalnya dengan kekuatan militer dari suatu negara untuk 

menerima sistem atau konsep hukum tertentu, sehingga 

transplantasi hukum terjadi secara terpaksa. Untuk 

menggambarkan hal ini, pemberlakuan hukum negara penjajah 

257 Ibid him. 54. 
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di wilayah jajahannya merupakan contoh penenmaan secara 

paksa?58 

Penerimaan secara sukarela terjadi ketika ada gagasan 

untuk melakukan transplantasi hukum yang berasal dari suatu 

negara tertentu. Tribudiyono mengutip Watson, mengutarakan 

ada tiga kategori utama transplantasi hukum yang dilakukan 

secara sukarela, yaitu: (a) ketika suatu bangsa memindahkan 

hukum ke suatu teritoral yang berbeda yang tidak ada peradaban 

yang dapat dibandingkan atau dibedakan, kemudian menerima 

hukum dengan kondisi demikian, (b) ketika suatu bangs a 

memindahkan hukum ke dalam hukum yang berbeda dan 

terdapat peradaban yang dapat dibandingkan, (c) ketika suatu 

bangsa secara sukarela menerima sebagian besar dari sistem 

hukum suatu bangs a atau beberapa bangs a lainnya. 259 

Menurut Peneliti, pendekatan perbandingan dewasa ini 

semakin menarik dan menantang seiring dengan kecenderungan 

negara yang menganut civil law termasuk Indonesia, mengadopsi 

konsep-konsep hukum dari negara common law, tidak terkecuali 

konsep-konsep hukum dalam lapangan hukum perusahaan. 

258 Lihat Tribudiyono, op.cit. hlm. 64 
259 Ibid. , hlm.64. 
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Tentu saja terdapat variabel-variabel yang akan mempengaruhi 

bekerjanya sistem atau konsep hukum yang diadopsi tersebut, 

yang juga menarik untuk dikaji dalam penelitian tertentu. 

Tradisi Common Law ditandai dengan peristiwa ketika 

Kaisar William mendirikan dasar pcmerintahan yang bersifat 

sentralistik dan membentuk lembaga peradilan yang disebut 

Curia Regis (King's Court). Curia Regis pada hakikatnya bukan 

suatu lembaga peradilan seperti layaknya lembaga peradilan 

yang kita kenai pada saat ini, tetapi lebih merupakan sekelompok 

orang yang berada di sekeliling raja dan melakukan pekerjaan­

pekerjaan yang didelegasikan kepadanya.260 

Tradisi common law mulai berkembang sejak abad ke-12 

dalam sejarah Inggeris, yang berasal dari keputusan-keputusan 

yudisial yang berbasis tradisi, kebiasaan, dan preseden. Common 

Law kemudian berlaku terhadap semua orang dan menggantikan 

hukum regional Anglo Saxon untuk masyarakat dan para pemilik 

tanah yang agung. Penalaran hukum yang dipergunakan dalam 

Common law adalah penalaran yang bersifat kasuistis atau 

berbasis kasus. N amun dernikian, sudah ban yak sekali bagian 

260 Lihat Tri Budiyono, op.cit., him. 112. 
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hukum common law yang sudah dikodifikasi sejak abad ke-20 

dan 21. Commn law dipergunakan di banyak negara temtama 

negara-negara bekas koloni atau teritori. Pada saat sekarang 

sistem hukum Inggeris, Irlandia, Amerika Setikat Kanada, 

Australia, Slandia bam, Afrika Selatan (sebagian), India, 

Malaysia, Singpura dipengaruhi oleh tradisi Common Law. 261 

Salah satu karakteristik dari Common Law adalah 

munculnya doktrin preseden. Hakim seringkali menghadapi 

kasus-kasus bam yang belum pernah terjadi sebelumnya. Dalam 

kondisi demikian dimana tidak ada aturan tertulis yang 

menuntun mereka untuk memutuskan perkara, hakim hams 

bempaya semaksimal mungkin sesuai dengan rasa keadilan yang 

dimilikinya dan berdasarkan fair dealing. Lalu kemudian 

putusan ini menjadi pedoman untuk menjatuhkan putusan pada 

masa yang akan datang ketika perkara sempa muncul dalam 

masyarakat. Dengan doktrin Stare Decesis atau precedent, hakim 

mengikatkan diri untuk mengikuti putusan pengadilan yang telah 

dibuat sebelumnya. 262 

261 Michael Bogdan., loc.cit 
262 Lihat Tribudiyono, /oc.cit. him . 118 
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Civil Law adalah tradisi hukum yang kemudian menjadi 

landasan bagi sistem hukum di banyak negara, tidak hanya di 

negara-negara Eropa Kontinental, tapi juga di Jepang, Korea 

Selatan, Taiwan, Amerika latin, dan umumnya negara-negara 

bekas koloni negara-negara Eropa Kontinental. Civil Law pada 

awalnya merupakan satu sistem hukum bersama bagi hampir 

seluruh Eropa, namun dengan perkembangan nasionalisme pada 

abad ke 17 dan terjadinya revolusi Perancis, maka Civil Law 

menjadi terpecah menjadi tiga hukum nasional, yaitu hukum 

nasional Perancis, Jerman dan Switzerland. Oleh karena Jerman 

merupakan suatu kekuatan yang muncul di penghujung abad ke 

19 ketika banyak bangsa-bangsa Asia mulai berkembang, maka 

hukum Jerman telah inenjadi dasar bagi sistem hukum Jepang 

dan Korea selatan. Beberapa tahun kemudian, hukum civil 

Jerman diperkenalkan di China pada era dinasti Qing dan oleh 

karenanya juga meliputi Taiwan. Saat ini terdapat tiga sumber 

utama bagi hukum perdagangan civil law modern, yaitu Perancis, 

Jerman dan skandinavia. 263 

263 Udo C. Braendle, , Shareholder Protection in the USA and Germany- "Law and 
Finance" Reviseted., German Law Journal, Vol. 07 No. 03. 2006. www.gennanJawjoumal.com 
/pdf/voV0703/pdf. him. 258 -259 
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Civil Law adalah sistem hukum yang terbentuk melalui 

proses yang panjang selama berabad-abad dan melampaui 

beberapa generasi, sejak kekaisaran Romawi. Oleh karena itu 

untuk memahami lebih jauh sistem hukum Civil Law harus 

digambarkan benang merah petjalanan pembentukan tradisi Civil 

Law. Mengutip Glendon, Gordon dan Oskawe, Tribudiyono 

mengungkapkan bahwa Civil Law pada mulanya terbentuk 

melalui interaksi secara khusus antara hukum Romawi, 

kebiasaan bangsa Jerman dan masyarakat lokal setempat, hukum 

gereja (canon law) dan perilaku pedagang dalam perdagangan 

internasional dan terakhir, sebagai respons terhadap 

memudarnya feodalisme dan munculnya negara-negara 

kebangsaan. 264 

Perbedaan antara Civil Law dan Common Law secara 

historis adalah, Common Law dibangun dari kebiasaan, dimulai 

sebelum adanya hukum tertulis, dan tetap berlanjut diterapkan 

oleh pengadilan setelah hukum tertulis diperkenalkan. 

Sebaliknya Civil law, dikembangkan dari hukum Romawi 

264 Tribudiyono, op.cit. him. 100 
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Justinian Corpus Juris Civilis yang menekankan prinsip-prinsip 

hukum yang luas dan doktrin-doktrin tertulis. 265 

Dari s1s1 metode pemikiran, Peter De Cruz melihat 

perbedaan antara sistem Common Law dan Civil Law, yaitu 

bahwa Civil Law atau keluarga hukum Germanik dan 

Romanistik, cenderung berpikir dalam terma-terma yang abstrak, 

konseptual, dan simetris. Civil Law sebagai hukum yang berasal 

dari beberapa universitas dan hukum Romawi, adalah peraturan 

yang didasarkan pada dan secara terus menerus berupaya 

mencari solusi bagi suatu permasalahan di hadapan pengadilan. 

Civil Law juga berpikir dalam lingkup beberapa institusi. 

Sedangkan Common Law Inggeris dengan pendekatannya yang 

konkret dan berdasarkan pada pengadilan, berupaya mencari 

jawaban-jawaban pragmatis untuk diketengahkan di hadapan 

pengadilan. 

Civil Law dimulai dari satu prinsip umum kepada prinsip 

umum lainnya, sedangkan Common Law dimulai dari perkara ke 

perkara. Praktisi hukum Common law berpikir dalam ruang 

lingkup kelompok dan hubungan hukum tertentu mereka, 

265 Udo C. Braendle, loc.cit. 
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sedangkan para praktisi hukum Civil Law berpikir dalam ruang 

lingkup peraturan-peraturan yang diherlakukan saat itu, yang 

telah terkodiftkasi atau yang berdasarkan undang-undang, yang 

dapat diterapkan terhadap situasi yang dihadapi.266 

De Cruz mencatat, transplantasi hukum antarbatas 

common law -civil law akan menuntun ke konvergensi dari 

kedua sistem tersebut, De Cruz lebih lanjut menguraikan, bahwa 

transplantasi hukum mungkin berhasil dan mungkin juga tidak, 

tergantung pada kondisi penerimaan dari suatu negara. De Cruz 

kemudian memberikan contoh, bahwa gagasan tentang 

kondominium a tau sis tern hak milik komunitas, 

ditransplantasikan dengan cukup mudah ke Amerika serikat dari 

civil law. Uniform Law on Negotiable Instruments Law, yang 

diadopsi secara luas di Amerika Serikat, tidak berhasil 

ditransplantasikan di Kolombia. 267 

Konvergensi sistem hukum common law dan civil law 

melalui trend transplantasi hukum, mungkin saja terjadi secara 

alamiah. Hal ini dilandasi oleh suatu teori bahwa sistem hukum 

masyarakat akan cenderung menjadi semakin serupa ketika 
----------- . 

266 Peter De Cruz, op.cit., him. 32. 
267 Peter De Cruz., op.cit., him. 702 
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masyarakat itu sendiri semakin serupa satu sama lain. Misalnya, 

terwujudnya kesamaan 
. . . . 

pnns1p-pnns1p dalam konstitusi 

demokrasi Barat dan konstitusi negara-negara lain secara 

intemasional, disebabkan oleh semakin meningkatnya arus 

mobilitas manusia dan komunikasi intemasional, perdagangan 

intemasional, organisasi intemasional, intemasionalisasi bisnis 

dan teknologi serta tumbuhnya kesadaran akan kepentingan 

global bersama (lingkungan hidup, pemanasan global dan 

sebagainya). Transplantasi hukum tentunya dapat mempengaruhi 

kecepatan dan arah perubahan di negara-negara civil law dan 

common law. 

De Cruz mengingatkan agar dalam melakukan 

penelitian dengan pendekatan perbandingan, tetap waspada 

terhadap berbagai perangkap dan bahaya dalam keij a 

membandingkan, tetapi hal ini tidak harus menghalangi untuk 

memasuki analisis komparatif dengan menggunakan materi dan 

metode perbandingan untuk mendapatkan manfaat terbaik. 

Selanjutnya De Cruz mencatat beberapa perangkap dan risiko 
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bahaya utama yang menanti para praktisi hukum komparatif 

sebagai berikut:268 

(a) 

(b) 

(c) 

(d) 

Masalah linguistik dan terminologis; 

Perbedaan budaya di antara berbagai sistem hukum; 

Potensi kearbitreran dalam memilih obyek studi; 

Kesulitan mencapa1 "komparabilitas" dalam 

perbandingan; 

(e) Hasrat untuk melihat pola hukum yang lazim di dalam 

sistem hukum-teori perkembangan pola umum; 

(f) Tendensi untuk memasukkan konsepsi hukum (asli) 

dan ekseptasi seseorang pada sistem yang 

dibandingkan; 

(g) Bahaya dari pengeluaran/pengabaian terhadap 

peraturan- peraturan di luar .hukum. 

Setelah membandingkan dua sistem atau konsep hukum, 

dan mempelajari perbedaan-perbedaan dan persamaannya, maka 

pertanyaan yang kerap kali muncul adalah, solusi manakah yang 

terbaik diantara dua yang diperbandingkan. Sehubungan dengan 

hal tersebut, Bogdan mengingatkan bahwa tidak semua 

268 Peter De Cruz, op.cit., him. 305 
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pembandingan memerlukan evaluasi komparatif walaupun 

evaluasi komparatif sangat berguna, khususnya bila hasil-hasil 

studi tersebut hendak digunakan untuk mengusulkan perubahan 

dalam hukum atau perundang-undangan. Dalam kaitan ini, maka 

pertama-tama harus diingat menurut Bogdan adalah, bahwa 

pengadopsian aturan-aturan hukum yang baik bukanlah 

merupakan tujuan, melainkan merupakan sebagai suatu alat yang 

digunakan untuk mencapai manfaat yang diinginkan pada suatu 

masyarakat. 269 

Menurut Bogdan, bila dapat dipastikan atau diasumsikan 

bahwa tujuan kedua sistem atau konsep hukum adalah sama atau 

benar-benar identik, maka evaluasi komparatif terhadap 

instrumen-instrumen hukum yang dipergunakan di kedua negara 

untuk mencapai tujuan-tujuan itu, akan lebih mudah dilakukan. 

Namun evaluasi komparatif ini pun tidak mudah dilakukan. Hal 

ini disebabkan oleh beberapa kesulitan, pertama; bahwa aturan 

hukum yang sama pun bisajadi melayani banyak tujuan berbeda, 

dan berakibat kompromi di antara banyak kepentingan yang 

terkadang saling bertentangan. 

269 Michael Bogdan, op.cit. hlm.91 
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Kesulitan kedua, bahwa otoritas-otoritas pembuat hukum 

di berbagai negara boleh jadi menggunakan instrumen hukum 

berbeda untuk mencapai tujuan yang sama. Kesulitan ketiga, 

bahwa sebuah instrumen hukum yang berfungsi dengan baik dan 

memuaskan di suatu negara boleh jadi tidak berpengaruh apa-apa 

di negara lain, misalnya, di negara dengan sistem ekonomi 

berbeda atau agama atau moralitas dominan yang berbeda. 270 

Untuk mendukung pendekatan perbandingan, peneliti 

akan menganalisis kasus-kasus relevan yang diputus oleh 

pengadilan. Hal ini antara lain dimaksudkan untuk memahami 

dan menganalisis ratio decidendi, yaitu alasan-alasan hukum 

yang digunakan oleh hakim untuk sampai pada suatu putusan 

dalam perkara-perkara Derivative Action. 

Peneliti dalam hal m1 menggunakan pendekatan 

perbandingan · yang bersifat mikro (micro comparison). 

Perbandingan makro merujuk pada studi mengenai dua atau 

lebih sistem hukum secara keseluruhan. Sedangkan 

perbandingan mikro merujuk pada studi mengenai topik-topik 

atau aspek-aspek tertentu dari dua atau lebih sistem hukum. 

270 Ibid., him. 94 
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De Cruz mencatat beberapa topik yang mungkin diplih 

sebagai obyek studi perbandingan mikro sebagai berikut:271 

(a) Institusi atau konsep yang khas dari sistem tertentu; 

(b) Sumber hukum, sistem yudisial dan peradilan, profesi 

hukum atau bahkan struktur sistem hukum; 

(c) Cabang-cabang hukum nasional dan domestik; 

(d) Perkembangan historis dari sistem hukum; dan 

(e) Basis ekonomi, socio legal, dan ideologis dari sis tern 

hukum tersebut. 

Konsep Derivative Action adalah termasuk konsep yang 

khas pada sistem common law sehingga termasuk dalam kategori 

yang disebutkan pada butir (a) di atas, walaupun sangat berkaitan 

pula dengan sistem yudisial dan peradilan sebagaimana 

disebutkan pada butir (b) di atas. 

Peneliti akan menganalisis persamaan dan perbedaan 

antara konsep gugatan derivatif di Indonesia dan konsep 

Derivative Action di Negara-negara dengan sistem hukum 

Common Law dan Civil law, khususnya dalam aspek konsep dan 

aplikasinya. Dalam hal ini Peneliti akan menganalisis konsep 

271 Ibid., him. 326 
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dan aplikasi gugatan derivatif di Amerika Serikat, Kanada, 

Inggeris, Australia dan Singapura sebagai negara Common Law, 

serta Prancis, Italia, Jepang, China dan Indonesia sebagai negara 

Civil Law. 

Konsep gugatan derivatif (derivative action) berasal dari 

Inggeris namun berkembang pesat di Amerika Serikat. 

Walaupun terdapat persamaan dalam konsep dasar, namun 

perbedaan dalam pengaturan dan penerapan derivative action di 

berbagai negara tetap ada, bahkan di negara yang sama-sama 

menganut sistem common law seperti Amerika Serikat dan 

Inggeris terdapat perbedaan dalam penerapan derivative action. 

Negara-negara common law dan sebagian negara Civil 

Law tidak menerapkan batas minimal kepemilikan saham untuk 

mengajukan gugatan derivatif. Hanya Perancis, Italia, China dan 

Indonesia yang menerapkan ketentuan batas minimal 

kepemilikan saham untuk dapat mengajukan gugatan derivatif. 

Persyaratan tuntutan (demand requirement) sebagai salah 

satu elemen dasar derivative action hanya berlaku di Amerika 

Serikat, Kanada, Australia, Singapura, Inggeris, Jepang dan 
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China. Sedangkan Indonesia, Perancis dan China tidak mengatur 

atau tidak menerapkan persyaratan tuntutan dalam gugatan 

derivatif. 

D. Pengumpulan dan Pengelolaan Bahan 

Bahan hukum yang dipergunakan diperoleh dan dikumpulkan 

melalui studi pustaka dan studi dokumen berupa bahan hukum primer 

dan bahan hukum sekunder. Studi pustaka dan dokumen dilakukan 

sebagai upaya menemukan sumber-sumber yang terkait dengan 

konsep-konsep, doktrin dan norma-norma atau kaidah hukum yang 

dapat membantu menjelaskan dan menjawab permasalahan dalam 

penelitian ini. 

E. Metode Analisis 

Metode analisis yang dipergunakan adalah analisis kualitatif 

berdasarkan bahan-bahan hukum basil penelitian, kemudian 

dihubungkan dengan konsep dan teori, disamping metode penafsiran 

hukum dan argumentasi hukum. 
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BABIV 

DERIVATIVEACTION SEBAGAI UPAYAPERLINDUNGAN 

HUKUM TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS 

A. Pengantar 

Konsep derivative action sebagaimana diuraikan sebelumnya, 

merupakan konsep yang lahir dari sistem common law. Konsep 

derivative action selain diharapkan berperan meningkatkan tata kelola 

perusahaan dalam rangka perlindungan pemegang saham minoritas, 

juga berfungsi mengurangi masalah dalam hubungan principal-

agent 272 atau antara penenma manfaat/pemberi kepercayaan 

(beneficiary) dan penerima fidusia/kepercayaan, antara pemegang 

saham dan direksi. Dalam hal pemegang saham secara praktis tidak 

terlibat dalam kepengurusan perusahaan, dapat menimbulkan 

kekuatiran bahwa direksi akan menempatkan kepentingannya di atas 

kepentingan pemegang saham atau kcpentingan perusahaan secara 

272 Jorge Farinha dan Oscar Lopez de Foronda mengaitkan permasalahan agensi (agency 
problem) dengan sistem hukum negara dimana suatu perusahaan beroperasi, sehingga solusi 
terhadap permasalahan tersebut, akan berbeda pula. Jorge Farinha dan Oscar Lopes Foronda 
selanjunya mencatat : "Recent research suggests that when the economic environment in which 
firms operate is not the same, agency problems will potentially differ with the consuquence that the 
solutions proposed within a certain institutional context, in particular the Anglo-Saxon one, may 
not necessarily be appropriate in another environment, such as Civil Law legal System. Lihat lebih 
lanjut Jorge Farinha dan Oscar Lopez de Foronda dalam The Relation Between Dividends and 
Insider Ownershio in Different Legal System: International Evidence.Research Center on 
Industrial, labour and Managerial Economics, Faculdade de Economia, Universidado do Ponto, 
December 2006. him. 5 http://wwwfep.up.pt/investigacao/ cete/papers /indext.html. 
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keseluruhan. Hal m1 sejalan dengan pemyataan Scarlett sebagai 

berikut: 

State laws give the board of directors the authority to 
manage the corporation. Shareholders elect the directors and 
thus, at least in theory, they may hold those directors 
accountable for their decisions by electing new directors to 
the board. Other than electing directors, shareholders possess 
little power; they can not initiate corporate action and vote 
only on dissolution, sales, mergers, and amendments to the 
articles of incorporation and corporate bylaws. If 
shareholders believe directors and officers are mismanaging 
the corporation, failing to exercise proper oversight, or acting 
in their self interest, their only recourse, other than selling 
their shares, may be to file a shareholders derivative 
l . 273 awsuzt. 

(Hukum negara memberikan direksi kewenangan 
untuk mengelola perusahaan. Pemegang saham memilih 
direksi dan karenanya, setidak-tidaknya dalam teori, mereka 
dapat meminta pertanggungjawab direksi atas putusan­
putusannya dengan memilih direksi baru. Selain memilih 
direksi, pemegang saham memiliki sedikit kekuasaan; mereka 
tidak dapat memulai aksi korporasi dan melakukan pungutan 
suara hanya untuk pembubaran, penjualan, penggabungan, dan 
perubahan anggaran dasar dan peraturan perusahaan. Jika 
pemegang saham percaya direksi dan pejabat melakukan 
kesalahan mengelola perusahaan, gagal melaksanakan 
pengawasan yang tepat, selain menjual saham, dapat 
mengajukan gugatan derivatif; Terjemahan bebas oleh Penulis) 

. Berdasarkan perspektif di atas, adalah logis dan beralasan jika 

pemegang saham dalam kondisi tertentu, diberikan peluang atau hak 

273 Ann M. Scarlett, op.cit him. 182-183. 
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untuk berlindak atas nama perusahaan mclakukan tindakan pemulihan, 

termasuk mengajukan gugatun mcwakili kcpcntingan pcmsahaan 

terhadap anggota dircksi yang telah melakukan kesalahan dan 

merugikan kepentingan perusahaan. 

Konsep derivative action diharapkan dapat diandalkan sebagai 

instrumen penegakan disiplin yang efektif untuk mendorong kemajuan 

bisnis perusahaan, atau setidak-tidaknya tidak menghambat kemajuan 

perusahaan sebagai akibat dari kemungkinan hilangnya keberanian 

direksi mengambil keputusan bisnis yang berpotensi megandung risiko 

yang merugikan perusahaan. 

Menurut Peneliti, terkait dengan uraian sebelumnya, terdapat 

tiga hal yang perlu mendapat perhatian. Pertama, derivative action 

sebagai suatu upaya pemulihan, tidak semestinya dianggap sebagai 

penghambat jalannya bisnis perusahaan. Pemegang saham selalu dapat 

mempertimbangkan secara cermat dari berbagai hal, apakah perlu atau 

tidak untuk mengajukan derivative action. 

Kedua, konsep derivative action dapat memperkuat 

pengawasan yang lebih efektif. Tindakan tersebut tentu diharapkan 
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dapat memberikan efek jera, 274 sehingga tindakan rnis-management 

dan prilaku curang (fraud) tidak mudah dilakukan oleh anggota direksi. 

Untuk mendukung hal tersebut dari sisi upaya preventif, pemegang 

saharn perlu memiliki akses informasi terhadap aspek operasional 

perusahaan. Tentu saja berbagai tantangan dapat muncul, demikian 

pula hal-hal yang terkait dengan budaya hukum dan praktik hukum 

dalam pengajuan derivative action. 

Ketiga, meskipun pemnJauan (review) terhadap keputusan 

bisnis oleh pengadilan, akan rentan terhadap keberatan bahwa 

pengadilan tidak memiliki kewenangan untuk mengganti kebijakan 

manajemen dengan putusan pengadilan275
• Namun hal ini tentu tidak 

dapat menjadi dalih untuk menghambat hak-hak pemegang saham 

khususnya pemegang saham minoritas untuk mendapatkan 

274 Terkait fungsi efek jera dari derivative action, Hofinann memberikan analisis kritis 
yang menunjukkan bahwa efek jera dari derivative action tidak bisa dengan mudah diukur, 
sebagaimana dinyatakan sebagai berikut: 

The deterrent effect of the action, because it does not result in positive actions, cannot be 
measured. It is important to acknowledge this because there have been a number of empirical 
studies in the united states that show that derivative actions produce little financial benefit, both to 
the shareholder litigant in the sense that there is little positive impact on share prices, and to the 
company. Lihat lebih lanjut, Melissa Hofmann The Statutory Derivative Action in Australia: An 
Empirical Review of its Use and Effectiveness in Australia in Comparison to the United States, 
Canada dan Singapore, Corporate Governance eJournal, Bond University, Faculty of Law., 
1.1.2005., Wm.16. 

275 Lihat lebih !an jut Mathias M. Siems, Private Enforcement of Directors' Duties: 
Derivative Actions as a Global Phenomenon, Working Paper Series, UEA Law School, 
http://www.uea.ac.uk/law/ Research!Pepers. hlm.5. 
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perlindungan hukum yang optimal terhadap tindakan yang merugikan 

perusahaan. 

Menurut sistem common law, pemegang saham minoritas 

dapat mengajukan gugatan derivatif atau derivative action apabila 

kasus tersebut masuk dalam salah satu kategori pengecualian dari 

ketentuan dalam Foss v Harbottle. Ketentuan dalam Foss v Harbottle 

juga dikenal dengan prinsip "Penggugat yang tepat" (The Proper 

Plaintiff principle), yang mendalilkan bahwa tidak ada pihak lain yang 

dapat merebut hak perusahaan untuk menggugat pihak lain. 

Pengecualian terhadap ketentuan tersebut akhimya dikembangkan 

dalam berbagai putusan pengadilan di negara-negara common law 

sebagaimana telah diuraikan dalam bah sebelumnya. 

Secara gans besar, derivative action menurut common law 

hanya dapat diajukan terhadap anggota direksi perusahaan apabila 

memenuhi salah satu kriteria sebagai berikut: . 276 

1. Tindakan direksi perusahaan dikategorikan sebagai kecurangan 

terhadap pemegang saham minoritas (fraud on the minority), 

276 Baca lebih lanjut Freshfields Brockhaus Deringer, Derivative Actions under the 
companies Act 2006. BRIEFING- SUMMARY September 2007. hlm.l 

222 



dan direksi atau pelaku tindakan kesalahan tersebut berada 

dalam posisi mengendalikan perusahaan (in control position); 

2. Tindakan direksi tersebut tidak dapat diratifikasi (non-ratifiable) 

oleh atau melalui keputusan rapat umum pemegang saham; 

3. Tindakan direksi tersebut berada di luar lingkup tujuan 

perusahaan (ultra vires) sehingga sama sekali tidak dapat 

diratifikasi oleh rapat umum pemegang saham. 

Uraian yang dipaparkan di atas menggambarkan bahwa peluang 

untuk mengajukan derivative action menurut common law terbatas 

sekali disamping mengandung ketidakpastian. Kriteria tersebut di atas 

bukan hal yang mudah untuk dipastikan dalam praktik. Kriteria 

tersebut masih mengundang perdebatan untuk menentukan apa yang 

dimaksud kecurangan terhadap pemegang saham minoritas. Demikian 

pula kriteria bahwa anggota direksi yang bersangkutan harus berada 

dalam posisi mengendalikan perusahaan, tidaklah mudah untuk 

menentukannya. Anggota direksi yang dinominasikan oleh pemegang 

saham mayoritas, tentu tidak secara otomatis dapat dianggap berada 

dalam posisi mengendalikan perusahaan. Demikian pula, anggota 

direksi yang dinominasikan oleh pemegang saham minoritas tidak 

mustahil dapat berada dalam posisi pengendali perusahaan. Selain itu, 
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tidak pula mudah untuk melakukan kategorisasi tindakan mana dari 

direksi yang dapat diratifikasi dan tindakan mana yang tidak dapat 

diratifikasi oleh Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Apabila 

semua tindakan dapat diratifikasi oleh RUPS, maka tidak akan terbuka 

peluang bagi pemegang saham minoritas untuk mengajukan gugatan 

derivatif, karena pengambilan keputusan RUPS akan didasarkan pada 

suara mayoritas. Kenyataan tersebut telah mendorong inisiatif bagi 

kalangan hukum di sejumlah negara-negara common law, untuk 

melahirkan peraturan tertulis mengenai gugatan derivatif (statutory 

derivatice action). Sehingga undang-undang perusahaan (Company 

Act) di berbagai negara telah mengatur secara tertulis tentang gugatan 

derivatif (derivative action), disertai batasan-batasan tertentu. 

Kriteria obyek pengaJuan gugatan derivatif dalam sistem 

common law sebagaimana diuraikan di atas, cenderung sudah 

diperluas dalam statutory law di berbagai negara, baik di Amerika 

Serikat, Inggeris maupun di sejumlah negara lain termasuk di 

sejumlah negara di Asia. 

Terkait dengan paparan di atas, dapat dikemukakan bahwa 

gugatan derivatif yang sekian lama didasarkan pada common law atau 

case law, kerap mengundang perdebatan dalam penerapannya karena 
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kurangnya kepastian hukllm. Permasalahan tcrscbut sctidak-tidaknya 

telah teratasi dengan hadimya peraturan tertulis (statutory derivative 

action) sebagai bagian dari peraturan perundang-undangan tentang 

perusahaan di sejumlah negara, bukan hanya Amerika Serikat dan 

negara-negara Eropa tapi juga negara-negara di Asia, khususnya 

negara-negara yang ekonominya maju. 

Menurut pendapat Ramsay dan Saunders?77 tujuan utama dari 

Statutory Derivative Action adalah; Pertama, memberikan efek jera 

(detterent effect) dengan jalan memberdayakan pemegang saham dan 

lainnya, mencegah prilaku menyimpang direktur perusahaan dengan 

jalan menerapkan ancaman tanggungjawab kepada direksi.278 

Kedua, memulihkan hak-hak perusahaan dan pada gilirannya 

memberikan manfaat bagi pemegang saham. Ketiga, memberikan 

jalan keluar terhadap sengketa yang terjadi baik antara pemegang 

saham dan direksi maupun antara pemegang saham mayoritas dan 

pemegang saham minoritas. 

277 Ian Ramsay dan Benjamin Sannders, loc.cit., him. 17. 
278 Dalam kaitan ini Ramsay dan Saunders, loc.cit., hlm.l6 mengungkapkan; "the statutory 

derivative action has primarily a deterrent objective- by empowering the shareholders and others, 
it serves to deter managerial misconduct by imposing the threatof liability. 
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Kehadiran statutory derivative action di berbagai negara 

adalah bertujuan untuk memudahkan membuka tabir mismanagement 

yang berpotensi dilakukan olch direksi perusahaan, s~rla mengurangi 

ketimpangan kekuasaan yang dihasilkan oleh konsep pemisahan 

kepemilikan dan pengendalian. Bagaimana pun, konsep derivative 

action telah memberdayakan pemegang saham khususunya pemegang 

saham minoritas, untuk mengajukan gugatan atas nama perusahaan 

terhadap direksi sebagai tindakan pemulihan atas tindakan kesalahan 

yang menyebabkan kerugian bagi perusahaan. 

Walaupun konsep derivative action berasal dari tradisi 

common law, namun dewasa ini berbagai negara civil law telah 

mengadopsi konsep derivative action. Dalam kaitan m1 akan 

dipaparkan analisis perbandingan antara derivative action di negara­

negara common law dan derivative action di negara-negara civil law. 

Mencermati konsep dan regulasi derivative action di sejumlah negara­

negara di Asia baik common law maupun civil law, tentu tidak dapat 

diabaikan begitu saja. 

Tidaklah mengherankan bahwa sistem hukum di berbagai 

negara, termasuk mengenai konsep dan praktik derivative action 

memilikl perbedaan-perbedaan. Asumsi dasar terkait dengan hal ini 
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adalah, derivative action lcbih dikenal dan dipraktikkan di negara­

negara common law daripada di negara-negara civil law. Setidak­

tidaknya terdapat tiga faktor yang dapat dikemukakan untuk 

menjelaskan hal ini. Pertama, sudah umum diketahui bahwa 

masyarakat di negara-negara common law khususnya Amerika Serikat, 

memiliki orientasi budaya yang kuat pada penyelesaian sengketa yang 

bersifat yudisial. Sementara di negara-negara lainnya khususnya di 

Asia, perlindungan informal masih memainkan peran penting. Jika hal 

tersebut dikaitkan dengan budaya hukum, sistem individualsitik yang 

tercermin dalam gugatan pemegang saham dapat dianggap 

bertentangan atau mengganggu tradisi kebersamaan atau kolektifisme 

yang berlaku di sejumlah negara Asia. 279 

Kedua, terkait dengan hukum perusahaan, terdapat perbedaan 

mendasar dalam hal bentuk perlindungan hukum terhadap pemegang 

saham. Perlindungan yudisial ex post di Amerika Serikat dipandang 

sebagai kompensasi terhadap besamya kewenangan yang diberikan 

kepada direksi oleh hukum. Sebaliknya, di negara-negara civil law 

peraturan perundang-undangan dan kebijakan negara ex ante 

279 Ibid him. 6 
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dipandang lebih banyak memainkan peran ketimbang perlindungan 

yudisial. 

Ketiga, perbedaan dalam hukum Sekuritas, khususnya 

dalam hal persyaratan transparansi, dan struktur kepemilikan 

perusahaan dapat pula menjadi faktor penting280
• 

B. Perbandingan Derivative Action 

1. Derivative Action di lima Negara Common Law 

a. Amerika Serikat 

Di Amerika Serikat, konsep derivative action sudah 

dikenal sejak tahun 1855.281 Pengadilan-pengadilan di Amerika 

Serikat sudah lama mengenal derivative action (gugatan 

derivatif). Konsep derivative action sebenamya diadopsi oleh 

A "k S "k d . I . 282 men a en at an nggens. Pemegang saham dapat 

mengajukan gugatan derivatif atas nama perusahaan atas 

kerugian yang diderita oleh perusahaan. Tipikal gugatan derivatif 

di Amerika Serikat meliputi tuntutan gantirugi keuangan atas 

dasar terjadinya kesalahan dalam pengelolaan perusahaan, 

280/bid. 
281 Melissa Hofinann, Lac. cit., hlm,2. 
?.~?.Ann M. Sc11rle1t, op.r.it. him. 1 ln. 
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kompensasi eksekutif secara bcrlcbihan, atau hak-hak pcrusahaan 

yang timbul dari kontrak a tau perbuatan melawan hukum. 283 

Statutory Derivative Action Amerika Serikat didasarkan 

pada common law yang mengacu kepada putusan pengadilan 

dalam perkara Hawes v City of Oakland 1881. Dalam perkara 

tersebut pemegang saham menggugat City of Oakland dan 

Contra Costa Water, suatu perusahaan California. Pemegang 

saham menggugat atas nama diri sendiri dan pemegang saham 

lain yang tergabung dalam gugatan tersebut. Tergugat adalah 

City of Oakland dan Contra Costa Water serta Anthony Chabot, 

Henry Pierce Andrew J. Pope, Charles Holbrook, and John W. 

Coleman selaku direktur perusahaan. Dasar gugatan adalah 

bahwa walikota City of Oakland menuntut agar perusahaan 

mensuplai seluruh kebutuhan air ke kota tanpa kompensasi, 

termasuk untuk taman, penyiraman jalan, dan lain-lain. Padahal 

kota hanya berhak menerima suplai air secara gratis apabila 

terjadi peristiwa kebakaran. Perusahaan menerima permintaan 

wali kota tersebut yang kemudian mengakibatkan kerugian 

perusahaan, yang pada akhirnya berakibat pada berkurangnya 

283 Ibid. 
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jumlah dividen. Perusahaan lalu menghentikan suplai air 

tersebut yang kemudian wali kota mengajukan keberatan. 

Gugatan tersebut ditolak dengan alasan bahwa penggugat 

dianggap tidak memiliki kapasitas sebagai penggugat. 

Seharusnya yang mengajukan gugatan adalah perusahaan.284 

Prinsip-prinsip derivative action dalam common law telah 

diadopsi kedalam ketentuan Rule 23 .1 Hukum Acara Perdata 

Federal Amerika Serikat (Federal Rules of Civil 

Procedures/FRCP), dan Undang-undang Korporasi Bisnis 

Model (Model Business Corporation Act/MBCA). 285 Pada 

umumnya negara bagian mempunyai hukum acara perdata dan 

undang-undang korporasi yang mengadopsi hukum acara federal 

terse but. 286 

Rule 23.1 Hukum Acara Perdata Federal Amerika Serikat 

(Federal Rules of Civil Procedures/FRCP), sebagai undang-

undang yang mengatur tentang derivative action di Amerika 

Serikat diintrodusir pada tanggal 28 Februari 1966 dan efektif 

berlaku sejak tangal2 maret 1987, kemudian diamandemen pada 

284 lihat http://law.comell.edulsupremecourtltex1/l04 diakses tanggall4 Oktobr 2013. 
285 Melissa HofinaiUJ, loc.cit. hlm.2 
286 Ibid 
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tanggal 2 Maret 1987, dan efektif berlaku sejak tanggal 1 

Agustus 1987, kemudian diamandemen tanggal 30 April 2007 

dan efektifmulai berlaku sejak tanggal1 Desember 2007.287 

Rule 23.1 Hukum Acara Perdata Federal Amerika Serikat 

(Federal Rules of Civil Procedures/FRCP mengatur derivative 

action sebagai berikut:288 

(a) Prerequisites. This rule applies when one or more 

shareholders or members of a corporation or an 
unincorporated association bring a derivative action 

to enforce a right that the corporation or association 

may properly assert but has failed to enforce. The 

derivative action may not be maintained if it appears 
that the plaintiff does not fairly and adequately 

represent the interests of shareholders or members 

who are similarly situated in enforcing the right of the 

corporation or association. 

(b) Pleading Requirements. The complaint must be 

verified and must: 

(1) allege that the plaintiff was a shareholder or 

member at the time of the transaction complained 

of or that the plaintiffs share or membership 

later devolved on it by operation of law; 

(2) allege that the action is not a collusive one to 

confor jurisdiction that the court would otherwise 

lack; and 

287 http://www.federalrulesofcivilprocedure. com/rules/ru/e-2 3-1-derivative-actions/ terakhir 
diakses pada tanggall2 Juli 2013. 

288 Ibid 
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(3) state with particularity: 

(A) any effort by the plaintiff to obtain the desired 
action from the directors or comparable 
authority and, if necessary, from the 
shareholders or members; and 

(B) the reasons for not obtaining the action or not 
making the effort. 

(c) Settlement, Dismissal, and Compromise. A derivative 
action may be settled, voluntarily dismissed, or 
compromised only with the court's approval. Notice of 

a proposed settlement, voluntary dismissal, or 
compromise must be given to shareholders or 
members in the manner that the court orders. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

(a) Prasyarat. Ketentuan ini berlaku dalam hal satu atau 
lebih pemegang saham atau anggota suatu korporasi 
atau asosiasi yang bukan badan hukum mengajukan 
derivative action (gugatan derivatif) untuk 
menegakkan suatu hak yang mungkin telah 
ditekankan secara tepat oleh korporasi atau asosiasi 
akan tetapi telah gaga! dalam penegakan. Derivative 
action (gugatan derivatif) tidak dapat dipertahankan 
apabila penggugat tidak secara jujur dan memadai 
mewakili kepentingan pemegang saham atau 
anggota-anggota yang tampaknya diposisikan dalam 
penegakan hak korporasi atau asosiasi. 

(b) Persyaratan Pembelaan. Gugatan harus diverifikasi 
dan harus: 

( 1) menduga bahwa penggugat adalah seorang 
pemegang saham atau anggota pada waktu 
transaksi yang menjadi obyek gugatan, atau bahwa 
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saham atau keanggotaan penggugat kemudian 
berpindah atasnya menurut ketentuan hukum; 

(2) menduga bahwa gugatan bukan merupakan 
sesuatu yang kolusif untuk memberikan jurisdiksi 
yang justru tidak dimiliki oleh pengadilan; dan 

(3) menyatakan secara khusus: 

A. setiap upaya yang dilakukan oleh pengggat 
untuk memperoleh tindakan yang diharapkan 
dari direksi atau kewenangan yang sebanding 
an, jika perlu, dari pemegang saham atau 
anggota; dan 

B. alasan mengapa tidak mendapatkan tindakan 
atau tidak melakukan upaya itu. 

(c) Penyelesaian, Penghentian dan Kompromi. Suatu 
derivative action dapat diselesaikan, dihentikan 
secara sukarela atau dikompromikan hanya dengan 
persetujuan pengadilan. Pemberitahuan tentang 
usulan penyelesaian, penghentian sukarela, atau 
kompromi harus disampaikan kepada pemegang 
saham atau anggota dengan cara yang diperintahkan 
oleh pengadilan. 

Statutory Derivative Action Amerika Serikat dipandang 

sebagai salah satu mekanisme utama bagi pertanggungjawaban 

direksi perusahaan, dan didasarkan atas sistem manajerial tata 

kelola perusahaan. Pada kenyataannya, Peraturan (Statutory) 

Derivative Action Amerika Serikat lebih sering dipergunakan 
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dibandingkan dengan derivative action di Kanada, Australia dan 

Singapura. 289 

Hofmann mengemukakan enam perbedaan antara Statutory 

Derivative Action Amerika Serikat (baik pada tingkat federal 

maupun pada tingkat negara bagian) dan derivative action dalam 

common law yaitu sebagai berikut:290 

1. Tidak ada persyaratan izin dari pengadilan sebelum 

mengajukan derivative action (tidak seperti Australia, 

Kanada dan Singapura); 

2. Persyaratan Pemberitahuan Tuntutan (Demand 

Requirement),291 sangat ketat: penggugat diwajibkan untuk 

mengajukan dasar-dasar atau alasan yang mendasari upaya 

derivative action, dalam suatu pemberitahuan tertulis. 

3. Persyaratan posisi hukum (standing requirement) lebih 

ketat dibandingkan dengan persayaratan posisi hukum di 

Australia. Dalam hal ini, untuk mengajukan derivative 

action penggugat harus telah menjadi pemegang saham 

289 Ibid., hlm.4 
290 Ibid., hlm.5 
291 Yang dimaksud persyaratan tuntutan (demand requirement) adalah syarat bagi 

pemegang saham penggugat untuk terlebuh dahulu meminta direksi perusahaan untuk menuntut 
anggota direksi yang diduga bersalah, sebelum pemegang saham penggugat mengajukan gugatan 
derivative action di pengadilan. 
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ketika transaksi yang menjadi obyek gugatan, dibuat. 

Apabila penggugat belum menjadi pemegang saham pada 

saat transaksi atau tindakan direksi yang menjadi obyek 

gugatan, dibuat, maka derivative action menjadi gugur 

demi hukum. Persyaratan posisi hukum ini dikenal puia 

dengan istilah Cotemporaneous Ownership a tau 

Continuous Ownership . t 292 requzremen . (Persyaratan 

Kepemilikan Berlanjut atau kepemilikan Kontemporer) 

4. Biaya-biaya yang terkait dengan pengajuan derivative 

action dapat ditangguhkan pembayarannya sampai dengan 

selesainya atau putusnya perkara. 

5. Suatu Komite Khusus Litigasi dapat ditunjuk oleh direksi 

perusahaan untuk menilai dan menentukan apakah 

pengaJuan derivative action tersebut sejalan dengan 

kepentingan perusahaan (the business judgement rule). 

292 Hal ini sejalan dengan apa yang dikemukakan oleh Branson mengomentari persyaratan 
Contemporanous ownership, bahwa "the plaintiff must have been a shareholder or member at the 
time of the transaction of which he complains ...... ". Branson mengkritisi persyaratan ini dengan 
mengatakan bahwa bisa saja muncul masalah ketidakadilan yang disebabkan oleh fakta bahwa, 
pemegang saham penggugat misalnya membeli saham perusahaan st:telah kesalchan direksi yang 
digugat itu teljadi, akan tetapi permasalahan tersebut baru ketahuan dan terungkap setelah 
pemegang saham penggugat memiliki saham perusahaan tersebut. Akan tetapi, Branson 
menyebutkan bahwa pengadilan kadang-kadang membantu penggugat yang mengalami hal 
demikian, dengan menetapkan bahwa transaksi atau perbuatan yang digugat tersebut diannggap 
sebagai kesalahan yang berlanjut. Lihat lebih lanjut Douglas M. Branson dalam The American 
Law Instuitute Principles of Corporate Governance And the Derivative Action: A view from the 
other side. Washington And Lee Law Review Vo . .43:369., him. 402. 
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6. Berdasarkan ketentuan pasal 23.1 Hukum Acara Perdata 

Federal, ketika suatu derivative action dimulai, maka 

gugatan tersebut tidak dapat diselesaikan, dihentikan atau 

dikompromikan tanpa persetujuan pengadilan. 

Sebagaimana disebutkan pada butir 2 di atas, persyaratan 

pemberitahuan tuntutan cukup ketat. lsi pemberitahuan harus 

sesuai dengan maksud atau latarbelakang pengajuan gugatan 

derivatif. Pemberitahuan tersebut harus mengindentifikasi pelaku 

kesalahan; memberitahukan setiap alasan atau pengajuan gugatan 

derivatif; menjabarkan jenis kerugian yang diderita oleh 

perusahaan; dan menyatakan bentuk pemulihan yang 

dimohonkan. Namun demkian, direksi perusahaan harus 

diberikan waktu sctidak-tidaknya 90 hari untuk menjawab isi 

Pemberitahuan tcrsebut, kecuali jika penggugat dapat 

membuktikan bahwa jangka waktu yang kurang dari 90 hari 

perlu ditetapkan, untuk mcnghindari kerugian perusahaan yang 

lcbih besar. 

Persyaratan pemberitahuan tuntutan dapat 

dikesampingkan atas penctapan pengadilan apabila berdasarkan 

fakta-fakta bahwl!: (1) direksi berpihak dan tidak independen; 
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dan (2) transaksi yang disangkakan bukan merupakan produk 

dari suatu keputusan bisnis yang sah. 

William dan Willford mengemukakan bahwa:293 

the characterization of a claim as derivative, rather 
than as an individual or class claim, has significance 
consequences. Most importantly, the demand 
requirement is applicable only if the claim is derivative 
in nature. 

Karakteristik gugatan derivatif, ketimbang 
merupakan tuntutan individual atau tuntutan kelompok, 
mempunyai konsekuensi yang signiflkan. Yang paling 
penting, persyaratan tuntutan hanya berlaku jika tuntutan 
tersebut bersifat derivatif; Terjemahan bebas oleh 
Penulis). 

Menurut William dan Willford, persyaratan meminta 

direksi untuk menggugat anggota direksi yang diduga bersalah 

(demand requirement), merupakan ciri khas derivative action 

yang membedakannya dari individual claim atau class claim. 

Individual claim dan class claim adalah gugatan yang di~ukan 

oleh pemegang saham untuk kepentingan pemegang saham 

sendiri, bukan untuk kepentingan perusahaan. Tuntutan 

Individual (Individual Claim) biasa juga disebut direct action 

(Gugatan Langsung). 

293 Gregory P Williams dan Evan Williford, Chapter 8, Derivative Litigation, Wilmington, 
DE., Delaware. Richards, Layton & Finger, P.A., apps.americanbar.orglchapter08derivative 
litigation, hlm.4. 
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Persyaratan meminta direksi untuk mengajukan sendiri 

gugatan terhadap anggota direksi yang melakukan kesalahan, 

memang bisa menjadi rintangan prosedural bahkan di Amerika 

sekalipun, sebagaimana diungkapkan oleh Scarlett bahwa:294 

A significant procedural hurdle for shareholder 
derivative litigation in the United States is the demand 
requirement. Generally, the board of directors possesses 
the statutmy authority to manage the cmporation and its 
assets, which would include a cause of action. 

(Suatu hambatan prosedural bagi gugatan derivatif 
di Amerika Serikat adalah persyaratan tuntutan. 
Umumnya, direksi memiliki kewenangan hukum untuk 
mengelola perusahaan dan asetnya, yang seharusnya 
meliputi pokok gugatan; Terjemahan be bas oleh Penulis) 

Scarlett lebih lanjut menguraikan bahwa, di pengadilan 

federal Amerika dan pada umumnya pengadilan negara bagian, 

pemegang saham diperbolehkan untuk mengajukan gugatan 

derivatif hanya setelah mengajukan tuntutan kepada direksi 

untuk menyelesaikan permasalahan yang dituntut oleh pemegang 

saham. Dalam menanggapi tuntutan yang diajukan oleh 

pemegang saham terse but, direksi dapat melakukan: ( 1) memilih 

untuk melanjutkan sendiri litigasi tersebut; (2) menyelesaikan 

permasalahan tersebut melalui meknisme internal; (3) menolak 

294Ann. M. Scarlett., op.cit., hlm.l86. 
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permintaan yang diajukan oleh pemegang saham tersebut. 295 

Apabila direksi menolak permintaan pemegang saham tersebut, 

pemegang saham harus membuktikan bahwa penolakan oleh 

direksi terhadap tuntutan pemegang saham tersebut adalah keliru. 

Di beberapa negara bagian Amerika Serikat, pemegang saham 

boleh melanjutkan gugatan derivatif sambil akan membuktikan 

bahwa penolakan direksi terhadap permintaan tersebut adalah 

keliru, dan karenanya persyaratan permintaan atau tuntutan 

terse but, harus dinyatakan tidak perlu (futile) dan 

dikesampingkan.296 

Setelah penggugat mengajukan tuntutan terhadap direksi 

agar melakukan tindakan sesuai maksud penggugat, maka 

penggugat harus menunggu dalam waktu yang relatif lama. 

Dalam tahap ini direksi mungkin akan melakukan investigasi 

atau peninjauan, atau bahkan tidak melakukan tindakan apapun. 

Apabila direksi melakukan investigasi, maka business judgement 

rule dapat muncul memainkan peran. Direksi kemudian akan 

menolak untuk melakukan tindakan, dan apabila direksi telah 

melakukan peninjauan secara seksama dan tidak memiliki beban 

295/bid. 
296 Ibid. 
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berupa benturan kepentingan, pengadilan tidak akan melakukan 

peninjauan ulang (second guess) atau penilaian terhadap 

keputusan direksi. Konsekuensinya derivative action tidak dapat 

d'l . k 297 1 anJuL an. 

Kemungkinan lain, direksi akan memilih melakukan 

tindakan sesuai sesuai permintaan pemegang saham penggugat. 

Konsekuensinya, derivative action yang diajukan oleh pemegang 

saham penggugat kemungkinan besar akan terhenti. 

Namun demikian, pemegang saham penggugat masih 

mempunyai altematif lain yang dapat ditempuh. Penggugat 

dapat mendalilkan bahwa sebenamya tuntutan (demand) tersebut 

adalah tidak bermanfaat atau sia-sia (futile), dan karenanya 

pemberitahuan tuntutan tidak perlu dilakukan. Hal tersebut 

mungkin terjadi dengan alasan misalnya, kesalahan yang terjadi 

melibatkan mayoritas anggota direksi, atau salah satu pihak 

yang terlibat dalam perbuatan salah tersebut, menguasai atau 

mendominasi direksi atau dengan alasan lain yang dapat 

dijustifikasi. 298 

297 Ibid, hlm.403 
298 Ibid 
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Gugatan derivatif dalam Pozon Shareholders Litigation, 

2005 NCBC7 (N.C. Super, Ct, Nov, 10 2005) (Tennile), 

digugurkan oleh Pengadilan dengan alasan penggugat gagal 

melaksanakan pemberitahuan tuntutan yang dipersyaratkan 

berdasarkan hukum negara bagian Delaware. Dalam kasus 

tersebut pemegang saham penggugat tidak menyerang suatu 

tindakan spesifik dari direksi, sehingga Pengadilan 

mempertimbangkan dan menentukan "apakah terdapat anggota 

direksi yang terkait dengan perbuatan yang dipermasalahkan dan, 

j ika demikian, apakah anggota direksi yang tidak terkait, 

memiliki kemampuan untuk bertindak independen terhadap 

anggota direksi yang terlibat. 

Pengadilan menolak argumentasi bahwa empat anggota 

direksi perusahaan tersebut dianggap terkait karena berperan 

dalam komite audit perusahaan. Pengadilan berpendapat bahwa 

komite audit disyaratkan terdiri dari direktur yang independen 

dan tidak berkepentingan secara pribadi. Dengan demikian, tidak 

logis untuk menyimpulkan bahwa anggota direksi yang 

termasuk dalam komite audit, adalah otomtis terlibat dalam 

perbuatan yang dipermasalahkan. 

241 



Berbeda dengan kasus di atas, dimana gugatan derivatif 

(derivative action) digugurkan oleh pengadilan karena penggugat 

tidak memenuhi syarat pengajuan permintaan/tuntutan terlebih 

dahulu kepada direksi, kasus dalam Garlock v. Hilliard, 2000 

NCBC 11 (NC. Super, Ct Aug, 22 2000) (Tennille), adalah 

mengenat pengajuan tuntutan kepada direksi yang dilakukan 

sekaligus bersamaan dengan pengaJuan gugatan derivative 

action di pengadilan. 299 

Pengadilan memutuskan dalam kasus tersebut bahwa 

suatu tuntutan yang diajukan kepada direksi secara simultan atau 

bersamaan dengan pendaftaran perkara derivative action, adalah 

tidak memenuhi persyaratan tuntutan (demand requirement) 

menurut hukum. Tujuan persyaratan tuntutan adalah memberikan 

kesempatan kepada direksi untuk memenuhi kewajibannya 

sebelum perusahaan mengeluarkan biaya hukum atau sebelum 

liiigasi menjadi lebih rumit dan bereskalasi pada timbulnya 

tuntutan balik. 

Terhadap tuntutan penggugat mengenai adanya konspirasi 

sebagai alasan diajukannya tuntutan secara simultan, pengadilan 

299 Derivative Actions: North Cardina Business Litigaton Report, www. 
ncbusinesslitigationreport. com/case-derivative actions-], 14 Juli 2013. 
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memfokuskan pertimbangan pada doktrin imunitas internal 

pemsahaan (Intra Corporate Immunity), yang menyatakan bahwa 

suatu perusahaan tidak dapat berkonspirasi dengan dirinya 

sendiri, agen, officer atau karyawannya. Pengadilan memutuskan 

bahwa penggugat tidak dapat menyatakan suatu tuntutan 

mengenat terjadinya konspirasi secara internal, meskipun 

penggugat mendalilkan bahwa pemegang saham mayoritas 

mempunyai kepentingan pribadi yang independen dalam 

. . '11 I ah 300 mencapa1 tujuan 1 ega perus aan. 

Status kepemilikan saham penggugat dalam derivative 

action merupakan hal yang menarik dicermati. Eaton mencatat 

sejumlah pengadilan baik di tingkat federal maupun ·di tingkat 

negara bagian Amerika Serikat, telah mengadopsi persyaratan 

kepemilikan berlanjut. Namun demikian, pengadilan 

pengadilan tersebut masing-masing memiliki alasan yang 

bervariasi dalam menetapkan persyaratan kepemilikan saham 

b 1 . b 301 er anJut terse ut. 

300 Ibid 
301 Lihat lebih lanjut, Malaika M. Eaton, et.al., The Continuos Ownership Requirement in 

Shareholder Derivative Litigation: Endorsing A Common Sense Application of Standing And 
Choice-Of-Law Prociples, Willamette Law Review, WLR 47-1, 12/13/2010.,hlm.8. 
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Sebagian pengadilan, walaupun tanpa ada ketentuan 

tertulis yang tegas dalam peraturan perundang-undangan, 

menyimpulkan bahwa persyaratan kepemilikan berlanjut, secara 

implisit terdapat dalam peraturan atau ketentuan-ketentuan yang 

mcngatur derivative action. Sebagian lailmya mengakui bahwa 

persyaratan kepemilikan berlanjut tidak disyaratkan oleh teks 

atau rationale hukum perdata, namun pengadilan mengadopsi 

persyaratan kepemilikan berlanjut tersebut, atas dasar bahwa 

persyaratan kepemilikan tersebut merupakan prinsip yang 

fundamental berdasarkan hukum materil yang berlaku. 302 

Sebagian pengadilan lainnya mengakui bahwa, persyaratan 

kepemilikan berlanjut adalah berkaitan dengan posisi pemegang 

saham penggugat bersangkutan untuk melanjutkan derivative 

action. Terdapat pula pengadilan lainnya meskipun minoritas, 

yang menolak persyaratan kepemilikan berlanjut meskipun 

faktanya bahwa penggugat bcrsangkutan dalam suatu derivative 

action, diperbolehkan untuk melanjutkan gugatan asalkan 

penggugat tidak mengambil manfaat dari hasil gugatan yang 

302 Ibid 
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diberikan kepada perusahaan, yang nota bene merupakan pihak 

b d I k d . . . 303 yang se enamya a am per ara envatzve actwn. 

Beberapa kasus yang telah diputus oleh pengadilan 

federal dengan mempertimbangkan persyaratan kepemilikan 

berlanjut antara lain adalah kasus Lewis vs Chiles dalam wilayah 

Pengadilan Banding Ninth Circuit. 304 Meskipun Lewis 

merupakan pemegang saham pada Fred Meyer ketika 

mengajukan gugatan, namun penggugat kemudian menjual 

sahamnya selama berlangsungnya proses perkara. Tergugat 

mengajukan keberatan dan memohon putusan sela, dengan 

alasan Lewis tidak lagi mempunyai standing atau posisi hukum 

untuk melanjutkan proses gugatan. Pengadilan Negeri 

mengabulkan permohonan Tergugat dan menyatakan gugatan 

derivative action tersebut gugur atau dinyatakan tidak dapat 

diterima. Penggugat lalu mengajukan permohonan banding, dan 

kemudian Pengadilan tingkat banding Ninth Circuit menguatkan 

d.l . gk b 305 putusan penga 1 an tm at pertama terse ut. 

303 Ibid 

304 Pengadilan Banding Ninth Circuit adalah pengadilan banding di Amerika Serikat yang 
membawahi pengadilan negeri (district court) Alaska, Arizona, California Pusat, California Timur, 
California Utara, Hawaii, Idaho, Montana, Nevada, Oregon, Washington Timur, Washington Barat. 

305 Eaton ct.al. Lock.cit., him. 6. 
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Pengadilan banding the Ninth Circuit mendasarkan 

putusannya terse but, selain pada FRCP 23.1 (Federal Rule of 

Civil Procedures) atau hukum acara perdata federal, juga pada 

gagasan standing atau posisi hukum yang bersifat mendasar. 

Mengenai ketentuan Rule 23.1, pengadilan menjelaskan 

bahwa ketentuan yang menyatakan "derivative action tidak boleh 

dilakukan apabila penggugat tidak secara adil atau tidak 

memadai mewakili kepentingan pemegang saham, dalam rangka 

menegakkan hak perusahaan" telah berperan sebagai jangkar 

bagi konsep yang mendalihkan bahwa kepemilikan saham harus 

berlanjut selama berlangsung litigasi. 

Adapun mengenai gagasan fundamental mengenai posisi 

hukum pengugat, pengadilan menyatakan sebagai berikut: 

306 Ibid 

As a practical matter, the continuous ownership 
requirement stems from equitable nature of derivative 
action which allows a shareholder "to step into the 
corporation's shoes and to seek in its right the 
restitution he could not demand on his own. " This 
equitable principle reflects a shareholder's real interest 
in obtaining a recove1y for the corporation which 
increases the vaule of its holdings. 306 

(Sebagai masalah praktis, persyaratan kepemilikan 
berlanjut berasal dari sifat adil gugatan derivatif yang 
memungkinkan pemegang saham "untuk melangkah 
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masuk ke sepatu korporasi dan mencari restitusi menurut 
haknya yang dia tidak bisa menuntut sendiri." Prinsip 
adil ini mencerminkan kepentingan riil pemegang saham 
dalam memperoleh pemulihan bagi perusahaan yang 
meningkatkan vaule dari kepemilikannya; Terjemahan 
be bas oleh Penulis) 

Pengadilan pada prinsipnya berkesimpulan, bahwa oleh 

karena dasar dari tindakan dan basil pemulihan (pembayaran 

kompensasi) adalah milik perusahaan dan bukan milik 

pemegang saham penggugat, seorang penggugat yang tidak 

memiliki saham, tidak dapat menikmati manfaat dari basil 

gugatan, dan oleh karenanya tidak memiliki standing atau posisi 

untuk melanjutkan litigasi. 

Keberadaan komite litigasi dalam konsep derivative 

action Amerika Serikat merupakan hal yang unik. 

Pembentukan komite litigasi diprakarsai oleh direksi perusahaan 

pada saat penggugat akan mengajukan derivative action. 

Gugatan derivative action tidak diproses lebih lanjut oleh 

pengadilan sebelum komite litigasi menentukan apakah 

derivative action tersebut benar-benar sejalan dengan 

kepentingan terbaik perusahaan. Mungkin saja komite litigasi 

tersebut danggap sebagai hambatan utama yang harus diatasi 

247 



oleh pemegang saham dalam mengajukan derivative action. 

Komite litigasi secara normatif harus bersifat independen dan 

bebas dari pengaruh perusahaan yang diduga dirugikan. Akan 

tetapi, kenyataannya akan berpotensi muncul bias karena komite 

litigasi ditunjuk oleh direksi perusahaan yang bersangkutan. 

Konsep derivative action Amerika Serikat sampai saat ini 

demikian populer. Tentang hal ini Hofmann merinci alasan­

alasan mengapa derivative action menjadi populer di Amerika 

Serikat, sebagai berikut:307 

1. Para Advokat dimotivasi oleh pengadilan untuk menangani 

derivative action atas dasar kontinjensi atau berdasarkan 

perhitungan success fee, karena pengadilan menghitung 

biaya Advokat mengacu kepada sukses penanganan perkara. 

Menggunakan metode "common fund", persentase biaya 

Advokatdihitung berdasarkan jumlah gantirugi yang 

diputuskan oleh pengadilan, dan dibayarkan sebelum 

pembayaran lain dilakukan. Biaya Advokat (sekitar 20% dan 

30%) karenanya dibayarkan berdasarkan metode persentase. 

307 Melissa Hofinann, foe cit., him. 5-6 
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2. Oleh karena penggugat potensil dapat mengambil manfaat 

dari metode pembayaran lawyer berdasarkan success foe, 

maka persoalan biaya-biaya terlarang yang diderita oleh 

penggugat dapat dihindarkan. 

Siems membenarkan bahwa di Amerika Serikat, 

Advokat memang dapat menyetujui fee advokat atas dasar 

kontinjensi dan mengharapkan success fee jika penanganan 

perkara yang bersangkutan sukses. 308 Jadi secara teknis 

pemegang saham dimungkinkan untuk menegaskan tuntutan 

perusahaan terhadap anggota direksi melalui derivative action. 309 

Hal ini terutama disebabkan karena Advokat sendiri yang 

mengusulkan dan mengajukan gugatan tersebut sedangkan 

pemegang saham hampir tidak menanggung risiko sedikit pun.310 

Titik awalnya adalah "American Rule". Berdasarkan 

aturan main American Rule, setiap pihak akan membayar 

masing-masing biaya pengacaranya dari hasil perkara. Apabila 

pemegang saham memenangkan gugatan, maka pemegang saham 

tersebut akan dibebankan biayanya. Meskipun, dalam praktik, 

biaya tersebut akan digantikan oleh perusahaan, karena 

308 M h" M s· I . at Ias . 1ems, oc.c1t 
309 Ibid. 
3Jo Ibid. 
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sebenarnya secara materil yang mengajukan gugatan adalah 

perusahaan. 311 

Hofmann lebih lanjut menguraikan, berdasarkan teori 

Common Fund biaya-biaya yang telah dikeluarkan oleh 

pemegang saham penggugat digantikan sebagai kompensasi atas 

kerugian yang telah diselamatkan oleh perusahaan melalui 

d . t• t• 312 erzva zve ac wn. 

Ketentuan derivative action saat ini menetapkan bahwa 

dalam hal gugatan memberikan manfaat kepada perusahaan, 

maka biaya-biaya yang telah dikeluarkan oleh pemegang saham 

akan ditanggung oleh perusahaan. Apabila pemegang saham 

penggugat dinyatakan kalah oleh pengadilan, maka pemegang 

saham tidak harus membayar Advokat yang ditunjuk atau 

dipergunakan jasanya oleh anggota direksi yang digugat. 

Sejumlah kasus menunjukkan pengalihan pembayaran (fee shift) 

dalam hal gugatan diajukan tanpa alasan yang masuk akal, atau 

dengan tujuan yang tidak wajar. Apalagi pemegang saham yang 

telah menyetujui biaya-biaya kontinjen, tidak akan menghadapi 

311 Ibid 
312 Ibid. 
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risiko, dalam pengertian bahwa dalam hal derivative action gagal, 

tidak ada fee advokat yang harus dibayar. 

b. Kanada 

Peraturan derivative action di Kanada mulai 

diperkenalkan pada tahun 1970an menyusul rekomendasi dari 

Dickerson Committee pada tahun 1971 mengenai reformasi 

hukum perusahaan khususnya mengenai hak-hak pemegang 

saham. 

Berlainan dengan derivative action di Amerika Serikat 

yang lebih didasarkan pada kewajiban fidusia sebagaimana 

ditetapkan melalui case law, peraturan derivative action Kanada 

lebih banyak diatur oleh otoritas seperti Komisi Sekuritas 

Ontario (Ontario Securities Commission). 

Prinsip-prinsip derivative action diadopsi dalam Undang­

undang Perusahaan Kanada 1985 (Canada Business Corpor-ation 

Act 1985) melalui amandemen yang dilakukan pada tahun 2001. 

Sedangkan amandemen terhadap Ontario Business Corporation 

Act, dilakukan pada tahun 2007. Amandemen terse but 

memperluas cakupan pengertian ketekunan dan itikad baik 

direksi sebagai pembelaan atas tindakan direksi. 
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Dalam Pasal 239 Undang-undang Perusahaan Kanada 1985 

(Canada Business Corporation Act 1985) dinyatak:an sebagai 

berikut: 

(1) Subject to subsection (2), a complainant may apply 
to a court for leave to bring an action in the name 
and on behalf of a corporation or any of its 
subsidiaries, or intervene in an action to which any 
such body corporate is a party, for the purpose of 
prosecuting, defending or discontinuing the action 
on behalf of the body corporate. 

(2) No action may be brought and no intervention in an 
action may be made under subsection (1) unless the 
court is satisfied that 

(a) the complainant has given notice to the directors of 
the corporation or its subsidiary of the 
complainant's intention to apply to the court under 
subsection (1) not less than fourteen days before 
bringing the application, or as otherwise ordered by 
the court, if the directors of the corporation or its 
subsidiary do not bring, diligently prosecute or 
defend or discontinue the action; 

(b) the complainant is acting in good faith; and 

(c) it appears to be in the interests of the corporation 
or its subsidiary that the action be brought, 
prosecuted, defended or discontinued. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

( 1) Tunduk pada ketentuan ayat 2 pasal ini, penggugat 
dapat memohon persetujuan kepada pengadilan 
untuk mengajukan gugatan atas nama korporasi atau 
anak perusahaanya, atau mengintervensi suatu 
gugatan yang didalamnya koporasi menjadi pihak, 
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untuk keperluan pengajuan tuntutan, pembelaan atau 
penghentian gugatan atas nama perusahaan. 

(2) Tidak ada gugatan yang dapat diajukan dan tidak ada 
intervensi kedalam suatu gugatan yang dapat 
dilakukan berdasarkan ayat ( 1) kecuali pengadilan 
berpendapat bahwa telah terpenuhi sebagai berikut: 

(a) penggugat telah menyampaikan pemberitahuan 
kepada direksi perusahaan mengenai maksud 
penggugat untuk mengajukan permohonan kepada 
pengadilan berdasarkan ayat ( 1) tidak kurang dari 
empatbelas hari sebelum pengajuan permohonan, 
atau sebagaimana yang diperintahkan oleh 
pengadilan, j ika direksi perusahaan tidak 
mengajukan, menuntut dengan teknn atau membela 
atau menghentikan gugatan; 

(b) penggugat bertindak dengan itikad baik; dan 

(c) tampak bahwa 'adalah untuk kepentingan 
perusahaan, gugatan tersebut diajukan, dituntut, 
dibela atau dihentikan. 

Menurut Undang-undang Korporasi Kanada, gugatan 

derivatif diajukan oleh pemegang saham atas nama perusahaan 

terhadap direksi atau pihak lain yang telah melakukan tindakan 

merugikan perusahaan. Walaupun kasus melibatkan pihak ketiga, 

umumnya yang menjadi target utama adalah direksi atas 

kegagalannya menuntut pihak ketiga tersebut atas nama 

perusahaan. 
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Walaupun peraturan derivative action sudah lama 

diberlakukan di Kanada, namun tidak begitu banyak kasus 

derivative action yang terjadi di Kanada. Kenyataan ini dapat 

dilihat dari dua perspektif. Pertama, perspektif negatif yang 

melihat bahwa peraturan derivative action di Kanada telah gagal 

memberikan dampak dramatik bagi upaya pemulihan tindakan 

kesalahan yang dilakukan oleh anggota direksi. 

Kedua, perspektif positif yang melihat bahwa peraturan 

derivative action di Kanada telah berhasi~ memberikan efek jera 

(deterrent effect) kepada direksi perusahaan yang berpotensi 

menyalahgunakan hak dan kekuasaanya di perusahaan. Efekjera 

tersebut telah berhasil meminimalisasi kesalahan-kesalahan 

direksi yang dapat menjadi obyek gugatan derivatif. 

Peraturan derivative action Kanada oleh banyak 

yurisdiksi dianggap sebagai model ideal peraturan derivative 

action, dan telah diadopsi dan diadaptasikan oleh antara lain 

Selandia Baru, Australia dan Singapura.313 

Dalam praktik secara umum di Kanada, derivative action 

diajukan oleh penggugat yang sedang berstatus pemegang saham. 

Apabila gugatan diajukan oleh mantan pemegang saham, maka 

313 Melissa Hofinann, loc cit., him. 7 
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umumnya ditolak karena oleh pengadilan dianggap tidak 

mempunyai cukup kepentingan (sufficient interest) dalam 

derivative action tersebut. 

Mengenai persyaratan itikad baik bagi pemegang saham 

yang akan mengajukan gugatan, terdapat kasus-kasus di Kanada 

yang kelihatan kontroversial. Sebagian kasus menunjukkan 

bahwa persyaratan itikad baik kelihatannya akan terpenuhi 

apabila derivative action dilakukan untuk kepentingan 

perusahaan. Namun terdapat pula kasus dimana persyaratan 

itikad baik dianggap sebagai hal yang senus untuk 

dipertimbangkan. Ketiadaan itikad baik merupakan alasan yang 

cukup bagi pengadilan untuk menolak permohonan izin. Dalam 

kasus yang disebut terakhir, beban untuk menunjukkan itikad 

baik merupakan sesuatu yang harus dipenuhi oleh pemohon · atau 

penggugat. 314 

Menurut hukum yang berlaku di Kanada, izin dari 

pengadilan juga diperlukan untuk mengajuka_n derivative action. 

Pengajuan tuntutan kepada direksi sebelum mengajukan gugatan 

derivatif, juga disyaratkan sebagaimana halnya di Australia. 

314 Pearlie Koh Ming Choo, loc. Cit. hlm. 3. 
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c. Inggeris 

Sebelum tahun 2006, Inggeris tidak mmiliki kodifikasi 

ketentuan-ketentuan tentang derivative action. Dalam kurun 

waktu tersebut, meskipun dalam beberapa hal derivative action 

diperbolehkan, dalam praktik secara umum tidak dimungkinkan 

bagi pemegang saham untuk mengajukan gugatan bertindak atas 

nama perusahaan. Hal tersebut sejalan dengan putusan 

pengadilan pada tahun 1843 dalam perkara Foss v. Harbottle dan 

seperti telah diuraikan pada bagian terdahulu, pengecualian 

terhadap prinsip ini adalah sangat terbatas. 

Peluang untuk mengajukan derivative action hanya dalam 

hal kesalahan yang dilakukan oleh d,ireksi atau pelaku kesalahan 

dikategorikan sebagai, (a) kecurangan terhadap pemegang saham 

minoritas (fraud on the minority), sedangkan pelaku kesalahan 

tersebut berada dalam posisi pengendali perusahaan (in control 

position); (b) kesalahan a tau tindakan terse but tidak dapat 

diratifikasi (non-ratifiable) dalam suatu keputusan rapat 

pemegang saham; (3) kesalahan atau tindakan berada di luar 

lingkup tujuan perusahaan (ultra vires) sehingga sama sekali 
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liuak dapat diratifikasi. 315 Terkait dcngan hal terse but di atas, 

Slaughter and May melihat bahwa Derivative actions yang 

didasarkan pada prinsip common law selama ini tidak begitu 

populer dipraktikkan khususnya bagi perusahaan-perusahaan 

tertutup. Hal ini antara lain disebabkan karena ganti rugi yang 

dituntut oleh pemegang saham akan dibayarkan kepada 

perusahaan, bukan kepada pemegang saham penggugat. 316 

Untuk mengatasi kelemahan penerapan derivative action 

berdasarkan Common Law, maka Undang-undang Perusahaan 

lnggeris Tahun 2006 (The Companies Act 2006) yang mulai 

berlaku efektif tanggal 1 Oktober 2007, telah memperkenalkan 

kodiftk:asi ketentuan-ketentuan tentang Derivative Action. 

Prosedur derivative action diatur dalam Pasal 260 - 264 yang 

termuat dalam Bab 1 Bagian 11 Undang-undang tersebut. 

Undang-undang tersebut juga mengkodiftk:asi kewajiban-

315 Freshfields Bruckhaus Deringer, /oc.cit., him. 1 
• 

316 Lihat Slaughter And May, Companies Act 2006 Directors' Duties, Derivative Actions 
and Other Miscellanoeous Provisions, June 2007.www.slaughterand may.com/companies-act-
2006., hlm.7. 
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kewajiban direksi perusahaan dengan perubahan signiftkan 

dibandingkan dengan common law (non-statutory law).317 

Ketentuan-ketentuan dalam undang-undang tersebut telah 

memperluas kriteria atau peluang untuk mengajukan derivative 

action. Berdasarkan ketentuan tersebut, kriteria tindakan yang 

dapat digugat melalui mekanisme derivative action, mencakup 

tindakan-tindakan yang aktual, atau yang direncanakan, atau 

kelalaian bertindak, wanprestasi, melanggar kewajiban fidusia 

termasuk kewajiban kehati-hatian, keahlian dan kecermatan. 

Dalam hal-hal tertentu yang amat terbatas, derivative action juga 

dapat diajukan terhadap pihak ketiga. Misalnya, dalam hal pihak 

ketiga tersebut menerima uang atau kekayaan milik perusahaan 

dari anggota direksi yang diduga melakukan kesalahan yang 

merugikan perusahaan. 

317 Slaughter and May mencatat, bahwa alasan utama mengkodifikasi kewajiban­
kewajiban direksi dalam undang-undang tersebut adalah, untuk memberikan pemyataan otoritatif 
mengenai hal-hal yang termasuk kewajiban direksi tersebut. Namun demikian, lanjutnya, 
kodifikasi tersebut menunjukkan kurangnya flexibilitas dan juga ketiadaan kepastian tentang 
hubungan antara ketentuan-ketentuan statutory dan common law. Ketidakpastian ini sebenamya 
disebabkan karena Undang-undang tersebut menyatakan bahwa kewajiban direksi berdasakan 
statutory law menggantikan kwajiban-kewajiban direksi berdasakan common law dan juga 
menyatakan bahwa ketentuan-ketentuan common law akan berlaku dalam menginterpretasikan 
kewajiban-kewajiban berdasarkan statutory law. Lihat lebih lanjut Slaughter an May, Ibid., hlm.l. 
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Sehubungan dengan luasnya cakupan derivative action 

sebagaimana digambarkan di atas, Slaughter and May 

menyatakan sebagai berikut: 

There is concern that this will give increased scope 
for derivative claims for the following reasons: 

a. The breadth of the new general duties of directors; 

b. There will be no requirement for the director to have 
benefited personally from the breach, as is the case 
under current law; 

c. It will no longer be ncessary for the shareholders 
bringing the claim to show that the director who 
carried out the wrongdoing control the majority of the 
company's shares (the so-called "wrong doer control" 
test under the current law); and 

d. The ability to bring derivative claims against third 
parties (although DTJ's explanatory notes to the Act 
suggest that derivative claims against third parties 
would be permitted only in very narrow circumstances, 
for example where a third party knwowingly received 
a company's money or pro/lerty claim from a director 
acting in breach oftrust).3 8 

Tetjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

Ada kekhawatiran bahwa hal ini akan memberikan 
lingkup yang besar bagi gugatan derivatif berdasarkan 
alasan-alasan berikut: 

a. Luasnya kewajiban-kewajiban umum yang baru bagi 
direksi; 

318 Ibid., hlm.8 
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b. Tidak adanya lagi persyaratan bagi direksi telah 
mengambil manfaat dari pelanggaran, sebagaimana 
hukum saat ini; 

c. Tidak lagi perlu bagai pemegang saham membawa 
tuntutan untuk menunjukkan bahwa direktur yang 
melakukan kesalahan mengendalikan mayoritas saham 
perusahaan (yang disebut dengan uji "kendali pelaku 
kesalahan" berdasarkan hukum yang berlaku); dan 

d. Kemampuan untuk mengajukan gugatan derivatif 
terhadap pihak ketiga (meskipun catatan penjelasan 
DTI terhadap Undang-undang tersebut mengisyaratkan 
bahwa tuntutan terhadap pihak ketiga diperbolehkan 
hanya dalam situasi yang sangat sempit, misalnya 
apabila pihak ketiga dengan sadar menerima klaim 
uang atau kekayaan perusahaan dari seorang direktur 
yang bertindak melanggar kepercayaan); 

Perlu diketahui bahwa ketentuan-ketentuan derivative 

action dalam Undang-undang Perusahaan Inggeris Tahun 2006 

tersebut tidak mengubah ketentuan mengenai ganti rugi, 

sehingga ganti rugi yang dituntut oleh pemegang saham 

penggugat apabila menang dalam perkara, tetap harus 

dibayarkan kepada perusahaan bukan kepada pemegang saham 

penggugat. 319 

Tidak ada kewajiban untuk memperoleh 1zm dari 

pengadilan sebelum mengajukan derivative action menurut 

319 Freshfields Brockhaus Deringer, lac. cit., hlm. I 
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Undang-undang Perusahaan Inggeris Tahun 2006 tersebut. Akan 

tetapi undang-undang tersebut menetapkan prosedur yang harus 

dilewati guna mendapatkan izin pengadilan untuk melanjutkan 

tuntutan. Tuntutan akan berlanjut ke tahap persidangan secara 

penuh hanya apabila pemegang saham yang bersangkutan 

berhasil melewati prosedur yang ditetapkan, yaitu sebagi berikut: 

1. Pemegang saham yang mengajukan gugatan harus memohon 

izin kepada pengadilan untuk melanjutkan tuntutan dan 

mengajukan bukti-bukti prima facie agar perkara tersebut 

tidak digugurkan (dismissed). Apabila pengadilan 

menetapkan bahwa perkara prima facie tidak diterima, maka 

pengadilan akan menggugurkan permohonan pemegang 

saham tersebut dan dapat mengeluarkan perintah lanjutan 

yang dianggap patut oleh pengadilan (misalnya perintah 

pengadilan terkait pembayaran biaya perkara oleh pemegang 

saham). Baik tergugat maupun pengadilan tidak terlibat 

dalam tahap ini walaupun perusahaan sudah menerima 

pemberitahuan gugatan. Pemerintah melihat hal ini sebagai 

peluang bagi pengadilan untuk menggugurkan gangguan-
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gangguan atau tututan-tuntutan yang tidak memiliki dasar 

hukum yang kuat, secepat mungkin. 

2. Apabila permohonan tersebut tidak digugurkan oleh 

pengadilan pada tahap pertama, maka pengadilan dapat 

meminta perusahaan untuk mengajukan bukti. Selanjutnya 

pada sidang pemeriksaan permohonan tersebut pengadilan 

dapat, memberikan izin kepada pemegang saham untuk 

melanjutkan tuntutan sesuai syarat-syarat yang ditetapkan 

oleh pengadilan, menunda persidangan dan memberikan 

pengarahan-pengarahan yang perlu, atau pengadilan dapat 

pula menolak permohonan 1zm dan menggugurkan 

permohonan pemegang saham terse but. 

Pengadilan akan menolak memberikan tzm kepada 

pemegang saham untuk melanjutkan proses gugatan derivatif 

apabila terbukti, bahwa anggota direksi yang patuh terhadap 

kewajiban untuk memajukan bisnis perusahaan, tidak berupaya 

melanjutkan tuntutan; atau perbuatan yang menjadi dasar 

gugatan, timbul dari tindakan atau kelalaian yang sebelumnya 

telah diratifikasi oleh perusahaan, atau telah diratiftkasi oleh 

perusahaan sesudah terjadinya tindakan atau kelalaian terse but. 
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Pertimbangan yang mendasari pengadilan untuk 

memberikan izin melanjutkan tuntutan, wajib didasarkan pada 

krteria; (i) apakah pemegang saham bertindak dengan itikad baik 

dalam mengajukan gugatan derivatif; (ii) pentingnya dilanjutkan 

tuntutan tersebut oleh seorang direksi yang yang bertindak sesuai 

dengan kewajiban direksi untuk memajukan kesuksesan 

perusahaan; 320 (iii) apakah tindakan atau kegagalan bertindak 

yang menjadi dasar munculnya tuntutan, telah, atau 

kemungkinan akan, disahkan atau diratifikasi oleh perusahaan 

setelah terjadi perbuatan tersebut; (iv) apakah perusahaan telah 

memutuskan untuk tidak melanjutkan tuntutan; (v) apakah 

tindakan atau kegagalan bertindak yang menjadi munculnya 

tuntutan, telah memberikan alasan tindakan bahwa pemegang 

saham dapat melanjutkan gugatan atas namanya sendiri daripada 

atas nama perusahaan; dan (vi) ada bukti di depan pengadilan 

mengenai pandangan pemegang saham perusahaan yang tidak 

320 Slaughter and May mencatat bahwa statutory duty yang paling mengundang 
perdebatan adalah kewajiban direksi untuk memajukan kesuksesan perusahaan. Dikatakan, 
kewajiban ini mengharuskan direktur untuk bertindak dengan dengan cara "yang dia anggap, 
dengan itikad baik, akan memajukan kesuksesan perusahaan untuk kepentigan pemegang saham 
secara keseluruhan" (Pasal 172 Undang-Undang Perusahaan Inggeris 2006). Menurut pemerintah 
lnggeris, dalam konteks ini yang dimaksud dengan "sukses" adalan "peningkatan nilai dalam 
jangka panjang" bagi perusahaan. Namun dernikian, terbuka kemungkinan bagi perusahaan untuk 
mengadopsi pengertian "sukses" yang berbeda, dalam anggaran dasar perusahaan. Pemerintah 
menetapkan bahwa keputusan mengenai hal apa yang akan memajukan kesuksesan perusahaan, 
pada akhimya merupakan salah satu keputusan direktur dengan itikad baik. Lihat lebih lanjut 
Slaughter and May, foe. cit., hlm. 60. 
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memiliki kepentingan pribadi, langsung atau tidak langsung 

dalam perkara terse but. 

Secara umum Pengadilan dapat juga mempertimbangkan 

apakah derivative action tersebut bertentangan dengan 

kepentingan perusahaan atau tidak, apakah pemegang saham 

penggugat mempunyai itikad baik atau tidak, dan apakah 

perusahaan sudah memutuskan untuk tidak mengajukan sendiri 

tuntutan tersebut. Dan lebih penting lagi, penggunaan derivative 

action 321 akan tergantung pada keterkaitannya dengan upaya 

pemulihan terhadap tindakan yang tidak jujur (unfair prejudice 

remedy) yang mana tidak mensyaratkan otorisasi pengadilan. 

Pada tahun 20 12 suatu pengadilan banding di Inggeris 

dalam putusannya dalam perkara Maidment v. Attwood and 

Others [2012] EWCA Civ 998, menggarisbawahi pentingnya 

unfair prejudice remedy sebagai salah satu cara untuk 

321 John Sykes dari Charles Russel LLP dalam Minorioty Shareholders and their 1ights, 
January 2009, -.,vww.char/esrussel.c:o.uk., hlm.l., mt:ngemukakan bahwa perlindungan yang 
paling penting bagi pemegang saham minoritas adalah, adanya hak bagi pemegang saham 
minoritas untuk memohon penetapan kepada pengadilan bersasarkan ketentuan pasal 994 
Undang-undang Perusahaan lnggeris 2006. Upaya hukum ini diajukan atas dasar adanya dugaan 
bahwa perusahaan dijalankan oleh pemegang saham mayoritas dengan cara yang tidak adil atau 
tidak seimbang bagi seluruh pemegang saham lainnya, atau bagi sebagian pemegang saham 
(termasuk Pemohon). Hal ini bisa mencakup pelanggaran komitmen antarpemegang saham 
(misalnya, perjanjian pemegng saham atau anggaran dasar perusahaan); pelanggaranfiduciary duty, 
pelanggaran perjanjian lainnya. Biasanya penyelesaian yang dtuntut adalah berupa perintah dari 
pengadilan bahwa pemegang saham lain atau perusahaa.n hams membeli saham pemegang 
minoritas tersebut dengan harga yang wajar. 
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mendorong perilaku yang wajar dalam mengelola perusahaan 

kecil. Pengadilan menerima permohonan banding pemegang 

saham minoritas terhadap putusan pengadilan tingkat pertama 

yang telah menolak permohonannya atas dasar unfair prejudice 

remedy. Pengadilan banding mempertimbangkan bahwa hakim 

pada tingkat pertama telah melakukan kesalahan dalam 

menangani perkara tersebut. Pengadilan banding memutuskan 

bahwa seorang direktur telah melanggar kewajibannya dengan 

menetapkan remunerasi bagi dirinya sesuai dengan kepentingan 

pribadinya, bertentangan dengan kewajibannya sebagai direktur 

perusahaan dan hal tersebut termasuk dalam kategori prilaku 

yang tidakjujur (unfair prejudice). 322 

Pembayaran biaya derivative action, di Inggeris, seperti 

halnya di banyak negara, dilakukan oleh pihak yang kalah 

kepada pihak yang menang ("English Rule''). Berbeda dengan 

Amerika Serikat ("American Rule"), di Inggeris yang menjadi 

masalah adalah mengenai risiko kekalahan bagi pemegang 

saham dalam derivative action. Dalam hal ini, selain biaya-biaya 

322 Lihat Hunt & Coombs, solicitors, ht1p:/!www. hscolicitor. co. uklnew/ un/O.ir-prejudice. 
Terakhir dikunjungi 2 April2013. 
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hukum dan pengadilan, pemegang saham JUga harus 

menanggung biaya Advokat pihak tergugat. 

Hal yang kelihatan agak ganjil bahwa perusahaan harus 

ditempatkan sebagai tergugat, padahal dalam perkara derivative 

action yang menjadi tergugat sebenarnya adalah anggota direksi 

yang melakukan kesalahan. Namun demikian, penempatan 

perusahaan sebagai tergugat hanya merupakan persyaratan teknis 

agar perusahaan terikat oleh keputusan pengadilan dalam 

perkara derivative action323 

Kemudian pemegang saham harus memberitahukan 

perusahaan dengan memberikan salinan gugatan dan 

pemberitahuan permohonan tzm. Pemberitahuan bukan 

merupakan syarat formal dari gugatan. Konsekuensinya, 

perusahaan tidak memiliki kewajiban untuk merespon 

pemberitahuan tersebut. 

Tidak ada kewajiban pemegang saham penggugat untuk 

memberitahukan kepada anggota direksi yang terkait dengan 

gugatan tersebut. Oleh karena itu adalah penting bagi perusahaan 

untuk segera menyampaikan kepada direksi yang bersangkutan 

323 Ibid 
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mengenai gugatan derivatif yang diajukan oleh pemegang saham 

terse but. Perusahaan juga harus mempertimbangkan apakah akan 

memberikan pemberitahukan di bawah polis asuransi D&O 

(Director and Officers). 

d. Australia 

Pada tanggal 13 Maret 2000 Statutory (Peraturan tertulis) 

Derivative Actions mulai beroperasi setelah diperkenalkan dalam 

Undang-undang Program Reformasi Ekonomi Hukum 

Perusahaan Tahun 1999 (Law Economic Reform Program Act 

1999). Peraturan derivative actions ini didasarkan pada Undang­

undang Korporasi Bisnis Ontario 1982 (Ontario Business 

Corporation Act 1982/24 

Statutory derivative action kemudian diatur dalam Bagian 

2F.1A Undang-undang Korporasi Australia Tahun 2001 

(Corporation Act 2001). Undang-undang tersebut, 

memungkinkan pemegang saham atau mantan pemegang saham 

suatu perusahaan untuk mengajukan gugatan atas nama 

perusahaan, atau mengintervensi perkara yang didalamnya 

perusahaan terlibat sebagai pihak. Statutory derivative action ini 

324 Melissa Hofinann, loc.cit., hlm. 1 1 
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dimaksudkan untuk menyempumakan kelemahan common law 

derivative action, berdasarkan rekomendasi dari laporan 

pemerintah. Laporan ini mempersepsikan statutory derivative 

action325 sebagai bentuk pemulihan yang penting yang tersedia 

bagi pemegang saham minoritas untuk menegakkan hak-haknya. 

Peraturan derivative action tersebut telah menggantikan 

setiap peristiwa yang tercakup dalam pengecualian terhadap 

ketentuan Foss v Harbottle, sehingga dengan demikian, kecuali 

untuk perusahaan asing, setiap derivative action yang akan 

dilakukan di Australia harus mengacu kepada Bagian 2F .lA 

Undang-undang Perusahaan Australia 2001.326 

Berkaitan dengan perkembangan derivative action di 

Australia khususnya mengenai efektifitas dan manfaatnya, 

berbagai pendapat telah dikemukakan di berbagai Iiteratur. Ada 

pendapat yang melihat derivative action dari pespektif analisis 

ekonomi bahwa model tata kelola perusahaan yang 

mengandalkan litigasi, sangat sulit untuk didukung. Sementara 

pendapat lainnya melihat bahwa, meskipun konsep derivative 

action memiliki keterbatasan, namun memiliki peran yang 

325 Ian M Ramsay, foe. cit., him. 6 
326 Ibid., him. 20 
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penting dalam rangka mewujudkan tata kelola perusahaan yang 

efektif. Memberikan pemulihan yang efektif bagi pemegang 

saham dengan j alan memberi hukuman dan efek j era terhadap 

prilaku manajerial yang salah, akan membantu memelihara 

kepercayaan investor. 

Mengutip Choo, Ramsay mengemukakan bahwa 

statutory derivative action memiliki tujuan utama untuk 

memberikan efek jera, dengan memberdayakan pemegang saham 

dan lainnya. Derivative action berperan memberikan efek j era 

dengan memberikan ancaman tanggungjawab terhadap pri1aku 

manajerial yang menyimpang.327 

Mengenai proses peradilan derivative action di Australia, 

Undang-undang perusahaan Australia menggariskan bahwa 

sebelum pengadilan memberikan tzm kepada pemohon/ 

penggugat untuk memproses pengaJuan derivative action, 

pemohon harus meyakinkan pengadilan mengenat hal-hal 

sebagai berikut : 

a. Bahwa perusahaan mungkin tidak akan memproses 

gugatan atau kasus tersebut, atau mengambil 

327 Ibid, him. 16 
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tanggungjawab atas kasus tersebut baik sebagian maupun 

seluruhnya: Pasal237(2)(a); 

b. Pemohon atau penggugat adalah beritikad baik: Pasal 

237(2)(b); 

c. Izin untuk mengajukan Derivative Actions tersebut adalah 

untuk kepentingan terbaik perusahaan: Pasal237(2)(c); 

d. Permohonan izin diajukan sebab terdapat masalah serius 

yang harus diadili: Pasal237(2)(d); dan 

e. Pemohon telah menyampaikan pemberitahuan tertulis 

kepada perusahaan paling lambat empat belas hari 

sebelum mengajukan permohonan, memberitahukan 

perusahaan tentang maksud pemohon untuk memohon 

izin dan alasan untuk mengajukan derivative actions 

(kecuali jika pengadilan berpendapat bahwa adalah patut 

untuk memberikan izin pengajuan derivative actions 

meskipun pemberitahuan tidak disampaikan kepada 

perusahaan). 

Masing-masing kriteria tersebut harus dipenuhi agar 

pengadilan memberikan izin kepada pemohon untuk memproses 

pengajuan derivative action. Menurut Huang, diantara kriteria 
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atau syarat untuk memperoleh izin tersebut, syarat "untuk 

kepentingan terbaik bagi perusahaan" (the best interest of the 

company) adalah syarat yang paling sulit untuk dipenuhi. Dalam 

praktik, pengadilan perlu melihat sifat dan maksud pengajuan 

gugatan derivatif, menimbang-nimbang manfaat litigasi 

dibandingkan dengan hambatan-hambatan yang akan dihadapi, 

disamping memertimbangkan probabilitas suksesnya gugatan 

derivatif terse but. 328 

Huang329 menyatakan bahwa terdapat asumsi yang dapat 

diperdebatkan di Australia bahwa pemberian izin untuk 

mengajukan gugatan derivatif, tidak sesuai dengan kepentingan 

terbaik perusahaan (the best interest of the company) apabila: 

(1) The proceedings are by the company against a third 
party or by a third party against the company; and 

(2) The company has decided not to bring the 
proceedings or not to defend the proceedings or to 
discontinue, settle, or compromise the proceedings; 
and 

(3) All of directors who participated in that decision 
acted in good faith for a proper purpose, did not 
have a material personal interest in the decision, 
informed themseleves about the subject matter of the 
decision to the extent they reasonably believed to be 
appropriate, and rationally believed that the 
decision was in the best interest of the company. 

328 Lihat Huang, op.cit., hlm. 246 
329 Ibid, op.cit. hlm.245 

271 



Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

(1). Gugatan dilakukan oleh perusahaan terhadap pihak 
ketiga atau oleh pihak ketiga terhadap perusahaan; 
dan 

(2). Perusahaan telah memutuskan untuk tidak 
mengajukan gugatan atau tidak membela proses 
gugatan atau tidak melanjutkan, menyelsaikan, atau 
mengompromikan proses perkara; dan 

(3) Semua direktur yang berpartisipasi dalam keputusan 
itu bertindak dengan itikad baik untuk suatu maksud 
yang tepat, tidak mempunyai kepentingan pribadi 
yang material dalam keputusan tersebut, 
menginformasikan diri mereka sendiri mengenai 
pokok keputusan tersebut shingga mereka secara 
wajar mempercayainya sebagai keputusan yang 
layak, dan secara rasional mempercayai bahwa 
putusan itu adalah untuk kepentingan terbaik baik 
perusahaan; 

Pengaturan kontinjensi biaya litigasi dilarang di Australia 

termasuk biaya untuk mengajukan derivative action. 33° F aktor ini 

dianggap sebagai salah satu penyebab mengapa statutory 

derivative action di Australia tidak begitu senng 

dipergunakan. 331 

Berkaitan dengan hal tersebut khususnya mengenai biaya 

litigasi, Hofmann menyatakan bahwa meskipun peraturan 

derivative action Australia tidak memperbolehkan tindakan-

tindakan hukum tersebut dibiayai atas dasar kontinjensi, namun 

330 Melissa Hofinan, loc.cit., him. 12. 
331 Lihat Pearlie Koh Ming Choo, foe. Cit. Wm. 3. 
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faktanya terdapat 21 kmm~ yang dilaporkan dalnm waktn kur:mg 

dari 3 tahun yang menunjukkan hahwa, mcskipun pcratunm 

tersebut masih bam, namtm peraturan tersebut nampaknya 

memberikan efek jera yang efektif. Peraturan tersebut 

memberikan pemegang saham minoritas suatu mekanisme untuk 

menjalankan kontrol atas nama pemsahaan ketika direksi tidak 

dapat atau tidak ingin mengambil tindakan. Peraturan tersebut 

telah berperan sebagai "watchdog" dan alat tawar yang dapat 

dipergunakan oleh pemegang saham untuk mengancam akan 

mengajukan derivative action. Lebih dari itu, oleh karena 

pembatasan yang ketat dalam penggunaannya, dan banyaknya 

persyaratan yang hams dipenuhi untuk mendapatkan izin 

pengadilan, maka penyalahgunaan proses derivative action 

dengan hanya bermaksud mengganggu anggota direksi misalnya, 

dapat diminimalkan. 332 

Biaya litigasi derivative action kelihatannya mempakan 

batu sandungan bagi statutory derivative action di Australia. 

Mengutip Mitchell, Hofmann menunjuk biaya litigasi yang 

begitu luar biasa besamya yang terjadi dalam perkara Prudential 

332 Hofinann, op.cit., him. 17 
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Asurance Co Ltd v Newmun Industries (No.2), dimana 

persidangan yang berlangsung selama 70 hari, dan $1.5 juta 

biaya yang dikeluarkan oleh pemegang saham penggugat, dalam 

rangka untuk memutuskan legal standing atau posisi hukum 

dalam mengajukan derivative action. 333 

Hofmann lebih jauh mencatat sebuah kasus dalam suatu 

perusahaan keluarga sehubungan dengan biaya litigasi derivative 

action di Australia. Diuraikan bahwa Mrs Brightwell adalah 

seorang janda dari seorang direktur sebuah perusahaan keluarga 

yang bemama RFB Holdings. Direktur tersebut meninggal 

dunia pada tahun 1995 dan meninggalkan hutang pribadi kepada 

perusaaan. Berdasarkan praktik akunting yang diduga curang 

dalam perusahaan tersebut, hutang direktur tersebut diabaikan 

atau ditutup. Laporan likuidator menunjukkan bahwa direktur 

tersebut telah menerima "dividen dan pembayaran kembali 

modal" senilai $ 416,720 untuk saham tunggalnya, semen tara 

pemegang saham lainnya masing-masing menerima $2 untuk 

setiap lembar saham.334 

333 Lihat Melissa Hofmann, op.cit.,h!m. 12 
334 Ibid 
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Mayoritas saham di RFB Holdings dipegang oleh anak-

anak mendiang pejabat direktur dan mantan isterinya, dan Mrs. 

Brightwell memegang 10 % saham dan perusahaan perkebunan 

milik mendiang pejabat direktur memegang 1 lembar saham. 

Gugatan diajukan oleh pengugat pada tahun 1998.335 

Mengenai biaya litigasi yang jumlahnya mencapai sekitar 

$125,000.00 sampai kasus tersebut disidangkan, hakim Austing 

cukup bersimpatik pada beban biaya yang ditanggung oleh Ny. 

Brighwell. Meskipun penggugat berhasil mendapatkan izin dari 

pengadilan untuk mengajukan derivative action, penggugat 

diperintahkan membayar biaya-biaya Ny. Brightwell sampai izin 

pengadilan dikeluarkan, dengan alasan biaya sebelumnya yang 

dikeluarkan oleh Ny Brightwell timbul dari kegagalan pihak 

penggugat untuk mengajukan tuntutan yang layak dan tepat 

dalam pemyataan gugatan sebelumnya. 336 Berdasarkan uraian 

di atas, tampak bahwa pengadilan memiliki keleluasaan untuk 

menentukan atau mengalokasikan beban biaya litigasi. Hal ini 

sejalan dengan maksud ketentuan Pasal 242 Undang-undang 

Perusahaan Australia 2001 terse but, yaitu: 

335 Ibid 
336 Ibid 
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...... empowers the court to make "any orders it 
considers appropriate about the costs" of the persons to 
whom it refer. The court is thus free to aproach matters 
with which the section deals unconfined by statutory 
prescriptions and by references to the discretions that 
apply in the ordinary course in deciding application for 
costs. 337 

( .... memberdayak:an pengadilan untuk membuat "setiap 
perintah yang dianggapnya layak mengenai biaya " dari 
orang-orang yang terkait". Pengadilan kemudian be bas 
untuk mendekati masalah yang diatur oleh ketentuan­
ketentuan tertulis dan melalui rujukan kepada kebijakan 
yang berlaku dengan cara yang biasa dalam memutuskan 
permohonan biaya; Terjemahan bebas oleh Penulis) 

Menarik untuk diketengkahkan pengajuan gugatan 

derivatif dengan menggunakan alasan atau prinsip keadilan di 

Australia. Seperti disinggung sebelumnya, l:lJasan keadilan telah 

dijadikan dasar pertimbangan oleh pengadilan di Australia dalam 

kasus Biala v Mallina Holdings Ltd. 

Pemegang saham mayoritas yang diduga telah melakukan 

kesalahan, telah mengalihkan sahamnya sebelum sidang 

pengadilan dimulai, untuk menentukan apakah terdapat unsur 

"perbuatan curang terhadap minoritas" (Fraud on the minority). 

Para tergugat mengajukan tangkisan bahwa tanggal yang 

337 Ian M. Ramsay., op.cit., hlm.36 

276 



dipergunakan untuk memastikan permasalahaan "status 

pengenda1i"338 hukanlah tanggal pendaftaran perkara, melainkan 

adalah tanggal dimulainya sidang di pengadilan. Ptmgadilan 

berpendapat bahwa tanggal yang dipergunakan untuk 

menentukan status pengendali Tergugat adalah tanggal 

dimulainya sidang. Dengan demikian Tergugat tidak lagi 

dianggap sebagai pemegang saham pengendali pada waktu 

sidang dimulai, karena telah mengalihkan sahamnya sebelum 

sidang dilaksanakan. Akan tetapi, meskipun Tergugat tidak 

dianggap sebagai pemegang saham pengendali, namun 

Pengadilan tetap mengizinkan pemegang saham minoritas 

penggugat untuk mengajukan gugatan derivatif dengan dasar 

"pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan339
• 

338 Menarik untuk dicatat pendapat dan pertimbangan Edgar Joseph JR J, seorang hakim 
di Malaysia yang m~meriksa gugatan derivative action dalam perkara Tan Guan Eng v Mg Kweng 
Hee (1991 ), yang menyatakan bahwa "cara yang paling mudah untuk menentukan apakah tergugat 
memiliki status pengendali atau tidak, adalah dengan melihat kepemilikan sahamnya di perusahaan. 
Apabila mayoritas sah::1m perusahaan dipegang oleh tergugat, berarti tergugat adalah pengendali 
perusahaan. Akan tetapi jika tidak demikian halnya, maka tidak serta merta dapat disimpulkan 
bahwa tergugat bukanlah pengendali perusahaan. Pengadilan harus melihat lebih jauh dibalik 
kepemilikan saham, untuk menentukan apakah tergugat secara de facto mengendalikan perusahaan. 
Lihat putusan Pengadilan Tinggi Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tan Guan Eng v 
Mg Kweng He e., http://www .ipsofactoj .com/ archieve/1991/Part07 /arc 1991 (07)-002.htm. 

339 Margaret Chew, toe. cit., 
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e. Singapura. 

Derivative Action di Singapura diatur dalam Undang-

undang Perusahaan Singapura 1993 (Singapore Company Act 

1993) yakni ketentuan Pasal 216A, yang hanya berlaku terhadap 

perusahaan yang tidak terdaftar di Bursa Efek Singapura 

(Singapore Stock Exchange). Pemegang saham dari perusahaan 

terbuka yang ingin mengajukan derivative action, hams 

menggunakan common law sebagai lawan dari statutory law. 

Apabila suatu kesalahan telah dilakukan terhadap 

perusahaan dan tidak ada tindakan yang diambil untuk 

memulihkan kerugian perusahaan akibat tindakan kesalahan 

terse but, maka terdapat beberapa alternatif tindakan yang terbuka 

bagi pemegang saham perusahaan yaitu sebagai berikut:340 

1. Pemegang saham dapat meminta direksi untuk mengambil 

tindakan atas nama perusahaan; atau 

34° Christian Chin, Minority Shareholders and Derivative Actions, http:www. lawgazette. 
com.sg/2000-1 O/Oct00-focus3htm. hlm.l 
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2. Pemegang saham dapat mengusulkan diadakan rapat umum 

pemegang saham dengan tujuan menghasilkan keputusan 

untuk mengajukan derivative action; atau 

3. Apabila tidak ada di antara dua hal tersebut di atas yang 

dilakukan, maka pemegang saham dapat melakukan: 

a. Mengajukan gugatan derivatif terhadap tergugat pribadi; 

a tau 

b. Memohon kepada pengadilan berdasarkan ketentuan 

Pasal 216 A untuk meminta izin mengajukan gugatan 

atas nama perusahaan. 

Ketika tergugat potensil berada dalam posisi menghalangi 

upaya-upaya untuk menegakkan hak-hak perusahaan dalam 

mengajukan derivative action terhadap tergugat, maka satu­

satunya alternatif yang terbuka bagi pemegang saham adalah 

alternatifketiga sebagaimana tersebut di atas. 

Statutory (Peraturan tertulis) Derivative Action pertama 

kali diperkenalkan di Singapura pada tahun 1993. Hofmann 

mencatat bahwa dalam kurun waktu sekitar sepuluh tahun sejak 

derivative action diperkenalkan di Singapura, hanya terdapat dua 

kasus derivative action yang dilaporkan, satu kasus yang tiuak 
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dilaporkan, dan tujuh kasus yang dilaporkan dimana perusahaan 

menggugat direkturnya karena melakukan pelanggaran fiduciary 

duty.34l 

Hofmann selanjutnya mengemukakan, peraturan 

derivative action di Singapura pada prinsipnya sama dengan 

ketentuan derivative action yang berlaku di Inggeris, Kanada, 

Australia dan Selandia Baru. Hal ini dapat dipahami karena 

konsep derivative action di Singapura mengadopsi model 

peraturan derivative action yang diatur dalam Undang-undang 

Korporasi Bisnis Kanada (Canada Business Corporation Act). 342 

Mekanisme Derivative Action di Singapura dinyatakan 

dalam ketentuan Pasal 216 A (2) dan (3) Undang-undang 

Perusahaan Singapura 1993 menentukan sebagai berikut: 

(2) Subject to subsection (3), a complainant may apply to 
the Court for leave to brzng an action in the name and 
on behalf of the company or intervene in an action to 
which the company is a party for the purpose of 
prosecuting, defending or discontinuing the action on 
behalf of the company. 

(3) No action may be brought and no intervention in an 
action may be made under subsection (2) unless the 
Court is satisfied that -

341 Melissa Hofinann, Joe cit., him. 8 
342 Ibid. 
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(a) the complainant has given 14 days' notice to the 
directors of the company of his intention to apply 
to the Court under subsection (2) if the directors of 
the company do not bring, diligently prosecute or 
defend or discontinue the action; 

(b) the complainant is acting in good faith; and 
(c) it appears to be prima facie in the interests of the 

company that the action be brought, prosecuted, 
defended or discontinued. 

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut: 

(2) Tunduk pada ketentuan ayat 3 pasal ini, penggugat 
dapat memohon persetujuan kepada Pengadilan 
untuk mengajukan gugatan atas nama perusahaan, 
atau mengintervensi suatu gugatan yang 
didalamnya koporasi menjadi pihak, untuk 
keperluan pengajuan tuntutan, pembelaan atau 
penghentian gugatan atas nama perusahaan. 

(3) Tidak ada gugatan yang dapat diajukan dan tidak 
ada intervensi kedalam suatu gugatan yang dapat 
dilakukan berdasarkan ayat (2) kecuali pengadilan 
berpendapat bahwa telah terpenuhi sebagai 
berikut: 

(a) penggugat telah menyampaikan pemberitahuan 
kepada direksi perusahaan mengenai maksud 
penggugat untuk mengajukan permohonan 
kepada pengadilan berdasarkan ayat ( 1) tidak 
kurang dari empatbelas hari sebelum pengajuan 
permohonan, atau sebagaimana yang 
diperintahkan oleh pengadilan, jika direksi 
perusahaan tidak mengajukan, menuntut 
dengan tekun atau membela atau menghentikan 
gugatan; 

(b) penggugat bertindak dengan itikad baik; dan 
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(c) tampak bahwa adalah untuk kepentingan 
perusahaan, gugatan tersebut diajukan, 
dituntut, dibela atau dihentikan. 

Selajutnya ketentuan Pasal 216B (1) Undang-undang 

Perusahaan Singapura menyatakan sebagai berikut: 

an application under section 216A shall not be stayed or 
dismissed by reason only that it is shown that an alleged 
breach of a right or duty owed to the company has been 
or may be approved by the members of the company. 
However, evidence of approval by the members may be 
taken into account by the court in making an order 
under section 216A. 

(Permohonan berdasarkan Pasal 216A tidak dapat 
ditangguhkan atau digugurkan hanya dengan alasan 
bahwa dugaan pelanggan hak atau kewajiban kepada 
perusahaan telah atau dapat disetujui anggota-anggota 
perusahaan. Namun demikian, bukti persetujuan 
anngota-anggota perusahaan dapat dipertimbangkan oleh 
pengadilan dalam membuat perintah berdasarkan Pasal 
216A; Terjemahan bebas oleh Penulis.) 

Sebagaimana disinggung di atas, alasan umum mengenai 

dilakukannya klasifikasi antara perusahaan terbuka dan 

perusahaan tertutup adalah, karena perusahaan-perusahaan 

terbuka atau yang terdaftar di Bursa Efek Singapura, sudah 

cukup diatur oleh peraturan yang ketat. Pemegang saham yang 

tidak puas, memiliki opsi untuk menjual saham mereka di pasar 
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terbuka 343 Kelihatannya alasan tersebut terlalu pragmatis 

sehingga tidak begitu memuaskan secara akademik. 

Menurut Chin, alasan mengapa ketentuan Pasal 216 tidak 

berlaku bagi perusahaan yang terdaftar di Bursa efek Singapura 

adalah; Pertama, terdapat kekuatiran bahwa pihak-pihak yang 

tidak cermat atau tidak beritikad baik dapat saja mengambil 

manfaat dari ketentuan tersebut, dengan mengajukan derivative 

action, semata-mata untuk mengganggu perusahaan-perusahaan 

yang terdaftar (listed) dan bahkan dapat memanipulasi harga 

saham-saham mereka. Kedua, terdapat anggapan bahwa 

pemegang saham minoritas dari perusahaan yang terdaftar di 

bursa atau perusahaan terbuka, tidak memerlukan perlindungan 

sebanyak yang diperlukan oleh perusahaan tertutup. Sebab 

pemegang saham minoritas pada perusahaan terbuka, dapat 

dengan lebih mudah mendivestasikan atau menjual sahamnya 

dibanding dengan perusahaan tertutup. 344 Sehingga apabila 

teijadi hal-hal yang dianggap berpotensi merugikan 

kepentingannya, pemegang saham minoritas dapat dengan 

mudah menjual sahamnya. 

343 Ibid 
344 Baca lebih lanjut Christian Chin, loc.cit., him. 4-5 
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Alasan yang dikemukakan oleh Chin sebagaimana 

tersebut di atas masih patut diuji kebenarannya. Sebab, 

mengajukan gugatan derivative action di bawah ketentuan Pasal 

216A tidak selalu lebih mudah dibanding mengajukan derivative 

action di bawah common law. Selain itu, belum tentu secara 

faktual benar seluruhnya bahwa pemegang saham pada 

perusahaan terbuka tidak membutuhkan perlindungan hukum 

lebih besar dibanding dengan pemegang saham pada perusahaan 

tertutup. Bahkan mungkin saja pemegang saham minoritas pada 

perusahaan terbuka justru memerlukan perlindungan hukum 

yang lebih besar terhadap kesalahan manajerial direksi.345 

Sebagaimana disinggung sebelumnya, ketentuan-

ketentuan derivative action Singapura termuat dalam ketentuan 

Pasal 216A 346 dan Pasal 216B Undang-undang Perusahaan 

345 Ibid 
346 Pasal 216 A yang mengatur tentang prosedur beracara menentukan sebagai berikut: 

(2) Subject to subsectior1 (3), a complainant may apply to the Court for leave to bring an action in 
the name and on behalf of the company or intervene in an action to which the company is a party 
for the purpose of prosecuting, defending or discontinuing the action on behalf of the company. 

(3) No action may be brought and no intervention in an action may be made under 
subsection (2) unless the Court is satisfied that -

(a) the complainant has given 14 days' notice to the directors of the company of his intention 
to apply to the Court under subsection (2) if the directors of the company do not bring, diligently 
prosecute or defend or discontinue the action; 

(b) the complainant is acting in good faith; and 
(c) it appears to be prima facie in the interests of the company that the action be brought, 

prosecuted, defended or discontinued. 
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Singapura.347 Sebagaimana umumnya statutory derivative action 

di negara lainnya, dalam statutory derivative action Singapura 

dikenal pula persyaratan pemberitahuan tuntutan (demand 

requirement). Oleh karena itu, sebelum mengajukan permohonan 

kepada pengadilan untuk memulai tindakan derivative action 

berdasarkan ketentuan Pasal 216A, penggugat harus terlebih 

dahulu menyampaikan pemberitahuan kepada direksi, agar 

dalam waktu empat belas hari, direksi sendiri mengambil 

tindakan berdasarkan ketentuan Pasal216A(3)(a). 

Pemberitahuan tersebut harus berisi pemyataan tentang 

apa yang penggugat inginkan untuk dilakukan oleh direksi. 

Persyaratan pemberitahuan sebagaimana disebutkan di atas, 

tidaklah bersifat mutlak. Bagi penggugat, terbuka kesempatan 

pada setiap tahap, untuk menunjukkan bahwa Pemberitahuan 

demikian tidak diperlukan, j ika ada alasan yang cukup untuk itu. 

Selanjutnya dalam Pemberitahuan tersebut, penggugat tidak 

perlu memberikan uraian kronologi yang rinci tentang alasan-

1 . d · · . 348 K 1 t a asan pengaJuan erzvatzve actzon. egaga an pengguga 

menguraikan detail kronologi dari alasan gugatan, tidaklah 

347 Ibid 
348 Ibid 
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mengugurkan Pemberitahuan secara keseluruhan. 349 Adapun 

esensi yang disyaratkan dalam Pemberitahuan adalah, bahwa 

penggugat menyampaikan secara spesifik apa yang menjadi 

dasar-asar gugatan derivative action. Selain itu, pemberitahuan 

tersebut hendaknya memuat informasi yang memadai untuk 

meyakinkan pengadilan agar dapat memberiklan persetujuannya. 

Apabila direksi mempertimbangkan masalah tersebut dan 

mengambil keputusan yang jujur bahwa perusahaan tidak 

memiliki kepentingan untuk melakukan atau membela tindakan 

derivative action, maka pengadilan tidak melakukan intervensi. 

Mengenai persyaratan pemberitahuan, meskipun wajib 

untuk menyampaikan pemberitahuan kepada direksi, tidak diatur 

dalam peraturan derivative action apakah pemberitahuan tersebut 

harus disampaikan secara tertulis atau cukup dengan lisan. Hal 

ini sama dengan peraturan derivative action di Kanada, 

sedangkan di Australia, pemberitahun disyaratkan dalam bentuk 

tertulis. 

Tidak berbeda dengan prosedur di Australia, Kanada, dan 

Amerika Serikat, persyaratan pemberitahuan yang bersifat wajib, 

349 Ibid 
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dapat dikesampingkan apabila penggugat dapat meyakinkan 

kepada pengadilan bahwa penyampaian pemberitahuan bukan 

jalan yang bijaksana untuk dilakukan. Dalam hal demikian, 

pengadilan dapat membuat penetapan sementara (interim order) 

jika dianggap perlu. 

Ketentuan Pasal 216A sebenarnya menggantikan prosedur 

yang bersifat ad hoc dalam common law dengan dua tahap 

prosedur yang hams ditempuh oleh penggugat. Pertama, 

memohon izin kepada pengadilan untuk mengajukan gugatan 

atas nama perusahaan. 

Kedua, setelah penggugat mendapat izin dari pengadilan 

untuk mendaftarkan gugatan atas nama perusahaan, 350 

penggugat dapat mengambil langkah-langkah yang perlu untuk 

memulai langkah-langkah yang perlu dalam rangka memulai 

derivative action. 

Setelah penggugat memenuhi persyaratan mengenm 

kepemilikan saham dan posisi hukum, penggugat dapat diberikan 

izin mengajukan derivative action. Tentu saja setelah penggugat 

meyakinkan pengadilan bahwa derivative action tidak diajukan 

35° Christian Chin, loc.cit., hlm.2. 
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lanpa substansi atau pukuk perkara, uan tdah memenuhi syarat­

syarat sebagai berikut: 

a. Pemberitahuan 14 hari telah disampaikan kepada direksi 

perusahaan mengenai us ulan derivative action, j ika direksi 

gagal untuk membawa, menginvestigasi secara seksama, 

atau membela, atau tidak melanjutkan tindakan; 

b. Penggugat bertindak dengan itikad baik; 

c. Upaya hukum tersebut prima facie adalah berdasarkan 

kepentingan perusahaan. 

Berbeda dengan Australia, tidak ada kewajiban bagi 

pengadilan di Singapura untuk memberikan izin kepada 

penggugat untuk mengajukan derivative action, karena hal 

tersebut merupakan kepentingan terbaik perusahaan untuk 

melakukannya, dan terdapat permasalahan yang senus untuk 

diperiksa (serious question to be tried) di pengadilan. 

Untuk mengajukan gugatan derivative action di 

Singapura, berdasarkan ketentuan Pasal 216A penggugat harus 

merupakan pemegang saham perusahaan; atau sebagai menteri 

( dalam hal perusahaan yang dideklarasikan berdasarkan Bah XI 
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Undang-undang Perusahaan), atau orang lain yang menurut 

diskresi pengadilan dianggap tepat untuk mengajukan 

permohonan di bawah ketentuan pasal tersebut di atas. Mantan 

pemegang saham tidak dapat mengajukan derivative action di 

Singapura. Namun demikian, kriteria penggugat potensial lebih 

longgar di Singapura ketimbang di Australia. Di Singapura, 

seseorang yang dapat meyakinkan pengadilan bahwa terdapat 

seseorang yang tepat untuk mengajukan derivative action, dapat 

diberikan izin kepada orang tersebut oleh pengadilan untuk 

mengajukan derivative action. Apabila pengadilan memutuskan 

untuk memberikan izin kepada penggugat untuk memulai 

derivative action di Singapura, pengadilan memiliki kekuasaan 

untuk mengeluarkan perintah yang mengharuskan perusahaan 

membayar biaya hukum yang wajar yang telah dikeluarkan oleh 

penggugat sebagaimana dimaksudkan dalam ketentuan pasal 

216A ayat 5 (c). 351 Pengadilan dapat juga dalam kasus tertentu 

hanya memerintahkan sebagian uang jaminan, sebagaimana 

351 Pasal216 A ayat 5 (c) berbunyi sebagai berikut: 
In granting leave under this section, the Court may make such orders or interim 

orders as it thinks fit in the interest£ ofjustice, including (but not limited to) the following: 
(c) an order requiring the company to pay reasonable legal fees and disbursements 

incurred by the complainant in connection with the action 
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diputuskan dalam kasus Turner v Meilhot (1985) 28 BLR 

222.352 

Selain memiliki kekuasaan untuk memerintahkan 

pembayaran biaya hukum, pengadilan juga memiliki kekuasaan 

untuk memberikan perintah dalam bentuk lain, yang dianggap 

oleh pengadilan sesuai dengan pnnstp dan kepentingan 

pengadilan. Misalnya, pengadilan dapat memberikan akses 

kepada penggugat untuk memeriksa catatan perusahaan untuk 

memudahkan penggugat mengumpulkan bukti-bukti yang 

diperlukan untuk memproses tuntutannya terhadap anggota 

direksi yang telah melakukan kesalahan. 353 

Mengenai biaya hukum derivative action dalam common 

law, Lord Denning dalam Wallersteiner v Moir mengemukakan 

sebagai berikut: 

[T}he minority shareholder, being an agent acting 
on behalf of the company, is entitled to be indemnified by 
the company against all costs and expensed reasonable 

352 Christian Chin, /oc.cit., hlm. 3. 
353 Hal ini diatur dalam ketentuan pasai216A ayat 5 (a),(b) sebagai berikut: 

In granting leave under this section, the Court may make such orders or interim 
orders as it thinks fit in the interests of justice, including (but not limited to) the 
following: 
(a)an order authorising the complainant or any other person to control the conduct of 
the action; 
(b)an order giving directions for the conduct of the action; and 
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incurred by him in the course of the agency ... Seeing that 
if the action succeeds the whole benefit will go to the 
company, it is only just that the minority shareholder 
should be indemnified against the costs he incurs on its 
behalf .. But what if the action fails? Assuming that the 
minority shareholder had reasonable grounds for 
bringing the action - that it was a reasonable and prudent 
course to take in the interests of the company - he should 
not himself be liable to pay the costs of the other side, but 
the company itself should be liable, because he was acting 
for it and not himself In addition, he should himself be 
indemnified by the company, in respect of his own costs 
even if the action fails. 354 

(Pemegang Saham minoritas, sebagai agen bertindak 
atas nama perusahaan, adalah berhak untuk ditanggung 
oleh perusahaan terhadap segala ongkos dan biaya-biaya 
yang wajar yang dikeluarkan oleh dia sebagai 
agen .... Melihat bahwa apabila gugatan berhasil seluruh 
manfaat akan diberikan kepada perusahaan, adalah adil 
bahwa pemegang saham minoritas ditanggung terhadap 
biaya-biaya yang dikeluarkan olehnya... Tapi bagaimana 
jika gugatan tersebut gagal? Anggaplah bahwa pemegang 
saham minoritas memiliki dasar yang wajar untuk 
mengajukan gugatan- bahwa adalah suatu alasan yang 
wajar dan hati-hati untuk mengambil tindakan atas nama 
perusahaan - seharusnya dia tidak bertanggungjawab 
sendiri 'Untuk membayar biaya-biaya pihak lawannya, tapi 
perusahaan sendiri yang hams betanggungjawab, sebab 
dia bertindak atas nama perusahaan bukan atas nama diri 
sendiri. Sebagai tambahan, dia seharusnya ditanggung 
oleh perusahaan, atas biaya-biayanya meskipun gugatan 
gagal; Tetjemahan bebas oleh Penulis) 

354 Choo, Pearlie Koh Ming, The Statutory Derivative Action in Singapore -A Critical 
Examination (2001), BondLawRw3 (2001 13(1) Bond Law review 64. 
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Penerapan gugatan deriv(ltif eli Sineapnra disamping 

mengacu pada prinsip common law, juga berlaku statutory law 

yang masing-masing mempunyai kelebihan dan kelemahan 

. . 
masmg-masmg. 

Kasus Sinwa SS (HK) v. Morten Innhaug [2010] SGHC 

157 355 misalnya, menunjukkan bahwa mengajukan derivative 

action atas dasar common law tidak mudah untuk meloloskannya. 

Walaupun pengadilan akan menerapkan prosedur yang 

berimbang, dengan pertimbangan keadilan bagi para pihak yang 

terlibat. 

Pengadilan Tinggi Singapura menolak permohonan 

pengajuan derivative action tersebut dengan pertimbangan 

bahwa, pemohon belum melakukan upaya-upaya pemulihan 

altematif secara maksimal, dan yang lebih penting lagi, 

pemohon tidak secara JUJUf bertindak untuk kepentingan 

perusahaan. 356 

355 Danny Ong dan Adrian Wong, When will the court allow a common law derivative 
action on behalf of a company?, http://www.lexology.com/ library/detail.aspx? Terakhir diakses 
pada tanggal 25 April 2013. 

356 Ibid 
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357 Ibid 
358 Ibid 

Dalam menerapkan dalil tentang aspek "kecurangan 

terhadap minoritas" (fraud on the minority), pengadilan 

menunjukkan adanya sedikit kelonggaran terhadap pemohon 

dalam konteks realitas perusahaan. Dalam kaitan ini, mengutip 

pendapat hakim Andrew Ang J 357 Ong dan Wong 

mengemukakan bahwa "fraud" tidak harus dipahami 

berdasarkan pengertian ldasik, melainkan cukup membuktikan 

adanya kesalahan yang dilakukan oleh direktur, disertai dengan 

upaya yang tidak wajar untuk melumpuhkan upaya perusahaan 

terhadap perbuatan salah tersebut. Menurutnya, pengertian 

minoritas tidak perlu merujuk kepada persentase saham 

minoritas, melainkan merujuk kepada ketidaksanggupan untuk 

menjalankan tindakan apapun atas nama perusahaan. 

Untuk selengkapnya, kasus tersebut dapat diuraikan 

dengan kronologi sebagai berikut:358 

1. Tergugat awalnya adalah direktur dan merupakan 

pemega.ng saham tunggal perusahaan NIL. Penggugat 

kemudian membeli 50% saham dari Tergugat, sehingga 
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keduanya merupakan para pemegang saham NIL yang 

jumlah sahamnya sama atau seimbang. 

2. NIL mempunyai sebuah kapal yang dicarterkan kepada 

BGP berdasarkan sebuah perjanjian "Time Charter 

Agreement". Perjanjian ini kemudian dialihkan kepada 

NGS, sebuah perusahaan yang didirikan oleh Tegugat, 

dimana dia memiliki kepentingan. 

3. Penggugat menerima pembayaran sewa carter dari NGS 

untuk masa sewa empat bulan. Namun demikian, setelah 

lewat waktu tersebut, Penggugat mulai mendesak BGP agar 

tetap bertanggungjawab membayar harga sewa meskipun 

perjanjian carter/sewa sudah dialihkan kepada NGS. BGP 

menolak atau tidak menyetujui hal tersebut. 

4. Penggugat lalu memulai gugatan hukum terhadap BGP, 

akan tetapi Tergugat keberatan, dan menuntut Penggugat 

berhenti mendalilkan bahwa dia bertindak atas nama NIL 

sehubungan dengan gugatan tersebut. 

5. Penggugat kemudian memohon kepada pengadilan untuk 

mengajukan gugatan derivative action atas nama NIL 

terhadap T ergugat, dengan dalil terj adi sejumlah 
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pelanggaran terhadap kewajiban direktur dan direktur 

melakukan kecurangan terhadap NIL. 

Terhadap kasus tersebut, Pengadilan tentu lebih dahulu harus 

memutuskan apakah Penggugat telah memenuhi seluruh 

prasyarat sebelum mengajukan gugatan derivative action. 

Kemudian, seandainya seluruh prasyarat ini dipenuhi, pengadilan 

harus memutuskan apakah akan memberikan izin kepada 

Penggugat untuk mengajukan gugatan derivative action. 

Pengadilan berpendapat bahwa hampir semua prasyarat 

derivative action sudah terpenuhi. Namun demikian, pengadilan 

memutuskan tidak memberikan izin untuk pengajuan derivative 

action. Seperti telah diuraikan sebelumnya, terdapat dua 

persyaratan yang harus dipenuhi sebelum pengadilan 

memutuskan memberikan izin untuk mengajukan gugatan 

derivative action; Pertama, perusahaan harus memiliki masalah 

hukum yang masuk akal terhadap seorang Tergugat; dan, Kedua, 

Pengugat harus mempunyai locus standi atau kedudukan hukum 

untuk mengajukan derivative action, yang berarti bahwa 

gugatan tersebut harus termasuk dalam kategori pengecualian 

dari ketentuan Foss v Harbottle. 
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Berdasarkan prasyarat pertama, seorang penggugat harus 

menunjukkan bahwa tuntutannya mempunyai dasar hukum dan 

alasan yang pantas. Tentu tidak perlu menunjukkan bahwa 

tuntutannya akan atau mungkin berhasil, dan Pengadilan tidak 

akan melakukan penyelidikan secara detail terhadap inti tuntutan. 

Persyaratan ini hanya bermaksud menyaring tindakan-tindakan 

yang akan diambil oleh pemegang saham minoritas agar semata­

semata diajukan berdasarkan alasan yang wajar. 

Meskipun sejumlah tuntutan diarahkan kepada Tergugat, 

Pengadilan berpendapat bahwa hanya ada satu tuntutan yang 

mengandung inti permasalahan yang beralasan secara waJar. 

Penggugat menuntut bahwa Tergugat telah menghalangi 

pengajuan gugatan terhadap BGP untuk memulihkan sewa carter 

di bawah perja~jian Time Charter Agreement untuk melindungi 

kepentingannya di NGS. Dengan demikian, NIL karenanya 

memiliki alasan yang wajar untuk mengambil tindakan 

derivative action terhadap Tergugat. 

Berdasarkan prasyarat kedua, seorang penggugat harus 

menunjukkan bahwa ia memiliki locus standi atau kedudukan 

hukum untuk mengajukan derivative action. Oleh karena 
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mayoritas anggota perusahaan dapat mengonfmnasi transasksi 

yang dipersoalkan, maka pemegang saham minoritas dapat 

mengajukan derivative action, apabila pemegang saham 

minoritas tersebut dapat membuktikan hal-hal sebagai berikut: 

1. Terjadi kecurangan terhadap pemegang saham minoritas. 

a. Pengadilan mengakui bahwa arti 'kecurangan' (fraud) 

dalam hal ini merupakan obyek perdebatan akademik, 

akan tetapi tidak mengemukakan suatu pendapat 

berkenaan dengan hal tersebut. 

b. Pandangan ortodoks adalah bahwa 'kecurangan' (fraud) 

merujuk kepada kesalahan yang demikian serius yang tak 

dapat diratifikasi. N amun demikian, tidak ada garis 

demarkasi yang jelas tentang kesalahan yang bagaimana 

yang dapat diratifikasi dan yang mana yang tidak dapat 

diratifikasi. 

2. Pelaku kecurangan adalah mereka yang berada pada posisi 

mengendalikan perusahaan. 

a. Pengadilan dalam hal m1 mengadopsi pendekatan 

substansi lebih diutamakan daripada bentuk" (substance 

over form) kefika memeriksa apakah pengendalian eksis. 
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b. Unsur pengendalian dapat terbukti ketika pelaku 

kesalahan merupakan pemegang saham mayoritas. 

c. N amun demikian, unsur pengendalian dapat JUga 

mewujud ketika pelaku kesalahan sanggup mencegah 

suatu tindakan atau gugatan yang ditujukan kepadanya, 

mislanya melalui monopoli informasi atau menggunakan 

hak veto manajerial terhadap litigasi. 

d. Oleh karena itu, pemegang saham yang memiliki 50 % 

saham perusahaan tetap dapat mengajukan gugatan 

derivative action berdasarkan pengecualian terhadap 

ketentuan Foss v Harbottle. 

Dalam kasus 1m pengadilan berpendapat bahwa 

'kecurangan' (fraud) telah terbukti dilakukan oleh Tergugat, 

karena Tergugat telah mencegah diambilnya upaya hukum 

terhadap BGP untuk melindungi kepentingannya sendiri di NGS. 

Bagaimanapun, pengadilan tidak dapat memutuskan 

tentang unsur pengendalian. Penggugat tidak secara tegas 

mengungkapkan pemegang saham minoritas memegang 50 % 

saham di NIL. Juga tidak jelas apakah Penggugat dan direktur 
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yang ada memiliki kewenangan untuk memaksa NIL untuk 

mengajukan gugatan kepada Tergugat. 

Pengadilan berpendapat bahwa tidaklah perlu untuk 

memutuskan mengena1 unsur pengendalian oleh karena 

pengadilan tidak akan mengambil diskresi untuk mengizinkan 

pengajuan gugatan derivative action. 

Pertama, permohonan 1zm dari Penggugat untuk 

mengajukan gugatan derivative action adalah prematur karena 

penggugat telah gagal mengupayakan seluruh alternatif 

pemulihan, dengan penjelasan sebagai berikut: 

a. Jika tersedia adanya pemulihan yang memadai bagi 

pemegang saham minoritas, maka pemegang saham 

minoritas tidak akan diizinkan untuk mengambil tindakan 

mengajukan gugatan derivative action. 

b. Alternatif ini hams merupakan pemulihan yang dapat 

dilaksanakan, walaupun tidak harus merupakan pilihan 

terbaik. 

c. Tidak jelas stapa yang memiliki kekuasaan untuk 

menentukan apakah akan mengajukan gugatan dervative 
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action kepada Tergugat. Perjanjian Pemegang Saham 

menunjuk arbitrase untuk memutuskan sengketa demikian. 

d. Penggugat hanya dapat mengajukan gugatan terhadap 

Tergugat jika arbitrase sudah mengeluarkan putusan 

terhadap Penggugat. Oleh karena itu, Penggugat harus 

sudah mengajukan permasalahan ini untuk menentukan di 

bawah klausula arbitrase· sebelum mengajukan gugatan 

derivative action 

Kedua, pengadilan berpendapat bahwa Penggugat tidak 

bertindak secara jujur (bona fide) dalam mengajukan gugatan 

derivative action terhadap Tergugat, dengan penjelasan sebagai 

berikut: 

a. Derivative action merupakan alat yang seimbang, dan 

setiap orang yang hendak menggunakannya harus 

menggunakannya untuk kepentingan perusahaan 

sepenuhnya dan bukan untuk maksud-maksud lain yang 

tersembunyi. 

b. Pengadilan menetapkan bahwa Penggugat tidak 

mengungkapkan motif yang sebenarnya dalam mengajukan 

derivative action. NGS telah dengan itikad baik membayar 
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biaya carter, dan adalah sulit untuk memahami mengapa 

Penggugat harus mendesak untuk dibayar oleh BGP. 

c. Kemudian, Penggugat melemparkan beberapa tuduhan 

terhadap Tergugat yang tidak dapat dibenarkan atau 

didukung, dan tindakan Penggugat tidak konsisten dengan 

kepentingan NIL. 

Ong dan Wong selanjutnya menguraikan, bahwa suatu 

perusahaan dikendalikan oleh pemegang sahamnya, dan 

Pengadilan tidak akan mengesampingkan kehendak dari 

pemegang saham mayoritas untuk kepentingan minoritas 

kecuali terdapat hal-hal tertentu yang memungkinkan hal 

tersebut dilakukan. 359 0 leh karena itu, pihak yang akan 

mengajukan derivative action tidak dapat melakukan hal tersebut 

secara serampangan, dan tentu saja tidak dapat melakukannya 

dengan sejumlah motif-motif tertentu yang tersembunyi. 

Derivative action bukanlah semacam alat yang memperbolehkan 

supir bantu mengambil alih kendali kendaraan. 

Pengadilan juga telah menunjukkan bahwa ia menyadari 

kesulitan yang dialami oleh pemegang saham minoritas untuk 

359 Jbid 
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mengajukan gugatan derivative action. Pada pnns1pnya, 

derivative action adalah mengizinkan entitas perusahaan untuk 

melindungi dirinya dalam hal direksi sebagai pengambil 

keputusan justru bertindak bertentengan dengan kepentingan 

perusahaan. 

Pengambilan keputusan dalam suatu perusahaan sangat 

tergantung pada faktor jumlah anggota pemegang hak suara, dan 

ketika mayoritas pemegang saham memiliki satu kehendak, 

maka mereka bisa mengendalikan arah yang dituju oleh 

perusahaan. Oleh karena itu, ketika pemegang saham minoritas 

ingin mengajukan derivative action atas nama perusahaan, 

seringkali menemukan kesulitan untuk melaksanakannya. 

Kasus derivative action yang diuraikan diatas didasarkan 

atas common law sebagai lawan terhadap ketentuan statutory law 

mengenai derivative action sebagaimana diatur dalam pasal 

216A Undang-undang Perseroan. Unsur-unsur pengaturan dalam 

kedua bentuk derivative action tersebut pada umumnya sama, 

seperti persyaratan itikad baik untuk pengajuan derivative action, 

dan derivative action tersebut merupakan kasus yang wajar 

terhadap tergugat. 
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Statutory (Ketentuan Tertulis) derivative action memiliki 

sejumlah manfaat tambahan: Ketentuan tersebut menetapkan 

bahwa pengadilan dapat memerintahkan perusahaan untuk 

membayar semua biaya hukum dan pengantian biaya, dan juga 

menghindari pertanyaan sulit terkait dengan kedudukan hukum 

penggugat berdasarkan prinsip-prinsip dalam Foss v Harbottle. 

Oleh karena itu, derivative action yang didasarkan atas statutory 

law nampakanya merupakan pilihan t~rbaik untuk derivative 

action di Singapura dewasa ini. Namun demikian, pilihan ini 

tidak berlaku bagi perusahaan-perusahaan yang didirikan di luar 

wilayah Singapura, dimana derivative action common law yang 

diberlakukan. 360 

2. Derivative Action di em pat N egara Civil Law 

a. Perancis 

Berdasarkan hukum perusahaan Perancis sebagaimana 

diatur dalam Code de Commerce (Ordennance No. 2000-912, 

tanggal 18 September 2000); pemegang saham perusahaan 

disamping dapat menuntut atas kerugian yang diderita secara 

pribadi, dapat pula menuntut atas nama dan untuk kepentingan 

360 ibid., hlm.5. 
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perusahaan terhadap pengurus atau direktur perusahaan baik 

secara sendiri-sendiri maupnn secara kolektif sebagaimana diatur 

dalam ketentuan Pasal 225-120). Instrumen pemulihan kerugian 

yang diderita oleh perusahaan sebagaimana dimaksud di atas 

adalah Derivative Action. 

Menurut hukum perusahaan Perancis, gugatan derivatif 

yang dilakukan secara kelompok oleh pemegang saham 

minoritas dalam perusahaan terbuka, hanya dapat dilakukan 

apabila mewakili jumlah saham minimal 5% dari seluruh jumlah 

saham dengan hak suara yang sah 361 
• Sedangkan dalam 

perusahaan tertutup, harus mewakili jumlah saham minimal 20% 

dari seluruh jumlah saham dengan hak suara yang sah. 362 Di 

bawah persentasi jumlah saham tersebut di atas, gugatan derivatif 

hanya dapat dilakukan oleh pemegang saham secara 

perseorangan. 363 

Hukum Pcrancis telah mengenal dan memungkinkan 

· diambilnya derivative actions sejak pertengahan abad ke 19. 

361 Lihat ketentuan Pasal L. 255 -120 ayat 1 Undang-undang Perusahaan Perancis (Code 
de Commerce 2000); 

362 Lihat ketentuan Pasal 200,i.d n. 67-236 Undang-undang Perusahaan Perancis (Code 
de Commerce 2000) 

363 Lihat lebih ian jut Dario Latella, Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis 
and the Implications of the European Shareholders, Rights Directive., European Compc;ny and 
Financial Law Review Vol. 6.2 him. 307-323, 2009. http://papers.ssm.com/ sol3/ paperscfm ? 
abstract_id=l,. 
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Ketentuan tentang representasi sederhana untuk derivative action 

yang dilakukan oleh sejumlah pemegang saham dan ketentuan 

subsidiaritas dalam kaitan derivative action dilakukan oleh 

seluruh pemegang saham, cukup membuat jelas bahwa di 

Perancis fungsi pengawasan, bukan penjatahan bagi anggota 

untuk menggugat, yang dikedepankan. 364 

Dalam kenyataannya derivative action di Perancis saal 

1m hampir tidak berfungsi. Hal ini disebabkan oleh masalah 

beban pembuktian dan masalah pembebanan biaya. Biaya 

derivative action bagi pemegang saham selalu menjadi masalah, 

sebab seperti halnya di Amerika Serikat, di Perancis pihak-pihak 

di pengadilan niaga selalu harus membayar sendiri biaya-biaya 

yang dikeluarkan. Pemegang saham yang kalah dalam derivative 

action tidak dapat menuntut penggantian biaya kepada 

perusahaan, pemegang saham yang besangkutan harus 

menanggung sendiri biaya hukum yang telah dikeluarkan. Risiko 

ini mungkin dapat dikurangi dengan menggunakan model biaya 

yang ditangguhkan (contingent fee). Namun demikian hal ini 

tentu saja harus terlebih dahulu ditetapkan dalam suatu 

364 Mathias M. Siems, Private Enforcement of Director's Duties: Derivatve Actions as a 
Global Phenomenon. hlm.8 UEA Law School Working Paper Series, University od East Anglia., 
http://www. uea. ac. uk/law!Research/Papers 
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persetujuan tersendiri. Dan jika persetujuan tidak tercapai, tentu 

biaya-biaya tersebut tctap tidak dapat diklaim penggantiannya 

kepada perusahaan. 365 

Praktik di Perancis sehubungan dengan apa yang 

diuraikan di atas menunjukkan bahwa yang sering dilakukan 

oleh pemegang saham adalah, mengajukan tuntutan ganti rugi 

terhadap anggota direksi melalui "action civile" sehubungan 

dengan proses pidana. 

Praktik di Amerika Serikat, Jepang dan Perancis 

memiliki persamaan bahwa mereka memperbolehkan derivative 

action dilakukan oleh setiap dan semua pemegang saham. 

Pembatasan-pembatasan seringkali menjadi perdebatan di 

Am erika Serikat dan J epang, sementara hukum perusahaan 

Perancis nampaknya lebih longgar. Namun demikian, di tiga 

negara tersebut dapat pula dipertimbangkan mengenai dampak 

dari ketentuan prosedural yang berlaku, khususnya biaya 

Advokat dan mengenai pembebanan biaya-biaya. 

365 Ibid 
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b. Italia 

Derivative Action pertama kali diperkena1kan di Italia 

pada tahun 1998 me1a1ui Undang-undang Nomor 58/1998 yang 

juga dikenal sebagai Undang-undang Layanan Keuangan 

Terkonsolidasi (Consolidated Financial Services Act- CFSA). 

Pada waktu itu Hukum Perdata (Civil Code) Ita1ia menganut 

prinsip bahwa hanya perusahaan yang dapat menggugat direksi 

yang bersa1ah atas kerugian yang diderita o1eh perusahaan, 

melalui suatu keputusan yang te1ah diambil terlebih dahulu oleh 

rap at pemegang saham. 366 

Derivative Action sebagaimana diatur dalam ketentuan 

Pasal 129 CFSA tersebut dimaksudkan sebagai instrumen untuk 

melindungi investor atau pemegang saham yang dianggap dapat 

meningk:atkan efisiensi pasar modal Italia. Meskipun pada tahun 

2003 telah dilakukan amandemen terhadap Undang-undang 

Nomor 58/1998 melalui suatu ketentuan Pasal 2393 -his Code 

366 Paolo Giudici, Representative Litigation in Italian Capital Markets: Italian Derivative 
Suits and (if ever) Securities Class Actions., ECFR 2-3/2009, 246-269., hlm.250. 
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Civil (Hukum Perdata), derivative action hanya ada di atas kertas 

b 1 b . k . d" d . 367 namun e urn egttu e sts 1 urua nyata. 

Konsep derivative action di Italia pada dasamya sama 

dengan yang beralaku di Amerika Serikat, yaitu bahwa derivative 

action dilakukan untuk kepentingan perusahaan, pemegang 

saham menegakkan tuntutan perusahaan terhadap direksi, oleh 

karenanya pemegang saham mengupayakan pemulihan atas 

nama perusahaan. Namun demikian, tidak semua pemegang 

saham berhak m{mgajukan gugatan derivatif. 

Pada awalnya ketentuan Pasal 129 CFSA mensyaratkan 

bagi pemegang saham penggugat untuk, pertama, memiliki 

saham paling sedikit 5% dari seluruh saham perusahaan, dan 

kedua, telah tercatat sebagai pemegang saham minimal enam 

bulan sebelum mengajukan gugatan derivatif. Alasan di balik 

persyaratan ambang batas minimal 5% kepemilikan saham, 

didasarkan atas pandangan bahwa pemegang saham yang 

memiliki saham yang besar mempunyai kekhawatiran yang besar 

pula atas investasi yang telah ditanamka11. !vlenurut Peneliti, 

anggapan ini kurang relevan sebab tujuan dasar derivative action 

367 Ibid. 
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adalah untuk melindungi kepentingan pemegang saham 

minoritas. 

Mengenai ketentuan terdaftamya pemegang saham 

minimal selama enam bulan dimaksudkan sebagai upaya 

mencegah pemegang saham jangka pendek yang hanya 

bermaksud untuk mengganggu hubungan perusahaan dan 

pemegang saham. 

Meskipun derivative action telah dipererkenalkan pada 

tahun 1998, namun pada tahun-tahun berikutnya tidak pemah ada 

gugatan derivatif yang dilakukan terhadap perusahaan publik. 

Penyebabnya diduga karena ambang 5% kepemilikan saham 

dinilai terlalu tinggi dan syarat jangka waktu minimal 

kepemilikan saham dinilai tidak perlu. Konsekuensinya, pada 

tahun 2003 dilakukan reformasi hukum perusahaan yang 

menurunkan ambang batas meinimal kepemilikan saham menjadi 

2.5% bagi perusahaan terbuka, dan menghapus persyaratan 

jangka waktu minimal kepemilikan saham. 

Namun demikian, amandemen tahun 2003 tersebut tidak 

menyelesaikan masalah secara tuntas terkait dengan situasi 

dalam hal pemegang saham penggugat menjual sahamnya atau 
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sebagian sahamnya selama berlangsungnya perkara, sehingga 

persyaratan kepemilikan minimal 2.5% saham tidak terpenuhi. 

Banyak sarjana berpendapat bahwa penggugat hams tetap 

mempertahankan kepemilikan sahamnya minimal 2.5% selama 

berlangsungnya perkara. Dalam hal penggugat menjual 

sahamnya sehingga tidak lagi memenuhi syarat 2.5 % 

kepemilikan saham, maka tergugat hendaknya diberi hak untuk 

memohon kepada pengadilan agar gugatan derivatif digugurkan. 

Meskipun Undang-undang perusahaan Italia nomor 

6/2003 tidak memberikan pengaturan yang komprehensif 

mengenai derivative action, namun ketentuan tersebut secara 

positif telah memperbarui pengaturan tentang kewaj iban dan 

tanggungjawab direksi perusahaan. Peraturan tersebut setidak­

tidaknya mendiskripsikan secara jelas kewajiban dan 

tanggungjawab direksi, mempetjelas tugas-tugas direksi, 

membatasi secara proporsional mengenai situasi kapan direksi 

dipandang bertanggungjawab atau tidak bertanggungjawab, serta 

memperjelas perbedaan antara direktur eksekutif dan non­

eksekutif. 
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Sebagaimana diuraikan di atas, amandemen terhadap 

undang-undang perusahaan telah dilakukan untuk 

mengakomodasi konsep derivative action. 368 N amun demikian, 

seperti halnya di negara-negara Eropa kontinental lainnya, 

amendemen terhadap undang-undang perusahaan Italia tersebut 

tampaknya tidak mendorong meningkatnya gugatan derivatif di 

Italia.369 

Terdapat empat mekanisme gugatan pemegang saham 

menurut undang-undang perusahaan Italia. Ketentuan Pasal 

2939-bis Undang-undang Perusahaan Italia menentukan 

persyaratan kepemilikan saham yang berbeda untuk perusahaan 

terbuka dan perusahaan tertutup. Untuk perusahaan terbuka 

(Tbk), persyaratan kepemilikan jumlah saham minimal adalah 

minimal 2.5%. 370 Sedangkan untuk perusahaan tertutup 

ditetapkan persyaratan kepemilikan saham minimal 20%. 371 

368 Scott HLM. Mollet, Derivative Lawsuits Outside of Their Cultural Context: The 
Divergent Examples of Italy and Japan., University of San Fransisco Law Review, [Vol 43 Winter 
2009]. http://us[usfc. edu!lawlacademic /jopurna/1/aw. review., hlm.651. 

369 fbid 
370 Undang-undang tersebut tidak merinci bagaimana jika seandainya setelah 

berlangsungnya gugatan derivative action yang diajukan penggugat, kemudian penggugat lalu 
menjual sebagian sahamnya sehingga tidak lagi memenuhi syarat kepemilikan minimal 2,5 %. 
Apakah gugatan dinyatakan tidak diterima karena penggugat tidak lagi memenuhi syarat atau tetap 
dilanjutkan, tidak diatur dalam undang-undang tersebut. 

371 Lihat Mollet loc.cit him 653, mengutip Luca Enriques, menguraikan empat mekanisme 
gugatan pemegang saham yang tersedia bagi pemegang saham di Italia. Mollett selanjutnya 
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Selain mekanisme tersebut di atas, pemegang saham dapat 

juga menggunakan tiga mekanisme lainnya untuk mempengaruhi 

direksi. Pertama, ketentuan Pasal 2377 Undang-undang 

perusahaan ltalia memperbolehkan pemegang saham untuk 

mengajukan gugatan derivatif untuk membatalkan keputusan 

rapat umum pemegang saham yang melanggar hukum atau 

anggaran dasar perusahaan. Gugatan dengan mekanisme ini 

sering dilakukan hanya secara akal-akalan untuk meningkatkan 

posisi tawar pemegang saham minoritas.372 

Kedua, ketentuan Pasal 2395 memperbolehkan dengan 

alasan tertent11 pemulihan bagi direksi dari kelalaian dan 

perbuatan curang. 

Ketiga, berdasarkan ketentuan Pasal 2409, pemegang 

saham yang memiliki lebih dari 5 % jumlah saham dapat 

mengajukan tuntutan apabila terdapat penyimpangan manajerial 

di perusahaan. 

mencatat, meskipun tampaknya terdapat berbagai opsi bagi pemegang saham untuk melakukan 
pemulihan bagi kerugian perusahaan, pada umumnya pemegang saham tidak dapat secara efektif 
mengajukan gugatan derivatifterhadap direksi. 

372 Scott H. Mollett, /oc.cit. 
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Perlu pula ditambahk:an bahwa undang-undang perusahaan 

ltalia tidak mengenal persyaratan "contemporaneous ownership", 

sehingga dengan demikian, pemegang saham dapat mengajukan 

gugatan derivatif, meskipun penggugat belum menjadi pemegang 

saham pada saat kejadiail atau peristiwa yang menjadi obyek 

. d. 373 gugatan terJ a 1. 

Mekanisme derivative action yang terdapat dalam 

amandemen undang-undang perusahaan tahun 1998, sama sekali 

tidak pemah dipergunakan. Ada beberapa faktor yang diduga 

sebagai penyebabnya an tara lain ( 1) tingginya persyaratan 

kepemilikan minimal saham, (2) kurangnya insentif secara 

ekonomis, (3) problem regulasi dan hukum acara. 374 

Reformasi berdasarkan Keputusan Hukum Nomor 

6/2000 telah menghapus sebuah rintangan yang signiftk:an 

terhadap gugatan derivatif; yaitu tentang persyaratan 

kepemilikan j angka waktu kepemilikan saham minimal selama 6 

bulan sebelum dimulainya persidangan gugatan derivatif. 

Namun demikian, persyaratan kepemilikan saham selama 

373 Paolo Giudici, Representative Litigation j,.., Italian Capital Markets: Italian Derivative 
Suits and (if ever) Securities Class Actions., ECFR 2-3/2009, 246-269., hlm.250. 

374 Scott H. Mollet, loc.cit 
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berlangsungnya perkara gugatan derivatif, tetap dipertahankan. 

Tentang hal ini, Latella berpendapat bahwa peredaran modal 

yang bebas dan penegasan derivative action tidak dapat saling 

menghalangi. Oleh karena itu, dalam hal tidak ada eksepsi, 

berkurangnya kepemilikan saham misalnya karena tetjadi 

pengalihan sebagian saham, tidak akan mempengaruhi jalannya 

perkara derivative action yang telah dimulai. 375 

Berbeda dengan model Amerika Serikat, undang-undang 

perusahaan · Italia tidak memperbolehkan direksi untuk 

menghambat gugatan derivatif. Undang-undang perusahaan 

Italia misalnya tidak menentukan adanya persyaratan "demand on 

directors requirement". Jadi direksi tidak dipersyaratkan untuk 

terlebih dahulu mengambil tindakan terhadap kesalahan yang 

telah merugikan perusahaan, sebelum pemegang saham 

mengajukan gugatan derivatif. Dengan demikian, dapat 

dikatakan bahwa persyaratan kepemilikan saham minimal 

merupakan satu-satunya hambatan yang harus diatasi oleh 

pemegang saham untuk mengajukan gugatan derivatif. Ketika 

gugatan sudah berlangsung, tidak ada jalan bagi direksi untuk 

375 Dario Latella, op.cit., him 13. 

314 



menghentikannya. Hanya rapat umum pemegang saham yang 

dapat melakukan penghentian tersebut, akan tetapi pemegang 

saham dengan jumlah saham di atas 2,5 % dapat melakukan veto 

terhadap setiap upaya yang bermaksud untuk menghentikan 

gugatan derivatif. Hak veto ini pada dasarnya bertujuan untuk 

memblokir upaya perusahaan untuk melindungi anggota direksi 

yang bersalah dan merugikan perusahaan. 376 

Mengenai biaya litigasi, ketentuan hukum acara Italia 

menerapkan "English Rule", yaitu pihak yang kalah wajib 

membayar biaya hukum yang dikeluarkan oleh pihak yang 

menang sesuai yang ditetapkan oleh pengadilan. Dalam perkara 

derivative action, menerapkan English Rule sebenamya tidak 

memberikan insentif memadai bagi pemegang saham minoritas. 

Apabila pemegang saham penggugat menang, maka direksi dan 

perusahaan menanggung biaya litigasi sesuai yang ditentukan 

oleh pengadilan, akan tapi perusahaan kemudian mengganti 

seluruh biaya litigasi tersebut. Namun, pengadilan tidak dapat 

mempertimbangkan perjanjian foe advokat antara pemegang 

saham minoritas dan pengacaranya. Adalah kewenangan 

376 Lihat lebih lanjut Paulo Goudici, op.cit., hlm.252. 
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pengadilan untuk menetapkan biaya litigasi yang akan dibayar 

penggugat. Pengadilan mengambil keputusan mengenai biaya-

biaya ini berdasarkan harga pasar yang berlaku bagi pelayanan 

hukum dan keputusan pengadilan mengenai biaya-biaya tersebut 

cenderung terlalu hemat dan ketat. Karenanya, apabila pemegang 

saham menang, maka pemegang saham hanya dapat 

mengharapkan penggantian yang wajar atas biaya hukum yang 

telah dikeluarkannya. Apabila pemegang saham mempunyai 

perjanjian dengan lawyer untuk membayar lebih mahal dari 

harga pasar, maka pemegang saham tersebut akan menanggung 

selisih antara biaya yang ditetapkan pengadilan dan biaya yang 

disepkati an tara pemegang saham dan advokatnya. 377 

Di balik perdebatan panjang tentang efektifitas derivative 

action dan pentingnya mekanisme hukum untuk mendukung 

penggunaannya, negara-negara di luar Amerika Serikat banyak 

sekali yang sudah mengadopsi konsep derivative action, 

termasuk di negara-negara Eropa Kontinental kecuali Belanda. 378 

377 Ibid., hlm.254. 
378 Martin Gelter, dalam Why Do Shareholder Derivative Suits remain rare in Continental -

Europe? BROOK. J. INT'L L. [Vol.37:3 2012]. him. 865., mengemukakan "Despite the general 
perception that derivative suits are rare in Continental Europe, they are in principle, available in 
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c. Jepang 

Hukum perusahaan Jepang sejak tahun 1950 sudah 

mengatur mengenai Derivative Action dengan mengacu pada 

model Amerika Serikat. Misalnya, pemegang saham yang telah 

memiliki saham selama sekurang-kurangnya 6 ( enam) bulan 

~apat menuntut ganti rugi atas nama perusahaan, setelah 

meminta kepada perusahaan dan hila perlu menyerahkan 

• • 379 
Jamman. 

Mekanisme penegakan derivative action di Jepang telah 

diperbarui dalam Undang-undang Perusahaan yang barn atau 

shinkashaho. Undang-undang perusahaan yang barn tersebut 

berlaku efektif mulai tanggal 1 Mei 2006. Jso Revisi ini telah 

mengkonsolidasikan perubahan-perubahan yang terjadi dalam 

dekade terakhir, antara lain menyatukan Undang-undang 

perdagangan Jepang, . Undang-undang perseroan terbatas, dan 

undang-undang lainnya, kedalam satu Undang-undang 

Perusahaan. Seperti sebelumnya gugatan pemegang saham diatur 

dalam tiga mekanisme yang berbeda. 

all countries surveyed here with the exception of the Netherland. (Dutch law has developed 
another enforcement model.) 

379Mathias M. Siems, op.cit., h/m.8 
380 Scott H. Mollet., op.cit., him. 661. 
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Pertama, dalam ketentuan Pasal 84 7, ditetapkan bahwa 

pemegang saham yang telah memiliki sahamnya secara terus 

menerus selama enam bulan atau lebih lama (kecuali jika jangka 

waktu lebih pendek ditetapkan dalam anggaran dasar 

perusahaan), dapat meminta pengajukan gugatan terhadap 

anggota-anggota perusahaan yang mewajibkan mengembalikan 

keuntungan kepada perusahaan. 381 

Kedua, ketentuan Pasal 968 memberikan denda karena 

telah mengizinkan sokaiya, penyalahgunaan, yang meliputi 

tindakan berpartisipasi dalam rapat-rapat pemegang saham atau 

penyalahgunaan hak-hak pemegang saham. Ketiga, ketentuan 

Pasal 164 Undang-undang Keuangan dan Nilai Tukar 

memungkinkan pemegang saham untuk menggugat anggota 

direksi atau pemegang saham mayoritas untuk mengeluarkan 

keuntungan jangka pendek. Hukum perusahaan Jepang juga 

memuat pembatasan-pembatasan terhadap prilaku direksi 

termasuk pembatasan terhadap self dealing, dan tangungjawab 

atas pelanggaran terhadap kew~iban kehati-hatian dan 

kewajiban kesetiaan. 382 

381 Ibid 
382 lbiid, hlm.662 
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Mcskipun ada pcrsamaan dasar dengan model Amerika 

Serikat, jumlah gugatan derivative action di Jepang kecil. 

Alasan yang sering dikemukakan adalah budaya hukum, aspek­

aspek ekonomis dan sosiologis. Mentalitas orang Jepang selama 

ini dikenal sangat menekankan aspek keharmonisan sosial 

ketimbang apresiasi terhadap hak-hak. Selain itu, derivative 

actions dianggap tidak diperlukan dalam iklim bisnis, sebab 

kekuasaan bank dan kelompok-kelompok usaha yang melakukan 

kekeliruan melalui derivative actions secara kelembagaan tidak 

sesuai dengan konsep kehidupan ekonomi J epang. 383 

Perkembangan yang menarik muncul dalam kurun waktu 

dua dekade terakhir. Sejak biaya pengadilan dikurangi dan 

peraturan tentang penggantian biaya lawyer diperkenalkan pada 

tahun 1993, jumlah perkara derivative actions meningkat tajam. 

Selain itu, globalisasi perusahaan-perusahaan dan investasi telah 

turut menuntun perkembangan derivative actions dalam beberapa 

hal ke arah mcndekati sistem Amerika Serikat. Namun demikian, 

perkembangan tersebut harus dicermati sccara seksama. 

Sebagaimana di Amerika Serikat, dari sudut pandang manajemen, 

383 Mathias M. Siems, Joe. cit., hlm.6 
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saat ini masalah penyalahgunaan derivative action cukup 

meningkat. 

Pada tahun 2001 telah tetjadi peningkatan peluang untuk 

melakukan upaya pemulihan dalam tubuh perusahaan dari 30 

sampai dengan 60 per hari, dan pemberian kemudahan bagi 

penyelesaian dalam konteks persidangan di pengadilan. Selain 

itu, meningkatnya jumlah derivative actions dipergunakan 

sebagai alasan bahwa batas-batas tanggungjawab direksi harus 

ditetapkan. Kecenderungan yang sama dapat pula dilihat pada 

reformasi di tahun 2005, yang mana telah mengesampingkan 

derivative actions jika ternyata dilakukan secara tidak jujur atau 

merugikan kepentingan perusahaan a tau j ika persyaratan tuntutan 

(demand requirement), tidak terpenuhi. Bagaimanapun juga, 

terdapat pula pasal yang bertujuan untuk mengembangkan hak-

hak pemegang saham. Misalnya, pemegang saham tidak 

kehilangan hak untuk menggugat jika pemegang saham tersebut 

menjadi pemegang saham pada perusahaan lainnya, sebagai 

akibat terjadinya merger atau bentuk reorganisasi lainnya. 

Menurut Mollet, perkembangan tentang derivative action 

di Jepang telah berutang budi pada Mark West, seorang professor 
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di Universitas Michigan, Fakultas Ilukum. Sc1anjutnya Mengutip 

West, Mollet mencatat bahwa, meskipun budaya dapat 

memainkan peran dalam menjelaskan prilaku aktor, namun 

keputusan untuk mengajukan gugatan derivatif tidak ditentukan 

o1eh faktor budaya, me1ainkan o1eh faktor ekonomi. 384 

Gugatan pemegang saham meningkat 10,000% setelah 

amandemen Undang-undang Perusahaan tahun 1993. Penyebab 

utama meningkatnya jumlah gugatan derivatif tersebut adalah 

penurunan biaya pengajuan gugatan derivatif menjadi Y8,200 

(sekitar $70.46) dari sebe1umnya dengan biaya yang sangat 

mahal. 385 

d. China 

Republik Rakyat China (China) telah mengintrodusir 

berbagai reformasi tata kelola perusahaan dan sistem 

perlindungan pemegang saham dalam Undang-undang 

Perusahaan China tahun 1993. Namun demikian, Undang-

undang Perusahaan tahun 1993 hanya memberikan perlindungan 

yang lemah bagi pemegang saham dan belum secara langsung 

memperkenalkan derivative action atau kewajiban fidusia direksi. 

384 Scott H. Mollet.loc.cit. 
385 Ibid 
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Dalam Undang-undang Perusahaan China tahun 1993, hanya 

satu pasal yaitu Pasal 111 yang memberikan hak kepada 

pemegang saham untuk mengajukan gugatan, yaitu yang 

berbunyi sebagai berikut:386 

If a resolution adopted by the shareholders' 
general committee or the board of directors violates the 
relevant national statutes or administrative regulations, 
or infringes rights and interests of shareholders, a 
shareholder is entitled to bring a suit to the Peoples's 
Court to enjoin such illegal act or infringing act. 

(Jika resolusi yang diadopsi oleh komite umum 
pemegang saham atau direksi melanggar undang-undang 
nasional yang relevan atau peraturan administratif, atau 
melanggar hak dan kepentingan pemegang saham, 
pemegang saham berhak untuk membawa gugatan ke 
Pengadilan Rakyat untuk melarang tindakan ilegal 
tersebut atau melanggar tindakan; Terjemahan bebas 
oleh Penulis). 

Pada tahun 2003, derivative action mulai 

diperkenalkan di China oleh pengadilan. Pengadilan Shanghai 

misalnya mengeluarkan Opinion on Some Issues in Trials for 

Legal Actions Related to Company Disputes (No.1). yang 

menetapkan beberapa ketentuan dasar mengenai derivative 

action untuk pertama kali. Tidak lama kemudian, Pengadilan 

Tinggi Jiangsu juga mengeluarkan Opinion on Some Issues in 

Trials for Legal Actions Applied with Company Law 

386 Ann M. Scarlett, op.cit., him. 216. 
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(Provisional Rules), yang menetapkan pengaturan tentang 

gugatan perwakilan pemegang saham. Dalam kaitan ini, Clarke 

dan Howson menyatakan sebagai berikut:387 

In the absense of enabling legislation from the 
center, before 2006 local governments and non­
legislative bodies were not idle. In january 2002, the 
China Security Regulatory Commission (C"CSRC") 
issued its 'Pricinples of Corporate Governance for 
Listed Companies, which stated at Article 4: 

The directors, supervisory boards members, and 
managers of the company shall bear liability for 
compensation in cases where they violate law, 
administrative regulation or the Articles of Association 
and cause damage to the company during the 
performance of their duties. Shareholders shall have the 
right to request the company to sue for such 
compensation in accordance with law. 

(Dalam hal tidak ada legislasi yang memungkinkan dari 
pusat, sebelum 2006 pemerintah lokal dan lembaga­
lembaga non legislatif tidak diam ditempat. Pada 
Januari 2002, Komisi Regulasl Keamanan China 
(C"CSRC") mengeluarkan Prinsip-prinsip Tata Kelola 
Perusahaan untuk Perusahaan Terdaftar, yang mana 
Pasal 4 menyatakan sebagai berikut: 

Direksi, anggota-anggota dewan komisaris, dan manajer 
perusahaan harus menanggung tanggungjawab 
kompensasi dalam hal mereka melanggar hukum, 
peraturan administratif atau anggaran dasar dan 
menyebabkan kerugian pada perusahaan selama 
melaksanakan kewajibannya. Pemegang saham harus 
mempunyai hak untuk meminta perusahaan untuk 

387 Donald C. Clarke and Nicholas C. Howson, Pathway To Minority Shareholder 
Protection: Derivative Actions In The People Republic of China., Working Paper, August 31, 2011, 
http:/ /ssm.com/abstract= 1968732 
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menuntut gantirugi berdasarkan hukum; Terjemahan 
be bas oleh Penulis ). 

Pada tahun 2003, Mahkamah Agung China Juga 

mengeluarkan draft pertama Regulations on Some Issues 

Concerning Trials for Company Dispute (No I) dan 

mempersilakan publik untuk memberikan masukan. Draft ini 

yang akhimya meletakkan dasar bagi perubahan pengaturan 

perlindungan pemegang saham dalam hukum perusahaan tahun 

2005. 388 

Konsep dan penerapan derivative action di China dapat 

berperan sebagai salah satu cara untuk meningkatkan perbaikan 

tata kelola perusahaan apabila ketentuan perundang-undangan 

dapat memberikan pengaturan yang lebih jelas dan detail untuk 

memudahkan penerapannya. 

Salah satu alasan penting mengapa derivative action akan 

menjadi demikian penting di China adalah terletak pada rezim 

upaya pemulihan yang dimiliki oleh pemegang saham itu sendiri. 

Di banyak negara common law, terdapat ketentuan statutory 

yang memungkinkan pemegang saham mengaj ukan tuntutan atas 

dasar bahwa roda perusahaan dijalankan dengan cara-cara yang 

388 Ann M. Scarlett., Ibid, him. 218 
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opresif. Upaya pemulihan tcrhadap prilaku opresif ini biasaanya 

dalam konteks "unfairly prejudicial" dan "unfairly 

dicriminatory ", dan pengadilan mempunyai kekuasaan untuk 

mengambil tindakan atau memberi perintah untuk memulihkan 

masalah tersebut. Opression Claim didasarkan atas pelanggaran 

hak-hak pribadi, dan hal ini sebenamya merupakan tindakan 

yang bersifat personal, yang berbeda dengan derivative action. 

Pemerintah China kemudian melakukan amandemen 

terhadap Undang-undang perusahaan tersebut pada tahun 2005 

dan untuk pertama kali mengintrodusir statutory derivative 

action secara eksplisit melalui Undang-undang Perseroan 

2005. 389 Ketentuan-ketentuan tentang derivative action, 

tercantum pada bah 6 Undang-undang Perseroan China Tahun 

2005 yang mulai berlaku efektifpada tanggall January 2006. 

Undang-undang Perusahaan China 2005 memiliki 

sejumlah persamaan ketentuan daiam MBCA (Model Business 

Corporation Act) Amerika Serikat demikian pula Inggeris dan 

Kanada. Kiranya menarik untuk dicatat, bahwa meskipun 

konsep derivative action baru diperkenalkan pada tahun 2005 

389 Lihat Ann M. Scarlett, op.cit., him. 74. 
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dan berlaku efektif tahun 2006~ 390 sebuah kasus derivative 

action sudah pemah terjadi pada tahun 2000 yang diajukan oleh 

penggugat atas dasar ketentuan umum tentang pcrlindungan 

pemegang saham. 

Undang-undang perseroan China tersebut hanya memuat 

kerangka hukum yang bersifat umum tentang derivative action. 

Undang-undang tersebut tidak mengatur prosedur yang bersifat 

detail. Dalam praktik di China, pengaturan atau penjelasan yang 

bersifat detail 391 mengenai suatu ketentuan undang-undang, 

umumnya dikeluarkan oleh Mahkamah Agung China setelah 

undang-undang yang bersangkutan berlaku efektif. 392 Penjelasan 

semacam itu biasanya bersifat ekstensif dan cakupannya 

cenderung jauh melampaui apa yang diatur dalam undang-

undang itu sendiri. Huang melihat fakta ini sebagai sesuatu yang 

kerap menimbulkan problem tersendiri di China mengenai status 

hukum Penjelasan dari Mahkamah Agung China tersebut. 

Misalnya, apakah Penjelasan yang dikeluarkan oleh Mahkamah 

390 Hui Huang, The Staturoy Derivative Action in China: Critical Analysis and 
Recommendation for Reform. Berkeley Business law Journal Vol. 4.2, 2007 him. 234 

391 Produk penjelasan dari Mahkamah Agung China tersebut dalam beberapa hal, bisa 
dibandingkan dengan Surat Edaran Mahkamah Agung (SEMA) atau Peraturan Mahkamah Agung 
(PERMA) Republik Indonesia yang biasanya dikeluarkan oleh Mahkamah Agung Rl sebagai 
pedoman bagi hakim di Indonesia dalam menangani permasalahan atau perkara hukum yang di 
hadapi, yang bel urn cukup jelas diatur oleh Undang-undang. 

392 Hui Hwang, op cit., hlm.235 
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393 Ibid. 

Agung China itu masih bcrada dalam kcwcnangan konstitusional 

yang dimiliki Mahkamah Agung China. Dengan kata lain, 

apakah Penjelasan Mahkamah Agung tersebut merupakan 

interpretasi yudisial atau sudah merupakan produk legislatif. 

Bagaimanapun, produk Penjelasan Mahkamah Agung China 

tersebut sangat penting artinya dan temyata diterapkan oleh 

seluruh pengadilan di China. Tanpa Penjelasan seperti itu 

ketentuan undang-undang sulit diterapkan secara langsung oleh 

pengadilan di China, karena pengaturan Undang-undang sangat 

bersifat umum dan abstrak. 393 

Pasal 150 Undang-undang Perusahaan China menentukan 

bahwa seorang direktur, supervisor atau senior manager harus 

bertanggungjawab atas kerugian perusahaan karena melakukan 

pelanggaran Undang-undang Perusahaan, Peraturan 

Administratif, atau Anggaran Dasar Perusahaan pada waktu 

menjalankan kewajibannya. Dalam situasi ini, perusahaan 

diharapkan akan mengambil tindakan sendiri untuk memulihkan 

kerugian yang dialami. Dalam hal perusahaan tidak mengambil 

tindakan, atau tidak membawa permasalahan tersebut ke 
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pengadilan, maka derivative action menjadi upaya pemulihan 

yang efektif. 

Menurut ketentuan Pasal 152, apabila direktur, supervisor 

atau senior manager berada dalam situasi sebagaimana yang 

dimaksud dalam ketentuan Pasal 150 tersebut di atas, maka hak 

untuk mengajukan derivative action diberikan kepada; ( 1) 

pemegang saham dari perseroan terbatas (LLC); (2) pemegang 

saham dari perseroan terbatas joint stock (JSLC) yang secara 

terpisah atau gabungan memegang 1 (satu) persen atau lebih dari 

total saham perusahaan selama 180 hari berturut-turut. 

Masalah standing untuk menggugat diperlakukan secara 

berbeda tergantung pada tipe perusahaan yang terlibat. Dalam 

hal perseroan terbatas, setiap pemegang saham mempunyai 

standing untuk mengajukan gugatan, sementara pada perusahaan 

joint stock, persyaratan kepemilikan saham adalah ditekankan, 

termasuk kepemilikan terpisah atau gabungan di atas level 

tertentu lamanya kepemilikan saham tersebut berlangsung. 

Persyaratan kepemilikan saham untuk perusahaan terbuka adalah 

minimal 1 % saham dengan jangka waktu kepemilikan minimal 

180 hari bcrturut-turut. Scdangkan untuk pcrusahaan tcrtutup, 
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tidak ditetapkan persyaratan kepemilikan saham (Ownership 

requirement) untuk bagi pemegang saham untuk mengajukan 

gugatan derivatif. 

Mengenai prasyarat pengajuan gugatan derivatif, Pasal 

152 menentukan, jika seorang anggota direksi atau manaJer 

senior dalam keadaan tertentu sebagaimana disebutkan dalam 

Pasal 150 Undang-undang Perusahaan 2005 tersebut, pemegang 

saham (yang memenuhi syarat) dapat mengajukan pennintaan 

tertulis kepada dewan komisaris (Board of Supervisors) a tau 

komisaris perseroan terbatas ( dalam hal tidak memiliki dewan 

komisaris) untuk mengajukan gugatan melalui pengadilan negeri. 

Apabila komisaris berada dalam keadaan tertentu sebagaimana 

disebutkan dalam ketentuan Pasal 150 Undang-undang tersebut, 

maka pemegang saham tersebut dapat meminta secara tertulis 

kepada direksi atau kepada direktur perseroan terbatas, dalam hal 

perseroan tersebut tidak memiliki direksi (Board of Directors), 

untuk mendaftarkan gugatan di pengadilan negeri. 394 Apabila 

dewan komisaris, a tau anggota komisaris perusahaan, ( dalam hal 

tidak memiliki dewan komisaris ), atau direksi (Board of 

394 Lihat Pasal 152 Undang-undang Perusahaan Republik Rakyat China Tahun 2005. 
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Directors) atau pejabat direktur menolak untuk mendaftarkan 

gugatan di pengadilan negeri setelah ia menerima permintaan 

tertulis sebagaimana disebutkan di atas, atau apabila, ia gagal 

mendaftarkan gugatan dalam waktu 30 hari setelah ia menerima 

pennintaan tersebut, atau apabila, dalam suatu kondisi darurat, 

kegagalan mendaftarkan gugatan segera akan menyebabkan 

kerugian yang tak dapat dipisahkan terhadap kepentingan 

perusahaan, pemegang saham sebagaimana disebutkan di atas, 

atas nama diri sendiri, secara langsung mendaftarkan gugatan di 

pengadilan negeri. 395 

Pemegang saham yang ingin mengajukan gugatan 

derivati( sebagaimana diuraikan di atas, terlebih dahulu harus 

membuat dan mengajukan permintaan kepada komisaris atau 

direksi agar direksi mengajukan gugatan guna memulihkan 

kerugian yang dialami perusahaan, atau menunjukkan bahwa 

setiap keterlambatan untuk mengajukan gugatan akan dianggap 

merugikan kepentingan perusahaan. Dengan kata lain, pemegang 

saham penggugat diharuskan untuk terlebih dahulu 

memanfaatkan segala upaya yang terdapat di dalam internal 

395 Ibid 
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perusahaan, sebelum mengajukan derivative action. Ketentuan 

tersebut di atas, menunjukkan ada persamaan dengan ketentuan 

demand requirement (persyaratan tuntutan) dalam MBCA 

(Model Business Corporation Act) Amerika yang menentukan 

bahwa :396 

No shareholder may commence a derivative 
proceeding until: (1) a written demand has been made 
upon the corporation to take suitable action: and (2) 90 
days have expired from the date delivery of the demand 
has been rejected by the corporation or unless irreparable 
injury to the corporation would result by waiting for the 
expo ration of the 90 day period. 

(Tidak ada pemegang saham yang dapat memulai 
gugatan derivatif sampai: (1) suatu tuntutan tertulis telah 
diajukan kepada perusahaan untuk mengambil tindal:can 
yang tepat: dan (2) lewat 90 hari setelah tanggal 
ditolaknya tuntan tersebut oleh perusahaan atau kecuali 
kerugian yang tak daopat diperbaiki akan menimpa 
perusahaan jika harus menunggu periode 90 hari; 
Terjemahan bebas oleh Penulis). 

Ketentuan Pasal 152 tersebut menekankan agar 

permintaan atau pembertahuan kepada direksi diajukan dalam 

bentuk tertulis, akan tetapi tidak ditentukan bagaimana format 

dan ini pemberitahuan atau permintaan tersebut. Hal ini dapat 

mempengaruhi fungsi informasi terkait gugatan derivatif yang 

harus dikomunikasikan kepada direksi untuk kepentingan proses 

396 Ann M. Scarlett., op.cit. hlm.233. 
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pengambilan keputusan. Sebagai perbandingan, di Amerika 

misalnya, permintaan kepada direksi harus memadai dan sesuai 

dengan fungsinya serta harus memuat informasi yang spesifik 

dan wajar, sehingga atas dasar informasi yang memadai tersebut, 

direksi dapat memutuskan tentang cara yang harus ditempuh 

dalam rangka mengatasi permasalahan terse but. 397 

Tuntutan kepada direksi dalam praktik urn urn setidak-

tidaknya memasukkan unsur "identitas anggota. direksi", dasar 

atau alasan dugaan yang diajukan oleh pemegang saham, 

kerugian yang timbul terhadap perusahaan, dan bentuk 

1 . d" . 398 penye sesamn yang rmmta. 

Undang-undang Perusahaan China Tahun 2005 tersebut 

tidak menjelaskan apakah suatu organ perusahaan dapat 

menangguhkan proses gugatan derivatif yang sedang diajukan 

oleh pemegang saham, atau sama sekali menghentikan atau 

mengakhiri gugatan derivatif dalam hal persyaratan 

pemberitahuan tuntutan, dikesampingkan. 

397 Hui Huang., op.cit., hlm.234. 
398 Ibid. 
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Ketentuan Pasal 152 menetapkan bahwa jika perusahaan 

memutuskan untuk tidak mengajukan gugatan derivatif setelah 

menerima pemberitahuan permintaan, atau gagal mengajukan 

gugatan derivatif dalam waktu 30 hari setelah menerima 

pemberitahuan permintaan, a tau dalam hal terj adi keadaan 

darurat dimana persyaratan pemberitahuan dikesampingkan, 

maka pemegang saham dapat mengajukan gugatan derivatif. 

Secara umum, setelah menenma permintaan dari 

pemegang saham, perusahaan dapat memberi tanggapan dalam 

beberapa cara: Pertama, perusahaan dapat memutuskan untuk 

mengambil a!ih dan mengajukan gugatan sendiri terhadap 

anggota direksi yang diduga bersalah; Kedua, perusahaan 

memilih mengambil langkah-langkah korektif internal untuk 

menyelesaikan permasalahan untuk kepentingan perusahaan, 

ketimbang menempuh gugatan derivatif. Ketiga, perusahaan 

menolak mengajukan gugatan derivatif tanpa mengambil 

langkah-langkah untuk menyelesaikan permasalahan tersebut 

secara efektif. 

Pada bulan April 2006, Mahkamah Agung China 

mengeluarkan Provisions of Several /sues Concerning the 
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Application of the PRC Company Law, yang merupakan 

penafsiran awal terhadap Undang-undang perusahaan 2005 dan 

menjelaskan beberapa aspek prosedural dalam Undang-undang 

tersebut. Selanjutnya, mengutip Huang, Scarlett mengemukakan 

bahwa Undang-undang 2005 tersebut mengandung permasalahan 

mengena1 kedudukan penggugat (standing), karena hanya 

pemegang saham saat ini yang boleh mengajukan gugatan 

derivatif. Tidak seperti Australia dan Kanada, mantan pemegang 

saham tidak boleh mengajukan gugatan derivatif di China. 

N amun demikian, hanya pemegang saham saat m1 yang 

diperbolehkan mengajukan gugatan derivatif di Amerika baik di 

negara bagian maupun di pengadilan-pengadilan federal. 399 

Biaya hukum gugatan derivatif juga dianggap telah 

mengendurkan semangat pemegang saham untuk mengajukan 

gugatan derivatif. Ongkos litigasi di China meliputi biaya 

pendaftaran perkara, biaya pengacara, dan kadang-kadang biaya 

tidak resmi. Pasal 19 Supreme People Court's Measures on the 

People's Courts' Acceptance of Litigation Fees yang 

dikeluarkan pada tahun 1989, mensyaratkan bahwa pihak yang 

399 Ann M. Scarlett., op.cit., him. 233. 
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kalah yang harus membayar biaya pendaftaran perkara dan 

biaya-biaya litigasi, akan tetapi masing-masing pihak membayar 

biaya Advokat masing-masing. 

Perdebatan mengenai manfaat atau nilai ekonomi 

derivative action akan tetap menjadi isu penting di China, dan 

diprediksi perdebatan serupa akan tetap berlangsung di masa 

yang datang. Kecenderungan tersebut semakin membuktikan 

bahwa isu derivative action tidak bisa dianalisis secara obyektif 

tanpa mempertimbangkan konteks spesifik dimana derivative 

action bekerja. Nampaknya untuk konteks China, derivative 

action sangat dibutuhkan dalam situasi transisi ekonomi yang 

berlangsung cepat saat ini. Kenyataan menunjukkan bahwa 

direktur perusahaan dan pemegang saham mayoritas seringkali 

bertindak merugikan kepentingan perusahaan atau pemegang 

saham minoritas. 400 

Masalah tata kelola perusahaan (Corporate Governance) 

di China dewasa ini demikian akut. Sangat tidak jelas misalnya 

tentang kewajiban direksi terhadap perusahaan, atau bahkan 

400 Ibid., him. 234. 
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d . b d" k . 401 s . stan ar tanggungJawa rre s1 secara umum. ercara teoretis, 

memang sejumlah langkah untuk meningkatkan tata kelola 

perusahaan sudah dilakukan. Akan tetapi dalam praktik, 

langkah-langkah tersebut tidak memberikan efektifitas seperti 

yang diharapkan. 

Salah satu kasus derivative action di China dapat 

dikemukakan, bahwa pada tahun 2006, Shin Kong Group, salah 

satu perusahaan keluarga milik konglomerat Taiwan, mendirikan 

perusahaan patungan (joint venture) dengan Hualian Investment, 

suatu perusahaan besar milik negara yang memiliki afiliasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Shanghai.402 

Pada penghujung tahun 2008, hubungan antara kedua 

belah pihak memburuk, disebabkan karena Hualian mengajukan 

gugatan derivatif di pengadilan Beijing terhadap beberapa 

manaJer senior (yang dinominasikan oleh Shin Kong) di 

perusahaan joint venture terse but dan terhadap afiliasi Shin Kong, 

yaitu Fu Hui Internet Technology (Shanghai) Ltd. Gugatan 

Hualian mendalilkan bahwa Wu, General Manager perusahaan 

401 Ann M. Scarlett., loc.cit., him. 230. 
402 Susan Finder, Shareholder Derivative Action in China: Lessons to be learned from 

Shin Kong. Blomberg Law, Blomberg Finance LP., http://about. bloomberglaw.com/practitioner­
contributions/lessons-to-be-learned. 2013. 
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joint venture tersebut, yang dinominasikan oleh Shin Kong, dan 

Gan wakil General Manager (Dipilih oleh Wu) melakukan 

persekongkolan dengan Fu Hui untuk menangani kontrak 

layanan teknik (engineering) dimana perusahaan tidak memiliki 

kualifikasi untuk itu, sehingga menyebabkan kerugian bagi 

perusahaan joint venture. Di sisi lain, secara terpisah Hualian 

juga mengajukan permasalahan tersebut kepada arbitrasi di 

Hongkong terhadap Shin Kong, yang didasarkan pada perjanjian 

joint venture antara kedua perusahaan tersebut. Perjanjian joint 

venture antara kedua belah pihak memuat klausula arbitrasi. 

Kasus ini adalah kasus derivative action pertama di China yang 

t k "t 1 • • 403 er at aenganJoznt venture. 

Menurut Finder, gugatan derivatif dari Hualian tersebut 

mempunyai beberapa implikasi yang patut dicermati. Dalam 

gugatan, Shing Kong berargumentasi bahwa permasalahan 

merupakan sengketa antarpemegang saham, dan karenanya 

pengadilan Beijing tidak memiliki jurisdiksi untuk memeriksa 

kasus tersebut. Sebaliknya, pengadilan tinggi Beijing menolak 

argumentasi yang dikemukakan oleh Shin Kong. Pengadilan 

tinggi Beijing berpendapat, bahwa pengadilan Beijing memiliki 

403 Ibid. 
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jurisdiksi atas kasus tersebut sebab para pihak pada kedua kasus 

tersebut berbeda. Lagi pula, kasus yang diperiksa oleh 

pengadilan Beijing didasarkan pada perbuatan melawan hukum 

(tort) bukan didasarkan pada peijanjianjoint venture. 404 

Skenario dalam kasus terse but di atas setidak -tidaknya 

menunjukkan beberapa hal. Pertama, meskipun suatu peijanjian 

joint venture memuat klausul arbitrasi, terdapat risiko bahwa 

partner bisnis di China dapat pula mengajukan gugatan derivatif. 

Putusan pengadilan Beijing tersebut sangat mungkin diikuti oleh 

pengadilan lainnya di China daratan, walaupun kasus tersebut 

tidak terikat ketentuan atau asas preseden. 

Kedua, apabila terdapat transaksi an tara perusahaan joint 

venture dan perusahaan afiliasi dari peserta asing joint venture, 

yang memuat syarat-syarat yang temyata tidak menguntungkan 

bagi perusahaanjoint venture, dan hubungan antara pesertajoint 

venture memburuk, terdapat risiko bahwa peserta joint venture 

dari pihak China akan menggunakan transaksi-transaksi tersebut 

sebagai bukti, baik dalam sengketa antarpemegang saham 

ataupun gugatan lain. 405 

404 Ibid 
405 Ibid. 
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C. Derivative Action di Indonesia 

1. Perlindungan Hukum dan Keadilan 

Prinsip perlindungan hukum dan keadilan tidak dapat 

dipisahkan satu sama lain. Untuk mewujudkan keadilan, 

perlindungan hukum diperlukan bagi pihak yang berpotensi atau 

yang secara aktual telah dirugikan hak-hak dan kepentingannya. 

Perlindungan hukum dan keadilan dapat ditarik dari hukum dasar 

tertinggi Indonesia yaitu sebagaimana dinyatakan dalam 

Pembukaan UUD 1945 dalam alinea ke-4 secara jelas tegas 

menyatakan sebagai berikut: 

"Kemudian daripada itu untuk membentuk suatu 
pemerintahan negara Indonesia yang melindungi segenap 
bangsa Indonesia dan seluruh tumpah darah Indonesia dan 
untuk memajukan kesejahteraan umum, mencerdaskan 
kehidupan bangsa, dan ikut melaksanakan ketertiban 
dunia yang berdasarkan kemerdekaan, perdamaian abadi, 
dan keadilan sosial, maka disusunlah kemerdekaan 
kebangsaan Indonesia itu dalam suatu undang-undang 
dasar negara Indonesia, yang terbentuk dalam susunan 
negara Republik Indonesia yang berkedaulatan rakyat 
dengan berdasarkan kepada Ketuhanan Yang Maha Esa, 
Kemanusiaan yang adil dan beradab, persaatuan Indonesia, 
dan Kerakyatan yang dipimpin oleh hikmat kebijaksanaan 
dalam permusyawaratan/perwakilan, serta dengan 
mewujudkan suatu keadilan sosial bagi seluruh rakyat 
Indonesia. 
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Menurut Asshiddiqie, 406 wujud nyata dari perlindungan 

segenap bangsa Indonesia dan seluruh tumpah darah Indonesia 

adalah terjaminnya rasa aman segenap warga negara dan bagi 

seluruh wilayah Indonesia. 

Notohamidjojo menggunakan istilah Justitia protective 

untuk menggambarkan hubungan keadilan dan perlindungan 

dengan menekankan bahwa salah satu jenis keadilan adalah 

keadilan yang bersifat mclindungi kepada setiap manusia 

pribadi. 407 

Notohamidjojo408 menjabarkan lebih lanjut tentang Justitia 

Protective sebagai berikut: 

"Justitia protective yaitu keadilan yang memberikan 
kepada masing-masing pengayom (perlindungan) kepada 
manusia pribadi. Dalam masyarakat, manusia pribadi 
tidak hanya perlu dilindungi kebebasannya untuk 
menciptakan bona communia (kesejahteraan umum), 
sehingga masyarakat serta kebudayaan makin maju demi 
kesejahteraan anggota masing-masing, tetapi masyarakat 
juga wajib melindungi manusia pribadi, sehingga masing­
masing tidak disewenang-wenangkan oleh siapapun dan 
oleh golongan manapun, yang mengacau tujuan 
masyarakat Negara yang berusaha menyelenggarakan tata 
tertib dan kesejahteraan bagi semuanya". 

406 Lihat Jimly Asshiddqie, dalam Menuju Negara Hukum Yang Demokratis, Jakarta: PT 
Bhuana llmu Populer, 20091-Jm. 53. 

407 Liha lebih lanjut 0. Notohamidjojo dalam Soal-soal Pokok Filsafat Hukum, Salatga: 
Griya Media, 2011., him. 126. 

408 Ibid 
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Mcnccrmati apa yang dinyatakan olch Notohamidjojo di 

atas, dapat dilihat adanya dua dimensi perlindungan yaitu; 

Pertama, Negara atau masyarakat melindungi kebebasan warga 

atau manusia. Kedua, Negara atau masyarakat melindungi setiap 

manusia atau warga terhadap kesewenang-wenangan yang 

mungkin terjadi. Kesewenang-wenangan merupakan tindakan 

yang melampaui batas sehingga perlu dicegah dengan jalan 

memberikan perlindungan kepada pihak yang lemah agar tidak 

dirugikan hak-haknya. 

Menurut Peneliti, makna perlindungan sebagaimana 

dinyatakan dalam alinea ke-4 Pembukaan UUD 1945 di atas 

memiliki berbagai dimensi. Selain dimensi sosial ekonomi dan 

politik, perlindungan tersebut juga mencakup dimensi hukum 

yang meliputi aspek legislasi dan aspek yudisial. Terwujudnya 

perlindungan baik dalam tataran legislasi dan yudisial di satu sisi, 

dan tataran hukum prosedural maupun substantif di sisi lain, 

merupakan kondisi dasar bagi terciptanya rasa aman dan 

keadilan dalam dimensi hukum< 

Tercantumnya tujuan melindungi segenap bangsa dalam 

pembukaan UUD 1945 sebagai hukum dasar tertinggi, 
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melahirkan konsekuensi bahwa Negara berkewajiban 

memberikan perlindungan hukum bagi setiap orang atau warga 

negara terhadap perlakuan yang tidak adil dan merugikan, 

termasuk perlakuan yang bersifat diskriminatif, atau perlakuan 

yang bertentangan dengan asas kesamaan derajat di depan 

hukum. 

Ketentuan Pasal 28D UUD 1945 menegaskan; "Setiap 

orang berhak atas pengakuan, jaminan, perlindungan, dan 

kepastian hukum yang adil serta perlakuan yang sama di depan 

hukum". 

Ketentuan Pasal 28G UUD 1945 menyatakan sebagai 

berikut: 

Setiap orang berhak atas perlindungan diri pribadi 
keluarga, kehormatan, martabat dan harta benda yang 
dibawah kekuasaannya, serta berhak atas rasa aman dan 
perlindungan dari ancaman ketakutan untuk berbuat atau 
tidak berbuat sesuatu yang merupakan hak asasi. 

Ketentuan Pasal 281 UUD 1945 menyatakan bahwa; 

Setiap orang berhak bebas dari perlakuan yang bersifat 
diskriminatif atas dasar apa pun dan berhak mendapatkan 
perlindungan terhadap perlakuan yang bersifat 
diskriminatif itu. 
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Pemegang saham minoritas baik yang bersifat perseorangan 

maupun badan hukum, demikian pula perseroan terbatas yang 

telah mengeluarkan saham dan dimiliki oleh para pemegang 

saham, tentu termasuk dalam kategori orang yang berhak 

mendapatkan perlindungan hukum terhadap perlakuan tidak adil 

maupun tindakan diskriminatif. 

Dalam realitas internal perusahaan, pemegang saham 

minoritas mempunyai kedud\lkan yang relatif lemah, sehingga 

seringkali terjadi hubungan yang tegang antara pemegang saham 

minoritas dan pemegang saham mayoritas yang mempunyai 

kedudukan yang kuat dan menentukan dalam suatu perusahaan. 

Ketegangan seringkali dipicu oleh penggunaan prinsip mayoritas 

(majority rule) dan suara terbanyak (majority vote) oleh 

pemegang saham mayoritas dalam setiap pengambilan keputusan 

RUPS, tanpa memperhatikan hak-hak dan kepentingan 

pemegang saham minoritas yang patut mendapatkan 

perlindungan. 

Pada sisi yang lain, kedudukan direksi yang demikian 

strategis dan sentral, baik sebagai pengurus maupun sebagai 

wakil perusahaan di luar dan di dalam pengadilan, yang 
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umumnya didukung oleh pemegang saham mayoritas, 

merupakan kondisi yang semakin meniscayakan perlunya 

perlindungan hukum terhadap pemegang saham minoritas. 

Peneliti berpendapat bahwa kekuasaan yang dimiliki oleh 

pemegang saham mayoritas melalui prinsip mayoritas dan 

prinsip suara terbanyak dalam setiap pengambilan keputusan, 

seharusnya berbanding lurus dengan perlindungan yang 

diberikan kepada pemegang saham minoritas yang lemah 

kedudukannya. 

Dalam kaitan uraian di atas, UUPT 2007 sebagai undang­

undang yang mengatur tentang perseroan yang mencakup 

hubungan antara pemegang saham mayoritas dan pemegang 

saham minoritas, maupun hubungan antara pemegang saham dan 

perseroan, sudah sepatutnya menjabarkan lebih lanjut prinsip­

prinsip perlindungan dan keadilan yang tercantum pada hukum 

dasar tertinggi maupun batang tubuh UUD 1945. 

Sebagaimana disebutkan terdahulu, konsep derivative 

action lahir sebagai salah satu instrumen bagi perlindungan 

hukum terhadap pemegang saham minoritas. Konsep ini berasal 

dari sistem hukum Common Law, namun saat ini konsep tersebut 
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sudah banyak diikuti oleh negara-negara dengan sistem hukum 

Civil Law termasuk Indonesia. 

Namun demikian, peraturan perundang-undangan dalam 

bidang hukum perusahaan di Indonesia, tidak mengenal istilah 

derivative action atau gugatan derivatif. Akan tetapi, apabila 

ditelaah lebih lanjut, dapat ditemukan bahwa konsep gugatan 

derivatif sesungguhnya terdapat di dalam UUPT 2007. Konsep 

derivative action bahkan sudah diperkenalkan pertama kali 

dalam Undang-undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang Perseroan 

Terbatas (UUPT 1995), dan kemudian diatur lagi dalam Undang-

undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas 

(UUPT 2007).409 

Sebelum berlaku UUPT 1995, hukum perseroan di 

Indonesia diatur dalam Buku Kesatu Titel Ketiga pasal 36 

sampai dengan pasal 56 dalam Kitab Undang-undang Hukum 

Dagang (KUHD). KUHD yang nota bene berasal dari hukum 

409 Pasal 85 ayat 3 UUPT 1995 memherikan hak kepada pemegang saham yang memiliki 
minimal 10 % saham untuk mengajukan gugatan derivatif kepada anggota direksi perusahaan. 
Sedangkan Pasal 98 ayat 2 UUPT 1995 memberikan hak kepada pemegang saham yang memiliki 
minimal 10 % saham untuk mengajukan gugatan derivatif terhadap komisaris perusahaan. 
Gugatan tersebut didasarkan atas kesalahan atau kelalaian yang menimbulkan kerugian pada 
perusahaan. 
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Bclanda dcngan sistcm Civil Law, tidak mengatur tcntang 

derivative action (gugatan derivatif). 

Pentingnya perlindungan hukum terhadap pemegang 

saham minoritas mulai terakomodasi di Indonesia dalam UUPT 

1995. Kesadaran hukum masyarakat Indonesia tentang 

pentingnya perlindungan hukum terhadap pemegang saham 

minoritas terefleksi dalam Penjelasan Umum UUPT 1995 yang 

antara lain dinyatakan sebagai berikut: 

" ................ Undang-undang mt harus tetap dapat 
melindungi kepentingan setiap pemegang saham, kreditor 
dan pihak lain yang terkait serta kepentingan Perseroan 
terbatas itu sendiri. Hal ini penting, sebab pada 
kenyataannya dalam suatu perseroan terbatas dapat terjadi 
pertentangan kepentingan antara pemegang saham dengan 
Perseroan terbatas, atau kepentingan antara para 
pemegang saham minoritas dengan pemegang saham 
mayoritas. Dalam benturan kepentingan tersebut kepada 
pemegang saham minoritas diberikan kewenangan 
tertentu, antara lain hak untuk meminta Rapat Umum 
Pemegang saham dan memohon diadakan perneriksaan 
terhadap jalannya perseroan dengan penetapan Ketua 
Pengadilan Negeri".410 

Konsep derivative action menciptakan keseimbangan 

(fairness) antara memberikan pemulihan efektif (effective 

remedy) bagi kepentingan pemegang saham dan mengizinkan 

410 Penjelasan Atas Undang-undang republik Indonesia Nomor 1 tahun 1995 tentang 
Perseroan Terbatas, Tambahan Lembaran Negara R.I. No. 3587 Kehakiman. Perseroan Terbatas. 
Saham. Ekonomi. (Penjelasan atas Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 1995 Nomor 13) 
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perusahaan me-manage dirinya sendiri. Demikian pula 

keseimbangan antara monitoring dari pemegang saham dan 

keleluasaan menjalankan kewajiban fidusia oleh direksi. 

Keseimbangan antara kekuasaan pemegang saham mayoritas 

melalui RUPS dan perlindungan bagi pemegang saham minoritas 

melalui pengadilan. Keseimbangan {fairness) seperti demikian 

merupakan salah satu bentuk keadilan yang oleh Rawls disebut 

sebagaijustice as fairness. 

Proses perwujudan keadilan sebagai keseimbangan 

(justice as fairness) tidak dapat menafikan keterlibatan negara. 

N egara misalnya terlibat memberikan otorisasi atas 

pengangkatan anggota direksi dan dilaporkan oleh perusahaan, 

sesuai peraturan perundang-undangan yang berlaku. Akan 

tetapi negara tidak mempunyai mekanisme untuk memonitor 

pelaksanaan kewajiban fidusia oleh direksi yang telah disetujui 

atau diketahui pengangkatannnya oleh negara. Ketiadaan 

monitoring dari negara tersebut diisi oleh mekanisme derivative 

action melalui pengadilan yang dilakukan oleh pemegang saham 

khususnya pemegang saham minoritas. Teori badan hukum 

menjustifikasi campur tangan negara, oleh karena yang 
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memberikan status badan hukum kepada perusahaan adalah 

negara ketika seluruh persyaratan telah terpenuhi oleh 

perusahaan. 

Di sisi lain, kepercayaan yang diberikan oleh pemegang 

saham dan perusahaan pada umumnya kepada direksi selaku 

fiduciary, harus dilaksanakan dengan itikad baik, penuh 

kesetiaan dan disertai kehati-hatian yang memadai. Pelanggaran 

terhadap prinsip tersebut menciptakan ketidakseimbangan atau 

kecurangan yang memerlukan upaya pemulihan 

2. Penerapan Derivative Action 

Menurut UUPT 2007, gugatan dapat diajukan oleh 

pemegang saham yang memiliki minimal 10 % saham atas nama 

perseroan, terhadap anggota direksi yang karena kasalahan atau 

kelalaiannya menimbulkan kerugian pada perusahaan. 411 

Gugatan derivatif dapat pula diajukan oleh pemegang saham 

yang memiliki minimal 10 % saham, terhadap anggota kom isaris 

411 Pasal 97 ayat 6 UUPT 2007 menyatakan bahwa: Atas nama perseroan, pemegang 
saham yang mewakili paling sedikit 1110 (satu persepuluh) bagian dari jumlah saham dengan hak 
suara dapat mengaj ukan gugatan melalui pengadilan negeri terhadap anggota direksi yang karena 
kesalahan atau kelalaiannya menimbulkan kerugian pada perseroan. 
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pemsahaan yang karena kesalahan atau kelalaiannya 

menimbulkan kemgian pada perusahaan412
• 

Ketentuan mengenai gugatan derivatif terhadap anggota 

direksi perusahaan, hanya diatur dalam satu ketentuan yaitu 

Pasal 97 ayat ( 6) UUPT 2007. Pengaturan derivative action 

dalam pasal tersebut masih jauh dari mencukupi hila 

dibandingkan dengan cakupan konsep derivative action baik 

yang berkembang di negara-negara common law maupun di 

negara-negara civil law lainnya. 

Persyaratan yang ditetapkan oleh ketentuan Pasal 97 

UUPT 2007 hanya berupa persyaratan batas kepemilikan jumlah 

saham minimal 10 % (ownership requirement). Ketentuan 

tersebut tidak memuat persyaratan lain yang harus terlebih 

dahulu dipenuhi oleh pemegang saham penggugat untuk dapat 

bertindak atas nama atau mewakili perseroan. Dengan demikian, 

kepemilikan minimal 10% saham merupakan satu-satunya 

persyaratan prosedura1 (procedural requirement) yang harus 

dipenuhi oleh pemegang saham penggugat. 

412 Pasal 114 ayat 6 UUPT /2007menyatakan bahwa: Atas nama perseroan, yang 
mewakili paling sedikit 1/10 (satu persepuluh) bagian dari jumlah seluruih sahGm dengan hak 
suara dapat menggugat anggota dewan komisaris yang karena kesalahan atau kelalaiannya 
menimbulkan kerugian pada perseroan ke pengadilan negeri. 
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Unsur kesalahan atau kelalaian anggota direksi, demikian 

pula unsur kerugian sudah merupakan persyaratan substansial 

dan merupakan bagian dari pokok perkara yang sudah tentu tidak 

selalu mudah untuk membuktikannya sebelum dilakukan 

pemeriksaan dalam persidangan. 

Menurut hasil penelitian Penulis, hukum perusahaan di 

negara-negara common law pada umumnya maupun di negara­

negara civil law lainnya, menetapkan adanya persyaratan untuk 

terlebih dahulu meminta kepada direksi (demand requirement) 

agar direksi mengambil tindakan atas nama perseroan menuntut 

atau menggugat anggota direksi yang diduga bersalah. 

Pengajuan gugatan derivatif oleh pemegang saham kepada 

pengadilan negeri terhadap anggota direksi, seharusnya baru 

akan dilakukan setelah direksi atau anggota direksi yang lain, 

menolak untuk menuntut atau mengajukan gugatan terhadap 

anggota direksi yang diduga bersalah, atau menolak untuk 

mencan altematif penyelesaian melalui mekanisme internal 

perusahaan tanpa menggunakan mekanisme majority rule. 

Beberapa negara memberikan pengecualian yang amat 

khusus bahwa persyaratan tuntutan (demand requirement) 
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tersebut tidak diperlukan, apabila terdapat alasan kuat bahwa 

permintaan terse but adalah sia-sia (futile), sehingga tidak perlu 

dilakukan. 413 

Peneliti berpendapat bahwa persyaratan untuk meminta 

direksi mengajukan gugatan terhadap anggota direksi yang 

diduga bersalah (demand requirement) terse but, adalah penting 

untuk menghindari benturan konsepsional antara derivative 

action dan prinsip Penggugat Yang Tepat (Proper Plaintiff) yang 

merupkan bagian tak terpisahkan dari proses lahimya konsep 

derivative action. Prinsip Penggugat Yang Tepat mengajarkan 

bahwa tidak ada pihak lain yang dapat bertindak atas nama 

perusahaan untuk mengajukan gugatan, kecuali perusahaan itu 

sendiri atau organ perusahaan yang kompeten mewakili 

perusahaan, dalam hal ini direksi. Prinsip ini sejalan dengan asas 

Persona Standi in Judicio yang dianut dalam hukum perusahaan 

413Mengenai apa yang harus disampaikan kepada direksi mengenai tuntutan tersebut, 
di Amerika Serikat, pengadilan Chancery negara bagian Delaware dalam perkara Yaw v 
Talley telah memberikan pertimbangan hukum sebagai berikut: To constitute a demand, a 
communication must specifically state : (i) the identity of the alleged wrongdoers, (ii) the 
wrongdoing allegedly perpetrated and the resultant injury to the corporation, and (iii) the 
legal action the shareholder wants the board to take on the corporation's behalf (Untuk 
melanjutkan suatu tuntutan, sebuah penyampaian harus secara spesifik menyatakan: (i) 
identitas terduga pelaku kesalahan' (ii) tindakan kesalahan yang diduga dilakukan telah 
merugikan perusahaan, dan (iii) tindakan hukum yang diminta oleh pemegang saham untuk 
dilakukan oleh direksi atas nama perusahaan; Terjemahan bebas oleh Penulis). Lihat lebih 
lanjut, Gregory P. Williams dan Evan 0. Williford, op cit., him. 14. 
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di Indonesia dan di negara Civil Law pada umumnya serta 

diadopsi dalam ketentuan Pasal 98 ayat (1) UUPT 2007 yang 

menyatakan bahwa direksi perseroan mewakili pereroan baik di 

dalam maupun di luar pengadilan. 

Penolakan dari direksi atas nama perusahaan untuk 

menggugat anggota direksi yang bersalah sebelum diajukan 

gugatan derivatif, dapat dianggap bahwa perusahaan menolak 

menggunakan prinsip Persona Standi in Judicio, sehingga 

karenanya legal standing pemegang saham selaku penggugat 

dalam gugatan derivatif, terpenuhi dengan sempurna baik secara 

konsepsional maupun secara prosedural. Kejelasan dan 

kepastian tentang proses atau persyaratan di atas dapat 

menghindarkan perdebatan di pengadilan atau pertentangan 

an tara primasi ketentuan Pasal 98 ayat ( 1) UUPT 2007 

(Penggugat Yang Tepat) terhadap ketentuan Pasal 97 ayat 6 

UUPT 2007 (Derivative Action) vice versa. 

Menurut Peneliti, ketiadaan persyaratan meminta direksi 

untuk terlebih menggugat anggota direksi yang diduga bersalah 

sebelum mengajukan gugatan derivatif (demand requirement), 

mencerminkan adanya kelonggaran yang diberikan oleh UUPT 
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2007 maupun UUPT 1995 bagi pemegang saham unh1k 

mengajukan gugatan derivatif terhadap direksi. Disamping itu, 

kedua UUPT tersebut tidak mengatur tentang perlunya 

pengadilan untuk menguji apakah kedudukan hukum atau 

standing to sue dari pemegang saham penggugat memenuhi 

syarat atau tidak. 

Menurut konsep derivative action yang umum berlaku 

dalam sistem common law, gugatan derivatif hanya dapat 

diproses atau dilanjutkan setelah mendapatkan izin dari 

pengadilan. Untuk konteks Indonesia, pengadilan seharusnya 

perlu mengeluarkan penetapan atau putusan sela terlebih dahulu 

untuk menetapkan sah tidaknya representasi pemegang saham 

mewakili perseroan dalam gugatan derivatif. Model dismissal 

procedure (pemeriksaan pendahuluan) yang berlaku dalam 

proses peradilan tata usaha negara di Indonesia, dapat pula 

menjadi rujukan altematif. 

Ketiadaan tahapan atau proses sebagaimana digambarkan 

di atas, menyisakan masalah teknis Iainnya, antara lain 

menyangkut kompetensi relatif pengadilan. Tidak ada kejelasan 

bahwa direksi yang bersangkutan harus digugat di p~ngadilan 
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yang wilayah hukumnya mencakup domisili pribadi direksi, 

mengingat klaim yang diajukan adalah klaim tanggungjawab 

pribadi, atau harus digugat di pengadilan yang wilayah 

hukumnya meliputi domisili hukum perusahaan. 

Persyaratan kepemilikan minimal 1 0% saham tampaknya 

bersifat restriktif. UUPT 2007 tidak menyebutkan alasan 

ditetapkan jumlah minimal 10 % kepemilikan saham. 

Pembatasan ini berimplikasi pada tertutupnya peluang bagi 

pemegang saham minoritas yang memiliki jumlah saham kurang 

dari 10% untuk mengajukan gugatan derivatif. UUPT 2007 juga 

tidak mengatur apakah jumlah 10% saham terse but 

diperbolehkan terdiri dari lebih dari satu pemegang saham, yang 

menggabungkan jumlah sahamnya sehingga mencapai 1 0 % 

jumlah saham secara kumulatif untuk mengajukan gugatan. 

Apabila UUPT 2007 bertujuan melindungi kepentingan 

pemegang saham minoritas, seharusnya penggabungan saham 

demikian diperbolehkan. Namun dari perspektif lain, apabila 

penggabungan demikian diperbolehkan, maka secara 

konsepsional gugatan demikian lebih menyerupai class action 

daripada derivative aptian. 
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3. Kasus Derivatif Action di Indonesia 

a. Kasus di Pengadilan Negeri Bandung 

(1) Uraian Kasus 

Sebuah kasus gugatan derivatif diajukan di pengadilan 

negeri Bandung oleh Benjamin Widjaya dan Sianna Kusuma 

selaku Pemegang saham minoritas pada PT Necis Indah 

Cemerlang ("Perusahaan") terhadap Julius Widjaya dan Heryati 

Suryawan masing-masing selaku direktur (Tergugat I) dan 

komisaris (Tergugat II) PT N ecis Indah Cemerlang, serta PT 

Danamon Indonesia selaku Tergugat 111.414 

Alasan atau dasar gugatan derivatif tersebut, bahwa 

direktur dan komiaris (Para Tergugat) tersebut telah membuat 

keputusan yang mengikat Perusahaan untuk melakukan transaksi 

derivatif atau transaksi val uta asing dengan pihak ketiga yaitu PT 

Danamon Indonesia. Menurut Penggugat transaksi yang 

dilakukan oleh kedua tergugat tersebut merupakan tindakan yang 

berada di luar lingkup kegiatan usaha Perusahaan sebagaimaiia 

diatur dalam anggaran dasar Perusahaan. 

414 Lihat Putusan Mahkamah Agung RI Nomor 1855 K/Pdt/2010 tertanggal 12 Januari 2011. 
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Para Penggugat berpendapat bahwa tindakan Para 

Tergugat tersebut bertentangan dengan anggaran dasar 

Perusahaan, dan dilakukan tanpa terlebih dahulu meminta 

persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) Perusahaan. 

Menurut Para Penggugat, tindakan tersebut disamping berpoiensi 

menimbulkan kerugian, juga dapat membuat perusahaan 

mengalami kebangkrutan apabila transaksi tersebut dilaksanakan, 

dan rekening perusahaan dibekukan oleh pihak ketiga (PT 

Danamon Indonesia). 

Para Penggugat menyatakan bahwa Perjanjian Transaksi 

Valuta Asing merupakan perjanjian yang bersifat spekulatif, 

berakibat mempertaruhkan perseroan kedalam perjanjian untung­

untungan, bertentangan dengan hukum dan keteriban serta tidak 

patut dilakukan oleh Para Tergugat dalam menjalankan kegiatan 

usaha yang baik dan sehat. 

Para Penggugat selanjutnya mendalilkan bahwa tindakan 

Para Tergugat tersebut melanggar kewajiban fidusia khususnya 

kewajiban kehati-hatian atau tindakan kehati-hatian, bahkan 

tindakan Para Tergugat tersebut dianggap bertentangan dengan 
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prinsip-prinsip tata kelola perusahaan yang baik (Good 

C ,\ 415 orporate Governance/. 

Menurut Para Penggugat tindakan Para Tergugat telah 

menyebabkan kerugian riil bagi perusahaan sebesar Rp. 

328.000.000., dan potensi kerugian sebesar Rp. 3.498.000.000., 

bahkan berpotensi menyebabkan kebangkrutan bagi perusahaan 

karena modal perusahaan yang sudah disetor hanya betjumlah 

sebesar Rp. 2.000.000.000. 

PT Danamon Indonesia selaku Tergugat III mengajukan 

keberatan atas pelibatan pihaknya dalam kasus tersebut, dengan 

alasan gugatan derivatif di Indonesia tidak memungkinkan 

menggugat pihak ketiga, melainkan hanya dapat menggugat 

direksi dan komisaris, sebagaimana dinyatakan dalam ketentuan 

Pasal97 ayat (6) dan ketentuan Pasall14 ayat (6) UUPT 2007. 

PT Danamon Indonesia (Tergugat ill) juga mengajukan 

keberatan atas kedudukan (standing to sue) Benjamin Widjaja 

415 Sejalan dengan hal tersebut, M. Yahya Harahap dalam Hukum Perseroan Terbatas, 
Sinar Grafika, Jakarta 2009, him. 379, menyatakan, "Dalam mengurus Perseroan, anggota 
Direksi tidak boleh "sembrono" (carelssly) dan "/alai" (negligence). Apabila anggota direksi 
direksi sembrono dan /alai me/aksanakan pengurusan, menurut hukum dia telah melanggar 
kewajiban berhati-hati (duty of care) atau bertentangan dengan "prudential duty". Patokan 
standar kehati-hatian (duty of the due care) yang diterapkan secara umum dalam praktik, adalah 
standar kehati-hatian yang lazim dilakukan oleh orang biasa dalam posisi dan kondisi yang 
sama". 
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dengan alasan, bahwa pada saat transkasi valuta asmg yang 

menjadi obyek gugatan derivatif dilakuan, atau pada saat 

diajukan gugatan derivatif, Benjamin Widjaja secara hukum 

belum resmi menjadi pemegang saham, karena belum dilakukan 

pelaporan kepada Kementerian Hukum dan Hak-hak Asasi 

Manusia atas perubahan anggaran dasar yang menetapkan 

kedudukannya sebagai pemegang saham Perusahaan. 

Kasus tersebut teJah diputus oleh Pengadilan Negeri 

Bale Bandung dalam Putusan Nomor 06/Pdt.G/2009/ PN.BB, 

tanggal 8 Mei 2009 yang kemudian dikuatkan dengan 

perbaikan oleh Pengadilan Tinggi Jawa Barat dengan putusan 

Nomor 270/Pdt/2009/PT.BDG., tanggal20 Nopember 2009, dan 

kemudian dikuatkan oleh Mahkamah Agung Republik Indonesia 

dalam putusan Nomor 1855 K/Pdt/2010 tanggal 12 Januari 

2011 416
. 

Pengadilan Negeri Bale Bandung mengabulkan gugatan 

Para Penggugat untuk seluruhnya, dengan pertimbangan bahwa 

Para Tergugat telah melakukan perbuatan melawan hukum yang 

416 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Bandung Nomor 06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8 
Mei 2009 dan Putusan Pengadilan Tinggi hwa Barat Nomor 270/Pdt/2009/PT.BDG., tanggal 20 
Nopember 2009 serta Putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia Nomor 1855 K/Pdt/2010 
tanggal 12 Januari 2011 . 
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telah berakibat menimbulkan kerugian riil terhadap Penggugat 

(Perusahaan) sebesar Rp. 328.000.000 (Tiga ratus dua puluh 

delapan juta rupiah). Transaksi tersebut dilakukan oleh Para 

Tergugat tanpa terlebih dahulu meminta persetujuan Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) Perusahaau. 

Putusan Pengadilan Negeri Bale Bandung tersebut 

kemudian dikukuhkan oleh Pengadilan Tinggi Jawa Barat 

dengan perubahan kecil pada amar putusan. Pengadilan Tinggi 

mengubah amar Putusan butir 6 yang semula menghukum 

Terugugat III untuk membayar gantirugi menjadi menghukum 

Tergugat III untuk mencairkan deposito milik Perusahaan. 

Selanjutnya Putusan tersebut dikuatkan oleh Mahkamah Agung 

Republik Indonesia sebagaimana disebutkan di atas. 

(2) Analisis Kasus 

Para Penggugat dalam Kasus tersebut di atas merupakan 

pernegang saham yang masing-masing memiliki 25% saham 

Pemsahaan, atau secara kumulatif Para Penggugat memiliki 50% 

saham Perusahaan. Dengan demikian, dari aspek kepemilikan 

minimal jumlah saham, Para Penggugat memenuhi syarat untuk 
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mengajukan gugatan derivatif berdasarkan ketentuan Pasal 97 

ayat ( 6) UUPT 2007. 

Tampilnya kedua pemegang saham minoritas untuk 

bertindak atas nama perusahaan menggugat direksi yang 

dianggap bersalah dan merugikan Perusahaan, menunjukkan 

adanya kesadaran pemegang saham minoritas untuk 

memanfaatkan mekanisme gugatan derivatif sebagai upaya 

mendapatkan keadilan protektif bagi kepentingan pemegang 

saham minoritas secara khusus dan kepentingan perseroan secara 

umum, sekaligus merupakan upaya mewujudkan keadilan 

korektif guna memulihkan dan menghentikan kerugian yang 

dialami Perusahaan. 

Pengadilan tidak memberikan penilaian atau menguji 

terlebih dahulu apakah representasi pemegang saham mewakili 

perusahaan di Pengadilan dapat diterima secara hukum atau 

tidak. Tergugat III (PT Danamon Indonesia) mengajukan 

keberatan khususnya atas pelibatan pihaknya sebagaj pihak 

ketiga dalam perkara. 

Mengingat derivative action merupakan konsep yang 

bersifat revolusioner yang mengecualikan teori badan hukum 
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mengenai kcdudukan direksi sebagai wakil perusahaan baik di 

dalam maupun di luar pengadilan, maka seharusnya Pengadilan 

menguji keabsahan legal standing pemegang saham minoritas 

selaku Penggugat, sebelum memeriksa pokok perkara. 

Dalil Para Penggugat tentang terjadinya pelanggaran 

kewajiban fidusia yaitu kewajiban kehati-hatian (duty of care), 

dapat diterima mengingat transaksi valuta asing yang melibatkan 

Perusahaan merupakan transkasi spekulatif yang seharusnya 

tidak dilakukan oleh perusahaan yang bergerak dalam bidang 

perdagangan umum. Apalagi kegiatan tersebut tidak termasuk 

dalam lingkup kegiatan usaha Perusahaan. Pelanggaran 

kewajiban fidusia lebih berat dibanding pelanggaran kewajiban 

kontraktual teori fiduciary duty. 

Para Penggugat mengaitkan unsur kewajiban kehati-hatian 

dengan dugaan tetjadinya ultra vires, yaitu bahwa tindakan 

direksi tersebut berada diluar lingkup kewenangannya 

sebagaimana ditentukan dalam anggaran dasar Perusahaan. 

Walaupun secara konsepsional ultra vires tidak termasuk dalam 

unsur Fiduciary duty, namun apabila unsur ultra vires terbukti, 

maka berarti kewajiban kehati-hatian (duty of care) -tidak 
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dilaksanakan. Perlu pula dicatat, bahwa dalam konsep derivative 

action menurut common law sebagaimana telah diuraikan 

terdahulu, terjadinya ultra vires merupakan salah satu faktor 

yang dapat dijadikan sebagai dasar pengajuan gugatan derivatif. 

Keberatan Tergugat III (PT Danamon Indonesia) atas 

pelibatan pihaknya selaku tergugat III dalam gugatan derivatif 

cukup logis, mengingat UUPT 2007 memang tidak mengatur 

mengenai pengajuan gugatan derivatif terhadap pihak ketiga. 

Menurut Peneliti, dari persektif keadilan, melibatkan pihak 

ketiga yang terkait dalam gugatan derivatif dapat dibenarkan 

demi terwujudnya keadilan dan perlindungan. Apabila dicermati 

konsep derivative action di negara common law, dapat 

ditemukan bahwa melibatkan pihak ketiga dalam gugatan 

derivatif dimungkinkan dalam hal terjadi konspirasi antara 

anggota direksi dengan pihak ketiga dalam suatu tindakan yang 

melanggar fiduciary duty, atau dalam hal pihak ketiga tersebut 

turut menikmati basil dari perbuatan melanggar yang dilakukan 

oleh anggota direksi. 

Keberatan Tergugat III atas kedudukan atau standing to 

sue dari Benjamin Widjaja diajukan dengan alasan, kedudukan 
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Benjamin Widjaja selaku pemegang saham belum sah karena 

belum didaftarkan atau belum diberitahukan kepada 

Kementerian Hukum dan Hak-hak Azasi Manusia. Keberatan 

1m terkait dengan pnns1p ownership requirement atau 

contemporenous ownership atau continous ownership yang 

dikenal dalam konsep derivative action menurut common law. 

Berdasarkan prinsip ini, penggugat derivatif harus merupakan 

pemegang saham perusahaan pada waktu perbuatan anggota 

direksi yang menjadi obyek gugatan itu, dilakukan, dengan 

pengecualian tertentu. 

Pengadilan tidak mempersoalkan legal standing Benjamin 

Widjaja, walaupun perubahan anggaran dasar yang menetapkan 

kedudukan Benjamin Widjaja selalu pemegang saham belum 

diberitahukan kepada Menteri Hukum dan Hak-hak Asasi 

Manusia, dan walaupun Benjamin Widjaya belum menjadi 

pemegang saham pada saat transaksi valuta asing dilakukan oleh 

Para Tergugat. 

Menurut pertimbangan Pengadilan, perubahan anggaran 

dasar yang belum diberitahukan kepada Menteri Hukum dan 

Hak-hak Asasi Manusia tetap sah, dan pemberitahuan kepada 
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Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia merupakan 

penyelesaian administrasi. Pertimbangan ini tidak sesuai dengan 

ketentuan Pasal 23 ayat 2 UUPT 2007 yang menyatakan 

perubahan anggaran dasar dengan kategori tersebut, berlaku 

sejak tanggal diterbitkan surat pcnerimaan Pemberitahuan oleh 

Menteri Hukum dan Hak-hak Asasi Manusia. 

Menurut Peneliti pertimbangan Pengadilan tersebut 

mendaptkan justifikasi dari perspektif teori badan hukum yang 

beranggapan bahwa campur tangan negara atau pemerintah 

terhadap legalitas perusahaan hanya bersifat pelengkap dan 

tidak bersifat konstitutif. Adalah RUPS perusahaan yang 

memberikan keputusan yang bersifat konstitutif bukan 

pemerintah. Teori badan hukum mengandalkan anggaran dasar 

sebagai sumber pengaturan internal sehingga apabila RUPS 

sudah menyetujui perubahan anggaran dasar maka keputusan 

terse but dianggap sudah sah. N amun demikian, ketentuan Pasal 

23 ayat 2 UUPT 2007 tersebut nampaknya mengacu kepada teori 

konsesi yang beranggapan bahwa campur tangan Negara dalam 

soal legalitas perusahaan tidak semata-mata bersifat pelengkap 

melainkan bersifat menentukan atau konstitutif. Di Indonesia, 
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suatu perseroan terbatas diakui sebagai badan hukum setelah 

mendapatkan pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak-hak 

Azasi Manusia. 

Berdasarkan teori keadilan baik dari seg1 keadilan 

protektif (protective justice) maupun keadilan korektif 

(corrective justice), pertimbangan Pengadilan tersebut di atas 

dapat dibenarkan mengingat Benjamin Widjaya walaupun baru 

menjadi pemegang saham setelah terjadinya transaski valuta 

asing yang menjadi obyek sengketa tersebut, namun dampak dari 

transaksi valuta asing tersebut akan menimpa perusahaan di 

waktu yang akan datang, yang tentunya akan dialami oleh 

Benjamin Wijaya selaku pemegang saham minoritas. 

Mengingat dampak tindakan para tergugat tersebut belum 

langsung merugikan Perusahan pada saat terjadi transaksi, 

melainkan berpotensi memberi dampak kerugian yang semakin 

besar bagi Perusahaan di masa yang datang, maka wajar jika 

pemegang saham baru tersebut diperbolehkan mengajukan 

gugatan derivatif. Permasalahan mengenm kewenangan 

pemegang saham yang baru atau mantan pemegang saham untuk 

mengajukan gugatan derivatif, akan berpotensi terjadi di 
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kemudian hari selama belum diatur secara eksplisit dalam 

peraturan perundang-undangan. Beberapa negara common law 

memperbolehkan mantan pemegang saham untuk mengajukan 

gugatan derivatif, apabila pada waktu ia menjadi pemegang 

saham, terdapat perbuatan anggota direksi yang merugikan 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan apa yang dikemukakan oleh 

Branson mengomentari persyaratan Contemporanous ownership, 

bahwa "the plaintiff must have been a shareholder or member at 

the time of the transaction of which he complains .. ". Branson 

mengkritisi persyaratan ini dengan mengatakan bahwa bisa saja 

muncul masalah ketidakadilan yang disebabkan oleh fakta 

bahwa, pemegang saham penggugat misalnya membeli saham 

perusahaan setelah kesalahan direksi yang digugat itu terjadi, 

akan tetapi permasalahan tersebut baru ketahuan dan terungkap 

setelah pemegang saham penggugat memiliki saham perusahaan 

tersebut. Akan tetapi Branson menyebutkan bahwa pengadilan 

kadang-kadang membantu penggugat yang mengalami hal 

demikian, dengan menetapkan bahwa transaksi atau perbuatan 

yang digugat tersebut dianggap sebagai kesalahan yang 

b I . 417 er anJut. 

417 Lihat lebih lanjut Douglas M. Branson loc.cit. 
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Inkonsistensi Putusan Pengadilan Neger Bale bandung 

terlihat pada amar putusan butir kedua yang menyatakan bahwa 

"Tindakan Para Tergugat melakukan transaksi valuta asing tanpa 

persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham perusahaan 

bertentangan Anggaran Dasar Perusahaan". Sejauh menyangkut 

konteks kewajiban kehati-hatian, amar putusan tersebut masih 

dapat dimaklumi. Akan tetapi, oleh karena tindakan transaski 

valuta asing dinyatakan sebagai ultra vires atau berada di luar 

lingkup usaha Perusahaan menurut anggaran dasar sehingga 

dianggap bertentangan dengan anggaran dasar, maka seharusnya 

tindakan tersebut tidak dapat diberi peluang untuk diajukan 

kepada RUPS. Kedudukan anggaran dasar harus lebih 

diutamakan dan tidak boleh disimpangi oleh keputusan RUPS. 

Mahkamah Agung mengukuhkan amar putusan tersebut 

sementara memberikan pertimbangan sebagai berikut; 

Perbuatan Tergugat I dan Tergugat II selaku Direktur yang 
mengadakan perjanjian pokok Transaksi valuta asing dan 
tergugat III tidak sesuai dengan AD/ART perusahaan 
merupakan tanggungjawab Direktur dan merupakan 
perbuatan melawan hukum terhadap perusahaan, disamping 
itu perbuatan Tergugat I dan Tergugat II tersebut 
merupakan perbuatan yang tanpa perhitungan berupa 
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mempertaruhkan seluruh perusahaan ke dalam transaksi 
derivatif yang bertentangan dengan asas kepatutan, apalagi 
pemberian fasilitas kredit oleh Tergugat III tidak pemah 
·dilakukan pencairan hanya sepebagai proforma saja. 

Pertimbangan Mahkamah Agung tersebut mengisyaratkan 

sifat transaksi valuta asing tersebut merupakan perbuatan yang 

bertentangan dengan anggaran dasar, namun dalam amar Putusan 

seolah-olah alasan transaksi tersebut dianggap bertentangan 

dengan anggaran dasar Perusahaan karena transaksi tersebut 

tidak mendapatkan persetujuan RUPS. Padahal alasan transaksi 

terse but dianggap bertentangan dengan anggaran dasar 

seharusnya adalah karena perbuatan tersebut bersifat ultra vires. 

Tindakan ultra vires merupakan tindakan yang tidak dapat 

diratifikasi oleh RUPS. Seharusnya frasa "tanpa persetujuan 

Rapat Umum Pemegang Saham perusahaan" tidak dicantumkan 

dalam amar putusan tersebut. Sehingga amar putusan tersebut 

seharusnya berbunyi "Tindakan Para Tergugat melakukan 

transaksi valuta asing bertentangan Anggaran Dasar 

Perusahaan." 

Inkonsistensi lainnya yang terdapat dalam amar Putusan 

adalah, tidak adanya amar putusan yang memerintahkan Para 
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Tergugat untuk membayar ganti rugi kepada Perusahaan, 

padahal amar Putusan butir 4 menyatakan bahwa Tergugat I dan 

Tergugat II telah melakukan perbuatan melawan hukum. 

Menurut teori keadilan korektif (Corrective Jutice) setiap 

perbuatan melawan hukum (tort law) diikuti dengan kewajiban 

membayar ganti rugi yang dibebankan kepada pelau perbuatan 

melawan hukum, sebagaimana dianut juga oleh ketentuan Pasal 

1365 KUHPerdata. Amar Putusan mengenai perbuatan melawan 

hukum tersebut justru diikuti konsekuensi pembatalan demi 

hukum Perjanjian Pokok transaksi Valuta Asing, sebagaimana 

dinyatakan dalam amar putusan butir kelima. 

Mencermati kasus tersebut di atas, terlepas dari sejumlah 

kekurangan dari aspek prosedural dan teknis, dapat diketahui 

betapa penting artinya mekanisme gugatan derivatif sebagai 

upaya pemulihan dan perlindungan kepentingan pemegang 

saham minoritas, dan kepentingan perusahaan secara 

keseluruhan. Betapa tidak, Tergugat I dan Tergugat II 

disamping sebagai direktur dan komisaris, juga adalah pemegang 

saham yang masing-masing memegang 25% saham, atau secara 

kumulatif 50% saham dimiliki oleh Tergugat I dan Tergugat II, 
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sehingga mereka memiliki kedudukan yang kuat baik dalam 

aspek kepemilikan saham maupun dalam aspek manajerial. Jika 

bukan dengan mekanisme gugatan dervatif, maka direktur dan 

komisaris tersebut akan berpotensi membawa Perusahaan 

semakin terjerembab lebih jauh dalam permasalahan transaksi 

valuta asing yang spekulatif dengan segala implikasinya. 

Kasus tersebut Juga memperlihatkan bagaimana 

pemulihan atas pelanggaran terhadap kewajiban fidusia 

memperoleh saluran yang efektif melalui gugatan derivatif, 

sehingga prinsip keadilan sebagai kesetaraan dan keseimbangan 

seperti dinyatakan oleh Rawls tercermin dalam mekanisme 

tersebut. Teori kewajiban jidusia pada prinsipnya menekankan 

penegakan kewajiban fidusia merupakan bagian dari 

perlindungan hukum terhadap pemegang saham sebagai pihak 

yang memberi kepercayaan. Tegaknya keseimbangan antara 

perlindungan pemegang saham minoritas dan kekuasaan 

mayoritas, akan memperkokoh prinsip-prinsip pengelolaan _ dan 

mekanisme internal perusahaan sebagaimana diajarkan dalam 

teori dan prinsip-prinsip badan hukum. 
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b. Kasus di Pengadilan Negeri Jakarta Selatan 

(1) Uraian Kasus 

Kasus gugatan derivatif yang diajukan oleh PT Dwi Satrya 

Utama (PT DSU) selaku pemegang saham minoritas pada PT 

ICI Paints Indonesia ("Perusahaan") terhadap dua direktur 

didasarkan atas dugaan kedua direktur Perusahaan diduga telah 

melakukan pelanggaran kewajiban fidusia yang menyebabkan 

kerugian Perusahaan, yaitu; ( 1) pembayaran legal fee kepada 

kantor Konsultan Hukum Freshfield dan Makarim & Taira yang 

tidak memberikan manfaat kepada perusahaan, atau jasa yang 

dilakukan oleh konsultan hukum tersebut dianggap tidak untuk 

kepentingan Perusahaan melainkan untuk kepentingan 

perusahaan lain yaitu PPG Industries yang akan mengakuisisi 

sebagian aset perusahaan; (2) pemberian remunerasi berlebihan 

(excessive remuneration) kepada General Manager Perusahaan; 

(3) pemindahan dana perusahaan ke rekening lain milik 

perusahaan yang ada di Deutsche Bank Singapura.418 

418 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor 59/Pdt/G/2002/PN.Jkt. Sel. 
Tanggal .?.7 Agustus 2002 dan putusan Pengadilan Tinggi DKI Jakarta Nomor 
659/PDT/2003/PT.DKI tanggal 15 Juli 2003 serta putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia 
Nomor 612.K/PDT/2003 tanggallO Nopember 2004. 
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Para Tergugat mengajukan keberatan yang antara lain 

diuraikan sebagai berikut: 

Gugatan ( derivatif) yang diajukan pemegang 
saham minoritas mewakili perseroan, hanya dapat 
dilaksanakan dalam hal pemegang saham mayoritas 
menolak untuk mengadakan RUPS guna membahas atau 
meminta pertanggungjawaban direksi yang telah 
melakukan kesalahan atau kelalaian yang merugikan 
perusahaan quad non, sedangkan tergugat sendiri tidak 
pernah meminta pelaksanaan RUPS untuk membahas 
hal tersebut. Lagi pula, Para tergugat tidak pernah 
melakukan kesalahan dalam menjalankan tugas selaku 
direksi sehin~ga karenanya tidak pernah merugikan 

h 
1/19. 

perusa aan. 

Para Tergugat berpendapat bahwa perbuatan-perbuatan 

anggota direksi yang diklaim sebagai pelanggaran oleh 

Pemegang saham minoritas, merupakan perbuatan-perbuatan 

yang dapat diratiflkasi oleh RUPS, sehingga intervensi 

pengadilan harus dikesampingkan. Para Tergugat mengandalkan 

prinsip majority rule untuk kasus tersebut, dan secara 

terselubung ingin menggunakan prinsip Business Judgement 

Rule sebagai tameng terhadap campur tangan pengadilan. 

Para Tergugat juga menyatakan sebagai berikut : 

419 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor 59/Pdt/G/2002/PN.Jkt. Sel. 
Tanggal 27 Agustus 2002 hlm.26 dan putusan Pengadilan Tinggi DKI Jakarta Nomor 
659/PDT/2003/PT.DKI tanggal 15 Juli 2003 serta putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia 
Nomor 612.K/PDT/2003 tanggallO Nopember 2004. 
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Gugatan yang diajukan pemegang saham minoritas 
mewakili perseroan, hanya dapat dilaksanakan dalam hal 
tindakan direksi terbukti ada yang merugikan Perusahaan 
yang berdampak pada pemega~ saham minoritas (fraud 
on the minority shareholders). 42 

Pengadilan negeri Jakarta Selatan menolak gugatan Para 

Penggugat yang kemudian dikukuhkan oleh Pengadilan Tinggi 

DKI Jakarta dan Mahkamah Agung RI. 

(2) Anai;sis Kasus 

Berbeda dengan Kasus Pertama di atas, Penggugat 

dalam kasus ini adalah pemegang saham minoritas yang 

berbentuk badan hukum yang memiliki 45% saham di 

Perusahaan. Representasi pemegang saham minoritas yang 

bertindak atas nama perusahaan di pengadilan, menggugat 

direksi yang dianggap bersalah dan merugikan perusahaan, 

menunjukkan adanya kesadaran pemegang saham minoritas 

untuk memanf&atkan mekanisme gugatan derivatif sebagai upaya 

mendapatkan keadilan protektif bagi kepentingan pemegang 

saham minoritas secara khusus dan kepentingan perseroan secara 

umum, sekaligus merupakan upaya mewujudkan keadilan 

420 Ibid., him. 16 
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korektif guna memulihkan dan menghentikan kerugian yang 

terjadi bagi perusahaan. 

Pengadilan tidak memberikan penilaian atau menguji 

terlebih dahulu apakah representasi pemegang saham mewakili 

perusahaan di Pengadilan dapat diterima secara hukum atau 

tidak. Padahal Para Tergugat berkeberatan dan mengemukakan 

alasan bahwa gugatan derivatif hanya dapat diajukan dalam hal 

pemegang saham mayoritas menolak untuk mengadakan RUPS 

guna membahas atau meminta pertanggungjawaban direksi yang 

telah melakukan kesalahan atau kelalaian yang merugikan 

perusahaan. Seharusnya Pengadilan mengeluarkan putusan sela 

sebelum memeriksa pokok perkara, untuk menetapkan legal 

standing pemegang saham minoritas selaku Penggugat mewakili 

Perusahaan. 

Dalil Para Tergugat yang menyatakan bahwa gugatan 

derivatif hanya dapat dilaksanakan dalam hal tindakan direksi 

terbukii ada yang merugikan Perusahaan yang berdampak pada 

terjadinya kecurangan pemegang saham minoritas (fraud on the 

minority shareholders ), tampaknya merujuk kepada penerapan 

konsep common law derivative . action karena memasukkan 
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unsur kecurangan terhadap minoritas 421 sebagai salah satu 

persyaratan pengajuan derivative action. Penggugat tidak 

menyebutkan teijadinyafraud on the minority melainkan hanya 

mendalilkan adanya tindakan perbuatan melawan hukum yang 

dilakukan oleh para tergugat yang mengakibatkan kerugian 

perusahaan. 

Perkembangan dewasa 1m menunjukkan statutory 

derivative action di negara-negara common law pada umumnya 

tidak mencantumkan lagi unsur fraud on the minority sebagai 

syarat untuk pengajuan derivative action, melainkan cukup jika 

anggota direksi melakukan pelanggaran terhadap kewajiban 

fiduciary dan mengakibatkan kerugian bagi perusahaan. 

Pengadilan memberikan pertimbangan hukum sebgai 

berikut :422 

421 Daiam konteks ini, tidak ada difinisi yang pasti dan otoritatif mengenai definisifraud 
on the minority. Apabila terdapal ke<.:uraugau, keweuaug-wenangan dan ketidakjujuran terhadap 
minoriias, maka sudah cukup membuktikan terjadinya fraud on the minority. Daiam kaitan ini 
Margaret Chew, op.cit., him. 75 menyatakan bahwa:there is no definitive exposition of the phrase 
"fraud on the minority "that mau be considered authoritative, conclusive or exhaustive. It is 
amply clear from the case law though that the word "fraud" is used it its equitable sense. It is not 
limited to common law fraud of the "Derry v Peek variety where an element of dishonesty has to 
be present. Fraud inludes ewuitable wrongs, such as a breach of duty or an abuse of power. 

422 Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Seiatan Nomor 59/Pdt.G/ 2002 I PN-JAK­
Sel., op cit., him. 62 
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Menimbang, bahwa sikap yang diambil atau tindakan 
direksi atas dasar itikad baik untuk keselamatan jalannya 
Perseroan tidaklah dapat dikategorikan sebagai suatu 
perbuatan melawan hukum apabila tindakan direksi 
masih dalam batas kekusaannya yang diberikan oleh 
Anggaran Dasar Perusahaan yakni adanya tugas dari 
Direksi bersifat semi fiduciary yaitu kewajiban dalam 
melaksanakan tugasnya dengan "itikad baik" dan penuh 
tanggungjawab terhadap tugas-tugan Manajer Umum 
dan Manajer SDM yang mempunyai kewenangan 
operasional yang didelegasikan oleh para pemegang 
sa ham. 

Mencermati pertimbangan Pengadilan tersebut, dapat 

ditemukakan beberapa prinsip yang dipergunakan dalam 

memeriksa perkara terse but; Pertama, prinsip itikad baik (Good 

Faith) dengan menyatakan tindakan yang diambil dengan itkad 

baik tidak dapat dikategorikan sebagai perbuatan melawan 

hukum. Prinsip itikad baik dapat ditemukan dalam ketentuan 

Pasal 97 ayat (2) UUPT No. 40/2007, yang menyatakan 

" Pengurusan perseroan wajib dilaksanakan dengan itikad baik 

dan penuh tanggungjawab. Ketentuan ini sejalan dengan 

ketentuan Pasal 85 ayat (1) UUPT 1995. 

Kedua, pnns1p ultra vires. Menurut Pengadilan, 

disamping unsur itikad baik yang harus mendasari suatu tindakan 

direksi, tindakan yang dilakukan oleh direksi tersebut harus 
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berada dalam lingkup kewenangan direksi yang diberikan atau 

ditetapkan oleh anggaran dasar perusahaan. Kewenangan yang 

diberikan kepada direksi senantiasa berorientasi kepada maksud 

dan tujuan perseroan. Unsur ini sejalan dengan ketentuan Pasal 

92 ayat 1 UUPT 2007 yang menyatakan; Direksi menjalankan 

pengurusan perseroan untuk kepentingan perseroan dan sesuai 

dengan maksud dan tujuan perseroan. 

Ketiga, tindakan yang dilakukan oleh direksi adalah 

dalam rangka menjalankan kewajiban fiduciary yang dijalankan 

dengan itikad baik dan penuh tanggungjawab. Perlu dicatat, 

dalam konteks pelaksanaan fiduciary duty, Pengadilan sama 

sekali tidak menguji atau mempertimbangkan unsur duty of 

loyalty (kewajiban kesetiaan) dan unsur duty of care (kewajiban 

kehati-hatian), melainkan hanya mempertimbangkan unsur itikad 

baik (good faith) yang dikaitkan dengan prinsip ultra vires. 

Pengadilan berpendapat, direksi dalam kasus tersebut 

adalah beritikad baik, tidak melakukan ultra vires serta telah 

menjalankan kewajiban fidusia dengan baik. 
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Kedua perkara gugatan derivatif yang diuraikan di atas, 

memperlihatkan adanya dua putusan yang berbeda secara 

diametral. Dalam kasus pertama, gugatan derivatif dikabulkan 

oleh Pengadilan dengan alasan utama memberikan perlindungan 

kepada kepentingan perusahaan dan kepentingan pemegang 

saham minoritas secara tidak langsung. Dalam kasus kedua, 

Pengadilan menolak gugatan derivatif dengan alasan utama 

direksi telah menjalankan kewajiban fidusia dengan baik, 

khususnya kewajban itikad baik, serta tindakan yang 

dilakukannya tidak termasuk ultra vires. 

Kedua putusan tersebut di sisi lain, menunjukkan 

persamaan yang mendasar, yaitu keduanya menempatkan 

perlindungan hukum bagi perusahaan sebagai dasar utama dalam 

pengambilan putusan. Namun, Putusan pengadilan pada kasus 

pertama tampak lebih mengutamakan perwujuduan keadilan 

protektif melalui mekanisme yudisial ketimbang mekanisme 

internal perusahaan dengan mengutamakan primasi keputusan 

RUPS ketimbang legalisasi dari pemerintah dalam soal 

perubahan susunan pemegang saham. Putusan pengadilan 
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menggunakan teori badan huk"llm untuk mewujudkan kcadilan 

perlindungan dan keadilan protektif. 

Putusan pengadilan pada kasus kedua, tampak lebih 

mengutamakan mekanisme internal dalam memberikan 

perlindungan hukum bagi perusahaan. Hal ini dapat dipahami, 

mengingat Pengadilan berpendapat bahwa tindakan direksi tidak 

melanggar kewajiban fidusia. Pengadilan menyiratkan bahwa 

jika upaya pemulihan normal bekerja sebagaimana mestinya, 

maka upaya luar biasa tidak perlu dilaksanakan. Sebagaimana 

digambarkan terdahulu, upaya derivative action merupakan 

upaya yang bersifat luar biasa untuk memulihkan kerugian­

kerugian yang dialami perusahaan. Tindakan luar biasa tersebut 

mendapatkan legitimasi kerangka teori keadilan yang 

memberikan perlindungan hukum kepada pihak yang tidak 

mampu melindungi dirinya sendiri, atau tidak memiliki 

kemampuan setara dengan kemampuan pihak yang memiliki 

kekuasaan sesuai dengan teori keadilan khususnya yang 

dikembangkan oleh Rawls. 
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D. Ikhitisar Perbandingan 

Sebagaimana disebutkan terdahulu bahwa perbedaan teoretis 

yang paling mendasar antara civil law dan common law adalah, bahwa 

civil law mengandalkan kodifikasi sebagai sumber hukum sedangkan 

common law mengandalkan case law. 

Perbedaan seperti disebutkan di atas, tidak tampak mencolok 

dalam konteks derivative action. Baik common law maupun civil law 

hampir semua negara maju termasuk di Eropa dan di Asia telah 

memiliki kodifikasi pengaturan tentang derivative action. Dari aspek 

ini, dapat dikatakan bahwa titik demarkasi perbedaan antara hukum 

perusahaan negara common law dan hukum perusahaan negara civil 

law sudah menjadi kabur. 423 Kenyataan ini pun oleh Siems disebut 

sebagai "civilization of the common law". 424 Namun demikian, 

meskipun kodifikasi derivative action sudah ada, perbedaan 

pengaturan lebih-lebih dalam aspek prosedural antara kedua sistem 

hukum tersebut dalam konteks derivative action tetap ada. Bahkan 

antara hukum perusahaan Amerika dan Inggeris yang sama-sama 

423 
Kenyataan ini dikonfirmasi dalam hasil penelitian dan analisis yang dilakukan oleh 

Dan W. Puchniak sebagaimana diuraikan dalam The Derivative Action in Asia: A Complex Reality, 
Forthcoming in Issue 9.2 of the Berkeley Law Journal (2013, Vol.9.2,2013.),hlm. 8-10 

42-'~ Mathjas M. Siems, op.cit. him. 742 
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common law pun masih terdapat perbedaan dalam konteks derivative 

. 425 actzon. 

Puchniak mencatat bahwa perubahan paling penting dalam 

rezim derivative action di negara-negara maju Asia yang menganut 

sistem common law dan civil law, terjadi sebagai hasil dari 

perkembangan kodifikasi di negara common law dan perkembangan 

putusan pengadilan di negara civil law. 

Perubahan paling penting dalam rezim derivative action di 

negara common law dalam kurun waktu lebih dari dua dekade, adalah 

implementasi statutory derivative action setelah amandemen 

dilakukan terhadap undang-undang perusahaan di masing-masing 

negara. Sebaliknya di negara maj u di Asia termasuk China dan 

Jepang yang menganut civil law, perkembangan derivative action 

adalah melalui putusan pengadilan yang telah mendukung terjadinya 

evolusi yang penting bagi rezim derivative action di negara-negara 

tersebut. 426 

Amandemen terhadap undang-undang perseroan di negara-

negara common law di Asia yang gencar dilakukan, telah membantah 

425 Ibid, hlm.748 
426 Dan W. Puchniak, loc.cit 
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anggapan bahwa hukum perusahaan yang berasal dari suatu negara 

dari suatu sistem hukum, sama sekali tidak dapat diterapkan di negara 

dengan sistem hukum yang berbeda. 

Teori superioritas common law (sebagai lawan statutory law) 

tidak didukung oleh kenyataan derivative action di negara-negara 

maju Asia. Di sisi lain, bukti dari negara-negara Asia yang maju 

menunjukkan bahwa pemegang saham di negara-negara civil law 

telah mendapatkan perlindungan yang lebih baik oleh derivative 

action dibandingkan dengan di negara-negara common law. 

Sesungguhnya, pemegang saham minoritas di Jepang, 

sebuah negara civil law, telah memanfaatkan derivative action lebih 

jauh ketimbang negara-negara common law yang ada di Asia (atau 

bahkan dibandingkan dengan negara negara manapun di dunia selain 

Amerika Serikat). Jepang mempunyai kasus derivative action dengan 

jumlah yang signifikan yang melibatkan perusahaan-perusahaan 

terbuka besar, hal mana tidak demikian halnya derivative action di 

negara-negara Asia yang menganut common law. 

Adalah ironis bahwa penyebab utama tidak efektifnya 

derivative action selama ini di negara-negara Asia, adalah justru asal 
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usul common law itu sendiri. Ketentuan common law Inggeris dalam 

Foss vs Harbottle, yang secara langsung ditransplantasikan ke negara­

negara Asia, mungkin merupakan penghambat utama bagi 

berkembangnya derivative action di negara-negara Asia. 

Statutory derivative action Singapura telah 

diimplementasikan dengan maksud memberikan pelindungan kepada 

pemegang saham minoritas yang berbeda dengan ketentuan dalam 

Foss vs Harbottle. Amandemen terhadap statutory derivatve action 

tersebut telah menjadikan derivative action sebagai instrumen yang 

kuat bagi perlindungan pemegang saham minoritas. 

India sebagai satu-satunya negara maJU di Asia yang tidak 

mempunyat kodifikasi peraturan derivative action, hampir tidak 

mempunyat litigasi derivative action dan nampaknya ketentuan 

Inggeris dalam Foss vs Harbottle cenderung disalahkan sebagai 

penyebabnya. Hal ini menunjukkan anggapan teori superioritas 

common law bahwa ketentuan common law memberikan proteksi 

perlindungan hukum yang lebih baik bagi pemegang saham minoritas, 
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tidak sesuai dengan kenyataan. Justru sebalikny~ common law justru 

menghambat derivative action di negara-negara Asia. 427 

Uraian yang dipaparkan di atas menunjukkan bahwa suatu 

konsep hukum dapat diterapkan dengan penyesuaian-penyesuaian dan 

tidak harus persis sama dengan negara asalnya. Perbedaan antara 

common law dan civil law di Asia tidak merupakan faktor signiftkan 

dan menentukan bagaimana der;vative action bekerja atau berfungsi di 

Asia. 

Kenyataan tersebut membantah teori asal usul hukum (legal 

origins theory) yang dikembangkan oleh Watson 428 bahwa hukum 

bukan hanya sekadar ada, tetapi mampu bertahan dengan mudah, 

bahkan dalam lingkungan yang jauh dari anteseden-antesedennya. 

Menurut Watson, hukum seperti berada di tempat asalnya dimana pun 

dia berada, tanpa harus memiliki hubungan yang erat dengan 

masyarakat tertentu periode tertentu ataupun tempat tertentu. 

Untuk menjelaskan mengapa derivative action Jarang 

dilakukan di Eropa Kontinental walaupun prinsip-prinsipnya sudah 

tersedia, Gelter memberikan analogi dengan prinsip Anna Karenina, 

427 Dru1 W. Puchniak, op.cit. hlm.l6. 
428 Lihal Peter de Cruz, op.cit., hlm.309. 
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negara-negara perlu menerapkan derivative action dengan benar 

setidak-tidaknya dalam empat dimensi untuk memungkinkannya 

berkembang dengan baik. Empat dimensi tersebut adalah sebagai 

berikut: 429 

(1) harus ditetapkan syarat yang baik ten tang hubungan 

hukum atau posisi Penggugat, tapi tidak perlu memasukkan 

syarat minimal kepemilikan saham; 

(2) risiko litigasi harus dialokasikan dengan baik untuk 

mengatasi apatisme pemegang saham minoritas; 

(3) Penggugat potensil harus memiliki akses informasi yang 

cukup untuk mengajukan gugatan derivatif;dan 

(4) Model penegakan hams memungkinkan bagi pemegang 

saham untuk mempertimbangkan mengajukan gugatan 

terhadap pelaku kesalahan yang tidak hanya mencakup 

anggota direksi tapi juga pemegang saham pengendali. 

Justin Lu dan Jonathan Batten mengemukakan bahwa : Given 

cultural difforencies between jurisdictions, concepts may not be 

429Martin Gelter, op.cit.,hlm. 853 menguraikan hal tersebut dengan menyatakan: (1) there 
must be favourable standing requirements that do not include a minimum ownership threshold; (2) 
the litigation risk must be allocated favorably to overcome minority shareholders rational apathy; 
(3) potential plaintiff must have sufficient access to information to litigate; and (4) enforcement 
model must make it possible for shareholders to derivatively sue potential wrongdoers, which not 
only includes directors, but also controlling shareholders. 
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interpreted with the same effect as originally intended. Selanjutnya 

mengutip Alston, Justin Lu dan Batten dalam melakukan peniJ\iauan 

terhadap penelitian perbandingan hukum, mengemukakan bahwa: 

the prospects of foreign legal transplant succeeding in 
soil which has not been meticulously prepared over a lengthy 
period of time are minimal. The danger therefore, is that the 
fundamental characterisics, values and intentions of the 
original law are lost in transfer, if interpreted without 
reference to the underlying context. 430 

(Prospek transplantasi hukum asing yang dilakukan di 
area yang tidak dipersiapkan dengan baik dalam periode yang 
lama adalah minim. Bahayanya adalah, karakteristik 
fundamental, nilai-nilai dan maksud dari hukum asal akan 
hilang, apabila ditafsirkan tanpa merujuk pada konteks yang 
mendasarinya; Terjemahan oleh Penulis). 

Paparan di atas pada dasamya mengungkapkan bahwa 

transplantasi konsep hukum yang tidak dipersiapkan dengan teliti dan 

matang dalam jangka waktu yang lama, hanya menuai hasil yang 

minimal. Hal yang berbahaya adalah karakteristik fundamental, nilai-

nilai dan tujuan konsep hukum itu akan musnah, jika tidak 

diinterpresikan sesuai konteks dasamya. Hal tersebut sejalan dengan 

teori "law of the non-transferability of law" (Hukum tentang tidak 

dapatnya ditransfer hukLim) yang diperkenalkan oleh Robert B. 

430 Lu, Justin and Jonathan Batten., The Implementation of OECD Corporate Governance 
Principles in Post-Crisis Asia., JCC 4 Winter 2001, Greenleaf Publishing 2001. 
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Seidman. 431 Menurut Seidman, suatu hukum tidak dapat ditransfer 

begitu saja dari negara tertentu untuk diterapkan di negara lain. 

Dengan demikian bcrbagai penyesuaian memang p~rlu dilakukan 

untuk memperoleh hasil yang optimal dari penerapan hukum yang 

ditransplantasikan tersebut. Penyesuaian-penyesuaian dimaksud 

tercermin dalam kodifikasi derivative action yang dilakukan di 

negara-negara Asia sebagaimana diuraikan di atas. 

Perkembangan derivative actions di negara-negara maju Asia, 

baik yang menganut sistem common law atau civil law, nampaknya 

tidak menunjukkan adanya kesenjangan yang besar, namun 

memerlukan analisis yang tajam dalam kaitannya dengan teori-teori 

yang dianut selama ini. Teori universal yang mengatakan bahwa 

common law memberikan perlindungan yang lebih baik kepada 

pemegang saham dibanding dengan civil law (the common law 

superiority theory), dibangun atas dasar asumsi yang lebih general 

bahwa hukum perusahaan diprediksi akan berfungsi secara berbeda di 

l d . . ll 432 negara-negara common aw an czvt aw. 

Farinha dan Foronda selanjutnya lebih spesifik 

mengungkapkan bahwa Sistem Common Law berada dalam domain 

. 
431 Lihat Robert B. Seidman dalam Tribudiyono, op.cit., hlm. 69 
432 Jorge Farinha dan Occar Lopez de Foronda, op. cit. hlm.7 
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negara-negara Anglo Saxon, dimana derajat perlindungan investor 

(pemegang saham) tinggi. Tradisi yang didasarkan pada sistem Civil 

Law pada umumnya ditemukan di negara-negara kontinental dan di 

negara-negara yang berada di bawah pengaruhnya. Tidak seperti 

negara-negara Anglo Saxon, di negara-negara yang menganut tradisi 

Civil Law derajat perlindungan terhadap pemegang saham adalah 

rendah, dan hak-hak pemegang saham minoritas dapat digeser oleh 

kehadiran dan prilaku pemegang saham mayoritas, yang dapat 

berupaya memanfaatkan kekuasaan pada kelompok (Group) 

perusahaan dan kreditor prusahaan.433 

Berdasarkan uraian yang dipaparkan di atas, tampak terdapat 

persamaan-persamaan namun juga terdapat perbedaan-perbedaan 

pengaturan dan prosedur derivative action yang diterapkan di sepuluh 

negara tersebut, yang terdiri dari lima negara common law dan lima 

negara civil law. 

Persamaan yang menonjol adalah dasar pengaJuan gugatan 

derivatif disamping pengatasnamaan perusahaan oleh pemegang 

saham. Baik common law maupun civil law keduanya menjadikan 

433 Ibid 
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pelanggaran kewajiban fidusia oleh direksi sebagai dasar pengajuan 

gugatan derivatif. 

Kedua sistem hukum tersebut juga menjadikan kerugian 

perusahaan dan bukan kerugian pemegang saham, sebagai dasar untuk 

pengajuan gugatan derivatif. Oleh karena itu, pernbayaran gantirugi 

dilakukan kepada perusahaan bukan kepada pemegang saham 

penggugat. 

Persamaan-persamaan sebagaimana disebutkan di atas, tidak 

mengesampingkan adanya sejumlah perbedaan dalam berbagai aspek. 

Mengenai persyaratan perlunya izin pengadilan sebelum mengajutkan 

gugatan derivatif, hanya Kanada, Australia dan Singapura 

memerlukan izin pengadilan sebelum mengajukan gugatan derivatif. 

Sedangkan Inggeris dapat secara langsung mengajukan gugatan 

derivatif sembari pengadilan memeriksa apakah laik diberikan izin 

atau tidak untuk melanjutkan gugatan derivatif. Aspek itikad baik dan 

benturan kepentingan umumnya me~ adi dasar pertimbangan 

pengadilan untuk memberikan atau menolak memberikan izin bagi 

pengajuan gugatan derivatif. Amerika, Perancis, Italia, Jepang dan 

Indonesia tidak mengatur tentang persyaratan izin pengadilan untuk 

pengajuan gugatan derivatif. 
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Mengenai persyaratan tuntutan (demand requirement) kepada 

direksi untuk mengajukan gugatan sendiri terhadap anggota direksi 

yang besalah, di antara sepuluh negara tersebut, hanya Amerika, 

Kanada, Australia, Singapura, Inggeris, Jepang dan China (lima 

negara common law dan dua negara civil law) yang menerapkan 

persyaratan tuntutan. Sedangkan Indonesia, Perancis, ltalia (ketiganya 

negara civil law), tidak mengatur persyaratan tuntutan. 

l\t1engenai biaya litigasi, hanya Amerika yang secm·a eksplisit 

menentukan bahwa biaya litigasi gugatan derivatif yang diajukan oleh 

pemegang saham ditanggung oleh perusahaan, dengan sistem 

reimbursement. Namun demikian, dalam praktik di negara-negara 

common law, biaya biaya yang dikeluarkan oleh pemegang saham 

dalam proses perkaran gugatan derivatif, digantikan oleh perusahaan. 

Hal ini logis karena pada hakikatnya yang mengajukan gugatan adalah 

perusahaan. 

Persyaratan bahwa hanya pemegang saham yang sedang 

memiliki saham di perusahaan pada saat terjadinya tindakan anggota 

direksi yang dipersalahkan (Contemporenous ownership), (bukan 

mantan pemegang saham dan bukan pemegang saham yang baru 

masuk setelah peristiwa obyek gugatan terjadi), yang dapat 
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mengajukan gugatan derivatif, hanya diterapkan di Amerika, 

Singapura, Kanada, Australia dan Inggeris (semuanya negara common 

law). Di Jepang mantan pemegang saham sebagai akibat reorganisasi 

perusahaan, dapat mengajukan gugatan derivatif. Di Indonesia, 

walaupun hal ini tidak diatur, pengadilan tetap mengabulkan gugatan 

pemegang saham yang baru menjadi pemegang saham setelah 

transaksi direksi yang menjadi obyek gugatan, terjadi. 

Mengenai keberadaan komite litigasi, hanya Amerika yang 

mengatur tentang pembentukan komite 1itigasi untuk menilai apakah 

gugatan derivatif patut untuk dilanjutkan atau dihentikan. Komite 

litigasi terdiri atas anggota direksi yang independent dan tidak terkait 

dengan peristiwa atau transaksi yang dijadikan obyek gugatan 

derivatif. 

Persyaratan kepemilikan minimal jumlah saham (minimum 

share ownership), diterapkan secara bervariasi dan umumnya 

diberlakukan di negara-negara civil law. Di Perancis, untuk dapat 

mengajukan gugatan derivatif, pemegang saham pada perusahaan 

terbuka harus memiliki jumlah saham minimal 5 % dari total jumlah 

saham perusahaan. Sedangkan untuk perusahaan tertutup pemegang 

saham harus memiliki minimal 20 % sahaam. Di Italia, pemegang 
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saham hams memilik:i minimal 2,5 % saham (untuk perusahaan 

terbuka), dan minimal 20% saham (untuk perusahaan tertutup) untuk 

dapat mengajukan gugatan derivatif. 

Di China, untuk dapat mengajukan gugatan derivatif, 

pemegang saham pada perusahaan terbuka, harus memiliki saham 

sejumlah minimal 1 % dari total jumlah saham perusahaan, dan untuk 

perusahaan tertutup, tidak ada persyaratan kepemilik:an minimal 

jumlah saham. 

Mengenai persyaratan j angka waktu minimal kepemilikan 

saham, untuk dapat mengajukan gugatan derivatif, hanya berlaku di 

Jepang dan China (Keduanya negara civil law). Di Jepang, berlaku 

persyaratan bahwa pemegang saham tersebut harus telah menjadi 

pemegang saham selama minimal 6 bulan berturut-turut, sedangkan di 

China pemegang saham yang bersangkutan harus telah me~adi 

pemegang saham selama 180 hari berturut-turut. Persyaratan jangka 

waktu minimal kepemilikan saham tersebut, merupakan syarat 

tambahan terhadap persyaratan kepemilikan minimal jumlah saham 

sebagaimana diuraikan di atas. 
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Di Indonesia, dalam konteks persyaratan kepemilikan jumlah 

saham, tidak ada perbedaan antara perusahaan tertutup dan perusahaan 

terbuka. Untuk perusahaan terbuka maupun perusahaan tertutup, 

berlaku persyaratan kepemilikan minimal 1 0% jumlah saham, untuk 

dapat mengajukan gugatan derivatif. Tidak ada persyaratan mengenai 

jangka waktu minimal kepemilikan saham. 

Menarik untuk dikemukakan bahwa, hanya ada empat negara 

yaitu Perancis, Italia, China dan Indonesia (semuanya negara civil law) 

yang menerapkan persyaratan batas minimal kepemilikan saham 

untuk dapat mengajukan gugatan derivatif. Selanjutnya hanya dua 

negara yaitu Jepang dan China (keduanya negarCJ civil law) yang 

menerapkan persyaratan jangka waktu minimal kepemilikan saham, 

untuk dapat mengajukan gugatan derivatif. Tampaknya fakta ini 

dalam derajat tertentu menjustifikasi teori superioritas common law 

(the common law superiority theory) yang mengatakan bahwa 

common law memberikan perlindungan yang lebih baik kepada 

pemegang saham dibandingkan dengan civil law. 

Salah satu hal yang menarik, di Indonesia dan China, 

pemegang saham dimungkinkan mengajukan gugatan derivatif 

terhadap komisaris, padahal komisaris dipahami sebagai wakil 
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pemegang saham yang bertugas mengwasi direksi, dan komisaris 

tidak secara langsung menjalankan tugas-tugas operasional 

perusahaan. Bahkan keberadaan komisaris yang bertugas mengawasi 

direksi, dianggap merupakan salah satu faktor yang menyebabkan 

tidak populemya gugatan derivatif di Indonesia. Hal yang berbeda, 

sebagaimana disebutkan terdahulu, di Indonesia tidak dikenal adanya 

demand requirement, sedangkan di China, justru komisaris yang 

telebih dahulu diminta untuk melakukan tuntutan kepada anggota 

direksi yang bersalah, sebelum mengajukan gugatan derivatif di 

pengadilan. Apabila Dewan Komisaris atau komisaris menolak untuk 

mengambil tindakan dalam waktu 30 (tiga puluh) hari, maka 

pemegang saham dapat mengajukan gugatan derivatif ke pengadilan 

terhadap anggota direksi yang bersangkutan 

Di Indonesia, hal yang mendasar adalah adanya persyaratan 

jumlah minim~l persentase kepemilikan saham untuk dapat 

mengajukan gugatan derivatif, dan tidak adanya persyaratan untuk 

terlebih dahulu meminta direksi untuk mengambil tindakan pemulihan, 

atau menggugat anggota direksi yang bersalah dan menimbulkan 

kerugian bagi perusahaan. Kedua hal ini merupakan elemen mendasar 

. 
pada konsep derivative action di negara-negara common law. 
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Derivative action merupak:an instrumen terakhir yang dapat 

dipergunakan oleh pemegang saham minoritas sebagai bentuk 

keadilan protektif untuk melindungi hak-hak: dan kepentingan 

pemegang saham minoritas dan kepentingan perseroan secara 

keseluruhan, dan sebagai bentuk keadilan korektif untuk memperbaiki 

atau memulihkan kerugian yang dialami oleh perusahaan. 
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BABY 

PENUTUP 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan uraian dan pembahasan dalam bab-bab terdahulu, maka 

dapat dikemukakan kesimpulan dan saran sebagai berikut: 

A. Kesimpulan 

1. Alasan mengapa diperlukan perlindungan hukum terhadap 

pemegang saham minoritas, adalah untuk mewujudkan keadilan 

dan keseimbangan antara hak-hak atau kepentingan pemegang 

saham minoritas dan kekuasaan yang dimiliki oleh pemegang 

saham mayoritas dalam sistem pengambilan keputusan. 

Demikian pula keseimbangan antara kewenangan yang diberikan 

oleh pemegang saham kepada direksi dan kewajiban fidusia yang 

diemban oleh direksi kepada pemegang saham dan perseroan. 

Pengambi1an keputusan dalam RUPS yang senantiasa didasarkan 

atas suara terbanyak berpotensi merugikan hak-hak dan 

kepentingan pemegang saham minoritas. Oleh karena itu, 

proses pengambilan keputusan tersebut, harus me1ibatkan 
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pertimbangan yang memadai atas hak -hak dan kepentingan 

pemegang saham minoritas. 

2. Penerapan derivative action di Indonesia sebagai mekanisme 

perlindungan hukum terhadap pemegang saham minoritas belum 

memadai. Hal ini disebabkan karena minimnya pengaturan 

mengenai derivative action jika dibandingkan dengan negara-

negara common law atau bahkan di negara-negara Civil Law 

lainnya termasuk China dan J epang. W alaupun pengaturan 

derivative action dalam ketentuan Pasal 97 ayat ( 6) UUPT 2007 

sudah mencerminkan konsep derivative action, namun belum 

mengatur persyaratan dan mekanisme pengaJuan dan 

penanganan gugatan derivatif secara komprehensif. 

B. Saran 

1. Untuk memberikan perlindungan hukum yang adil dan seimbang 

kepada pemegang saham minoritas, antara Jain perlu dilakukan 

amandemen terhadap ketentuan Pasal 97 ayat ( 6) UUPT 2007, 

dan mengatur tentang gugatan derivatif secara komprehensif. 

Perlu dipertimbangkan penghapusan persyaratan kepemilikan 

. 
minimal 10% saham untuk dapat mengajukan gugatan derivatif, 
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karcna pcmbatasan tersebut menaftkan hak pemegang saham 

tunggal yang memiliki saham kurang dari 1 0 % untuk 

mendapatkan perlindungan hukum melalui derivative action. 

Perlu pula ada pengaturan konkret mengenai kategori tindakan 

direksi yang dapat · menjadi dasar gugatan derivatif, dan 

pengaturan tentang prosedur pengajuan gugatan derivatif. Perlu 

ada persyaratan untuk terlebih dahulu meminta direksi untuk 

melakukan upaya-upaya yang perlu untuk menyelesaikan 

tuntutan pemegang saham yang bersangkutan, sebelum 

mengajukan gugatan derivatif. 

2. Untuk mewujudkan keseimbangan dan keadilan antara 

kepentingan pemegang saham mayoritas dan kepentingan 

perlindungan pemegang saham minoritas dalam proses gugatan 

derivatit: perlu ada mekanisme penilaian oleh pengadilan tentang 

layak tidaknya suatu gugatan derivatif diajukan atau dilanjutkan. 

Mekanisme pemeriksaan pendahuluan atau dismissal procedure 

di pengadilan atas perkara gugatan derivatif, perlu diadakan 

sebelum pemeriksaan pokok perkara, untuk menguji apakah 

persyaratan prosedural gugatan derivatif telah terpenuhi. 

Pemeriksaan pendahuluan ini penting pula untuk menghindari 
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pertentangan tentang keabsahan representasi perusahaan oleh 

pemegang saham di pengadi1an, at.au pennasalahan tentang 

kompetensi relatif pengadilan jika anggota direksi tersebut 

berdomisili di luar yurisdiksi pengadilan yang membawahi 

domisili hukum perusahaan yang bersangkutan. 
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