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lsi Abstrak:

Gugatan Derivatif’ (Derivative Action) terhadap direksi yang diatur dalam Pasal 97 ayat
(6) UUPT 2007, berkaitan erat dengan konsep perlindungan hukum terhadap pemegang saham
minoritas. Gugatan Derivatif merupakan satu-satunya instrumen yang dapat digunakan oleh
pemegang saham minoritas yang memiliki minimal 10 % dari seluruh jumlah saham perusahaan,
untuk bertindak mewakili perusahaan di pengadilan, dalam rangka memulihkan kerugian
perusahaan vang timbul akibat tindakan anggota direksi vang melanggar fiduciary duiy.
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 minoriias 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 derivaiive action dalam ketentuan tersebut
belum memadai jika dibandingkan dengan pengaturan derfvative action di negara-negara
common law. Masih adanya persyaratan jumlah minimal perseniase 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 vang mendasar.
Kedua hal ini merupakan elemen mendasar pada konsep dermvative action di negara-negara
common faw,

Untuk itu, diperlukan amandemen UUPT 2007 untuk mengatur derivaiive action dalam
beberapa pasal tersendiri yang meliputi pengaturan substantif mengenai dasar pengajuan gugatan
derivatif, dan pengaturan mengenai prosedur pengajuan gugatan derivatif,
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Abstract Cantents:

Derivative Action against directors regulated under Article 97 paragraph (6) of Company
Law No 40, 2007 is closely related with the minority legal protection concept. Derivative action
constitues the only instrument that can be used by minority shareholders who holds at least 10 %
of the total shares of the company, to act on behalf of the company, in order to remedy the
company’s loss that arises due to the wrong act of any Board of Directors member(s) that
violates the fiduciary duty. Minority sharcholders needs to be legally protected among other
things due to the fact that limited liabilly companies adopt majority vote principle in decision
making mechanism. Derivative action concept is needed to protect minorit sharcholders interest
and company’s interest in general, or at least it can create balance against the majority principle
adopted by limited liability company.

Formulation of the Article 97 paragraph (6) of UUPT 2007 has reflected the derivative
action concept recognized in the common law jurisdictions, as that the minority shareholders
can act on behalf of the company to sue Board of Directos member(s) who committed a wrong
act that causes loss to the company. However, the regulation on the derivative action under the
above mentioned provison is not sufficient compared to that of the statutory derivation action
applicable in the common law jurisdictions. The share ownership minimuin percentage
requirement for shareholder to to file derivative action, and the absence of requirement of
demand against director to act on behalf of the company to sue the director who committed
wrong act amd cause loss to the company prior to file derivative action, constitutes fundamental
weakness. The two mentioned matlers form [undamental elements of derivative action in the
common law jurisdictions.

Therefore, it is necessary to amend the UPPT 2007 and so it shall regulate derivative
action under a number of separate provisions that covers both substantive and procedural rules
on the derivative action, '
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BAB 1
PENDAHULUAN

A.  Latar Belakang Masalah

Kesuksesan suatu perusshaan pada umumnya dilandasi oleh
adanya tata kelola dan hubungan kerja yang baik antara unsur-unsur
atau organ-organ vang terdapat di dalam perusahaan. Hukum
Perusahaan dan Prinsip-prinsip Tata Kelola Perusahaan yang Baik
(Good Corporate Governance Principles)’ 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 mayoritas®. Demikian pula tentang tugas dan

" Holly 1. Gregory & Marsha E. Simms, dalam Pengelolaan Perusahagn (Corporate
Governance): Apa dan Mengapa Hal Tersebut Penting, dalam Erman Radjagukguk, dalam
Pengelolaan Perusahaan Yang Baik (Good Corporate Govermance), Jakarta; Fakultas Hukum
Universitas Indonssia, 2005, hlm. 3 menyatakan sebapai berikut : Istilah “pengelolaan
perusahaan™ dapat dipandang dari definisi yang luas maupun terbatas. Secarn terbatas, istilah
tersebut berkaitan dengan hubungan antara pengelola (manager), direktur dan pemcgang saham
dari perusahaan. Istilah tadi juge dupat mencakup hubungan antara perusahaan itu sendir dengan
pembeli saham dan masyarakat. Secara luas, istilah “pengelolaan perusahaan™ dJapal melipuli
kombinasi antara hukum, peraturan, atau ran pendaftaran dan praktik pribadi yang memungkinkan
perusahaan fersebut menarik modal masuk, berkinerja sceara cfisien, menghasilkan keuntungan
dan memenuhi harapan masyarakat secara umum dan sckaligus kewajiban hukum,

* A. Prasetyantoko dalam Corporate Gevernance, Jakanta: PT Gramedia Pustaka Ulama,
2008, hlm_ 133 menuliskan bahwa “Di Indonesia, absennya tata kelola korporasi nyata-nyaia

mendorong buruknya kinerja ckonomi yang berujung pada krisis linansial yang dimulai pada akhir



kewajiban fidusia (fidueciary duty)’ dircksi, baik tugas manajerial
selaku pengurus perusahaan, maupun tugas representasi selaku wakil
perusahaan* untuk bertindak atas nama perusahaan baik di luar

maupun di dalam pengadilan’.

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 pemcgang

tahn 1997, Landasan mikro yang buruk ini menjadi faktor vang mendorong memburuknya kinerja
makro tagjadi makin cepat™.

Joseph F, Johnston Jr dalam Natural Law and Fiduciary duly, Journal of Markety and
Morality, Volume 8 Number ! (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 ponsip ini menggarisbawahi kewajiban ibikad
baik (duty good faith), kewajiban kesetinan (duty of lovalty), 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. Sclanjutnya dikatakan, direksi
perusahaan tidak boleh mengesampingkan fiduciary duty dengan perjanjian. Penepakan oleh
pengadilan atas standar prilaku direksi atau manajer mempakan solusi terbaik terhadap masalah
tatz kelola perusabaan (corporate governance) ketimbang menmperbanyak jumiah regulasi.

! Sehubungan dengan bal tersebui, Henry R. Cheeseman, dalam Contemporary 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 (ie., they can not bind
the corporation te any contracts), and the only management duties they have is the right (o vate
on matters such as the election of directors and the approval of fundamental changes in the
corporation.

SPn'nsip tersebut juga disnut olch 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 perscroan dan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan.
Ketentuan ini kemudian lebih dipertegas lagi dalam Pasal 97 avat (1) yang menyatakan bahwa
“Direksi bertanggungjawab atas pengurusan perseroan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 92 ayat

(1)..



saham mayoritas, yang terutama terefleksi dalam prinsip Majority
Vote (Suara Terbanyak) dalam mekanisme pengambilan keputusan

RUPS.

Penerapan prinsip 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 permnah 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.” Kesalahan dan

® Pasal 97 ayat (2) UUPT 2007 menyatakan bahwa “Pengurusan sebagaimana dimaksud
pada ayat (1), wajibt dilaksanakan olch sctiap anggota Dircksi dengan itikad bamk dan pennh
tanggungjawah.



kelalaian dalam menjalankan pengurusan  tersebut  akan
menimbulkan  tanggungjawab pribadi  bagi anggota direksi
bersangkutan.” Dalam pelaksanaan tugas rcpresentasi, 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 temyala merugikan perseroan. Misalnya, direksi
terlibat dalam persaingan 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 scbagai

" Pasal 97 ayat (3) 2007 menyatakan bahwa “Setiap anggota direksi bertunggungjaw:b
penub sccara pribadi atas kerugian Perseroan apabila yang bersangkutan bersalah atau lalai
menjalankan tugasnya sesuai dengan ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat (2).



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 pengujuan gugatan, direksi yang bersangkutan tidak akan
membiarkan perusahaan untuk menggugat dirinya (direksi) sendiri.
Lebih lebih lagi, apabila direcksi atau anggota dircksi 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 vang sudah terbukti melakukan kesalahan dan
merugikan perusahaan, sesuni mekanisme yang diatur dalam
anggaran dasar perusahaan. Namun demikian, membawa
permasalahan tersebut untuk dibahas dalam RUPS sangat tergantung
pada inisiatif dan itikad baik dari pemegang saham mayoritas. Sebab,
setiap keputusan RUPS selalu diambil berdasarkan suara mayoritas

vang dikenal dengan dokirin mayoritas (Majority Rule).® Apabila

* Pagal 87 UUPT 2007 menyatakan sebagai berikut:




tindakan anggota direksi yang merugikan perseroan terscbut 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 dialami

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)
didefinisikan 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 V4 (satu perdua) bagian
dari jumlah swvara yang dikeluarkan kecuali undang-undang dan/atan anggaran dasar
menentukan bahwa keputusan adalah sah jika disetujui oleh jumlah suara setuju yang lebih
berar.




memulihkan hak-haknya, dengan alasan tertentu’. Pengertian ini
sejalan dengan apa yang dikemukakan oleh James D.Cox schagai

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

nianner. HJ.

(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 termasuk
mahal dan penggugat melakukan tindakan perwakilan dengan
cara yang relatif tiba-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 Cowrt of Appeal. Istilah tersebut
mengandung arti bahwa “the individual shareholder is enforcing a

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

* Freshfields Bruckhaus Deringer, Derivative Actions under the companies Acts 2006,
Sumumary, September 2007, hlm. |

" James 1. Cox, REMEDIES, Compensation, Deterrence, and the Market as Roundaries
Jor Derivative Suit Procedures, 1985, him.1



company. K (pemegang saham individual mencgakkan 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 Osbome
mengemukakan bahwa secara konseptual Derivative Action (gugatan
derivatif) pada hakikatnya mengandung dua tuntutan. Pertama,
tuntutan pemegang saham terhadap perusahaan agar menggugat

direksi yang bersalah dan telah merugikan perusahaan. Kedua,

" Lihat Gunawan Widjaja, Tanggung Jawab Direksi atas Kepailitan Pesreroan, Jakarta;
Raja Grafindo Persada, 2003 him. 43.



tuntutan yang terkandung dalam gugatan itu sendiri, yang diajukan

oleh pemegang saham minoritas atas nama perusahaan,

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 atan manajemen, atau dalam hal
melakukan akuisisi, membayar lebih besar daripada nilai pasar, atau

melakukan self dealing (transaksi untuk kepentingan pribadi) .

Pengajuan gugatan derivatif terhadap dircksi sebagaimana
disinggung sebelumnya, senantiasa terkait dengan dugaan terjadnya
pelanggaran kewajiban fidusia (fiduciary duty). Sehubungan dengan
hal tersebut, 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

* Michael A. Collora and David M. Osborne, A Derivative Claim By Any Other
Wame : Dirvect Claimis to Remedy by Wrongdoing in Ulose Corporation, hitp://dwyercollora.com
terakhir dilonjunpi pada tanpgal 22 Maret 2006, him.2

" Termasuk tindakan self dealing adulah setiap transaksi yang dilakukan oleh direksi
secara pribadi, baik secara langsung maupun tidak langsung, dengan perusabaan yang
dipimpinnya sebagai pihak lawan transaksi, Dalam Self dealing direksi memiliki bentoran
kepentingan dengan perseroan yang dipimpinnya.  Lihat lebih lanjut Munir Fuady, Persercan
Terbatax, Paradigma 8qre, Bina Cipta Bandung, 2003 him. 93




06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8 Mei 2009 vyang 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
Republik Indonesia dalam putusan Nomor 1855 K/Pdt/2010 tanggal

12 Januari 2011,

Para Penggugat selaku pemegang sabham minoritas dalam
perkara tersebut bertindak atas nama perusahaan (P 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 scbapai Tergugat ITI. Dasar pengajuan
gugatan adalah, bahwa Tergugat I dan Tergugat I1 telah mengambil
keputusan untuk melakukan transaksi derivatif atau transaksi valuta
asing dengan pihak ketiga yaitu PT Danamon Indonesia, yang mana
kegiatan transakst tersebut berada di luar lingkup kegiatan usaha

perusahaan sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.

' Lihat Putusan Pengadilan Negeri Bandung Nomor 06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8
Mei 2009 dan Putusan Pengadilan Tinggi Jawa Barat Nomor 270/Pdv2009/PT.BDG., anggal 20
Nopember 2009 serta Putusan  Mahkamah Agung Republik Indonesia Nomor 1855 K/Pdu/2010
tangeal 12 Januari 201 1.



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 kcbangkrutan apabila transaksi tersebut dilaksanakan,
dan rckening perusahaan dibekukan oleh pihak ketiga (PT Danamon

Indonesia).

Para Penggugal 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

vang baik (Good Corporate Governance).”

Pengadilan Negeri Bandung mengabulkan gugatan Para
Penggugat untuk seluruhnya, dengan pertimbangan bahwa Para
Tergugat telah melakukan perbuatan melawan hukum yang telah

berakibat menimbulkan kerugitan riill terhadap Penggugat

"* Sejalan dengan hal tersebut, M. Yahya Harahap dalam Hukum Perseroan Terbatas,

Sindr Grafika, Jakarta 2009, hlm. 379, menyatakan, “Dalam mengurus Perseroan, anggota Direksi
tidak boleh “sembrono" (carelssly) dan “lalai” (megligence). Apabila angpota direksi direksi
sembrono dan lalai melaksanakan pengurusan, menurut hukum dia telah melanggar kewajiban
bethati-hati (dity of care) atau bertentangan dengan “prudential duty”. Patokan standar kehati-
hatian (dury of the due care) yang diterapkan secara umum dalam praktik, adalah standar kehati-
hatian yang lazim dilakukan oleh orang biasa dalam posisi dan kendisi yang sama’”.

11



(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 Baral dengan perubahan kecil pada amar putusan, dan
selanjutnya dikuatkan oleh Mahkamah Agung Republik Indonesia

schagaimana 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 olech
direksi. Kasus tersebut diputus oleh Pengadilan Negeri Jakarta
Selatan  sampai  pada tingkat Mahkamah Agung Republik
Indonesia.'® Dalam kasus tersebut 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 dircksi
tersebut  dianggap tclah melakukan kesalahan dan merugikan

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

'® Lihat Erman Rajagukguk, Butir-butir Hukum Ekonomi, Universitas Indonesia, Fakultas
Hukum, lembaga Studi Hukum dan Ekonomi, Jakarta, 2011 him, 94,



kantor Konsultan Hukum Freshfield dan Makarim & Taira yang
tidak memberikan manfaat kepada perusahaan, atau jasa vyang
dilakukan oleh konsultan hukum tersebut dianggap tidak untuk
kepentingan Perusahaan melainkan untuk kepentingan perusahaan
lain yaitu PPG Industries yang akan mengakuisisi scbagian 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.'’

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 sctiap hari kelalaian menjalankan larangan
pengadilan. Sedangkan dalam pokok perkara, PT DSU mengajukan
tuntutan terhadap kedua direksi tersebut untuk; (1) membayar ganti
rugi materil kepada perusahaan sebesar S8 16.970,13 dan US

$ 106,850.12; (2) membayar ganti rugi iimmateril kepada perusahaan

'"Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Sclatan Nomor S9/Pdy/Gi2002/PN.Jkt. Sel.
Tangeal 27 Agustus 2002 dan  putusan  Pengadilan Tingei DKI Jakarta Nomor
G39/FPDT2003/PT.DE] tangeal 15 Juli 2003 serta putusar Mahkamah Agung Republik Indonesia
Nomor 612.K/PDT/2003 tanggal 10 Nopember 2004,



sebesar Rp. 1.00.000.000.000; (3) mempublikasikan permohonan
maaf kepada perusahaan di Harian Kompas sebanyak tiga kali
berturut-turut; (4) membayar vang paksa sebesar Rp. 2.000.000 (dua
juta rupiah) per hari untuk setiap hari kelalaian membayar ganti

rugi'®,

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 dikuvatkan pula oleh Mahkamah Agung
Republik Indonesia dalam tingkat kasasi. ' Alasan utama yang
dipergunakan oleh pengadilan menolak gugatan derivatif Penggugat
tersebut adalah, bahwa Penggugal scharusnya 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.

'8 Ihid
' thidd



Karakteristik utama dari tindakan yang bersifat derivatif
adalah, tindakan tersebut menimbulkan kerugian tidak langsung 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 perdata®.

Kerugian pemegang saham dalam perseroan terbuka dapat
dipicu oleh merosotnya nilai saham yang disebabkan oleh 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 menerima

manfaat dalam bentuk meningkatnya harga saham.

Gugatan Derivatif berbeda dengan Gugatan Langsung (Direct
Action) yang meniscayakan adanya kerugian tersendiri vang diderita

oleh pemegang saham, terlepas dari kerugian yang dialami

* Michael A, Collora and David M, Osborne, op.cit. him. 2
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perusahaan. Schingga untuk mengajukan gugatan langsung,
pemegang saham harus membuktikan adanya suatu kerugian khusus
(Special Injury) yang dialami, yang terpisah dan terlepas dari
kerugian 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
bapi pemegang saham yang bersangkutan, misalnya kerugian-
kerngian 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 Aetion.”’

Dalam kaitan dengan pilihan pengajuan derivative action atau

direct action, putusan pengadilan Alabama dalam perkara James v

Y Ihid
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James menarik untuk diperhatikan. Dalam perkara tersebut
?cnggugal 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 fetapi 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



kecurangan yang dilakukan oleh pemegang saham mayoritas

terhadap pemegang saham minoritas Pﬁrlggugatn.

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 mercka.”

Terkait dengan kepentingan pemegang saham dalam konteks
pembayaran ganti rugi kepada perusahaan dalam derivative action,
terdapat karakieristik tersendiri dalam perusahaan terbuka yang pada
umumnya bebas dari pengaruh faktor kepemilikan. Schingga
karenanya. kepentingan pemegang saham dapat terjaomin dalam hal
recovery (pemulihan) berupa uang ganti rugi yang akan
dikembalikan kepada perusahaan scbagai hasil Derivative Action.

Misalnya, apabila direksi dari perusahaan terbuka memberikan

j: Michael A. Corolla and David M. Osborne, op.cit. him. 3
o Thid,



pesangon "golden parachute” kepada seorang staf perusahaan, lalu
terhadap tindakan itu, pemegang saham minoritas mengajukan
Derivative Action dan akhirnya menang, maka  pembayaran
gantirugi akan kembali kepada perusahaan, yang akhirnya akan
dinikmati oleh para pemegang saham secara proporsional scbagai
dividen. Pemegang saham tersebut akan mempunyai hak atan opsi
untuk menjual sahamnya, sehingga mendapatkan manfaat tidak
langsung dari Gugatan Derivatif. Sebaliknya dalam suatu
perusahaan tertutup seringkali tidak tampak adanya pemisahan
mangjemen perusahaan dan kepemilikan. Adalah mungkin bahwa
pemegang saham mayoritas menjalankan atau mengendalikan
perusahaan, sckaligus 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
Jjuga. 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



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 dircksi 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 pengadilan®, direksi juga
memiliki tanggungjawab™ untuk menjalankan pengurusan untuk
kepentingan perusahaan, sesuai maksud dan tujuan yang ditetapkan
dalam anggaran dasar perusahaan. ** Dalam menjalankan tugas
pengurusan, direksi memiliki kewenangan untuk mengambil

keputusan atau kebijakan yang dipandang tepat, dalam batas-batas

* Pasal 98 ayat (1) WTUPT 2007 menyatakan bahwa “Direksi mewakili Perseroan baik
di dalam maupun di luar pengadilan,

* Pasal 97 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan bahwa “Direksi bertanggungjawab atas
pengurusan Perseroan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 92 ayat (1) UUPT 2007,

* Pasal 92 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan bahwa “Dircksi menjalankan pengurusan
Perseroan untuk kepentingan Perseroan dan sesuai dengan maksud dan tujuan  Perseroan.
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yang ditentukan olech Undang-undang Perseroan Terbatas dan

Anggaran Dasar Perusahaan.”’

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 n 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
pada perseroan.”

Penjelasan atas Pasal 97 ayat (6) UUPT 2007 menyatakan

dalam rumusan sebagai berikut:

*"pasal 92 ayat (2) UUPT 2007 menyatakan bahwa *Direksi menjankan tugas pengurusan
sebagaimana dimaksud pada ayat (1) sesuai dengan kebijokan yang dipandang tepat, dalam baias
yang dilentukan dalam Undang-undang ini dan /atap anggaran dasar,

*Tri Budiyono, dalam Transplantasi Hukum, harmonisasi dan Potensi Bentiran,
him. 11, menguraikan pengertian tansplantasi hukum sebagai beribut “ Transplantasi adaiah
pengambilaliban aturan hukum (legal rale), ajaran  bukum (doctring), struktur (strecture), atau
institusi hukum (fegai institntion) dari suatu sistem hukum ke system hukum yang lain atau dari
wilayah hukum ke wilayah hukom yung inin.

* Ketentuan mengenai Derivadive Action terhadap komisaris diatur dalam Pasal |14 ayal
(6) UUPT sebagai berikut:

Atas nama perseroan, pemegang saham yang mewakili paling sedikit 1/10 (saw
persepuluh) bagian dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang sah dapat menggugat
anggota dewan komisaris yang karena yang karena kesalahan atau kelalsiannya menimbulkan
kerugian pada perseroan ke pengadilan negeri .

2]



Dalam hal tindakan direksi merugikan perseroan, maka
pemegang saham yang memenuhi persyaratan scbagaimana
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, schingga upaya terscbut
dinamakan Gugatan Derivatif, karena hak untuk menggugat tersebut,
merupakan turunan dari hak perseroan sebagai badan hukum. (action

derived from the comparny’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 dasarnya 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 pengkajian

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 dircksi scbagai organ yang mewakili perusahaan

baik di dalam maupun di luar pengadilan.

Meningkainya jumlah investor dari tahun ke tahun dan
pendirian perusahaan joimt 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  disempurnakan

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

23



dalam suasana Undang-undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang

Perseroan Terbatas

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian 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 Derivaiive 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-dokirin yang
melandasi konsep Gugatan Derivatif dan mengungkapkan

hubungan-hubungan atau sinkronisasi dokfirin-doktrin
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tersebul 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.

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.

Manfaat Penelitian

Terpecahkannya masalah-masalah yang dibahas dalam

penulisan /penelitian ini dan lercapainya tujuan penelitian

sebagaimana diuraikan di atas, maka hasil penelitian ini

diharapkan dapat memberikan manfaat atau kegunaan sebagai

berikut:

Hasil penclitian ini dibarapkan 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 im1 diharapkan dapat
berguna bagi kalangan praktisi dan penegak hukum. Selain
itu, hasil penelitian ini dibarapkan pula dapat memberi
sumbangsih atau masukan bagi penyempurnaan 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)
yvang diajukan untuk dicoba. Oleh karena teori bukan intisari
pengamatan, maka dimaksudkan untuk menolak sistem induksi
vang tidak diperlukan dalam teori. Lebih lanjut dikatakan,

bahwa tcori merupakan dan akan tetap merupakan hi;:«ntvas;is.‘m

Untuk kebutuhan penelitian, maka fungsi teori adalah

memberikan pengarahan kepada penelitian yang dilakukan.”'

Achmad Ali mencatat bahwa sebagian besar filsuf

meyakini adanya asas-asas terfentu yang mempunyai kedudukan

*Sri Gambir Melati Hatta, Beli S¢wa Secbagai Perjanjian Tak Bernama: Pandangan
Masyarakat dan Sikap Mahkamah Agung Indenesia. Bandung: Alumni, 2000, hlm. 16.
M
thid, 17,
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lebih tinggi dan lebih superior dibanding hukum yang dibuat
oleh manusia, yaitu hukum alam yang juga lazim disebut hukum

kodrat™,

Teori Keadilan yang notabene tidak lepas dari kaitan
hukum alam, akan dipergunakan sebagai Grand Theory (leori
Utama) untuk menuntun dan menganailsis permasalahan yang

diungkapkan dalam penulisan ini.

John Rawls ¥ mengemukakan ada dua prinsip 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 sescorang 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 ihat Achmad Ali, Menguak Teori Hukum, Jakarta: Kencana Prenada Media Group,
2012, him, 49,

** Lihat Michae! J. Sandel, JUSTICE what 's the vight thing to do? Farrar, Straus and
Giroux, New York, 2010, hlm. 151-152.
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pemegang saham mayoritas, anggota dircksi, komisaris, atau

karyvawan. Atau kebebasan memiliki kekayaan dan sebagainya.

(2) Prinsip Kesamaan. Prinsip ini menyatakan bahwa
ketimpangan sosial dan ckonomi mesti diatur sedemikian rupa
schingga (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 ckonemi diperbolehkan hanya jika
memberikan manfaat kepada semua orang termasuk mercka
vang kurang bemntung“. Dengan kata lain, ketidakadilan adalah
ketimpangan yang tidak menguntungkan semua orang .
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 melipufi pemegang saham mayoritas dan

pemegang saham minoritas, sepatutnya memberikan manfaat

M John Rawls., A Theory of Justice, Terjemahan (Teon Keadilan), Yoyakara: Pustaka
Pelajar, 2011, hlm. 72-76
** Ibid
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pemegang saham minoritas scbagai pithak yang kurang

beruntung.

Deskripsi teori keadilan dari Rawls dapat dihubungkan
dengan prinsip atau konsep manfaat bersama (Common Goods)
yang terdapat dalam suatu komunitas manusia (Human

Community) sebagaimana dikemukakan oleh John F innis*®.

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®’ . Pengertian manfaat bersama menekankan
bahwa tujuan suatu komunitas adalah membantu anggotanya
uniuk mencapai lujuan-tujuannya. Tujuan dari suatu komunilas
adalah memainkan beberapa bagian dalam  membantu

anggotanya mencapai tujuan bersama’".

* Lihat Hari Chand, Modern Jurisprudence . Kualalompur: Infernational Law Book
service, 1994, him.54.

7 Michael LP Lower, 2006, him.19

* pemikiran Finnis sebenomya banyvak dipengaruhi oleh pemikiran Thomas Aquinas.
Menurut Aquinas (Satjipto Rahardjo, 2000, hlm. 264) , manusia memiliki 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
kecendemingan untuk menclak ketidaktahuany(iv) manusia ingin hidup dalam msyarakat dan oleh
karena it adatah suatu hal vang alamish pada manusia unmwk moghindar 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 terscbut. Ketika mereka memiliki
fujuan yang sama, maka mereka adalah merupakan suam

komunitas.

Finnis menguraikan pengelompokan komunitas dengan

memiliki tujuan yang sama sebagai berikut:

A group, in the relevant sense, whether team, club,
society, enterprise, corporation, or community, is to be said
to exist whenever there is, aver an appreciable 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.”

(Suatu kelompok, dalam arti yang relevan, baik
berupa tim, klub, masyarakat, perusahaan, korporasi, atau
komunitas, harus dikatakan eksis setiap kali ada, selama
renfang wakiu 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 dipahami bahwa sesungguhnya suatu

perusahaan pada hakikatnya merupakan suatu komunitas

*® Michael LP Lower, 2006, ep.cit. him.20
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manusia yang terdiri atas para pemegang saham, komisaris,
anggota direksi dan segenap karyawan. Tata kelola perusahaan
dapat dianggap scbagai salah satu aspek dari manfaal bersama
(Common Goods) yang membantu anggotanva 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 perspektifl
hukum alam, dimulai dengan meclihat 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
manfaal  anggolanya, serta harapan-harapan atau tuntutan-
tuntutan apa yvang dimiliki oleh komunitas tersebut terhadap

pihak-pihak vang 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 fentu saja
merefleksikan idealitas kebaikan bersama di antara komunitas
tersebut. 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 schagai suatu komunitas. Dalam konteks ini, konsep
derivative gction  disamping diharapkan dapat memberikan
keadilan protektif (protective justice) bagi pemegang saham

minoritas, juga dapat memberikan keadilan korcktif (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 Pencliti akan menggunakan Tecori Badan
Hukum (Entity Theory) sebagai Middle Range Theory (Teori
Madya)." Teori ini memandang perusahaan sebagai suatu entitas

bisnis,

dan mengasumsikan terjadi pemisahan antara
kepentingan pribadi pemilik (pemegang saham) dan entitas

perusahaan.

" Ridwan Khairandy., Perseroan Terbatas: Dokirin, Peraturan Perundang-undangean,
{Jnrdunsf. Yogyakarta: Total Media, 2009, him. 150

"' Jan Dejnozka mengutip Phillip, mengungkapkan bahwa teori badan hukum memulai
perkembangannya pada tahun 1900 an setelah tergantikannya dominasi korporasi dalam bentuk
kemitraan oleh benluk korporasi vang lerpusal dan inlegral dalam aspek managenial dan
pengawasan, Jan Dejnozka, Corporate Entity, Book Mamuscript (E=Book), 2007, hlm. 9,
www.members.tripod. com/jan_Dejnozka/ Corporate_entity_book, diakses pada tanggal 17 April
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Teori ini pertama kali diadopsi dari hukum Inggeris yang
didasarkan pada teori konsesi.* Mengutip Phillip, Jan Dejnozka,
menyatakan bahwa teori konsesi mendalilkan bahwa perusahaan
memperoleh cksistensinya melalui konsesi dari negara (The
Concession theory is that a corporation derives its being by
concession from the state) # Namun demikian, teori badan
hukum (emtity 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
konfirmasi atas status perusahaan yang sudah ada (exz;ef)“.
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) 2

** Ridwan Khairandy, loc.cit

* Jan Dejnozka, op.cit him, 6,

" Bandingkan konsep campur tangan negara dari teori badan hukum dengan konsep yang
dianut oleh UUPT sebagaimana dinyatakan dalam Pasal 7 ayat (4) yang menatakan “Perscroan
memperoleh sintus badan hukum pada tanpgal diterbutkannya Kepulusan menteri mengenai
pengesahan badan hukum Perscroan. Sedangkan teori konsesi kelibatannya lebih pas untuk
diterapkan pada perusahaan dalam bentuk badan ussha milik negara.

" Henry N. Butler, The contractual Theory of the Corporation, hlm. 100, htip:/
www.law northwestern.edu/Feulty/fulltime/bu. diakses pada tangeal 21 April 2013.
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Berdasarkan teori badan hukum tersebut, svatu badan
hukum merupakan suatu bentuk personifikasi yang memiliki
karakier tersendiri dan sama sekali tidak identik dengan pemilik.
Bahkan suatu perusahaan dianggap memiliki eksistensi tersendiri

yang lepas dari interaksi langsung dari pemiliknya,*’

Dalam kaitan dengan kapasitas perusahaan schagai 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

47
perusahaan.

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. Formulasi baru tersebut adalah pemegang

“ Ibid
" Wahyu Kumniawan, Corporate Governance Dalam Aspek Hiaum Perusahaan, 2012,
hlm. 13-14
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saham tidak dapat mengklaim asct 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 menctapkan 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 terscbut
maka perusahaan menjadi entitas mandiri dan terpisah dari
pemegang  saham, baik hak, kewajiban, maupun

tanggungjawab™.

Konsep pemisahan perusahaan dengan pemegang saham
meniscayakan formulasi hubungan-hubungan antara perusahaan

dan pemegang saham, pemegang saham mayoritas dan

“*_Ibid
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pemegang saham minoritas, serta hubungan antara perusahaan
dan direksi. Formulasi hubungan-hubungan ini mewujudkan
landasan yvang kuat bagi cksistensi 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 dar1 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 kescimbangan (fuirness) dan rasa keadilan (justice)

dalam hubungan yang harmonis.
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Dalam hubungan dengan kewajiban fdusia, Johnston™
mengutip pertimbangan dalam putusan Mahkamah Agung
Amerika Serikat dalam perkara Pepper v Lilton, 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 suvatu perusahaan lain sehingga
melanggar ketentuan etika dan loyvalitas kepada perusahaan dan

pemegang saham sebagai pemberi amanah.

Teori Kewajiban Fidusia * ini sangat crat kaitannya
dengan teori agensi (agency theory) yang menjelaskan tentang
hubungan kontraktual antara pihak yang mempercayakan

pengambilan keputusan tertentu (Beneficiary), kepada pihak

2 Toseph F. Johnslon, Notural Law an the Fiduciary Duties of Business Managers,
Joumal of market and Morality, Voulme 8, Number | (Spring 2005) 21 b- 51. Washington DC.,

e Bryan A. Garner dalam 8lack’s Law Dictionary, seventh edition, West Group USA,
1999, him 523, mendefiniskan Fiduciary Dury sebagai “A duty of wtmost good faith, frust,
confidence, and candor owed by a fiduciary (such as a lawyer or corporate officer) 1o the
beneficiary {such as a lawyer’s client ar a sharcholder); a duty to act with the highest degree of
hanesty and lovally taward another person fsuch 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 atan pemegang
saham perusahasan dapat membuat perjanjian yang seimbang
antara prinsipal (pemegang saham) dan agen (direksi). Teori
agensi juga menckankan pentingnya pengelolaan perusahaan
discrahkan kepada tenaga-tenaga profesional yang lebih paham

dalam menjalankan bisnis sehari-hari.

Tentu saja dircksi 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 direks1 tetap menjalankan kewajiban

sesuai prinsip-prinsip kewajiban fidusia yang diemban.

Prinsip kewajiban fidusia pada hakikatnya berakar dari
hukum frust (amanah). Namun demikian, pengertian kewajiban
fidusia telah berkembang jauh melampui cakupan hukum s,
karena keajiban fidusia sudah mencakup kewajiban direksi

kepada perusahaan dan pemegang saham perusahaan. Mengutip
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definisi dari Austin Scott, Johnston mengemukakan Penerima
fidusia sebagai “a person who undertakes to act in the interest
of another person”’' (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 tersebut untuk kepentingan pemberi fidusia.

Penerapan prinsip kewajiban fidusia yang bersumber dari
hukum frust 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.1939.)*
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,

*' Lihat Joseph F. Johnston Jr., op.cit, him. 28.
* Wahyu Kumiawan, Corporate Governance Dalam Aspek Mukum Perusahaan |, 2012,
hlm. 74.
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and derived from a profound knowledge of human
characteristics and its motives, has established a rule that
demands of a corporate afficer 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
Jrom 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 fo it, or to
enable it to make in the reasonable and lawful exercise of

its powersﬁ.

(Pejabat perusahaan dan direksi tidak diizinkan
untuk menggunakan posisi kepercayaan dan keyakinan
mereka unfuk 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 terclakkan,
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 vyang akan merugikan
korporasi, mengakibatkan hilangnya laba atau keuntungan
yang mana keterampilan dan kemampuannya mungkin
secara tepat telah memungkinkan itu terjadi, atau untuk
memungkinkan unfuk ferjadi dalam pelaksanaan
kekuasaan yang wajar dan sal; Terjemahan bebas oleh
Penulis).

= Ihiel
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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 pripadinya. Walaupun direksi secara teknis bukan
trustee menurul hukum frust 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 frust
dan kewajiban fidusia dapat diuraikan bahwa, dalam konsep
hukum #rust, pemilik harta menyerahkan langsung hartanya
untuk diurus oleh frustee, 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), vang

bersumber dari hukum rrusr berlaku pula bagi kewajiban fidusia
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direksi perusahaan.” Aspek lain yang lebih penting adalah
bahwa dalam konsep frust hak-hak hukum (legal rights) atas
harta tersebut beralih kepada trustee sedangkan pemberi fidusia
akan menerima hak-hak manfaat (equitable right) 3 Seipp
selanjutnya mengemukakan perbedaan antara konsep trust dan
kewajiban fidusia dengan mengatakan bahwa:™

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 mercka sendiri. Terjemahan bebas
oleh Penulis).

** Lihat Gunawan Widjaja dalam Transplantasi Trust dalam KUH Perdata, KUHD dan
Unmdan%—undang Penanaman Modal, PT Rajagrafindo Indonesia, Jakarta, 2008, him, 89,

* David J. Seipp, dolam Trust and Fiduciary Duty In The Early Commen law , Boston
Law Review Vo.91:1011, 2011,

* Ihid

43



Konsep frust meniscayakan trustee sebagar pemilik
secara hukum, sedangkan dalam konteks hukum perusahaan,
direksi sebagai penerima kewajiban fidusia, bukanlah pemilik

. 57
melainkan pengurus perusahaan™,

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 kesetinan (duty of loyalty). Kewajiban kehati-
hatian (Duty of care) pada dasarnya 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.

T Op.eit, him, 87.



Kewajiban kesetiaan mencakup kewajiban direksi untuk tidak
menempatkan  kepentingan pribadinya dalam melakukan
transaksi bisnis perusahaan. Kewajiban kesetiaan dapat pula
dipahami sebagai kewajiban untuk bertindak tanpa rasa egois
atau kewajiban fidusia untuk mengutamakan pemberi fidusia-

nya’®,

Landasan Konsep

Perbedaan penafsiran tentang  istilah-istilah  yang
dipergunakan dalam penulisan ini harus dihindari, untuk itu
perlu diberikan definisi operasional dari istilah-istilah sebagai

berikut:

Perseroan terbatas, vang 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

UTUPT 2007 serta peraturan pclaksanaatmyajq.

* Ridwan Khairandy, op.cit, hlm. 206-207.
* Pasal 1 ayat ]| 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.”

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.”’

Dewan Komisaris adalah organ perseroan yang bertugas
melakukan pengawasan secara umum dan atau khusus serta

memberikan nasihat kepada direksi®.

Pemegang Saham Minoritas adalah satu atau beberapa
pemegang saham yang jumlah sahamnya kurang dari 50 persen

dari jumlah seluruh saham dengan hak suara yang sah®,

“ Pasal 1 ayat4 UUPT.

' Pasal 1ayats UUPT

** Pasal 1 ayat 6 UUPT

Bryan A. Garner, Mlack's Law Dictionary, Seventh Edition, West Group, ST, Paul
MM, 1999 him. 1381 mengemukakan pengertian pemepang saham minorilas sebagai A
shareholder who owns less than half the tetal shares outstanding and thus can not conirel the
corporation s management or singlehandedly elect directors.
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Perlindungan Hukum adalah perlindungan yvang 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 Dircksi yang karena kesalahan atau
kelalaiannya  menimbulkan  kerugian pada  perseroan,
sebagaimana dimaksud dalam Pasal 97 ayat 6 UUPT Tahun

2007,

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
(Technischjuridisch begrippen). Dalam hal i 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 hukum®',

Berkaitan dengan hal tersebut Soerjono Soekanto dan Sri
Mamudji mengemukakan bahwa penelitian terhadap asas-asas
hukum dilakukan terhadap kaidah-kaidah hukum scbagai pedoman
prilaku. Penelitian tersebut dapat (terutama) dilakukan terhadap
bahan-bahan hukum primer dan sekunder sepanjang bahai-bahan

memuat kaidah-kaidah hukum.®

Hal tersebut sejalan pula dengan pandangan yang
dikemukakan oleh Hadin 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 sim sckarang), yakni sistem konscptual asas-
asas hukum, kaidah-kaidah hukum dan putusan-putusan
hukum produk kesadaran hukum dan politik hukum yang
bagian pentingnya dipesitifkan oleh pengemban kewenangan
(otoritas) hukum dalam negara yang bersangkutan, serta

. Hadin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, Perelitian Hukun Indonesia Kontemporer,
Genta Publishing, Yogyakarta 2012, hlm. 11.

% Sperjono 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 tersebut®®,

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 discbutkan di atas,
juga digunakan bahan hukum sekunder berupa buku-buku tcks,
artikel-artikel dalam berbagai majalah ilmiah atau jurnal hukum,
makalah-makalah dan literatur pendapat para sarjana (doktrin), atau
hasil karya tulis lain lainnya vang 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

% Hadin 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 of legal rules” .

(Sumber utama terdiri dari catatan otoritatif hukum yang dibuat
olech 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:**

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 derivatitf;

" Hadin Muhjad dan Nunuk Nus:vardani, op. it , hlm.37
S Lihat Peter Mahmud Marsuki, Penelitian Hikum, Prenada Media Group, Jakarta 2006,
hlm. 137.
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2. Pendekatan Konseptual (Conceptual Approach).

1%%. Peneliti akan

Menggunakan pendekatan konseptua
mengkaji dan mengidentifikasi konsep Derivative Action
tersebut dalam UUPT 2007 dengan mengacu pada Konsep
Derivative Action vyang telah berkembang di negara-negara

Common Law.
2.  Pendekatan Perbandingan (Comparative Approach).

Menggunakan pendekatan perbandingan,m 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."

% peter Mahmud Marzuki dalam Penelition Hukum, Kencana Prenada, Jakarta 2006, him.
138, menyatakan bahwa, *._.schenamya dalam mengeunakan pendekatan konseptual, peneliti
perlu merujuk prinsip-prinsip hukum. Prinsip-prinsip ini dapat ditemikan dalam pandangan-
pandsangan sarajana ataupun doktrin-doktrin hukum. Meskipun tidak secara eksplisit, konsep
hukum juga dapat ditemukan dalam vandang-undang. Hanya saja, dalam mengidentifikasi prinsip
tersebut, peneliti terlebuh dahulu memahami konsep tersebut melalui pandangan-pandangan dan
doktrin-doktrin yvang ada™.

™ Menurut Michael Bogdan, perbandingan hukum memungkinkan scorang yuris untuk
melihat sistem hukum i negerinya sendini dar sudul pandang yang baru dengan jarak terentu,
Lewat perspektif baru ini, akan diperoleh pemahaman yang lebih baik mengenai fungsi dan nilai-
nilai fenomena hukum vang sudah dikenal baik dalam hukum di negerinya sendiri. Lihat lebih
lanjut Michacl Bogdan, Pengantar Perbandingan Sistem Hukum, terjemahan oleh Derta Sri
Widowati, Bandung: Penerbit Nusa Media, 2010.

" Menurul Peter De Cruz, metode hukum perbandingan akan scmakin 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 pendzhuluan, menguraikan latar belakang,
rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, kerangka teori dan

konsep, metodologi penclitian 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 fentang ftugas 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 mengadaptasikannya, maka akan c=emakin pentingan  untuk
memperbaharnui 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 transnasional,
dan pengelolaan kredit intemasional. Lihat Peter De Cruz, Perbandingan Sistem Hukim,
Commen Law, Civil Law dan Socialist Law. Terjemahan oleh Narulita Yusron, Penerbit Nusa
Medika, Jakarta, 2010, him. 32.
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Bab keempat akan memfokuskan pembahasan tentang
perbandingan konsep, aturan dan prinsp-prinsip derivative action di
masing-masing lima negara common law yaitu, Amerika Serikat,
Kanada, Inggeris, Australia dan Singapura, dan lima negara civil law

yaitu, Perancis, Italia, Jepang, China dan Indonesia .

Bab kelima sebagai bab penutup, akan menyajikan
Kesimpulan yang ditarik oleh Peneliti berdasarkan analisis
pembahasan dalam bab-bab sebelumnya. Dalam bab ini pula, Peneliti
menyajikan saran  yang ferkait dengan obyek Penelitian yang

merupakan tindak lanjut dari kesimpulan tersebut.
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BAB I1

TANGGUNGJAWAB DIREKSI DAN PERLINDUNGAN HUKUM

TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS

A. Kepribadian Hukum (Legal Personality) Perusahaan

Pemisahan Kepemilikan dan Kepengurusan Perusahaan.

Prinsip tanggungjawab dircksi 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 scbagai produk organisasi dan

manajemen.
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Perkembangan teori badan hukum sebagaimana dicatat
oleh Zou Ping et al., diawali dengan suatu prscden 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 af Lords Inggeris memutuskan bahwa individu dapat
mengatur permasalahan mereka sesuai apa yang dikchendaki,
dan jika mercka hendak melakukan hal tersebut melalui
korporasi, mereka berhak atas perlindungan tanggungjawab
terbatas sepanjang pendirian korporasi tersebut sesuai dengan
ketentuan formal dari peraturan perundang-undangan vyang
relevan. Perusahaan dan pemegang saham adalah terpisah, dan
pengadilan tidak berhak untuk menerobos hubungan ini atas
dasar keadilan.” 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-hulang perusahaan. Putusan

 Lihat Zou Pin ¢ et.al, Corporate Governance: A Summary Review on Different Theory
Approach, International flesearch Journal of Finance and Economics. EuraJournal Publishing.
Ine. Issue 68, 2011 Wm 8., hitp:/fwww. curofonrnals. com /finance. htm.
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dalam kasus ini telah menjadi prinsip fundamental bagi hukum

perusahaan lng,geris.?3

Mengenai karakater korporasi, Dejnozka’ 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 scsuatu
yvang artifisial, melainkan bersifat alamiah.

Penggunaan kata “alamiah™ dalam kontcks terscbut,
adalah untuk membedakan dengan teori konsesi sebapaimana
disinggung dalam bab terdahulu. Mengutip Phillip, Dejnozka
menyatakan, hukum tidak menciptakan korporasi melainkan
hanya mengakui eksistensinya yang independen.” Teori badan
hukum ini baik secara konseptual maupun secara praktis

memiliki konsekuensi tersendiri.

b% o
Ibid.
™ Jan Decjnozka, Covporare Entity, Book Manuscripr 2007, www. members.
triped.com/jan_dejnozkalcorporate entity book., hlm. 9,
" Ihid, hlm, 10
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Mengutip Horwitz, Dejnozka mengemukakan bahwa teori
badan hukum memiliki setidak-tidaknya enam Kkonekuensi
praktis atau kecenderungan yang mendorong pertumbuhan bisnis,
sebagai berikut:"

(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 konsesi/fiksi, dan
bukan pula dalam penciptaan korporasi melalui perjanjian antar-
individual sebagaimana didalilkan olech teori agregat/
persekutuan. Teori badan hukum bersifat unik untuk menentukan
dari mana korporasi itu berasal, bagaimana prosesnya menjadi
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 agregal cenderung melegitimasi

" Ihid, him. 27
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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
tersecbut terpisah dari tanggungjawab pemecgang saham.
Melindungi pemegang saham dari tanggungjawab terhadap
kreditor, perbuatan melawan bukum, dan pihak-pihak lain vang
dirugikan, merupakan fakior yang sangat penting dalam
memajukan investasi dalam korporasi.

(5). Teori badan hukum membantu mengakhiri masalah witra
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, schingga memiliki fleksibilitas

dalam mobilitasnya.

Dejnozka” secara spesifik menyatakan bahwa, meskipun
korporasi mempuyai suatu struktur inti, namun memandang
korporasi sebagai inti yang metalisik, adalah tidak tepat dan
bakkan menyesatkan. Dari sudut pandang ontologis, hal
terpenting dari korporasi adalah bahwa korporasi mempunyai
konstituen yang ditempatkan kedalam struktur. Mengutip Hegel
dan Marx, Dgjnozka memandang bahwa korporasi adalah lebih
nyata (real) dibanding manusia, scbab Korporasi seluruhnya
adalah terdiri dari manusia sebagai organnya. Setidak-tidaknya,

korporasi adalah nyata seperti nyatanya manusia.”

Lebih lanjut Dejnozka menyampaikan teori yang dibangun

sendiri mengenai entitas korporasi sebagai berikut:”

My 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

" Ibid,, him.71.
™ thid hlm.71
? 1bid, him.71.
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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 of justice. 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 kolekiif dikenakan oleh agen, koniroller, dan
pemegang saham dalam dunia bisnis dan di ruang
pengadilan. Di ruang pengadilan, tabir perusahaan dapat
ditembus demi kepentingan keadilan. Perlindungan hukum
dari tabir tersebut adalah brupa tanggungjawab terbatas.
Yaitu, tanggungjawab terbatas sebesar dana perusahaan
atau, dalam hal pemegang saham, sebesar besar mvestasi
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 ftidak dengan refercnsi literal. Tabir

60



kepribadian hukum adalah fiksi, objek hanya pemikiran
publik dan wacana . Tapi entitas pcrusahaan di balik tabir
adalah artefak fisik nyata terdiri dari aset manusia dan non
manusia. Tidak semua kebutuhan aset non-manusia berupa
kredit keunangan bersifat konkret, kewajiban fidusia, dan
aspek-aspek tak berwujud berupa goodwill perusahaan,
bisa dibilang abstrak. Dengan demikian perusahaan
merupakan entitas ontologis tapi tidak semua merupakan
manusia dalam arti harfiah. Teori saya adalah cukup
komplcks. Tapi saya tidak mclihat adanya suatu tcori yang
lebih sederhana yang sccara memadai akan menjelaskan
fakta hukum dan ontologis; Terjemahan bebas oleh

Penulis).

Teori badan hukum merupakan sumber lahirnya konsep
pemisahan kepemilikan dan kontrol atau pengelolaan perusahaan.
Dengan demikian konsep ini merupakan inti dari teori badan
hukum sebagaimana telah diuraikan pada bab sebelumnya.

Konsep pemisahan kepemilikan dan kontrol (Separation of
Ownership and Control) pertama kali di populerkan oleh Adoll
A. Berle dan Gardiner C. Means, pada tahun 1932 dalam
bukunya yang terkenal Modern Corporation and Private
Property. ™ 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

™ Lihat Henry N. Butler, The Contractual Theory of the Corporation, Wtp:iwww law.
northwestern edw fnculty/fulltime/bu., him. 101.
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mungkin akan bertindak untuk kepentingannya sendiri,

ketimbang untuk kepentingan pemegang saham®’,

Menurut Hamilton, konsekuensi dari konsep pemisahan
kepemilikan dan kepengurusan perusahaan adalah, entitas
perusahaan memiliki haknya sendiri dan bertanggungjawab atas
hutang-hutangnya, dan pemegang saham secara pribadi tidak

bertangpungjawah™,

Berdasarkan hal tersebut di atas, elemen utama suatu
entitas atau badan hukum perseroan adalah unsur “separate
patrimony”. Sebagai badan hukum, ™ perseroan memiliki harta
kekayaan tersendiri dan terpisah dari kekayaan pemegang saham.
Selain itu, tanggungjawab pemegang saham bersifal 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

¥ Ibid

* Robert W. Hamilton, The Law of Corporation In A Nutshell, fourth edition, ST
Paul Minn, USA: West Group, 2000 hlm,47

 Mengutip Colley et al, Zon Ping mengemukakan bahwa korporasi memiliki tiga ciri
khas vang yang menjadikannya sehagai bentuk yang menarik untuk penentuan badan hukum dar
suatu bisnis yaitu, jangka waktunya yang tidak terbatas. terbatasnya tanggmmgjawab pemulik, dan
kepemilikan yang dapat terbagi yang memungkinkan pengalihan kepemilikan tanpa mengganggu
struktur organisasi. Lihat Zou Ping, Joc,.cirt



pemilik dan pengurus perusahaan membedakan perseroan dari

bentuk organisasi perusahaan lainnya.*

Prinsip pemisahan kepemilikan dan kepengurusan juga
dianut oleh UUPT 2007 sebagaimana tercermin dalam ketentuan

pasal 3 ayat (1) UUPT 2007 sebagai berikut:

Pemegang saham perseroan tidak bertanggungjawab
secara pribadi atas perikatan yang dibuat atas nama
perseroan dan tidak bertanggungjawab atas kerugian
perseroan melebihi saham vang dimiliki™.

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 sehagai berikut:

Ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat (1)

tidalk berlaku apabila:

a. Persvaratan Perservan sebagai badan hukum belum
atau tidak terpenuhi;

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

% Dalam Penjelasan ketentuan Pasal 3 ayat (1) UUPT tersebut dinyatakan *Keilentuan
dalam ayat imi memperiegas ciri Perseroan bahwa pemegang saham hanya bertanggung/awab
sebesar setoran saham atas selurih sakam yang dimilikinya dan tidak melipwii harta kekayaan
prinbadima”,

63



b. Pemegang saham yang bersangkutan baik langsung
maupun  tidak langsung dengan itikad buruk
memanfaatkan Perseroan untuk kepentingan pribadi;

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

d. Pemegang saham yang bersanghutan baik langsung
maupun tidak langsung secara melawan hukum
menggunakan kekayaan Perseroan, yang

mengakibatkan kekayaan Perseroan menjadi tidak
cukup untuk melunasi utang Perseroan. o

Pengecualian-pengecualian sebagaimana disebutkan di
atas, dalam hukum perseroan, dikenal 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 atas®.

¥ Dalam Penjelasan ketentuan Pasal 3 ayat (2) tersebut dinyatakan bahwa “Dalam hal-
hal teriemtu tidak leriutup kerunghkinen hapuwsnya tanggungiawab lerbatas tersebut apabila
terbukei  terjadi hal-bal yang disebutkan di dalam ayat ini.  Tanggungiawab pemegang saham
sebesar setoran atas seluruh saham yang dimilikinya kemungkinan hapus apabila terbukti, antara
lain terjadi pencampuran harta kekavaan pribadi pemegang saham dan harta kekayaan Perseroan
vebingga Perseroan didirikan semata-mata sebagai alat yang dipergunakan pemegang saham
unttk memenuhi (njuan pribadinya sebagaimane dimaksud dafam huraf b don huruf d ™

¥ Mengenai hal ini, Munir Fuadi dalam Doktrin-doktrin Modern dalam Corporate Law
dan Fkyistensinya dalam Hukum Indonesia, Bandung: PT Citra Aditya Bakti, 2010, him. 22,
menyatakan bahwa pada prinsipnya secara klasik, dengan diterapkannva teori piercing the
corporate veil, maka pihak pemegang sahamlah yang binsanya dimintai tanggungjawab atas
kepiatan yang dilakukan oleh perseroan. Akan tetapi, dalam perkembangannys kemudian, dar



Dari apa vang 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 modal®,

Melengkapi wuraian tentang  karakteristik  entitas
perusahaan sebagaimana diuraikan di atas, menarik pula

diperhatikan apa yang diuraikan oleh Hamilton schagai berikut®’:

(a) The existence of the corporation is not dependent 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, abowt what “perpetual existence

penerapan teori plercing the corporate veil tersebut, beban tangpungjawab dipindalikan juga dari
perseroan kepada pihak lainnya selain pemehang saham. Misalnya, beban tanggungjawab tersebut
dipindahkan kepada dircksi (antara lain scbngai akibat pelanggaran direksi terhadap fidheiary duty),
s Henry Hansmann and Reiner Kraakman, What is Carporate Law?, Yale Law School,
Center for Law, Economics and Public Policy, Research Paper No. 300, him.5., hittp:/fssen,com/
abstract= 568623
* Robert Hamilton, loe. iz,
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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.

(¢) 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 @ corporation.

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut:

(a) Keberadaan korporasi tidak tergantung pada siapa
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 memliki jangka waktu hidup yang
terbatas, melainkan memiliki keberadaan abadi.
Namun, seseorang tidak boleh disesatkan, tentang apa
yvang dimaksud "keberadaan abadi™: Ini tidak berarti
bahwa semua korporasi berlanjut sampai akhir waktu
melainkan bahwa korporasi terus tanpa batas waktu
sampai pemilik memutuskan untuk membubarkan atau
bergabung ke bisnis lain.
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(c) Pengelolaan korporasi berada di fangan 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 sama sckali untuk mencanpuri
operasional perusahaan (kecuali untuk hak-hak vang
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 campur tangan pemegang saham dalam
kepengurusan perusahaan bertentangan dengan kepatutan,
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

67



masalah kepenguruan, untuk tampil bertindak mewakili
perseroan dalam hal terdapat kecurangan scbagai 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,
schagai bagian dari ajaran teori badan hukum, memperkuat
alasan diperlukannya campur tangan pengadilan dalam hal
terjadi penyimpangan terhadap prinsip-prinsip kewajiban fidusia
yvang 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.™

Tak dapat dipungkiri, salah satu efek yang berpotensi
dihadapi oleh pemegang saham adalah, bahwa pemisahan
kepemilikan dan pengelolaan perusahaan dapat mendorong
penyalahgunaan sumberdaya perusahaan oleh dircksi untuk

kepentingan pribadi. Efek dari pemisahan ini dapat pula

* Henry N. Butler, loc.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 ilu, memelihara tata kelola perusahaan yang
baik adalah penting untuk menjaga kepercayaan pemegang
saham dan investor, sehingga sudah scharusnya ada cara yang
cfektif yang dapat menangkal prilaku salah dari dircksi 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 perusahaan,”

2. Teori Agensi Sebagai Kelanjutan Teori Badan Hukum
Teori Agensi pada dasarnya merupakan kelanjutan atau
pengembangan dari teori badan hukum. Teori Agensi membantu
menjelaskan tentang hubungan kontraktual antara pihak yang
mendelegasikan pengambilan keputusan tertentu dalam hal ini
prinigsipal/pemilik/ pemegang saham, dan pihak yang mencrima

pendelegasian tersebut dalam hal ini agen/direksi/ manajemen.

* lan M. Ramsay, Litigation by Shareholders an directors: An Empirical study of the
Statuiory Derivative Aetion., Centre for Corporate Law and Securities Regulation, The University
of Melbourne, 2006, him. 16
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Secara umum Teori Agensi menitikberatkan pada
peneniuan Kontrak paling efisien yang mempengaruhi hubungan
prinsipal dan agen. ®  Teori agensi menganggap bahwa
penggabungan kepemilikan dan pengendalian bukan merupakan
syarat efisiensi kinerja perusahaan.” Perspektif ini menekankan
aspek kesukarelaan dan sifat kontraktual perusahaan, Langkah
pertama dalam memahami pendekatan orientasi pasar imi 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 suvatu
perusahaan, harus meyakinkan pemegang saham bahwa direksi
atau manajer tidak akan menyalahgunakan kepentingan
pemegang saham”".

Hukum perusahaan Inggeris sebenarmnya sudah lama
mengantisipasi bahwa direksi mungkin saja menyalahgunakan
kepercayaan yang diberikan kepadanya, dan karenanya hukum

perusahaan Inggeris telah merespon hal tersebui dengan cara

" Lihat Ridwan Khairandy den Camelin Malik dalam Geod Corporate Governance,
Perkembarigan Pemikiran dan Implementasinya di Indonesia dalam Perspekuif Hukum,
Youyakarta: Kreasi Total Media, 2007, him. 17.

* Lihat Henry N. Butler, op.cif, him, 109

™ Ibid
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mencrapkan prinsip-prinsip kewajiban fidusia (fiduciary duty),
yang mana hal tersebut telah diatur secara rinci dalam Bab X
Undang-undang Perusahaan Inggeris Tahun 1985.” Praktik tata
kelola perusahaan Inggeris telah berkembamg lebih jauh dan
memperkenalkan  mekanisme tambahan untuk  melindungi
kepentigan pemegang saham dari penyabagunaan atau
kecurangan yang dilakukan oleh direksi.*®

Sebagai ilustrasi, James D. Cox *’ menggambarkan
contoh yang menarik berdasarkan analisis ekonomik, bahwa
dengan pemisahan manajemen dari kepemilikan dalam suatu
perusahaan fterbuka, direksi yang memegang saham dalam
jumlah yang sedikit, akan tertarik untuk memaksimalkan
keuntungan pribadi dari saham miliknya, ketimbang dari
keuntungan perusahaan. Singkatnya, anggola 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 eksklusii’ untuk dirinya, anggota

% Michael LP Lower, vp.cit. him. 14.

“ tbid

“" James D. Cox., REMEDIES, Compensation, Deterrence; and the Market os Boundaries
Jor 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 secharusnya dia terima jika melaksanakan fiduciary
duty.

Manajemen perusahaan yang dalam hal ini mencakup
mangjer senior dan direksi, pada hakikatnya merupakan agen
dari pemegang saham. Dalam kontcks 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
karcna prinsipal (pemegang sahaﬁn), dan agen (direksi),
keduanya sama-sama menikmati manfaat dari hubungan agensi
tersebut. ”* 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:*

* Lihat Henry N. Butler, loc.cit, him. 109
* Joseph Heath, The Uses and the Abuses of Agency Theory in Business Ethics, Business
Ethic Quarterly, Volume 19, lsue: 4, Ociober 2009, hlm. 35,
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(1) Jika “a" merupakan kewajiban bagi prinsipal, maka *“‘a”
juga merupakan kewajiban bagi agen.

(2) Jika “a” diperbolchkan bagi prinsipal, maka “a” adalah
wajib bagi agen.

(3) Jika “a” dilarang bagi prinsipal, maka “a” dilarang bagi

agen.

Butler mengidentifikasi beberapa titik singgung yang
berpotensi menjadi sumber konflik antara pemegang saham dan

direksi sebagai berikut:'"

(1) Upaya:

Perhatian utama teori agensi dan pemisahan kepemilikan
dan kontrol adalah; apakah direktur mempunyai insentif atau
motivasi untuk memaksimalkan upaya dalam rangka
memaksimalkan keuntungan bagi pemegang saham.

(2) Wawasan:

Aspek ini  merujuk kepada masalah bagaimana

mendorong seorang anggota direksi bertindak untuk kepentingan

pemegang saham, ketika anggota direksi yang bersangkutan

%9 Lihat Henry N. Butler, loc.cif
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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 lebih 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
terbaru, yaitu para pendiri perusahaan dapat membuat perjanjian
yang seimbang antara prinsipal (pemegang saham) dan agen
(dircksi). Teori agensi menititikberatkan pentingnya pemegang
saham perusahaan menyecrahkan pengelolaan perusahaan kepada
tenaga-tenaga professional (agen) yang lebih terampil dalam
menjalankan  bisnis  schari-hari. Sebagaimana  discbutkan

" muncul schagai konsckucnsi dari

terdahulu, tcori agcnsi
fenomena terpisahnya antara kepemilikan dan pengelolaan atau
pengendalian perusahaan, ferutama perusahaan-perusahaan

berskala besar.

"' Ridwan Khairandy, op.eit. hlm, 16.
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Uraian yang dipaparkan di atas menggambarkan bahwa
teori agensi sebenarnya juga menyoroli pencrapan  prinsip-
prinsip kewajiban fidusia. Tentu saja tetap sejalan dan konsisten
antara hubungan kontraktual 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

pentingnya konsep derivative action’®.

Teori Kumpulan Kontrak (Nexus af Conitracis Theory)

Pada tahun 1980an, setelah sekitar lima puluh tahun tidak
muncul teori baru mengenai korporasi, teori kumpulan kontrak
kemudian muncul. Menurut teori ini, suaiu perusahaan
merupakan seperangkat kontrak yang diadakan dan mengikat di
antara para pihak pada perusahaan. [ni merupukuan bentuk dari
teori agregat dimana kontrak-kontrak digabungkan sccara

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

' James D. Cox., op.cit., him. 748
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Tidak ada entitas yang diakui berada di atas atau di luar pihak-
pihak perusahaan terscbut, dan tidak ada bentuk organisme
korporasi yang diakui. Anggaran dasar perusahaan memberikan

dasar-dasar hubungan kontraktual.'™

Hamilton melihat teori atau model kumpulan kontrak
(nexus of contract) sebagai teori yang mengkonseptualisasikan
perusahaan bukan secbagai entitas, melainkan sebagai kumpulan
berbagai masukan yang Dbertindak 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 sckadar fiksi hukum yang mewakili
sckumpulan hubungan kontraktual antara masukan-masukan
tersebut. Dengan kata lain, perusahaan bukan merupakan
sesuatu, mielainkan sekumpulan kontrak baik implisit maupun
eksplisit, yang menetapkan hak-hak dan kewajiban diantara

berbagai input yang mewujudkan perusahaan tersebut.'™

Hamilton selanjutnya justru mengkritisi sendiri teori

kumpulan kontrak dan menunjukkan kelemahan teori ini, bahwa

' Jan Dejnozka, ibid,, 31
1% Likat Robert W, Hamilton, Joe. eit., him. 53.
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di dalam tubuh perusahaan terdapat beberapa hubungan yvang
sebenarnya tidak bersifat kontraktual sama sekali, atau setidak-
tidaknya bukan merupakan hubungan kontraktual dalam
pengertian hukum secara normal. Hal ini terutama terjadi pada
perusahazn terbuka yang mana sahamnya diperdagangkan di
Bursa Efek.'” Misalnya, adalah sulit untuk mengatakan bahwa
seseorang yang membeli seratus lembar saham Genreral 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
memperoleh hak-hak tertentu. Apabila General Motors
mengeluarkan dividen, maka pemegang saham berhak untuk
menerima suatu pembayaran dividen. Akan tetapi pemegang
saham tersebut tidak pernah membayar apapun kepada General
Motors atau menyetujui untuk melakukan sesuatu untuk General
Motors. "™  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

9% hid hlm. 56
19 thid,
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dalam kelompok pemegang saham minoritas. Namun, pemegang
saham tersecbut tidak pemah 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.

Teori Struktur Kepemilikan Perusahaan

Mengenai struktur kepemilikan perusahaan, mengutip
Marco Becht, Butler ' 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 prilaku pasar.
Mungkin lebih menguntungkan untuk mengintegrasikan
perusahaan secara vertikal, sebab biaya tidak sepenuhnya

dibebankan kepada perusahaan yang independen. Teori integrasi
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vertikal nampakiuya mengacu kepada  struktur kelompok usaha
(business group), bukan hanya mengenai konsentrasi
kepemilikan atau suatu perusahaan 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 bahwa pemilik mendelegasikan
pengelolaan perusahaan kepada direksi atau manajer perusahaan.
Dalam pemikiran ini, tata kelola perusahaan mengatur mengenai
tata cara pemberi modal atau investor menjamin diri mereka
sendiri untuk mendapatkan pengembalian (hasil) dari investasi
mercka. Antara lain misalnya, bagaimana pemberi modal
meminta kepada direksi untuk memberikan hasil investasi
(return on investment). Bagaimana pemberi modal yakin bahwa
direksi atau manajer tidak menyalahgunakan modal atan tidak
mengalihkan modal untuk penggunaan lain. Bagaimana pemberi

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

Teori ini menyatakan bahwa adalah lebih mahal biayanya
untuk melaksanakan transaksi antara mercka yang ada di dalam
dan di luar perusahaan (kelompok usaha, atau organisasi). Teori
Ongkos Transaksi membuat prediksi-prediksi mengenai

kepemilikan dan struktur kelompok usaha.

d. Teori Kontrak Tidak Sempurna (Incompiete Contract

Theory).

Teori ini mengilustrasikan perusahaan scbagai cara untuk
mengalokasikan kontrol bagi mercka vyang memiliki
keterampilan wirausaha dan kemampuan luar biasa dalam dunia
usaha. Menurut teori ini, ongkos yang harus 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 terjadi 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
vang tidak dapat disebutkan sccara spesifik dalam kontrak.
Kedudukan dan Perlindungan Hukum Terhadap Pemegang

Saham Minoritas

Secara umum dalam berbagai bidang atau dimensi kehidupan
manusia, 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 Balk yang
dikembangkan oleh OECD, Organisation for Economic Co-opartion
and Development- Organisasi Kerjasama Ekonomi dan Pembangunan),
khususnya dalam prinsip kedua mengaitkan perlindungan pemegang
08

saham minoritas dengan prinsip keadilan dan keseimbangan. '

Prinsip tersebut menegaskan bahwa kerangka pengelolaan perusahaan

"™ Dalam prinsip I — A (2) Prinsip-prinsip Pengelolaan Perusahaan OECD dinyatakan;
“Minority Shareholders should be protected from abusive actions by, or in the interest of,
caontrolling shareholders and should have effective means of redress™ Lihat lebih Janjut
Helly J. Gregory & Marsha E. Simms, dalam Pengelolaan Perusahaan (Corporate Governance):
Apa dan Mengapa Hal Tersebut Penting, dalam Erman Radjagukguk, op ¢it., hlm, 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. "%

Pemegang saham minoritas merupakan kelompok pemegang
saham yang memiliki bagian saham yang kecil dalam perscroan,
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 didefinisikan sebagai “A shareholder who
owns less than half the total shares owstanding and thus can not
control the corporation’s management or single handledly elect

directors "(Seorang pemegang saham yang memiliki kurang dari

'® Ketentuan Pasal 61 UUPT 2007 menyatakan “Setiap pemecgang saham berhak
miengajukan gugatan lerhadap perseroan ke pengadilan negeri apabila dirugikan karena tindakan
perseroan yang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar sebagai akibal keputusan RUPS,
direkst, dawatau dewan komisaris''.
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sctengah dari seluruh jumlah saham dan tidak dapat mengendalikan
pengelolaan  perusahaan atan secara tunggal memilih  direksi;
terjemahan oleh Penulis) sedangkan pemegang saham mayoritas
didefinisikan sebagai “ A shaveholder who owns or controls more than

5 (Seorang pemegang saham yang

half the corporation’s stock.
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,

schingga tidak memungkinkan untuk mengendalikan manajemen

perusahaan.

Batasan atau definisi yang tegas tentang pemcgang saham
minoritas tidak dapat ditemukan pengaturannya dalam UUPT 2007.
Namun dari beberapa ketentuan antara lain ketentuan Pasal 97 ayat 6
dapat dipahami bahwa pemegang saham minoritas yang diberikan
hak-hak derivatif adalah pemegang saham yang memiliki paling
sedikit 1/10 (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

" Henry Campbell Black, op cit, him. 1381
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tanpa batasan minimal kepemilikan, dapatl mengajukan gugatan
terhadap perseroan apabila pemegang saham tersebut dirugikan karena
tindakan perseroan yang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar
sebagai akibai keputusan RUPS, direksi, dan/alau 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 10% saham yang dapat mengajukan gugatan derivatif
Kedua, dalam konteks gugatan langsung (direct action), setiap
pemegang saham minoritas tanpa pembatasan minimal jumlah saham,
dapal mengajukan gugatan di pengadilan untuk memperjuangkan hak-

haknya.

Hukum perusahaan modem 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
yvang 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 terlinat pada kebijakan-kebijakan
pengurus yang berpihak dan senantiasa cenderung menguntungkan
pemegang saham mayoritas. DBagaimanapun kebijakan-kebijakan
perusahaan bersumber dari hasil keputusan RUPS, sedangkan
keputusan RUPS diambil berdasarkan suara terbanyak. Intervensi
Pemegang Saham Mayoritas melalui pengurus Perscroan, jika
dilakukan tanpa kendali, akan berpotensi menimbulkan kerugian pada

pemegang saham dan pemangku kﬁpﬂﬂﬁﬂgﬁﬂj”.

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,

"I Misahardi Wilamarta, op cit, him. 92
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maka hubungan pemegang sasham mayoritas dan pemegang saham
minoritas menjadi tidak harmonis. Pemegang saham mayoritas dapat
dikategorikan telah melakukan intervensi terhadap perseroan, apabila

memenuhi kriteria sebagai berikut ''* -

(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 schagai berikut :

(1) Pemegang saham mayvoritas memiliki kekuasaan melalai

pemungutan suara dalam RUPS; berpeluang  besar

112 Ihid
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memberhentikan atau mengangkat direksi atau komisaris dan

menentukan pola kebijaksanaan perseroan.

(2) Pemegang sasham 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 pemepang 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. TFenomena ini telah mewarnai
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
scbagai kendaraan. ' Schubungan dengan hal terscbut Chew
mengemukakan bahwa:'

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

"3 Lihat Margaret Chew, Minority Shareholders” Rights and Remedies, Butterworths

Asia, Sin%;apom. Malaysia. Hongkong, 2000 him. 4
"' Ibid., him.5



majority, and which thereby justifies judicial, and lately,
legistative, intervention on behalf on minority.”

(Hukum tentang pemegang saham minoritas terutama
berkaitan dengan identifikasi 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, yaiiu 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

perlindungan hukum yang wajar' .

Kedudukan pemegang saham minoritas hanya dapat dipahami
dengan tepat, jika dilihat dalam konteks hubungannya dengan
kedudukan pemegang saham mayoritas. Dengan kata lain, isu
mengenai kedudukan pemegang saham minoritas menjadi signifikan
jika dilihat dari konteks dominasi pemegang saham mayoritas. i
Untuk itu perlu diuraikan prinsip-prinsip hubungan pemegang saham

mayoritas dan pemegang saham minoritas sebagai berikut:
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1. Prinsip Mayoritas (Majority Rule) dan Perlindungan
Minoritas ( Minority Protection).

Dominasi pemegang saham mayoritas seringkali memicu
terjadinya hubungan yang tidak scimbang antara pemecgang
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.



Hakim Wigram V-C menolak gugatan ini dengan alasan bahwa

perseroanlah vang seharusnya menjadi Penggugat.

Ais lebih jauh menguraikan bahwa dua konsep yang
timbul dari kasus Foss v Harbotile 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 discbut
manajeman internal (internal management) dimana scorang
pemegang saham tidak dapat menggugal perseroan bila hal
tersebut dapat diselesaikan oleh RUPS.'"” Dalam level tertentu,
putusan dalam perkara Foss v Harbottle menunjukkan formulasi

yang demikian luas tentang majority rule.''*

Mengutip pendapat Mellish LJ dalam perkara
MacDoygall v Gardiner yang menguraikan ratio decidendi
dalam perkara Foss v Harbottle, Chew mengemukakan sebagai

berikut; "’

"' Lihat Chatamarrasjid Ais, ep cit, him. 22. Lihat pula Margaret Chew, op.cit., him.5.
""¥ Margaret Chew. Op.cit., him. 4
"% Ihid., 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?

(Mepurut pendapal saya, jika hal yang dikeluhkan
adalah sesuatu yang dalam substansi mayoritas dari
perusahaan berhak melakukannya, atau jika sesuatu yang
telah dilakukan tidak fteratur 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 fujuan akhirnya adalah bahwa suatu rapat harus
dilakukan, dan kemudian  akhirnya  mayoritas
mendapatkan keinginannya. Apakah tidak lebih baik
bahwa aturan harus dipatuhi bahwa jika itu merupakan
sesuatu yang mana mayoritas scbagai penguasa, mayoritas
dalam substansi berhak untuk diikuti kehendaknya?
Terjemahan bebas oleh Penulis).

Prinsip Mayoritas memberikan kekuasaan yang dominan

bagi pemegang saham mayoritas, schingga dengan kekuasaan

yang demikian besar, pemegang saham mayoritas dapat dengan

mudah menyisithkan 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 berlakn 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 (Ore
Share One Voie), kecuali ditentukan lain oleh anggaran dasar
perusahaan'”. Selanjutnya RUPS dapat dilangsungkan apabila
dalam RUPS lebih dari ‘2 (satu perdua) bagian dari jumlah
seluruh saham dengan hak suara yang sah hadir atau diwakili
(simple majority), kecuali undang-undang dan/atau anggaran

121 Dalam

dasar menentukan jumlah kuorum yang lebih besar.
konteks ini, prinsip Satu Saham Satu Suara berpotensi

merugikan kepentingan hukum pemegang sasham minoritas.

"2 Pysal 84 ayat (1) UUPT 2007
"*! Pasal 86 ayat (1) UUPT 2007
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Pemberlakuan prinsip satu saham satu svara 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 doktrin-doktrin hukum yang
berkenaan dengan perlindungan pemegang saham minoritas,
menjadi relevan dan telah dikenal pula dalam UUPT 2007

bahkan sejak UUPT 1995'%,

Justifikasi prinsip satu saham satu suara  sermgkali
didasarkan pada pemikiran bahwa, pemegang saham mayoritas
scbagai penyandang modal utama, selalu dihadapkan pada dua
sisi yang kontradiktif. 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 Bary, Bina Cipta Bandung,
2003 him. 172
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jika timbul kecenderungan pemegang saham mayoritas ingin

memonopoli kekuasaan dalam perseroan terbatas.'”

UUPT 2007 dalam hal pencrapan voting dalam
pengambilan  keputusan, selain  memberlakukan  prinsip
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)),"*" maupun terhadap kegiatan-kegiatan yang telah
ditentukan sendiri oleh undang-undang, misalnya jika perscroan
melakukan perubahan anggaran dasar (Pasal 88), '™ merjer,
akuisisi, konsolidasi, kepailitan, likuidasi (Pasal 89),'” atau

pembelian kembali saham (Pasal 38).'*

= bic, him. 88,

"% pasal 87 ayat (2) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut;

Dalam hal keputusan berdasarkan musyawarah untuk mufakat schagaimana dimaksud
pada ayat (1) tidak tercapai, keputusan adalah sah jika disetujui lebih dari %2 (satu perduoa) bagian
dari jumlah suara yang dikeluarkan kecuali undang-undang dan/atau anggaran dasar menertukan
lain bahwa keputusan adalah sah jika disetujui oleh jumlah suara setuju yang lebih besar,

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

2 pasal 89 ayat (1) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut;

RUPS untuk menyctujui penggabungan, peleburan, pengambilalihan, atay pemisahan,
pengajuan permohonan agar perseroan dinyatakan pailit, perpanjangan jungka waktu berdirinya,
dan pembubaran persercan dapat dilangsungkan jika dalam rapat paling sedikit % (tiga perempat)
bagian dati jumlah seluruh saham dengan hak suara hadir atau diwakili dalam RUPS dan
keputusan adal;ah sah jika disetujui paling sedikit % (tiga perempat) bagian dari jumlah suara yang
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Hak-hak Pemegang Saham Minoritas

Harmonisasi di antara para pemegang saham sangatlah
penting dalam memajukan dan mengembangkan kegiatan usaha
perseroan. Namun seringkali tak terhindarkan terjadinyu
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: '**
a. Hak Perseorangan (Personal Righr)

Suatu Kkeputusan perseroan yang ternyata 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 kuorum kehadiran danfatau ketentuan tentang
persyaratan pengambilan keputusan RUPS yang lebih besar.

'*7 Pasal 38 ayat ayat (1) UUPT 2007 menentukan sebagai berikut;

Pembelian soham kembali sebagaimana dimaksud dalam Pasal 37 ayat (1) atau

pengalihannya lebih lanjut hanya boleh dilakukan berdsasarkan persetujuan RUPS, kecuali

diﬂ:nmkagslain dalam peraturan perundang-undangan di bidanga pasar modal.

Misahardi Wilamarta, op eit, hlm. 282,
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Dalam hal keputusan perscroan lersebut mwwrugikan pribadi
pemegang saham tertentu, maka pemegang saham tersebut
dapat pula menggugat perseroan untuk kepentingan
pribadinya.'® Jadi, seorang pemegang saham dapat menuntut
atas nama dirinya dan atau bescrta pemegang saham lain,
kecuali pemegang saham yang turut dituntut atan digogat.
Demikian pula, pemegang saham minoritas atas namanya sendiri
dapat menggugat Direksi atau komisaris, apabila Direksi atau
Komisaris tersebut melakukan kesalahan yang merugikan

pemegang saham minoritas. "

Pemegang saham scbagai subjek hukum dapat
menggunakan hak perserorangan yang diberikan oleh UUPT
2007 untuk mempertahankan serta menuntut pelaksanaan haknya.
Hal tersebut 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, vang dianggap

tidak adil dan tanpa alasan yang wajar, schagai akibat keputusan

"*" lihat penjelasan lebih jauh pada bab berikuinya mengenai direct action yang dapat
dnlakukan ul-,h pemegang saham minoritas,
" Chatamarrasjid Ais, ep.cit. him. 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 merugikan atau
melanggar hak perseomgan dar pemegang 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

1 menyatakan

Peluang Perusahaan (Corporate Oppurtunity)
bahwa Dircksi atau organ perusahaan Iainnya, tidak
diperbolehkan mengambil kesempatan untuk memperoleh
keuntungan untuk dirinya scndiri, jika kcsempatan itu

sebenarnya dapat diberikan kepada perusahaan.
b. Hak Penilaian (Appraisal Right)

Pemegang Saham Minoritas mempunyai Hak Penilaian
yaitu hak unfuk membela kepentingannya dalam hal penilaian

harga saham. Pada saat pemegang saham meminta kepada

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

32

dapat menggunakan appraisal right,'” agar sahamnya dinilai

3

dan dibeli dengan harga yang wajar.'™ 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

"% Robert W. Hamilton, op it, hlm. 296 menycbutkan metode yang sering digunakan
dalam menetapkan harga jual per saham yaitu () A stated price; (2) Book value; (3)
Capitalization of earnings; (4) Best offer by an outsider :(5) Appraisal or Arbilration, either by
expert, impartial appraisers or arbitratovs, or by directors or other shareholders; ur (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, Dusiness
FPaluation; Valuation of Closely-Held Business and Business Chvnership Interest, PT. Gramedia
Pustaka Utama, 1999, him. 87 -88 vang 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; (¢) Assel —based (B/S) Approach, pendekatan
asel atau near: mengacu pada aktiva perusahaan alau neracs,

%% 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 persercan menjadi lebih kecil dari jumlah modal yang ditempatkan
ditambah cadangan wajib yang telah disisihkan dan, (b) jumlah nilai nominal seluruh saham yang
dibeli kembali olch persercan dan gadai saham atau jaminan fiducia atas saham yang dipegang
oleh perusahaan sendiri danfatan perseroan lain yang sahamnya secara langsung atau tidak
angsung dimiliki oleh perseroan, tidak melebihi 10% (sepuluh persen) dari jumlah medal yang
ditempatkan _dalam perseroan, kecuali diatur Jain dalam aturan perundang-undangan di bidang
pasar modal.
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c'

suham berhak meminta kepada perseroan agar sahamnya dibeli
dengan harga yang wajar apabila yang bersangkutan tidak
menyetujui tindakan perseroan yang merugikan pemegang
saham atau perseroan, berupa: (a) perubahan Anggaran dasar, (b)
penjualan, penjaminan, pertukaran sebagian besar atau scluruh
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 teniu
saja berpotensi merugikan kepentingan pemegang saham
minoritas.  Sangat mungkin terjadi bahwa pemegang saham
minoritas menjual sahamnya karena keadaan terpaksa yang
sengaja dikondisikan oleh pemegang saham mayorilas yang

beritikad buruk.

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. ™ 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 klasifikasi saham yang sama.'” Dalam
hal saham yang akan dikcluarkan untuk penambahan modal
merupakan saham yang klasifikasinya belum pernah dikeluarkan,
yang berhak membeli terlebih dahulu adalah seluruh pemegang
saham sesuai dengan perimbangan jumlah saham yang

dimilikinya.'*®

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

"™ Chatamarrasjid Ais, ep.cit. him. 36.
133 pasal 43 ayat (1) UUPT 2007
3% pasal 43 ayat (2) UUPT 2007
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-

"7 Dalam hal pemegang saham

yang telah disetujui olch RUPS.
sebagaimana dimaksud pada ayat (1) tersebut 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,"®

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 ekstern atau
pelaksanaannya harus mendapat persetujuan lebih dahulu dari

organ perseroan.'”

Anggaran dasar perseroan dapat menentukan, bahwa
pemegang saham minoritas diberikan hak untuk membeli saham,
atau menambah jumlah saham secara proporsional terlebih

"7 Pasal 43 ayat (3) UUPT 2007 -
"% pasal 34 ayat (4) UUPT 2007
" Lihat pula penjelasan Misahardi Wilamarta, op cit, him. 309,
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dahulu, dalam hal ada penambahan modal perseroan. Ilarga
vang ditawarkan kepada pemegang saham minoritas harus sama
dengan harga vyang ditawarkan kepada pemegang saham

lainnya'®.

. Hak Angket (Enquette Rechi)

Hak Angket (Enquette Right) adalah adalah hak untuk
melakukan pemeriksaan atas perseroan. Dalam hal ini.
pemegang saham minoritas diberikan hak oleh undang-undang
untuk mengajukan permohonan kepada pengadilan, untuk
mengadakan pemeriksaan atas perseroan, jika terdapat dugaan
adanya kecurangan-kecurangan atau hal-hal yang disembunyikan

oleh Direksi, Komisaris atau Pemegang Saham Mayoritas. '"'

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

" Robert W. Hamilton, op cit, him. 288, menguraikan tentang pembatasan pemindahan
hak atas saham bahwa © The principal fipes of restriction may take various legal forms: (1) An
option  exercisable by the corporation or shareholders to purchase shares at a designated or
determinared price; (2) A mandatory buwy-sell agreement obligating the corporation  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 opporiunity to meet the best price the
shareholder hay been able to obtain from outsiders,

"' Dalam UUPT 2007 diatur mengenai Hak Angket yaitu dalam Bab IX mengenai
Pemeriksaan Terhadap Perseroan yang terdiri dari Pasal 138 sampai dengan Pasal 141,
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komisaris tidak dijalankan secara elekiif disebabkan karena
faktor atau kepentingan tertentu, antara lain misalnya karena

dominasi pemegang saham mayoritas yang demikian kuat,

Hak angket merupaskan mekanisme yang menjadi hak
pemegang saham minoritas untuk mengetahui lebih jauh tentang
perseroan  terbatas, yang menyangkut perkembangan,
kebijaksanaan  sampai pelanggaran yang dilakukan olech

Pemegang Saham, Direksi atau Komisaris'*”.

Pemeriksaan terhadap perseroan dapat dilakukan dengan
tyjuan 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 dircksi atau dewan komisaris melakukan
perbuatan melawan hukum yang merugikan perseroan atau
pemegang saham atau pihak ketiga.'” Permohonan pemeriksaan

perseroan dapat diajukan oleh pemegang saham yang mewakili

"2 Misahardi Wilamarta, op cit, hlm. 324.
"% pasal 138 UUPT 2007.
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paling sedikit 10% dari jumlah selurh saham dengan hak

suara. s

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 perscroan
yang diajukan olch pemegang saham. Penolakan pengadilan
terhadap permohonan pemeriksaan perseroan terjadi apabila
permohonan tersebut tidak didasarkan atas alasan vang wajar
dan/atau tidak dilakukan dengan itikad baik.' Dalam hal
pengadilan mengabulkan permohonan pemeriksaan perscroan
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.'*.

44 Pasal 138 ayat (3) a UUPT 2007.
% Pasal 139 ayat (2) UUPT 2007
4 pasal 130 ayat (3) UUPT 2007.
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e. Hak Derivatif

Hak Derivatilf 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 pada perusahaan. Jadi
pada hakikatnya Gugatan Derivatit’ (Derivative Action) adalah
bertujuan untuk melindungi kepentingan perseroan, dan sccara
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 dircksi 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

Doktrin Proper Plaintiff

Representasi pemegang saham, khususnya pemegang
saham minoritas vyang 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
yvang 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 pemecgang
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 akhirmya mengajukan gugatan

terhadap Harbottle atas dasar dugaan kerugian yang dialami olch
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perusahaan. Bagaimanapun, jika Harbottle ternyata 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 gugatan'?’,

Pengadilan berpendapat bahwa gugatan yang diajukan
oleh Foss selaku pemegang saham minoritas tidak dapat
dibenarkan apabila kekuasaan rapal 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 dalam pertimbangan hukum,

antara lain menyatakan sebagai berikut:

197

Margareth Chew, Minority Shareholders' Rights and Remedies, Butterworths Asia,
Singapore 2000, hlm. 17.
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[Tlhe 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 | have suggested?
Whilst the Court may be declaring the acts comiained of
ta be void at the suit of the present Plaintiffs, who in fact
may be the only proprietors who disapprove aof 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 fo set the bady of proprietor in
motion: or te approve a meeting to be convened for the
purpose of revoking the acts complained of.'**

(Mayoritas pemilik pada rapat umum diadakan secara
khusus, terlepas dari aturan umum hukum terhadap subjek,
berdasarkan  ketentuan-ketentuan  anggaran  dasar,
mempunyai kekuatan untuk mengikat scluruh badan, dan
setiap korporasi dianggap telah masuk menjadi korporasi
setelah berlakunya ketentuan anggaran dasar tersebut.
Bagaimana kemudian Pengadilan ini dapat bertindak
dalam suatu kasus karena ini merupakan, jika itu harus

VI8 1hid
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diasumsikan, untuk keperluan argumentasi, bahwa
kekuasaan badan pemilik adalah masih ada, dan mungkin
secara sah dapat dilaksanakan untuk keperluan sepert
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 konfirmasi dari tindakan yang sangat
yang merupakan subjek dari gugatan. Kenyataan bahwa
yang mengatur badan pemilik berkumpul di rapat umum
khusus mungkin sehingga mengikal bahkan minoritas
yang enggan justru  kemudian memutuskan untuk
menunjukkan bahwa kerangka (untutan ini  dapat
dipertahankan sementara badan tersebut mempertahankan
fingsinya. Agar kemudian tuntutan ini dapat
dipertahankan maka harus ditunjukkan bahwa baik tidak
ada kekuatan seperti saya anggap tctap berada pada
pemilik, atau, setidaknya, bahwa segala cara telah
terlaksana dan ternyata tidak efektif untuk mengatur
badan yang bergerak : point terakhir ini tidak disarankan
dalam rancangan undang-undang : tidak ada saran bahwa
upaya telah dibuat olch pemilik apapun untuk mengatur
badan pemilik dalam mosi : atan untuk menyetujui
pertemuan yang akan diselenggarakan untuk keperluan
membatalkan tindakan yang dikeluhkan. Terjemahan
bebas oleh Penulis).

Uraian mengenai foss v Harbotile tersebut di atas,

menggambarkan bahwa secara konseptual, diperlukan analisis

tentang perlu tidaknya menggunakan mekanisme internal

perusahaan sebelum pemcgang saham minoritas mengajukan

gugatan atas kesalahan direksi yang dilakukan terhadap

permasalahan. Selain itu, pengadilan 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

1% Mengenai doktrin Penggugat Yang Tepat dan

perusahaan
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, ** dalam hal kesalahan yang terjadi merupakan

suatu transaksi yang telah dibuat mengikat perusahaan dan

"9 fan M. Rﬂ!}tSﬂ}f, loe cit,, him. 8.
Y Ihid
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seluruh pemegang saham dengan prinsip mayoritas sederhana,
maka tidak ada pemegang saham sccara 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 prinsip “Manajemen
[nternal™. Pengadilan tidak akan campur tangan pada manajemen
internal perusahaan dalam hal mereka bertindak dalam batas-

batas kewenangan yang dimilikinyal“.

¥ tbid, hlm. 9
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Meskipun ketentuan dalam Foss v Harbortle didasarkan
atas prinsip-prinsip hukum perusahaan, namun ketentuan
tersebut bisa mengarah kepada ketidakadilan.'® Oleh karena itu,
sejumlah pengecualian = terhadap ketentuan fersebut telah

dikembangkan sebagai berikut'**:

a. Pengecualian atas dasar perbuatan melanggar hukum

dan di luar kewenangan (wlira vires).

Perbuatan melanggar hukum dan bersifat wltra vires
yvang dilakukan oleh direksi, memungkinkan pemegang saham
menggugat direksi agar segera menghentikan tindakan tersebut,
sebab pemegang saham mayoritas tidak dapat mensahkan

tindakan-tindakan yang bersifat uftra vires.
b. Pengecualian berdasarkan mayoritas khusus.

Tindakan yang diambil oleh dircksi dengan melanggar

persyaratan pengambilan keputusan berdasarkan anggaran dasar

5% tbid, him.9

'*) Dalam perkara Prudential Assurance Co Ltd v Newman Industries Ltd, Pengadilan
Tingkat Banding Inggeris menguraikan putusan yang dibuat oleh Jenkins LT dalam Eedwards v
Halliwell sebagai pembatasan klasik terhadap Foss v Harbottle rule (dan pengecualiannya). Lihat
lebih lanjut Margaret Chew, loe. Cit hlm. 21 yang juga menguraikan ada lima pengecualian
terhadap Foss v Harbottle rule seperti diuraikan di atas, sehagaimana ditetapkan oleh Jenkins 1T
dalam Edwardy v Halliwell,

1* Tan M. Ramsay, Joccit, hlm. 9.
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yvang mensyaratkan mayoritas khusus untuk mensahkan tindakan
tersebut, maka pemegang saham dapat menentang atau

mengajukan gugatan untuk melawan keabsahan keputusan.
¢. Pengecualian berdasarkan hak-hak pribadi.

Pelanggaran terhadap hak-hak pribadi pemegang saham
mengakibatkan ketentuan dalam Foss v Harbotile 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 terscbut dalam posisi
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 vyang diajukan  berdasarkan
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pengecualian  yang discbutkan pada point (d) mengenai
perbuatan curang terhadap pemeggang saham  minoritas,
merupakan gugatan derivatif, dan karenanya merupakan satu-
satunya pengecualian yang sebenarnya terhadap ketentuan dalam

Foss v Harboule'™.

Persyaratan untuk mengajukan gugatan derivatif
berdasarkan common law, antara lain penggugat harus
mengajukan bukti bahwa tergugat berada dalam posisi
pengendali dalam perusahaan, dan telah melakukan kecurangan
terhadap pemegang saham minoritas. Tentu saja tidak mudah
dalam common [aw untuk menentukan kriteria pengendali
tersebut. Pengadilan Inggeris biasanya menggunakan pendekatan
konservatif terhadap istilah pengendali'™, 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 lidak wajar.

2 Ibid, him. 10-
15 Lihat Christian Chin dalam Minority Shareholders and Derivative Actions,
http:/Mawgazette. com.sg/2000-10/0ct00-tocus3 hitm., him. 1

115



Konsekuensinya, tidak mudah untuk mengajukan gugatan
derivatif dengan menggunakan pengecualian ini dalam sistem

common law"™.

Mengenai unsur kecurangan pada minoritas (fraud on the
minority) dan unsur posisi pengendali (in control position)
sechbagaimana 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 pracedural device to enable justice
io 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

atherwise dictates that swuch an action should not be
allowed.'™

(Jika telah terjadi kecurangan pada minoritas dan
pelakn 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

'*" lan M. Ramsay, op. ¢it,, hlm. 10
3% Christian Chin, loe.ait



dengan "tangan yang bersih' atau di mana keadilan kasus
lain menyatakan bahwa tindakan terscbut scharusnya
tidak diperbolehkan; Terjemahan bebas oleh Penulis).

e. Pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan"™

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 fo the rule whenever
Justice requires it is in the circumstances of the case,
even though the requirements of one of the established
exceptions can not be made.'”

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

""" Pengecualian ini oleh Ramsay discbut schagai The interest of justice Fxception, Ibid
him. 10. Sedangkan oleh Chew disebut sebagai "The Justice Of the Case Exception” Istilah yang
dipergunakan oleh Chew identik dengan istilah yang dipergunakan olch Hakim Jenkins LJ dalam
kasus Edwards v Halliwell yang menjadi rujukan utama terhadap pengecualian ketentuan datam
Foss v Harbottle. Lihat lebih lanjut Margaret Chew, op.cit, him, 24,

' Jan M. Ramsay, op.cit. him. 10
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Pengecualian {erhadap ketentuan dalam Foss v
Harbotile berdasarkan kepentingan keadilan, tampaknya
memang mempunyai cakupan yang luas dan bersifat abstrak.
Bahkan sebenarnya semua pengecualian yang disebutkan di atas,
pada dasarnya semuanya berdasarkan keadilan.

Pengecualian berdasarkan keadilan tesebut bersifat
abstrak namun dapat menjadi alternatif yang efekiif 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 Mallina Holdings
Ltd  Dalam kasus tersebut para pelaku kesalaban adalah
pemegang saham mayoritas pada perusahaan. Mercka telah
mengalihkan sahamnya sebelum dimulainya sidang di
pengadilan untuk menentukan apakah terdapat unsur “perbuatan

curang terhadap minoritas” (Fraud on the minority). Kemudian



para tergugat mengajukan tangkisan  bahwa tanggal yang
dipergunakan untuk memastikan  permasalahaan  “status
pengendali”'® bukanlah tanggal pendaftaran perkara, melainkan
adalah tanggal dimulainya sidang di pengadilan. Pengadilan
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 scbagai pemegang saham pengendali namun,
Pengadilan tctap mengizinkan pemecgang saham minoritas
penggugat untuk mengajukan gugatan derivatil dengan dasar

“pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan'®,

"I Menarik 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}, vang menyatakan bahwa “cara yang paling mudah untuk menentukan apakah tergugat
miemiliki 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 meria dapat disimpulkan
bahwa tergugal bukanlah pengendali perusahaan., Pengadilan harus melihat lebih jauh dibalik
kepemilikan saham, untuk menentukan apakah terpugat secara de facio mengendalikan perusahaan.
Lihat putusan Pengadilan Tingei Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tan Guan Eng v

Hee., hitp://www.ipsofactoj.com/ archieve/1991/Part07/are1991(07)-002.htm,
Margarel Chew, ap.cit., hlin. 25
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Menurut Edgar Joseph JR J, seorang hakim di Malaysia
yang memeriksa gugatan dﬂr:l'va!ive action dualam 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.'™

2, Gnugatan 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,

"I ihat putusan Pengadilan Tinggi Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tun

Guan Eng v Mg Kwene Hee, htipiwww.ipsofactol comfarchieve /1988 Part07/are i 991 (07 )-
802 him.
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dan bukan atas nama atan mewakili perusahaan. Gugatan
langsung umumnya terkait dengan hak-hak hukum maupun hak-
hak kontraktual pemegang saham, atau terkait dengan saham itu
sendiri, atau terkail 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
yvang dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar sebagai akibat
keputusan RUPS, direksi, dan/atau dewan komisaris'™. Gugatan
langsung terscbut pada dasarnya memuat permohonan agar
perseroan menghentikan tindakan yang merugikan tersebut dan
mengambil langkah tertentu, baik untuk mengatasi akibat yvang
sudah timbul maupun untuk mencegah tindakan serupa di

% Dalam konteks gugatan derivatif gantirugi

kemudian hari."
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

"4 pasal 61 ayat (1) UUPT 2007.
'* Lihat Penjelasan 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 findakan 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 sccara 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 perusaghan akibat
kesalahan direksi setidak-tidaknya adalah; (1) menghindari
gugatan diajukan berkali-kali olch 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. '% Sehubungan dengan hal tesebut, The
American Law Institute's Corporate Governance FProject
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, atan mengganggu
pembagian yang adil atas gantirugi kepada pihak-pihak yang

7 Terlepas dari tersedianya standar kriteria

berkepentingan. '°
untuk menentukan apakah suatu kasus termasuk dalam kategori
gugatan derivatif atau gugatan langsung, namun dalam prakitik,
mengklasifikasikan kedua kategori kasus tersebut terkadang
tidak mudah bahkan bisa menjadi problematik.

Problematik dalam penentuan gugatan derivatif dan
gugatan langsung tercermin dalam perkara [n 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

'S Lihat Robert W, Hamilton, ib/d, him. 537.
157 Ibid, hlm. 538

121



usaha antara Tri-Star dan Divisi Hiburan The Coca Cola
Company.'®

Para Penggugat mendalilkan bahwa Para Tergugat yang
secara bersama-sama merupakan mantan pemegang saham
pengendali Tri-Star, telah memanipulasi Penggabungan tersebut
sedemikian tupa schingga Para Tegugat menerima sejumlah
saham Tri-Star yang bemilai besar sebagai kompensasi untuk
aset yang bernilai 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 alas 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

"% Gregory P. Williams and Evan Williford, Chapter 8, Derivative Litigation, Richards,
Layton & Finger, P.A. Wilmington, DE,, him.6
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diajukan oleh Para Penggugat dengan alasan, Para Penggugat
tidak mematuhi demand requirement (persyaratan tuntutan)'®.
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 ternyata 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 vang mengalami  kerugian dalam  bentuk
berkurangnya nilai uang tunai dan hak suara mercka atas saham.
Pengadilan Tinggi Delaware kemudian menyatakan bahwa,
sudah cukup bukii bahwa efek dari manipulasi yang dilakukan
olech pemegang saham mayoritas, telah menyebabkan suatu

kerugian eckonomis terhadap pemegang saham minoritas,

" Yang dimaksud dengan Demand Reguirement adalah persyaratan yang mengharuskan

pemegang saham penggugat untuk terlebih dahulu meminia kepada perusabaan untuk mengambil
tindaken atou menggugat anggots direksi yang bersalah, sebelum pemegang saham penggugat
tersebut mengajukan gugatan derivatif.
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pemegang saham minoritas telah menyatakan suwatu 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 Tergugat'”,

Fakta lain dapat pula terjadi bahwa pemegang saham
mayoritas ikut terlibat dalam perbuatan anggota dircksi 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 sccara proporsional
oleh pemegang saham mayoritas. Dalam kondisi demikian
pengadilan dapat memperbolehkan pembayaran ganti  rugi
dibayarkan langsung kepada pemegang saham minoritas

penggugat.

"% Gregory P. Williams and Evan Williford, op eit, him, 6
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Demand Reguirement (Syarat Tuntutan)

Pemegang saham penggugal  sebelum  mengajukan
gugatan derivatif  khususnya di negara commion law, '
terlebih dahulu harus meminta perusahaan untuk mengambil
tindakan terhadap direksi yang telah melakukan kesalahan yang
menychabkan kerugian bagi perusahaan. Apabila perusahaan
menolak permintaan pemegang saham terscbut, 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 menjalankan kewenangannya untuk
kepentingan perusahaan dan scluruh pemegang saham. Pada
umumnya hal tersebut terjadi jika direksi terlibat perbuatan
curang, kesalahan manajerial, atau melakukan perbuatan atan
transaksi untuk kepentingan diri sendiri (self dealing) dan/atau
ketidakjujuran vang tidak lagi dipedulikan oleh direksi. '

Apabila dircksi diberitahukan atau diminta oleh pemegang

""" Di negara Common law, hal ini disebut sebagai demand reguirement (Persyaratan

untuk terlebih dahuku meminta kepada perserca agar menggugat direksi yang bersalah sebelum
mengajukan gogatan derivatif).

'™ Zou Ping., and Cheng Wui Wing, Andy., Corporate Governance: A Summary Review

on Different  Theary Approachlm., International Reserach Jowrnal of Finance and Economis,
ISSN 1450-2887, Jsvue 68 (2011) @ Eurofovrnal Publishing, Ine. 2011, httpef/www.eurcjournals.
comy finance, htm,, him. 11,
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saham untuk mengajukan tuntutan terhadap anggota dreksi 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;'™
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.

"™ 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 lehih 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 manajemen yang memang berkualifikasi dan kompeten

untuk itu.

Keempat, ketentuan tersebut dapat mengurangi litigasi
yang hanya bertujuan mengganggu, dan karenanya mengangkat
ckonomi 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 dokirin keputusan bisnis, keputusan
dircksi dilindungi terhadap penilaian atau pengujian (second
guessing) oleh pihak lain kecuali apabila mayoritas dari direksi
terlibat dalam perbuatan yang dijadikan obyek gugatan atan
direksi gagal bertindak dengan itikad baik. Dokirin 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 cukup untuk menimbulkan keraguan bahwa mengajukan
permintaan kepada direksi untuk memulai gugatan, merupakan
tindakan yang sia-sia yang berujung pada kegagalan.'”

Gugatan derivatif pada dasarnya melibatkan dua tuntutan

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

L Jeffrey N. Leibell, Investor Prevail In Columbia/HCA Derivative Action, hlm. 2.
www.blbglaw.com \ jeffL.2Q2001 pdf
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pihak ketiga (direksi), dan; (2) tuntutan bahwa pemegang saham
harus diizinkan untuk bertindak mewakili atau atas nama
perusahaan. Dan 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 yvang diduga telah melakukan kesalahan yang merugikan
perusahaan atau mengambil manfaat secara pribadi dari
perusahaan dengan cara vyang tidak dibenarkan, yang
berkedudukan selaku tergngat. 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.'™

Kegagalan memenuhi persyaratan {unfutan dapat

berakibat kekalahan daalam perkara. Dalam kasus Maurer v,

" Robert W. Hamilton, The Law of Corporation In a Nutshell, West Group, USA, St
Paul Minr, 2000 hlm. 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 terscbut sebagai kasus internal yang
berselubung gugatan derivatif. Pengadilan menerapkan hukum
Virginia, tempat perusahaan itu didirikan, untuk menentukan
syaral-syarat yang diperlukan.

Tuntutan penggugat kepada direksi perusahaan adalah
mengenai 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

dapat diterima.'”

4,  Tujuanm Utama Gugatan Derivatif (Derivative Action)

Derivative Action merupakan mekanisme yang dapat
dipergunakan oleh pemegang saham, khususnya pemcgang
saham minoritas untuk menegakkan hak-hak perusahaan ketika
direksi melakukan pelanggaran terhadap kewajibannya,

~ sedangkan direksi yang schari-hari bertindak mewakili
Y Derivative Actions: North Cardina Litigation Report. www ncbusinesslitipationreport,

com / case-database/derivative-actions-1., him 9.,
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perusahaan, tidak mungkin akan mengambil tindakan terhadap
direksi yang melakukan pelanggaran tersebut’’”.

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

™ Selain itu, konsep Derivative Action dapat

perusahaan '
memainkan peran dalam taia kelola perusahaan, dengan
memberikan efek jera terhadap direksi perusahaan yang
melakukan penyimpangan atau kecurangan.

Menurut Ramsay konsep Derivative Action  pada

dasarnya dimaksudkan untuk dapat memberikan keseimbangan

antara  keniscayaan akuntabilitas direksi, dan keniscayaan

""" 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 vang diambil untuk memulihkan atau
memperbaiki kesalahan tersebul, maka terdapat beberapa tindokan yang dapat dimmbil oleh
pemegang saham perusahaan; (i) pemegang saham meminta kepada dewan direksi untuk
mengambil tindakan atau mengajukan gugatan atas nama perusshaan; atau (ii) pemepang saham
meminta diadakan rapat umom pemegang saham luar biasa untuk memutuskan/menyetujui
pengajuan gugatan; atau (iii) jika kedua hal tersebut di atas tidak muongkin terlaksana, maka
pemegang saham dapal mengajukan gugulan atas pamannya sendiri terhadap tergugat; atau
memohon kepada pengadilan berdasarkan ketentuan pasal 216A Undang-undang Perusahaan
Inggeris, untuk mengajukan pugatan atas nama perusabhaan. Dalam hal calon tergugat temyata
menghalang-halangi upaya-upaya untuk menegakkan halc-hak perusahaan tersebut, maka alternatif
yang tersedia bagi pemegang saham adalah sebagaimana dinyatakan dalam butir (iii) di atas™.
"% an M. Ramsay, op.cit. him. 7.
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kebebasan yang wajar baginya dalam menjalankan roda
perusahaan.'” Hal ini sejalan dengan apa yang dinyatakan dalam
Laporan Komite Penasihat Sckuritas 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
hawever 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. i

(Suatu tujuan utama dari litigasi pemegang saham
adalah unluk mencapai akuntabilitas manajerial
Akibatnya, litigasi pemegang saham dapat dilihat sebagai
mekanisme untuk menjaga kepercayaan investor. ... Pada
saal 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 perlu;
Terjemahan bebas oleh Penulis).

Dari pernyataan tersebul di alas, dapat dimengerti

bahwa tujuan utama Derivative Action adalah untuk mencapai

17 thidd
"% Ibid, hlm. 8
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akuntabilitas manajemen. Dengan demikian, Derivative Action
dapat berperan sebagai mckanisme 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 sekaligns menghukum  pelanggaran

'*1 Dengan kata lain, derivative action merupakan suatu

tersebut
mekanisme yang bermanfaat untuk membuat jera kepada
manajemen yang tidak jujur.

Terlepas dari perdebatan tentang sejauh mana keadilan
dapat dicapai melalui mekanisme derivative action, secara umumn
telah diterima bahwa derivative action telah memainkan peran

yang penting dalam membuat jera dircksi untuk melakukan

tindakan yang salah dan merugikan perusahaan. Dalam

"1 1bid hlm. 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 '** dapat diidentifikasi
manfaat atau tujuan praktis dari Derivative Action scbhagai

berikut:
a. Akuntabilitas Manajerial

Pemisahan antara pengelolaan (management) dan
kepemilikan (ownership) dalam suvatu 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

%2 Jan 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 efek jera terhadap sctiap kesalahan tindakan manajerial

(managerial misconduct)."”

Sehubungan dengan hal tersebut, dapat dikatakan bahwa
tujuan utama doktrin derivative action sebenarmnya adalah untuk
mengembangkan akuntabilitas manajerial, dengan cara memberi

efek jera terhadap tindakan manajemen yang salah.

Dalam konteks ini, doktrin Derivative Action scolah-
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

85 fhid
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untuk memberikan pemulihan (remedy), jika dewan dircksi

bertindak secara tidak benar.

b. Sarana Kompensasi bagi Perusahaan

Twjuan ini pada dasarnya amat terkait dengan tujuan
pertama yang telah diuraikan di atas. Sebab, dengan memberikan
peluang kepada pemegang saham untuk mencgakkan hak-hak
perusahaan maka tujuan ini pun akan tercapai sejalan dengan
tujuan untuk memberikan efek jera terhadap pelaku
penyimpangan manajerial (managerial misconduct) tersebul.
Tujuan ini schenarnya bukan merupakan tujuan utama,
melainkan lebih merupakan konsekuensi logis berupa upaya
pemulihan jika terjadi keadaan atau tindakan-tindakan yang
merugikan perusahaan. Bagaimavapun, dokirin  derivative
action pada hakikatnya tidak memberikan scsuatu yang baru,
melainkan lebih merupakan upaya pemberian fasilitas kepada
pemegang saham untuk menegakkan hak-hak yang sudah ada

melekat pada perusahaan.

Heenan ] mengemukakan bahwa “The action for

relief ...... under the statutory derivative action [is a remedy] fo
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vindicate an interest of the company as a whole, with consequent
benefit to all current shareholders or members'®. {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

bebas oleh Penulis).
¢. Penyelesaian Konflik Internal

Pada dasarnya dewan direksi alau 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 pemecgang 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
aspck kewajiban ini hanya dapat dikembangkan dengan baik jika

ada ruang kebebasan bagi direksi. Dengan kata lain, direksi

™ ibid, hlm, 17

139



membutubhkan 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 vang
menuntut  dilakukannya tindakan hukum terhadap anggota
direksi yang nyata-nyata telah bersalah, maka tentu perusahaan
harus mengambil keputusan. Namun, jika segala tindakan
dircksi 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 pemecgang saham

minoritas dan pemegang saham mayoritas.

Dari uraian 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 sescorang yang memanfaatkan sescorang
lainnya, dimana kepentingan pribadi sescorang yang diurus oleh
pribadi lainnya, yang sifatnya hanya hubungan atasan-bawahan

8 Lebih lanjut dikemukakan, orang yang memiliki

sesaat.
kewajiban ini harus melaksanakannya berdasarkan suatu standar
dari kewajiban (standard of duty) yang paling tinggi sesuai
ketentuan yang dinyatakan oleh hukum.'™ Dalam kaitannya
dengan direksi perusahaan, Nasution mengemukakan bahwa

dalam pengelolaan perseroan atau perusahaan, para anggota

direksi dan komisaris sebagai salah satu organ vital dalam

Bismar Nasution, Pertanggungiowaban Dirveksi Dalam Pengelolaan Perseroan,
bismar.wordpress.com., diakses tanggal 10 April 2013.
195 1y .
Thid

1235
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perusahaan tersebut merupakan pemegang amanah atau
kepercayaan (fiduciary) yang harus berprilaku sebagaimana

layaknya pemegang kepercayaan. il

Menurut Hamilton, dalam konteks kewajiban fidusia
direksi, konsep hubungan mendasar antara perusahaan dan
direksi berasal dari tradisi Common Law '®. Hubungan ini
kemudian diletakkan dalam kerangka prinsip-prinsip kewajiban
fidusia . Sejalan dengan pandangan Hamilton tersebut, Johnson,
" menyatakan bahwa kewajiban fidusia merupakan suatu

prinsip hukum kodrat vang telah diadopsi kedalam tradisi

hukum Anglo-Amerika melalui tradisi common law.

Secara historis, sebenarnya prinsip kewajiban fidusia
sudah terefleksi dalam ketentuan-ketentuan Kode Hammurabi,
yaitu sekitar 1700 sebelum Masehi. Prinsip tersebut mengatur
perilaku orang yang diberikan kepercayaan untuk mengurus
barta kekayaan orang lain. Mereka yang mendapat keprcayaan
untuk mengurus harta kekayaan dari orang lain, mempunyai

kewajiban untuk merawat dan memelihara harta kekayaan

"7 Ibid
'*% Robert W. Hamilton., ap.cit, hlm.446,
'* Joseph F. Johnston., op.cit., him. 28.
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tersebut dengan aman dan selamat. Dalam tradisi Yahudi -
Kristen, akar keagamaan dari prinsip kewajiban fidusia dapat
pula ditelusuri pada Perjanjian Lama maupun Perjanjian Bara'™,

Dalam agama Islam, menjaga dan menjalankan amanah juga

merupakan salah satu kewajiban yang amat ditekankan, "'

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 Judeement Rule).
Sedangkan kewajiban kesetiaan ditinjau berdasarkan uji
kepatutan atau keseimbangan.  Dengan demikian, hanya
pelanggaran terhadap kewajiban kesctiaan, yang berpotensi

menimbulkan tanggungjawab bagi direksi.'”

Atheron mencatat bahwa pengadilan-pengadilan  di

Amerika Serikat telah lama menetapkan bahwa direksi

™ Ibid., him. 29.

"1 0.5, 008:27.

' Julian Velasco, How ManyFiduciary Duties Are There In Corporate Law? Legal
Sudies Rescarch paper No.09-35 originally putlished Southern Califomia Law Review, No, 6,pp.
1231-1318,2010., him.1233.
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perusahaan merupakan penerima fidusia. Hubungan tersebut
merupakan hubungan kepercayaan, karena pemegang saham
menyerahkan  pengendalian dan  pengawasan  aset-aset
perusahaan kepada dircksi, 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 Advenmturers, 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
by any judgement of this 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).

'3 Susan €. Atheron, et, al, Fiduciary Principles: Corporate responsibilities to
Srakehofdew Journal of Religious and Buames& Ethics, Delaul Universities, University Libraries,
Volume 2, Issue 2 Article 5, tanggal 9 October 2011., him, 4.
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Pendapat hakim Cardozo sebagaimana dikemukakan dalam
pertimbangan hukum dalam perkara tersebut, menggambarkan
ada tiga prinsip penting yang mencerminkan 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.'™

Mahkamah Agung Delaware Amerika Serikat, terkenal
dengan putusan-putusannya menyangkut tata kelola perusahaan
yang baik, dan merupakan sumber lahimya standar-standar
hukum utama mengenai kewajiban dan tanggungjawab direksi,
yvang 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 kchati-hatian (duty of care) dan

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

% rhid
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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 benar dari  scorang  dircktur
perusahaan. Pelanggaran terhadap kewajiban itikad baik dapat

meniadakan perlindungan direksi terhadap tanggungjawab.'™

Terkait dengan populernya perkembangan hukum
perusahaan Delaware sebagaimana disebutkan di atas, Johnston
mengemukakan bahwa hukum di Delaware telab menjadi
sumber utama bagi perkembangan hukum perusahaan di
Amerika Serikat. Hal ini disebabkan karena sebagian besar
korporasi yang berskala besar, umumnya didirikan dan
didaltarkan di Delaware. Delaware juga telah membangun
sistem peradilan vang sangat baik dan dihormati, dengan
ketersediaan hakim yang memiliki kompetensi dalam litigasi

korporasi.'**

Sementara itu, Tricker'”” berpendapat bahwa sebenarnya

di bawah yurisdiksi mana pun, direksi tentu diharapkan untuk

195
Ibid
" Joseph F. Johnston Jr, Natwral Law and Fiduciary Duties of Business Managcrs
Journal of Market and Morality, Volwme 8, Number | (Spring 2005): 27— 51.
¥ Bob Tricker, Directors, An A-Z Guide, Profile Book LTD, London, 2009., him. 112,
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senantiasa bersikap dan bertindak jujur, penuh integritas dan
loyal terhadap perusahaan, khususnva 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-necgara
persemakmuran (Commonwealth) yaitu Australia, Canada, Hong
Kong, India, Sclandia Baru, Singapura, Afrika Sclatan dan
sebagainya, mengizinkan para direkfur perusahaan untuk
menentukan kepentingan terbaik bagi perusahaan, walaupun
dapat ditinjau kembali oleh pengadilan. Direksi perusahaan
vang didirtkan di Amerika Serikat mempunyai kewajiban fidusia
khusus kepada pemegang sahan minoritas. Dengan kata lain,
kewajiban utama dari scorang dircktur adalah bertindak jujur dan
beritikad baik, memberikan informasi kepada para pemegang
saham secara sama dan seimbang, memadai dan akurat
khususnye menyangkut informasi yang dapat berpengaruh
terhadap kepentingan pemegang saham. Prinsip yang mendasar
dalam hal ini adalah, bahwa direksi tidak boleh memperlakukan

perusahaan untuk kepentingan pribadi dircksi.
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Pada prinsipnya teori kewajiban fidusia dalam ilmu
hukum perusahaan ditujukan kepada direksi. Namun dalam
perkembagannya kemudian, prinsip kewajiban fidusia sampai
batas-batas tertentu berkembang lebih jauh schingga diterapkan
pula terhadap pemegang saham khususnva pemegang saham
mayoritas yang tentunya mempunyai kewajiban untuk

memperhatikan kepentingan pemegang saham minoritas. 1o

Hukum perusahaan di berbagai negara sudah lama
menetapkan bahwa direktur perusahaan merupakan pihak yang
pada akhirnya bertanggungjawab (ultimately responsible) atas
pengelolaan  (manajemen) perusahaan, walaupun  dircksi
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

""" Lihat lebih lanjut Munir Fuady, dalam Doktrin-doktrin Modern dalam Corporate
Law dan Exsistensinya dalagm Hukum Indonesia, Bandung: PT Citra Aditya Bakti, 2002, him. 62
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spesifik agent meliputi kewajiban Kesetiaan (loyalitas), kinerja,
patuh, memberitahukan, pertanggungjawaban. ' Menurut
hukum Delaware, penggunaan istilah “officers” atau “agents”
tidak boleh saling dipertukarkan dalam penpgpunaannya, karena
keduanya memiliki status dan tanggungjawab yang berbeda. Jika

officers merupakan wakil dari dari perusahaan, maka agent

merupakan karyawan perusahaan.zm

Terkait hal tersebut di atas, mengutip Peter Meindhardt

dan Nigel Davis, Sjawie mengemukakan bahwa:*"'

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 few exception, not
the directors personally. The directors are in fiduciary
relationship to the company and must exercise their
powers for benefil 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 scbagai agen perusahaan; tindakan-tindakan
mercka mengikat perusahaan dan, dengan sedikit
pengecualian, tidak mengikat direksi sccara pribadi.

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

Ihid

*"Hashullah F. Sjawie, Direksi Perseroan Terbatas serta Pertanggungiawaban  Pidana

Kerporasi, Bandung; Citra Aditys 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 vang digaji selain statusnya scbagai
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 dalain 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 dircksi perseroan sudah mulai diperkenalkan dan
dipraktikkan di Indonesia. Prinsip kewajiban fidusia scmakin
dikenal luas dan berkembang dalam tata kelola perusahaan
setelah berlakunya Undang-undang Nomor 40 Tahun 2007

tentang Perseroan Terbatas.

Pada dasarnya prinsip-prinsip kewajiban fidusia bagi

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

Menurut Fauzie Yusuf Hasibuan, landasan utama dari
setiap transaksi komersial adalah itikad baik dan transaksi

? Kewajiban itikad baik senantiasa diperlukan dalam

jujur.*
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 prinsip itikad baik merupakan esensi
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 ifikad baik fidak hanya mempertimbangkan maksud
penerima [idusia tapi juga scberapa tinggi derajat maksud dari

penerima fidusia tersebut untuk melaksanakan kewajiban.

“* Hasibuan, Fauzie Yusuf., Keseimbangan Dan Keterbukaan Dalam Kontrak Anjak Piutang
Di Indonesia., Jakarta: Fauzie & Pariners, 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
perusahzan, 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 direkiur perusahaan. Gugatan tersebut mengklaim
bahwa setelah masa satu tahun, mantan presiden direktur
tersebut meninggalkan perusahaan, dan menerima 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 akural. 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 good faith) >

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.**
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 penerima kepercayaan (fidusia)
bertindak “semata-mata karena kelalaian dan tanpa maksud yang
tidak baik” Ketiga, adalah kalcgori antara yang pertama dan
yvang kedua di atas, yaitu sengaja melalaikan kewajiban, suatu

kesadaran mengabaikan tanggung jawab.

2 yohnston Jr, Joseph F., Loc.cit., him. 38.
"4 Andrew S. Gold., ap.cit., him.420,
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Berkaitan dengan pengertian itikad baik bagi direksi,
Putusan Pengadilan Chancery dalam Re-Caremark International,

Ine, (*“Caremark”) memberikan pengertian scbhagai berikut:**

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, vakni, tugas untuk
mengawasi/memonitor. Tugas untuk memantau berimplikasi
pada kewajiaban kehati-hatian. Hal ini menuntut dircksi
untuk melakukan kehati-hatian dalam merancang sebuah
sistem pemantauan.

¢) Kegagalan sistematis dan berkelanjutan untuk melakukan

tugas, akan merupakan kegagalan atas kewajiaban kesetiaan.

Pihak beneficiary (penerima manfaat) dalam hubungan
dengan penerima fidusia pada dasarnya rentan terhadap prilaku

atau praktik curang yang bersumber dari  kelidakjujuran

5 Lihat Memorandum Cpinion, Allen Chacellor , In Re Caremark International Inc.
Derivative Action Consolidated Civil Action Wo 13670. 698 A 2d 959, 1996 Ch. LEXIS 125 (Del.
Sept, 25, 1996) (960).
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penerima fidusia. Bagaimanapun, ilustrasi tentang prilaku
curang merupakan gambaran yang menyuramkan kehidupan
perusahaan. Ketika misalnya scorang manajer keuangan
diarabkan 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 keuvangan. Mengabaikan prinsip ini
menyebabkan kesalahan dalam pengurusan dan menimbulkan

kesulitan pribadi.

Tanggungjawab direksi dalam melaksanakan pengurusan
persoroan, tidak cukup hanya dilakukan untuk kepentingan
perseroan sesual 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) UUPT, bahwa pengurusan
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perusahaan wajib dilaksanakan setiap anggota direksi dengan

itikad baik dan penuh tanggungjawab.**

Menurut Yahya Harahap,”” makna itikad baik dalam
konteks pengurusan perseroan oleh anggota direksi dalam
prakiik dan dokirin hukum, memiliki jangkauvan luas yang

meliputi antara lain sebagai berikui:
(1). Wajib Dipercaya (fiduciary duty).

Setiap anggota dircksi sclamanya harus “dapat dipercaya”
(must always bonafide), dan selamanya harus jujur (must always
be honest) dalam melaksanakan ftugas dan tanggungjawab

pengurusan perusahaan.

Terkait dengan hal tersebut, mengutip MC, Oliver dan EA
Marshall, Yahya Harahap menyatakan.... “a director is permitred
to be very stupid as long as honest” o (Seorang direktur
diperbolehkan untuk menjadi sangat bodoh sepanjang dia jujur;
Terjemahan oleh Penulis). Tentu saja makna pernyataan tersebut

bukanlah merckomendasikan direktur yang bodoh, melainkan

2% pgaal 97 ayat 2 UUPT 2007

*M.. Yahya Harahap, SH. Hukum Perséroan Terbatas, Jakarta: Sinar Grafika, 2009, him.
374 - 375

™8 Jbid, him. 374
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menekankan pentingnya sifat jujur dimiliki oleh seorang direkiur

sebagai fiduciary.

(2) Wajib melaksaksanakan pengurusan untuk fujuan
yang wajar (duty to act for a proper purpose)

Makna itikad baik mencakup pula kewajiban anggota
direksi untuk melaksanakan kekuasaan atau fungsi dan
kewenangan pengurusan itu untuk “twjuan yang wajar” (for a
proper purpose). Dengan demikian, apabila anggota dircksi
dalam melaksanakan tugas pengurusan perusahaan dengan
tujuan tidak wajar, maka anggota direksi tersebut dianggap

beritikad buruk.

(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.

Yahya Harahap mencatat bahwa kepatuhan direksi

terhadap peraturan perundang-undangan, wajib dilakukan
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dengan itikad baik. Jika anggota direksi mengetahui bahwa
tindakannya melanggar peraturan perundang-undangan, atau
tidak hati-hati atau sembrono (carelessly) dalam melaksanakan
kewajiban mengurus perseroan, yang mengakibatkan pengurusan
itn melanggar peraturan perundang-undangan yang berlaku,
maka tindakan pengurusan itu “melawan hukum™ (onwettig,
unlawful) yang dikategorikan sebagai perbuatan melawan hukum
(onregmatiegedaad, unlawful act). Dalam kasus demikian,
anggota dircksi bertanggungjawab secara pribadi (personally

liable) atas scgala kerugian yang timbul kepada perscroan. **

(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. Scbagai
anggota direksi, tidak menggunakan dana perusahaan untuk

kepentingan dirinya sendiri. Demikian pula anggota direksi

0 ivid, 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 sckaligus
merupakan pelanggaran terhadap kewajiban kepatuhan terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku,

Mengutip Carson dan  Boartright. Kurniawan
menguraikan batasan bentuan kepentingan sebagai berikut:*'’

A conflict of interest exisis in any situation in which
an individial has difficulty discharging the official duties

attaching to u position or office she holds because: (i)
there is an actual or potential conflict between her own

*Lihat lebih lanjut Wahyu Kurniawan, Corporate Governance, Dalam Aspek Hukum
Perusahaan, Jakarta, PT Pustaka Utama Grafiti, 2012, hlm. 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 scorang  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 kcpada siapa ia
bertanggungjawab atas tugas itu: Terjemahan bebas oleh
Penulis).

Konsep benturan kepentingan (conjlict of interest) bagi
anggota dircksi dalam pengurusan perusahaan, juga diadopsi
oleh hukum perseroan di Indonesia yang dianggap sebagai salah
satu bentuk pelanggaran terhadap kewajiban fidusia anggota
direksi.

Pasal 99 ayat (1) UUPT 2007 menyatakan sebagai berikut:

Anggota dircksi tidak berwenang mewakili perseroan
apabila:

a. terjadi perkara di pengadilan antara perseroan dengan
anggota direksi yang bersangkutan; atau

b. anggota direksi yang berangkutan mempunyai benturan
kepentingan dengan perseroan.
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Sedangkan dalam ketentuan pasal 97 ayat (5) UUPT 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 ftidak langsung atas lindakan 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 ckonomis Perusahaan dengan kepentingan
ckonomis pribadi angpota Direksi, anggota Dewan
Komisaris, atau pemegang saham utama vang dapat
merugikan perusahaan dimaksud.”"’

' Peraturan Bapepam-LK No. IX.E.l tentang Transaksi Afiliasi dan Benfuran
kepentingan, Angka 1 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 sclalu dianggap ada apabila tidak
terbukti adanya itikad buruk. Lebih lanjut diuraikan bahwa
itikad buruk pada dasarnya 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
pihak lain.*"?

Prinsip itikad baik tampaknya memiliki cakupan makna

yang cukup luas, dan tidak berdiri sendiri berdasarkan uraian

12 Gordon D. Smith, The Critical Resource Theory of Fiduciary Duty, Vanderbilt Law
Review, Vol 55:1399, 2002, him.1489.
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yang dipaparkan di atas. Itikad baik pada dasarmya mencakup
pula prinsip loyalitas, Dalam kasus Disney V, Mahkamah Agung
Delaware menyatakan bahwa menunjukkan pelanggaran
kewajiban itikad baik, bukan merupakan dasar yang independen
untuk rembebankan tanggungjawab, namun merupakan jalan
yang tidak langsung untuk menerapkan tanggungjawab di bawah
kewajiban loyalitas (Duty of Loyalty). > Hal ini sejalan pula
dengan apa vang dinyatakan oleh Hakim Jacob sebagaimana
dikutip oleh Wahyu Kurniawan sebagai berikut:

Although corporate directors are unguestionably
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 loyaity,
as distinguished from being a compartmentally distinct
fiduciary duty of equal dignity with the two bedrock
fiduciary duties of loyalty and due care. *"*

(Meskipun direksi perusahaan wajib bertindak dengan
itikad baik, secara doktrinal kewajiban tersebut tidak
hadir secara terpisah dan terlepas dari kewajiban
kesetiaan fidusia. Namun, 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)

*3 Lihat febih 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, :

L Wahyu Rumiawan, Corporate Governance, Dalam Aspek Hukum Perusahaan,
Jakarta, PT Pustaka Utama Grafiti, 2012., him. 89,
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Kewajiban Loyalitas (Duty of loyalty)

M5 pada  prinsipnya  bermaksud

Kewajiban Loyalitas
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
sasham. 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 seiiap 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

2 Black Law Diciionary mendefinisikan Duty of loyally sebagai “A person’s duty rot to
engage in self dealing or otherwise use his or her position to further personal interests dather than
thase of the beneficiary . For example, divectors have a duty nof to engage in self dealing to
JSurther their own peisonal interests rather than the imerests of the corporation”.  Lihat Garner,
Bryvan A. Black s L:w Dictiongry, Seventh Edition, ST, Paul MN, USA:West Group, 199%.him.
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penerima fidusia untuk memanfaatkan posisinya sebagai
“insider " (pemain dalam) dengan jalan mengambil alih peluang-

peluang bisnis perusahaan untuk kepentingan pribadi.

Berkaitan dengan lingkup peluang-peluang  bisnis
(Business Oppuriunities) sebagaimana disinggung di atas,
mengutip Eric G. Orlinsky, Wahyu Kumiawan menegaskan
empat alat uji sebagai tes untuk munjustifikasi apakah
kesempatan atau peluang-peluang tersebut adalah milik

perusahaan. Keempat alat uji tersebut adalah sebagai berikut:*'®

(1) Kesempatan termasuk dalam kepentingan atau
harapan perusahaan (the interest or expectancy test);

(2) Kesempatan tersebut dalam ruang lingknp area bisnis
perusahaan (the line of business test),

(3) Kapsitas untuk menggunakan kesempatan bagi diri
sendiri direksi (the capacity in which the oppurtunity
was presented to the director); dan Uji kesetaraan

(the fairness test).

8 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 usaha®"’
perusahaan sebagai alat uwji untuk memastikan apakah suvatu
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 Kkeadilan,
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, scorang

dircktur boleh mengambil manfaat dari peluang usaha terscbut

(pendekatan “kewajaran”).”'®

Anggota direksi yang mengambil peluang  bisnis
perusahaan untuk kepentingan pribadinya, dapat dikatakan

bahwa anggota direksi tersebut menempatkan dirinya dalam

37 pada umumnya ruang lingkup usaha (Jine of business) perseroan terbatas di Indonesia |
diatur dalam pasal 3 Anggaran Dasar Perseroan.
M8 Lihat Robert W. Hamilton,, op.cit., him. 478 -479.
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posisi yang berkompetisi dengan perusahaan, sehingga terjebak
dalam kepentingan yang saling berbenturan. Sebaliknya, apabila
anggota dircksi melakukan tindakan-tindakan yang berada di
luar ruang lingkup usaha perusahaan, maka anggota direksi
tersebut terjebak dalam kondist wltra vires, yang dapat

dikategorikan sebagai pelanggaran kewajiban fidusia.

Ketentuan Pasal 5.05(b) American Law Institute’s
Corporate Goverrnance Project menetapkan, suatu peluang
bisnis dianggap sebagai sebagai peluang bisnis perusahaan
(Corporate Opportunity), apabila memenuhi salah satu syarat

schagai berikut:*"”

(1) Direktur perusahaan meyakini peluang tersebut
pernah 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;

U? [bid, him. 30.
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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
wajar. Sepanjang transaksi tersebut mempunyai landasan yang
wajar, maka hal tersebut tidak dianggap sebagai pelanggaran
kewajiban loyalitas. TFsensi dari kewajiban loyalitas **
mensyaratkan bahwa suatu transaksi yang wajar adalah bertujuan
untuk memastikan anggota direksi perusahaan tidak mengamkil

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:**'

(1) Kasus-kasus yang melibatkan transaksi aniara seorang

direktur dan perusahaan (self~dealing),

' Bridping the Gap Between Ownership and Control., The Journal of Corporation Law.,
Volume 14:2, 2009., hlm.416.
21 gobert W. Hamilton., op.cit, him. 467.
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(2) Kasus-kasus yang melibatkan transaksi antara
perusahaan-perusahaan dan satu atau lebih direkiur
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 salash 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 pembukiian

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.
¢. 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. *” 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.™”

Kewajiban kehati-hatian sering disebut sebagai aspek
intrinsik  dari  hubungan kepercayaan. Dengan kata lain,
kewajiban kehati-hatian merupakan suatu konsekuens: wajar
dari adanya kewajiban kesetinan (Duty of Loyaity), sebab
loyalitas menuntut bahwa secorang penerima fidusia harus
memiliki tanggungjawab vyang fokus, tidak terbagi, dan
menjalankan prinsip kehati-hatian dalam melaksanakan amanah

yang diberikan kepadanya.

Kewajiban Kkehati-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

2 Johnston Jr, Joseph F. Loe cit,, him. 39,
223 jis
Ihid
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keputusan bisnis berdasarkan kehati-hatian yang pantas

dilakukan oleh orang yang cermat (reasonably prudent person).

Pada dasarnya kewajiban kehati-hatian bersumber dari
kewajiban moril yang dibangun dari proposisi nilai-nilai
moralitas, dan kemudian dijelmakan menjadi norma hukum.
Prinsip  ini  dikombinasikan  dengan  prinsip-prinsip
pertangungjawaban berdasarkan kesalahan (Tiability based on
Jaulr), khususnya unsur kelalaian (negligence). Proposisi moral
mengasumsikan bahwa, suatu tindakan yang dijalankan oleh
seseorang dapat mencelakai pihak lain apabila tindakan tersebut
fidak 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 Fisenberg, Wahyu Kurniawan menguraikan
prinsip kewajiban kehati-hatian yang merupakan bagian dari
kewajiban moral dari direksi, dalam empat unsur sebagai

berikut:***

" Wahyu Kurniawan, Loc. Cit., him. 109.
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A moral obligation to exercise care in the
performance aof 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 direciors 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
technigue.

(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
pracess.

(4)  The duty to make reasonable decision.

Terjemahan bebas oleh Penulis sebagai berikut:

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

(1) Tugas direksi untvk memantan atau mengawasi
dengan wajar 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) Kewajiban 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
mengenai  seluruh  aktivitas  perusahaan. Direksi  harus
memastikan bahwa jalannya roda perusahaan tetap berada dalam
jalur kebijakan perusahaan, dan tetap berada dalam koridor
kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan yang berlaku.
Dalam menjalankan kewajiban ini, direksi melakukan
pengawasan dan memastikan mekanisme dan sistem pengawasan
dalam perusahaan berjalan dengan teratur dan sisternatis.

Selain hal tersebut diatas, unsur kewajiban kehati-hatian
lainnya adalah kewajiban untuk melakukan pemeriksaan dan
penyelidikan dalam perusahaan (duty fo inquiry). Kewajiban ini
diperlukan agaer direksi dapat segera mengetahui jika terdapat
indikast pelanggaran yang dilakukan oleh anggota direksi
lainnya atau manajer senior dalam perusahaan. Uintuk kasus-

kasus tertentu yang berindikasi tindak pidana, biasanya dibentuk
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suatu tim yang akan melakukan penyelidikan secara seksama,
guna memperkaya informasi sebagai dasar 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 diidentifikasi 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 scbagaimana dimaksud pada ayat (3)
apabila dapat membuktikan:

a. Kerugian tersebut bukan karecna 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 uraian tentang doktrin  keputusan bisnis,
kiranya perlu memaparkan apa yang dikemukakan olch Gold™®

sebagai berikut:

The business judgement rule is ofien described as
“presumption that in making a business decision the
directors of a corporation acted on an informed 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
schagai “anggapan bahwa dalam membuat keputusan bisnis
direksi sebuah perusahaan bertindak berdasarkan informasi,

% Andrew S. Gold,, A Decision Theory Approach to The Business Judgems=nt Rule:
Reflections on Disney, Good Faith, And Judicial Uncertainty, Maryland Law Review, Vol, 66:398,,
2007, him.398.
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dengan itikad baik dan dalam keyakinan yang jujur bahwa
tindakan yang diambil adalah demi kepentingan terbaik
dari perusahaan; Terjemahan bebas oleh Penulis).

#%  Doktrin

Berdasarkan Black's Law  Dictionary
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 Kkepentingan
perusahaan. Doktrin  terscbut 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

“*% Briyan A. Garner, Dlack’s Law Dictionary, Seventh Edition, Black’s Law Dictionary,
Seventh FEedition, ST, Paul MN, USA: West Group, 1999.him. 192,
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kemudian  berdampak  merupikan  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 sendiri.
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 sckitar

200 tahun. Lebih lanjut dikatakan bahwa:**’

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 lawsuilts.

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

7 Ann M. Searlett, Investors Beware Assessing Shareholder Devivative Litigation in India
and Ching, U Pa. L Int®! L, [Wol.33:17 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 derivatil; Terjemahan
bebas oleh Penulis)

Menurut  Sekicho, #* Doktrin keputusan Bisnis
merupakan “tempat yang aman” bagi dircksi perusahaan.
Scorang 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

" 8ekicho, Business Judgement Rule http: /feverything2. com/ index.pl?node  id=1763648
diakses pada tangpal 10 Oktober 2013,
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kecakapan atau keahlian untuk melakukan penilaian terhadap

keputusan bisnis dari dircksi, ™

Dengan Dokirin keputusan Bisnis, pengadilan tidak akan
terlibat dalam evaluasi substantif atas suatu keputusan bisnis.
Akan 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 melakukan penilaian atau
pemeriksaan ulang terhadap suatu keputusan bisnis, dan
keengganan pengadilan untuk menyurutkan keberanian direksi

untuk mengambil risiko bisnis,™"

Pengadilan memang seringkali menjadikan Doktrin
keputusan Bisnis sebagai insirumen untuk menyingkap tujuan

yang lebih Iuas. Misalnya, pengadilan khawatir bahwa standar

2 Rabert W. Hamilton., op.cit., hlm. 454, _
0 Fred W. Triem, Judicial Schizaphrenia fn Corporate Law: Confusing the Standard of
Care With Business judgement Rule,, Alaska Law Reiview, 24:23/2007, him. 26,
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peninjauan kembali yang ketat, dapat menyurutkan keberanian
direksi untuk mengambil pilihan-pilihan vang berisiko dalam
rangka memaksimalkan  kesejahteraan.  Ketidakberanian
mengambil risiko ini pada akhirnya juga merugikan

perusahaan.”

Doktrin keputusan Bisnis memiliki beberapa ciri khas,
yaitu: Pertama, Business Judgement Rule berlaku terhadap
keputusan-keputusan bisnis yang dibuat oleh dircksi 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 terscbut mengidap

kesalahan.

Menurut Peneliti,  prinsip Dokirin  keputusan Bisnis

memiliki hubungan yang erat dengan doktrin Derivative Action

B! Andrew S. Gold., A Decision Theory Approach to The Business Judgement Rule
Reflections On Disney, Good Faith, ND Judicial Uncertaininty, Maryland Law Review, Vol.
66:398, 2007, him. 444
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sebab doktrin ini mengajarkan bahwa dircksi suatu perusahaan
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 olch pemegang saham atau
pengadilan atas keputusan yang diambil dalam Kkonteks

pengelolaan perusahaan.™?

Selanjutnya, doktrin keputusan Bisnis mempunyai kaitan
vang 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 anie perilaku-
perilaku yang harus dipatuhi oleh dircksi, sedangkan doktrin
keputusan bisnis adalah merupakan standard peninjauan yang

bersifat ex post yang ditcrapkan oleh pcngadilﬂn.m

¥ 1ihat Donald G. Margotta, The Business Judgement Rule vs. The Efficient Market
Hypothesis in Takingover Litigation, hitp:/www.michel-shaked.com, terakhir dikunfungi pada
vanggal 7 April 2000, him, 1,

¥ Fred W. Triem, op cit., him.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 fimgsi kegialan 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 sebenarnya 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
dircksi karena dianggap pagal mempertimbangkan sesuatu hal
yang spesifik, dapat menjadi hal yang memberatkan direksi. Hal

ini bisa terjadi bukan hanya bagi direksi yang mempunyal
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performa tidak bagus, tapi juga dircksi yang mempunyai

performa 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 dircksi dalam konteks operasional,

sebagai berikut: ™

“[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 fo the board itself timely, accurate information
sufficient to allow management and the board, each
within its scope, to reach informed 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

% 1hid, him. 2
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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
Sfaith judgement that the corporation’s information and
reporting system is in concept and design adeguate to
assure the board that appropriate information will come
to its attention in a timely manner as a malter 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 kinerja usahanya

"Sebenarnya 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 dircksi 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 bahwa informasi
yang tepat akan menjadi perhatian dalam waktu yang
tepat sebagai masalah operasi biasa"; Terjemahan 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 ils
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 unconscioits
able conduct will justify judicial review =

(Selama  bertahun-tahun, ketentuan Kkeputusan
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 kefentuan
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 menyimpang akan

5 The Business Judgment Rule Is Touched by An Angel www.meeb.com  terakhir
dikunjungi pada tanggal 13 Maret 2012,
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menjustifikasi peninjavan 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
nmumnya 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 keputusan 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 divectors decide to set up lo monitor

mismanagement’’. Sk

(“Ketentuan keputusan bisnis tidak secara mutlak berlaku
dalam kontcks pengawasan, tapi terdapat aspek-aspck penilaian
terhadap mckanisme yang ditetapkan oleh direksi untuk
memonitor kesalahan pengelolaan; terjemahan bebas olch

Penulis)

Pencrapan dokirin 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 pernyataan 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.

# Dennis ]. Block and Stephen A. Radin, loc.cit.



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

(Terdapat suatu kontroversi kecil dalam Iiteratur
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).

Namun demikian, pengadilan Delaware telah
menetapkan bahwa Business Judgement Rule dapat diterapkan
sckalipun dalam transaksi-transasksi mendasar perusahaan,
seperti Pengambilalihan (takeover). Scbagai contoh, dewan
direksi dan 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 fender offer tersebut,
melainkan hanya mendasarkan keputusannya pada keinginan
untuk tetap bertahan sebagai direksi, schingga karenanya
melanggar kewajiban fidusia. Dalam permasalahan 1ini,

Mahkamah Agung Delaware (1984) menolak gugatan pemegang

7 Donald G. Margotta, op. ¢it.
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saham, dengan menerapkan Doktrin  keputusan Bisnis,

sebagaimana terungkap pada pertimbangan scbagai berikut: **

B8 rhid

We are not persuaded by plaintiffs® claim that the
City board’s refusal to accept the premium offered by
Tameco, 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 wpon which a proper exercice of business
Jjudgement 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 mercka
untuk memilih antara menerima snatu tawaran tender atau
usulan merger di atas pasar, atau menghadapi
kemungkinan tanggungjawab pribadi apabila mercka
menolak itu. Menempatkan dircksi pada pilihan TTubson
demikian, akan merupakan antitesis prinsip-prinsip
dimana dasar-dasar pelaksanaan keputusan bisnis adalah
dituntut dari mereka; Terjemahan bebas oleh Penulis)
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Prinsip-prinsip Tata Kelola Perusahaan yang dikeluarkan
oleh American Law Institute (ALl), juga menetapkan prinsip
yang menjadi dasar Dokirin keputusan Bisnis. Pasal 4.01(a)
menetapkan Kewajiban Kehati-hatian (Duty of Care) secara
umum. Pasal 4.01{c) menetapkan bahwa scorang dircktur 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
mengenai  pokok atau hal-hal yang dinyatakan dalam
keputusannya, dan (3) dia secara rasional meyakini bahwa
keputusan bisnis vyang telah dibual, semata-mata untuk

kepentingan perusahaan.
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BAB II1

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 tersebut.*® Cohen
sebagaimana dikutip oleh Peter Mahmud Marzuki, mengungkapkan,
Legal Research is the process of finding the law that governs activities
in human sosciety. M0 Penelitian hukum adalah proses menemukan
hukum yang mengafur 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.””’ (ia melibatkan
pencarian aturan-aturan yang ditegakkan oleh negara dan komentar-
komentar yang menjelaskan atau menganalisis aturan-aturan ini;

Terjemahan bebas oleh Penulis)

7 Sri Gambir Melati Hatta., op.cit, him.27.

9 Lihat Peter Mahmud Marzuki, Penelitian Hulum, Prenada Media Group, Jakarta 2006.,
hlm. 30,

241 fbj’d
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Mengutip Huitchiston, Peter Mahmud Marzuki menguraikan

empat tipe penelitian hukum sebagai berikut:

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;

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

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;

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
cksposisi yang sistematis mengenai peraturan yang
mengatur  kategori hukum tertentu, menganalisis
hubungan antara aturan-aturan, menjelaskan area
kesulitan dan, barangkali memprediksi perkembangan
kedepan;

Penelitian-Berorientasi reformasi: Penelitian yang secara
intensif mengevaluasi kelayakan aturan-aturan yang ada
dan akan merekomendasikan perubahan-perubahan
terhadap aturan-aturan yang kurang memadai;
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3. Peneclitian Teoretikal: Penelitian yang mengangkat
pemahaman yang lebih lengkap mengenai dasar-dasar
konseptual dari prinsip-prinsip 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 penclitian vang 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. ** Oleh karena itu, kajian
dalam penelitian yuridis normatif tidak lepas dari lapisan dogmatika
hukum vaitu pada konsep dan teknis juridis (Zechnischjuridisch
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

2 Sri Gambir Melati Hatta, loc.cii.
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dan dari segi filsafat hukom 2 Berkaitan dengan hal tersebut
Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji 2 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 sckunder

sepanjang bahan-bahan memuat kaidah-kaidah hukum.

Hal tersebut sejalan pula dengan pandangan yang dikemukakan
oleh Hadin 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
yvang 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 tersebut™’,

*1 . Hadin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, Penelitian Hukum Indonesia Kontemporer,
Yogyakarta: Genta Publishing, 2012, hlm. 11.

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

5 Hadin Muhjad dan Nunuk Muswardani, gp.cif. hlm |7
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Lebih lanjut dikemukakan kegunaan ilmn hukum yang normatif

sebagai berikut:

1)
2)

3)

4)

5)

246

Mempersiapkan putusan hukum pada tataran mikro
maupun makro;

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

Mengeliminasi kontradiksi yang tampak tampil dalam
ilmu hukum.

Kritik dan menyarankan amandemen terhadap perundang-
undangan yang ada, serta pembentukan perundang-
undangan yang baru.

Analisis kritis terhadap putusan hakim untuk pembinaan
yurisprudensi,

Jenis Penelitian

Penclitian 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 sckunder adalah berupa buku-buku dan

M8 1hid,, him.18
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jurnal dan bahan publikasi lainnya.”’ Bahan hukum tertier berupa-
berupa kamus-kamus atau karya-karya tulisan non hukum lainnya.

C. Pendekatan Masalah

Untuk menuntun dan mendukung arah penelitian yuiridis
normatif tersebut, peneliti akan menggunakan pendekatan-pendekatan

sebagai berikut:

1. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach)
Pendekatan perundang-undangan dipergunakan dalam
penelitian ini untuk memperjelas konsisiensi dan kesesuaian
dasar filosofis antara norma vang 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 (LIUD 1945) sebagai norma tertinggi yang
melandasi segala norma dan peraturan perundang-undangan
yang ada di bawahnya, termasuk UUPT 2007 vang sccara
konkret menjabarkan norma perlindungan hukum terhadap

pemegang saham minoritas melalui derivative action.

7 1 ihat 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 mengidentifikasi
prinsip tersebut, peneliti terlebih dahulu perlu memahami konsep
tersebut melalui pandangan-pandangan dan doktrin-doktrin yang
ada 28

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 mengidentifikasi konsep Derivative
Action dalam UUPT 2007. Tidak discbutkannya secara cksplisit
tentang istilah atau konsep Derivative Action dalam UUPT 2007
dan peraturan lain di Indonesia, merupakan justifikasi utama

untuk menggunakan pendekatan konseptual dalam penelitian ini.

28 | ihat Peter Mahmud Marzuki, op.cit. hlm. 138,
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Ada beberapa tantangan spesifik schubungan dengan
pendekatan konscptual scbagaimana discbutkan olch De Cruz

sebagai berikut:*"’

(a) Terminologis;

(b) Konseptual:

(c) Kesamaan yang mendasari meskipun adanya
perbedaan  dalam terminologi; dan

(@) Sistemik.

Tantangan ataun keberatan terminologis merujuk pada fakta
bahwa, meskipun istilah tertentu sama-sama digunakan untuk
menggambarkan sebuah fitur 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 seliap negara, ia bisa

dipahami secara berbeda.”"

¥ Lihat Peter De Cruz, Perbandingan Sistem Hukum, Common Law, Civil Law dan
Sar:iah'.:.! Law. Tegemahan oleh Narulita Yusron, Penerbit Nusa Medika, Jakarta, 2010,, hlm, 490,
=0 thid
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Tantangan atau keberatan ketiga merujuk pada kesamaan-
kesamaan vang mendasari yang mungkin ada terlepas dari

! misalnya, meskipun negara-

perbedaan-perbedaan ex facie:
ncgara 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 muncu! 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
schingga secbuah perusahaan menyadari tentang berbagai
konsekuensi hukum dari perwakilan hukum yang terkait dengan

perusahaan.**

3. Pendekatan Perbandingan (Comparative Approach).

= 1bid
*2 Ibid
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Menurut Muhjad dan Nuswardani®®, 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
memungkinkar seorang yuris untuk melihat sistem hukum di
negerinya sendiri dari sudut pandang yang baru dengan jarak
tertentu, Melalui perspektif baru ini akan diperoleh pemahaman
yvang lebih baitk mengenai fungsi dan nilai-nilai fenomena hukum

yang sudah dikenal baik dalam hukum di negerinya sendiri.”"?

Bogdan lebih jauh mengemukakan bahwa studi
perbandingan memberikan  pemahaman vang lebih  baik
mengenai sistem hukum di negara sendiri. Menurut Bogdan,
banyak peraturan hukum dan lembaga hukum yang diterima di
masyarakal berbudaya sesungguhnya muncul secara kebetulan

dalam sistem hukum di negeri tersebut atau karena faktor sejarah

1 Hadin Muhjad dan Nunuk Nuswardani, op.cit. him 48.
3 Lihat lebih lanjut Michael Bogdan, Pengantar Perbandingan Sisizm 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-sisiem 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 pernah dianggap
orisinal milik hukum di negara tertentu, scsungguhnya bisa

terbukti berasal usul dari luar negeri.*”

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 tersebut.”®

Menurut Peter De Cruz, metode perbandingan akan
bermanfaal dalam artian praktis bagi para praktisi masa kini.
Penggunaun hukum perbandingan juga telah menjadi bagian nti

dari hukum privat internasional. Semakin banyak transplantasi

= fhid
*% Micahel Bogdan, op.cir., him. 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 karema didinkannya [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 =’

Transplantasi hukum atau konsep hukum sebagaimana
disinggung oleh Peter De Cruz di atas, pada umumnya dapat
terjadi dengan dua cara, yaitu penerimaan secara paksa
(imposed reception) dan penerimaan secara sukarela (voluntary
receptiony). Penerimaan secara paksa ditandai dengan tekanan
misalnya dengan kekuatan militer dari suatu negara untuk
menerima  sistem  atan  konsep hukum tertentu, schingga
transplantasi  hukum  terjadi  secara  terpaksa. Untuk

menggambarkan hal ini, pemberlakuan hukum negara penjajah

B thid him. 54.
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di wilayah jajahannya merupakan contoh penerimaan secara

paksa.*"

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 sukarcla, yaifu: (a) ketika suatu bangsa memindahkan
hukum ke suatu teritoral vang berbeda yang tidak ada peradaban
yang dapat dibandingkan atau dibedakan, kemudian menerima
hukum dengan kondisi demikian, (b) ketika suatu bangsa
memindahkan hukum ke dalam hukum wang berbeda dan
lerdapat peradaban yang dapat dibandingkan, (c¢) ketika suatu
bangsa secara sukarela menerima sebagian besar dari sistem

hukum suatu bangsa atau beberapa bangsa lainnya.””

Menurut Peneliti, pendekatan perbandingan dewasa ini
semakin menarik dan menantang sciring 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.

254

Lihat Tribudiyono, gp.cit. him. 64
3 Ibid., hlm.64.
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Tentu saja terdapat variabel-variabel yang akan mempengaruhi
bekerjanya sistemn 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 pemerintahan 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 kenal pada saat ini, tetapi lebih merupakan sekelompok
orang yang berada di sekeliling raja dan melakukan pekerjaan-
pekerjaan yang didelegasikan kepadanya.”®”

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
hulum 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. Namun demikian, sudah banyak sekali bagian

*4 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 icrutama
negara-negara bekas koloni atau teritori. Pada saat sekarang
sistem hukum Inggeris, I[rlandia, Amerika Setikat Kanada,
Australia, Slandia baru, Afrika Selatan (sebagian), India,
Malaysia, Singpura dipengaruhi oleh tradisi Common Law.™
Salah satu karakteristik dari Common Law adalah
munculnya doktrin preseden. Hakim seringkali menghadapi
kasus-kasus baru yang belum pernah terjadi sebelumnya. Dalam
kondisi demikian dimana tidak ada aturan tertulis yang
menuntun mereka untuk memutuskan perkara, hakim harus
berupaya 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 serupa muncul dalam
masyarakat., Dengan doktrin Stare Decesis atau precedent, hakim
mengikatkan diri untuk mengikuti putusan pengadilan yang telah

dibuat sebelumnya.”®

*! Michael Bogdan,, loe.cit
*2 Lihat Tribudiyono, loc,cit. him. 118
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Civil Law adalah tradisi hukum yang kemudian menjadi
landasan bagi sistem hukum di banyak ncgara, 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 menjadi 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,

. « PR3
Jerman dan skandinavia.

3 11do C. Braendle, , Shareholder Frotection in the US4 and Germany- "Law and
Finance " Reviseted., German Law Jowrnal, Vol. 07 No. 03. 2006, www.germanlawjournal.com
/pdfival/0703/pdf. him. 258 -259
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Civil Law adalah sistem hukum yang terbentuk melalui
proses yang panjang seclama berabad-abad dan melampaui
beberapa generasi, sejak kekaisaran Romawi. Oleh karena itu
untuk memahami lebih jauh sistem hukum Civil Law harus
digambarkan benang merah perjalanan pembentukan tradisi Civif
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
memudamya feodalisme dan munculnya negara-negara
kebangsaan,***

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

" Tribudiyono, ap.cir. him. 100
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Justinian Corpus Juris Civilis yang menckankan prinsip-prinsip

hukum yang luas dan doktrin-doktrin tertulis.”®

Dari sisi metode pemikiran, Peter De Cruz melihat
perbedaan antara sistem Common Law dan Civil Law, yailu
bahwa Civil Law atan kelvarga 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,

™ 1Jdo C. Braendle, loc.cit.
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sedangkan para praktisi hukum Civil Law berpikir dalam ruang
lingkup peraturan-peraturan yang diberlakukan saat itu, yang
telah terkodifikasi atau yang berdasarkan undang-undang, yang

dapat diterapkan terhadap situasi yang t:lihm?l.elpi.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 (entang
kondominium  atau  sistem 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.*"’

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

0 Peler De Cruz, op.cit., hlm. 32,
*" peter De Cruz., op.cit., him. 702
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masyarakat itu sendiri semakin serupa satu sama lain. Misalnya,
terwujudnya kesamaan prinsip-prinsip dalam  konstitusi
demokrasi Barat dan konstifusi ncgara-negara lain sccara
internasional, disebabkan oleh semakin meningkatnya arus
mobilitas manusia dan komunikasi internasional, perdagangan
internasional, organisasi internasional, internasionalisasi 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 kerja
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:**

(a) Masalah linguistik dan terminologis;

(b) Perbedaan budaya di antara berbagai sistem hukum;

{c) Potensi kearbitreran dalam memilih obyek studi;

(d) Kesulitan mencapai  “komparabilitas”  dalam
perbandingan;

() 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 yvang
terbaik diantara dua yang diperbandingkan. Schubungan dengan

hal tersebut, Bogdan mengingatkan bahwa tidak semua

% 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.”®’

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 bisa jadi melayani banyak tujuan berbeda,
dan berakibat kompromi di antara banyak kepentingan yang

terkadang saling bertentangan.

** Michael Bogdan, op.cit. him.91
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Kesulitan kedua, bahwa otoritas-otoritas pcmbuat 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. *

Untuk mendukung pendekatan perbandingan, peneliti
akan menganalisis kasus-kasus relevan yang diputus olch
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 ini 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.

0 thid , hlm. 94
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De Cruz mencatat beberapa topik yang mungkin diplih

sebagai obyek studi perbandingan mikro sebagai berikut:""'

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

(b) Sumber hukum, sistem yudisial dan peradilan, profesi
hukum atau bahkan struktur sistem hukum;

(¢) Cabang-cabang hukum nasional dan domestik;

(d) Perkembangan historis dari sistem hukum; dan

(e) Basis ekonomi, socio legal, den ideologis dari sistem

hukum tersebut.

Konsep Derivative Action adalah termasuk konsep yang
khas pada sistem common law schingga 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

B bid, 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, ltalia, China dan
Indonesia  yang menerapkan  ketentuan  batas  minimal

kepemilikan saham untuk dapat mengajukan gugatan derivatif.

Persyaratan tuntutan (demand requirement) schagai 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,

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
scbagai 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.

Metode Analisis

Metode analisis yang dipergunakan adalah analisis kualitatif
berdasarkan bahan-bahan hukum hasil penelitian, kemudian
dihubungkan dengan konsep dan feori, disamping metode penalfsiran

hukum dan argumentasi hukum.



BAB IV

DERIVATIVE ACTION SEBAGAI UPAYA PERLINDUNGAN

HUKUM TERHADAP PEMEGANG SAHAM MINORITAS
A. Pengantar

Konsep derivative action sebagaimana diuraikan sebelumnya,
merupakan konsep yang lahir dari sistem common (aw. Konsep
derivative action selain diharapkan berperan meningkatkan tata kelola
perusahaan dalam rangka perlindungan pemegang saham minoritas,
juga berfungsi mengurangi masalah | dalam hubungan principal-

2 atau antara penerima manfuat/pemberi  kepercayaan

agernd
(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 kepentingan perusahaan secara

"% Jorge Farinha dan Oscar Lopez de Foronda mengaitkan permasalahan agensi (agency
problem) dengan sistem hukum negara dimana suatu perusahaan beroperasi, sehinpgga solusi
terhadap permasalahan tersebut, akan berbeda pula. Jorge Farinha dan Oscar Lopes Foronda
selanjunya mencatat : “Recent research suggests that when the economic environmen in which
Sirms operaie is not the same agency problems will potentially differ with the consuquence that the
solutions proposed within a certain instiutional context, in particular the Anglo-Saxon ene, may
not necessarily be appropriate in another emvironment, 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 Revearch Center om
fndustrial, labour and Managerial Economics, Faculdade de Economia, Universidadao do Ponio,
December 2006, hlm. 5 hitpz/fwww fepoaw. pt/investigacas’ celedpapers Jindext liml,
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keseluruhan, Hal ini sejalan dengan pernyataan Scarlett scbagai

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 (o
the board. Other than electing directors, shareholders possess
little power; they ean 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, cther than selling
their shares, may be to file a shareholders derivative
lawsuit.””

(Hukum negara memberikan dircksi 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 dircksi dan pejabat melakukan
kesalahan mengelola perusahaan,  gagal melaksanakan
pengawasan vang 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

3 Ann M. Scarlett, op.cit him. 182-183.
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untuk bertindak atas nama perusahaan melakukan tindakan pemulihan,
termasuk mengajukan pugatan mewakili kepentingan perusahaan
terhadap anggota dircksi yang telah melakukan kesalahan dan

merugikan kepentingan perusahaan.

Konsep derivative action diharapkan dapat diandalkan sebagai
instrumen penegakan disiplin yang efeldif 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 efck jera,”™ schingga tindakan mis-management
dan prilaku curang (fraud) tidak mudah dilakukan oleh anggota direksi.
Untuk mendukung hal tersebut dari sisi upaya preventif, pemegang
saham perlu memiliki akses informasi terhadap aspek operasional
perusahaan. Tentu saja berbagai tantangan dapat muncul, demikian
pula hal-hal vang terkait dengan budaya hukum dan praktik hukum

dalam pengajuan derivative action.

Ketiga, meskipun peninjauan (review) terhadap keputusan
bisnis oleh pengadilan, akan rentan terbadap keberatan bahwa
pengadilan tidak memiliki kewenangan untuk mengganti kebijakan
manajemen dengan putusan pengadilan®”’. Namun hal ini tentu tidak
dapat menjadi dalih untuk menghambat hak-hak pemegang saham

khususnya pemegang saham minoritas untuk mendapatkan

P Terkait fungsi efek jera dari derivarive aetion, Hofmann memberikan analisis kritis
yang memunjukkan bahwa efek jera dari derivative action tidak bisa denpan mudah divkur,
schagnimena dinyatakan schagal berilout;

The dererrem effect af the action, because it does not result in positive actions, cannor e
meastred. It is important to acknowledge this because there have been a number of empirical
stueliexin the united states that show that derivative actions produce little financial benefit, boih to
the shareholder litigant in the sense that there iy litle pasitive impact on share prices, and to the
company. Lihat lebih lanjut, Melissa Hofmann The Statufory Derivative Action in Ausiralia: An
Empirical Review of its Use and Effectivencss in Australia in Comparison to the United States,
Canada dan Singapore, Corporate Governance edmonal, Bond University, Faculty of Law.,
1.1.2005., him.16.

5 Lihat lebih lanjut Mathias M. Siems, Private Enforcement of Directors’ Duties:
Derivative Actions as a Global Phenomenon, Working Paper Series, UEA Law School,
hitp:dweww. uca.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 Fosy v Harbottle
juga dikenal dengan prinsip “Penggugat yang tepat™ (The Proper
Plaintiff principie). yang mendalilkan bahwa tidak ada pihak lain yang
dapat mercbut hak perusahaan untuk menggugat pihak lain,
Pengecualian terhadap ketentuan tersebut akhirnya dikembangkan
dalam berbagai putusan pengadilan di negara-negara common law

sebagaimana telah diuraikan dalam bab sebelumnya.

Secara garis besar, derivative action menurut common law
hanya dapat diajukan terhadap anggota direksi perusahaan apabila

memenuhi salah satu kriteria sebagai berikut: 27

L Tindakan direksi perusahaan dikategorikan sebagai kecurangan

terhadap pemegang saham minoritas (fraud on the minority),

276

Baca lebih lanjut Freshfields Bruckhaus Deringer, Derivative Actions under the
companies Aet 2006. BRIEFING — SUMMARY September 2007, hlm. |
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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 (w/tra 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
sckali 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
derivgtice action). Sehingga undang-undang perusahaan (Company
Act) di berbagai ncgara telah mengatur secara tertulis tentang gugatan

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

Kriteria obyek pengajuan gugatan derivatif dalam sistem
common law scbagaimana 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 hukum. Permasalahan terscbut sctidak-tidaknya
telah teratasi dengan hadirnya 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.”” tujuan utama dari
Statutory Derivative Action adalah; Pertama, memberikan efek jera
(detterent effeci) dengan jalan memberdayakan pemegang saham dan
lainnya, mencegah prilaku menyimpang direktur perusahaan dengan

jalan menerapkan ancaman tanggungjawab kepada direksi.”™

Kedua, memulihkan hak-hak perusahaan dan pada gilirannya
memberikan manfaat bagi pemegang saham. Ketiga, memberikan
jalan keluar terhadap sengketa yang terjadi bailk antara pemegang
saham dan dircksi maupun antara pemegang saham mayoritas dan

pemegang saham minoritas.

*7 |an Ramsay dan Benjamin Saunders, [oe.cit,, him. 17.

* Dalam kaitan ini Ramsay dan Saunders, loc.cit, hlm.16 mengungkapkan; “the statutory
derivative action has primarily a detervent objective — by empowering the shareholders and others,
it serves to deter managerial miscanduct by imposing the threatof Hability.
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Kehadiran statutory derivative action di berbagai negara
adalah bertujuan untuk memudahkan membuka tabir mismanagement
yang berpotensi dilakukan olch dircksi perusahaun, serla 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 konscp derivative action berasal dari tradisi
common law, namun dewasa ini berbagai negara civil /aw telah
mengadopsi  konsep derivative action. Dalam kaitan ini akan
dipaparkan analisis perbandingan antara derivative action di negara-
negara common law dan derivative action di negara-ncgara civil law.
Mencermali konsep dan regulasi derivative action di sejumlah negara-
negara di Asia bailk 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

memiliki 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
masyarakai di negara-negara common law Khususnya Amerika Serikat,
memiliki orientasi budaya yang kuat pada penyelesaian sengketa yang
bersifat yudisial. Sementara di negara-negara lainnya kKhususnya 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,””

Kedua, terkait dengan hukum perusahaan, terdapat perbedaan
mendasar dalam hal bentuk perlindungan hukum terhadap pemegang
saham. Perlindungan yudisial ex post di Amerika Scrikal dipandang
sebagai kompensasi terhadap besarnya kewenangan yang diberikan
kepada direksi oleh hukum. Sebaliknya, di negara-negara civil law

peraturan perundang-undangan dan kebijakan negara ex antfe

M 1bid him. 6
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dipandang lebih banyak memainkan peran ketimbang perlindungan

yudisial.

Ketiga, perbedaan dalam hukum Sckuritas, khususnya

dalam hal persyaratan {ransparansi, dan struktur kepemilikan
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perusahaan dapat pula menjadi faktor penting™ .

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.°*' Pengadilan-pengadilan di Amerika
Serikat sudah lama wmengenal derivative action (gugatan
derivatif). Konsep derivative action sebenarnya diadopsi oleh
Amerika Serikat dari Inggeris. * Pemegang saham dapat
mengajukan gugatan derivatif atas nama perusahaan atas
kerugian yang diderita oleh perusahaan. Tipikal gugatan derivatif
di Amerika Serikat melipuli tuntutan gantirugi keuangan atas

dasar terjadinya kesalahan dalam pengelolaan  perusahaan,

B thid.

%! Melissa [lofmann, Loc.cit,, hlm.2.
M Ann M. Searlett, np it hlm. 183,
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kompensasi eksekutif secara berlebihan, atau hak-hak perusahaan

yang timbul dari kontrak atau perbuatan melawan hukum.®

Statutory Derivative Action Amerika Serikat didasarkan
pada common law vang 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 dir! sendini 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 dircktur perusahaan. Dasar gugatan adalah
bahwa walikota City of Oakland menuntut agar perusahaan
mensuplai scluruh 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 Kkerugian

perusahaan, yang pada akhirnya berakibat pada berkurangnya

™ thid
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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 penggugal.
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Seharusnya yang mengajukan gugatan adalah perusahaan.

Prinsip-prinsip derivative action dalam common law telah
diadopsi kedalam ketentuan Rufe 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). % Ppada
umumnya negara bagian mempunyai hukum acara perdata dan
undang-undang korporasi yang mengadopsi hukum acara federal

tersebut.**

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 I'ebruari 1966 dan efektif

berlaku sejak tangal 2 maret 1987, kemudian diamandemen pada

4 Jihat http:/law.comell.edw/supremecourt/text/ 104 diakses tanggal 14 Okiobr 2013.
5 Melissa Hofinann, Joc.cit. him.2
B hid
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tanggal 2 Maret 1987, dan efektif berlaku sejak tanggal 1
Agustus 1987, kemudian diamandemen tanggal 30 April 2007

dan efektif mulai berlaku sejak tanggal 1 Desember 20072

Rule 23.1 Hukum Acara Perdata Federal Amerika Serikat

(Federal Rules of Civil Procedures/FRCP mengatur derivative

action sebagai berikut:*%

{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 mainiained if it appears
that the plaintiff does not fairly and adequately
represent the interests of shareholders or members
who are similarly situated in enjorcing the right of the
carparation or association.

(b) Pleading Regquirements. The complaini 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 plamtifi’s share or membership
later devolved on it by eperation of law;

(2) allege that the action is not a collusive one to
confer jurisdiction that the court would otherwise
lack: and

* btips/www. federalrulesofcivilprocedure.com/rules/rule-23-1-derivative-actions/ terakhir
diakﬁeslgada tanggal 12 Juli 2013,
hid
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(3) state with particularity:

(A) any effort by the plaintiff to obtain the desired
action from the directors or comparable
authorvity 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 suvatu hak yang mungkin telah
ditekankan secara tepat oleh korporasi atau asosiasi
akan tetapi telah gagal dalam penegakan. Derivative
action (gugatan derivatif) tidak dapat dipertahankan
apabila penggugat tidak secara jujur dan memadai
mewakili  kepentingan pemegang saham  atau
anggota-angpota 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 wakm
transaksi yang menjadi obyek gugatan, atau bahwa
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saham atau kecanggotaan 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 disclesaikan, dihentikan
secara sukarela atau dikompromikan hanya dengan
persetujuan  pengadilan,  Pemberitahuan tentang
usulan penyelesaian, penghentian sukarcla, atau
kompromi  harus disampaikan kepada pemegang
saham atau anggota dengan cara yang diperintabkan
oleh pengadilan.

Statutory Derivative Action Amerika Serikat dipandang
sebagai salah satu mekanisme utama bagi pertanggungjawaban
direksi perusahaan, dan didasarkan atas sistemn 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.™

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:""

1. Tidak ada persyaratan izin dari pengadilan sebelum
mengajukan derivative action (tidak seperti Australia,
Kanada dan Singapura);

2. Persyaratan Pemberitahuan Tuntutan (Demand
Requirement),”" sangat ketat: penggugat diwajibkan untuk
mengajukan dasar-dasar atzu 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

** Ibid., him.4

% [bict, him.5

! Yang dimaksud persyaratan tuntutan (demand requirement) adalah syarat bagi
pemegang sahaom penggugat untvk terlebuh daholu meminga 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 pugatan, 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  atau

2 (Persyaratan

Continuous  Ownership  requirement.
Kepemilikan Berlanjut atau kepemilikan Kontemporer)

4. Biaya-biaya vang terkait dengan pengajuan derivative
action dapat ditanggubkan pembayarannya sampai dengan
selesainya atau putusnya perkara.

5.  Swvatu Komite Khusus Litigasi dapat ditunjuk oleh dircksi
perusahaan wuntuk menilai dan menentukan apakah

pengajuan derivative action tersebut sejalan dengan

kepentingan perusahaan (the business judgement rule).

2 Hal ini sejalan dengan apa yang dikemukakan oleh Branson mengomentari persyaratan
Contemporanous ownership, bahwa “the plainiff must have been a shareholder o member at the
time of the transaction of which he camplains...... ", Dranson mengkritisi persyaratan ini dengan
mengatekan hahwa bisa saja muncul masalah ketidakadilan yang disebabkan oleh fakta bahwa,
pemegang saham penggugat misaliya membeli saham perusahaan sctelah kesalzhan diceksi yang
digugat itu terjadi, akan tetapi permasalaban tersebut baru ketshoan dan terungkap sctelah
pemegang saham penggugat memiliki saham perusahaan tersebut.  Akan tetapi, Bramson
menyebutkan bahwa pengadilan kadang-kadang membanmu penggugat yang mengalami hal
demikian, dengan menelapkan bahwa tramsaksi atau perbustan vang dipogat 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
nther 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, kctika suatu derivative action dimulai, maka
gugalan tersebul tidak dapat diselesaikan, dihentikan atau
dikompromikan tanpa persctujuan pengadilan.

Sebagaimana disebutkan pada butir 2 di atas, persyaratan
pemberitahuan tuntutan cukup ketat. Isi pemberitahuan harus
sesuai dengan maksud atau latarbelakang pengajuan gugatan
derivatil. 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  tersebut, kecuali jika penggugat dapat
membuktikan bahwa jangka waktu yang kurang dari 90 hari
perlu ditetapkan, untuk menghindari kerugian perusahaan yang
lebih besar.

Persyaratan pemberitahuan tuntutan dapat
dikesampingkan atas penectapan pengadilan apabila berdasarkan

fakta-fakta bahwa: (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:**
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 signifikan. Yang paling
penting, persyaratan tuntutan hanya berlaku jika tuntutan
tersebut bersifat derivatif;, Terjemahan bebas oleh
Penulis).

Menurut William dan Willford, persyaratan meminta
dircksi untuk menggugat anggota direksi yang diduga bersalah
(demand requirement), merupakan ciri khas derivative action
vang membedakannya dari individual claim atau class claim.
Individual claim dan class claim adalah gugatan yang diajukan
oleh pemegang saham untuk kepentingan pemegang saham
sendiri, bukan untuk kepentingan perusahaan. Tuntutan

Individual (Individual Claim) biasa juga disebut direct action

(Gugatan Langsung).

** Gregory P Williams dan Evan Williford, Chapter 8, Derivative Litigation, Wilmington,
DE., Delaware, Richards, Layton & Finger, P.A., apps.américanbar, wg'chapferﬂﬂdariwzﬁlﬁ
fitigation, hlm.4,
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Persyaratan meminta direksi untuk mengajukan sendiri
pugatan terhadap anggota direksi yang melakukan kesalahan,
memang bisa menjadi rintangan prosedural bahkan di Amerika
sekalipun, sebagaimana diungkapkan oleh Scarlett bahwa:***

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

(Suatu hambatan proscdural bagi gugatan derivatif
di Amerika Serikat adalah persyaratan  tuntutan.
Umumnya, dircksi memiliki kewenangan hukum untuk
mengelola perusahaan dan asctnya, wyang seharusnya
meliputi pokok gugatan; Terjemahan bebas oleh Penulis)

Scarlett lebih lanjut menguraikan bahwa, di pengadilan
federal Amerika dan pada umumnya pengadilan negara bagian,
pemegang saham diperbolehkan wuntuk 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 tersebut, dircksi dapat melakukan: (1) memilih

untuk melanjutkan sendin litigasi tersebut; (2) menyclesaikan

permasalahan tersebut melalui meknisme internal; (3) menolak

= ann. M. Scarlett., ap.cit,, him.186,
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permintaan yung disjukan oleh pemegang saham lersebut. 2

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
terscbut, harus dinyatakan tidak perlu  (fufile) dan
dikesampingkan.”

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 peninjavan, 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 dircksi telah

melakukan peninjauan secara seksama dan tidak memiliki beban

B hid.
=5 Ihid,
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berupa benturan kepentingan, pengadilan tidak akan melakukan
peninjauan ulang (second guess) alau penilaian terhadap
keputusan direksi. Konsekuensinya derivative action tidak dapat
dilanjutkan.”’

Kemungkinan lain, dircksi akan memilih melakukan
tindakan scsuai 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 alternatif lain yang dapat ditempuh. Penggugat
dapat mendalilkan bahwa sebenamya tuntutan (demand) tersebut
adalah tidak bermanfaat atau sia-sia (firile), 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.””*

1 1bid, hlm.403
=R 1bid



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 vyang dipersyaratkan
berdasarkan hukum negara bagian Delaware. Dalam kasus
terscbut pemegang saham penggugat tidak menyerang suatu
tindakan  spesifik dari direksi, schingga Pengadilan
mempertimbangkan dan menentukan “apakah terdapat anggota
direksi yang terkait dengan perbuatan yang dipermasalahkan dan,
jika demikian, apakah anggota direksi yang tidak terkait,
memiliki kemampuan untuk bertindak independen terhadap
anggota direksi yang terlibat.

Pengadilan menolak argumentasi bahwa empat anggota
dircksi 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
mengenal pengajuan tuntutan kepada direksi yang dilakukan
sekaligus bersamaan dengan pengajuan gugatan derivative
action di pe.ngadilan.zgg

Pengadilan memutuskan dalam kasus tersebut bahwa
suatu tuntutan yang diajukan kepada direksi secara simultan atau
bersamaan dengan pendaltaran 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
litigasi menjadi lebih rumit dan bereskalasi pada timbulnya
tuntutan balik.

Terhadap tuntutan penggugat mengenai adanya konspirasi

sebagai alasan diajukannya tuntutan secara simultan, pengadilan

¥ Derivative Actions: North Cardina  Business Litigaton  Report,  www,

nehusinesslitigationreport . comicase-devivative actions-1, 14 Juli 2013.
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memfokuskan pertimbangan pada dokirin imunitas infernal
perusahaan (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
mengenai terjadinya konspirasi secara internal. meskipun
penggugat mendalilkan bahwa pemegang saham mayoritas
mempunyai kepentingan pribadi yang independen dalam
mencapai tujuan illegal perusahaan.™

Status kepemilikan saham penggugat dalam derivarive
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

berlanjut tersebut.”™

e ]
Ibid
%! Lihat lebih lanjut, Malaika M. Eaton, etal., The Continwas Ownership Requirement in
Shareholder Derivative Litigation: Endorsing A Commnn Sense Application of .’i'!ana'mg And
Choice-Of-Law Prociples, Willamette Law Review, WLR 47-1, [2/13/2010. him 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 vang
mengatur derivative action. Sebagian lainnya 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.™

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,
vang menolak persyaratan kepemilikan berlanjut meskipun
faktanya bahwa penggugat bersangkutan dalam suatu derivative
action, diperbolehkan untuk melanjutkan gugatan asalkan

penggugat tidak mengambil manfaat dari hasil gugatan yang
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diberikan kepada perusahaan, yang nofa bene merupakan pihak
yang sebenarnya dalam perkara derivative action. 4

Beberapa kasus yang telah diputus oleh pengadilan
federal dengan mempertimbangkan persyaratan kepemilikan
perlanjut antara lain adalah kasus Lewis vs Chiles dalam wilayah
Pengadilan Banding Ninth Circuit. ** 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

putusan pengadilan tingkat pertama tersebut.”®

0 i

™ Pengadilan Banding Ninth Circuit adalah pengadilan banding di Amerika Serikat yang
membawahi pengadilan negeri (district court) Alaska, Arizona, Califomia Pusat, California Timur,
California Utara, Hawaii, Idaho, Montana, Nevada, Oregon, Washington Timur, Washington Baral.
' Eaton ctal. Lockeit, him. 6.
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Pengadilan banding the Ninth Circuit mendasarkan
putusannya tersebut, 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 menjclaskan
bahwa ketentuan yang menyatakan “derivative action tidak boleh
dilakukan apabila penggugat tidak secara adil atan tidak
memadai mewakili kepentingan pemegang saham, dalam rangka
menegakkan hak perusahaan” telah berperan sebagai jangkar
bagi konsep yang mendalibkan bahwa kepemilikan saham harus
berlanjut selama berlangsung litigasi.

Adapun mengenai gagasan fundamental mengenai posisi
hukum pengugat, pengadilan menyatakan sebagai berikut:

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 recovery for the corporation which
increases the vaule of its hafdr'ng.s.” J

(Sebagai masalah praktis, persyaratan kepemilikan

berlanjut berasal dari sifat adil gugatan derivatif’ yang
memungkinkan pemegang saham "untuk melangkah

% rhid
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masuk ke sepatu korporasi dan mencari restitusi menurut
haknya yang dia tidak bisa menuntut sendiri.” Prinsip
adil ini mencerminkan kepentingan riill pemegang saham
dalam memperoleh pemulihan bagi perusahaan yang
meningkatkan vaule dari kepemilikannya; Terjemahan
bebas oleh Penulis)

Pengadilan pada prinsipnya berkesimpulan, bahwa oleh
karena dasar dari tindakan dan hasil pemulihan (pembayaran
kompensasi)  adalah milik perusahaan dan bukan milik
pemegang saham penggugat, seorang penggugat yang tidak
memiliki saham, fidak dapat menikmati manfaat dari hasil

gugatan, dan oleh karenanya tidak memiliki standing atau posisi

unfuk melanjutkan litigasi.

Keberadaan komite litigasi dalam Kkonsep 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 ulama yang harus diatasi
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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 Serikal sampai saat ini
demikian populer. Tentang hal ini Hofmann merinei alasan-
alasan mengapa derivative action menjadi populer di Amerika

Serikat, sebagai berikut:*"”

1. Para Advokat dimotivasi oleh pengadilan untuk menangani
derivative action atas dasar kontinjensi atau berdasarkan
perhitungan success fee, karcna 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.

37 Melissa Holmann, foc cif,, hlm, 5-6
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2. Oleh karena penggugat potensil dapat mengambil manfaat
dari metode pembayaran lawyer berdasarkan success fee,
maka persoalan biaya-biaya terlarang yang diderita oleh
penggugat dapal 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. **®  Jadi secara teknis
pemegang saham dimungkinkan untuk menegaskan tuntutan
perusahaan terhadap anggota direksi melalui derivative action. il
Hal im terutama disebabkan karena Advokat sendiri yang
mengusulkan dan mengajukan gugatan tersebut sedangkan
pemegang saham hampir tidak menanggung risiko sedikit pun.’'”

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 \athias M. Siems, foc.cit
" Ibid,
10 1bid
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sebenarnya secara materil yang mengajukan gugatan adalah
perusahaan,”’

Hofmann lebih lanjut menguraikan, berdasarkan teori
Commeon Fund  biaya-biaya yang telah dikeluarkan oleh
pemegang saham penggugat digantikan sebagai kompensasi atas
kerugian yang telah diselamatkan oleh perusahaan melalui
derivative action.”"*

Ketentuan derivative action saat ini menetapkan bahwa
dalam hal gugatan memberikan manfaat kepada perusahaan,
maka biaya-biaya yang telah dikcluarkan 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 shiff)
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

il !bld
2 Ihid,
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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
vang lebih didasarkan pada kewajiban fidusia sebagaimana
ditetapkan melalui case law, peraturan derivative action Kanada
lebih banyak diatur olch otoritas seperti Komisi Sekuritas
Ontario (Ontario Securities Commission).

Prinsip-prinsip derivative action diadopsi dalam Undang-
undang Perusahaan Kanada 1985 (Canada Business Corporation
Aet 1985) mielalui amandemen yang dilakukan pada tahun 2001.
Sedangkan amandemen terhadap Ontario Business Corporation
Act, dilakukan pada tahun 2007. Amandemen (ersebut
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) dinyatakan sebagai

berikut:

(1)

2)

(@)

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.

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

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

(¢) 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 sehagai 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 schagaimana vyang diperintahkan oleh
pengadilan,  jika  dircksi pcrusahaan tidak
mengajukan, menuntut dengan tekun atau membela
atau menghentikan gugatan;

(b) penggugat bertindak dengan itikad baik; dan

(¢) 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 vyang 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 teiah 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 berhasil memberikan efck jera
(deterrent effect) kepada direksi perusahaan yang berpotensi
menyalahgunakan hak dan kekuasaanya di perusahaan. Efek jera
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.””

Dalam praktik secara umum di Kanada, derivative action
diajukan oleh penggugat yang sedang berstatus pemegang saham.

Apabila gugatan diajukan oleh mantan pemegang saham. maka

3 Melissa Hofmann, 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 serius 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.”*

Menurut hukum yang berlaku di Kanada, izin dari
pengadilan juga diperlukan untuk mengajukan derivative action.
Pengajuan tuntutan kepada direksi sebelurn mengajukan gugatan

derivatif, juga disyaratkan sebagaimana halnya di Australia.

1% Pearlie Koh Ming Choo, foe. Cit. him. 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 direksi 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 atau tindakan tersebut tidak dapat
diratifikasi (non-ratifiable) dalam suvatu keputusan rapat
pemegarig sahiain; (3) kesalahan atau tindakan berada di luar

lingkup tujuan perusahaan (ultra vires) sehingga sama sekali
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lidak dapat diratifikasi.’” ‘Terkait dengan hal tersebut 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.’'®

Untuk mengatasi kelemahan penerapan derivative action
berdasarkan Common Law, maka Undang-undang Perusahaan
Inggeris Tahun 2006 (The Companies Act 2006) yang mulai
berlaku efektif tanggal 1 Oktober 2007, telah memperkenalkan
kodifikasi ketentuan-ketentuan tentang Derivative Action.
Prosedur derivative action diatur dalam Pasal 260 — 264 yang
termuat dalam Bab | Bagian 11 Undang-undang tersebut.

Undang-undang tersebut juga mengkodifikasi kewajiban-

_“5 Freshficlds Bruckhaus Deringer, loc e, hlm, |
. Y% Lihat Slaughter And May, Companies Act 2006 Directors® Duties, Derivative Actions
and Otfher Miscellanozous Provisions, June 2007 www.slaughterand may.com/companies-act-

2006., him.7.
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kewajiban dircksi perusahaan dengan perubahan signifikan

dibandingkan dengan common law (non-statutory law).*""

Ketentuan-kelentuan dalam undang-undang tersebut telah
memperluas kriteria atau peluang untuk mengajukan derivative
action. Berdasarkan ketentuan tersebut, kriteria tindakan vang
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 atan kekayaan milik perusahaan
dari anggota dircksi yang diduga melakukan kesalahan yang

merugikan perusahaan.

7 Slaughter and May mencatat, bahwa alasan utama mengkodifikasi kewajiban-
kewajiban direksi dalam undang-undang tersebut adalah, untuk memberikan pernyataan 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 sfafwiory dan common law. Ketidakpastian ini sebenarmya
dischabkan karena Undang-undang tersebut menyatakan bahwa kewajiban direksi berdasakan
statutory law menggantikan lwajiban-kewajiban direksi berdasakan common laow dan juga
menyatakan hahwa ketentuan-ketentuan common law akan berlaku dalam menginterpretasilan
kewajiban-kewajiban berdasarkan statufory law. Lihat lebih lanjut Slaughier an May, fbid, him.1.
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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
Jor 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. At will no longer be ncessary for the shareholders
bringing the claim to show that the director who
carried out the wrongdoing conirol the majority of the
company's shares (the so-called “wrong doer contral”
test under the current law); and

d. The ability to bring derivative claims against third
parties (although DTI's explanatory notes to the Act
suggest that derivative claims against third parties
would be permitted only in very narrow circumstances,
Jor example where a third party knwowingly received
a company’s money or pro’perfy claim from a director
acting in breach offrust).j -

Terjemahan 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;

M8 Ihid hlm.R
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b. Tidak adanya lagi persyaratan bagi dircksi telah
mengambil manfaat dari pelanggaran, schagaimana
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 ketigpa dengan sadar menerima klaim
uang atau kekayaan perusahaan dari scorang dircktur
yang bertindak melanggar kepercayaan);

Perlu diketahui bahwa keteniuan-ketentuan derivative
action dalam Undang-undang Perusahaan Inggeris Tahun 2006
tersebut tidak mengubah Kketentuan mengenai ganti rugi,
sechingga ganti rugi yang dituntut oleh pemegang saham
penggugat apabila menang dalam perkara, tetap harus
dibayarkan kepada perusahaan bukan kepada pemegang saham

penggugat.’"’

Tidak ada kewajiban untuk memperoleh izin dari

pengadilan sebelum mengajukan derivative action menurut

' Freshfields Bruckhaus Deringer, loc. cit., hlm. 1
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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 terkail 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.

Apabila permohonan tersebut tidak digugurkan olch
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 yvang ditctapkan
oleh pengadilan, menunda persidangan dan memberikan
pengarahan-pengarahan yang perlu, atan pengadilan dapat
pula menolak permohonan izin dan menggugurkan

permohonan pemegang sabam tersebut.

Pengadilan akan menolak memberikan izin 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 sebelumnva

telah diratifikasi oleh perusahaan, atau telah diratifikasi oleh

perusahaan sesudah terjadinya tindakan atau kelalaian tersebut.
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32

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; **° (iii) apakah tindakan atau kegagalan bertindak
vang menjadi dasar munculnya funtutan, 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

Slaughter and May mencatat bahwa statutory duty yang paling mengundang

perdebatan adalah kewajiban direksi untuk memajukan kesuksesan perusahaan. Dikatakan,
kewajiban ini mengharuskan dircltur untuk  benindak dengan dengan cara “yang dia anggap,
dengan itikad baik, skan memajukan kesuksesan perusahaan untuk kepentigan pemegang saham
secara keseluruban™ (Pasal 172 Undang-Undang Perusahaan Inggeris 2006). Menurut pemerintah
Inggeris, dalam konteks ini yang dimaksud dengan “sukses™ adalan “peningkatan milai dalam
jangka panjang” bagi perusahaan. Namun demikian, terbuka kemungkinan bagi perusahann untuk

mengadopsi

menctapkan

pengerlian “sukses” yang berbeda, dalam anggaran dasar perusahaan, Pemerintah
bahwa keputusan mengenai hal apa yang akan memajukan kesuksesan perusahaan,

pada akhimya merupakan salah satu keputusan direkiur dengan itikad baik. Lihat lebib lanjuot
Slaughter and May, loe.cit,, him, 60,
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memiliki kepentingan pribadi, langsung atau tidak langsung

dalam perkara tersebut.

Secara umum Pengadilan dapat juga mempertimbangkan
apakah derivative action lersebut bertentangan dengan
kepentingan perusahaan atau tidak, apakah pemecgang 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™' akan tergantung pada keterkaitannya dengan upaya
pemulihan terhadap tindakan vang tidak jujur (unfair prejudice
remedy) yang mana tidak mensyaratkan otorisasi pengadilan.

Pada tahun 2012 suatu pengadilan banding di Inggeris
dalam putusannya dalam perkara Maidment v. Atiwood and
Others [2012] EWCA Civ 998, menggarishawahi pentingnya

unfair prejudice remedy sebagai salah satu cara untuk

" John Sykes dari Charles Russel LLP dalam Minorioty Shareholders and their rights,
January 2009, www.charlesrusseleoawk, hlm.l., mengemukakan bahwa perlindungan yang
paling penting bagi pemegang scham minoritas adalah, adanya hak bagi pemegang saham
minoritas untuk memohon penectapan kepada pengadilan bersasarkan ketentuan pasal 994
Undang-undang Perusahaan Inggeris 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). Ha! ini bisa mencakup pelanggaran komitmen antarpemegang saham
(misalnya, perjanjian pemegng saham atau anggaran dasar perusahaan); pelanggaran ficduciary duty,
pelangearan perjanjian lainnya. Biasanya penyelesaian yang dtuntut adalah berupa perintah dari
pengadilan bahwa pemcgang saham lain atau perusahazn harus membeli saham pemepang
minoritas tersebut dengan harga yang wajar.




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 tidak jujur (unfair prejudice). 5

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 (“dmerican Rule”), di Inggeris yang menjadi
masalah adalah mengenai risiko kekalahan Dbagi pemegang

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

Terakhir dikunjungi 2 April 2013,
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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 scbagai terpugat, padahal dalam perkara derivative
action yang menjadi tergugat sebenarnya adalah anggota direksi
vang melakukan kesalahan. Namun demikian, penempatan
perusahaan sebagai tergugat hanya merupakan persyaratan teknis
agar perusahaan terikat oleh keputusan pengadilan dalam

perkara derivative action’

Kemudian pemegang saham harus memberitahukan
perusahaan dengan memberikan salinan  pugatan dan
pemberitahuan  permohonan  izin, 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 dircksi yang bersangkutan

B 1hid
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mengenai gugatan derivatif yang diajukan oleh pemegang saham
tersebut. 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 (Outario Business
Corparation Act 1982)°*

Statutory derivative action kemudian diatur dalam Bagian
2F.1A Undang-undang Korporasi Australia Tahun 2001
(Corporation  Aet  2001).  Undang-undang  tersebut,
memungkinkan pemegang saham atau mantan pemegang saham
suatu perusahaan untuk mengajukan gugatan atas nama

perusahaan, atau mengintervensi perkara vang didalamnya

perusahaan terlibat sebagai pihak. Statutory derivative action ini

2 Melissa Hofimann, loc.cir., him. 11
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dimaksudkan untuk menyecmpurnakan kelemahan common law
derivative action, berdasarkan rekomendasi dari laporan
pemerintah. Laporan ini mempersepsikan statutory derivative
action’™ sebagai bentuk pemulihan yang penting yang tersedia
bagi pemegang saham minoritas untuk menegakkan hak-haknya.

Peraturan derivative action tersebut telah menggantikan
setiap peristiwa yang fercakup dalam pengecualian terhadap
ketentuan Foss v Harbottle, schingga dengan demikian, kecuali
untuk perusahaan asing, setiap derivative action yang akan
dilakukan di Australia harus mengacu kepada Bagian 2F.1A
Undang-undang Perusahaan Australia 2001.%%

Berkaitan dengan perkembangan derivative action di
Australia khususnya mengenai efektifitas dan manfaatnya,
berbagai pendapat telah dikemukakan di berbagai literatur. Ada
pendapat yang melihat derivative action dari pespektif analisis
ckonomi 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

' Tan M Ramsay, Joc.cit., hlm, 6
8 Ihid.,, him. 20
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penting dalam rangka mewujudkan tata kelola perusahaan yang
efektif. Memberikan pemulihan yang efektif bagi pemegang
saham dengan jalan memberi hukuman dan efek jera 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 jera
dengan memberikan ancaman tanggungjawab terhadap prilaku
manajerial yang menyimpang.”

Mengenai proses peradilan derivative action di Australia,
Undang-undang perusahaan Australia menggariskan bahwa
sebelum pengadilan memberikan izin kepada pemohon/
penggugat untuk memproses pengajuan derivative action,
pemohon harus meyakinkan pengadilan mengenai hal-hal
sebagai berikut :

a. Bahwa perusahaan mungkin tidak akan memproses

gugatan  atau  kasus  tersebut, atau mengambil

27 1bid him. 16
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tanggungjawab atas kasus tersebut baik sebagian maupun
seluruhnya: Pasal 237(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: Pasal 237(2)(c);

d. Permohonan izin diajukan sebab terdapat masalah serius
yang harus diadili: Pasal 237(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

270



atau syarat untuk memperoleh izin tersebul, 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 tersebut.’*®

Huang™ 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 hy 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 1o be
appropriate, and rationally believed that the
decision was in the best interest of the company.

% Lihat Huang, op.cit., hlm. 246
% Ibid, op.cir. him.245
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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 lerscbut shingga mercka 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.”” Faktor ini
dianggap sebagai salah satu penvebab mengapa statutory
derivative  action di  Australia tidak begitu sering
dipergunakan,*’

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

1 WMelissa Hofiman, loe.cir, hlm. 12,
31 | ihat Pearlie Koh Ming Choo, lee. Cii. him. 3.

272



faktanya terdapat 21 kasus yang dilaporkan dalam wakin kurang
dari 3 tahun yang menunjukkan bahwa, meskipun peraturan
terscbut masih baru, namun peraturan tersebut nampaknya
memberikan efek jera yang efektif. Peraturan tersebut
memberikan pemegang saham minoritas suatu mekanisme untuk
menjalankan kontrol atas nama perusahaan ketika direksi tidak
dapat atau tidak ingin mengambil tindakan. Peraturan tersebut
telah berperan sebagai “warchdog” 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 harus dipenubi untuk mendapatkan izin
pengadilan, maka penyalahgunaan proses derivative action
dengan hanya bermaksud mengganggu anggota direksi misalnya,

dapat diminimalkan.™

Biaya litigasi derivative action kelihatannya merupakan
batu sandungan bagi statutory derivative action di Australia.
Mengutip Mitchell, Hofmann menunjuk biaya litigasi yang

begitu luar biasa besarnya yang terjadi dalam perkara Prudential

** Hofmann, op.cit, him. 17
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Asurance Co Lid v Newman Indusiricy (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.>”

Hofmann lebih jauh mencatat sebuah kasus dalam suatu
perusahaan keluarga sechubungan dengan biaya litigasi derivative
action di Australia. Diuraikan bahwa Mrs Brightwell adalah
seorang janda dari seorang direktur sebuah perusahaan keluarga
yang bemama RI'B Holdings. Direktur tersebut meninggal
dunia pada tahun 1995 dan meninggalkan hutang pribadi kepada
perusaaan. DBerdasarkan praktik akunting yang diduga curang
dalam perusghaan terscbut, 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, sementara
pemegang saham lainnya masing-masing menerima $2 untuk

setiap lembar saham.**

3 Lihat Melissa Hofimann, op.cit. him, 12
P 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 dircktur memegang | lembar saham.

Gugatan diajukan oleh pengugat pada tahun 1998,

Mengenai biaya litigasi yang jumlahnya mencapai sekitar
$£125,000.00 sampai kasus tersebut disidangkan, hakim Austing
cukup bersimpatik pada beban biaya yang ditanggung cleh 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

®  Berdasarkan uraian

dalam pernyataan gugatan sehelumnya.33
di atas, tampak bahwa pengadilan memiliki kelcluasaan untuk
menentukan atau mengalokasikan beban biaya litigasi. Hal ini

sejalan dengan maksud ketentuan Pasal 242 Undang-undang

Perusahaan Australia 2001 tersebut, yaitu:

33 Ibid
Y8 hid
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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 statuiory
prescriptions and by references to the discretions that
apply in the ordinary course in deciding application for
costs.

(...memberdayakan pengadilan untuk membuat “setiap
perintah yang dianggapnya layak mengenai biaya “ dari
orang-orang vang terkait”. Pengadilan kemudian bebas
untuk mendekati masalah yang diatur oleh ketentuan-
ketentuan tertulis dan melalui rujukan kepada kebijakan
vang 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, alasan keadilan telah
dijadikan dasar pertimbangan oleh pengadilan di Australia dalam

kasus Biala v Mallina Holdings Lid.

Pemegang saham mayvoritas 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

7 fan M. Ramsay., op.cit, him.36
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dipergunakan untuk memastikan permasalahaan “status
pengendali™*® bukanlah tanggal pendaftaran perkara, melainkan
adalah tunggal dimulainya sidang di pengadilun. Pengadilan
berpendapat bahwa tanggal yang dipergunakan uniuk
menentukan  status  pengendali  Tergugat adalah tanggal
dimulainya sidang. Dengan demikian Tergugat tidak lagi
dianggap sebagai pemegung saham pengendali pada waktu
sidang dimulai, karena telah mengalibkan sahamnya sebelum
sidang dilaksanakan. Akan tetapi, meskipun Tergugat tidak
dianggap scbagai pemegang saham pengendali. namun
Pengadilan tetap mengizinkan pemegang saham minoritas
penggugat untuk mengajukan gugatan derivatif dengan dasar

“pengecualian berdasarkan kepentingan keadilan™”.

Menarik untuk dicatat pendapat dan pertimbangan Fdgar Joseph JK J, seorang hakim

di Malaysia yang mameriksa gugatan derivaiive action dalam perkara Tan Guan Eng v Mg Kweng
Hee (1991}, vang menyatakan bahwa “cara yang paling mudah untuk menenlukan apakah tergugat
memiliki status pengendali atau tidak, adalah dengan melihat kepemilikan sashamnya di perusahaan.
Apabila mayoritas saham perusahaan dipegang oleh tergugat, beranti tergugat adulah pengendali
perusahiaan, Akan tetapi jika tidak demikian halnya, maka tidak serta merta dapat disimpulkan
bahwa tergugat bukanlah pengendali perusahaan. Pengadilan harus melibat lebih jauh dibalik
kepemilikan saham, untuk menentukan apakah tergugat secara de facio mengendalikan perusahaan,
Lihat putusan Pengadilan Tinggi Malaysia tanggal 21 Juni 1991 dalam perkara Tan Guan Eng v
Mg Kweng Hee., hitp:fiweww.ipsofacto].comy archieve/1991/Part07/arc 1991 (07)-002.htm.

Margarct Chew, loc.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, harus

menggunakan cammon law schagai lawan dari statutory law.

Apabila suvatu kesalahan felah dilakukan terhadap
perusahaan dan tidak ada tindakan yang diambil untuk
memulihkan kerugian perusahaan akibat tindakan kesalahan
tersebut, maka terdapat beberapa alternatif tindakan yang terbuka

bagi pemegang saham perusahaan yaitu sebagai berikut:**

1. Pemegang saham dapat meminta direksi untuk mengambil

tindakan atas nama perusahaan; atau

¥ Christian Chin, Minority Shareholders and Derivative Actions, hitp:www. lawgazette.
com.5g/2000-10/0ct00-focusIhtm. him.|

278



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 tersecbut di atas yang
dilakukan, maka pemegang saham dapat melakukan:

a. Mengajukan gugatan derivatif terhadap tergugat pribadi:
atau

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

alternatif ketiga 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, salu kasus yang lidak

279



dilaporkan, dan tujuh kasus yang dilaporkan dimana perusahaan
menggugat direkturnya karena melakukan pelanggaran fiduciary

du Iy.j'd 1

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 karecna
konsep derivative action di Singapura mengadopsi model
peraturan derivative action yang diatur dalam Undang-undang

Korporasi Bisnis Kanada (Canada Business Corporation Act). 2

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 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 —

* Nelissa Hofmann, loc eit., him. 8
2 hid.
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(a) the complainant has given 14 days’ notice to the

(b)
(c)

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 discontimie the action;

the complainant is acting in good faith; and

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

3)

dapat memohon persetujuan kepada Pengadilan
untuk mengajukan gugatan atas nama perusahaan,
atau  mengintervensi  suatu  gugatan  yang
didalamnya koporasi menjadi pihak, untuk
keperluvan pengajuan tuntutan, pembelaan atau
penghentian gugatan atas nama perusahaan.

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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(¢) tampak bahwa adalah untuk kepeniingan
perusahaan, gugatan tersebut  diajukan,
dituntut, dibela atau dihentikan.

Selajutnya ketentuan Pasal 216B (1) Undang-undang
Perusahaan Singapura menyatakan sebagai berikut:

an application under section 2164 shall not be stayed or
dismissed hy reason only that it is shown that an alleged
breach of a right or duty owed ta 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 216A4.

(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 nmum 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 ** 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 keckuatiran bahwa pihak-pihak yang
tidak cermat atau tidak beritikad baik dapat saja mengambil
manfaat dari ketentuan tersebut, dengan mengajukan derivative
action, semata-mata unfuk 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
scbanyak yang diperlukan oleh perusahaan tertutup. Scbab
pemegang saham minoritas pada perusahaan terbuka, dapat
dengan lebih mudah mendivestasikan atau menjual sahamnya
dibanding dengan perusahaan tertutup. e Sehingga apabila
terjadi  hal-hal yang dianggap Dberpoiensi merugikan
kepentingannya, pemcgang saham minoritas dapat dengan

mudah menjual sahamnya.

3 fbid
** Baca lebih lanjut Christian Chin, loc.¢it., hlm. 4-5
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Alasan vang dikemukakan oleh Chin sebagaimana
terscbut 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,*

Sebagaimana  disinggung sebelumnya, ketentuan-
ketentuan derivative action Singapura termuat dalam ketentuan

Pasal 216A 7" dan Pasal 216B Undang-undang Perusahaan

 Ibid

34 pasal 216 A yang mengatur tentang prosedur beracara menentukan sebagai berikut:
{2) Subject to subsection (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 actior to which the company s a party
Jor the purpose of prosecuting, defending or discontinuing the action on behalf of the company.

(3) No action may be brought and so infervention in an oction mav be made under
suhsection (2} unless the Conrt is satisfied thar —

() 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
prasecute or defend ar discontinee the action;

() the complainant is acling in good faith; and

fc} it appears fo be prima facie in the imerests of the company that r.":re action be brought,
prasecuted, defended or discontinued
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Singapura.”’ 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
dalara waktu empat belas hari, direksi sendiri mengambil

tindakan berdasarkan ketentuan Pasal 216A(3)(a).

Pemberitahuan tersebut harus berisi pernyataan 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, jika ada alasan yang cukup untuk itu.
Selanjutnya dalam Pemberitahuan tersebut, penggugat tidak
perlu memberikan uraian kronologi yang rinci tentang alasan-
alasan pengajuan derivative action. Kegagalan penggugat

menguraikan detail kronologi dari alasan gugatan, tidaklah

7 Ibid
344 Lb &_F



mengugurkan Pemberitahuan sccara keseluruhan. ** 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 terfulis 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,

3449 Ib.lﬂt
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dapat dikesampingkan apabila penggugat dapal 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 proscedur
yang bersifat ad hoc dalam common law dengan dua tahap
progsedur yang harus 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, '
penggugat dapat mengambil langkah-langkah yang perlu untuk

memulai langkah-langkah yang perlu dalam rangka memulai

derivative action.

Setelah penggugat memenuhi persyaratan mcngenai
kepemilikan saham dan posisi hukum, penggugat dapat diberikan
izin mengajukan derivative action. Tentu saja seielah penggugat

meyakinkan pengadilan bahwa derivative action tidak diajukan

30 Christian Chin, loc.cit, hlm.2.
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tanpa substansi atau pokok perkara, dan telah memenuhi syarat-

syarat sebagai berikut:

a. Pemberitahuan 14 hari telah disampaikan kepada direksi
perusahaan mengenai usulan derivative action, jika direksi
gagal untuk membawa, menginvestigasi secara scksama,
atau membela, atau tidak melanjutkan tindakan;

b. Penggugat bertindak dengan itikad baik;

¢. Upaya hukum tersebut prima facie adalah berdasarkan

kepentingan perusahaan.

Berbeda dengan Auwstralia, tidak ada kewajiban bagi
pengadilan di Singapura untuk memberikan izin kepada
penggugat uniuk mengajukan derivative action, karena hal
tersebut merupakan kepentingan terbaik perusahaan untuk
melakukannya, dan terdapat permasalahan yang serius untuk

diperiksa (serious question to be tried) di pengadilan.

Untuk mengajukan gugatan derivative action  di
Singapura, berdasarkan ketentuan Pasal 216A penggugat harus
merupakan pernegang saham perusahaan; atau sebagai menteri

(dalam hal perusahaan yang dideklarasikan berdasarkan Bab 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 dapal mengajukan derivative action di
Singapura. Namun demikiun, kriteria penggugat potensial lebih
longgar di Singapura ketimbang di Australia. Di Singapura,
seseorang yang dapat meyakinkan pengadilan bahwa terdapat
sescorang 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).””' Pengadilan dapat juga dalam kasus tertentu

hanya memerintahkan sebagian uang jaminan, secbagaimana

! Pasal 216 A ayal 5 () berbunyi sebagai berikut:
In granting leave under this section, the Court may make such orders or interim
orders ag it thinks fit in the interests of fustice, including (but not limited to) the following:
fel 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 prinsip dan kepentingan
pengadilan. Misalnya, pengadilan dapat memberikan akses
kepada penggugal untuk memeriksa catatan perusahaan untuk
memudahkan penggugat mengumpulkan bukti-bukti yang
diperlukan untuk memproses funtutannya terhadap anggota
dircksi yang telah melakukan kesalahan.™

Mengenai biaya hukum derivative action dalam common
law, Lord Denning dalam Wallersteiner v Moir mengemukakan
sebagai berikut:

[TThe 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

2 Christian Chin, loc.cit.,, him. 3,

¥ Hal ini diatur dalam ketentuan pasal 216A ayat 5 (a),(b) sebagai berikut:
In granting leave wnder this section, the Cowt muay make such orders or interim
orders ax it thinks fit in the interests of justice, including (but not limited tol the
Jfollowing:
(ayan 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 lake 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 mmjvarg), in respect of his own costs
even if the action fails.”™*

(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 harus betanggungjawab, sebab
dia bertindak atas nama perusahaan bukan atas nama diri
sendiri. Sebagai tambahan, dia scharusnya ditanggung
oleh perusahaan, atas biaya-blayanya meskipun gugatan
gagal; Terjemahan bebas oleh Penulis)

¥ Choo, Pearlie Koh Ming, The Statutory Derivative Action in Singapore — A Critical
Examination (2004), BondLlewRw3 (2001 13(1) Bond Law review 64.
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Penerapan gugatan derivatif di  Singapura disamping
mengacu pada prinsip common law, juga berlaku statutory law
yang masing-masing mempunyai kelebihan dan kelemahan

masing-masing.

Kasus Sinwa 85 (HK) v. Morten Innhaug [2010] SGHC
157*% 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
alternatif secara maksimal, dan yang lebih penting lagi,
pemohon tidak secara jujur bertindak untuk kepentingan

356
perusahaan.

" Danny Ong dan Adrian Wong, When will the court allow a comman law derivative
action on behalf of a company?, htip:/iwww.dexology.comy library/detail aspx?  Terakhir diakses
pada tanggal 25 April 2013, .

5 Ihid



Dalam menerapkan dalil tentang aspek “kecurangan
terhadap minoritas” (fraud om the minority), pengadilan
menunjukkan adanya sedikit kelonggaran terhadap pemohon
dalam konteks realitas perusahaan. Dalam kaitan ini, mengutip
pendapat hakim Andrew Ang J '  Ong dan Wong
mengemukakan bahwa “fraud” tidak harus  dipahami
berdasarkan pengertian klasik, 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:*>*

l.  Tergugat awalnya adalah direktur dan merupakan
pemegang saham tunggal perusahaan NIL. Penggugat

kemudian membeli 50% saham dari Tergugat, sehingga

7 Ihid
258 rbid
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keduanya merupakan para pemegang saham NIL yang
jumlah sahamnya sama atau scimbang.

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.

Penggugat menerima pembayaran sewa carter dari NGS
untuk masa sewa empat bulan. Namun demikian, setelah
lewat waktu tersebut, Pengeugat mulai mendesak BGP agar
tetap bertanggungjawab membayar harga sewa meskipun
perjanjian carter/sewa sudah dialihkan kepada NGS. BGP
menolak atau tidak menyetujui hal tersebut,

Penggugat lalu memulai gugatan hukum terhadap BGP,
akan tetapi Tergugat keberatan, dan menuntut Penggugat
berhenti mendalilkan bahwa dia bertindak atas nama NIL
schubungan dengan gugatan tersebut.

Penggugat kemudian memohon kepada pengadilan untuk
mengajukan gugatan derivative action atas nama NIL

terhadap Tergugat, dengan dalil terjadi  scjumlah
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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, lerdapat  dua
persyaratan  yang harus dipenuhi sebelum pengadilan
memufuskan memberikan izin untuk mengajukan gugatan
derivative action; Pertama, perusahaan harus memiliki masalah
hukum yang masuk akal techadap 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 perjanjian 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 uvntuk mengajukan derivative action. Oleh karena
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mayoritas anggota perusahaan dapat mengonfirmasi transasksi
yang dipersoalkan, maka pemegang saham minoritas dapat
mengajukan  derivative action, apabila pemegang saham

minoritas tersebut dapat membuktikan hal-hal sebagai berikut:

I. 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. Namun demikian, tidak ada garis
demarkasi yang jelas tentang kesalahan yang bagaimana
yang dapat diratifikasi dan yang mana vang tidak dapat
diratifikasi.

2. Pelaku kecurangan adalah mereka yang berada pada posisi
mengendalikan perusahaan.

a. Pengadilan dalam hal ini mengadopsi pendekatan
substansi lebih diutamakan daripada bentuk™ (substance

over form) ketika memeriksa apakah pengendalian eksis.
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b.

Unsur pengendalian dapat terbukti ketika pelaku
kesalahan merupakan pemegang saham mayoritas.

Namun 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.

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 1ini 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

fentang unsur pengendalian. Penggugat (idak secara legas
mengungkapkan pemegang saham minorilas 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 mengenai  unsur pengendalian  oleh karena
pengadilan tidak akan mengambil diskresi untuk mengizinkan

pengajuan gugatan derivative action.

Pertama, permohonan izin dan 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 pemecpang saham
minoritas tidak akan diizinkan untuk mengambil tindakan
mengajukan gugatan derivative action,

b. Alternatif' ini harus merupakan pemuliban vang dapat
dilaksanakan, walaupun tidak harus merupakan piliban
terbaik.

. Tidak jelas siapa yang memiliki kekuasaan untuk

menentukan apakah akan mengajukan gugatan dervative




action kepada Tergugat. Perjanjian Pemegang Saham
menunjuk arbitrase untuk memutuskan sengketa demikian.

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 Tergugal, 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.

Pengadilan  menetapkan bahwa  Penggugat tidak
mengungkapkan motif yang scbenarnya dalam mengajukan

derivative action. NGS telah dengan itikad baik membayar
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biaya carter, dan adalah sulit unfuk memahami mengapa
Penggugat harus mendesak untuk dibayar oleh BGP.

¢. Kemudian, Penggugat melemparkan beberapa tuduhan
terhadap Tergugat yang tidak dapat dibenarkan atan
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. ™  Oleh 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 fertentu 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 olech pemegang saham minoritas untuk

9 fbid
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mengajukan gugatan derivative action.  Pada prinsipnya,
derivative action adalah mengizinkan entitas perusahaan untuk
melindungi dirinya dalam hal direksi sebagai pengambil
keputusan justru bertindak bertentengan dengan kepentingan

perusahaan.

Pengambilan keputusan dalam suvatu 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 scbagaimana diatur dalam pasal
216A Undang-undang Perscroan. 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 manfaal 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 Harbotile.
Oleh karena itu, derivative action yang didasarkan atas statutory
law nampakanya merupakan pilihan terbaik 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.’®
2.  Derivative Action di empat Negara 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 sccara

pribadi, dapat pula menuntut atas nama dan untuk kepentingan

0 rhid, him.5.
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perusahaan terhadap pengurus atau dircktur perusahaan baik
secara sendiri-sendiri maupun 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
yvang 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 svara yang sah ™' . Sedangkan dalam
perusahaan tertutup, harus mewakili jumlah saham minimal 20%
dari seluruh jumlah saham dengan hak suara yang sah.’® Di
bawah persentasi jumlah saham tersebut di atas, gugatan derivatif
hanya dapat dilakukan oleh pemegang saham secara
perscorangan,’®

Hukum Perancis telah mengenal dan memungkinkan

diambilnya derivative actions sejak pertengahan abad ke 19.

Lihat ketentoan Pasal L. 255 -120 ayat | Undang-undang Perusahaan Perancis (Code

de Commerce 2000);

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

%7 Lihat lebih lanjut Dario Latella, Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis
and the Implications of the European Shareholders, Rights Directive., Ewropean Company and
Financial Law Review Fol. 6.2 hlm. 307-323, 2009. http://papers.ssm.com/ sol3/ paperscfm ?
abstract id=1..
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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 dikv:t‘.la.:panim‘:.3""4

Dalam kenyataannya derivative action di Perancis saal
ini 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
vang dikeluarkan. Pemegang saham yang kalah dalam derivative
action tidak dapat menuntut penggantian biaya kepada
perusahaan, pemegang saham vang besangkutan harus
menanggung sendiri biaya hukum yang telah dikelvarkan. 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

4 Mathias M. Siems, Private Enforvement of Director's Duties: Derivatve Actions as a
Global Phenomenon. hlm.8 UEA Law School Working Paper Serfes, University od East Anglia,




persetujuan tersendiri. Dan jika persetujuan fidak tercapai, tentu
biaya-biaya tersebut tetap tidak dapat diklaim penggantiannya

kepada perusahaan,’®

Praktik di Perancis schubungan dengan apa vyang
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 merecka memperbolehkan derivative

action dilakukan oleh setiap dan semua pemegang saham.

Pembatasan-pembatasan seringkali menjadi perdebatan di
Amerika Serikat dan Jepang, 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.

3 ibid
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b. Italia

Derivative Action pertama kali diperkenalkan di [talia
pada tahun 1998 melalui 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) Italia menganut
prinsip bahwa hanya perusahaan yang dapat menggugat direksi
yang bersalah atas kerugian yang diderita oleh perusahaan,
melalui suatu keputusan yang telah diambil terlebih dahulu oleh
rapal pemegang saham.”*

Derivative Action sebagaimanra diatur dalam ketentuan
Pasal 129 CFSA tersebut dimaksudkan sebagai instrumen untuk
melindungi investor atau pemegang saham yang dianggap dapat
meningkatkan efisiensi pasar modal Ttalia. Meskipun pada tahun
2003 telah dilakukan amandemen terhadap Undang-undang

Nomor 58/1998 melalui suatu ketentuan Pasal 2393 — bis Code

% paolo Giudici, Representative Litigation in ftalian Capital Markets: Italian Derivative
Suits and (if ever) Securities Class Actions., ECFR 2-3/2009, 246-269., him.230.
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Civil (Hukum Perdata), derivative action hanya ada di atas kertas
namun belum begitu eksis di dunia ruma.361

Konsep derivative action di ltalia pada dasamya sama
dengan vang 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 mengajukan 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 pemcgang 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 lelah ditanamkan. Menurut Peneliti,

anggapan ini kurang relevan sebab tujuan dasar derivative action

37 hid,
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adalah untuk melindungi kepentingan pemegang saham
minoritas.

Mengenai ketentuan terdaftarnya pemegang saham
minimal selama enam bulan dimaksudkan sebagai upaya
mencegah pemegang  saham  jangka pendek yang hanya
bermaksud untuk mengganggn hubungan perusahaan dan
pemegang saham.

Meskipun derivative action telah dipererkenalkan pada
tahun 1998, namun pada tahun-tahun berikutnya tidak pernah ada
gugatan derivatif yang dilakukan terhadap perusahaan publik.
Penyebabnya diduga karema 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
menyelesatkan masalah secara tuntas ferkait dengan situasi

dalam hal pemegang saham penggugat menjual sahamnya atau
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schagian sahamnya sclama berlangsungnya perkara, sehingga
persyaratan kepemilikan minimal 2.5% saham tidak terpenuhi.
Banyak sarjana berpendapat bahwa penggugat harus 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 pengammﬁ yvang komprehensif
mengenai derivative action, namun Kketentuan tersebut secara
positif telah memperbarui pengaturan tentang kewajiban dan
tanggungjawab direksi perusahaan. Peraturan tersebut setidak-
tidaknya mendiskripsikan secara jelas kewajiban dan
tanggungjawab  direksi, memperjelas tugas-tugas direksi,
membatasi secara proporsional mengenai situasi kapan direksi
dipandang bertanggungjawab atau tidak bertanggungjawab, serta
memperjelas perbedaan antara direktur eksekuiif dan non-

eksekutif.
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Schagaimana diuraikan di atas, amandemen terhadap
undang-undang  perusahaan telah dilakukan untuk
mengakomodasi konsep derivative action.”™ Namun demikian,
seperti halnya di negara-negara Eropa kontinental lainnya,
amendemen terhadap undang-undang perusahaan Italia tersebut
tampaknya tidak mendorong meningkatnya gugatan derivatif di

Italia.*®

Terdapat cmpat mekanisme gugatan pemegang saham
menurut undang-undang perusahaan Italin. Ketentuan Pasal
2939-bis  Undang-undang Perusahaan ltalia 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%. 7 Sedangkan untuk perusahaan tertutup

ditetapkan persyaratan kepemilikan saham minimal 20%. H

Y2 Qoott HLM. Mollet, Derivative Lawsuirs Outside of Their Culiural Context: The
Divergent Examples of ltoly and Japan., University of San Fransisco Law Review, Vol 43 Winter
20097, hitp:fusfusfe edulaw/academic [fopurnaldaw, review., him.651.

 thid

M Undang-undang tersebut tidak merinci bagaimana jika seandainya setelah
berfangsungnya gugatan derivative aclion yang diajukan penpgupat, kemudian pengsugat lalu
menjual sebagian sashamnya 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.

1 1ihat Mollet loc.cit him 653, mengutip Luca Enriques, menguraikan empal mekanisme
gugatan pemegang soham yang tersedia bagi pemegong saham di ltalia. Mollett selanjuinya
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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 [talia 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

o B . 37
posisi tawar pemegang saham minoritas.”’”

Kedua, ketentuan Pasal 2395 memperbolehkan dengan
alasan tertenta pemulihan bagi direksi dari kelalaian dan

perbuatan curang.

Ketiga, berdasarkan ketentuan Pasal 2409, pemegang
saham yang memiliki lebih dari 5 % jumlah saham dapat
mengajukan funtutan apabila terdapat penyimpangan manajerial

di perusahaan.

mencatat, meskipun tampaknya terdapat berbagai opsi bagi pemegang saham unluk melakukan
pemulihan bagi kerugian perusahaan, pada umumnya pemegang saham tidak dapat secara :ﬂ:kl:t
mengajukan gugatan derivatif terhadap direksi.

2 Seott FL Mollet, loc.ait.
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Perlu pula ditambahkan bahwa undang-undang perusahaan
Italia tidak mengenal persyaratan “contemporaneous ownership ",
sehingga dengan demikian, pemegang saham dapat mengajukan
gugatan derivatif, meskipun penggugat belum menjadi pemegang
saham pada saat kcjadian atau peristiwa yang menjadi obyek

gugatan terjadi.’”

Mekanisme derivative action yang terdapat dalam
amandemen undang-undang perusahaan tahun 1998, sama sekali
tidak pernsh dipergunakan. Ada beberapa faktor yang diduga
sebagai penycbabnya antara lain (1) tingginya persyaratan
kepemilikan  minimal saham. (2) kurangnya insentif secara

ekonomis, (3) problem regulasi dan hukum acara. *™

Reformasi  berdasarkan Keputusan Hukum Nomor
6/2000 telah menghapus sebuah rintangan yang signifikan
terhadap gugatan derivatif: yaitu tentang  persyaratan
kepemilikan jangka waktu kepemilikan saham minimal selama 6
bulan sebelum dimulainya persidangan gugatan derivatif.

Namun demikian, persyaratan kepemilikan saham selama

" paclo Giudici, Representative Litiation iz lalian Capital Markets: Italian Derivative
Suits and ;’:ﬂ' ever) Securities Class Actions., ECFR 2-3/2009, 246-269_, him 250.
M Scott H. Mollet, foe.oit
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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 terjadi
pengalihan scbagian saham, tidak akan mempengaruhi jalannya

perkara derivative action yang telah dimulai. *™

Berbeda dengan model Amerika Serikat, undang-undang
perusahaan  [talia tidak memperbolehkan direksi untuk
menghambat pugatan derivatif.  Undang-undang perusahaan
Italia misalnya tidak menentukan adanya persyaratan “demand on
directors reguirement”. Jadi direksi tidak dipersyaratkan untuk
terlebih dahulu mengambil tindakan terhadap kcsalahan yang
telah merugikan perusahaan, sebelum pemegang saham
mengajukan gugatan derivatilf. 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

' Daria Latella, ap.eit., him 13,
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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.*’®

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 sebenarnya 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 fee advokat antara pemegang

saham minorifas dan pengacaranya. Adalah kewenangan

"7 L ihat lebih lanjut Paulo Goudici, op.cit., him.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 antara pemegang saham dan advokatnya.’”’

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 Fropa Kontinental kecuali Belanda.’™

7 Ibid, him.254,
I8 Martin Gelter, dalam Why Do Shareholder Derivative Suits remain rave in Continental
Euwrope? BROOK. J. INT'L L. [Vol.37:3 2012]. him. 865., mengemukakan “Despite the general
perception that derivative suits are rare in Continental Evrope, 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-kKurangnya 6 (enam) bulan
dapat menuntut ganti rugi atas nama perusahaan, setelah
meminta kepada perusahaan dan bila perlu menyerahkan
jaminan. Y

Mekanisme pencgakan derivative action di Jepang telah
diperbarui dalam Undang-undang Perusahaan yang baru atau
shinkashaho. Undang-undang perusahaan yang baru tersebut
berlaku efektif mulai tanggal 1 Mei 2006.7* Revisi ini telah
mengkonsolidasikan perubahan-perubahan yang terjadi dalam
dekade terakhir, antara lain menyatukan Undang-undang
perdagangan Jepang, Undang-undang perscroan ferbatas, dan
undang-undang  lainnya, kedalam satu  Undang-undang
Perusahaan. Seperti sebelumnya gugatan pemegang saham diatur

dalam tiga mekanisme yang berbeda.

all couniries surveved here with the exception of the Netherland, (Dutch law has developed
another E{gi\;cemem model.)
athias M. Siems, ap.cil., him.8
¥ Seott H. Mollet., op.cit., him. 661
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Pertama, dalam ketentuan Pasal 847, 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.®®

Kedua, ketentuan Pasal 968 memberikan denda karena
telah mengizinkan sokaiva, penyalahgunaan, yang meliputi
tindakan berpartisipasi dalam rapat-rapal pemegang saham atau
penyalahgunaan hak-hak pemcgang saham. Ketiga, ketentuan
Pasal 164 Undang-undang Kevangan 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-pcmbatasan  terhadap prilaku  direksi
termasuk pembatasan terhadap self dealing, dan tangungjawab
atas pelanggaran terhadap kewajiban kehati-hatian dan

kewajiban kesetiaan.’®

L it
2 bitd., him.662
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Meskipun ada persamaan dasar dengan model Amerika
Serikat, jumlah gugatan derivative action di Jepang kecil.
Alasan yang sering dikemukakan adalah budaya hukum, aspek-
aspek ckonomis dan sosiologis. Mentalitas orang Jepang selama
ini dikenal sangat menckankan 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 Jepang,*™

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 mendekati sistem Amerika Serikat. Namun demikian,
perkembangan tersebut harus dicermati secara seksama.

Sebagaimana di Amerika Serikat, dari sudut pandang manajemen,

%3 Mathias M. Siems, loe.cit., hlm.6
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saat ini masalah penyalahgunaan derivative action  cukup
meningkat.

Pada tahun 2001 telah terjadi 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 atau jika 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, scbagai
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 ITukum. Sclanjutnya Mengutip
West, Mollet mencatat bahwa, meskipun budaya dapat
memainkan peran dalam menjelaskan prilaku aktor, pamun
keputusan untuk mengajukan gugatan derivatif tidak ditentukan
oleh faktor budaya, melainkan oleh faktor ekonomi.™

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 Y 8,200
(sekitar $70.46) dari sebelumnya dengan biaya yang sangat

mahal.**
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.

34 Seott H. Mallet. foe cit.
3 1bid
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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;**

if a resolution adopted by the shareholders'
general commiltee 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
olch 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.l). 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

** 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: ™

In the absense of enabling legisiation from the
center, before 2006 local governments and non-
legisiative 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. Sharehaolders 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 Regulasi 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 mercka melanggar hukum,
peraturan  administratif atau anggaran dasar dan
menyebabkan kerugian pada perusahaan selama
melaksanakan kewajibannya. Pemegang saham harus
mempunyai hak untuk meminta perusahaan untuk

®"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:/fssm.com/abstroct=1968732
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menuntut gantirugi berdasarkan hukum; Terjemahan
bebas oleh Penulis).

Pada tahun 2003, Mahkamah Agung China juga
mengeluarkan  draft pertama Regulations on Some Issues
Concerning Trials for Company Dispute (No 1) dan
mempersilakan publik untuk memberikan masukan, Draft ini
yang akhirnya meletakkan dasar bagi perubahan pengaturan
perlindungan pemegang saham dalam hukum perusahaan tahun

2005, %

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 olek pemegang saham ita sendiri.
Di banyak negara common law, terdapat ketentuan statutory
yang memungkinkan pemegang saham mengajukan tuntutan atas

dasar bahwa roda perusahaan dijalankan dengan cara-cara yang

3 Ann M. Scarlett., Ibid, him. 218
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opresif. Upaya pemulihan terhadap prilaku opresif ini biasaanya
dalam konteks  “wnfairly 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 sebenarnya 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 mengintrodusit statutory derivative
action secara eksplisit melalui Undang-undang Perseroan
2005. ' Ketentuan-ketentuan tentang derivative action,
tercantum pada bab 6 Undang-undang Perseroan China Tahun

2005 yang mulai berlaku cfcktif pada tanggal | 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

*¥ 1 ihat Ann M. Scarlett, op.cit., hlm. 74.
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dan berlaku efektif tahun 2006, ™ scbuah kasus derivative
action sudah pernah terjadi pada tahun 2000 yang diajukan olch
penggugat atas dasar ketentuan umum tentang perlindungan

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

1*" mengenai suatu ketentuan undang-undang,

bersifat detai
umumnya dikelvarkan oleh Mahkamah Agung China setelah
undang-undang yang bersangkutan berlaku efektif **> 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 tersendini di China mengenai status

hukum Penjelasan dari Mahkamah Agung China tersebut.

Misalnya, apakah Penjelasan yang dikeluarkan oleh Mahkamah

Hui Huang, The Staturoy Derivative Action in Ching: Critical Analysis and

Recommendation for Reform. Berkeley Business faw Jowrnal Vol 4.2, 2007 hlm. 234

¥ Produk penjelasan dari Mahkamah Agung China tersebut dalam beberapa hal, bisa
dibandingkan dengan Surat Edaran Mahkamah Agung (SEMA) atau Peraturan Mahkamah Agung
(FERMA) Republik Indonesia yang biasanya dikeluarkan oleh Mahkamah Apung RI sebagai
pedoman bagi hakim di Tndonesia dalarn menangani permasalahan atau perkara hukum yang di
hadapi, yang belum cukup jelas diatur oleh Undang-undang.

¥ Hui Hwang, op cit., hlm.233
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Agung China itu masih berada dalam kewcenangan konstitusional
yang dimiliki Mahkamah Agung China. Dengan kata lain,
apakah Penjelasan Mahkamah Agung terscbut merupakan
interpretasi yudisial atau sudah merupakan produk legislatif.
Bagaimanapun, produk Penjelasan Mahkamah Agung China
terscbut sangat penting artinya dan ternyata diterapkan oleh
scluruh pengadilan di China. Tanpa Penjclasan seperti itu
ketentuan undang-undang sulit diterapkan secara langsung olch
pengadilan di China, karena pengaturan Undang-undang sangat

bersifat umum dan abstrak.””

Pasal 150 Undang-undang Perusahaan China menentukan
bahwa seorang dircktur, 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 sendirt 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 scbagaimana 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 dan

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 terscbut berlangsung.
Persyaratan kepemilikan saham untuk perusahaan terbuka adalah
minimal 1 % saham dengan jangka waktu kepemilikan minimal

180 hari berturut-turut. Sedangkan untuk perusahaan tertutup,
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tidak ditetapkan persyaratan kepemilikan saham (Ownership
requirement) untuk bagi pemegang sahamn 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 (vang memenuhi syarat) dapat mengajukan permintaan
tertulis kepada dewan komisaris (Board of Supervisors) atau
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 sccara tertulis
kepada direksi atau kepada direktur perseroan terbatas, dalain hal
perseroan tersebut tidak memiliki direksi (Board of Directors),
untuk mendafiarkan gugatan di pengadilan negeri.” Apabila
dewan komisaris, atau anggota komisaris perusahaan, (dalam hal

tidak memiliki dewan komisaris), atau direksi (Board of

41 ihat Pasal 152 Undang-undang Perusahaan Republik Rakyat China Talun 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
perminiaan 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.””

Pemegang saham yang ingin mengajukan gugatan
derivatif, 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

Y3 thid
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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 :*°®

Na 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 irveparable
injury to the corporation would result by waiting for the
exporation of the 90 day period.

(Tidak ada pemegang saham yang dapat memulai
gugatan derivatif sampai: (1) suatu tuntutan tertulis telah
diajukan kepada perusahaan unfuk mengambil tindakan
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 meneckankan 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 dircksi untuk kepentingan proses

36 Ann M. Scarlett., op.cit. him.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, schingga atas dasar informasi yang memadai tersebut,
direksi dapat memutuskan tentang cara yang harns ditempuh

dalam rangka mengatasi permasalahan tersebut. ™’

Tuntutan kepada direksi dalam prakiik umum setidak-
tidaknya memasukkan unsur “identitas anggota direksi”, dasar
atau alasan dugaan yang diajukan oleh pemegang saham,
kerugian yang timbul terhadap perusahaan, dan bentuk

penyelsesaian yang diminta. ***

Undang-undang Perusahaan China Tahun 2005 tersebut
tidak menjelaskan apakah svatu organ perusahaan dapat
menangguhkan proses gugatan derivatif yang sedang diajukan
oleh pemegang saham, atau sama sekali menghentikan atau
mengakhiri  pugatan  derivatif dalam hal persyaratan

pemberitahuan tuntutan, dikesampingkan.

" Hui Huang,, op.cit., him.234.
¥ Ihid.
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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, atau dalam hal terjadi keadaan
darurat dimana persyaratan pemberitahuan dikesampingkan,

maka pemegang saham dapat mengajukan gugatan derivatif.

Secara umum, setelah menerima permintaan  dari
pemegang saham, perusahaan dapat memberi tanggapan dalam
beberapa cara: Pertama, perusahaan dapat memutuskan untuk
mengambil alih dan mengajukan gugatan sendiri terhadap
anggota direksi yang diduga bersalah; Kedua, perusahaan
memilih mengambil langkah-langkah korektif intermal 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 Isues 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. Sclanjutnya, mengutip Huang, Scarlett mengemukakan
bahwa Undang-undang 2005 tersebut mengandung permasalahan
mengenai  kedudukan penggugal (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.
Namun demikian, hanya pemegang saham saat ini yang
diperbolechkan mengajukan gugatan derivatif di Amerika baik di

negara bagian maupun di pengadilan-pengadilan federal *’

Biaya hukum gugatan derivatif juga dianggap telah
mengendurkan semangat pemegang saham unfuk mengajukan
gugatan derivatif. Ongkos litigasi di China meliputi biaya
pendafiaran 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

¥ Ann M. Searlett., op.eft, hlm. 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 fersebul 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.'™

Masalah tata kelola perusahaan (Corporate Governance)
di China dewasa ini demikian akut. Sangat tidak jelas misalnya

tentang kewajiban direksi ferhadap perusahaan, atau babkan

Y0 Ibid, hlm. 234.
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standar tanggungjawab direksi secara umum.’”' Sercara 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 (foint venture) dengan Hualian Investment,
suatu perusahaan besar milik negara yang memiliki afiliasi yang
terdaftar di Bursa Efek Shanghai.’™

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 tersebut dan terhadap afiliasi Shin Kong,
vaitu Fu Hui [lnternet Technology (Shanghai) Ltd. Gugatan

Hualian mendalilkan bahwa Wu, General Manager perusahaan

" Ann M. Scarlett., loc.cit, hlm. 230.

2 Susan Finder, Shareholder Derivative Action in China: Lessons to be learned from
Shin Korg. Blomberg Law, Blomberg Finanee LP.; htip:/faboul. 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, schingga menyecbabkan 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
Jjoint 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
terkait dengan joint venture.'™

Menurut Finder, gugatan derivatil' 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

03 phid
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jurisdiksi atas kasus tersebut sebab para pihak pada kedua kasus
lersebut berbeda. Lagi pula, kasus yang diperiksa oleh
pengadilan Beijing didasarkan pada perbuatan melawan hukum
(forr) bukan didasarkan pada perjanjian joint venture. =

Skenario dalam kasus tersebut di atas setidak-tidaknya
menunjukkan beberapa hal. Pertama, meskipun suatu pegjanjian
Joint venfure 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 antara perusahaan joint
venture dan perusahaan afiliasi dari peserta asing joint venture,
yang memuat syarat-syarat yang ternyata tidak menguntungkan
bagi perusahaan joint venture, dan hubungan antara peserta joint
verture memburuk, terdapat risiko bahwa peserta jeint venture
dari pihak China akan menggunakan fransaksi-transalsi tersebut
sebagai bukti, baik dalam sengkela antarpemegang saham

ataupun gugatan lain,*”

4 Jbid
05 thid.
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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
yvang secara aktual telah dirugikan hak-hak dan kepentingannya.
Perlindungan hukum dan keadilan dapat ditarik dari hukum dasar
tertinggi Indonesia yaitu scbagaimana 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
unfuk 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 rakvat
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 Asshiddigie, *” wujud nyata dari perlindungan

segenap bangsa Indonesia dan seluruh tumpah darah Indonesia

adalah terjaminnya rasa aman segenap warga negara dan bagi

seluruh wilayah Indonesia.

Notohamidjejo menggunakan istilah Justitia protective

untuk menggambarkan hubungan keadilan dan perlindungan

dengan menckankan bahwa salah satu jenis keadilan adalah

keadilan yang bersifat melindungi kepada setiap manusia

pribadi.*"’

Notohamidjojo™ 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
fidak hanya perlu dilindungi kebebasannya untuk
menciptakan bona communia (kesejahteraan umum),
schingga 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”.

*% Lihat Jimly Asshiddgie, dalam Menuju Negara Hukum Yang Demokratis, Jakarta: PT
Bhuana Ilmu Populer, 2009 him. 53,

7 Liha lebih lanjut O. Notohamidjojo dalam Seal-seal Pokok Filsafat Hukum, Salatga:
Griya Media, 201 1., hlm. 126,

98 Ihid
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Meneermati 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
yvang 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
yvang 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 perlakuvan 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 kckuasaannya, 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
diskriminatil atas dasar apa pun dan berhak mendapatkan
perlindungan  terhadap  perlakvan  yang  bersifat
diskriminatif itu.
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Pemegang saham minoritas baik yang bersifat perscorangan
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 kedudukan 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 (magjority 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 lvar 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,
scharusnya berbanding lurus  dengan  perlindungan  yang
diberikan kepada pemegang saham muinoritas 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 disecbutkan terdahulu, konsep derivarive
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 | Tahun 1995 tentang Perseroan
Terbatas (UUPT 1995), dan kemudian diatur lagi dalam Undang-
undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas
(UUPT 2007).*"

Scbelum 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

¥ pasal 85 ayat 3 UUPT 1995 memberikan hak kepada pemegang saham yang memiliki
minimal 10 % saham untuk mengajukan gugatan dervatif kepada anggota dircksi perusahaan.
Sedangkan Pasal 98 ayat 2 UUPT 1995 memberikan hak kepada pemegang saham yang memiliki
minimal 10 % stham untuk mengajukan gugatan derivatif terhadap komisaris perusahaan.
Gugatan tersebut didasarkan atas kesalahan atau kelalaian yang menimbulkan kerugian pada
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Belanda dengan sistem Ciwvil Law, tidak mengatur tentang
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 tereflcksi dalam Penjelasan Umum UUPT 1995 yang
antara lain dinyatakan sebagai berikut:

* e Undang-undang ini 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 pemeriksaan
terhadap jalannya perseroan dengan penetapan Ketua

Pengadilan Negeri”.*!?

Konsep derivative action menciptakan keseimbangan
(fairness) antara memberikan pemulihan efektit (effective

remedy) bagi kepentingan pemegang saham dan mengizinkan

Y19 penjelasan Atas Undarg-undang republik lndonesia Momor 1 tahun 1995 tentang

Perservan Terbatas, Tambahan Lembaran Negara R No. 3587 Kehakiman, Perscroan 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

sebagai justice as fairness.

Proses perwujudan keadilan sebagai keseimbangan
(justice as fairness) tidak dapat menafikan keterlibatan negara.
Negara 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, olch 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 terscbut menciptakan ketidakseimbangan alau

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 direkst yang karena kasalahan atau
kelalaiannya menimbulkan kerugian pada perusahaan. '
Gugatan derivatif dapat pula diajukan oleh pemegang saham

yang memiliki minimal 10 % saham, terhadap anggota komisaris

U1 Pagal 97 ayat 6 UUPT 2007 menyatakan bahwa: Atas nama persercan, pemepgang
saham yang mewakili paling sedikit 1/10 (satu perscpuluh) bagian dari jumlah saham dengan hak
suara dapat mengajukan gugatan melalui pengadilan negeri terhadap anggota dircksi yang karena
kesalahan atau kelalajannya menimbulkan kerugian pada perseroan.
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perusahaan yang karena kesalahan atan kelalaiannya
menimbulkan kerugian pada perusahaan*'®.

Ketentuan mengenal gugatan derivatif terhadap anggota
direksi perusahaan, hanya diatur dalam satu ketentuan yaitu
Pasal 97 ayat (6) UUPT 2007. Pengaturan derivative action
dalam pasal terscbut masih jauh dari mencukupi bila
dibandingkan dengan cakupan konsep derivative action baik
yang berkembang di nepara-ncgara 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 prosedural (procedural requirement) yang harus

dipenuhi oleh pemegang saham penggugat.

"'* Pasal 114 avat 6 UUPT /2007menyatakan bahwa: Atas nama perseroan, yang
mewakili paling sedikit 1/10 (satu persepuluh) bagian dari jumlah seluruih saham dengan hak
suara dapat menggugat angpola dewan komisaris yang karena kesalahan atan kelalaiannya
menimbulkan Kerugian pada perseroan ke pengadilan neger.
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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 wuntuk 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
teriebih 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 dircksi atau anggota direksi yang lain,
menolak untuk menuntut atau mengajukan gugatan terhadap
anggota dircksi yang diduga bersalah, atau menolak untuk
mencari alternatif penyelesaian melalui mekanisme internal
perusanaan 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 tersebut adalah sia-sia (futile), sehingga tidak perlu
dilakukan.*"

Peneliti berpendapat bahwa persyaratan untuk meminta
direcksi mengajukan gugatan terhadap anggota direksi yang
diduga bersalah (demand requirement) tersebut, adalah penting
untuk menghindari benturan konsepsional antara derivative
action dan prinsip Penggugat Yang Tepat (Proper Plaintiff) yang
merupkan bagian tak terpisahkan dari proses lahirnya 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

iMengenai apa yang harus disampaikan kepada direksi mengenai tuntutan lersebut,

di Amerika Serikat, pengadilan Chancery negara bagian Delaware dalam perkara Yaw v
Talley telah memberikan pertimbanpan hukum scbagai berikut: To constitute a demand a
comnmunication must specifically state (1) the idemiity 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 onr the corporation’s behalf. (Untuk
melanjuikan suatu tuntutan, sebuah penyampaian harus sccara 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; Tegjemahan bebas oleh Penulis). Lihat lebih
lanjut, Gregory P. Williams dan Evan O. Williford, op cir., 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 pererpan baik di
dalam maupun di tuar 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, schingga
karcnanya 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 dapatl
menghindarkan perdebatan di pengadilan atau pertentangan
antara 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 dircksi
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 untuk
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 derivalif hanya dapat
diproses atau dilanjutkan setelah mendapatkan izin dari
pengadilan. Untuk konteks Indonesia, pengadilan seharusnya
perlu mengeluarkan penetapan atau putusan sela terlebih dahulu
untuk menctapkan 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 alternatif.

Ketiadaan tahapan atau proses sebagaimana digamnbarkan
di atas, menyisakan masalah teknis lainnya, antara lain
menyangkut kompeiensi relatif pengadilan. Tidak ada kejelasan

bahwa direksi yang bersangkutan harus digugat di pengadilan
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yvang wilayah hukumnya mencakup domisili pribadi direkst,
mengingat klaim yang diajukan adalah klaim tanggungjawab
pribadi, atau harus digugat di pengadilan yang wilayah
hukumnya meliputi domisili hukum perusahaan.

Persyaratan kepemilikan minimal 10% saham tampaknya
bersifat restriktif. UUPT 2007 tidak menvebutkan 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% sabam fersebut
diperbolehkan terdiri dari lebih dari satu pemegang saham, yang
menggabungkan jumlah sahamnya schingga mencapai 10 %
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 action.
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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
selakn Pemegang saham minoritas pada PT Necis Indah
Cemerlang (“Perusahaan™) terhadap Julius Widjaya dan Heryati
Suryawan masing-masing selaku direktur (Tergugat T) dan
komisaris (Tergugat II) PT Necis Indah Cemerlang, serta PT

Danamon Indonesia selaku Tergugat 111"

Alasan atau dasar gugatan derivatif tersebut, bahwa
direktur dan komiaris (Para Tergugat) tersebul telah membuat
keputusan yang mengikat Perusahaan untuk melakukan transaksi
derivatif atau transaksi valuta asing dengan pibak ketiga yaitu PT
Danamon Indonesia. Menurut Penggugat transaksi yang
dilakukan olch kedua tergugat tersebut merupakan tindakan yang
berada di luar lingkup kegiatan usaha Perusahaan sebagaimana

diatur dalam anggaran dasar Perusahaan.

1% Lihat Putusan Mahkamah Agung Rl Nomor 1855 K/Pdu/2010 tertanggal 12 Januari 201 1.
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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 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 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



prinsip-prinsip tata kelola perusahaan yang baik (Good

Corporate Governance).'"”

Menurut Para Penggugat tindakan Para Tergugat telah
menyebabkan kerugian riill 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 berjumlah

sebesar Rp. 2.000.000.000.

PT Danamon Indonesia sclaku Tergugat 11T 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, scbagaimana dinyatakan dalam ketentuan

Pasal 97 ayat (6) dan ketentuan Pasal 114 ayat (6) UUPT 2007.

PT Danamon Indonesia (Tergugat 11I) juga mengajukan

keberatan atas kedudukan (standing to suez) Benjamin Widjaja

415 Sejalan dengan hal tersebut, M. Yahya Harahap dalam Hukum Perseroan Terbatas,
Sinar Grafika, Jakarta 2009, hlm. 379, menyatakan, “Dalam mengurus Perseroan, anggota
Direksi vidak boleh “sembrono” (carelssly) dan “lalai™ (negligence). Apabila anggota diveksi
direksi sembrono dan lalai melaksanakan pengurusan, menurut hukum dia telah melanggur
kewgjiban berhati-hati (duty of care) atau bertentangan dengan “'prudential duty”.  Patokan
standar kehati-hatian (duty of the due care) yang diterapkan secara umum dalam prakiik, adalah
standar kehati-hatian yang lazim ditakukan oleh orang biasa dalam posisi don kondisi yang
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dengan alasan, bahwa pada saat transkasi valuta asing 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 fersebut telah diputus oleh Pengadilan Negeri
Bale Bandung dalam Putusan Nomor 06/Pdi.GG/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 Republik Indonesia
dalam putusan Nomor 1855 K/Pdt/2010 tanggal 12 Januari

BT

Pengadilan Negeri Bale Bandung mengabulkan gugatan
Para Penggugal untuk seluruhnya, dengan pertimbangan bahwa

Para Tergugat telah melakukan perbvatan melawan hukum yang

4% Lihat Putusan Pengadilan Negeri Bandung Nomor 06/Pdt.G/2009/ PN.BB, tanggal 8
Mei 2009 dan Putusan Pengadilan Tinggi Jewa Barat Nomor 270/Pdi/2009/PT BDG., tanggal 20
Nopember 2009 serta Putusan  Mahkamah Agung Republik Indonesia Nomor 1855 K/Pdt/2010
tanggal 12 lanuari 2011.
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telah berakibat menimbulkan kerugian riil terhadap Penggugat
(Perusahaan) scbesar 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 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 II1 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
pemegang saham yang masing-masing memiliki 25% saham
Perusahaan, 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 ketentuwan Pasal 97
ayat (6) UUPT 2007.

Tampilnya kedua pemegang saham minoritas untuk
bertindak atas nama perusahaan menggugat direksi vyang
dianggap bersalah dan merugikan Perusahaan, menunjukkan
adanya kesadaran pemegang saham  minoritas  untuk
memanfaatkan mekanisme gugatan derivatif scbagai 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 sebagai pihak
ketiga dalam perkara.

Mengingat derivative action merupakan konsep yang

bersifat revolusioner yang mengecualikan teori badan hukum
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mengenai kedudukan direksi sebagai wakil perusahaan baik di
dalam maupun di lvar 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 scharusnya
tidak dilakukan oleh perusahaan yang bergerak dalam bidang
perdagangan umum. Apalagi kcgiatan 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 terjadinya wlira vires, yaitu bahwa tindakan
dircksi terscbut  berada diluar lingkup kewenangannya
sebagaimana ditentukan dalam anggaran dasar Perusahaan.
Walaupun secara konsepsional wltra 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 konscp derivative
aclion menurut common law sebagaimana ielah diuraikan
terdahulu, terjadinya wltra vires merupakan salah satu faktor

vang dapat dijadikan sebagai dasar pengajuan gugatan derivatif.

Keberatan Tergugat IIT (PT Danamon Indonesia) atas
pelibatan pihaknya selaku tergugat 11 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 hasil dari perbuatan melanggar yang dilakukan

oleh anggota direksi.

Keberatan Tergugat IIT atas kedudukan atau  standing fo

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
mi terkait dengan prinsip ownership requirement atau
contemporenous ownership alau 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

Huak-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 vyang menyatakan
perubahan anggaran dasar dengan kategori tersebut, berlaku
sejak tanggal diterbitkan surat penerimaan 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 vang
memberikan  keputusan yang bersifat konstitutif bukan
pemerintah. Teori badan hukum mengandalkan anggaran dasar
sebagai sumber pengaturan internal sehingga apabila RUPS
sudah menyctujui perubahan anggaran dasar maka keputusan
tersebut dianggap sudah sah. Namun demikian, ketentuan Pasal
23 ayat 2 UUPT 2007 terscbut nampaknya mengacu kepada teori
konsesi yang beranggapan bahwa campur tangan Negara dalam
soal legalitas perusahaan tidak semata-mata bersifat pelengkap

melainkan bersifat menentukan atau konstitulif Di Indonesia,
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suatu perseroan terbatas diakui sebagai badan hukum setclah
mendapatkan pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak-hak

Azasi Manusia.

Berdasarkan teori keadilan baik dari segi 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 terscbut 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 mengenai kewenangan
pemegang saham yang baru atau mantan pemcgang saham untuk

mengajukan pugatan derivatif, akan berpotensi terjadi di
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kemudian hari selama belum diatur secara cksplisit 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 dircksi 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. pemecgang saham penggugat misalnya membeli saham
perusahaan setelah kesalahan direksi yang digugat itu terjadi,
akan tetapi permasalahan tersebut baru ketahuan dan terungkap
setelah pemegang saham penggugal memiliki saham perusahaan
tersebut. Akan tetapi Branson menyebutkan bahwa pengadilan
kadang-kadang membantu penggugat yang mengalani hal
demikian, dengan menetapkan bahwa transaksi atau perbuatan
yang digugat tersebut diangpap scbagai kesalahan yang

berlanjut.'"

417 1 ihat lebih lanjut Douglas M. Branson Joc, off.
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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
persctujuan  Rapat Umum Pemegang Saham perusahaan
bertentangan Anggaran Dasar Perusahaan”. Se¢jauh 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 I1 selaku Direktur yang
mengadakan perjanjian pokok Transaksi valuta asing dan
tergugat 111 tidak sesuai dengan AD/ART perusahaan
merupakan tanggungjawab Direktur dan merupakan
perbuatan melawan hukum terhadap perusahaan, disamping
itu perbuatan Tergugat [ 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 TIT tidak pernah
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
tersebut dianggap bertentangan dengan anggaran dasar
scharusnya adalah karena perbuatan tersebut bersifat w/tra vires.
Tindakan ulftra vires merupakan tindakan yang tidak dapat
diratifikasi oleh RUPS. Scharusnya frasa “tanpa persetujuan
Rapat Umum Pemegang Saham perusahaar’” tidak dicantumkan
dalam amar putusan tersebut. Schingga 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 Il telah melakukan perbuatan melawan hukum.
Menurut teori keadilan korektif (Corrective Jutice) setiap
perbuatan melawan hukum (fort law) diikutli 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  sccara
kescluruhan,  Betapa tidak, Tergugat 1 dan Tergugat 11
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 11,
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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 vang 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 fidusia pada prinsipnya menekankan
penegakan kewajiban fidusia merupakan bagian dari
perlindungan hukum terhadap pemegang saham sebagai pihak
vang 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.

370




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,*"

“% Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor 59/PdvG/2002/PN.Jkt. Sel.
Tanggal 27 Agustus 2002 dan putusan  Pengadilan Tinggi DKI Jakarta Nomor
659/PDT/2003/PT DKI tangeal [5 Juli 2003 serta putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia
Nomor 612.K/PDT/2003 tanggal 10 Nopember 2004,
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Para Tergugat mengajukan kcberatan vang antara lain
diuraikan scbagai berikut:

Gugatan (derivatif) yang diajukan pemegang
saham minoritas mewakili perseroan, hanva dapat
dilaksanakan dalam hal pemegang saham mayoritas
menolak untuk mengadakan RUPS guna membahas atau
meminta pertanggungiawaban direksi yang rtelah
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 rugas selaku
direksi sehfngga karenanya tidak permah merugikan
perusahaan.’

Para Tergugat berpendapat bahwa perbuatan-perbuatan
anggota direksi yang diklaim sebagai pelanggaran oleh
Pemegang saham minoritas, merupakan perbuatan-perbuatan
vang dapat diratifikasi oleh RUPS, schingga intervensi
pengadilan harus dikesampingkan. Para Tergugat mengandalkan
prinsip majority rule untuk kasus tersebut, dan secara
tersclubung ingin menggunakan prinsip Business Judgement

Rule sebagai tameng terhadap campur tangan pengadilan.

Para Tergugat juga menyatakan sebagai berikut :

"% Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor 59/PdvG/2002/PN.Tkt. Sel,
Tanggal 27 Agustus 2002 hlm26 dan putusan Pengadilan Tingei DKI Jakarta Nomor
639/PDT2003/PT.DKI tangeal 15 Juli 2003 serta putusan Mahkamah Agung Republik Indonesia
Nomor 612 K/PIDDT/2003 tanggal 10 Nopember 2004,
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Gugatan yang digiukan pemegang saham minoritas
mewakili perseroan, hanva dapat dilaksanakan dalam hal
tindakan direksi terbukti ada yang merugikan Perusahaan
yang berfiamfrmk pada pemegang saham minoritas (fraud
on the minority shareholders).

Pengadilan negeri Jakarta Selatan menolak gugatan Para
Penggugat yang kemudian dikukuhkan oleh Pengadilan Tinggi
DKI Jakarta dan Mahkamah Agung RI.

(2) Analisis Kasus

Berbeda dengan Kasus Pertama di atas, Penggugal
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 memantaatkan mekanisme pugatan derivatif scbagai upaya
mendapatkan keadilan protektif bagi kepentingan pemegang
saham minoritas secara khusus dan kepentingan perseroan secara

umum, sekaligus merupakan upaya mewujudkan keadilan

20 jbid., hlm. 16



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. Scharusnya 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
terbukti ada yang merugikan Perusahaan yang berdampak pada
terjadinya kecurangan pemegang saham minoritas (fraud on the
minority shareholders ), tampaknya memjuk kepada penerapan

konsep common law derivative. action Karena memasukkan
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#! sebagai salah satu

unsur kecurangan terhadap minoritas
persyaratan pengajuan derivaiive action.  Penggugal tidak
menyebutkan terjadinya fraud on the minority melainkan hanya
mendalilkan adanya tindakan perbuatan melawan hukum yang

dilakukan oleh para tergugat yang mengakibatkan kerugian

perusahaan.

Perkembangan dewasa ini menunjukkan  statutory
derivative action di negara-negara common law pada umumnya
tidak mencantumkan lagi unsur fraud on the minority sebagai
syaral untuk pengajuan derivative action, melainkan cukup jika
anggota dircksi melakukan pelanggaran terhadap kewajiban

Siduciary dan mengakibatkan kerugian bagi perusahaan.

Pengadilan memberikan pertimbangan hukum sebgai

berikut :***

B Dalam konteks ini, tidak ada difinisi yang pasti dan otoritatif mengenal definisi frand
on the minorify. Apabila lerdapal kecurangun, kewenaug-wenangan dan ketidakjujuran terhadap
minoritas, maka sudah cukup membuktikan terjadinya fraud on the minority, Dalam Kaitan ini
Margaret Chew, ap.cit., hlm. 75 menyatakan bahwa:there is no definitive exposition of the phrase
“fraud on the mimority"that mau be considered authoritative, conclusive or exhaustive. It is
anmply clear from the cave law though thal the word "fraud"” is used it ity 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 ewnitable wrongs, such as a breach of duty or an abuse of power.

** Lihat Putusan Pengadilan Negeri Jakarta Selatan Nomor S9/Pdt.G/ 2002 / 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
tangeungjawab terhadap tugas-tugan Manajer Umum
dan Manajer SDM yang mempunyai kewenangan
operasional yang didelegasikan oleh para pemegang
saham.

Mencermati pertimbangan Pengadilan  tersebut, dapat
ditemukakan beberapa prinsip yang dipergunakan dalam
memeriksa perkara tersebut; 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 tanggungjiawab. Ketentuan ini sejalan dengan

ketentuan Pasal 85 ayat (1) UUPT 1995.

Kedua, prinsip wlira vires. Menurut Pengadilan,
disamping unsur itikad baik yang harus mendasari suatu tindakan

dircksi, tindakan vyang 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; Dircksi menjalankan
pengurusan perseroan untuk kepentingan perseroan dan scsuai

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
sckali tidak menguji atau mempertimbangkan unsur duty of
foyalty (kewajiban kesetiaan) dan unsur duty of care (kewajiban
kehati-hatian), melainkan hanya mempertimbangkan unsur itikad

baik (good faith) yang dikaitkan dengan prinsip witra vires.

Pengadilan berpendapat, direksi dalam kasus tersebut
adalah beritikad baik, tidak melakukan wltra 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 wltra 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 Xketimbang legalisasi dari pemerintah dalam soal

perubahan susunan pemegang saham. Putusan pengadilan

373




menggunakan teori badan hukum untuk mewujudkan kcadilan
perlindungan dan keadilan protektif.

Putusan pengadilan pada kasus kedua, tampak lebih
mengutamakan mekanisme infernal dalam memberikan
perlindungan hukum bagi perusahaan, Hal ini dapat dipahami,
mengingat Pengadilan berpendapat bahwa tindakan direksi tidak
melangpar 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 vang 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 sctara dengan kemampuan pihak yang memiliki
kekuasaan  sesuai dengan teori keadilan khususnya yang

dikembangkan oleh Rawls.
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D. lkhitisar 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 [aw.

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 ncgara common law dan hukum perusahaan negara civil
law sudah menjadi kabur." Kenyataan ini pun olch Siems discbut
sebagai “civilization of the common law". ™ Namun demikian,
meskipun kodifikasi derivative action sudah ada, perbedaan
pengaturan lebih-lebih dalam aspek prosedural antara kedua sistem
hukum tersebut dalam kontcks derivative action tetap ada. Bahkan

antara hukum perusahaan Amerika dan Inggeris yang sama-sama

= Kenyataan ini dikonfirmasi dalam hasil penelitian dan analisis yang dilakukan olch
Dan W. Puchniak sebagaimana diuraikan dalam The Derivative Action in Asia: A Complex Reality,
Forthcoming in Issue 9.2 of the Berkeley Law Jowrnal (2013, Vol.9.2.2013 ), hlm. §-10

" Mathias M. Siems, op.cit. him, 742
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common law pun masih terdapat perbedaan dalam konteks derivative

acffon.”s

Puchniak mencatat bahwa perubahan paling penting dalam
rezim derivative action di negara-negara maju Asia yang menganul
sistern common law dan civil low, 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 sctelah  amandemen
dilakukan terhadap undang-undang perusahaan di masing-masing
negara.  Sebaliknya di negara maju 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, ¢

Amandemen terhadap undang-undang perseroan di negara-

negara common law di Asia yang gencar dilakukan, telah membantah

= Ibid, hlm.748
28 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 diferapkan di negara

dengan sistem hukum yang berbeda.

Teori superioritas common law (sebagai lawan statutory law)
tidak didukung olch 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 vang lebih baik cleh derivative

action dibandingkan dengan di negara-negara common law.

Sesungguhnya, pemegang saham minoritas di Jepang,
sebuah negara civil law, telah memantaatkan derivative action lebih
jauh ketimbang negara-ncgara common law yang ada di Asia (atau
bahkan dibandingkan dengan ncgara negara manapun di dunia sclain
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 commeon law itu sendiri. Ketentuan common law Inggeris dalam
Foss vs Harbottle, yang secara langsung ditransplantasikan ke negara-
negara Asia, mungkin merupakan penghambat utama bagi

berkembanignya 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
mempunyai kodifikasi peraturan derivative action, hampir tidak
mempunyai litigasi derivative action dan nampaknya ketentuan
Inggeris dalam Foss vs Harbottle cenderung disalahkan scbagai
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 sesnai dengan kenyataan. Justru sebaliknya, common law justru

menghambat derivative action di negara-negara Asia.**’

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 signifikan
dan menentukan bagaimana derivative action bekerja atau berfungsi di

Asia.

Kenyataan tersebut membantah teori asal usul hukum (Jegal
origins theory) yvang dikembangkan oleh Watson ™ bahwa hukum
bukan hanya sekadar ada, tetapi mampu bertahan dengan mudah,
bahkan dalam lingkungan yang jauh dari anteseden-sntesedennya.
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,

1 Dan W. Puchniak, op.cit. hlm.16.
% Lihat Peter de Cruz, op.cit., him.309.

384




negara-negara perlu menerapkan derivative action  dengan benar
setidak-tidaknya dalam empat dimensi untuk memungkinkannya
berkembang dengan baik. Empat dimensi tersebut adalah sebagai

berikut; “**

(1) harus ditetapkan syarat yang baik tentang 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 derivatifidan

(4) Model penegakan harus 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 differencies between jurisdictions, concepts may not be

" Martin Gelter, ap.cit him. 853 menguraikan hal tersebut dengan menvatakan: (1) there
miuesi be favourable standing requiremenis that do not include a minimum ownevship threshold: (2)
the litigation risk must be allocated favorably to overcome minerity shaveholders rational apathy;
(1) potential plaintff must have sufficient aceess to Information to Ltigate; and (4) enforcemeni
maodel must make it porsible 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 peninjauan

terhadap penelitian perbandingan hukum, mengemukakan bahwa:

the praspects 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
Sfundamental characterisics, values and intentions of the
original law are lost in fransfer, if interpreted without
reference to the underlying context.™

(Prospek transplantasi hukum asing yang dilakukan di
area yang fidak 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 dasarnya mengungkapkan bahwa
transplantasi konsep hukum yang tidak dipersiapkan dengan teliti dan
matang dalam jangka waktu yang lama, hanya menuai hasil yang
minimal. Hal vang berbahaya adalah karakteristik fundamental, nilai-
nilai dan tujuan konsep hukum itu akan musnah, jika tidak
diinterpresikan sesuai konteks dasarnya. Hal tersebut sejalan dengan
teori “law of the non-transferability of law"” (Hukum tentang tidak

dapatnya ditransfer hukum) yang diperkenalkan oleh Robert B.

W9 Lu, Justin and Jonathan Batten., The Implementation of OECD Corporate Gavernance
Principles in Post-Crisis Asia., JOC 4 Winter 2001, Greenleaf Publishing 2001.
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Scidman.*' Menurut Seidman, suatu hukum tidak dapat ditransfer
begitu saja dari negara tertentu untuk diterapkan di negara lain.
Dengan demikian berbagai penyesuaian memang perlu dilakukan
untuk memperoleh hasil yang optimal dari pencrapan hukum yang
ditransplantasikan  terscbut. Penyesuaian-penyesuaian  dimaksud
tercermin dalam kodifikasi derivative action vyang 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
negara-negara common law dan civil law.*"

Farinha dan Foronda selanjutnya  lebih  spesifik

mengungkapkan bahwa Sistem Common Law berada dalam domain

*"! Lihat Robert B. Seidman dalam Tribudiyono, op.cit., him. 69
*2 Jorge Farinha dan Occar Lopez de Foronda, op. cit. him.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 yvang menganut tradisi
Civil Law derajat perlindungan terhadap pemegang saham adalah
rendah, dan hak-hak pemegang saham minontas dapat digeser oleh
kehadiran dan prilaku pemegang saham mayoritas, yang dapat
berupaya memanfaatkan keckuasaan pada kelompok (Group)
perusahaan dan kreditor prusahaan.*

Berdasarkan uraian yang dipaparkan di atas, tampak terdapat
persamaan-persamaan namun  juga lerdapal 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

3 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 pugatan derivatif. Oleh karena itu, pembayaran gantirugi

dilakukan kepada perusahaan bukan kepada pemegang saham

penggugat.

Persamaan-persamaan sebagaimana disebutkan di atas, tidak
mengesampingkan adanya sejumlah perbedaan dalam berbagar aspek.
Mengenal persyaratan perlunya izin pengadilan sebelum mengajutkan
gugatan derivatif, hanya  Kanada, Awustralia dan Singapura
memerlukan izin pengadilan sebelum mengajukan gugatan derivatif.
Sedangkan Inpgeris 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 menjadi 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, [talia (ketiganya

negara civil law), tidak mengatur persyaratan tuntutan,

Mengenai biaya litigasi, hanya Amerika yang sccara 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 vang 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 teijadinya tindakan anggota
direksi yang dipersalahkan (Contemporenous ownership), (bukan
mantan pemegang saham dan bukan pemegang saham yang baru

masuk setelah peristiwa obyek gugatan terjadi), vang 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 litigasi untuk menilai apakah
gugatan derivatif pafut untuk dilanjutkan atau dihentikan. Komite
litigasi terdiri atas anggota direksi yang independent dan tidak ferkait
dengan peristiwa atau transaksi yang dijadikan obyeck gugatan
derivatif.

Persyaratan kepemilikan minimal jumlah saham (minimum
share ownership). diterapkan secara bervariasi dan umumnya
diberlakukan di negara-negara civil lew. 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 ltalia, pemegang
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saham harus memiliki minimal 2,5 % suham (untuk perusahaan
terbuka), dan minimal 20 % saham (unfuk 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 kepemilikan minimal

jumlah saham.

Mengenai persyaratan jangka 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 fersebut harus telah menjadi
pemegang saham selama minimal 6 bulan berturut-turut, sedangkan di
China pemegang saham yang bersangkutan harus telah menjadi
pemegang saham selama 180 hari berturut-turut. Persyaratan jangka
wakiu minimal kepemilikan saham tersebut, merupakan syarat
tambahan terhadap persyaratan kepemilikan minimal jumlah saham

sebagaimana diuraikan di atas.

392



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 10% 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 negara 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 [aw 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 derivaiif

terhadap komisaris, padahal komisaris dipahami sebagai wakil
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pemegang saham yang bertugas mengwasi direksi, dan komisaris
tidak secara lamgsung menjalankan tugas-tugas opcrasional
perusahaan. Bahkan keberadaan komisaris yang bertugas mengawasi
direksi, dianggap merupakan salah satu faktor yang menyebabkan
tidak populernya gugatan derivatif di Indonesia. Hal yang berbeda,
secbagaimana disebutkan terdahulu, di Indonesia tidak dikenal adanya
demand requirement, sedangkan di China, justru komisaris yang
telebih dahulu diminta untuk melakukan funtutan 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 dircksi yang bersangkutan

Di Indonesia, hal yang mendasar adalah adanya persyaratan
jumlah minimal persentase kepemilikan saham untuk dapat
mengajukan gugatan derivatif, dan tidak adanya persyaratan untuk
terlebih dahulu meminta direksi untuk mengambil tindakan pemulihan,
atau menggugal 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 merupakan instrumen terakhir yang dapat
dipergunakan oleh pemegang saham minoritas sebagai bentuk
keadilan protektif untuk melindungi  hak-hak dan kepentingan
pemegang saham minorifas dan kepenlingan perseroan secara
keseluruhan, dan sebagai bentuk keadilan korektif untuk memperbaiki

atau memulihkan kerugian yang dialami oleh perusahaan.
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BABV

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 keseimbhangan 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.
Pengambilan 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 melibaikan
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pertimbangan yang memadai atas hak-hak dan kepentingan

pe¢megang saham minoritas.

Pencrapan 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 Jepang. Walaupun 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 lain 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 terscbut menafikan hak pemegang saham
tunggal yang memiliki saham kurang dari [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 lentang prosedur pengajuan gugatan derivatif.  Perlu
ada persyaratan untuk terlebih dahulu meminta direksi untuk
melakukan upaya-upaya yang perlu untuk menyelesaikan
tuntutan pemegang saham yang bersangkuian, sebelum

mengajukan gugatan derivatif.

Untuk mewujudkan kescimbangan dan keadilan antara
kepentingan pemegang saham mayloritas dan kepentingan
perlindungan pemegang saham minoritas dalam proses gugatan
derivatif, perlu ada mekanisme penilaian oleh pengadilan tentang
layak tidaknya suatu gugatan derivatif diajukan atau dilanjutkan.
Mekanisme pemeriksaan pendahulvan 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 pengadilan, afan permasalahan tentang
kompetensi relatif pengadilan jika anggota direksi tersebut
berdomisili di luar yurisdiksi pengadilan yang membawahi

domisili hukum perusahaan yang bersangkutan.
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- Coordinator, AkzoNobel Legal for HSE & Product Regulatory, Southeast Asia
Pacific (2012-2014).
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Riwayat Pendidikan

S1 (Sarjana Hukum), Hukum Internasional. Fakultas Hukum Universitas
ITasanuddin, 1985; '

82 (Magister Hukum) Hukum Ekonomi, Fakultas Hukum, Universitas Indonesia 2006;
Postgraduate Legal Counrses in Business Law, Law School, Queensland
University of Technology (QUT), Brisbane, Australia, 1996;

S3 (Doktor llmu Hukum) (2011-2014) dalam proses penyelesaian pada Program
Doktor Ilmu Hukum Pascasarjana Universifas Jayabaya.

Training dan Workshop di Luar Negeri

Leadership Journey Training, AkzoNobel, Vietnam, 2009,

Corporate Legal Training, AkzoNobel, Asia Pacific, Shanghai, 2010.

Corparate Legal Conference and Workshop, AkzoNobel Global, Maastricht,
Amsterdam, 2011.

Corporate Legal Conference and Workshop, AkzoNobel Asia Pasific, Singapore, 2012
Corporate Legal Workshop, AkzoNobel Global, Amsterdam 2012

Corporate Legal Conference and Workshop, AkzoNobel Asia Pasific, Shanghai, 2012,
Corporate Legal Conference and Workshop, AkzoNobel Asia Pasific,Vietnam
2012.

Corporate Legal Conference and Workshop, AkzoNobel Asia Pasific, Shanghai, 2012
Corporate Legal Conference Asia Pacific, AkzoNobel, Singapore, 2013
Corporate Legal Conference and Workshop AkzoNobel Asia Pacific, Shanghai, 2013
Corporate Legal Conference and Workshop AkzoNobel Asia Pacific, Shanghai, 2014.
Corporate Legal Conference and Workshop AkzoNobel Asia Pacific. Singapura, 2014



