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Orang vang me}npanyai keyakinm,' keriangannya kelihat-
an di wajah sedang kesedihannya tetap tersimpan’di hati.

(Peribahasa Azab)

Ada tiga macam teniang kepercayaan, karena ilham, ka-
rena penerangan ateu karens adai kebiasaan.
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Harian "Kompas'” tanggal 26 Okto-
ber 1981 yang lalu memberitakan ada-
nya pertikaian di antara para peme-
gang sgham di dalam PT. Indomilk,
vaitu antara’ pemegang saham  asing,
Ausiralian Dairy Corporation (ADC),
dengan pemegang szham Indonesia,
PT. Marison. Persoalan ini menyangkut
pepjualan saham ADC kepada pihak
Tain, Hal ini menimbulkan kegairahan
temsendind di dalam benak saya unfuk
menggerakkan pena, mencoba menyo-
Totl suatu permasalahan di dalam suatu
perseroan terbalas (perseroan), vang
hingga kini belum dikenal secara luas
di Indenesia, atau minimal belum ba-
nyak dibertakan ataupun ditulis. Per
masalahan tersebut adalzh mengenal
pertikaian-antara pemegang saham ma-

voritas déngan pemegang saham mino-

ritas di dalam suaiu perseroan. .
Adalah merupakan kejadian yang

biasa apabila di anfara para pemegang

saham di dalam suatu persercan terjadi
pertikaian mengenai hal-hal yang ber-
kensan dengan kegiatan perseroasn.
Kiranya dalam hal ini tidak perlu di-
badakan apakah perseroan tersebut
didirikan adalam rangka Penanaman
Modal Asing (PMA), Penanaman Mo-
dal Dalam MNegeri (PMDN) atav hanya
suafu perseroan terbatas biasa yang
tidak menikmati fasilitas sebagaimana
diatur di dalam peraturan PMA/
PMDN, Pertikaian &i antara para peme-
gang saham misalnyva dapai tfegjadi
mengenai pengangkutan atau pember-

hentian Direksi atan Komisaris perse-
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MAYORITAS VERSUS MINGRITAS DIDALAM
SUATU PERSERCAN TERBATAS.

Oleh: Timbul Thomas Lubis, 5 H., LL.M.

winam  biasa ataw rapat amum loar
biasa. Segala sesuafu mepgenal rapat
umum ini diatur di dalam anggaran
dasar perseroan, misalnya mengenai fa-
ta cara pelaksanaan rapat, pemungutan
suarg dan lain scbagainva. Umumnya
anggaran dasar suatu perseroan zkan
menentukan bahwa kepulusan addaah
sah dan mengikat apabila disetujui
oleh setengah fumlah suara ditambah
salu {mayoritas sederhana). Mengenal
hai-hal yang tertentu, biasanya diperlu-
kan jumlah suara yang lebih besar, mi-
salnya untuk pembubaran persercan.
Sesuai dengan aturan permainan terse-
but, secara mudah dapat diketahui
bahwa pemegang saham mayoritas
akan deagan mudah memaksakan ke-
hendaknya terhadap pemegang saham
minorifas, Inilah vang dimaksudkan
dengan penindasan- golongan mayori-
tas ini menjudi lebih mudak dilaku-
kan setelsh adanya perubahan terha-
dap Pasal 54 KUHD, yang membuka
kemungkinan setiap helai saham unfuk
memiliki satu suara dalam persercan,
Di dalam praktek, penindasan golong-
an mayoritas atas golongan minorifas
ini dapat dilakukan minimal dengan
dua cara.

1. Penindasan secara langsung.

Dalam hat seperti ini, pemesang sa-
ham mayoritas secara langsung me-
maksakan kemauznnya terhadap pe-
megang saham  minoritas. Misalnya
dalam hal pengangkatan Direksi atau
Komisaris, atau penentuan garis kebi-
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Y H ll ini {wtunya udal\_ ddpat_ di-
lak golongan minoritas karena
milah . suara yang ada padanya ada-

tas, akan 1.Ltﬁ[')i paksazm ini
na%can melalu; penguius perse-
vaitu Dm,ksx dan Komisazs.
‘Hialind fentunya d]p&t dengan mudah
"'dllakuixarz karena Pddd rapaf Gmum
"p__ara pemegang saham perseroan yang
“dindakan untuk memberhentikan atau
men&,._mg,kdt Direksi dan Komisaris,
“peniegang saham mayoritas akan de-
ngan mudah mengangkat  orang
“(-orapg) yvang fidak disukainya. Bia-
ssanya hal ini akan lebih mudah dilaku-
~kan pada suatu perseroan terfutup,
“karena - wmumnya- vang menjadi Di-
creksioatauw -Komisars perseroan adalah
ipara pemegang saham sendiri. Sebagui
catatan - perlu -dikemukakan di sini,
whahwa hampir selumh perseroan yang
adaxdi Indonesia dewawa ini merupa-
~kan Uperseroan tertutup”, artinva ti-
dak dimungkinkan atau tidak terbuks
- kesempatan kepada khalayak umum
suntuk . memiliki saham persercan di-
maksud, Belakangan ini ada beberapa
perseroan yang melakukan penjualan
sahamnya kepadz masyarakat umum
_(gc—pubiic), meskipun vang dijual ter-
sebut  hanyalah merupakan bagian
Jyang relatif kecil. Hal inj tentunva da-
pat dimaklumi, karena mereka fidak
mau  kehilangan konirol atas perse-
foag..Kembaii pada persoalan di atas,
selanjuinya selumh kegiatan perseroan
aken. dilakukan dengan mengikuii ke~
-mauan . golongan mayoritas, tanpa
_memperhatikan kemauan golongan mi-
noritas, meskipun mungkin hal terse-
. bui merupakan hal vang dapat membe-

) toh  dapat

kemajuan yang sangai  pes :
memberikan keuntungan yang: sanvat' ’
besar PLmegdnﬂ saham mayon

dari hal ind, mulai mengé
untuk memiliki seluruh kegiat
keuntungan yang dimiliki olg]
seroan  A. Langkah pertama
akan dilakukannya 2
mendirikan  suatu
persercnn B, y:mcr

roan B ini merupakan perseroam tan—
dingan “yang bergerak di bidang yang
sama. Selanjutnya adalah menjeramug-
kan perseroan A agar menjadi persero-
an yang tidak menguntungkan. Ungulk
ini akan diangkat Direksi dan Komi-
saris yang selanjutaya akan mengelola
perseroan A Secara serampangan dan
semberono, Akibatnya persercan A
menjadi lumpuh dan akhimya meng-
alami kehancuran dan tempaksa bang-
krut atan dibubarkan. Hal seperti
ini teniunya tidak dapat dilalmikan
oleh golongan minoritas kareny mere-
ka tidak dapat mengontrol pezserd;m
A tersebut, meskipun merveka .dapat
saja mendirikan perseroan baru, ..

Praktek penindasan ini, baik penin-
dasan secara langsung maupun.penin-
dasan secaza fidak langsung, supanya
menjadi kenyataan hampir diseluruh
bagian dunia ini. Karenanya beberapa
negara telah mencoba membatasi hal
ini dengan membuat perafuran tersen-
diri yang diharspkan dapat membatasi
terjadinya hal seperii itu. -

Sekarang kita akan mencoba meli-
flat ke arah negara-negara Common
Law kecug Amerka Serikat, yang
saya hazapkan dapat dibahas _pada
kesempatan yang lain. Sebagm con-
dikemukakan dzsm_l_:ke-
itenfuan vang fermuat di dalam: Pagal
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'.:1 Setlap pemeganﬁ saham dari suatu
o _'pemeroan yang mengajukan tuniut-
" an bahwa kegiatan pemeroan felah
o '_dﬂé'k‘tﬂ%fén sedemikian rupa sehingga
'_ L ;hlumpakan penindasan terhadap be-
. berapa pemegang saham (termasuk
_ yang mengajukan tuntutan) . . .da-

. pai mengajukan suatu pefmohonan
kepada pengaéﬂm untuk menda-

""'paﬁa:zm sitafu keputusan  berdasar-

. kan pasal ini.

sebagal ber

2. Apabila  berdasarkan permohonan,

@i atas pengadilan berpendapat:
. 2. Babwa kegiatan perseroan terse-
. but - memang dilaksanakan seba-
. -gaimang dituntui; dan

b.-hahwa pembubaran perseroan
. akan mengakibatkan hal yang &-
. dak adil terhadap sebagian peme-
- - gang saham perseroan, gkan ieia-
..pi apabila fakta-fakta sebaliknya
menunjukkan bahwa pembubar-
.an adalah merupakan keputus-
-an veag adil dan jujur, maka per-

seroan akan dibubarkan;

“pengadilan dapat, dengan maksud
‘untuk mengakhiri segala persoalan
- yang dituniut, mengambil suain ke-
purfusan: yang sesuai, dengan meng-
atur bagaimana perseroan harus di-
" kelola dimasa datang, atau dengan
“Sememerintabkan pembelian saham-
“'sgham dari pemegang saham {yang
“.ditindas, termasuk yang mengaju-
Ckan funtuian) olek pemegang sa-
“ham vang lain atau oleh perseroan
sendirl dan, di dalam hal pembeli-
-~ an saham dimaksud cleh perseroan,
juga diikuti oleh penpurangan jum-
lah modal perseroan, atau dengan
suatu cara yang lain.”
. Ketentuan sebagaimana diatur Pasal
210 ECA di atas, juga kita temui pada
Pasal 186 the Uniform  Australian
Companies dci 1961, Pagal 181 ma-
sing-masing peda the Malaysion Com-

ik deey Pemibanygilion

Companies Acr. Barangkali keteninan
vang dimuat di dalam peraturan pér
undangan di Australia, Malaysia dan

Singapore temsebut adalah lebih baik

dari ketentuan Pasal 210 ECA di atas,

karena ketenfuan fersebut dibuat
berdasarkan Pasal 210 ECA di atas se-
telah dipraktekkan beberapa puluh
tahun. Sebagai contoh akan saya ke-

mukakan disinl keteatuan Pasal 131

dari the Singeporcan Compuanies Aci

{sama dengan Pasal 181 the Malaysian

Companies Acr). Pasal 181 ini kalau

diterjemahkan secara bebas akan ber-

bunyi sebagal beriknt:(2)

1. Setiap pemegang saham atau peme-
gang surat hutang perseroan, . . . da-
pat mengajukan kepada pengadilan
wniuk mendapatkan suatu keputus-
an- di bawah pasal ini berdasarkan
hal:

a. brhwa kegiatan perseroan dija-
lankan atau kekuasaan Direksi
dilalankan sedemikian schingga
menindas hak seorang atau lebih
pemegang saham aian pemegang
surat hutang perseroan termusuk
yang mengajukan tuntutan, atan
mengindahkan kepeniingannya
atau kepentingan mereka sebagai
pemegang sgham afau pemegang
surat huifang perseroan; atau

b, bahwa beberapa #indakan dax

" pemeroan telah dilakokan atau
telah mengancam atau bahwa
beberapa kepufusan para peme-
sang saham, para pentegang surat
huiang perseroan atau bagian da-
i mereka telah diindabhkan ataun
telzh diperlakukan secara tidak
jujur dan diskriminatif atay cara
lain vang berientangan dengan
hak dari seorang atau lebik pe-
megang saham aizn pemegang
surai hutang perseroan {terma-
suk vang mengajukan funtutan).

2, Apabila berdasarkan permohonan

di  atas pengaditan  berpendapat
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terbuku pengadilan dapai, dengan
"'iztujuan untuk mengakhid segala
sirpersoalan yang dituntud, mengambil
“isuafir keputusan yang dianggapnya
“igesuai dan fanpa berprasangka ter
o hadap segala keadasn yang ada,
i pengadllan dapat memutuskan

' 'a, memerintahkan atau melarang
7 setiap tindakan atau membatal-
‘kan beberapa transaksi atau ke
‘puinsan;

< "mengatur pelaksanaan kegiatan
~ 7 perseroan untuk masa yang skan

‘ :"datang,

& mengatur pembelian dari saham-
_saham ateu surat-surat hotang
S '_pe__rseroan oleh pemegang saham
" ‘atau pemegang surat hufang per-
“seroan yang lain atau oleh per-
. seroan sendiri; _
‘d. di dalam hal pembekian saham-
N saham oleh perseroan, juga me-
‘ngatur pengurangan modal perse-
Toan yang sesuai; atau
" e. ‘mengaiur pembubaran persero-
tban”?

. Sekarang kita coba mengalihkan
pandangan kita dari negara-negara
Common Law ke negara-negara Civil
Law. Di Jerman Barat di bawah Pa-
sat 147 German Company Law tahun
1965 _Sebagaimana juga di Italia di
bawah pasal 24092 dari Codice Civile,
pemegang saham minortas di dalam
suate . perseroan dapat mengajukan
tuntutan untuk membela kepenting
annya. asalkan pemegang ssham mi-
noritas tersebut paling sedikit memi-
Liki 10.% dar selurub jumlah saham
perseroan.(3) Di Negeri Belanda, se-
bagaimana juga Ji Belgia dan Luxem-
burg, hinggs sampai saat ini belum di-
wenal  adanya hak dar pemegang sa-
ham minoritas uniuk mengajukan
tuniuntan dalam rengka mempertahan-
kan haknya terhadap penindasan vang
dilakukan oleh golongan mayoritas.(4)
Sekarang kita lihat keadaan di Perancis
vang merupakan nenek movang dard

sistim Civil Lew. Berdasarkan: Pasa}'-
245 dari French Commercial Con‘zpany
Law tuntutan pemegang saham mins:
ritas adalah dimungkinkan. Pasal 743
ini kalay d1terjemahkan secara bebas
berbunyi sebagai ben}\ut
“Di samping tuntutan ganﬁ mg1
vang didasarkan pada keruglan
yang diderita secara pribadi, (para)
pemegang saham, secara individuil
maupun secara bersama-sama Sesy.
ai dengan ketentuan yang akan dic
atuy di dalam suatu peraturan ter-
sendir, dapat menagajukan siiaty
tuptutan derivative terhadap “peng:
unis perseroan. Penggugat barhak
untuk menuntut ganti rugi terha-
dap seluruh kerugian vang dideriia
oleh perseroan, sebagal pemulihan
terhadap kerugian yang dideﬁta”

Barangkali yang jebih menank ada—
lah ketentuan vang diatur i dalam
the Proposed Statute for the Euro-
pean Cc vang merupakan ran-
cangan perafuran yang d:ha:apkan
akan menjadi uniform law bagi negara-
negara anggota Passran Bersama hro—
pak. Di dalam rancangan peratura_u
ini, ketentuan mengenai perhndungan
terhadap pemegang saham mmontas
diatur di dalam Pasal 228 sampai de-
ngan Pasal 238.5) Apabila kita sim-
pulkan periindungan yang dzbemkan
kepada golongan minoritas tersebut
akan kita dapati tgs kemungkman
yang akan dilakukan oleh perseroan
di dalam menghadapi tuntutan dari
pemegang saham minoritas yang me-
nyatakan adanya penindasan terha-
dap hak-haknya, penindasan mana da-
pat berupa penindasan yang dilaku-
kan oleh pemegang saham mayoritas
atau oleh perseroan sendiri. Di dalam
rancangan ini, pemegang saham i
norntas dissbutkan sshagai burside
shareholders”. Hal ini bisa dimengerti,
karena kemungkinan bagi pemegang
sabam minoritas menjadi "inside sha-
pohAafdere??
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Direksi atan jabatan lainaya adalah
sangat kecil. Ketiga kemungkinan ter-
sebut adalah sebagal berikui:

1. Perseroan menawarkan kepada pe-
megang saham minoritas tersebut
uniink menjoal sahamnya, pembe-
“lian mana akan dilakuken berdasar-
“kan harza vang layak secara tu-

“nai; (Pasal 229)

2. Apabila pemegang saham minoritas

- tersebut adaiah mempakan pemilik

" dsf szham dari suatu pesseroan
“yang berada di bawah kontrol dax

. .suatu pesseroan induk, maka kepa-

danya dapat ditawarkan untuk

. mengganti sahamnya dengan saham

. dasi perséman induk tersebut; (Pa-
“sal 230)

. Menawarkan kepada pemegang sa-
ham minoritas tersebut suatu pem-

“bayaran ganti rugi tahunan sebagai

‘kompensasi dari nilai niminal sa-
hamnya; (Pasal 2313

 Demikianiah beberapa ketentuan
perundangan dibeberapa negara telah
kita Bhat dalam rangka melindungi
¥epentingan pemegang szham minon-
fas d¢i dalam suatu perseroan. Tetle-
pas dari keputusan pengadilan di da-
{am melaksanakan keientuan tersebut,
kenyataannya pengadilan di negara-ne-
gara bersangkutan sering sekali harus
menangani tuntuian yang dilancarkan
oleh para pemegang saltarn minoyitas
dalam rtangka mempertahankan hak-
aya daf penindasan yang dilakukan
oleh para pemegang saham mavori-
tas, baik tekanan yang dilakukan se-
cara langsung, maupun tidak langsung,
dengan memperalat perseroan itu sen-
dir atan organ-organnyd.
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Bagaimana dengan Indonesia?

KUHD kita vang mengaiur segala
sesuatu mengenal perseroan hanyalah
memuat 21 pasal. Tidak ada satupun
dari pasal-pasal iersebui yang meng-
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atur perlindungan terhadap pemegang
saham minoritas. Hal ini mudah dime-
ngerti, karena di Negeri Belanda sen-
diri vang menjadi sumber KUHD ter-
sebut, perlindungan yang demikian -
dak kita temui(6) Yang menjadi per-
masalahan sekarang adalah apakah per-
iindungan tersebut dipertukan atau ti-
dak. Barangkall pemyataan tersebut
agak naif, karena fidaklah mermpakan
rahasia umum dewasa ini di Indonesia
akan adanya penindasan vang dila-
kukan oleh pemegang saham mayoritas
terhadap pemegang saham mincritas.
Hal ini menjadi lebih manyolok setelah
adanya perusahaan-perusshaan  vang
didirikan berdasarkan PMA. Umumnya
pihak Indonesia merupakan pemegang
saham minortas, dan segala kegiatan
serta posisi strukturil di dalam perse-
roan selurehnya ditentukan oleh pari-
ner asing, dan personilnya semuanya
juga mereks yang menentukan, Hal ini

di dalam praktek memimbulkan per-
tikaian-pertikaian di dalam perseroan
tersebut. Memang pada mulanya se-
muanya berjalan dengan baik dan
lancar. Akan ftetapi lama kelamaan
pertikaian tessebut akhirnya meledak
tak terkendali. Saya berpendapat ada-
lah tHdak pada fempatnya kalaw pada
kesempatan ini  saya mnyebutkan
nama-nama persercan yang mengalamj
pertikaian ini. Tapi paling sedikit hal
ini tercermin darn kasus PT. Indomilk
sebagaimana telah diberitakan oleh ha-
rian "Kompas”. Akhirnya saya mena-
rik suatu pendapat bahwa kiranya ada-
fah pada waktunya kalau kepada pe-
megang sahiam minoritas diberikan per-
lindungan yang layak oleh ketentuan
perundangan vang berlaku. Baranghkali’
dalam Peraturan perundangan menge-
nai Hukum Perusahaan Indonesia yang
akan datang. Semoga.

6. Lihat, Note 3 supre, halaman 340,




