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Urgensi Perlindungan Hukum Terhadap Pemodal Dal:
Perdagangan Saham di Pasar Modal
Oleh
Tito So'fyan

ABSTRACT

Investor is one of the most imgerittart nedekednti ein
because it fulfill the need of addiltional capital for issuers
one of the stakeholders beside the other stakeholders,
management, commissioner, employee, and credidoe. But the
oftenly forgotten because of the lack of information towarc
compared to that of issuers. Because of that it needs protec
balanced, with the norm of law interference that purposef
beause the legal protection that is not sufficdem @fith just
contract.

Regarding the relationship between the investor and th
in UUPT, including their rights, but it was not enough to ¢
ivestors in the capital market. Relationship between UUP
Specialis with Lex Generalis. UUPM as Lex Specialis and U
and as we know that Lex Specialis may differ from the ger
Generalis. UUPTohiagdauhe forming of the Act to regulate |
investors in UUPM in the future in order to give more legal
the regulated of compensation, full disclosure and criminal g

key wordsestoapital mbaegat,protetuibmdisgbdakedolders.
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ABSTRAK

Pemodal merupakan salah satu unsur yang sangat pen
Pasal Modal karena dia yang memenuhi kebutuhan tambahe
mengembangkan pasar, dan nsatupakiarke lsadieédnsping
stakeholyanmg lainnya, yaitu emiten, direksi, komisaris, peg
Namun seringkak pakmodal ini terabaikan karena kurangnya
terhadap sumber daya perusahaan dibandingpeehuiten. O]l
mendapatkan perlindungan hukum yang adil dan seimbang c
intervensi -morma hukum yang sengaja diciptakan oleh N
perlindungan hukum terhadap pemodal ini tidak cukup dengz:
normmeorma kebeédleakantrak semata.

Mengenai hubungan antara pemodal dan emiten telah a
dalam UUPT, tersmakuldralka, namun itu tidak cukup untuk
perlindungan hukum terhadap pemodal di pasar modal. Hul
dengan UUPpamkarewx Spedahighex Generdld®M sebaxygai
Speciadesn UUPT sdleaxgddeneralas seperti diketakni bahwa
Speciadapat berbeda dari ketentuax Q@eruem&BMAT telah
memberikan kewenangan kepada-Upganige mutrutku kU mceawggatur hak
hak pemodal di dalam UUPM ke depan agar lebih memberik
terutama dalam pengaturan ganti rugi, keterbukaan informas

A PENDAHULUAN
l.Latar Belakang Penelitian

Salah satu unsur dalRasaakMwvidaks adalah pemodal. Per
menempati posisi penting dalam mengembangkan Pasar Mod
nya itu pemodal termasuk pihak yang perlu dibina, sekaligu
an. Pembinaan dalam arti-hmknygeatamein qatkailsummemR&aar
Modal, mengetahui keuntungan dan fleshko investasi, dan lair

Diantara tujuan dari hukum pasar modal adalah untu
lenggaranya kegiatan pasar modal yang teratur, wajar dan
kepentingan pemodahldatn adymdungan pemodal adalah sala
yang sangat penting, karena jika pemodal tidak mendapat p
memadai, maka mereka, terutama pemodal kecil, enggan uni
di bursa. Tanpa adanya jumlakumpemaandeakkpakggcatan pasar
akan lesu dan fungsi dari pasar modal tidak akan berkemban

Perlindungan hukum yang dimaksud di sini adalah perlil
kan oleh hukum kepada péembkdpd ataars baktu tindakan sewe
wenang. Begida@le kepentingan yang paling mendasar selait

Fuad Rahmany, Sambutan Ketua Bapepam Pada Slhataisadrmi Nasior
Pasar Modal Inhtdpe/siaww.bapepam.pgabildkaldi/olpddatahnsiilpeumodal,
himdiaksxt Febra®a®
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untungan adalah mendapat perlindungan atas perlakuan ye
antara dirinya dengan emiten. Perlindungan dan perlakuan
diperlukan oleh pemodal, m&mgiapata kkkexdiadukan pemodal sc¢
kali berada dalam posisi yang tidak setara secara proporsi
karenanya perlu3dilindungi.

Pemodal merupalsatnusatakehdblskenpsigkeholgamg
lainnya, yaitu emiten, dsrelpsigakamisan kreditor. Lebih de
bersassama dengan emiten, pemodal juga merupakan pihak ye
bagi perusahaan (berupa dQmpabtiegam)nggagtidak boleh tida
pemodal sampeathsateesrtentu patut dukmudungi oleh

Pada hakekatnya yang diperjualbelikan di pasar modal |
tetapi saham atau sekuritas yang tidak mempunyai nilai intri
klaim seseorang atas kekayaan perusahaan yang menerbitk
intrindekri selembar saham misalnya adalah nilai atau harga
yang sangat rendah (jika ada yang mau membeli) tidak lebih
yang menentukan nilai dari saham adalah sistem hukum yar
dari selsutetrselika. hukum tidak memberikan kepastian perlint
pemodal, dan pemilik saham tidak dapat melaksanakan hakn
sekuritas tersebut maka sekuritas tidak bernilai sama sekali

2.ldentifikasi Masalah

Dengan demikiasalplkeam yang akan dibahas di dalam pe
tulisan ini dapat dirumuskahN sredagaipkeeroklal di pasar modal
mendapatkan perlind@ngan hukum

B. METODE PENELITIAN

Penelitian hukum ini merupakan penelitimamigpgagdbersifa
dalam penelitian ini hanya menggunakan data sekunder, ye
bahan hukum vyang bergpifaskmptniabBalaan hukum bersifat
normagreskriptif ini, digunakan terutama unawk hm&ogkaji pe
yang terdangan substansi hukum positifnya secara tekstual |
normmeorma, tetapi-ps@a adsasndaiyang terkandung di dalamnya

]®ndra Surya dan lvan Y®Psthi@vapdanaGood Corporate Governal
MernegsampingkalHaKallstimewa Demi Kelangkemgama Usreegmea,da Media Group,
Jakarta, 2008, him. 71.
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C.HASIL PENELITIANBDWBAHASAN

1. Kedudukan Pemodal dan Emiten Dalam Perdagangan Sahan
Modal Menurut Kontruksi Hukum Perjanjian

Pentingnya perlindungan bagi pemodal itu dapat disin
Undang Undang Nomor 8 tahun l19M%ddegt®agalndadgl! yang
secarkhusus menyebutkan bahwa:

&. Pembinaan, pengaturan, dan pengawasan sebagaim:
Pasal 3 dilaksanakan oleh Bapepam dengan tujuan meyv
kegiatan Pasar Modal yang teratur, wajar, dan efisien sert
pemat dan masyarakat .

Maksud dari Pasal di eatarsdbradgpava ppemodal terhadap pc
praktekaktek cdaalh@rusahaan Efek maupun Emiten perlu diint
pemerintah dengan menghadinkamg smanygalhadastan mengawa
kegiatmara pelaku pasar di Pasar Modal, yang disebut Bad
Modal (disingkat.Bapeemaam meregalkeaoryybodymenjalan
kamegular fun&tpoena kalau teratudrSpdanigkéisiwmjar, maksud
nya pasar modal ygmgfber,aliamk dipaksakabikindatdidaikikin
dipolitiPsmsiaranyaruselalu berorientasi perlindungan terhada
meskipun tanpa disadari oleh® Memaodat BeadirRahmany,
perlindungan pemodal jangan disdbghedar & almkwetn kk muesrus b a
pemogaimodal tertentu. Perlu dipahami di Pasar Modal tida
yang berbeda bagi golongan pemodal kecil atau besar. Sem
hak yang sama secara proporsional.

DalaRapat Panitia Khusest®PgRRRIUtPM, S.G.B Tampubol
mengatakan

&..Bahwa pemodal di pasar modal harus mendapat
maksimum Kkita setuju, yang menjadi masalah sebenarnya |
pemodal sudah diatur di dalam UUPT, tapi -staamlaelum cul
sependapat peextlna astkcurity, seganidyhmraj® diambil

Pendapat di atas menyiratkan ada keterkaitan yang san
dengan BUBUPM merupakapecatisUUPT slebxagaineralis

“Penjelasan Pemerintah Pada Rapat Panitia Khusus DPR Rl ke 7 te
Tahur; 1995, Kamis, 24 Agustus 1995, Ri®PRBRhRRagphaltmP ad6ia Khusus

Ibid.

®Fuad Rahianygit.

'Fuad Rahmtsiny,

SUUPT (Untlamd@ang Perseroan TerbatdsdwaniguNéomderngy Tahun 1995,
yang kemudian dirubah derdganrg Wnodhamig 40 Tahun 2007)

°Disarikan dari uraian S.GJBrliaBipabalBbnaksi Partai Demokrasi Ind
disampaikan pada Pengantar -Mnasksdwdar B Frm&kda Rapat Panitia Khusus D
7 tentang RUUPM Nomor 8 Tahun 1995, Selasa 11 Juli 1995, Risalah |
RI1 , him. 49.
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UUPM dibuat dengan tujuan memaksimalkan perlindungan te
menamkan dananya dalam bentuk saham di pasar modal.

Dalam kaitan hubungan hukum antara pemodal dan emit
UUPerseroan Terbatas 2007 yang menyatakan sebagai beriku

& Perseroan Terbatas yang selanjutnya disebut Perse
hukumang merupakan persekutuan modal, didirikan berda
melakukan kegiatan usaha dengan modal dasar yang selt
saham dan memenuhi persyaratan yang -dneéaagkami dalam
serta peraturan pelaksanaannya".

Pasal tasadengan tegas menyebutkan bahwa perseroa
hukum yang merupakan persekutuan modal yah@midaagi ked
dimiliki oleh para pdgoreagreehgpigars/stobkhdddar&kan suatu
perjanjian. Para pemegang sm@ahyanpdbadi pharrsearoeafek dapat
dibedakan menpadtagnyemegang saham mayoritas yakni para
saham yang telah ada selgepunblige (e uct@d®mrsmerupakan
pemrakarsa perusahaan untuk melakukan emisi saham oleh
termasuk kategori emiten (perseroan yang menerbitkan saha
saham yang diterbitkannyakddymesaegmandaipham minoritas ya
kéeompok yang memperoleh saham melalui pembelian saha
emiten melalui pasar modal, baik pada saat penawaran umur
Efek, kelompok ini disebut dengan pemodal. Namun demiki
saham yang dilepas eoemedadepiagasar modal &%dakah minorit:
tetapi dari segi pendanaan terhadap perseroan sangat s
umumnya emiten (bersama penjamin emisi saham) menetap
sangat tinggi pada saat penawharidnabhfam fierdrdgvaP O).

Anggaran dasar sebenarnya merupglhdnccretrmiotaal dari
artinya teori kontrak menegaskan bahwa kepentingan pert
dengan kepentingan para pemegang saham. Kontruksi kon
melegitik@awenangan dari direksi untuk mewakili perseroan
saham telah memberikan kepercayaan kepada direksi. Hal t
timbulnya perjanjian antara direksi dan para pemegang sa
bahwa direksi tidak akamdmledaky&ag merugikan para pemegar
perjanjian yang dibuat tersebut didasart’azas kebebasan ber

Yumlismham yang dilepas emiten ke pasar moda3Op&daimmumnya ;
merupakan porsi pemodal (pemegang saham minoritas).

''Sebagai contoh PT UIC (pada tahun 1989) melakukan penawaran
saham biasa atas nama (dari &Dath0§a000 memjati smodal dasarnya) deng
Nominal Rp.-slefi@@, saham dengan Harga PesawiapasaRpml bebarti PT UIC
sebagai emiten telah mendapatkan Agio Salhmtuk seatlap BRphah6ng2a0,
Bandingkan danmewyalred diari hasil penjualan 12,8% sahamnya diperoleh
pasar modal senilai Rp. 455e2ban00@. 0@ O6dal ditempatkan dan disetor ¢
foundeesilai Rp. 56.400y800.0h@0v,akili 87-ha% sahran.

'4ndra Sdayalvan YustiavmnCahm, 20.
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Ketentuan Pasal 7 ayat (1) UUPerseroan Terbatas 2007
berikut:

&.."Perseroan didirikan oleh 2 (dug@anowlkig abdariebih
yang dibuat dalam bahasa Indonesia”

Rumusan tersebut, pada dasarnya mempertegas tentar
sebagaimana yang telah diatur dalam Pasal 1 ayat (1) UUP
termasuk mengenai perjanjian yang tdadapwnandalmerupdkare
perjanjian khusus "yang bernama", sehingga perjanjian
perseroan terbatas ini juga tunduk -segprartufalyaypagarjaygram
yang telah diatur dalam Pasal 1320 KUH Perdata, di sampin
diatur dalam UUPerseroan Terbatas 2007 tersebut.

Dengan berlakunya teori hukum perjanjian terhadap st
yanlgstaeld bursa efek, menuntut adanya suatu perlindungan b
pemegang saham minoritas karenalbegadgipadaypogidensah.
Sebenarnya banyak kaidah hukum perjanjian yang secara
perlindungan bagi pihak yang lemah posisispdatdasatursyatu
asas kebebasan salsokéetadkhasan berkontrak drsdml@gimg yang
Pasal 1320 ayat (1) juga Pasal 1338 ayat (1) KUHPerdata
KUH Perdata menyatakan bahwa:

Ayat (1): "Semua persetujuan yang dibuat secara s
sebagai wnddagg bagi mereka yang membuatnya'”

Ayat (3): "Pexpetsetujuan harus dilaksanakan deng
baik".

Dengan berlakunya asas kebebasan berkontrak, membaw
pihak pemodal di pasar modal telah mengikatkan dirinya un
saham minoritas dengan memiliki sysaragn jawaha rne bjichm lkeghcil
dibandingkan (downadrenamun tidak berarti-hlakinwa biska
diabaikan begitu saja oleh pihak emiten sebagai pemegang
menjaga agar terdapat keadilan bagi setiap pemegang sa
aaupun pemodal, kemudian muncul prinsip yang disebut
mayoritas dengan perlindungjorinyimotetasinority’ protection).

Bila pihak emiten mendYakaikemotak maka pemodal b
mengajukan gugatan derdeaittfivé (daranative suit, derivative
merupakan suatu gugatan yang bErihasy kadehtis)ixe us$ @ moea n
tetapi dilaksanakan oleh pemegang saham (baik pemegang s
pemegang saham minoritas) untulo amn gatgsst awra rmaa rpae résiéa k u K @
karena adanya suatu kegagalan dalam perseroan yang di
tindakan yang merugikan perseroan yang dilakukan oleh d
Dengan perkatdamviativensmumipakan suatu gugatam ojlamg dilaku

Munir FuRdyseroan Terbatas ParRergmeo Baruerbatas Citra Aditya B
Bandung, 2003, him. 176.
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para pemegang saham untuk dan atas nama perseroan. Jad
biasa, direksi mewakili perseroanddeitaptitcdartamp egmu g g tary
sahamlah yang mewakfPiepgeseraanyang bermuara ke arah pe
an pemlbdiersebut untuk memberikan perlindungan yang sce
pemodal publik, agar terjadi suatu keseimbangan antara Kk
pemodal.

Ketentuan mengenai gugatan derivatif bisa disimak dar
Undadtdgpwndang Nomor 40 00@huentang Perseroan Terbatas
menyebutkan:

(1Setiap pemegang samamgheukak gueghtachap- Per
seroan ke pengadilan negeri apabila dirugikan |
Perseroan yang dianggapatdakasamnl dwajar sebagai
akibat kepRtWP&n Direksi, dan/atau Dewan Komisaris.

(2 Gugatambagaimdamaksuaddaya(l diajukieen pengadilan
negeri yang daerah hukumnya meliputi tempat kedudt

Ketentuan di Inggris dalam tRasd@lompanickasri Act 1985
menentukan beberapa tindakan yang dapat dilakukan oleh p
melindungi pemodal, be¢rmgakaimdakiam antara lail® sebagai ber

1. Mengatur tindakan bisnis perusahaan di masa yang akan

2.Mengharuskan perusahaarkegeat@gmingang telah dikecam
pemodal.

3.Mengharuskan perusahaan melakukan tindakan di man
dikecam oleh pemodal.

4. Memberikan otorisasi kepada pemodal untuk menggugat
perusahaan atas petunjuk dari pengadilan.

5. Menglmakan perusahaan atau pemegang saham lainnya
saham pemodal apabila pemegang saham minoritas menc

Hal tersebut sejalan dengan keterdndanBaBaim62 Uhdan
Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas yang menyebutkan:

(15etipmmegang saham berhak meminta kelpadray# erseroa
dibedengan harga yang wajpa a@rskhihgkunhaemytedaju i
tindakan Perseroan yang merugekdeampeariagargerseroan,
berupa:

a. perubahan anggaran dasar;

b. pengalidttapejaminkekaydaarserpamg mempongai
lebidari 5I#apulugersen) kekayaan bersih Perseroan;

c. Penggabungan, Peleburan, Pengambilalihan, atau Pen

"pidhlm. 174.
M C Oliver dan EACHMm@mpssray, lPaswman Publishir®0Rlbmdan,
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(2Palamalsahaymngiminuatu#ibesiebagaimana dimaksud pad
ayat (lglébibatas ketentuan pembelian kembali saham c
sebagaimana dimleekBasa8l7 ay@lt)hurud,Perseroan wajib
mengusahakan agar si®dehapemakd kedliga.

Menurut | Putu Gede Ary Suta, ada mhebghapaskdasan
adanya perlindungan kepada pemegang sah&m publik atau pe

1. Kesenjangan pemilekpnityadam (

Pada umumnya, Komposisi kepemilikan salgampplklicsahaan
masih belum seimbang oumadadpegdmeEg@ng saham publik.
Sekitar 70% saham masih dikuasaidedah pOPdisisanya
dimiliki oleh publik (pemodal). Perbedaam tleos@mstsi ke
menyebabkan pemodal memiliki posisi yang lemah. Oleh |
LK harus ma&mkgaeluaturan main yang m-embegaik akne gadain
pemodal.

2. Akses terhadap inforancsald amedehceshfdounder
Hingga saat ini, posisi dewan komisaris dan direksi da
didominasi olelHopeaneyan( atosnmempunyai akses informasi
keuangan yang lebih cepat dan lancar dibandingkan denga

Selain itu, terdapat perbedaan ekspektasi antara pemod
1. Pemodal mengihwlinkdhnscles®wdrengkan emiten cenderung
nerapklamclosparreg sangat terbatas.
2. Pemodal menginginkan informasi yang tepat waktu, sec
harapkan dapat mengurangi biaya penyebaran informasi af
3. Pemodal menginginkan datda gtawg imharimdan akurat, sed
kan emiten mengharapkan dapat memberikan informa
saja.

Perlindungan pemodal merupakan hal yang krusial karen
ditemukan bukti adanya praktek gprempyaH &t g 8 nsaeem bigore r
daya perusahaan yang berlangsung seexipaogpksaganggf. Tinc
dilakukan oleh pengelola perusahaan berupa manipulasi lak
tidak fair, prakselr ptridiaky semestinyan pmewgygeortaa
keluarga tidak berkualitas dalam jajfaagaramergaphasmu pe
kompensasi yang berlebihal radaaeksyekutif

Perlindungan yang dimaksudkan tidak untuk member
pemodal yang mengiamamblekerkarena misalnnpuanamnerjadi |
harga saham di bursa, akan tetapi lebih dikaitkan den
yang lengkap, auprao diameada para pemodal. Dengan inforr

'9 Putu Gede AMyerBujua Pasar ModaMaMaslennSad Satria Bhakti, Cetak
Pertama, Jakarta, 20400, him. 93

YWkhmad SyakBeszaPractice Corporatdkal@overomirede Lokal Perbankan
IndonedbsghawWaon06 Th.XXX20QAanhIm. 3.
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diharapkan para pemodahudagaetdamemgeerugahmamliigang
dan keadaan pasar yang penting artidAgan sebagambkiahan
keputusan investasi.

2. Hadkak Pemodal yang Perlu Mendapat Mendapat Perlindung

Menurut ketentuan Pasal 1 angka soitghaangn dfNkoamt 5 8
Tahun 1395PK emiten yang menerbitkan sahamnya di pasal
berbentuk Perseroan Terbatas. Perseroan Terbatas merup
berbadan hukum, dimana bentuk asal dari Perseroan Terba:
(isltah lain yang sering dipakai Persekutuan/Perserikatan) [
1618 KUHPerdata, yang disebut dengan perseroan perdata
dua orang atau lebih yang mengikatkan dir(irrteikg memasuk.
dalam perseldetuggan maksud untuk membagi keuntungan yanc
usaha persekutuan itu . Sehingga Perseroan Terbatas it
perserikatan perdata yang +wesagarkethreq danks lbbrersama, kerja
tujuan bersama, dan pembagtak keundmragan

Perseroan Terbatas mempunyai harta kekayaan sendiri
harta kekayaan pribadi peseronya, berupa modal yang bera:
kekayaan pfesererygng dipisahkan dan harta kekayaan lain
bendarvwejud atau tidak berwujud yang merupakan milik |
kekayaan tersebut sengaja diadakan dan memang diperluk
mengejar tujuan perseroan dalam hubungan hukumnya di r
kekayaan tersebut menjadiapamamgn tpkahkalibuat oleh pers
dengan pihak ketiga. Apabila di kemudjawalba hiukiumb wylabhagngg
harus dipenuhi oleh perseroan, maka pertanggangjawaban
dibebankan pada harta yang terkumpul dhlukmmpenrsbaaan. P
para persero dengan pihak ketiga takakamdémpumyaer ra kidesa
harta kekayaan yang dipisahkan itu.

Berkaitan hal tersebut di atassimgalagmgastangersekutus
memiliki hak dan kewajiban yang samatuadheragarcmaedallkan,
sehingga dalam kedudukan hukum antara emiten dan pemoi
berarti apabila suatu Perseroan Terbatas menguedaimigkeuntur
pemegang saham baik emiten maupun pemodal akan mendaj
posi sahamnya, dan sebaliknya apabila Perseroan Terbate
kerugian maka para pemegang saham akan menanggung kel
porsi sahamnya, termasuk juga yang bersangkutan sebag:
sebesar saham yang dimilikinya

Hal tersebut sejalan dengan ted?i yRundjo kfe wana | hid oisafis
sangat dekat pada teori fiksi, berpene&pakkbladdean shublf e in

%}2wgus BudiKetbydukan Hukum dan Tanggungjawab Pendiri Perser
Ghalia Indonesia, Jakarta, him. 30.
'Chidir BaAidan HykAlmmni, Bandung, 1991, him. 34.
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10

adalah mamasusia yang secara nyata ada dabglpktangnya
badan hdkum.

Teorini menganggap bahwa badan hukum sebagai kum
Kepentingan badan hukum adalah kepentingan-ksatiuyah anggc
hak dan kewajiban badan hukum adalah hak desmrkawajiban
Harta kekayaan badan i(eugadal@dnsaiiié seluruh anggota dan
anggota yang berhimpun adalah suatu kesatuan serta memb:
disebut badan hukum. Karena itu, badan hukum hanyalah s
yang pada hakekatnya badan-thukamyg rialbbssMala dari itu
kekayaan badan hukum pun juga merupakan kekayaan ber
seluruh and§etadp anggota adalah pamidik mtads &kmseluruhan,
tidak sebagai pribadi,stemapsdmusarga merffadi pemilik.

Ha#Hak Peaneggg Saham menurut UUPT:

1. Pemegang saham diberi bukti pemilikan saham unti
dimilikinya; (Pasal 51 UUPT)

2. menghadiri dan mengeluarkan suara dalam RUPS; (Pa:
UUPT)

3.menerima pembayaran dividen dan sis@Pasaldayaan ha:
(1) huruf b. UUPT)

4. Setiap saham memberikan kepada pemiliknya hak yang
(Pasal 52 (4) UUPT)

5.Saham ddpagunkemgan gadai atau jaminan fidusia sepa
ditentukan lain dalam anggaran dasar. (Pasal 60 (2) UU|

6. Setipepmegang saham berhak mengajukan gugatan terha
pengadilan negeri apabila dirugikan karena tindakan Pe
tidak adil dan tanpa alasan wkgputseslaagaR GRE,atDireksi,
dan/atau Dewan Komisarisl) (BE®dal)60 ayat (

7.Setiap pemegang saham Ikernhaka mRarsetiao an -raygear saham
dibeli dengan harga yang wajar apabila yang bersangkt
tindakan Persgmamagn merugikan pemegang saham atau |
(Pasal 62 ayat (1) UUPT)

8.Pemegang,shadgendiri maupun diwakili berdasarkan su
berhak menghadiri RUPS dan mear@agqymaalsesulmakdengan
jumlah saham yang dimilikinya. (Pasal 85 ayat (1) UUPT
Fitzgeteddpendapat bahwariagangimelekat pada hak mer

hukum adalah sebagai berikut :

1. Hak itu dilekatkan kepada seseorang yang disebut sc¢

subjek dari hak itu. la juga disebut sebagai orang yart

2Qv. Friedmaheg#!, ThePoyurth Edition, Stevlémstadd LSnai®ah,,
him.212.

P X. Suhardana, Hukum Perdata | Buku Panduan Mahasiswa, PT. G
Jakarta, 1992, hilm. 59.

2?Ali RidBmdan Hukum dan Kedudukan Bad-dre rtu kupi lpmee s&gio an
YayasWakafAlumni, Banddnd,m9 17.
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barabgranggyanenjadi sasaran dari hak.

2. Hak itu tertuju kepada orang lain, yaitu-wappamenjadi p
Antara hak dan kewajiban terdapat hubungan korelatif.

3. Hak yang ada pada seseorang ini mewajibkeam pihak lal
(commissitoau) tidakkuwkelomissioemguatu perbuatan. Ini bis
disebut sebagai isi dari hak.

4. Commissat@aamissibln menyangkut sesuatu yang bisa disel
objek dari hak.

5. Setiap hak menurut hukum itu mempunyai titel, yait
tertentu yangateesrsjmdnelekatnya hak it#*pada pemilikny:e

Lebih lanjut, Fitzgerald menjelaskan bahwa hukum meli
seseorang dengan cara mengalokasikan kekuasaan kepadan
bertindak dalam rangka kepentingannyk®*yakgidisle hangabag
mengandung unsur perlindungan dan kepentingdh, melainl
Keperluan hukum adalah mengurusi kepentingan manusia,
mewakili otoritas tertinggi untuk menentukan kepentingan
dilindudan did%ur.

Berdasarkan teori Fitzgerald di atas, maka dapat dip:
harus diciptakan untuk tujuan melindungi kepentingan beru
memperdbehpldgn informasi yang dibutuhkan dalam hubungal
diantara paka pastar modal, dengan cara mengatur dan memb
pihakihak lain (para pelaku pasar modal yang lain) berupa h
keuntungan komersial secara tidak wajar dan mengalokasi
pemodal untuk bertindakunmisaheyalwieinstitusi hukum.

3. Jedesnis Perlindungan TeHmskdRpe nHaka l

Perlindungan hukum dapat diartikan sebagaipsagala be
tindakan yang bertujuan memberikan kondisi aman, nyaman
bagi subyek hukum baik or@gmagtuperiQgkapgamopuaoh badan
hukunirechtpeysobengan adanya perlindungan hukum dihar
menghidarkan terjaenmgka®tagpaen, seandainyapun terjadi seng
terdapat norma hukum untuk®penyelesaiannya.

szJ.P. Fitzgeabhdn on JurispbpondenceSweet & Matwed5. 1966,
bid.

2G.W. Pasohelkook of Yurispruadedhare, Oxford University Press, 1964,
sebagaimanaotehuSbiptjipto Rlahardy&k Critkditya Bakti, BaOrOddlim g5.

“9pbidInh 69.

2Tito Sofymarlindungan Hukum Terhadap Pemodal Dalam Perdagange
Modal Disertasi Doktor Ilmu Hukum, Universit8shBmawi4&8ya, Malang, 20

2P hilipus M HRghlindungan Hukum Bagi RakBamadilhmdoSasebaya,
1987, him. 1.
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Tujuan dari perlindungan hukum adalah untuk mencapai
fungsi hukum tidak hanya dalam upaya mewujudkan kepasti
agarctepainya jaminan dan keseimbangan yang sifatnya tidal
fleksibel, akan tetapi berfungsi juga untuk menciptakan
kepentingan pengusaha dengan konsumen, penguasa/ pem
Bahkan hukum sangatndukutaékadungi mereka yang lemah at
kuat secara sosial, ekonomi dan politik untdk memperoleh ke

Agar perlindungan hukum yang dibdeikia nmelt&kanegara i
tindakan tersebut harus memenuhi 4 (empan) untsalr seb;
melakukan perbuatan hukum, antara lain:

1 . Sah berdasar#and &ngatmyatigleid)

Syarat keabsahan pemerintahan yang didasarkan kepad

dilakukan atau diputuskan wajib beucasarkan suatu unda

2.Sah berdabakligmechtsmatfdheid)

Suatu dasar keabsahan yang mensyaratkan bahwa setia

pengambilan keputusan atau sesuatu yang dilakukan

bertentangan dengan hukum atau melanggar hukum.
3.Sah berdasark(@Edo eljueatmgheid)

Satu dasar keabsahan bahwa suatu perbuatan atau tir

yang dilakukan oleh aparat pemerintahan itu dianggap

maksud atau tujuan hukum yang wajib dipenuhi.
4.Sah berdasarkan gddascdésileredisctetionary)

Keabsaahperbuatan pemerintahan berdasarkan asas disl
perbuatan yang dilakukan berdasarkan asas kewenangan
pemerintah dengan ketentuan
a. bahwmada dasarnya pejabat pemerintahan itu tidak bole

mengambil suatu keputusan atau kebijakan, kendati tidak
b. Adanya kebebasan atau keleluasaan dalam batas ter
administrasi negara yang dimunugktimk dorerdiedakuktuars inisia
sendiri.
c. Adanya persoalan penting dan mendesak untuk segera dis
d. Harus dipertimbangkan kelayakan dan kesesuaian secara
umum serta dapat dipertanggungjawabkan secara moral da

Van Apekho mengatakan bahwa kepastian hukum dapat
berbagai segi, akan tetapi mengenai kepastian hukum tersek
mengetengahkan 2 (dua) pengeffian yaitu antara lain:

Lili Rasyidi dan |.B. WyabBlakRutraeROP®Hi, SuaCGetSizteBmandung.
2003, him. 118.

2Trajudi Atmo slwdkirjo AdministrasGad glmiadones,a,98&karkm. 32.

bid

*Philipus M. Hadjon, ePeradanth99Rukum Administr@etakmdonesia
kelima, Gadjah Mada Universitas Press, Yogyakarta, hilm. 150.

. van Dijk, 1985, Van Apeldoom's Inleidingtot dRe&hudie van h
TjeeMkillijnk, him. 110. dalam Sugeng Repowijaya, Perlindungan Hukum
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a. Kepastian hukum berarti dapat ditentukam hiunkukn apa
masadabhsalah yang kongkrit. Dengan dapat ditentukannya
untuk masasa&lah yang konkimak pjaayg berperkara sudah d
mengetahui sejak awkdt&krtteamnuapakah yang akan diperg
dalam sengketa tersebut.

b. Kepastian hukum berarti perlindungan hukum. Dalam hal
bersengketa dapat dihindarkan dari kesewenangan penc
adanya kepastian hukum juga-pmherkbgtaarsg mid@mlpunyai
kewenangan yang berhubungansdsagaangetlyigiupamakim da
pembuat peraturan.

Dengan demikian, kepastian hukata tSdbkusdmakaitan
dengan negara, sebab esensi kepastian adalah #mmsalah pe
sewenareqiang dari siapapun. Olehneerabgy atmne yeorgrkai t
perlindungan hukum khususnya terhadap pemodal di pasa
disiapkan, sehingga manakala terjadi -pakapgmardal treehadap
bisa hadir dan dapat diterima karena tidalwdnakgkan dengan

UUPM lahimaksudkan untuk memineuik aseteuhiadap
pemegang saham yang menanamkan dananya melalui pemb
modal, untuk memplakupenheadgkang saham yang telah diatur
Undatdgpndang Nomor 40 Tahun 2007 tereitearsg P &RB3Eroeemilat
prinsppinsip pokok yang mengatur kegiatan-lipalsiargamodal vy
kepada pemodal khususnya masyarakat umum serta mempe
berjalannya prinsip transparansi mengenai keadaan usahany
manamen, produksi-laian ylang erat deng@amgpsewbdbmgnnya
sebagai perusahaan publik kepada masyarakat. Jaminan
transparansi ini sangat penting bagi masyarakat atau pemod
pertimbangan dalamamié&agrapas

Oleh sebab itu, materi dari UUPM seharuasyakmemper
fundamental di dalam pembudiadasgayaindlamg atnya ketenti
ketentuan pokok sebagai berikut :

Pertamnsacara filosofis UUPM harus meagesmmekegat jiwa
fiolosofi bangsa Indonesia yaitu Pancasila serta- konstitus
Undang Dasar 1945.

Keduaecara yuridis UUPM harus mengandung aspek ke
keadilan, dan kebenaran serta tidak bertentangamn dengan
undangan yang lain.

Ketigasecara sosiologis UUPM harus menyerap dan mei
masyarakat serta mendorong timbulnya dinamika di masyaratk

Keempaécara politis UUPM harus dilaksanakan dan me
untuk lebih memantapkasesprpemdvangunan nasional denga

Minoritas Dalam Perseroan Terbatas Terbuka di Pasar Modal , Disertasi,
Brawijaya, Malang, 2010, him. 47.
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perhatikan secara cermat motivasi, konstatasi, dan antisip

mewujudkanitathangsa Indonesia yaitu masyarakat adil mak

Pancasila danudddaggDasar 1945.

Sejalan depgiaspek fundamental di atas, pada saat pemt
Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal di DPR, Fraksi
menyampaikan beberapa pokok pikiran yang mengandung ma
sebagai berikut :

a. Bahwa jiwa RUUPM menyaimglkuwut ypag wajar oleh karenany
didefinisikan dengan jelas agar diperoleh pemahaman yan
ada beberapa hal prinsip yang perlu didefinisikan sec:
mengenai pengertian Pasar Modal, InforkmBseh @alooigadalam
Reksa Dana, Manajer Investasi, Dan Penjamin Emisi Efek.

b. Perlu kejelasan mengenai tujuan pasar modal serta prinsi
pelaksanaan kegiatannya.

c. Ketentuan yang mengatur ganti rugi atas informasi yan:
didefdnkan sebagai wilayah hukum perdata, padahal
pelanggpehamngaran atas informasi yang tidak benar atau
memberikan pengaruh yang luas bagi kepercayaan masya
jiwa dari eksistensi pasar modall. tResebdsarkamerlu
dipertimbangkan bahwa pelanggaran terhadap ketentuan
hukum pidana, tidak hanya menggiamga mpeel angrgeiant ke
dalam wilayah hukum perdata.

d. Untuk mencegah kapdtednfbgditan kepemidnkaonleshalpihak
asing perlu dibatasi demdamg,uredang-kekamgndiberikan
normanya di dalam UUPM dan atau diatur di dalam suatu F

e. Dalam praktek perusahaan publik ( perusahaanym@ublik mur
tidak ada pemegang saham mayoritas), kuorum 2/3 untuk
RUPS misalnya untuk mengadakan perubahan anggaran de&
akan mengalami kedallananUUPM peahtutikan kewenangan
Bapepam memberikan persetujuan kepada emiten menga
dengan persyaratan kuorum di dalam jumlah tertentu ji
pertama dan kedua tidak tercapai kuorum.

f. Untuk pelanggaran terhseadamodalrayama dilakukan emiten,
tersebut hendaknya dapat dijatuhkan kepada perusahaar
Secara garis besar sanksi tersebut dapat dibedakan ke
sanksi administratif, sanksi perdata, danngsaykrsg pidan
berkaitan dengan sanksi atas pelanggaran adalah ketent
class adtaamirerivative.aTeéirgadéchysas adtimsanya disebabkan
oleh pelanggaran yang dilakukan oleh seseorang/badan
merugikan banyd&nppraluntutan/gugatan yang dilakukan p
oleh pihak yang dirugikan tidak efisien dibandingkan den
dikeluarRenivative hiasamya dilakukan oleh pemegang sat
perusahaan yang melakukan pennamnuaaméruswedetam. adasgar
demikian, {bemtwk sanksinya perlu disempurnakan.

created with
Y nitro™" professional

download the free trial online at nitropdf.com/professional



15

g. Setiap pihak yang melakukan kegiatan di pasar modal ti
diintegrasikan dengan pengelolaan lingkungan hidup, ag
hashlasilnya dapat decikmaatebih adil dan merdfa oleh masy

Di dalam UUPM Pasal 82 ayat (2) jo Peraturan Nomor

menunjukan adanya perlindungan terhadap pemodal dari 2 (d

a. Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam3 mretmpunyai
menegakan peraturanmngangmactadig bidang pasar modal yang
dengan transaksi benturan kepentingan tertentu.

b. Penerapan prinsip keterbukaan dan pemberdayaan pemeg
di dalam proses pengambilan kepartausanhukemupakamk s
mencegah terjadinya transaksi benturan kepentingan t
menguntungkan pihak tertentu dan sekaligus merugikan pe

Pendapat yang dikemukakan oleh Clark dan Kinder,
persetujuan atas transallsngangntoeamgakepentingan merupak
pemegang sdlmam.have the right to vote on matters which di
ownership intelresstsaksi yang mengandung benturan keper
mempengaruhi kepentingan mereka. Karemnmkodnlanesajm tvdkasmk
kerugian, maka dividen mereka akan berkurang, sebagai alk
pendapatan perusahaan. Tefmvatyak oddinaryhdtlhaemsacdaren
not in the ordinary couf3e of business."

Sedangkan prinsip kedserbslsama)ygat erat kaitannya deng
prinsgmod corporate gOVehnaebab ittnomoamywang mengatur
perdagangan saham di pasar modal seharusnya bertumpu |
good corporate gmkarinae@erangkat aturan yang menetapka
antara pemodal, pengurus, pihak kreditur, pemerintah,
pemegang kepentingan intern dan ekstern laiAnaka sehubu
mere¥a.

Prinsgpinsdprporate goveirpameedal adalah mesmadakup hal
sebagai berikut
1. Adanya -hhak pemodal yang harus diberi informasi yang [
waktu.

*Disarikan dari uraia®uylBhomasJuru Bicara Fraksi Karya Pemba
disampaikan pada Pengantar -Mnesksawdir P RrRlaglia Rapat Panitia Khusus
Nomor 8 Tahun 1995, Selasa 11 Juli 1995, Risalah Ralp&xt Panitia Khusu:

3 awrence S. Clark BndKimelter, LA%9Bnd Regulation .EBvdronment
edition, McHGIdlammc., New York, USA, dalam Sugeng Repowijaya, Perlind
Pemegang Saham Minoritas Dalam Perseroan Terbatas Terbuka di Pasar
Hukum Uniitaesr8rawijaya, Malang, 2010, him. 51.

%M. Maftuh, Forum for Corporate Governardépin/ikhdehesoanglFCG
com/soscaénces/economipsiep2hskPp giafmasanrodal/ ##ixzz26kK0Ox0y5

Diakses 18 Septiember 2

created with
Y nitro™" professional

download the free trial online at nitropdf.com/professional



16

2. Adanya perlakuan sama terhadap pemodal atas keterbukse
melarang pembagian untuk pihak sepeirdagdarganelaramga
dalafmnsider trading).

3. Diakuinya peran pemodal bersama dengan pemegang kepe
menciptakan kekayaan, lapangan kerja, dan perusahaan y:

4. Adanya penguiidksscdaswaery akurat dan tepat pada waktun
transparansi atas hal penting bagi kinerja perusahaan
pemegang kepentingan.

5. Adanya tanggung jawab pengurus dalam manajemen, pen
serta pertanggung jawaban kepada perusahaan dan pemod

Penegakan prangopatgergqansangat diperlukan menging:
beberapa kemungkinan kecurangan dan penyelewengan d
perusahaan melakukan @mipiulklfssskp@ataiupenyelewengan infori
orang datamflict of ipaeaegptemegang saham dBaupuengurus
manajemen, dan penyelewengan lainnya. Sangat dimungkin}
saling merugikan di antara para pemegang saham, seperti p¢
bersifat hutang seperti obliggasaammayaunnpekgpembagian div
pemegamafpam, sehingga perusahaan pada dasarnya tidak me
modal bagi pengembangan usahanya, karena dana yang b
obligasi terserap dalam pembayaran dividenprDhnesngan pen
penyelenggaraan pasarkmakdal mamg draing pemodal untuk beri
karena mempunyai keyakinan dana yang diinvestasikan ter
sistem yang baik.

Pada dasarnyarpnrsmgipersebut adalah sebagaimana teru
ini:
1.Perlindungan Hak Dasar Pemodal
Pemodal di pasar modal harus dilindungi berkaitan de
dalam modal di perusahaan emiten. Kesediaan pemodal unt
harus dihargai dengan menyediakan beberapa fasilitas keml
investasi. Begitu fuladarsatekt@rtanam, maka emiten \
memberikan keyakinan akan keamanan modalnya dan men
yang memadai, dengan demikian emitemngwahb dalkarmungg
mengelola dana dari pemodal. Perlindungan terhadap pe
pengungguterhadap pemodal atas emiten, namun merupakan
kesediaannya menyerahkan dana kepada pengusaha. Perlind
boleh keluar dari kerangka keadilan dalam berusaha, karen
produktif, sehindgagmaariharus terukur thak wangr.midakasar
bagi pemodal di pasar modal adalah
a. Mendapatkan informasi yang relevan tentang persero.
mudah.
b. Partisipasi dalam RUPS (Rapat Umum Pemegang Sal
alasan pokok pemadad nkn@mamodal adalame stk mem
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hak control atas perusahaan. RUPStimi@asiagkamusaran
pemodal dalam rangka memajukan usaha demi keuntun

c. Memperoleh metode yang aman dalam pendaftaran
pengalihan sahamnya.

d. Medapatkan perlindungan keamanan modalnya dari pe
nakal, sehingga disyaratkan agar transaksi dilakukan
dan demi kepentingan bersama semua pemegang sah
melakukan transaksi yang mepiguakttisegtiuan pihak

e. Mendapatkan perlindungan modalnya aman dari penye
yakni dengan adanya informasi Realisasi Penggun
Penawaran Umum sebagai kewajiban perusahaan setel:

Perlindungan terhald perhadal dapatedallakukaa cara:

a. Memberikan kepastian hukum rmelkdngaperdardapg
negakannya, sehingga para pemodal atau pemodal di |
keamanan dan kemudahan dalam berinvestasi di pasar

b. Jaminan keterbukaan informasi yangealamamemberik
calon pemodal maupun pemegang sekuritas dalam me|
Perlindungan terhadap hak dasar pemlaral akan
kepercayaan dan kredibilitas pasar, sebaliknya tinda
pemodal akan menghancurkare nmasyaar apadala kbedak ade
perlindungan -at&ks premkodal dapat dipastikan pasar me
berjalan karena ditinggalkan oleh pemodal.

2 Keterbukaan atau transparansi

Sebagaimana telah diungkapkan di muka, bahwa pade
penyelenggassmsanmodal adalah sangat bergantuamg aotadia aspek
transparansi. Perusahaan sejak berencana menerbitkan efek
informasi secara akurat yang meliputi tujuan perusahaan |
keuangan, kinerja merkedsakaamerusahaan, serta kepemilikan
Salah satu bukti dari prinsip keterbukaan pasar modal ad
setelah emisi efek wajib memberikan informasi secara leng
informasi dapat dikatakan icalgkegn@pabiiaggal atau tertutu]
disembunyikan. Sedangkmmmassudapaitnfbikatakan akurat apab
informasi tersebut merupakan kebenaran berdasar suatu fak
tidaklah cukup bagi emiten untuk sekajdhanmgdaldeargeakan
menyampaikan informasi semata, atau sekedar berdasarkan
namun dituntut desiygaataperakurat. Akurasi penyampaian
mengandung maknakadigleempgan segera dan tidak ada upaya
maksud prpgian informasi

Apabila informasi yang disampaikan oleh emiten tidak m
tersebut, maka emiten dapat dituntut bertanggung jawab at
akibat pemberian informasi yang menyesatkan tersebut.
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Dengan demikian, atabamapeprinsip keterbukaan ini di
dalam tiga tahapan, yaitu

a. Keterbukaan pada saat emiten melakukan penawaran umur
b. Keterbukaan setelah emiten mencatatkan dan memperda
pasar sekunder.
c. Keterbukaan pada panitstiewpagenting di perusahaan.
Bila digambarkan prinsip keterbukaan di Pasar modal adal

Skema 5
Prinsip Keterbukaan Di Pasar Modal

Dengan adanya keterbukaan informasi di pasar moda
berlangsungfasidapdoamiamerupakan jaminan dari hak publik di f
sehingga harus diteeagukdnreadarant.

Menurut filosof besar bangsa Yunani yaitu Flano, bahwa
nilai kebajikan yang tertingdjusMierursttPéasapreme virtue v
harmonize all othSedamglkasi. menurut ahli hukum HLA Hart m
bahwa keadilan adalah nilai kebajthk@nmyastgl pgaingf leigalies

Pada bagian lain dari buku FRapatyldigtbemjedmata
bahwa karena keadilan sebenarnya merupa&amveraealad) "kes
dari seseorang, yang-sadia qtlaarbad&an saling bertentangan
orang dengan orang lainnya maka akhirnya keadflan hanyala

Di dalam Ilmu hukum disebutkan bahwa tujuan huku
menciptakan ketertibaf’Keaadkl@adm@amurut Ulpidwnsititiedalah
est perpetua ef constans volungasgj ks l[seaujekin e hkwaer secara

3Judith N. Shklateglad86m: Law, Moral, and PRundiicatig&rials,
Masachusetts, USA, Havard University Press,OplmCiii3,5®Ralam Repowijoy
%3 ili Rasjidi dan Ira RRajidhigsabOrfilsafat dan TE€odriaHAHym
Bakti, Bandung, 2001. him. 18.
*feter Mahmud Mazuki, Penelitian Hukum, Kencana, 2005, Jakarta,

created with
Y nitro™" professional

download the free trial online at nitropdf.com/professional



19

bebas keadilansuadalakeinginan yang terus menerus dan
memberikan kepada orang apa yang menjadi haknya. Ini t
senantiasa mempertimbangkan kepentingdf yang tertibat di ¢

Sedangkan prinsip keadilan menurut JohnatRawls art
diperincikan sebdgai berikut:
1. Terpenuhinya hak yang sama terh@daplklebebtaeah. dasar
2. Perbedaan ekonomi dan sosial harus diatur sehingga
a. Terciptanya keuntungan maksimum yang reasonable u
termasuk bagi pihakngaxignikermarhinimorium)
b. Terciptanya kesempatan bagi semua orang.

Menurut John Rawls, bahwa keadilan akan didapatkan
maksimum penggunaan barang secara merata dengan memg
masiymgasifjgstice as fairness).

Di sampindeadilan meliputi?antara lain:

a. Keadilan distributif adalah keadilan yang memberikan
prestasi dan kontraprestasi (antara jasa dan imbalan
antar warga masyarakat.

b. Keadilan kumutatif adalah keadilakewanidp amemiimgankan
organisasi untuk memberikan kepada warga masyara
fungkungsi, imbalan balas jasa, dan kehormatan tanpa
kecakapan dan jasanya.

c. Keadilan vindikatif adalah keadilan yang memberika
hukumsesuai dengan tingkat kesalahan yang dilakukan.

d. Keadilan protektif adalah keadilan yang memberikan p
setiap manusia, sehingga tidak seorangpun yang akan
sewenareqiang.

Sila kedua dari Pancasila yaitadkle cham use amchapamganusi
diakui dan diperlakukan sesuai dengan harkat dan martab;
Tuhan Yang Maha Esa yang sama derajatnya d-an sama
kewajibannya. Adil pada hakikatnya berarti memberikan
seseoraag pithak lain sesuaihalengeang hha&lekat padanya. Der
demikian orang bersikap dan bertindak adil apabila ia tidak
atau secara positif memberikan kepada orang lain tersebu
hakn%’a.

“Qbidhim. 20.

“‘Rawls, Johhheory of, Jusnidcen: Oxford University Pma$sikan973, dite
ke dalam Bahasa IndoneskFaualem deza Heru Prasetyo, Teori Keadilan, |
Pustaka Pelajalm.2606,

“Misahardi WilddmlarPeemegang Saham Minoritas dalam Rangka Goo
Governankmogram Pasca Sarjana Fakultas Hukum UnivedB8Rtadlihmdonesia (
19.

“SoeprapRancasila Sebagai Ideologi Terbuka dalam Menghadap
Perdagangan InteBRasilakarta, 1995, him. 7.
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Sehingga dihakapkidan bagi pemodal yang sebelumn:
digerogoti dapat dikembalikan kepada pihak pemodal ters
tindakan yang dianggéwntadakpraedblagciepemodal, maka sekto
hukum harus mengambil peran untukn nyangetebalithaakgadaa
lost juskiempali dapat diketemukan oleh pihak yang telah
terjadi keadilan korektif menurut Aristoteles.

Pemberian hak yang penuh kepada emiten untuk meng
dapat menimbulkan keaighapeaddatard, bmaka intervensi hukum
diperlukan, sehingga paling tidak hukum dapat menjamin te
hukum terhadamagjoimsypdahegg,an menimbulkanklk&lkeaadiaan
misalnya dalaft bentuk:

l.Jika terjadi gémapidegrhadap pihak pemodal.
2.Jika terjadi ket{dakaatidantek(@ompgpressevhadap pemodal.
Keadilan, termasuk keadilan bagi pemodal, mestilah me
penting bagi adanya justifikasi terhadap perlindehglan pemoc
melakukan kewajibannya, antara lain dan yang terpenting a
saham yang dipegangnya, sehingga pemodal mendapatkan s
yang sama terhadap emiten dan juga mendapatkan perlindun

Beberapa hak bagiapayangedibdrikan dalam rangka perli
hukum bagi pemodal dalam usaha mencapai unsur keadilan, .
Hak untuk meminta keterlibatan pengadilan.

Hak untuk melakukan pemeriksaaan dokumen perusah
Hak untuk mengusulkanRIWIR8sanakannya

Hak untuk mengusulkan agenda tertentu dalam RUPS.
Hak untuk minta pengadilan membubarkan perusahaar
HabtimMg@lam sistem voting kumulatif.

Hak berdasarkan kontrak antar pemegang saham.

Hak berdasarkan kontrak ipanaegjued bahiaantar

Hak berdasairk@anrust.

10 Hak berdmrsoaxk.an

11. Hak apPraisal.

Lantas bagaimana halnya dengan pemegang saham n
rugikan? Dengan asumsi bahwa pemegang saham minoritas if
jawaban aerhhdl tersebut dapat dilihat dari ketentuan Pas
Undatdgndang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbal
sebagai berikut:

CWNO A WN PR

1.Setiap pemegang saham (yang dirugikan) berhak me
terhadap perseroamnrugplkdnliakadena tindakan perseroar
dianggap tidak adil dan tanpa alasan wajar sebagai ak

“SH GoMijnority Shareholder,sPRbdiekitign London, Cavendish Publi
Limit?_rflj’ him. SugahgmRepo@pjoChfm. 58.
bid.
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direksi, dan/atau komisaris, kepada pengadilan negeri \y
meliputi tempat kedudukan perseroan.
2.Dalam hal tindakanypegsemeamgikan pemegang Saham

perseroan, berupa:

a.perubahan anggaran dasar;

b.pengalihan atau penjaminan kekayaan perseroan yan
lebih 50% (lima puluh persen) kekayaan bersih perserc

c.penggabungan, peleburan, pepgmmsmhalnhama&basetiap
pemegang Saham (yang dirugikan) berhak untuk n
perseroan agar Sahamnya dibeli dengan harga yang
bersangkutan tidak menyetujui persetujuan tersebut.

3.PENUTUP
1 Kesimpulan
Kesimpulan yang dapat ditarik berdasarkan permasalaha

Pemodal merupakan salah satu unsurMddbd myakdi
penting, tanpa adanya jumlah pemodal yang cukup
akan berkembang dema dugiea aksan lesu. Pemodal jt
satu stakehoilslempistgkeholgang lainnya, yaitu er
komisaris, pegawai dan kreditor. Lelaimaddeingtn,
pemodal merupakan pihak yang mensadwanmem atle b
hukum perjanjian, pada dasarnya hubungan anta
hubungan yang bersifat kontraktual dimana kedudt
sebagaimana di atur di dalam Pasal 1320, Pasal

serta Pasal 1 ayatU(lMdabgpddomor 40 Tahun 2007
Terbatas. Kedudukan pemodal dan emiten juga da
perseroan yang sebenarnya merudpghkan aretrra crida mlac
kepentingan peausiaha@jmallan dengan kepentingan pe
Kodgruksi hukum dalam anggaran dasar juga meleg
untuk mewakili perseroan karena pemegang sailyam
kepada direksi berdasarkanyaslmitlRPEgamMNiamun de
kesenjangan dalam komposisi kepemilikan saham
sumber keuangan perusahaan antara pemodal dan

adanya ketidakseimbangan di d-hlakmaméearanpéa mmoedel
Mengingatipgnya posisi pemodal di pasar modal, m
yang perlu mendapatkan perlindungan hukum yang
dengan emiten mengingat kenyataan, kk&dlidbkaada
posiysanigdak setara secara proporsional.
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2. Saran

Berdasarkan hasil penelitian ini, penulis merekomend:
sebagai berikut

1. Presiden bersama DPR sebagai -ypedabmgntagarl
melakukan perubah@ndb&mgahgmor 8 Tahun 199
Modalntukemgakomodirppesanydimguat di dalam -
ketentkhanentuadPT. UUPT sudah memberkebka
pembentuk blhddagg apabila nanti UUPM direvis
mengatlhalayang lebih khusus menyimpang dari
normmeorma UWRRAr lebih memberikan kepastial
terhadap pemodal di pasar modal.

2. Masih perlunya dilakukan penelitian lebih lar
terhadap aspek hukum lain dari pasar modal se
hukum administrastasgpark asukelkn yang terkandu
prinsip GCG yang lain.
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