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BABI 

PENDAIIlJI.JlTAN 

1. Latar Belakang dan Rumusan Masalah 

Privatisasi akan tnengarah pada keterbukaan, peningkatan ni1ai tambah 

perusahaan dan bekerja dalam 1neningkatkan kinerja, tnaka langkah privatisasi 

adalah sebuah langkah dari skenario perbaikan yang ditujukan untuk memperbaiki 

dan meningkatkan peningkatan nilai tambah perusahaan dan perbaikan struktur 

keungan dan manajemen. Dalam menjalankan tugas dan fungsi arah penguasa 

melalui regulasi sektoral din1ana BUMN yang diprivatisasi melaksanakan 

kegiatan usaha ini digariskan dalarn Garis-garis Besar Haluan Negara (GBHN) 

1999-2004: 

(a) Menata BUMN secara efisien, transparan dan profesional, terutaina 
bagi BUMN yang usahanya berkaitan dengan kepentingan Umum 
yang bergerak dalam penyediaan fasilitas publik industri strategis dan 
kegiatan usaha lainnya yang tidak dilakukan oleh swasta dan koperasi, 

(b) Mengembangkan hubungan kemitraan dalam bentuk keterkaitan usaha 
yang saling menguntungkan antara koperasi, S\vasta dan BUMN serta 
antara usaha besar, menengah dan kecil dalam rangka memperkuat 
struktur ekonomi nasional, 

(c) Menyehatkan BUMN terutama yang usahanya berkaitan dengan 
kepentingan umum didorong untuk privatisasi melalui pasar modal. 

Privatisasi merupakan peningkatan penyebaran kepemilikan kepada masyarakat 

umum dan swasta asing rnaupun domestik untuk dipergunakan sebagai akses 

pendanaan, pasar, teknolog:i serta kapabilitas untuk bersaing dengan perusahaan 

dari negara lain. 1 Dalarr1 Keputusan Menteri Negara/l(epala Badan Penanaman 

1 www.bumn-ri.com,"Kebijakan Privatisasi di lndonesia"9-2-2002 
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Modal dan Pembinaan B1JMN No.K.ep 23/M-PM. PBlJMN/2000, privatisasi telah 

menjadi model pembenahan ma.naje:men BUMN diberbagai negara dan privatisasi 

ini bahkan seringkali dipandang s~ebagai alat yang efektif didalam mendorong 

persaingan pasar dan terutama untuk mencegah intetvensi. 

Perlindungan hukutn bagi pemegang saham minoritas dalatn privatisasi 

BUMN, dapat mengganggu i1nplernentasi Good Corporate Governance ( GCG ). 

Pada umumnya pasar kon1petitif (terutama pasar institusi keuangan), perlindungan 

hukum yang kokoh bagi para investor luas, baik para kreditor maupun para 

pemegang saham, dan para pemt::gang saham dari luar dapat me1npengaruhi 

perilaku pengurus persc~roan, sebaliknya penerapan GCG yang kurang baik 

umumnya tercermin dari pengungkapan infonnasi perseroaan yang tidak layak, 

perseroaan yang kurang independen dan lemahnya perlindungan hukum bagi 

pemegang saham minoritas. 

Organization for Economic Cooperation and Developmen/ (OECD) dan 

dipergunakan oleh para anggota dari OECD sendiri ada empat prinsip dasar GCG 

yaitu transparansi (tran.sparancy), keadilan (fairness), akuntabilitas 

(accountability) dan responbilitas (re.sponsbility). Dalam penjabaran lebih lanjut 

oleh OECD penyusunan prinsip-prinsip pokok tersebut kedalam kategori hak 

pemegang saham (The rights of share holders), perlakuan yang adil bagi seluruh 

pemegang saham (The equitable treatment of share holders), peranan stake 

holders dalam privatisasi BlJMN, pengungkapan dan transparansi (disclosure dan 

transparancy), tanggung ja~vab direksi dan komisaris. 

2 Wilamarta,"Hak Pemegang Saham !14inoritas dalam rangka GCG,"cet. 1- Jakarta: Program 
Pasca Sarjana, Fakultas Hukum Universitas Indonesia,2002,h.2 



3 

Perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas penting 

dilaksanakan, karena disini akan tin]bul perbedaan pendapat dan perselisihan yang 

berkepanjangan maka rnekanistne yang melindungi kepentingan pemegang saham 

minoritas yang bertinda.k dirasakan perlu sekali adanya perlindungan terhadap 

pemegang saham rr1ayoritas dalam suatu Perseroan Terbuka BUMN yang 

diprivatisasi. 

Menurut Rudhi Prasetya bahwa perlindungan hukum bagi pemegang 

saham minoritas perlu diberikan dalam sistem penentuan pengambilan keputusan 

dalam RUPS dilakukan voting (pemungutan suara), tnaka demikian perlu 

diberikan perlindungan terhadap pemegang saham tninoritas. Pemegang sahatn 

mayoritas umwnnya mernpunyai kepentingan yang cukup besar terhadap 

perseroan terbatas, karena rnerrtiliki saham yang cukup banyak dengan 

konsekuensi kerugian yang cukup besar pula, sehingga tidak selalu pemegang 

saham mayoritas beritikad tidak baik narnun detnikian, pada kenyataannya da!atn 

suatu PT dapat terjadi pe11entangan kepentingan antara pemegang saham 

minoritas dan pemegang saham tnayoritas, sehingga pemegang saham minoritas 

sering dirugikan oleh petnegang salham mayoritas yang umun1nya beritikad tidak 

baik dan alter ego. Demikian juga oleh direksi atau komisaris yang 

menyalahgunakan tugas kepercaya.an (Fiducia1y duties) mengabaikan prin.,·ip­

prinsip duty of care, duty of skrill, duty of loyalty dan duty of act law ji1l~y serta 

melakukan perbuatan melanggar hukum3
. 

3 Ibid h.8 
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Ada beberapa faktor penting yang mengakibatkan pemegang sahan1 

minoritas menderita kerugian 

1. Perundang-undangan dalann hal ini UU No 1 Tahun 1995 tentang 

Perseroaan Terbatas, 1neskipun dalam UUPT tersebut sudah ada ketentuan 

yang mengatur perlindungan hak pemegang saham minoritas namun hal-

hal terse but bel u1n cukup 4 . 

2. Keadaan pemegang sahatn rninoritas yang mnumnya lemah kondisinya5
. 

3. Sikap dari pemegang saham mayoritas direksi dan komisaris yang kurang 

bermoral (moral hazard) daJam rangka pengurusan PT sering beritikad 

tidak baik pada saat tnembuat pe~janjian-perjanjian6 . 

4. Penerapan prinsip-prinsip privatisasi BUMN dalam hal ini UU No 19 

Tahun 2003 meskipun dalan:1 prinsip privatisasi BlJMN tersebut sudah ada 

ketentuan yang n1engatur prinsip GCG namun hal-hal terse but bel urn 

cukup bagi perlindungan hak perrlegang sahmn tninoritas. 

Faktor ketiga dan ke:ernpat kurang kedudukan pemegang saham tninoritas 7 

oleh karena itu, memang diperlukan adanya tnekanisme yang tnelindungi 

kepentingan pemegang saham minoritas dan memang telah dirasakan perJu sekali 

adanya memberikan perlindungan tt~rhadap pemegang saham tninoritas. 

4 Erman Raja Guguk, "Perlindungan Pemhaharuan UU Perseroan Terbatas dan Ull Pasar 
Modal dalam hubungannya dengan pelaksanaan GCG, "Makalah Yogyakarta Program Register 
Ilmu Hukum Pasca Sarjana UGM, 2000 h. 4 

5 Wilamarta, Opcid h.8 
6 H.F.A. Volher, "Pengantar .._\ytudi Hukum Perdata," Penerjemah l.S Adiwinarta, Jakarta : 

Rajawali, 1994 h.l64 
7 Rudi Prasetya, "Kedudukan ...... opc;t h.2 l 5 
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Masalah perlindungan hukwn bagi pemegang saha1n minoritas, saat ini 

merupakan tnasalah yang Knenarik dan up to date serta penting untuk segera 

diteliti, karena masalah ters1ebut sening tnenjadi polemik yang berkepanjangan dan 

memerlukan solusi serta perumusan porspektif kedepan, sehingga memerlukan 

pembenahan hukum. Para pemegang saham minoritas akan dirugikan dengan 

dikeluarkan pernyataan yang mmnpu melangkahi kewenangan pemegang saham, 

maka perlu kajian hukum dalam tnenghadapi kekosongan hukum dari pemegang 

saham minoritas perlu d.ilindungi hak pemegang saham minoritas dalam 

privatisasi BUMN Persero. 

Selain itu, pembahasan tnaupun penulisan ihniah mengenai perlindungan 

hukutn bagi pemegang saham minoritas dengan prinsip GCG dalmn pelaksanaan 

privatisasi BUMN belum banyak dilakukan, sehingga saya tertarik melakukan 

penelitan dan penulisan mengenai rnasalah tersebut. 01eh karena kasus kasu~ di 

Indonesia sehubungan dengan penelitian yang sedang dilakukan tnasih sangat 

sedikit maka saya mengambi1 contoh kasus-kasus yang ada di negara Indonesia 

sebagai pelengkap penulisan berdasarkan alur pemikiran terse but tulisan i ni saya 

beri judul "Perlindungan Hukum Bagi Pemegang Saham Minoritas Dalatn 

Pelaksanaan Privatisasi BUMN" saya tnengharapkan hasil dari penulisan ini dapat 

memberikan sumbangsih pada perkembangan Ilmu pengetahuan. Berdasarkan 

uraian di atas maka dirumuskan pennasalahan sebagai berikut 

1. Bagaimana prinsip privatisasi BlJMN Persero? 

2. Bagaimana perlindungan hukum yang diberikan kepada pemegang saham 

minoritas dalam pelaksanaan privatisasi BUMN Persero? 
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2. Penjelasan Judul 

Skripsi ini berjudul " Perlindungan Hukum Bagi Pemegang Saham 

Minoritas Dalam Pelaksanaa.n Privatisasi BUMN ., berdasa.rkan judul yang saya. 

ajukan perlu kiranya dijelaskan beberapa pengertian yang penting agar tidak 

menimbulka.n konotasi yang berbeda dari pen1yataan yang saya maksud. 

Penjelasan ini juga dimaksud untuk membatasi permasalahan yang saya tulis 

yaitu: 

Perlindungsn hukum merupakan kewajiban negara melindungi segenap 

anggota masyarakat yang didalaJnnya terdapat kepentingan pihak yang 1etnah. 

Pemegang saham harus diberi informasi mengenai perusahaan dengan 

benar dan tepat pada waktunya, agar dalam pengan1bilan keputusan dapat 

berperan serta mengenai perubaha.n-perubahan yang mendasar atas perusahaan 

dan turut tnemperoleh bagian dari keuntungan perusahaan. 

Privatisasi adalah penjualan saha.m persero, baik sebagian maupun 

seluruhnya, kepada pihak lain dalam rangka meningkatkan kinerja dan nilai 

perusahaan, memperbesar nilai rnanfaat bagi negara dan masyarakat, serta 

memperluas pemilikan saham oleh masyarakat. pasal 1 angka 12 UU No. 19 

Tahun 2003 

Badan Usaha Milik ·Negara, yang selanjutnya disebut BUMN adalah badan 

usaha yang seluruh atau sebagian besar modalnya di1niliki oleh negara melalui 

penyertaan secara lang:sung yang berasal dari kekayaan negara yang dipisahkan. 

Pasal 1 angka 1 UU No. 19 Tahun 2003 



7 

Prinsip GCG adalah transparasi (transparency), keadilan (fairness), 

akuntabilitas (accountability), dan responsibilitas (responsibility). 

3. Alasan Pemilihan Judul 

Judul skripsi "Perlindungan Hukurn Bagi Pemegang Saham Iv1inoritas 

Dalarr1 Pelaksanaan Privatisasi BUMN" tnerupakan petnbahasan terhadap 

permasalahan yang tirnbul pada pelaksanaan privatisasi BUMN pembahasan 

privatisasi BUMN mentpakan kajian yang rnenarik mengingat privatisasi 

merupakan proses hukun1 yang tt!rjadi di Indonesia dan pe1aksanaanya perlu 

didukung oleh keberadaan piranti hukum yang ada sebagai pedoman standarisasi 

pelaksanaan privatisasi B1JI\11N dengan demikian judul Skripsi ini dianggap tepat 

untuk mewakili masalah. 

4. Tujuan Penulisan 

Skripsi ini berjudul ''Perlindungan Hukum Bagi Pemegang Saham 

Minoritas dalatn Pelaksa.naan Privatisasi BUMN." Skripsi ini dibuat adalah 

dengan tujuan sebagai berikut: 

1. Memberikan gambaran perlindungan hukutn bagi pemegang saham 

minoritas dalam pelaksanaan privatisasi BUMN sebagai wujud dari 

kebijakan privatisasi yang dilakukan oleh 1nenteri negara 

pen1berdayagunaan BUMN selaku lembaga pemerintah yang berwenang 

dalam pelaksanaan privatisasi BUMN. 
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2. Memberikan garnbaran te:ntang akibat hukum yang muncul dalam 

pelaksanaan privatisasi BUJVIN d.isamping alasan yang mendasari tentang 

pelaksanaan privatisasi dilakukan oleh pemerintah . 

5. Metode Penulisan 

a) Pendekatan Masalah. 

Metoda pendekatan masalah yang dipergunakan dalam skripsi ini 

adalah pendekatan yang bersifi:tt yuridis normatif maksudnya adalah 

pendekatan terhadap masalah yang menggunakan tolak ukur dari aspek 

hukum dengan melakukan interpretasi d.ari para ahli maupun para praktisi 

hukum, segala peraturan perundang-undangan diposisikan sebagai 

tinjauan atas pembahasan tnasalah. Pendapat para ahli maupun praktisi 

juga dijadikan rujukan teoritis guna melakukan pembahasan secara ilmiah 

perihal masalah perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas 

dalam pelaksanaan privatisasi BUMN. 

b) Sumber Bahan Hukum 

Bahan hukum diklasifikasikan menjadi dua bagian yaitu bahan 

hukum primer dan bahan hukurr1 sekunder. Bahan hukun primer adalah 

produk hukum hukum primer yang diinventarisir dari peraturan 

perundang-undangan dibidang pasar modal yaitu UU No. 18 Tahun 1995, 

peraturan di bidang perusahaan yaitu UU No. 1 Tahun 1995 dan juga 

peraturan perlindungan hukmn para pemegang sahmn mengenat 

privatisasi BUMN yaitu UlJ No. 19 Tahun 2003 serta penerapan prinsip 
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GCG yaitu lJU No. 12 Tahun 1998. Bahan hukun1 sekunder berupa 

kepustakaan berupa bahan hukum resmi pada instansi-instansi pe1nerintah 

serta bahan hukum lain yang dipublikasikan adalah bahan hukum yang 

menunjang dan dapat diambil dari pandangan para ahli dan praktisi yang 

diperoleh dari literatur, berupa buku-buku, tulisan-tulisan ilmiah, surat 

kabar, majalah artikel diwarung internet, makalah hasil seminar yang ada 

hubungnannya dengan materi yang dibahas dan hasil wawancara dengan 

pihak pihak yang be:rkait dengan tema diatas. 

c) Prosedur Pengun1pulan dan Pengolahan Bahan Hukum 

Bahan hukum yang diperoleh dari perpustakaan-perpustakaan 

Fakultas Hukun1 lJniversitas Airlangga, Universitas Indonesia,Bursa efek 

Surabaya,dalam hal ini dilakukam wawancara secara langsung terhadap 

pensiunan instansi perbankkan serta 1nasukan dari pihak lain. 

d) Analisis Bahan I-Iukutn 

Dalam hal ini akan dilakukan interpretasi atas bahan hukum yang 

sudah dikumpulkan:. diorganisir dan disistematisasi ( interpretasi histories~ 

fungsional, sistemat:is ). 

Pustaka hukum yang digunakan dalam penulisan ini adalah bahan hukum 

tersier, berupa kamus bahasa Indonesia, kan1us bahasa serta kamus-karnus 

lainnya. Terakhir observasi penulis terhadap akta-akta pendirian Perseroan 

terbatas PT se11a pen1bahan anggaran dasamya, akta-akta rapat umum 

pemegang saham RUPS dan akta jua] beli saham antara pemegangsaham 



10 

mayoritas dan pe:tnegang sahmn minoritas digunakan sebagai data 

penunJang. 

6. Pertanggungjawaban Sistematil<a 

Penulisan skripsi ini terbagi atas empat Bab dan agar mendapat gambaran 

yang komprehensip mengenai materi yang terangkum dalam skripsi ini maka akan 

dijelaskan sebagai berikut: 

Bab I merupakan pendahuluan yang tnenjelaskan secara gans besar 

mengenai pennasalahan yang metnuat latar belakang dan pennasalahannya yang 

dibahas bab ini juga memuat tentang penjelasan judul, alasan petnilihan judu1, 

tujuan dari penulisan dan pertanggungjawaban sistematikanya, selanjutnya 

merupakan pengantar yang sifatnya umum untuk menuju permasalahan pokok 

yang dibahas. 

Selanjutnya pada Bab IT akan membahas tentang pnnstp privatisasi 

BUMN Persero yang menyangkut konsep-konsep privatisasi BUMN, prinslp·­

prinsip privatisasi BUMN menurut GCG, dan pentingnya urgensi GCG dalam 

privatisasi BUMN baik secara internal maupun ekstemal. 

Bab III akan mulai mengurai kan suatu pembahasan ten tang hak pemegang 

saham minoritas dalam pelaksanaan privatisasi BUMN Persero yang dilakukan 

oleh pemerintah baik akibat yang ditimbulkan bagi perekonomian negara secara 

umum maupun perusahaan tersebut pada khususnya dan juga terhadap 

pelaksanaan GCG dalam pelaksanaan privatisasi tersebut. 
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Bab IV adalah bab penutup penulisan skripsi ini berisi suatu kesitnpulan 

semua permasalahan yang dibah~.s dalam babi, babii, babiii kesimpu1an 

didapat,akan disusun sedemikian rupa sehingga merupakan konteksi yang utuh 

dan singkat dari permasalahan yang dibahas pada bab-bab sebe1umnya dan 

kemudian disampaikan saran yang diarahkan kepada kesitnpulan penulis. 



BABII 

PRINSIP PRIV ATIS,!\SI BUMN PERSERO 

2.1 KONSEP PRIV ATISASI BU~V.IN 

Konsep privatisasi penjualan saham persero, baik sebagian maupun 

seluruhnya, kepada pihak lain dalan1 rangka meningkatkan kinerja dan nilai 

perusahaan memperbesar manfaat bagi negara dan masyarakat, serta 

memperluas pemilikan saham oleh masyarakat 8
. Menurut A. Effendi Choirie, 

privatisasi dapat didefinisikan sebagai pemindahan atau penjualan semua aset 

organisasi, fungsi atau aktivitas perusahaan-perusahaan negera kepada sektor 

swasta 9 Oleh karena itu, berbagai langkah reformasi telah diambil oleh 

pemerintah untuk tne:n1perbaiki keadaan ekonomi tersebut terutama sektor riii. 

Dalam rangka pembahasan tentang privatisasi, terlebih dahulu perlu 

disampaikan beraneka ~ragam definisi dari sudut pandang tentang privatisasi 

baik menurut peraturan yang berlaku maupun menurut pakar-pakar ekonomi 

yang berkecimpung dalan1 dunia privatisasi. Menurut Adam Smith awal t"hun 

1762, privatisasi dide:finisikan sebagai transfer sebuah fungsi, aktivitas atau 

organisasi dari publik untuk sektor swasta 10
• 

Konsep yang 1mendasari teori swastanisasi atau privatisasi dari 

pandangan ekonomi adalah teori kegagalan pasar dan teori pilihan pubJik. 

Suatu pengertian privatisasi sebagai pengalihan peran pemerintah dalam 

8 Pasal 1 angka 12, UURI No 19 Th 2003 tentang BUMN 
9 A. Effendi Choire, Privatisasi Versus Neo Sosia/isme Indonesia h. 187 
10 Erma Wahyuni, dkk kebijakan dan manajemen privatisasi BUMN /BU YP API, 

Yogyakarta, h.1 
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Suatu pengertian privatisasi sebagai pengalihan peran pemerintah dalatn 

penyediaan pelayanan publik oleh p<!rusahaan negara kepada swasta 11 Untuk 

mendapatkan gambaran yang bulat mengenai konsep privatisasi menurut 

akademis dan para ahli tentang pendefinisian privatisasi tersebut lihat hagan 1: 

11 Ibid, h.S 
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12 Indra Bastian," Privatisasi di Indonesia teori dan Jmplementasi," Jakarta 2002, h.23 

14 
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Dari rumusan tersebut terhhat unsur privatisasi adalah penjualan 

saham persero 13 kepada pihak lain dalam rangka meningkatkan kinetja dan 

nilai perusahaan, memperbesar rr:tanfaat bagi negara serta memperl uas 

pemilikan saham oleh masyarakat, penjualan sahatn persero adalah 14 prinsip 

penawaran yang terbuka yang perlu diterapkan dan dilaksanakan untuk 

kepentingan pelaksanaan privatisasi demi tercapainya tnaksud dan tujuan 

perusahaan tersebut. Sedangkan penjualan emisi efek adalah pihak yang 

membuat kontrak dengan Etniten untuk melakukan penawaran umum bagi 

kepentingan Emiten dengan atau tanpa-tanpa kewajiban untuk membeli sisa 

efek yang tidak terjual 15
. Penjualan saham persero yang dimaksud penjualan 

saham berdasarkan ketentuan pasar modal antara lain adalah penjualan saham 

_melalui penawaran mnwn (Initial Public Offering I Go Public) sedangkan 

yang dimaksud Initial Public Offering (IPO) adalah kegiatan dalam rangka 

penawaran mnum penjua]an sahatn perdana 16
. Masyarakat bisa men1ulai 

13 Persero adalah perusahaan perseroan sebagaimana dimaksud di dalam pasal 1 ayat 2 No. 12 
th 1998 tentang perusahaan p1e:rseroan adalah perseroan terbatas sebagaimana dimaksud dalam 
pasal 1 angka 1 ketentuan umum UU No. 1 Th 1995 tentang perseroan terbatas (UU No.18 Th 
1995) tentang pasar modal pasal 1 angka 20 perseroan terbatas yang selanjutnya disebut perseroan­
perseroan adalah perusahaan hukum yang didirikan berdasarkan perjanjian, melakukan kegiatan 
perusahaan dengan modal dasar yang seluruhnya terbagi dalam saham, dan memenuhi pemerintah 
yang ditetapkan dalam UU B UN1N ketentuan umum pasal 1 angka 2 perusahaan perseroan, yang 
selanjutnya disebut persero adalah BUMN yang ber perseroan terbatas yang modal modalnya 
terbagi dalam saham yang selumhnya paling sedikit 51% (lima puluh satu persen) sahamnya 
dimiliki oleh negara Republik Indonesia yang tujuan utamanya mengejar keuntungan. 

14 pasal.24(1)&(2)UUNo 1 Tahun 1995. 
( 1) I\..1odal dasar perseroan terdiri at as seluruh nilai nominal saham 
(2) Saham sebagai dimaksud dalam ayat (1) dapat dikeluarkan atas nama dia atau atas tunjuk 
saham atas nama adalah saham yang mencantumkan nama pemegang pemiliknya. Saham atas 
tunjuk adalah saham yang tidak dicantumkan nama pemegang atas pemiliknya. 
Pasal 29 (1) pada prinsipnya, pengeluaran saham adalah suatu upaya pengumpulan modal, maka 
kewajiban penyetoran atas saham seharusnya dibebankan kepada pihak lain. Demi kepastian pasal 
ini menentukan bahwa perseroan tidak boh!h mengeluarkan saham untuk dimiliki sendiri. 

15 Pasal I ayat I 7 UU No. I 8 Th 1995 
16 Panji Anoraga, Pengantar Pasar Modal Cetakan ke empat, April 2003 h.4 
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membeli saham yang dita\varkan pada harga perdana yang sudah ditetapkan. 

Harga perdana ini rnerupakan harga kesepakatan antara penjamin Emisi (Lead 

Under Writers) dan c~alon Etniten dengan mempertimbangkan faktor-faktor 

tertentu. Seperti pen11intaan masyarakat pemodal, kebutuhan emiten pesaing 

dalam lndustri yang san1a dan lain-lain. Penjualan saham persero kepada pihak 

lain adalah prinsipnya korporasi yang perlu diterapkan dan dilaksanakan untuk 

kepentingan perusahaan 17 de1ni tercapainya maksud dan tuj uan perseroan a tau 

perusahaan. Prinsip korporasi yang sehat adalah adanya keseimbangan 

hubungan antara organ perseroan shareholders dan stake holders, pembagian 

tugas, kewenangan dan tanggung jawab yang jelas diantara organ perseroan 

sesuai struktur perseroan, n1ekanisme kerja, RUPS yang sesuai dengan UU PT 

dan AD PT, pengurus perseroan yang mengimp1ernentasikan GCG 

berdasarkan pnns1 p Tran.\parancy, J1'airness, Accountahility dan 

Responsibility yang merupakan suatu proses berkesinambungan. 

Dalam rangka petnbahasan tentang konsep privatisasi maka sebelum 

membahas lebih jauh tentang privatisasi perlunya dipahami bahwa privatisasi 

dapat didefinisikan petnerintah sebagai share holders tnetnpunyai peranan 

yang besar dalam mengatur pentsahaan negara untuk mengatasi perekonom ian 

dan pembentukan kepentingan (Interest) dalam penyediaan pelayanan publik 

da1am menjalankan pasar beba~; dan sektor (Hanke, 1987) maka pemerintah 

17 Perusahaan adalah bentuk badan usaha yang didirikan oleh para pelaku usaha untuk mencari 
keuntungan dalam penu1isan ini penulis menggunakan istilah perusahaan atau perseroan secara 
silih berganti mengikuti alur pembahasan yang pada suatu saat lebih baik digunakan perkataan 
perusahaan namun disaat lain, lebih baik menggunakan istilah , karena firm perseroan komanditer 
persero juga termasuk da1am ruang lingkup perusahaan Wilamana h.35 
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mengenal pasar bebas dan n1eredefinisi kembali beban tanggung jawab 

pemerintah dalam menyediakan infrastruktur publik kepada swasta dengan 

cara divestasi atau menj ual sahan1 perusahaan negara untuk tujuan politik dan 

efisiensi. Dalan1 hal ini perlu dipahatni bahwa, konsep privatisasi 

menggunakan konsep perusahaan yang tidak lain menggunakan prinsi p 

korporasi. Prinsip korporasi yang sehat harus dapat meningkatkan nilai saham 

dalam jangka pm~jang untuk kepentingan perusahaan perseroan mencapai 

maksud dan tujuannya yaitu menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham 

yang tidak mengabaikan kepentingan stake holders 18 Kepentingan stake 

holders dan share holders i ni tidak bisa lepas dengan pemahaman konsep 

Good Corporate Governance (GCG). Menurut Keputusan Menteri Negara I 

Kepala Badan Penanmnan Modal dan Petnbinaan Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) GCG adalah prinsip korporasi yang sehat, yang per1u diterapkan 

dalam perekonomian perusahaan, yang dilaksanakan semata-mata demi 

menjaga kepentingan perusahaan dalam rangka mencapai maksud dan tuj uan 

perusahaan 19
. Da1am membahas konsep GCG ha1 1ni tidak lepas dari 

Corporate Governance (CG) pengurus perseroan dapat lebih memahatYti 

konsep GCG sehingga GCG dapat diterima dan dilaksanakan secara konsisten 

dan konsekuen. 

Menurut pedoman yang dikeluarkan oleh Organisation t'conomic 

Corperation [)evelopmenl (OECJJ) : CG rnengarah kepada hubungan antara 

18 Wilmarta, op cit h.36 
19 Pasal 2 Kepmen I Kep :Meneg BUMN No. Kep 23 I M-PM Pasum I 2000 tentang 

pengembangan Praktek GCG dalam persroan (Persero) 
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semua pihak yang menentukan arah dan per.fonnance suatu perusahaan yang 

dipegang saham, manajemen dan board of directors 20
. 

CG adalah istilah yang relatif baru dipergunakan untuk suatu konsep 

latna yaitu kewajiban fidusiasi dari mereka yang mengontrol perusahaan, 

untuk bertindak bagi kepentingan seluruh pernegang saham termasuk 

pemegang saham rninoritas21 CG berkaitan dengan pengambilan keputusan 

efektif yang bersurnber pada etika bisnis, budaya perusahaan, etika, nilai, 

sistem, proses bisnis, kebijakan dan struktur organisasi yang bertujuan untuk 

mendorong dan mendukung pengen1bangan perusahaan, pengelolaan sumber 

daya dan risiko secara lebih efesien serta efektif ~ pertanggung jawaban, 

perusahaan kepada pemegang saharn dan stake holders 1ainnya22 

Menurut Sutan Remy Syahdeini CG adalah suatu konsep yang 

menyangkut struktur perseroan, pembagian tugas, pembagian wewenang, dan 

pembagian beban tanggung jawab dari masing-masing unsur yang membentuk 

struktur perseroan dan 1mekanisn1e yang harus ditempuh oleh masing·-masing 

unsur dari struktur pt!rseroan tersebut, mulai dari RUPS, Direktur, Komisaris , 

juga mengatur hubungan antara unsur-unsur dari struktur perseroan dengan 

unsur-unsur diluar perseroan, yang pada hakekatnya rnerupakan stake holder 

dari perseroan yaitu negara yang sangat berkepentingan masyarakat luas,. 

yang meliputi para inv~estor publik dari perseroan itu (dalam hal perseroan 

merupakan perusahaan publik) calon investor, kreditor dan calon kreditor 

20 Henvidayatmo, "Program BAPEPAM dalam Penegakan CG", makalah Program Magister 
Ilmu Hukum Pasca Sarjana UGM Y ogjakarta, 2000, h.l 

21 Ibid h.36,3 7 
22 Wilamarta , .2J!£i! h.43 
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perusahaan23 Aspek-aspek Corporate Governance yang perlu dikaji secara 

mendalam adalah kesei1nbangan hubungan antara organ perseroan dan hal-hal 

yang ada hubungannya dengan struktur perseroan serta mekanisme kerja dari 

organ-organ perseroan tersebut, tanggung jawab perseroan sebagai pelaku 

usaha kepada stake holders, berkaitan dengan hubungan yang mengatur stake 

holders tersebut penting karena keberhasilan GCG adalah berfungsinya 

organ-organ perseroan secara efektif, berfungsinya sistem yang mengatur 

hubungan struktural antara ket1lga organ perseroan, share holders dan stake 

holders yang mendalain pelaksanaanya hams didukung ketiga organ perseroan 

terbatas tersebut. 

Corporate (1ove.rnance yang baik hanya dapat tercipta apabila terjadi 

keseimbangan kepentingan anta.ra semua pihak yang berkepentingan (stake 

holders) dengan perusa.haan untuk mencapai tujuan perusahaan24 termasuk 

perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas yang dapat 

mempengaruhi eksistensi GCG Pengaturan hubungan yang harus seimbang 

dan harmonis antara pihak-pihak yang berperan dalam perseroan merupakan 

salah satu usaha sist•etn GCG untuk melindungi kepentingan sel uruh 

pemegang saham tennasuk pemegang saham minoritas. 

23 Sutan Remy Syahdeini," Kehehasan herkontrak dan perlindungan yang seimhang hagi 
para pihak da/am perjanjian kredit bank di Indonesia ,"Disertasi Jakarta, Fakultas Hukum 
Pro~ram Pasca Sarjana Doktor Ilrnu Hukum Universitas Indonesia. 1993, h.83 

4 Akhmad Sjakhroza, "Bagaimana mcmgukur kinerja terciptanya GCG, " Usahawan , jakarta 
: No. 10 Th XXIX', Oktober 2000, h.23 
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2.2 PRINSIP-PRINSIP PltiV ATISASI BUMN MENURUT GCG 

Privatisasi mengandung sejurnlah prinsip dalam relasi yang dibangun 

diantara pemerintah sektor swasta dan pub1ik. Menurut James Caroll, 

setidaknya 4 prinsip uta1ma 25 dalam prinsip-prinsip privatisasi yaitu : 

1. Penentuan peran pe:merintah sebagai fasilitator bahkan penyedia barang 

danjasa. 

2. Pengalihan tuntutan (pasar) kepada sektor swasta 

3. Pemisahan kelompok-kelornpok (usaha) dan koalisi yang boros dan 

melemahkan koalisi. 

4. Penciptaan koalisi sektor swasta yang mencerminkan kondisi pengeluaran 

publik. 

Perkembangan ekonomi globa.l ditandai dengan menguatnya fenotnena 

privatisasi pemerintah yang menguasai dan mengelola perusahaan-perusahaan 

tertentu dituntut untuk menyesuaikan diri dengan kondisi Intemasional yang 

semakin kompetitif dan konlp1eks. David Osborne dan Fed Goeblcr 

menerangkan sepuluh prinsip atau pokok-pokok pikiran tentang peran 

pemerintah yang bisa membawa petnbangunan nasional menuju persaingan 

global. Prinsip-prinsip tersebut adalah sebagai berikut :26 

I. Pemerintahan katalis : mengarahkan ketimbang mengayuh 

2. Pemerintahan n1ilik masyaraka.t: tnemberi kewenangan ketimbang melayani 

25 Dikutip dari Chang HUN, loc.cit h.187-188 
26 Lihat david OsBorne & Ted Goefter, mewirausahakan birokrasi ; reinvetarisaiGoverment 

mentraniformasisemangat wira usaha kedalam sektor publik, tet:jemahan Abdul Rosyid, Jakarta 
PustakaBonama Pressindo, 2000, hal 29··31 ~ Rindu Sridadi, Restrukturisasi, Prr~fitisasi& 
Privatisasi BUMN sebagai antisipasi &dam persaingan global, Tl:::;is S2 Ul, Jaklarta, 200 l, li. !5-
17. 
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3. Pemerintahan yang kompetitif : rrwnyuntikan persaingan dalam pelayanan 

4. Pemerintahan yang digerakkan oleh masyarakat: mengubah organisasi yang 

didorong oleh peraturan 

5. Pemerintahan yang berorientasi basil : membiayai hasil bukan masukan 

6. Pemerintahan berorientasi pelanggan : memenuhi kebutuhan pelanggan 

bukan birokrasi 

7. Pemerintahan wira usaha : menghasilkan ketimbang membelanjakan 

8. Pemerintahan Antisipatif: mencegah dari pada tnengobati 

9. Pemerintahan desentralisasi : dari Hierarki menuju partisipasi dan kerja tim 

10. Pemerintahan berorientasi pasar : mendongkrak perubahan lewat pasar 

Menurut UU RI No. 19 Tahun. 2003 pasal 75 yaitu privatisasi 

dilakukan bertujuan memperhatikan posisi prinsip-prinsip transparansi, 

kemandirian, akuntabilitas, pertanggung jawaban, dan kewajaraan yang 

maksudnya adalah pelaksanaan privatisasi dilakukan secara transparan, baik 

dalam proses penyiapannya maupun dalam pelaksanaannya proses privatisasi 

dilaksanakan dengan berpedoman pada prosedur privatisasi yang telah 

ditetapkan tanpa ada intervensi dari pihak lain diluar mekanisme korporasi 

serta ketentuan pentndang-undangan yang berlaku. 

Proses privatisasi juga dilakukan dengan berkonsultasi secara intensif 

dengan pihak -pihak tt~rkait sehingga proses dan pelaksanaannya dapat 

dipertanggung jawabkan kepada masyarakat. 

Sebagai pedornan Corporate Governance di Indonesia dipakai sebagai 

prinsip yaitu : 
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1. Prinsip Norma I Penelitian: pedoman GCG Maret 2001 

2. Prinsip Utama : a. - Transparansi BUMN yang diatur dalam PP. No. 24 

Tahun 1998 Jo. PP. No. 64 th. 1994. 

- Akuntabilitas BUMN : yang diatur dalam PP No. 12 

Tahun 1998 serta pembentukan komite sudut Kep. 

Menteri No. 133 th. 1999 

b. Keadilan 

c. Pertanggung jawaban 

3. Prinsip kata- kata kunci : berfungsi organ perusahaan RUPS~ Direksi, dan 

Komi saris secara e:fektif dan efisien. 

4. Prinsip Tugas Kontite Nasional : 

Keputusan Menteri koordinasi untuk bidang ekonomi, keuangan dan 

industri No. K'ep. 1 0/MEKUIN/08/1994 tgl. 19/8/1999. Dengan tugas 

menformulasika.n dan men~komendasikan kebijakan nasional mengenai 

GCG yang meneakup : 

a. Peraturan GCG yang akan digunakan sebagai pedoman bagi dunia 

usaha di Indonesia. 

b. Spesifikasi-spt::sifikasi untuk memperbaiki peraturan perundang­

undangan sejalan dengan pelaksanaan peraturan GCG yang 

disebutkan diatas. 

c. Struktur Institusional, baik secara tetap atau ad Hoc dan struktur 

sementara dalarr1 n1endukung pelaksanaan peraturan tersebut diatas. 
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5. Pinsip bentuk peraturan 

Mengenai pada pe:raturan-peraturan mengenat GCG di Malaysia dan 

Singapura 

6. Pendekatan peraturan : terutmna mengacu pada peraturan-peraturan 

mengenai corporate governance dli Malaysia dan Singapura 

7. Pembagian peraturan: a. Pemegang saham 

b. Dewan komisaris 

c. Direksi 

d. Sistem Audit 

e. Sekretaris perusahaan 

f. Stake holders (pihak yang berkepentingan) 

g. Keterbukaan 

h. Kerahasiaan 

i. Informasi orang dalam 

j. Etika berusaha dan anti korups 

k. Donasi 

8. Prinsip tanggung Jawab Direksi : 

a. Mengelola perseroan 

b. Mempertanggung ja,vabkan pelaksanaan tugasnya kepada pemegang 

saham melalui RUPS 

c. Mengumumkan jasa profesional yang mandiri sebagai penasihat untuk 

membantu pelaksanaan tugasnya sesuai prosedur yang telah 

ditetapkan 
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d. Memastikan agar perseroan 1nelaksanakan tanggung jawab sosialnya 

e. Memperhatikan kepentingan berbagai pihak yang berkepentingan 

(stake holders) 

9. Prinsip para Direktur Independent 

Tergantung sifat khusus dari perseroaan paling sedikit 20o/o dari jwnlah 

anggota Direksi harus berasal dari kalangan luar perseroan serta bebas dari 

pengaruh anggota direksi lain serta pemegang saharn pengendali 

10. Prinsip pemisahan CEO dari ketua: tidak. diatur 

11. Prinsi p pendekatan 

Pendekatan seimbang yang tidak disebutkan secara eksplisit hampir secara 

irnplisit dalarn ketentuan GCG 

Adapun kelemahan dan keuntungan dari pelaksanaan privatisasi bi1a 

mengimplementasikan GCG yaitu kelemahannya: 

1) Negara akan mengakhiri pelayanan yang kurang bermanfaat, 

2) Persepsi dan Ekspektasi terhadap pernerintah loka1 juga akan 

berubah, 

3) Kemampuan dari lokal state untuk mengintervensi lokal ekonomi 

akan berkurang, 

4) Terjadi fragmentasi dari tanggungjawab lembaga terhadap jasa. 

Sedangkan keuntungan yaitu menurunkan tingkat tarif yang perlu dibayar 

oleh pembayar pajak untuk 1nenjaga kelangsungan pelayanan perusahaan 

bentuk milik negara menjadi baik dan sehat. 
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Prinsip-prinsip privati~~asi BUMN yang diitnplementasikan pada 

perseroan ( dijadikan petnbahasan dalan1 penelitian ini) berasal dari UU No. 19 

th. 2003 yang terdapat dalam pasal 75 ada lima prinsip dari privatisasi yaitu : 

Transparansi, kemandirian, akuntabilitas, pertanggung jawaban dan 

kewajaran. 

Prinsip transparansi n1engandung unsur keterbukaan yang harus 

diterapkan dalam pelaksanaan privatisasi baik dalam proses penyiapan 

maupun dalam pelaksanaannya, yang berkaitan dengan kepentingan publik 

atau pemegang sahatn. Proses privatisasi dilaksanakan dengan berped01nan 

pada prosedur privatisasi yang telah ditetapkan tanpa ada intervensi dari pihak 

lain diluar mekanisme korporasi serta ketentuan perundang-undangan yang 

berlaku, proses privatisasi juga dilakukan dengan berkonsultasi secara intensif 

dengan pihak-pihak terkait sehingga proses dan pelaksanaannya dapat 

dipertanggung jawabkan kepada masyarakat. Transparansi dalam privatisasi 

adalah ~j ud pengelolaan perusahaan secara terbuka dan pengungkapan fakta 

yang akurat serta tepat waktu kepada stake holder. Prinsip transparansi 

mengakui, bah\va investor dan pemegang saham membutuhkan informasi 

mengenat kinerja :suatu perseroan basil keuangan dan operasionalnya 

Transparansi bertujuan mengungkapkan keadaan perusahaan baik kedalam 

maupun keluar seperti trans:paransi informasi kepada karyawan akan 

menciptakan suasana kerja yang kondusif. Namun transparansi informasi 

keluar juga harus dibatasi agar rahasia perusahaan tidak semua terungkap yang 

dapat mengakibatkan kerugian pada perusahaan.Transparansi informasi yang 
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menyangkut soal keuangan perusahaan dapat tnenciptakan kesinambungan 

dan hubungan yang harmonis diantara para pemegang saham sehingga tidak 

menimbulkan kecurigaan yang dapat menghambat bahkan menghancurkan 

perseroan. 

Untuk menjamin adanya transparans dalam perseroan ada beberapa hal 

yang mewajibkan perusahaan untuk mengungkapkan transaksi penting, 

keterbukaan mengenai kepemilikan saham oleh direksi atau komisaris. 

Ketentuan yang melarang perseroan mengadakan transaksi tertentu yang 

mempunyai benturan kepentingan. Kt~tentuan mengenai pemberian persetuj uan 

atau pembentukan kontrak penjualan atau pembelian yang setujuan atau 

pembatalan kontrak keharusan penandatanganan kontrak untuk penjarr1inan 

utang yang melebihi jumlah tertentu serta ketentuan petnberian persetujuan 

kredit yang melebihi batas tertentu dari nilai aktiva tahun buku terakhir. 

Dalam hal transparansi pernerintah telah mengeluarkan peraturan 

tentang: 

a. Transparansi BUW~ (diatur PP No. 1998 .To. Pp No. 64Th. 1994) 

b. Akuntabilitas BUMJ\J (diatur dalam PP. No. 12Th, 1998) 

c. Pembentukan Komite Audit (Kep Men PerdagNo. 133 th. 1994) 

Prinsip keadilan (fairness) merupakan prinsip perilaku yang adil bagi 

seluruh pemegang saham, secara urnum GCG menjamin perlakuan yang adil 

dan perlindungan hukun1 bag11 pen1egang saham minoritas secara khusus 

dalam privatisasi kurangnya perlakukan adil terhadap pemegang saham 

minoritas. 
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Prinsip keadilan dalaJn GCG mengandung dua hal yang terpisah. 

Pertama adalah keadilan dalam rangka pengelolaan perusahaan yang 

hams melindungi hak-hak · pemegang saham pengelolaan perusahaan yang 

hams dapat memastikan perlakuan yang sama bagi para pemegang saham 

minoritas dan pemegang sa ham Asing. J adi pelaku usaha a tau perseroan di 

Indonesia hams giat berbenah diri, instropeksi dan mengimplementasikan 

GCG yang merupakan prasyarat untuk membangun kembali atau memperbaiki 

kinerja perusahaannya dengan demikian keadilan yang dimaksud menyangkut 

perlakuan yang adil bagi para pemegang sa.ham. Untuk menanam modalnya 

dalam persero sehingga modal tersebut dapat digunakan dan dipertahankan 

melalui sistem yang ntemungkinkan modal tersebut tersedia pada saat 

diperlukan. 

Kedua semua pemegang saham harus mempunyai kesempatan untuk 

memperoleh ganti rugi bila halk-haknya dilanggar. Hal ini sangat membantu 

pemegang saham minoritas memanfaatkan hal-hal yang dimilikinya, 

mencegah tindakan perbuatan melanggar hukum yang dilakukan oleh 

pemegang saham 1nayoritas seperti penggunaan aset yang tidak sesuai dengan 

maksud dan tujuan perusahaan atau segala transaksi yang dilakukan oleh 

pemegang saham mayoritas tanpa persetujuan pemegang saham minoritas. 

Prinsip Akuntabilitas m.erupakan suatu perwujudan kewajiban untuk 

mempertanggung jawabkan keberhasilan atau kegagalan pelaksanaan visi dan 

misi perseroan, untuk mencapa:i tujuan-tujuan dan sasaran-sasaran yang telah 

ditetapkan. Akuntabilitas merupakan pertanggung jawaban secara preriodik 
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dari pengurus perseroan dalatn prinsip Akuntabilitas terhadap ke\vajiban untuk 

mewajibkan dan melaporkan segala tindak-tanduk dan kegiatan perusahaan 

dibidang administrasi keuangan dari pengurus perseroan, berarti pengurus 

perseroan harus mepunyai tanggung jawab terhadap perseroan dan pihak lain 

yang terkait sekalipun dalam peraturan perundang-undangan di Indonesia. 

Masih perlu diadakan perubahan ketentuan yang lebih jelas dan tegas 

mengenai hubungan yang seirrtbang antara pemegang saharn dan penguius 

perseroan. Sebagai tindak lanjut dari prinsip Akuntabilitas dalam perseroan 

maka pemerintah Indonesia telah 1nengeluarkan Instruksi Presiden kepada 

para Menteri dan Staf pembantunya, untuk melaksanakan akuntabilitas kinetja 

di Instansi pemerintah, sebagai wujud pertanggung jawaban Instansi 

pemerintah dalam mencapai misi dan tujuan organisasi (Inpres RI. No. 74th. 

1999 tgl 15 J uni 1994 tentang Akuntabilitas Kinerja Instansi Pemerintah) 

Prinsip responsibilitas mencakup hal-hal yang terkait dengan 

pemenuhan kewajiban sosial perusahaan sebagai bagian dari masyarakat 

perusahaan dalam n1ernenuhi pe:rtanggung jawaban kepada para share holders 

dan stake holder harus sesuai dengan hukum dan perundang-undangan yang 

berlaku. Secara singkat, perusahaan harus menjunjung tinggi supremasi 

hukum atau rule of law antara lain hams mengikuti peraturan perpajakan, 

peraturan ketenagakerjaan dan keselamatan kerja, peraturan kesehatan, 

peraturan lingkungan hidup, peraturan perlindungan konsumen dan 

larangan praktek monopoli serta persaingan usaha tidak sehat 

(KEPMEN BUMN I Badan Pem_binaan BUMN hal 35). Responsibilitas harus 
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mengandung prinsip yang mencerminkan kine~ja pengelolaan perubahan yang 

baik harus mengakui .r..·take holders dan tnendorong kerjasama yang aktif 

antara perusahaan dengan stake holders untuk menciptakan kemakmuran, 

harus menciptakan kesempatan ketja yang didukung oleh kesehatan finansial, 

harus ada kerjasan1a antara p~erusahaan dengan stake holders yang sangat 

membantu kinetja p<:~nusahaan dan tindakan perusahaan yang bertanggung 

jawab secara sosial. "Secara prinsip membuka prinsip privatisasi menurut 

GCG maka penulis s'ecara sekilas juga menyampaikan prinsip-prinsip pihak 

GCG secara Internasional, sebagai input tambahan. Prinsip-prinsip 

Intemasional tentang CG adalah sebagai berikut: 

1. Hak -hak para pern1egang saham 

Pemegang sahan1 harus diberi informasi mengenai perusahaan dengan 

benar dan tepat pada waktu:nya, agar dalrun pengambilan keputusan dapat 

berperan serta 111e:ngenai perubahan-perubahan yang mendasar atas 

perusahaan dan turwt memperoleh bagian dari keuntungan perusahaan. 

2. Perlakuan yang sama terhadap para pemegang saham 

Perlakuan tersebut t<:~rutarr1a kepada pemegang saham n1inoritas dan 

pemegang saham asing. Dengan n1enerapkan keterbukaan informasi yang 

penting dan melarang pembagian untuk pihak sendiri serta perdagangan 

sahatn oleh orang dala1n. 

3. Peranan pemegang saham harus d:iakui 

Peranan tersebut harus ditetapkan oleh hukum demikian juga kerjasama 

yang aktif antar perusahaan serta para petnegang kepentingan diperl ukan 
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dalam menciptakan kekayaan, laporan kex:ja, dan perusahaan yang sehat 

dari aspek keuangan. 

4. Pengungkapan yang akurat dan tepat waktu 

Pengungkapan tersebut me:liputi transparansi n1engenai semua hal yang 

penting bagi kinerja perusahaan, kepemilikan serta para pemegang 

kepentingan 

5. Pertanggung jawaban yang haru:s dipikul oleh pengurus karena kelalaian 

dalam manajeman pengawasan manajemen serta pertanggung jawaban 

kepada perusahaan dan para pemegang saham (FCGI, Corporate 

Governance, catatan rr1engenai tata kelola perusahaan )27 

FCGI berpendapat, bahvra perusahaan-perusahaan Indonesia harus 

bertanggung jawab tnengitnplementasikan GCG, harus memperhatikan 

standarisasi yang telah disepakati ditingkat Internasional. Tanggung jawab 

tersebut bukan saja bagi perusahaan yang telah terdaftar di bursa sahmn 

atau perusahaan-perusahaan be:sar yang mempunyai tanggung ja\vab 

tersebut akan tetapi setiap pe1usahaan di Indonesia harus menyadari betapa 

pentingnya suatu sistem CG yang baik berupa kepentingan-kepentingan 

para petnegang saham, penyandang dana, karyawan dan pada akhirnya 

bagi perusahaan itu sendiri. Perusahaan-perusahaan di Indonesia sama 

seperti di negara-negara lain harus mengantisipasi pemberlakuan peraturan 

perundang-undangan yang telah ada, peraturan perundang-undangan yang 

27 Wilamarta, opcit h.3 



31 

baru, serta tnenyadari pengawasan dari masyarakat yang semakin tajatn 

terhadap tindakan perusahaan-perusahaan terse but . 28 

2.3 URGENSI PENERAP AN PRINSIP GCG DALAM PRIV A TISASI 

BUMN 

Privatisasi BUMN adalah perubahan kepemilikan perusahaan negara 

menjadi milik swasta,29 untuk tneningkatkan kinerja dan nilai tambah 

perusahaan dan meningkatkan peran serta masyarakat. 30 Perubahan BUMN 

menjadi Persero adalah perusahaan perseroan sebagaimana dimaksud dalatn 

pasal 1 angka 2 Peraturan Pernerintah No. 12 Th 1998 tentang perusahaan 

perseroan31 Menurut pasal 1 angka 2 tentang UU No.l9 Th 2003 Perusahaan 

perseroan yang selanjutnya disebut persero, adalah BUMN yang berbentuk 

perseroan terbatas yang paling sedikitnya 51% (lima puluh satu persen) 

sahamnya dimiliki oleh Negara Re:publik Indonesia yang tujuan utamanya 

mengejar persero memberikan kontribusi besar kepada pertumbuhan dan 

perkembangan ekonomi yang akan rnengarah kepada perbaikan standar hidup 

dan turunnya angka kemiskinan. CG berkaitan dengan pennasalahan yang 

timbul dari perusahaan antara pemilik perusahaan dan pengawas jalannya 

perusahaan. CG n1emusatkan p~erhatian pada kebijaksanaan Direksi, Isu yang 

berkembang dari Komite Audit dan laporan dari pengurus perseroan kepada 

28 Wilamarta, opcit h.l2 
29 Indra Bastian, "Privatisasi di Indonesia teori dan Implementasi, "Salemba Empat, Jakarta, 

Mei 2002; h.22 
30 Pasal 74 ayat (2) UU R.I No. 14Th 2003 tentang Bada.n Usaha Milik Negara. 
31 Pasal I menurut C Keputusan Menteri Negara I Kepala Badan Penanaman Modal dan 

Pembinaan BUMN No. Kep 23., /M-PM PBUMN/2000. 
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petnilik saham serta penga\vasan manajemen yang dilakukan oleh kon1isaris. 

Pada saat pemilikan perseroan dipisahkan dari pengelolaannya, maka 

diperlukan sistetn yang dapat menjadi penegak dalan1 segala pemtasalahan 

yaitu Corporate Governance. CG dapat n1emberikan keyakinan kepercayaan 

bagi investor bahvva pengurus perseroan dapat rnernberinya keuntungan serta 

tidak akan mencuri modalnya atau tidak akan melakukan kesalahan dalarn 

rnengelola moda1nya dan bagairnana investor dapat mengontrol pengurus 

persero. Buruknya CG dalan1 privatisasi BUMN rnerupakan salah satu 

penyebab terjadinya perubahan dala1n kebijakan mengenai pernbagian dividen 

nya dalarn upaya untuk meningkatkan nilai sahmnnya dan tingkat 

ketnenarikan investasi terhadap saharnnya. Dalarn upaya rnetnperbaiki 

perubahan dalarn kehijakan, pe:rekonornian Indonesia, sebenamya masih ada 

peluang bagi industri untuk segera me1nperbaiki CG yang dimiliki terendah di 

Asia. Krisis ekonmnn yang tet:iadi di Indonesia tidak dapat dilepaskan dari 

lemahnya implementasi CG, yang dapat mengancam keinginan rnasuknya 

investor asing.32 Ol~eh karena itu, tidaklah mengherankan hila korupsi di 

Indonesia menimbulkan dampak negatif dibidang ekonomi khususnya dalam 

dunia usaha yang mernanfaatkan perseroan terbatas sebagai media usahanya. 

Penguasa yang tidak ma.u tndaksanakan Good Governance (GG) itu 

menyalahgunakan ke~renangan, menjalin kerja sama dengan pengusaha yang 

jahat mengakibatkan ktehancun:tn dunia usaha, yang secara tidak langsung 

mengakibatkan perusahaan krisis ekonomi di Indonesia. J adi tidaklah 

32 I Ketut marjana "CG dr;m Privaiisasi" jurnal Reformasi Utama Volume 9 momor 2, 
Oktober-Desember 2000, h.33 
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tnengherankan bila ada beberapa kalangan yang menyatakan, bah\va 

hancumya dunia usaha Indonesia karena adanya kolaborasi antara pengusaha 

dan penguasa KKJ\f rnerupakan penyebab utatna yang harus bertangung j awab 

atas ambruknya perekonom~ian Indonesia. Menurut Wilamarta GG 

mengandung dua pengertian ya1itu : 

1) Menjunjung tinggi keinginan atau kehendak rakyat (termasuk pemegang 

saham minoritas clallam PT.yang secara umum adalah pengusaha golongan 

ekonomi lemah) dan nilai-nilai yang dapat meningkatkan kemampuan 

rakyat dalam pencapaian tujuan (nasional) ke n1andirian, pembangunan 

berkelanjutan dan keadilan sosial. 

2) Aspek-aspek fungsional petnerintah yang efektif dan efesien da1am 

pelaksanaan tugasnya untuk mencapai tujuan perseroan ( hal 50, 51, 

Wilamarta). 

Berdasarkan persoalan yang dihadapi, tampaknya langkah yang 

diperlukan agar dapat keluar dari krisis ekonomi tersebut adalah bersatunya 

pengambilan kebij akan publik dan pelaku usaha. 

Menurut Bernd Walternan, Isu utama CG eli Indonesia bukanlah 

akuntabilitas manajetnen kepada board, tnelainkan hak para pemegf.tng 

(pemilik) saham minoritas 33 hal ini rnemba\va implikasi yang mendalam bagi 

pelaksanaan GCG di Indonesia karena tidak berfungsinya dunia usaha di 

Indonesia salah satu sebabnya adalah kurang perhatian atau terabaikannya 

kepentingan pemegang saham minoritas. Selain hal-hal tersebut GCG 

33 Bernd Walternan "Corporate Governamec di Indonesia" Bisnis Indonesia 18 Febmari 
2001 hal5 
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mempunyai peran yang penting bagi strategi ekonomi di Indonesia sebagai 

negara hukum, saat ini dikategorikan sebagai negara yang sistem hukum dan 

penegakan hukun1nya paling buruk dan penghargaan terhadap hukun1 sangat 

minim. GCG penting, karena GCG dapat memberikan acuan dalam 

pembenahan perseroan yang telah di privatisasi, saat GCO dilaksanakan, arus 

utang dan modal ekuitas berputar dan mengalir kembali secara 

berkesinambungan pada perusahaan serta GCG dapat membantu perseroan 

menarik investor atau pelaku usaha domestik maupun intemasional karena 

dalam praktek praktek kegiatan uasaha perseroan, sering kal i tim bul 

ketidakseimbangan hubungan antara organ perseroan dimana adanya dominasi 

dari pemegang saham mayoritas dalatn keputusan RUPS yang menimbulkan 

kerugian pada perseroan maupun pemegang saham minoritas. Gagal nya 

perseroan mendapat keuntungan atau tidak tercapainya mekanisme dan tujuan 

perseroan merupakan kurang tanggapnya direksi dan komisaris perseroan : 

kurangnya pengertian serta memaksimalkan nilai pemegang saham 

(Stockholders Value) tanpa adanya CG yang baik, komisaris dan direksi yang 

merasa puas dengan basil yang dicapae4 sebenamya tidak metnpunyai 

integritas yang tinggi untuk mc:mingkatkan kinerja dan memaksimalkan nilai 

perusahaan. 

Hancumya dunia perbankan sebagai salah satu sumber ptnJaman 

modal atau keuangan dari dunia usaha mengakibatkan krisis kepercayaan pada 

34 Anansan "Corporate Goven1ance Jadi daya saing kompetisi Global", Bisnis Indonesia 11 
April 2002 hal 24 berdasrkan hasil konferensi International Corporate Governance In Asia, 
menyatakan bahwa masalah mendasar dari masalah Corporate Governance adalah soal integritas 
dari para pengelola perusahaan dalam bekerja 
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seluruh financial, institution akhirnya 1nenjalar menjadi krisis kepercayaan 

pada seluruh sektor perdagangan sampai kepada pemerintahan. Hal tersebut 

selain mempersulit hubungan usaha antar pelaku usaha, juga berakibat pada 

krisis kepercayaan antar orang perseorangan yang n1enjalankan perseroan. 

Lemahnya konsep CG dan tidak c:fektifnya pelaksanaan CG menimbulkan 

masalah besar yang potensial terhadap perseroan privatisasi maupun 

masyarakat secara keseluruhan. Akibat tidak dilaksanakan GCG didunia 

perbankan terjadi pelanggaran terhadap batas maksimum pemberian kredit 

(BMPK) sehingga perbankan terpuruk dan berakibat negatif terhadap 

perkembangan sektor riil. Demikian pula disektor BUMN yang telah 

diprivatisasi, tidak dilaksanakan GCG dan keterlibatan pejabat negara atau 

birokrasi dalam manajemen telah rnenyebabkan kinerja BUMN yang 

diprivatisasi tidak berkembang, bahkan sering di identikkan sebagai unit usaha 

yang tidak efesien. Menurut Sunarsip ahli Kementerian BUMN bah\va jumlah 

BUMN dengan kepemilikan atas 51 o/o mencapai 158 perusahaan yang terdiri 

dari 131 persero, 13 perum dan sisanya perjan. Sementara BUMN dengan 

kepemilikan dibav.rahnya mencapai 21 Perusahaan yang mengalami rugi 

hingga tahun 2003 mlen,~apai 4 7 perusahaan yang merugi dan meraih laba tapi 

masih mengalami akwnulasi kerugian tinggi hingga 2004 tingkat profitabilitas 

yang masih rendah dari jumlah tersebut temyata kontribusi BUMN kepada 

Anggaran pendapatan Belanja Negara (APBN) relatif kecil, tingkat return 

yang dihasilkan masih dibawah Cost of Capital perbankan. Dari sektor 

privatisasi maupun sektor publik berskala raksasa yang dalam kegiatan 
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usahanya tidak melaksanakan CG, mengakibatkan kondisi atau keadaan parah 

menjadi tidak sempun1a, tidak pasti dan meningkatkan biaya institusional 

yang tinggi. Dalam hal ini, stake holders yang heterogen seperti produsen, 

pemasok dan konsumen terlibat dalam persaingan serta berkembang pada 

kelompok kepentingan lain yang tnenciptakan struktur pasar pluralistik 

dengan kepentingan yang tidak selalu sama atau bahkan bertentangan. Dalam 

kondisi dan keadaan ini yang tercipta bukannya tnasyarakat serba teratur 

(order) tetapi masya:rakat yang serba tidak teratur (chaos) satu dan lain akibat 

CG yang buruk, yang sarat dengan konflik-konflik kepentingan diantara para 

share holders dan stake holders. Selain itu, perseroan privatisasi tak mampu 

bersaing dengan perusahaan s\vasta, terutama dalam rangka menarik investor 

asing untuk menanarnkan modalnya di Indonesia dan untuk mendapa~kan 

pinjaman lunak dari bank-bank asing atau lembaga keuangan lainnya yang 

tentunya dalam jangka panjang merugikan atau setidaknya menghambat 

perkembangan perseroan. 

Prinsip intemasional mengenai Coorporate Govermance mencakup 

hak-hak para pe1negang sahatn yang hams diberi informasi dengan benar dan 

tepat pada waktunya m~engenai perusahaan Persero, dapat ikut berperan serta 

dalam pengambilan keputusan nnengenai perubahan-pentbahan yang mendasar 

atas perusahaan dan turut tnemperoleh bagian keuntungan peru.sahaan, 

perlakuan sama terhadap para pemegang saham terutatna pemegang saham 

minoritas serta melarang pemhagian untuk pihak sendiri dan perdagangan 

saham oleh orang dalam ( insider trading ), peranan pemegang sahan1 harus 
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diakui dan ditetapkan oleh hukurn serta kerjasama yang aktif dalam 

menciptakan perusahaan yang sehat, pengungkapan akurat dan tepat pada 

waktunya mengenai se1mua hal bagi semua hal yang penting bagi kinerja 

perusahaan pemilikan perusahaan serta stake holders, tanggung jawab 

pengurus kepada perusahaan dan para pemegang saham sehingga manfaatnya 

pelaksanaan Corporate Governance yaitu : 

Meningkatkan kinerja perusahaan melalui terciptanya proses pengambi]an 

keputusan yang lebih baik, tneningkatkan pelayanan kepada stake holders. 

Mernpermudah diperolehnya pe:rnbiayaan yang lebih rnurah sehingga 

faktor kepercayaan lebih tinggi akan meningkatkan corporate value. 

Mengembalikan kepercayaan investor tnenanamkan modalnya di 

Indonesia. 

Pemegang sahatn akan meningkatkan kinerja perusahaan sehingga dapat 

membantu penerin1aan bagi APBN terutatna yang telah diprivatisasi. 



BABill 

HAK PEMEGANG SAHA~I MI1~0RITAS PRIV A TISASI BUMN 

PERSERO 

3.1 Perlindungan Hukum Bagi J>emegang Saham melalui Prinsip Fairness 

GCG dan Prinsip Privatisasi 13UMN 

3.1.1 Perlindungan Hukun1 

Pembukaan UUD'~·5 secara eksplisit menegaskan: 

" Untuk membentuk suatu petnerintahan negara Indonesia yang 

melindungi seluruh bangsa [ndonesia dan seluruh tumpah tanah air 

Indonesia dan untuk me:majukan kesejahteraan umum mencerdaskan 

kehidupan bangsa dan ikut melaksanakan ketettiban dunia yang 

berdasarkan kernerdekaan, perdamaian abadi dan keadilan sosial tnaka 

disusunlah kemerdekaan kebangsaan Indonesia itu dalam suatu UUD 

Negara Indonesia yang tt::rbentuk dalam suatu susunan Negara RI yang 

berkedaulatan rakyat .... , '~' 

Konsekuensi dari dicantumkatmya kata "Melindungi " dalam 

UUD 1945, memberikan dasar yang paling kuat bagi negara untuk 

menjalankan tugasnya melindungi segenap bangsa Indonesia, 

1nelindungi warganya dari tindakan-tindakan yang tidak adil, karena 

kekerasan, kt~lahiran temtasuk perbuatan melanggar hukum yang dapat 

merugikan kepentingan anggota masyarakatnya. 
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Oleh karena itu, negara Indonesia yang diwajibkan oleh konstitusi 

untuk melindungi segenap bangsa Indonesia ( sebagaimana terdapat 

dalam konteks urnun1 lJUD 1945), harus konsekuen dan konsisten 

menegakkan dan mengaplikasikan hukum, artinya negara wajib 

melindungi segenap anggota masyarakat, yang didalamnya terdapat 

kepentingan pihak lain yang lernah, terrnasuk pernegang saharn 

minoritas dalam perseroan. 

Dalam rangka tnenjalankan usaha persero, secara umum 

legiti1nasi suatu negara dalam memberikan perlindungan sekurang­

kurangnya harus 1nemiliki empat unsur sebagai landasan untuk 

melakukan perbuatan hukum yaitu sah berdasarkan UU, sah 

berdasarkan hukum, sah berdasarkan tujuan dan sah berdasarkan asas 

diskresi. 

Sumber legitin1asi mendapat pengembangan, karena keabsahan 

negara dilandaskan ol~eh tnoralitas, metode, teknik, mutu dan 

manajemen yang mempunyai standar obyektif. Dalatn implementasinya 

bentuk-bentuk p~~rlindungan hukurn tersebut dapat diwujudkan dalam 

peraturan-pera.turan oleh karena itu, peraturan yang jenjangnya lebih 

rendah tidak bolleh bertentangan dengan peraturan yang jenjangnya 

lebih tinggi dan harus bersumber serta berdasar padanya. Hal ini sesuai 

dengan sistem pemerintahan negara (siste1n konstitusional) yang 

menyebutkan bahwa petnerintah negara berdasarkan sistem konstitusi 

(hukum dasar) dan tidak bersifat absolutisme (kekuasaan yang tidak 
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terbatas)35 maksudnya bahwa negara termasuk pe1nerintah di lembaga-

lembaganya haruts menjtmjung tinggi hukum dalam menjalankan roda 

pemerintahan sebagai prinsip negara hukum tnaka peraturan-peraturan 

yang diberlakukan negara juga tidak boleh menyimpang dari hukum 

yang berlaku dan harus bersumber pada peraturan yang lebih tinggi, 

salah satu jenja.ng diantara peraturan yang berada dibawah UUD 1945 

yang mengatur adalah Ul[JPT. Dalam UUPT terdapat ketentuan tentang 

perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas dimana 

keseluruhan pera.turan te:ntang perlindungan hukum36 bersumber pada 

hukum dasar yaitu UUD 1945. 

Dengan melihat kondisi ekonomi yang merumpa negara 

Indonesia yang memporak-porandakan kehidupan anggota 

masyarakatnya termasuk pemegang saham minoritas dalam persoalan 

perlindungan hukumnya, dalam pelaksanaan privatisasi BUMN tentang 

bekerjasama antar pelaku usaha yang mendirikan persero yang 

didalamnya terdiri dari pemegang saham mayoritas dan pemegang 

sahan1 minoritas sangat relevan untuk diperhatikan dan harus ditangani 

secara seksama. 1Jntuk memulihkan ekonomi, hukum memegang 

peranan yang sangat penting=· karena hanya dengan kesadaran yang 

35 Philipus M. Hadjon, Pengantar Hukum Administrasi Indonesia, cetakan kelima , 
Yo~akarta: Gadjah Mada Universitas PreBs, 1997,h.294 

6 SEMA No 11A/Pemb/0159/77 tertanggal 25 febuari 1977, yaitu sebagai berikut : 1. Inti 
sikap Tindak harus diukur dengan UU & peraturan -peraturan formal yang berlaku 2. Harus 
diukur dengan kepatutan dalam masyarakat yang seharusnya dipatuhi oleh pengusaha , penilai 
faktor ekonomi(dari penyewa dan pemilik) adalah lingkup wewenang kepala daerah sebagai 
pengusaha yang tidak termasuk kompetensi pengadilan untuk menilainya kecuali jika wewenang 
tersebut dilakukan dengan melanggar undang~undang dan peraturan-peraturan atau melewati 
batas-batas kepatutan dalam masyarakatyang hams diperhatikan oleh pengusaha. 
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sangat tinggi dapat tnewujudkan ketertiban dan keadilan. Hanya dengan 

pelaksanaan hulntnl yang konsekuen, kepercayaan terhadap perusahaan 

dari pemerintah dapat untuk kembali, agar privatisasi BUMN 

memerlukan kelhannonisan ketjasama yang diciptakan oleh para 

pemegang sahan1 keseirnbangan kedudukan antara pemegang sahatn 

mayoritas dan pemcegang saham minoritas diperlukan untuk melahirkan 

satu tatanan yang ham1onis. Harmonis diantara pemegang sahatn, 

memegang peranan penting dalatn kegiatan usaha metnajukan 

perseroan. Nmnun kenyataannya dalam perseroan sering ter.iadi 

perselisihan antara pemegang saham mayoritas dan pemegang saham 

minoritas yang dapat men1gikan kepentingan pemegang sahmn 

minoritas. 

Melihat prinsip ekonomi individualis atau laisser faire 37 yang 

berbeda dengan prinsip-prinsip ekonomi Indonesia yang berdasarkan 

kekeluargaan dan keseilrnbangan, maka sesuai dengan ideologi dan 

pandangan hidup bangsa Indonesia yang bertujuan untuk mencapai 

kemakmuran secara merata~ sudah selayaknya negara melindungi 

warganya, terutama kaum yang lemah termasuk pemegang saham 

minoritas dalam persero. 

Jadi saham menjadi obyek masalah yang memerlukan 

perlindungan hukum pernegang saham merupakan hak milik pribadi 

37 Lorens Dagus, Kamus filsajat, Jakarta Gramedia Pustaka Utama, 1996 h. 512 yang 
menyatakan bahwa laissez faire adalah bahasa perancis, yang berarti membiarkan hal-hal 
berlangsung tanpa campur tangan, membiarkan orang-orang mengerjakan, membuat (apa yang 
mereka suaki). 
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dan merupakan benda bergerak (pasal 54ayat ( 1) UU PT) hak milik 

tersebut adalah kekayaan pribadi subyek hukum yang diatur dalam 

hukum sipil (hukun1 perdata), karena timbulnya hak tersebut 

berdasarkan peraturan yang dibuat oleh para subyek hukum. Jadi, para 

subyek hukum berusaha mempertahankan hak milik yang menjadi 

kekayaan itu dengan rnembuat perjanjian (pasal 1 UU PT) atau 

persetujuan untuk rnendapatkan kepastian hukum. 

Dalam rangka perlindungan hukum bagi pemegang saham 

minoritas, persero sebagai badan usaha berbentuk badan hukum yang 

modalnya terdiri atas saham-saham merupakan perkumpulan modal, 

maka dalam UUPT ditetapkan bahwa semua saham yang ditempatkan 

harus disetor penuh, agar persero dalam melaksanakan usahanya 

mampu berfungsi secara penuh, sehat~ berdaya guna dan berhasil guna 

(Penjelasan umum UUPT). 

Sebelum berlakunya undang-undang Perseroan Terbatas 

Pemegang saharn minoritas hampir tidak mempunyai pilihan lain 

kecuali menerirna segala keputusan yang ditetapkan dalam RUPS. Hal 

ini dapat te~jadi karena sekalipun tersedianya upaya hukum dan hak 

yang diberikan oleh undang-undang untuk dipertahankan dipenga.dilan 

akan tetapi kondisi pemegang saham minoritas yang umumnya lemah 

dibidang keuangan, pengetahuan, kemampuan dan ketrampilan, maka 

upaya hukun1 untuk menainta perlindungan hukum melal ui pengadilan 

sulit dan tidak dapat dim~u1faatkan oleh pemegang saham minoritas. 
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Kelemahan pembelaan kepentingan dari pemegang saham 

minoritas tersebut juga d:ipengaruhi oleh pemberlakuan dan pelaksanaan 

hukum (law enforcemenl) yang lemah, menyusu] krisis ekonomi yang 

menjurus pada krisis kepercayaan pada pemerintah, sehingga upaya 

hukutn untuk tnendapatkan keadilan melalui proses hukum 

dipengadilan bagi pe1megang saham minoritas semakin sulit. 

Sebagaimana telah diketahui oleh umum, proses di pengadilan 

memerlukan waktu yang cukup lama dan menghabiskan biaya yang 

cukup besar oleh karena itu tidak mengherankan hila para pencari 

keadilan banyak yang tidak bersedia mengadukan nasibnya ke 

pengadilan. St;!ba.liknya para pihak yang berselisih lebih suka mencari 

solusi perdam:aia.n, seperti melalui mediasi, negosiasi atau konsiliasi, 

agar permasalahannya dapat diselesaikan dengan cepat dan tepat serta 

biaya murah. 

Dalam peraturan perundang-u.ndangan dan ketentuan yang 

melindungi kepentingan pemegang saham minoritas sebelum UUPT 

diundangkan seb•enamya sudah ada pada KUHDagang yang antara lain 

mengatur mengenai hak suara dari pemegang saham, yaitu satu saham 

satu suara (pasal 54 ayat ( 1) KUH Dagan g) kemudian dibatasi suara 

terbanyak yang dapat dikeluarkan oleh pemegang saham dalam 

perseroan terbatas yaitu hanya dapat n1engeluarkan 6 suara, bila subyek 

hukum tersebut memiliki 100 saham atau lebih mengeluarkan paling 

banyak 3 suara, bila subyek hukum tersebut memiliki kurang dari l 00 
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saham (pasal 54 (4) KUH Dagan g) Oleh karena itu, tidak 

mengherankan bila diantara para pemegang saham sering terjadi 

perselisihan panj an g. 

Agar negara dapat memberikan perlindungan hukum yang lebih 

baik bagi pemegang saham minoritas perlunya diundangkan dan 

diberlakukannya UUPT. Negara diharapkan berperan lebih aktif dalam 

masalah yang cukup rawan ini, karena tujuan bernegara adalah 

melindungi rakyatnya ffil~mberikan kemakmuran sebesar-besamya bagi 

warganya. Negara mempunyai kekuasaan otoriter terhadap rakyatnya, 

sehingga negara dapat mernberikan perlindungan hukum terhadap 

\Varganya, termasuk pem·egang saham minoritas dalam PT. 

Sesuai Hukum Administrasi Negara, rakyat yang telah 

menyerahkan kekuasaan pada pemerintah melalui wakilnya di DPR 

sudah sewajarnya menerima dan melaksanakan hukum yang dibuat oleh 

wakil-wakil rakyat tersebut. Jadi keterlibatan warganya terutama dalam 

kehidupan keperdataan ha.rus dilaksanbakan dengan tulus dan ikhlas. 

3.1.2 Prinsip Fairness dahltm Rangka Perlindungan Hokum Bagi 

Pemegang Saham Minoritas. 

Dalam pengambilan keputusan senng kali merugikan 

kepentingan pemegang saham minoritas yang berat sebelah. Salah satu 

cara melindungi hak-hak pe1negang saham dengan prinsip Fairness. 

Prinsip Keadilan I Faime:ss merupakan prinsip perlakuan yang adilbagi 

seluruh pemegang saham baik pengelolaan perusahaan dan 
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menanamkan modalnya. Hak - hak para pemegang saham pada 

dasamya adalah hak untuk menghadiri dan memberikan suara dalam 

RUPS, mendapatkan informasi, memeriksa dan mengawast perseroan 

secara tepat waktu serta teratur. 

Pelaksanaan privatisasi BUMN tidaklah lepas da]am 

penggunaan pnnstp yang ada pada GCG maka ketentuan untuk 

melindungi Hak petnegang saha1n tidak lain dengan ketentuan UlJPT 

karena bel urn adanya ketentuan khusus yang mengatur hak pemegang 

saham dalam pelaksanaan privatisasi BUMN, ketentuan UUPT juga 

memberikan hak bagi pemegang saham minoritas untuk melakukan 

pemeriksaan mengenai keadaannya maupun rencana yang akan dibuat 

oleh pengurus perseroan. Prinsip fairness memberikan hak penuh 

kepada pen1egang saham untuk mengeluarkan suaranya sesua1 

klasifikasi saham yang din1ilikinya. 

Privatisasi BUMl\f merupakan penjualan saham sebagian pada 

pihak swasta maka hak formalnya dapat dimanfaatkan oleh pemegang 

saham minoritas berupa perjanjian antara pemegang saham sedangkan 

hak-hak yang timbul dari perjanjian formal ini keberlakuannya tetap 

dijunjung tinggi berdasarkan good faith. Perlindungan hukum bagi 

pemegang saham :minorita.s untuk mencegah adanya kecurangan yang 

dapat merugikan kepentingan pemengang saham atau keputusan­

keputusan perusahaan yang dapat merugikan pemegang saham 

mayoritas sepc~tti pembelian kembali saham yang telah dikeluarkan, 
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penerbitan saham baru, keputusan untuk merger, akuisisi tnengatur 

pengambilalihan perusahaan lain. 

Dalam rangka pengawasan terhadap perusahaan, maka peraturan 

perundang - undangan haru.s dapat berfungsi menegakkan hukum 

terutama berfungsi untuk tnemberantas dan mencegah praktek korupsi 

serta penyuapan. 

Fairness dalatn dunia usaha dirnaksudkan untuk dapat menarik 

ants investasi baik dari dalam maupun luar negeri. Perlindungan hukum 

bagi pemegang saham rninoritas sebelumnya juga diatur dinegara 

Belanda. 

Selanjutnya petnbahasan mengenai perlindungan hukum bag1 

pemegang sahan1 minoritas dari negara akan meliputi kajian terhadap 9 

(sembilan) sudut pandang sebagai titik sentral bahasan.38 Kesembiia.n 

sudut pandang te:rsebut adalah : 

1. Persyaratantnayoritas dalam pengambilan keputusan dalam RUPS 
2. Pengaruh yang timbul dalarn proses pengambilan keputusan 
3. Hak untuk memint'l informa.si, memeriksa, dan mengawasi 

perseroan 
4. Peningkatan n1odal dan pembayaran dividen 
5. Tindakan dati pemegang saham untuk kepentingan perseroan 

(Derivative action) 
6. Hak - hak fonnai·Iainnya 
7. Perluasan hak -hak 
8. Tindakan- tindakan yang dapat mengurangi hak- hak pemegang 

saham mayoritas 
9. Pengawasan dalam perusahaan 

38 Matthias Stecher, et.al., General Report, dalam Protection of Minority Share Holders, -----­
-----Law, London : The Hagul Boston, 1997 h.4 - 20 (248) 
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Perlindungan hukum bagi pernegang saham minoritas di 

Belanda meliputi: 

1. Persyarata.n mayoritas dalam pengambilan keputusan dalam 

RUPS 

Keputusan para pernegang saham biasanya dihasilkan 

berdasarkan hasil pemungutan suara terbanyak mutlak dan suara 

terbanyak biasa, korum suara adalah perhitungan suara pada saat 

RUPS d:is~elenggarakan, yang diatur dalam undang - undang. 

Keputusan yang mengharuskan persetujuan suara terbanyak 

yang lebih besar adalah: 

1. Perubahan status hukum perseroan terbatas menjadi badan 

hukum lain 

2. Merger secara hukun1 

3. Pengecualian hak tertentu dalam perseroan terbatas 

4. Pengurangan modal dasar, apabila kurang dari setengah da.ri 

modal yang dite-rnpatkan 

Mengenai modifikasi persyaratan mayoritas, maka undang ·--· 

undang dan anggaran dasar PT dapat mengatur persyaratan 

pemungutan suara mayoritas yang lebih besar dalam keputusan 

RUPS. 

2. Pengaruh yang tim·r,ul dalam proses pengambilan keputusan. 

Untuk dapat mengadakan RlJPS bisa dilakukan oleh: 

A. Direksi dan Kornisaris 
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B. Angaran Dasar PT petnegang sahatn sedikitnya 1 Oo/o 

merrwhon pada Direksi 

C. Ketua PN dapat memaksa Direksi bila lalai, yang sesuai AD 

PT Hak para pemegang saham dapat memesukkan acara 

dalam agenda rapat melalui Direksi 

3. Hak untuk merninta informasi memeriksa dan mengav;ast 

perseroan. 

Hak pemegang saharn melalui laporan tahunan keuangan 

perseroan tapi tidak berhak menerima dukumen lainnya dan 

dapat mengajukan pertanyaan selama berlangsungnya RUPS, 

namun pengurus perseroan dapat menolak menjawab pertanyaan 

untuk kepentingan perseroan. 

Dalatn pemeriksaan dan pengawasan perseroan, para 

petnengang sahan1 yang memiliki sedikitnya 1 I 10 dari modal 

dapat 1nenggunakan haknya 1nendapatkan keterangan tentang 

keadaan perseroan. Bilamana adanya kesalahan manajemen 

sebagai alasan dan buktinya maka Pengadilan Niaga Amsterdam 

dapat tnengangkat seseorang atau lebih pemegang saham 

melakukan petneriksaan terhadap kegiatan perseroan dan 

menjatuhkan sanksi hukum. 

4. Peningkatan n1odal dan pembayaran deviden. 

Dalam Be.sloten Venotschaap (BY), hak tersebut dapat dibatasi 

oleh ketentuan-ketentuan yang terdapat dala1n AD PT, BV dan 
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Naam loose Venotschaap (NV) tersebut dibatasi pula da1am 

RUPS. Hak petnegang saham itu berupa hak yang didahulukan 

(preferential subscription right) tetapi hak ini tidak dapat 

dipergunakan .untuk hal-hal yang perkecualikan oleh undang­

undang~ sabatn karya\.van, saham yang di setor atau dibayar 

secara natura dan pernegang saham utama yang memperoleh 

saham baru atau sebaliknya. Para pemegang saham berhak 

mendapatkan dividen, namun AD PT dan RUPS dapat 

menentukan tujuan penggunaan dividen. Hak-hak para 

pemegang saharn rninoritas atas dividen tidak dapat 

dikecualikan dan pemegang saham dapat tnenentukan alokasi 

keuntungan berda:;arkan asas keadilan (fairness). 

5. Tindakan dan pen1egang saham atas nama perseroan (derivative 

action) 

Pada ketentuan hukum di Belanda para pemegang saham 

perseroan tidak 1nemiliki hak untuk tnelakukan derivative 

action. l)alam gugatan atas kerugian perseroan yang dilibatkan 

oleh piha.k ketiga hanya dapat dilakukan oleh perseroan. 

Pemegang saham dapat melakukan tuntutan atas hak-hak 

perseroan terhadap para pemegang saham~ Direksi atau pihak 

ketiga, hila tindakan tersebut merugikan pemegang saham 

secara pribadi dalam hal tertentu, prinsip-prinsip kepatutan dan 
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keadilan dapat dijadikan alasan oleh pengurus perseroan 

melakukan derivative action yang dikenal dengan hak enquete. 

6. Hak -- hak formal lainnya 

KUI-I Perdata memuat perlindungan hukum bagi pemegang 

sahan1 nainoritas dalam hal terjadi pembelian saham perseroan 

oleh pe:tn~:gang saham mayoritas yang memiliki 95% saham atau 

lebih. s~~lain itu pengadilan juga dapat menolak gugatan para 

pemegang saham minoritas, jika menurut pertimbangannya 

gugatan tt:rsebut dapat :menimbulkan kerugian finansial atau jika 

gugatannya mengenai saham prioritas. 

7. Perluasan hak- hak 

Dalam AI) PT dapat diatur mengenai hak suara yang lebih besar 

dari hak Veto sedangkan mengenai pengoperan saham yang 

membutuhkan persetujuan dari RUPS atau pemegang saham 

dapat menggunakan haknya untuk menolak pengoperan saham 

sebelum transaksi pengoperan saham teijadi sedangkan hak -

hak yang berbeda dapat diberikan kepada sahatn- saham yang 

memiliki kelas yang berbeda. Mengenai suara yang akan mereka 

keluarkan dalam suatu RUPS dapat diadakan peijanjian oleh 

para pemegang saham. 
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8. Tindakan- tindakan yang dapat mengurangi hak-hak petnegang 

sa ham 

Tindakan pemegang saham mayoritas yang melanggar prinsip 

kepatutan keadilan dan kepentingan pemegang saham minoritas 

dapat dibatalkan karena keputusannya bukan kepentingan 

perseroan. Sebaliknya tindakan tertentu dari pemegang saham 

mayoritas dapat mengakibatkan pemegang saham minoritas 

tidak berkewajiban untuk tetap memiliki sahamnya. 

Kebijaksanaan mengenai deviden yang merugikan pemegang 

saham minoritas, kepentingan petnegang saham mayoritas. 

9. Pengawasan dalarn perusahaan 

Belum ada pengaturan secara khusus untuk melakukan 

pengawasan terhadap perseroan, demikian pula, hila tet:jadi 

pengawasan yang tidak benar hal tersebut tidak diatur secara 

khusus. 

Untuk melindungi kep1entingan para pemegang saham dan pihak 

ketiga yang mempunyai kepentingan terhadap perseroan pengkaj ian 

terhadap perbuatan yang diluar lingkup tersebut yang akan batal demi 

hukum (Nul/and Void) perbuatan hukum tertentu jika dilakukan oleh 

manusia adalah sah, temyata menjadi tidak sah apabila dikaitkan 

dengan maksud dan tujuan perseroan yang diatur dalam AD PT atau 

lebih dikenal dengan Doktrin lfltra Vires. Apabila konsekuensi dari 
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diterimanya Doktrin l!ltra Vires adalah pemegang saham atau stake 

holders yang dirugikan dapat mengajukan gugatan melalui pengadilan. 

Tindakan Ultra Vires sendiri juga harus dibedakan dari tindakan 

yang melanggar anggaran dasar perseroan · ataupun penyalah gunaan 

kekuasaan Direksi namun bukan merupakan pelanggaran terhadap 

tugas-tugas itu merupakan pelanggaran fiduciary duty dinees dan 

penyalahgunaan kekuasaan. JV1aka yang menjadi dasar adanya llltra 

Vires adalah bahwa perseroan memiliki kapasitas untuk melaksanakan 

tindakan - tindakan yang termasuk dalam maksud dan tuj uan perseroan 

sebagaimana tercantum anggaran dasan1ya atau secara wajar tindakan -­

tindakan yang berkaitan dengan maksud dan tujuan tersebut. Keputusan 

rapat direksi juga dapat men1batasi kewenangan yang dimiliki oleh 

seorang anggota direksi. Pernbatasan kewenangan direksi mengadakan 

perjanjian dengan pihak ketiga melarnpaui kewenangan merupakan 

pelanggaran terhadap ketentuan intern perseroan jika perbuatan terse but 

dilakukan din~ksidan m,enimbulkan kerugian pada perseroan maka 

direksi secara kolegal bertanggung jawab secara tanggung renteng. 

Agar direksi dalam menjalankan perseroannya tidak melakukan lfltra 

Vires maka AJ) PT harus memperluas maksud, tujuan, kegiatan usaha 

dan kemenanga.n direksi, sehingga pembuatan hukum dapat masuk 

dalam ruang lingkup yang dilakukan oleh pengurus perseroan dapat 

terhindar dari tuntutan hukum berdasarkan doktrin ultra vires. UU PT 

telah menerima ultra vires namun tidak secara tegas disebutkan dalam 
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pasal 82 UlJPT. Bila perbuatan Ultra Vires diterima dalam R1JPS, 

maka perbuatan hukum tersebut menjadi tanggung jawab perseroan 

lihat pasal 11 ayat ( 1) U1J PT. 

Di negeri Belanda, doktrin ultra vires difokuskan pada maksud 

dan tujuan AD PT. Perseroan hanya memberikan acuan dan interpretasi 

mengenai perbuatan hukum yang bertentangan dengan kegiatan usaha 

suatu perseroan dalarn suatu transaksi. Bila perseroan secara garis besar 

melakukan pe:rlbuatan hukum melampaui maksud dan tujuan serta 

kegiatan usaha perseroan, rnaka hal tersebut digolongkan sebagai 

perbuatan ultra vires. 

Dalam pe:rjanjian yang mengandung ultra vires, maka bagi 

pihak-pihak yang terlibat dalam perjanjian diberi waktu yang cukup 

lama untuk menllpertitnbangkannya, apakah akan meneruskan atau 

menghentikan peJdanjian tersebut. Namun demikian, perbuatan hukum 

. tersebut akan lebih baik apabila dikemudian hari disetujui (diratifikasi ) 

dalam RUPS. Ratifikasi adalah membuat untuk ketidak lengkapan 

perbuatan yang bersangkutan dan berlaku surut lihat pasal 1656 KU1-IP 

Perdata. 

3.2 Bentuk- bentuk Perlindungarn Hukum Pemegang Sabam Minoritas 

Perlindungan hukum terhadap pemegang saham minoritas terdiri dari 

hak - hak yang diatur dala1n lfU PT, juga diatur hak -haknya dalam KUH 

Perdata (pasal 1365 KUH Perdata), seperti pembatasan hak suara bagi 

pemegang saham yang memiliki 100 saham, hanya dapat mengeluarkan paling 
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banyak 6 suara dan yang me:miliki kurang dari 100 saham hanya dapat 

mengeluarkan paling banyak 3(tiga) suara, namun hak-hak demikian 

pengaturannya terlalu umum, tidak seperti hak-hak petnegang sahatn dalam 

PT. yang diatur dalam hukunt hak perseroan dan dijelmakan dalam UU PT. 

Sehingga mudah penerapannya bentuk - bentuk hak pemegang saham 

minoritas tersebut adalah sebagai berikut: 

3.2.1 Personal Right (hak perseorangan) 

Secara ummn, sernua orang adalah semua kedudukannya da1am 

hukmn, berhak atas peke_r:jaan dan penghidupan yang layak bagi 

kemanusiaan ( sebagai mana terdapat dalam pasal 27 ayat (1) UUD 45 

menyebutkan bahwa segala warganegara bersamaan kedudukannya 

didalam hukum dan petnerintahan hukum dan wajib menjunjung tinggi 

hukum dan pemerintahan itu dengan tidak ada perkecualian ). Hak 

perseorangan dilindungi oleh hukum. Hak perseorangan (per soon! ijk 

recht) adalah relatif. Hak perseorangan juga termasuk dari ketentuan 

UU PT yang menyebutkan, bahwa Pt adalah badan hukun1 yang 

didirikan berdasarkan pe:danjian (pasal 1 butir 1 UU PT). Demikian 

pula perseroan didirikan oleh 2 ( dua) orang a tau lebih dengan akta 

Notaris yang dibuat dalarn Bahasa Indonesia (pasal 7 ayat ( 1) 1JU PT) 

pengertian orang adalah orang perseorangan atau badan hukum. 

Pemegang saham n1inoritas sebagai subyek hukum mempunyai 

hak untuk menggugat direksi atau komisaris, apabila direksi atau 
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komisaris melakukan kesalahan atau kelalian yang tnerugikan 

pemegang saham minoritas. 

Pemegang saham sebagai subyek hukum dapat menggunakan 

hak perseroan yang diberikan oleh UU PT mempertahankan serta 

menuntut pelaksanaan haknya, hal tersebut temyata dari pasal 54 ayat 

(2) UU PT yang antara lain menyebutkan bahwa setiap pemegang 

saham berhak mengajukan gugatan terhadap perseroan di pengadilan 

negeri, jika dirugikan ol1~h kedudukan perseroan, yang dianggap tidak 

adil dan tanpa alasan wajar sebagai akibat keputusan RUPS, direksi 

atau komisaris yang merugikan pemegang saham, terutama terhadap 

pemegang saham rninoritas. Dalam hal demikian, pemegang saham 

minoritas dapat menolak tindakan atau kebijaksanaan perseroan 

tersebut, sebagai tindak lanjut dari penggunan hak perseorangan, maka 

pemegang saharn minoritas tersebut dapat meminta perseroan, agar 

sahamnya dibe11 dengan harga wajar. 

3.2.2 Appraisal Right 

Appraisal right a.dalah hak pernegang saham minoritas untuk 

membela kepentingannya dalam rangka menilai saham. Hak itu 

dipergunakan oleh perrtegang saham pada saat meminta kepada 

perseroan agar sahatnnya dinilai dan dibeli dengan harga yang wajar, 

karena pemegang saham terse but tidak menyetuj ui tindakan perseroan 

yang dapat rne1ugikannya atau merugikan perseroan itu sendiri. 

Kerugian terse but dapat terjadi karena perseroan merubah AD PT, 
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melakukan penjualan, pellJamtnan, pertukaran sebagian besar atau 

seluruh kekayaan perseroan atau perseroan bermaksud melakukan 

merger, konsolidasi dan akuisisi dan appraisal right ini diatur dalam 

pasal55 ayat (1) UU PT. 

Bila nilai atau harga yang wajar itu masih belum ada acuan yang 

konkret, maka usaha ini gagal dalam arti perseroan tidak dapat membeli 

saham pemegang sahan1 tersebut dengan harga yang wajar, maka 

pemegang sahanrt dapat menggugat PT melalui pengadilan untuk 

meminta ganti rugi namun penilaian harga yang wajar terhadap harga 

jual saham diperlukan penjabaran lebih lanjut . Harga wajar berarti 

harga yang sesuai dengan harga pasar atau harga yang ditetapkan oleh 

ahli penilai yang tidak terikat dengan perseroan yang bersangkutan. 

Dalam halini para pemegang saham mayoritas lebih dominan dalam 

pengambilan keputusan R UPS yang dapat tidak menguntungkan bagi 

pemegang sahan1 minoritas karena kepindahan kepemilikan saham 

tersebut dengan harga wajar agar terpenuhinya asas kepatutan, sehingga 

pemegang saham minoritas yang khawatir dirugikan oleh pemegang 

saham mayoritas atau yang bersangkutan tidak n1enyetujui tindakan 

perseroan dan kuatir kepentingan dirugikan lihat pasal 55UUPT. 

Tentunya untuk menentukan harga saham yang wajar dari saham 

tersebut hams adil dan fair dan berpedoman pada harga yang ada di 

pasar serta dinilai o1eh perusahaan penilai yang independen berdasarkan 

pertimbangan kinerja perseroan. 
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Sedangkan untuk rnengukur kinerja masa lalu harus 

memperhatikan; market price, past earning, book value, liquidation 

value dan going concern value kombinasi dari unsur-unsur tersebut 

dapat menghasilkan satu harga yang wajar (fair). 39 Nilai wajar dari 

saham perseroan tentunya harus dapat diterima oleh akuntan publik. 

Sehingga termuatnya buku perseroan atau neraca dan laporan laba rugi 

perseroaan. Nan1un penentuan harga saham tersebut tidak dapat 

diterima oleh para pemegang saham dengan upaya hukum kepengadi Ian 

dimana para hakitn harus hati-hati dalam mempertimbangkan masalah 

tersebut sehingga putusan ditetapkan dengan penuh ketelitian dan 

tanggung jawab melalui perdamaian di pengadilan yang dapat 

menghasilkan saksi yang tuntas. 

Seperti halnya tim penilai sangat hati-hati metnperhitungkan 

pendataan dan aset-aset perseroan, sehingga dapat menentukan nilai 

dari setiap saham perseroan, namun pengadilan juga harus 

mempertimbangkan secara hati-hati baru dapat menentukan harga 

saham yang waJar karena pengadilan harus tun1t set1a 

mempertimbangkan harga saham tersebut dengan mengacu pada 

perhitungan matematika yang disampaikan oleh tim penilai untuk 

menentukan harga saham perste:roan. 

Pengadilan berwt::nang memutuskan bahwa tujuan dari suatu 

appraisal adalah untuk m etnberikan kepada pemegang saham minoritas 

39 Erman Raja Gukguk, op cit h.36-37 
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yang tertindas nilai sahatn yang waJar, bukan nilai saham yang 

ditafsirkan berdasarkan kondisi perseroan pada saat mengalami untung 

atau rugi maka pengkajian appraisal Right harus berlandaskan alasan 

yang secara objektif terkait dengan nilai saham, bukan alasan mengenai 

kondisi perseroan. 

3.2.3 Pre Emtive Right 

Pre emtive right adalah hak untuk meminta didahulukan atau 

hak untuk memiliki lebih dahulu atas saham yang ditawarkan. Dalam 

r~ngka perlindungan hukum bagi pemegang saham tninoritas pasal 50 

UUPT telah mengatur pre emptive right yang antara lain menyatakan, 

bahwa dalam anggaran dasar perseroan dapat diatur ketentuan 

pembatasan mengenai keharusan menawarkan saham baik ditawarkan 

kepada pemegang saham tertentu maupun lainnya, atau pelaksanaannya 

harus mendapatkan persetujuan lebih dahulu dari organ perseroan. Jadi 

dalam Anggaran Dasar PT dapat ditentukan bahwa kepada pemegang 

saham minoritas diberikan hak untuk membeli saham terlebih dahulu 

dari pada pemegang saham lainnya. I-Iarga saham yang ditawarkan 

kepada pemegang sahan1 minoritas harus satna dengan harga yang 

ditawarkan kepada pemegang saham lainnya. Pada saat penambahan 

modal perseroan AD PT dapat menentukan bahwa kepada pemegang 

saham minorntas diberikan hak untuk n1embeli saham atau menambah 

jumlah sahan1 seeara pro-posional terlebih dahulu daripada pemegang 

saham lainnya. Pengaturan dalmn AD PT dapat terlihat dari surat-surat 
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Keputusan Mented Kehakiman (Terhitung sejak Kabinet Indonesia 

Bersatu disebut Departen1en llukum dan HAM) RI No.M.01-PK-08.01 

tahun 1996 tanggal ] 1 Maret Tahun 1996 tentang Tata Cara Pengajuan 

Permohonan Dan Peng1esahan Akta Pendirian Perseroan Terbatas 

Keputusan Menteri Kehakiman Rl No.M.02-PR.08.01 tahun 1996 

tanggal 11 maret 1996 tentang Tata Cara Pengajuan Permohonan Dan 

Pemberian Persetujuan Akta Perubahan Anggaran Dasar Perseroan 

Terbatas yang n1e:lampirkan standar model II dan Model III, khususnya 

pasal 9 yang rnemuat ketentuan mengenai pemindahan hak-hak atas 

saham dan ket1entuan pasal 50 UUPT yang menerangkan tentang "pre­

emptive right" 

AD PT dibuat oleh para pemegang saham berdasarkan 

perjanjian. P(~Jjardian m<.:~rupakan persetujuan bebas dibuat oleh para 

pemegang saharn dan berllaku bagi sebagai undang-undang bagi mereka 

yang membuatnya standar model II dan III, akta pendirian persei oan 

terbatas yang dianjurkan oleh Departemen Kehakiman, memuat 

ketentuan pre-emptive right yang memberikan hak kepada pemegang 

saham minoritas rnaupun pemegang saham lainnya agar para pemegang 

saham tersebut dapat mernbeli atau menambah modal perseroan secara 

proposional Jadi Pre Emptive Right ini merupakan penjelmaan darai 

asas "fairness to minority shareholders" yang diatur dalam UUPT. 

Demikian pula pengadilan menerima kenyataan adanya pre empt ive 

right yang dipergunakan oleh pemegang saham, untuk mempertahankan 
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hak suaranya pada saaat RUPS mengambil keputusan selain itu, pre 

emptive right Juga memungkinkan para pemegang saham 

mempertahankan haknya dengan menanamkan modalnya dalam 

perseroan. 

3.2.4 Derivative Right 

Kewenangan perrtegang saham minoritas untuk menggugat 

direksi dan kon1isaris yang mengatas namakan perseroan disebut hak 

Derivative. Pemegang sahan1 minoritas memiliki hak untuk membela 

kepentingan perseroan tnelalui otoritas lembaga peradilan gugatan 

melaui lembaga peradilan harus membuktikan adanya kesalahan atau 

kelalaian. Direksi atau komisaris. Apabila gugatan dimenangkan n1aka 

yang berhak menerima pembayaran ganti rugi dari tergugat adalah 

perseroan. Derivative action, artinya pemegang saham minoritas dapat 

mengaj ukan gugatan atas nama perseroan. Derivative action juga 

meliputi hak yang dimiliki oleh pemegang saham miniritas untuk 

menuntut untuk diselenggarakannya RUPS atas nama perseroan. Pada 

umurnnya derivative action telah diterima oleh urnurn akan tetapi 

sarnpai saat ini masih menjadi perdebatan disekitar perbedaan 

peilafsiran antara individu (individual Action ) dan aksi yang mewakili 

perseroan (derivative action) yang berawal darai adanya perbedaan 

kepentingan.Adapun sebab-sebab timbulnya perbedaan persoalan ini 

yaitu: 



61 

Pertama, menjmbulkan pengakuan terhadap persamaan hak 

antara pemegang saharn 

Kedua, dimw1gkinkan usaha memperjuangkan haknya yang 

lebih kuat karena mengatas narnakan perseroan. 

Adanya derivative Action disamping personal right, tampaknya dapat 

dijadikan ajang perjuangan dalam tnengatasi prinsip satu sahatn satu 

suara yang cenderung lebih menguntungkan kelompok pemegang 

saham mayoritas. 

Hak untuk n1engajukan gugatan (banyak peneliti dari negara lain 

telah memberikan penilaian bahwa Indonesia menempati urutan paling 

buruk untuk dunia usaha. Penilain buruknya dunia usaha tersebut 

berkaitan erat dengan kebijakan mikro ekonotni. Oleh karenanya, 

pemegang saham mayoritas sebaiknya tidak beritikad buruk melakukan 

perbuatanmelanggar hokum merugikan pemegang saham minoritas dan 

perseroan. J)erivative Action tt!rhadap perseroan dapat berupa: 

a. Mengajukan Gugatan s:ebagaimana dalam pasal 54 (2) UUPT 

b. Hak untuk meminta diadakannya RUPS (pasal66 dan 67 UUPT) 

c. Hak pemegang sahmn tninoritas dalam hal perseroan (pasal 1 02- l 09 

UUPT) 

d. Hak untuk tnenuntut direksi atau komisaris, karena melakukan 

kesalahan atau kelalaian yang mengakibatkan perseroan menderita 

rugi (pasal 85 ayat 3 dan pasal 98 ayat 2 UUPT) 
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e. Hak untuk meminta kepada pengadilan guna melakukan 

pemeriksaan terhadap persj;!roan dan hak untuk meminta pengadilan 

membubarkan perseroan ( pasa1110- 113 UUPT) 

Ketentuan-ketentuan dalan UUPT yang dapat berakibat adanya 

derivative action adalah pasal 3 ayat 2 UUPT yang mengadopsi doktrin 

asas penyingkapan tabir perseroan. Jadi derivative action perbuatan 

hukum yang dilakukan pemegang saham sebelum perseroan mendapat 

status badan hukmn hams dipertanggung jawabkan secara pribadi maka 

dengan diterimanya derivative action berarti pemegang sahan1 berhak 

menuntut dan me:ngajukan gugatan kepada pemegang sahatn mayoritas. 

Direksi atau kon1isaris pe:rseroan yang tnelakukan perbuatan-perbuatan 

melanggar hu.kumt. 

Pengurus atau organ persero dapat dikatakan melakukan 

kesalahan manaj~emen yang dapat berakibat turunnya nilai saham 

menjadi kan gugatan tersebut harus diajukan melalui tindakan 

derivative karena tnerug:ikan perseroan. Hal ini dapat dapat terlihat 

indikasi permasalahan tersebut yaitu pertama duty of care dan duty of 

loyality yang bdum dilaksanakan dan dilanggar, pengalihan diri dari 

pengurus persero kepada yang bukan seorang pemegang saham dalam 

persero, kedua kerugian berakibat langsung pada persero dan berakibat 

tidak langsung terhadap pemegang saham yaitu dengan turunnya nilai 

saham, ketiga jika ada upaya perbaikan harus ditujukan secara langsung 

kepada perusahaan , bukan kepada masing-masing petnegang saham. 



63 

Dengan demikian sebagai pemegang saham perseroan yang 

dirugikan oleh perseroan, rnempunyai hak-hak untuk rnenggugat 

perseroan mtelalui derivative Action alasannya tindakan pengurus 

perseroan mt~ni:mbulkan kerugian secara langsung terhadap perseroan~ 

tidak hanya kepada pe1negang saham . 

Terhadap persoalan yang ada pemegang saham minoritas dapat 

mengajukan gugatan berdasarkan hak untuk melakukan derivative 

action terhadap d:irektur perseroan yang melakukan transaksi yang tidak 

jelas. dan merugikan pe:rseroan dan juga dapat mengajukan gugatan 

terhadap terhadap pemegang saham mayoritas mempengaruhi perseroan 

untuk menjalankan kebijakan yang merugikan keuangan perseroan~ 

maka para pemegang saham minoritas yang mempunyai hak derivative 

dalam pelaksanaannya harus rnemperhatikan banyak factor, termasuk 

peraturan dalatn perseroan yang berlaku bagi kepentingan perseroan 

serta hukum publik. 

3.2.5 ENQUETE RECHT ( H.ak Enquete) 

Enquete recht atau hak angket adalah hak untuk melakukan 

pemeriksaan, di negara Belanda disebut enquete recht. Hak angket ini 

juga diberlakukan oleh undang.-undang di Indonesia yang di atur dalmn 

Bab VIII UU No. 1 Tahun 1995 tentang perseroan terbatas mengenai 

penggabungan, peleburan dan pengambilalihan, yang terdiri dari pasal 

110 sampai pasal 1 13, kepada pemegang sa ham tninoritas untuk 

mengajukan pennohonan pe1neriksaaan terhadap perseroan melalui 
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pengadilan, 1nengadakan perneriksaan berhubung terhadap dugaan 

adanya kecurangan-kecurangan atau hal··hal yang disembunyikan oleh 

direksi, komisatis atau pemegang saham mayoritas. 40 

Dalam praktek direksi maupun komisaris karena kesalahan atau 

kelalaiannya mengakibatkan kerugian pada perseroan, pemegang saham 

minoritas berhak melakukan pemeriksaan terhadap kegiatan operasional 

perseroan. Maka lembaga perlindungan terhadap pemegang saham 

minoritas dan hak enquete inilah yang merupakan hak untuk 

mengetahui lebih jauh tentang perseroan, baik yang menyangkut 

perkembangan, kebijaksanaan sampai pelanggaran yang dilakukan oleh 

pemegang saham, Direksi atau komisaris. 

Hak pemegang saharn minoritas meminta perlindungan kepada 

Pengadilan atas perbuatan-perbuatan melanggar hukum yang dilakukan 

oleh organ perseroan, maka pengadilan berhak memberi ijin kepada 

pemegang saham tninoritas untuk me1neriksa perseroan, karena 

pengadilanlah yang merupakan benteng terakhir bagi pemegang saham 

untuk mendapatkan keadilan. Dengan upaya hukum seperti ini dalam 

mencari keadilan, tentunya diharapkan sekali ketelitian atau kecermatan 

dari hakim-hakim yang n1enangani kasus perselisishan , serta siap dan 

benar-benar n1emaha1ni perundang-undangan Perseroan Terbatas dan 

Anggaran Dasar Perseroan Terbatas. Agara pemegang saham tersebut 

40 Rudyi Prasetya, kedudukan .... , opci1t, h.212 
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dapat memberikan pengayoman atau keadilan kepada seluruh 

pemegang saham termasuk pemegang saham minoritas. 

Sebagai1nana halnya pemegang saham pengendali juga dapat 

mempengaruhi perseroan yaitu dengan melakukan pemeriksaaan 

terhadap perseroan juga turut menentukan pelaksanaan perseroan, serta 

dapat mempengaruhi harga perseroan yang akan diperhitungkan dengan 

harga sahan1 pada perseroan lain dalam rangka privatisasi BUMN. 

3.3 Perlindungan Hokum Bagi Pemegang Sabam Minoritas 

3.3.1 Melalui Keterlibatan N~:gara 

Di Indonesia terpengaruh oleh ajaran Trias Politica , yang 

terlihat dari adanya beberapa lembaga tinggi negara yang memegang 

kekuasaan legislatif, eksekutif dan yudisiil, lembaga tertinggi dan 

lembaga tinggi negara secara konstitusional antara lain terdiri dari 

MPR, Presidt:~n,DPR, DP 1\, MA dan BPK. Lembaga tinggi negara yang 

terlibat secar:a langsung dalam pembentukan hukum adalah Presiden, 

DPR, dan ~1A .. Istilah petnbentukan hukum disini sederhana dan 

konkrit sekurang-kurangnya meliputi dua bagian. 

Pertan1a n1engenai pen1buatan suatu peraturan yang 1nengikat 

masyarakat unwm yang dibuat oleh Presiden sebagai kepala 

pemerintahan, t1;!rmasuk peme1intah pusat maupun pemerintah daerah 

tingkat I dan daerah tingkat II. 
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Kedua mengenai peraturan yang dibuat oleh Presiden bersama 

DPR yaitu UU, himpuna:n putusan hakim yang dikenal dengan sebutan 

yuris prudensi41 berfungsi sebagai pedoman atau preseden bagi hakim 

dalam metnutuskan suatu perkara dibuat berdasarkan penemuan 

hukum42 agar tercapai kepastian hukum Menurut hirarki perundang-

undangan ba]nva peraturan yang lebih rendah tidak boleh bertentangan 

dengan peraturan yang lebih tinggi. Yurisprudensi akan menjadi 

pedoman atau presede:nyang mengikat manakala hakim harus 

memutuskan sesuatu perkara yang sama ( pasal; 17 ayat 2 UUD ' 45 ) 

konsekuensi dari pembagian kekuasaan pemerintah mendekatkan 

pembahasan ywridis pemerintah mengenai perbedaan wewenang yang 

bersifat hukum publik dan kewenangan hukum perdata. 43 

Bentuk perlindungan hukum dari negara dijelmakan da1mn : 

A. Lembaga Legislatif 

Mengenai perlindungan hukum bagi pemegang saham 

minoritas maka titik berat pembahasan difokuskan pada bumn yang 

diprivatisasi berbentuk persero, produk hukum dari badan legislatif 

yang tnenjadi bagian dalam penulisan ini adalah Undang-undang 

No. 1 th 1995 tentang perseroan terbatas (UUPT) karena UU no 19 

Tahaun 2003 belum banyak mengatur perlindungan hukumnya, 

bagi pe1negang saham minoritas pilihan terhadap kedua undang-

41 Philipus M.Hadjon et,al. Opcit h.62 
42 Sudikno Mertokusumo, penemuan hukum, sebuah pengantar, Y ogyakarta liberty, 1996 

h.37 
43 Philipus M. Hadjon, oncit h.70 
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undang dan peraturan pelaksanaan tersebut didasarkan pada 

kenyataan, bahwa ba.dan usaha PT mempunyai ciri-ciri khusus atau 

kharakteristik yang dominan yaitu pertanggung jawaban yang 

timbul semata-mata dibebankan kepada harta kekayaan yang 

terhimpun dalaJn asosiasi44 

Pada sifat mobilitas atas hak penyertaan, badan usaha PT 

paling mudah mengumpulkan dana melalu1 penyertaan orang­

orang yang mengambil bagian (sahrun) dalam PT. Dengan adanya 

lembaga saham, bi:la seseorang ingin menjual sahamnyamaka 

pemegang saham tersebut dapat dengan mudah menawarkan 

kepada pen1egang S61ham lainnya atau pihak luar. Demikian pula 

bila pemegang saha1n tersebut meninggal dunia maka sahamnya 

dapat secara otomm:is dialihkan kepada badan usaha PT, para 

pemegang saham sangat mudah mengalihkan penyertaannya 

(saham) kepada pihak lain dibandingkan dengan jenis pada usaha 

lainnya. 

Prinsip pengurusan melalui suatu organ pengurusan PT 

dilakukan oleh suatu organ, yang terdiri dari RUPS direksi, dan 

komisaris yang tidak dilaksanakan oleh para pemegang saham 

organ perseroan tersebut merupakan lembaga tersendiri yang 

terpisah kedudukan dari pemegang saham . 

44 Rudhi Prasetya, Kedudukan .. ope it hal 12 
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Keterlibatan negara dalam len1baga legislatif yang 

mempunym tugas utama dibidang perundang-undangan JUga 

mempunya1 fungsi kontrol. Lembaga legislatiftersebut berfungsi 

pula mengawasi aktifitas badan eksekutif, agar badan eksekutif 

tersebut konsisten dan konsejuen menjalankan kebijaksanaan 

sesuai peraturan yang telah ditetapkan. 

Negara 1nempunyai kewajiban dalam menjalankan tugas 

legislatif adalah kewajiban pada setiap pembuatan dan 

pember1akuan peraturan perundang-undangan yang hams 

melindungi hak se:tiap individu~ dan setiap perbuatan dan 

pemberlakuan peraturan perundang-undangan dala1n ruang lingkup 

perdata, yang harus bermanfaat untuk kesejahteraan setiap individu 

(anggota masyarakat atau warganya) 

B. Lembaga Eksekutif 

Produk hukmn dalam bentuk peraturan pelaksanaan dibuat 

oleh lembaga eksekutif peraturan pelaksanaannya sengaja dibuat 

untuk 1nengantisipasi serta menyesuaikan perkembangan jaman . 

Beberapa produk hukum yang dibuat oleh lembaga eksekutif dalam 

pelaksanaan teknisnya dikenal juga peraturan menteri yang 

berpengaruh pada kegiatan dunia usaha , seperti Keputusan 

i 
Menteri J(ehakiman dan HANl(DEPKEH). Keterlibatan negara 

dilembaga d~sekutif dalarn rangka pemberian pengesahan dalam 

KepMen RI 1~o. M.01-PR.08.01 th 1996, persetujuan diatur dalam 
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Kep Men RI NoM. 02PR.08.01.th 1996, laporan dari PT 1nenjadi 

badan hukum, kantor pendaftaran perusahaan yang mewaj ibkan 

setiap perusahaan untuk mendaftarkan akta pendiriannya, akta 

perubahan pengurus, serta kewajiban mengumumkan akta dan 

perubahannya dalam berita Negara Republik Indonesia (BNRI ). 

Produk Hukum lembaga eksekutif pada dasamya tidak 

boleh bertentangan dengan undang-undang sebagai peraturan yang 

jenjangnya lebih tinggi peraturan pemerintah berfungsi sebagai 

penjabaran dan pelaksanaan suatu undang-undang. Sedangkan 

keppres rnengatur hal-hal yang bersifat petunjuk dan teknis 

pelaksanaan . Mengenai perda, keberadaannya sangat dibutuhkan 

dalam pelaksanaan otono1ni daerah yang pembentukan nya tidak 

dapat bertentangan dengan dengan kebijaksanaan pemeriutah 

pus at. 

C. Lembaga Yudisiil. 

Keterlibatan negara dalam lembaga yudisiil dapat dili hat 

dari produk hukum yang dibuat oleh pengadilan dan dikenal 

dengan sebutan Yurisprudensi untuk menegakkan hukum melalui 

peradilan dimana hakim dalam memutuskan sesuatu perkara atau 

menghadapai perkara yang serupa dengan perkara lain yang 

pemah diputus dan telah memiliki kekuatan hukum yang pasti. 

Oleh karena hakim turut serta menciptakan hukum ·melalui 

keputusannya. Keputusan tersebut dikenal dengan sebutan CASE 
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LAW a tau Judge lvfade Law pada pnnstpnya didasarkan atas 

preceden( yaitu keputusan -- keputusan para hakim terdahulu yang 

mengikat hakitn-hakim berikutnya dalam perkara serupa Yuris 

prudensi dapat her fungsi sebagai pedoman bagi penegak keadJan 

atau hakin1 untuk memperkaya pemaha1nan hukum sebelum 

tnemutuskan suatu perkara. 

Disan1ping Yl.lrisprudensi, maka produk hukum Mahkamah 

Agung lainnya adalah Surat Edaran Mahkamah Agung (SEMA). 

SEMA adalah petu:njuk bagi seluruh hakim pengadilan yang 

mamiliki daya pengikat. 

3.3.2 Melalui Pengadi1an 

Perlindungan hukum rnelalui pengadilan yang dimaksud disini 

adalah melalui Pengadilan Negeri, Pengadilan Tinggi dan Mahkarr1ah 

Agung. Mekanisme perlindungan hukum bagi pemegang saham 

terrnasuk pemegang sahan1 1ninoritas melalui lkembaga peradi1an 

sangat aktif diperankan, karena UUPT sekarang ini memuat ketentuan 

tentang kewenangan pengadilan dalam perseroan terbatas. 

Dalam rangka penyelenggaraan RUPS ketentuan UUPT 

rnemberi kewenangan kepada pengadilan negeri untuk rnemperhatikan 

permintaan pemohon dapat melakukan pemanggilan dan 

menyelenggarakanRlJPS. Penetapan ketua Pengadilan negen yang 

memberi ijin tersebut adalah penetapan instansi yang pertama dan 

terakhir. 
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Pada permohonan pen1eriksaan terhadap perseroan dengan 

dibuktikan adanya unsur 1tikad buruk dari pengurus perseroan, atau ada 

sesuatu hal misalnya tentang informasi perseroan yang kurang 

tranparan, sehingga petnegang saham tidak mendapatkan informasi 

yang aktual dan benar, n1aka pengadilan negeri dapat mengabulkan 

permohonan pemeriksaan terhadap perseroan. 

Setelah dilakukan pemeriksaaan atas ijin atau perintah, maka 

pengadilan negeri akan memberikan salinan laporan basil pemeriksaaan 

tersebut kepada pemohon dan perseroan yang bersangkutan (pasal 112 

UUPT). 

Untuk biaya-biaya yang telah dikeluarkan oleh pemohon , tnaka 

pengadilan negeri dapat n1enetapkan penggantian seluruh atau 

sebagaian biaya pemeriksaan kepada pemohon, anggota direksi dan 

atau komisaris.(pasal 113 UUPT). 

Perseroan dapat dikatakan tidak layak karena kerugian tau 

bertentangan dengan kepentingan ummn, :maka pengadilan negeri dapat 

membubarkan perseroan atas permohonan pemegang sahamyang 

mempunyat hak suara yang sah atau oleh instansi yang 

berwenang.(pasal 1 17 UUPT) 

Setelah perseroan bubar, Pengadilan negen dapat 

mempertimbangkan gugatan dari pada kreditor apabila likuidator tidak 

bersedia mernbayar tagihan yang diajukan oleh kreditor(pasal 1 20 

UUPT)Dan Pt:~gadilan negeri dapat menerima permohonan tagihan 
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terhadap stsa kekayaan perseroan yang belum dibagikan kepada 

oemegang saham. (pasal 121 UUPT) 

Khusus untuk perseroan yang pailit, perlindungan hukum dapat 

dilakukan di Pengadilan Niaga untuk tnenggugat pihak-pihak yang 

merugikannya serta pennohonan penghentian pe1nbayaran atau penun 

daan kewajiban pembayaran utang. 

3.3.3 Melalui Alternative Dispute Resolution (ADR) 

Perlindungan hukum bagi pemegang saham minoritas dil uar 

pengadilan dapat melalui ADR atau mekanisme alternatif penyelesaian 

sengketa, karena proses penyelesaian masalah yang efektif dan efisien, 

arbiter yang rn,etnutus perkara. Menurut UU no. 30 tahun 1999 tentang 

arbitrase dan alt1ernatif penyelesaian sengketa memperkenalkan institusi 

arbitrase serta model alternatif penyelesaian sengketa dengan negosiasi, 

mediase dan konsiliasi. Sedangkan menurut UU No. 14 Tahun 1970 

tentang pokok-pokok kekuasaaan kehakitnan dalam penjelasan pasal 3 

menyatakan, balnva peny,elesaian perkara diluar pengadilan atas dasar 

perdamaian atau ~Nasit (arbitrase) tetap diperbolehkan. Oleh karena itu 

perlindungan hukmn bagi pemegang saham minoritas juga dapat 

diusahakan melalui lembaga arbitrase dengan proses negosiasi, mediase 

dan konsiliasi. 

3.3.4 Melalui Perjanjinn Antar Pen1egang Saham. 

Perlindungan hukum terhadap pe1negang saham minoritas dapat 

ditempuh dengan cara men1buat perjanjian antar pemegang saham, baik 
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berupa Shareholder Agreement dan Voting Right Agrement antar 

pemegang sahatn atau pendiri PT. Dalam perjanjian tambahan tersebut 

dapat ditentuakan beberapa hal yang lebih berat persyaratannya 

dibandingkan dengan persyaratan yang terdapat pada AD PT atau 

Dibuat peraturan yang lebih rinci dari ADPT. 

Dalam Sharehold1~r Agreement dapat ditentukan, bahwa untuk 

pengangkatan dan pemberhentian presiden direktur, atau presiden 

Komisarir, RUPS harus mendapatkan persetujuan dari seluruh 

pemegang saham Minoroitas.Serta dalam pet:]anjian antar petnegang 

saham juga dapat ditentukan bahwa perseroan harus ada direktur dan 

komisaris lndependen yang diajukan oleh pemegang saha1n minoritas. 

Untuk itulah asas itikad baik (good faith) sebagai dasar dari 

semua peljanjian yang dibuat didalam negeri atau diluar negeri harus 

dijunjung tinggi baik yang bersifat nasional maupun internasional. Asas 

pacta sunt servanda yang termuat (itikad Baik) atau tersirat dalan1 pasal 

1338 ayat 3 KUH perdata han1s konsekuen ditunjukkan karena hanya 

dengan itikad baik,ham1onisasi sistem hukum "Civil Law" atau 

"Common Law" dapat tet:ielma. 

Untuk itulah pengadilan dalam menangani perkara selain 

meneliti formalitas tenggang waktu diselenggarakannya RUPS juga 

mempertimbangkan perbuatan hukum yang dapat dilanggar namun 

seluruh pemegang saharn kemudian menyetuj ui perbuatan hukum 

tersebut, maka perbuatan hukum yang ultra vires dapat menjadi intra 
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vires. Dalatn tenggang waktu pemanggilan rapat kurang satu hari para 

pemegang saham menyetujui perbuatan hukum tersebut dalam RUPS 

dengan sendirinya perbuatan hukwn tersebut tnenjadi Intra Viresartinya 

perbuatan hukum tersebut diakui tnenjadi perbuatan hukum perseroan. 

3.4. Akibat Hukum 

Menurut Khoerun Roziqin program pelaksanaan privatisasi yang 

dijalankan tetap berpotensi menirnbulkan kontroversi dirnasyarakat. Hal ini 

dapat dilihat pada pelaksanaan privatisasi didalatn UU No. 19 tahun 2003 

dikatakan hanya perlu konsultasi dengan DPR sedangkan dalam UU NO. 17 

ahun 2003 pengurangan dan penambahan penyertaan modal pemerintah 

memerlukan persetujuan DPR maka pelaksanaan privatisasi terpengaruh 

dalam memformulasikan tujuan privatisasi. 

Pemilihan metode privatisasi yakni IPO, SS, DAN EMBO yang dalam 

praktek kurang transparan sehingga prinsip kewajaran tidak terlihat n1aka 

keadilan/ fairness pun juga tidak jelas sehingga terjadinya transparansi dalarn 

transaksi serta kecenderungan:nya lebih mampu menghindari konsentrasi 

kepemilikan saham pada investor tertentu tetapi berkaitan dengan adanya 

penyerapan pasar modal yang tidak mampu tnenyerap jutnlah saharn yang 

ditawarkan, harga yang diperoleh rendah sehingga merugikan negara. 

Menurut CIDES ( Center fir Information and Development Studies ) 

yang disampaikan oleh Umar Juoro " penolakan privatisasi BUMN tidak 

sesuai dengan BLUE PRJNT kebijakan yang telah ditetapkan pemerintah 

maka kalau tahun depan, mungkin saja privatisasi tidak dilakukan tetapi tahun 
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ini tidak mungkin sebab jika kita masih metnakai bantuan ADB dan 

privatisasi itu tetap ada~ tnaka pencapaian target pendapatan negara dari 

privatisasi bisa saJa dialihkan kependapatan dividen. Target pendapatan 

privatisasi sudah termasuk dalam UU APBN artinya tidak bisa diganti begitu 

saja seperti layaknya proyek biasa maka privatisasi juga terkai1 dengan 

bantuan luar negeri karena adanya Skim bantuan ADB yang mensyaratkan 

adanya privatisasi sehingga tirnbul Intervensi dari pihak luar secara tidalk 

langsung. 

Sebagaimana Juga dikatakan Menteri Perekonomian dalmn 

pemerintah tidak akan rnenjual aset-aset strategis atau tidak akan lagi menjual 

saham mayoritas dalan1 arti hanya menjual anak perusahaan BUMN saja, 

maka untuk menutupi detisit APBN dengan target pemasukan hal ini didapat 

dari privatisasi dan dlividen. Jika. hal ini tidak terpenuhi maka cash flo\\' harus 

keadaan aman, maka secara tidak langsung juga berakibat pada kebijakan 

privatisasi. Kebijakan privatisasi harus segera dituangkan dalam peraturan 

pemerintaah. 

Menurut n1enteri BUMN untuk tnencapai target pendapatan 

negaradari privatisasi sementara dapat dibebankan pada target dividen nar.1un 

target APBN bisa dilakukan tnenambah dividen atau menambah penerimaan 

pajak 

Dalam Keppres No 122 Tahun 2001 penjualan saham BUMN 

ditegaskan setelah terlebih dahulu disetujui dalarrt RlJPS BUMN yang 

bersangkutan, ditetapkan dan diset~jui mengenai rencana penjualan saham 
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dan rencana penggunaan dari hasil penjualan saham anak perusahaan yang 

bersangkutan ( pasal 10 ayat (3) ) dan hal ini juga dilihat anak perusahaan 

BUMN adalah perusahaan terbuka yang seluruh atau sebagian besar 

sahamnya dimikliki o.leh BUMJ~ (pasal 1 angka 3) 

Menurut Ka:rtini Mulyadi akibat perbuatan hukum penggabungan 

adalah ada peraliha.n secara yuridis segala hak-hak dan kewajiban-kewajiban, 

aktivita perseroan yang menggabungkan diri kedalam perseroan para pihak 

ketiga taau pihak lain, terutama mengenai segala hak dan kewaj iban 

perseroan yang menggabungkan diri terhadap pemegang saham, para 

kreditur dan karyawan dari organ yang menggabungkan diri pada perseroan 

lainnya.Hal ini dapat dikatakan, bahwa pemegang saham dari perseroan 

secara hukum menjadi petnegang saham perseroan privatisasi. 

Dalam pasal 107 U1J 1'-lo 1. Tahun 1995 tentang PT, 1naka timbul 

berbagai macam akibat hukmn, antara lain: 

" Pemegang saham dari perseroan yang digabungkan akan menjadi pe1negang 

saham perseroan hasil penggabungan" 

Menurut Rudhi Prasetya45
, ketentuan pasal 107 UU nomor 1 Tahun 

1995 telah memberikan pengkaj ian terhadap : 

1. Hak dan kewajiban dari perseroan yang menggabungkan diri beralih 

menurut hukum kepada perseroan. 

2. Secara hukutn para pemegang saham dari perseroan yang menggabungkan 

diri berubah status menjadi pemegang saham pereseroan hasil privatisasi. 

45 Rudi Prasetya, "Kedudukan Mandin Perseroan Terbatas : Disertasi u1asn menurut UU No. 
1 Tahun 1995", Penerbit PT Citra Aditya Bakti, Bandung, 1996,h.l98 
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Menurut Faisali Basri syarat ideal untuk privatisasi BUMN bagi 

keberhasilan prograrn privatisasi ataupun untuk me1nbuat kondisi BUMN 

lebih sehat setelah itu dijual keswasta yaitu menciptakan persaingan yang 

sehat dan proses pri vatisasi harus dikendalikan lembaga dan orang-orang 

kredibel dalan1 arti layak lui us fit and proper test. 

Akan lebih jelasnya bila kita melihat kasus-kasus sebaga1 berikut 

persoalan privatisasi PT Semen Gresik tmnpaknya sen1akin bcrat 

pemecahannya petnerintah rnelakukan pemisahanl spin-offyang menjadikan 

tuntutan ini semakin kencang ~.emenjak investor ce1nex dari Meksiko 1nasuk 

menjadi pemegang saha1n PT. Semen Gresik dengan menguasai 25~/o saham 

secara ototnatis porsi sahar1 smna dengan anak perusahaan Semen 

Gresik.Dan anehnya timbulnya gagasan pengeksekusian hak opsi I Put option 

adalah hak pe1nerintah untuk menjual sampai 51% sisa kepetnihkan nya di 

Semen Gresik kepada cernex.Akan tetapi sebagai konsekuensinya 

kepemilikan saham pemerintah akan habis. 

Pertamina Thaher cs. Dihadapan High Court Singapura kasus 

posisinya sebagai berikut : 

Direktur Pertatnina yang bernama Thaher(almarhum) telah menynnpan 

sejumlah uang dalam bentuk deposito di SUMITOMO Bank Singapura, atas 

nama Thaher dan Kartika Thaher. Sebenarnya uang deposito tersebut 

Inerupakan k01nisi yang dibayar oleh penjual kapal tanker minyak kepada 

pejabat pertamina 1naka peiiallrlina berupaya n1emperoleh ketnbali k01nnisi 

tersebut dengan mengajukan gugatan terhadap ahli waris thahir. 
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Tetapi ketnudian terjadi perselisihan hukmn yang 1nenyangkut te1npat 

telah diterimanya uang itu atau tempat terjadi nya kornisi. Te1npat itulah yang 

menurut hukum dianggap secara logis menjadi kompetensi pengadilan dan 

hukum negara dite1npat itu sebagai proper law yang harus digunakan. 

Pertamina menggajukan gugatan atas uang deposito itu supaya 

menjadi milik negara Republik Indonesia. Berdasarkan hukum Singapura , 

uang komisi tersebut adalah 1nihk Pemerintah Indonesia , sehingga uang 

depositoitu akhirnya deserahkan kepada pemerintah Indonesia , sekalipun 

yang disimpan diBank Singapura atas nama Thahir dan Kartika Thahir, hal 

ini membuktikan bahwa disengapura juga meneri1na dok.irin Ultra Vires 

untuk 1nemberlakukan Lembaga " Constructive Trust" sebagai dasar 

pertimbangan putusan hakumnya, karena almarhutn Taha1 dianggap telah 

melakukan pelanggaran terhadap "f1duciary duty". 

Dari kasus ini dapat disi·mpulkan , bahwa pelampuan kewenangan dari 

direksi menjadi dasar pertirr1bangan putusan. Demikian pula mengenai tugas 

kepercayaan ( Fiduciary Duties ) yang harus diemban oleh direktur itu 

ditelah, sehingga akhi rnya pengadi1an menyimpulkan bahwa pihak yang 

selayaknya tnenerirna deposito itu adalah Petnerintah Republik Indonesia. 



3.1 KESIMPULAN 

BABIV 

lPENUTlJP 

a. Good Corporate Governance (GCG) adalah prinsip korporasi yang sehat, 

yang perlu diterapkan dalam pengelolaan perusahaan yang telah 

diprivatisasi, yang dapat dilaksanakan demi tnenJaga kepentingan 

perusahaan dalan:'l rangka mencapai maksud dan tujuan perusahan yang 

minimal 4 prinsip dasar OECD tennuat dalam tulisan dengan 1ne1nakai 

prinsip akuntabilita.s dan responsibilitas. 

b. Prinsip-prinsip GCG dan pedoman GCG sekalipun sudah 

diimpletnentasikan dalam UUPT dan pelaksanaan Privatisasi Bl.Jl\11\J, 

namun kurang cukup terutan1a dalam rangka perlindungan hukum bagi 

pemegang sahmr1 minoritas sehingga sulit terhindar perbuatan melanggar 

hukutn yang di"lakukan oleh pemegang saharn rnayoritas. Agar 

kebijaksanaan CG Indonesia dapat melaksanakan GCG secara konsekuen, 

konsisten dan berkesinambungan tidak memuat sanksi hukun1, tnaka 

banyaknya bentuk perlindungan hukum yang masih kurang jelas diatur 

dalam UUPT akhirnya dapat mengakibatkan kehancuran perusahaan yang 

diprivatisasi. 

3.2 SARAN 

a. UlJPT dan UU BUMN No 19 Tahun 2003, serta UU No 17 Tahun 2003 

perlu disempw11akan melalu·i Peraturan Pemerintah maupun pengubahan 
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Undang-Undang dalam rangka tnenyongsong globa1isasi, yang dapat 

mendorong pengusaha, investor nasiona] atau intemasional untuk 

berinvestasi di Indonesia dengan metnpetiimbangkan hal-hal sebagai 

berikut: 

- Prinsip-prinsip fairness GCG harus dia.komodasikan denga.n jelas dan 

tegas dalam UU No. 19 Tahun 2003. 

- Anggota. Organ harus terdiri dari orang-orang yang mem1hki moralitas 

baik dan penuh tanggungjawab. 

- Prensip-prinsip GCCJ- harus diirnbangi dengan Good Faith dan kode etik 

perseroan serta pedoman GCG agar visi dan tnisi perusahaan yang 

berwawasan internasional dapat terwujud. 

- Perlunya penegakan hukum ( Law Enforcement) yang sesuai den~~an 

Rule of La\v atau untuk rnenegakkan supremast hukum perlu 

dilaksanakan Rule of Law yang bebas KKN 

- Pengaruh sistetn hukum Cornman Law terhadap sistem hukum Civil Law 

perlu difikirkan dan diupayakan adanya tali hubungan hukum. 

b. Untuk menjamin konsisten nonna hukum terhadap BUMN persero dan 

pelaksanaan privatisasi serta tuntutan pelaksanaan otonomi daerah, 

pengaturannya sudah saat dituangkan dalam bentuk UUD yang mencakup 

sifat comprehensive, all inclusive, systemtik atas dasar prinsip pembagian 

kewenangan perlu dibentuk kornisi independen guna pengkajian dan 

perumusan yuridis ilmiah dalan1 menetapkan 1nekanisn1e pengelolaan 

BUMN persero yang rr1elakukan eksploitasi dan eksploirasi sumber daya 
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alam dipelaksanaan privatisasi dari pemerintah pusat ke pemerintah daerah 

hila rasio provitabilitas BliMN yang diprivatisasi cenderung menurun 

likuiditas dan prospektifnya akan naenghambat memperoleh laba maka perlu 

diinvestasikan ketnba.li serta perlu selektifitas melakukan investasi agar 

tidak rugi 
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I. . PER·ATURAN. & 
I PERUNDANG··UNDANG~ 
l......, ·*lliiRlf"SR'ras:.amM'IBI!IIa.~~a-~ ••••••aaa 

PENGEMBANGAN PJRAKTE~K GOOD CORPORATE GOVERNANCE· 
DALArr'lPER.USAHAAN PE)lSEllOAN (PERSERO) . 

. (Keputusan Menteri Negara/Kepala Badan Penamiman Modal dan Pembinaan Bad an Usaha Milik Negara · 
No. KEP-23/M-P~tPBUMN/2000 tanggal 3 I Mei 2000) 

MENTER! NEGARAJKEPALA BADAN PENANAMAN MODAL 
DAN PEMBINAAN BADAl\! US AHA MILIK NEGARA, 

Menimbang: 

a. bahwa prinsip korporasi yang sehat merupakan inti sari good corporate 
governance yang selama ini telah diako:nodir dalam sis tern pengelolaan 
pcrusahaan dalam rangka pembinaan Perusahaan Perseroan (PER 
SERO): 

h. hahwa urlluk nrcnirr)!.btkan ki11nja J>nusalraan J>erSl'l'llan (PERSEl\0). 
dari waktu kl' waktu pcrlu dilakubn jlL'IlYl'lllpumaall terlr;;dap s:-;tcrrt 
JK'ngl'il>laan Jll'rusah.tan tersl·hut: 

c. bahwa mengingat hal-hal tersebut di atas. dipandang perlu menetapkan 
keputusan Menteri Negara/Kepala 8adan Penanaman Modal dan 
Pembinaan 8adan Usaha Milik Neg:1ra yang merupakan penegasan kern­
bali untuk rnenerapbn prinsip-prinsip terscbut dalam bcntuk pcnsem­
bangan praktck Good Corporate Governance dalarn Perusaha~111 Per-
seroan (PERSERO); . 

Mengingat: 

I. Undang-Undang No.9 Tahun I 969 ten tang Pcnctapan Pcraturan p,~mc­
rilltah Peng;;anti Undang-Undang No. I TahLill I 969 (BN No. 177() hal. 
9A-10A) tcntang Bentuk-bcntuk Usaha Ncgara (LN Tahun I 90S N1J. 

l6, TLN No. 2890) menjadi Undang-Undang (LN Tahun I 969 Nc'. 40. 
TLN No. 2904); 

2. Undang-UndangNo. I Tahun !995(BNNo.5686hal. 18-218)terwng 
Pcrseroan Terhatas (LN Tahun I 995 No. I J, TLN No. 3587); 

3. Peraturan ~emerintah No. 12 Tahun 1998 (8N No. 6121 hal. 4B-5B) 
tentang renisahaan Perseroan (Persero) (LN Tahun 1998 No. 15, TLN 
No. 3731): 

4. Peraturan Pemerintah No. 98 Tahun 1999 (8N No. 6411 hal. 4B-5B) 
tcntang Penga!ihan Kedudukan, Tugas dan Kewenangan Menteri Ke­
uangan sel<!.ku Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) utau Pemcgang 
Saham pada Pcrusahaan Pcrscroan (Persero) da~ Pcr~croan Tcrbatas 
yang Scbagian Sahamnya Oimiliki olch Negara Rcpublik lndonc:,ia 
kepada Mcnt.cri Negara Pcnanaman Modal dan Pembinaan Badan Usaha 
Milik Negara (LN Tahun 1999 No. 225, TLN No. 3920), sebagairnana 
diubah dengan Peraturan Pcmerintah No. I Tahun 2000 (BN No. 6425 
hal. '!2B) (L~ Tahun 2000 No.5, TLN No. 3924); 

:'i. 1\qllllllsan l'rl·sidl'll Rcpuhlik lrahllrcsia Nu. 1."1 Tailllll jl)')') tclltallg 
-K~uudukan. ·rugas. Fur)gsi. Susunan Organisasi. dan Tata Kaja Mcnt.:ri 
Negara; 

6. Keputusan Presiden Republik Indonesia No. 171 Tanun 1999 (8N No. 
6415 hal. 78-118) tentang Penanaman ~-odal dan Pembinaan 8adan 
Usaha Milik Negara; 
Keputusan Presiden Republik Indonesia No. 355/M Tahun I 999 jo. 

Keputusan Presidcn No. 99/M Tahun 2000; 

IVIEMUTUSKAN: 
Menetapkan: 

KEPUTUSAN MENTER! NEGARA PENANAMAN. MODAL DAN PEM· 
BIN/\AN I!AD/\N USAIIA MILIK NEG/\RA TENT/\NG PENGEM­
BANGAN J>RAKTEK GOOf) CO!U'ORATE GOVERNANCE DALAM 
PERUSAl 1/\AN J>ERSI..:ROAN (J>ERSERO) 

BAB I 

KETENTUAN Ul\'1 UM 

Pasal I 
Dal~rm Keputusan ini yang dimaksud dengan: ·" 

a. Organ PEH~ERO adalah Rapat Umum Pemegang Saham (!~UPS), 
Kornisaris, dan Dircksi PERSERO; . 

b. Mentcri aualah Mcntcri Ncgara Pcnanaman ModJI dan Pcmbinaan 
BLJMN; . 

c. PERSERO adalah Pcrusahaan Pcrseroan scbagaimana dimaksud dalarn 
. Pasall angka 2 Peraturan Pemerintah No. 12 Tahun 1998 tentang Perusa­

haan Perseroan; 
d. Anak Perusahaan adalah Perseroan Terbatas dimana Jebih dari 50% (lima 

puluh pcrscn) sahamnya dimiliki olch PERSERO atau lcbih dari 50% 
(lima puluh persen) suara dalam R UPS dikuasai PERSERO a tau kontrol 
atas jalanny:> perseroan, pengangkatan dan pemberhentian Direk:si dan 
Komisaris sangat dipengaruhi oleh PERSERO. 

BAB II 

PENGERTIAN DAN TUJUAN 

Bagian Pcrtama 

Pcngcrtian 

Pasal 2 
Good Corporate Govemance adal<ih prinsip korporasi yang sehat yang perlu 
ditt·rapkarr dalarrr pcrrgclola;trr pcnrsahaan yang dilahanakan scmata-mat~l 
Jcmi rncnjaga kepeutingan perusalwa11 dalam rangka me1H:apai maksu<.l Jan 
tuj uan pcrusahaan. 

Pasal3 
Dalam rangka mcningkatkan kemampuannya. PERSERO wajib menerapkan 
prinsip korporasi yang terkandung dalam Good Corporate Govemance secara 
i<.onsisten. 
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iRATURAN & PERUNDANG-UNDANGAN 111':----------------------··--------------

Pasal4 

, . 'nsip korporasi y.:ng terkandung dalam Good Corporate Governance di­
. sarbn pall a kctcntuun pcraturan pcrunJang-unda11gan dan ketenluan hukum 

tung bcrlaku b..:gi PERSERO termasuk perubahannya uari waktu ke waktu. 

1 Pasal 5 
~~od Corporate Go1•emance dilal\sanakan berdasarkan prin:;ip-prinsip: 
a) Transparansi, yaitu keterbukaan dalam melaksanakan suatu proses dan 
L keterbukaan dalam niengungkapkan inforrnasi y<.>.ng material dan rei evan 

I 

.. 
~i 

~: 
~,·. 

mengcnai perusahaan. 
Kemandirian. yaitu keadaan diman<a PERSERO bcb<ts dari pengaruh/ 
tekanan pihak Jain yang tida~ sesuai dcngan mekanisl~rte korporasi. 
Akuntabilitas. yaitu adunya sistcm pcrtanggungjhwaban dalarn pel::tk· 
sanaan tugas dan wewenang yang dimiliki Organ PERSERO, 

Bagian Kcdua 

Tujuim 
f.. f Pasal6 
.Perier::pan Good Corporate GOI'ernance dalam rangka menjaga kcpentingan 
:PERSERO. bertujuan untuk: 
a) pengembangan dan peningkatan nilai perusahaan: 
b) pengelolaan sumber daya dan risiko sccara lebih efisien dan cfektif; 
~) peningkatan disiplin dan tanggungjawab dari Organ PERSERO dalam 

.rangka menjaga kepentingan perusahaan term<.~suk pernegang saham, 
kn:ditnr. karyawan. dan iingkungan dimana PERSEHO lx~rad41, sel':tr'i 
timb<d halik scsuai dt:ngw1 tugas. we we nang, Jantanggung.iawab masing­
masing: 

d) n1cningkatkan kontribusi.PERSERO bagi perc .onomian nasional; 
e) mcningkatk?n iklim investasi; dan 
f) mendukung program privatisasi. 

BAB Ill 

PENERAPAN GOOD CORPORATE GOVERNANCE. 
DALA~I RANGKA PENGELOLAAN PERSERO 

Bagian Pertama 

Sistcm Pcrcncanaan dan Pengendalian 

Pasal 7 
(i) P~gelni:YttW·"PE!'RSOOO dilakukan hcrJasarN\1n arah yang jelas y:u1g 

tcrl'akup dalam ~i~~_!21 pt:rcncnnaan dan pcn~ndaliun PERSERO. 
(2) Sistem perencanaan dan pengendali:m PERSERO adalah sikh.~ y<::ng 

selalu berjalan secara tera\Ur dan terpa\)u an tara Rene ana Jangka Plm· 
j~~· Rencana Kfrja. dan Anggaran Pcrusahaan scrta pengenduUan dan 
pertanggun'gjawah4!n. 

Pasal 8 
I) Sistem perencanaan dan pengcndalian PERSERO meliputi mekanisme 

dan materi pernhaha~an mengenui: 

2 

a) RencanaJangka·Parijang PERSERO: 
b) Pedoman Rencaria Kerja dan Angguran PerusahaaB PERSERO 

tahun yang akan datang; 
c.l Rapat umum Pemegang Saham rnengenai Rencana Kerj;l clan Ang­

garan Perusahaan PERSERO tahun yang akan c!at'ing; 
JJ Evaluasi terhadap kincrja pcrus4!haan; 
e) Rapat Llmum Pemegang Saham~ mcngenai pertanggungjawaban 

Direksi dan Komisaris PERSER0; 
f.1 Organisasi. Sistem. dan Prosedur serta Surnber Daya tvlanusia 

PERSERO; 
g) Evaluasi 01 ganis:.t~i. sistem, Jan proscJur scrta sumbcr Jay a mam o,;ia 

PEI<SI:J<O. 
Ringka'>an i<cncana Kcrja dan Anggara11 h:nl\4lliaan f!ERSJ:f{() yang 
telah mendapat pengesahan R.UPS tersl'dia untuk umum. 

Bagian Kedua 

Sumbcr Daya Manusin PERSERO 'I 

Pasal9 · : · 
(luna pcn.erapan Good Corporote Governance secara konsisten dalamPERi.~:. 
SERO, diperlukan sumber daya manusia di tingkat penguru:s~~.~~n·.'p~ng~~~\t 
v.asan PERSERO yar.g memiliki integritas dan kemampuan memad.aL.:··::;:rt~,; 

. . .-~t'J ... ; '': 
PasallO · ' · •Yi 

( 1) Anggota Direksi dan komisaris PERSERO diangkat dari calon-cal.Jh : 
. • .• !if, 

yang mcmiliki syaral intcgritas dan kcrnarnpuan bcrdasarkan peraturnri\i 
: .. ,,1 

perundang-undangan yang bcrlaku: . · . .. ;j~ 

· {2) Evaluasi tcrhada)1 kinerja anggota Dircksi dan Komisaris:dilakukan} 
secara berkala. · , ' 

Pasal 11 
Anggota Dirck'ii PJ:~RSERO wajib l)lcnandatangarli ~n pada · 
sa:lt pl!ngangkatan dan setiap tahun selama masa jabatannya. 

Bagian Ketiga 

Program J.>cngcnalan Perusahaan 

Pasal 12 
(It Anggota Komisaris yang baru ditunjuk wajib diberikan program penge­

nalan mengenai PERSERO yang bcrsangkutan dan tanggungjawab un­
tuk mengadakan program pcngcnal 111 tcrschut bcrad:i pada Komisaris 
Utanw 41\aU jiku Komi saris Utam'i berhalangan, maka tanggung jawab . 
pelaksanaan p.rogram pengcnalan berada pada Direktur Utama. 

(2) Anggota Dircksi yan~ baru ditunjuk w4ljib dibcribn ~rogram pcngeral­
an meugenai PERSERO yang bersangkutan dan tanggungjawab untuk 
'mengadakan p~ogmm pengcnalan terse but berada pad a Direktur U,tama · 
atau jika Dircktur Utarna bcrhalangan, maka t'lnggung jawab pelak­
sanaan program pcngcnalan bcrada pada Komisaris Utama atau :mggota 
Direksi yang aJa .. 

(3) Program pcngcnalan PERSERO mcliputi: 
a. gambaranmcngcnai PERSERO berkaitan dcngan tujuan, sif<it, dan . 

lingkup kegialan kinerju keuangan dan opcrasi, stratcgi, renc:1r.a 
usaha .iangka pendck dan jangka panjang. posisi kompetitif, risiko. 
dan mas4!lah-rnasalah strategis lainnya; 

b. kctcrangan bcrkaitan dcngan kewenangan-kewenang;,:;, yang clidele- · 
gasikan, audit internal d~tn ckstcrnal. sistcm dan pcngendalian in­
ternal. tcrmasuk Komitc Audit: 

c. kcterangan mengenai tugas Jan tanggung jawab Komisaris dan 
Dircksi. 

(~) Program pcngcnalan PERSERO Japat bcrupa prcsentasi. p~rtemuan. 
kunjungan, dan pcngbjian dokumcn. 

Bagian Keempat 

Tugas dan Tanggung Jawab Komis:-ris dan Direk.;i 

Pasal 13 
( l) Komi saris PERSERO harus melaksanakan tugas dan tanggungjnwabnya 

sebagaimana diatur dalam peraturan perundang-undangan yang berlaku 
dan Anggaran Dasar PERSERO. 

(2) Tanpa rncmbatasi tugas Jan tanggung jawab Komisaris scbagaimana 
dimaksud Jalatn ayal (I), scmua Komisaris PERSERO bcrkcwajiban 
antara lain untuk: 
a. rnernberikan n'isihat kepada. Direksi schubungan dcngan Rencana 

Kerja dan Anggaran Perusahaan; 
b. rnenyetujui sccara tertulis asumsi dasar dan proyeksi kcuangan se­

baguirn:u'aa dimuat clalarn Rcncana Kcrja clan Anggaran Perusaha­
~111 litllllll:tll guna lliCtllpcroklt pcngL.S:tlJaniHJPS: 

c. rncnelili d:tllltll'ltlclihara dcngan haik risalalt rapal Din:ksi dan rap:rl 
gabungan Dircksi dan Komis4lris; 



d. memberikan penilaian atas kegiatan-kegiatan kcpatuhan, audit .in­
lrtll:d d;ut audit d;\II'IJI:d \1'11:1 PI'IIV:IW:t\:llllrrhad:q> ~i\11'111, pl'la-
poran Jan publikasi yang Jimuat <.lalant laporan tahunan. · 

Pasal 14 

Dircksi PERSERO harus rnclaksunakan tugas dan tanggung jawabnya 
sebagaimana diatur dalam peraturan perundang-undangan yang berlaku 
dan Anggaran Dasar PERSERO. 

~;(2). Tanpa membatasi tugus dan tanggungjawab Direksi sebagaimana diatur 
dalam ay:tt (I), semua Dircksi PERSERO wajib an tara lain: 
a. menyusun Rencana Kerja dan Anggaran Perusahaan untuk dirninta­

kan pengesahan dari RUPS; 
b. menamlalangani pernyataan dalam Japoran tahunan yang menyata­

kan hahwa mereka telah melaksanakan tugas sebagai.·Dircbi dan 
tt>lah ht>rtanggungjawao sccara penuh atas pcn~:elolaan PERSERO; 

c. menyampa~kan salinan risalah rapat Direksi dan pertemuun­
pcrtcnlllan Dil'l'ksi lainnya kl·pada Komisaris. 

Bagian Kclima 

Pcmbcntukan Komitc Audit 

Pasal 15 
(I) Komisi PERSERO rnembentuk Komite Audit, yang beketja secara 

kolektif dan berfungsi membantu Komisaris dalam melaksanakan 
tugasnya. 

(2) !<ornite Audit bersifat mandiri baik clalam pelaksana.1n tugasnya maupun 
dalam pelaporan, dan bertanggung jawab lang:,ung kepada Komisaris. 

Bagian Kccnam 

l'~:mhcrian J nscnlif Bl·rdasarkan Prc.litasi Kcrja 

Pusal 16 
(I) Untuk memberil:an rnotivasi kcrja PERSERO, ditctapkan suatu si~tcrn 

pcmberian insentif bcrclasarkan prcstasi kcrja. 
(2) Sistcm seoagaimar.a dimaksud pada ayat (I'. dibuat berdasarkan prinsip 

transparan. terukur. auil. mudah untuk dijalankan, Jnn d;1pat Jimengerti. 

BABIII 

KETENTUAN PENUTUP 

Pasa117 
(I) Seluruh ketentuan mengenai PERSERO yang ditetapkan oleh Menteri 

yang berkedudukan selaku wakil Pemerintah sebagai pemegang saham 
Negara RI pada PERSERO, tetap berlaku sepanjang se~uai dengan 
p1·insip-prinsip korporasi yang sehat. 

(2J Ketentu<~n dalam Keputusan ini, dapal. pula diberl:.~kukan terhadap 
Perseroan Teroata:; yang sehagian s:1hamnya dimiliki oleh Negara RI 
J:.~n Anuk Perusah:1an. 

Pasal 18 
Keputusan ini mulai oedaku sejak tanggal ditctapkan. 

Ditctapkan di Jakarta 
Pada tanggal 31 Mei 2000 

MENTER! NEGARA PENANAMAN MODAL DAN 
PEMBINAAN BADAN USAHA MILIK NEGARA 

ttd 

H.M. ROZY MUNIR 
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