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ABSTRACT; Minority investors are often in a vulnerable position to adverse
practices, especially those by the majority shareholders or controlling parties
of the company. This research aims to examine cases related to legal
protection for minority shareholders in order to gain a deeper understanding.
The research method uses a normative legal approach, or often referred to as
library research. The results of the study show that although there are various
legal instruments that provide protection, their implementation is still faced
with several obstacles, including the lack of understanding of investors of
their legal rights, weak enforcement of sanctions against violations, and an
imbalance in access to information between majority and minority
shareholders. It can be concluded that the protection of minority investors
needs to be strengthened through increased legal literacy, consistent law
enforcement, and more effective supervision by capital market authorities.
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ABSTRAK; Investor minoritas seringkali berada dalam posisi yang rentan
terhadap praktik-praktik yang merugikan, terutama yang dilakukan oleh
pemegang saham mayoritas atau pihak pengendali perusahaan. Penelitian ini
bertujuan untuk menelaah kasus terkait perlindungan hukum bagi pemegang
saham minoritas guna memperoleh pemahaman yang lebih mendalam.
Metode penelitian menggunakan pendekatan yang digunakan bersifat hukum
normatif, atau sering disebut sebagai penelitian kepustakaan (/ibrary
research). Hasil penelitian menunjukkan bahwa meskipun terdapat berbagai
instrumen hukum yang memberikan perlindungan, pelaksanaannya masih
dihadapkan pada beberapa kendala, antara lain minimnya pemahaman
investor terhadap hak hukumnya, lemahnya penegakan sanksi terhadap
pelanggaran, serta ketidakseimbangan akses informasi antara pemegang
saham mayoritas dan minoritas. Dapat disimpulkan bahwa perlindungan
investor minoritas perlu diperkuat melalui peningkatan literasi hukum,
penegakan hukum yang konsisten, dan pengawasan yang lebih efektif oleh
otoritas pasar modal.

Kata Kunci: Perlindungan Hukum, Investor Minoritas, Pasar Modal.
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PENDAHULUAN

Menurut Pratama et al., (2025) Pasar modal memegangiperanan pentingidalam
pembangunaniekonomi suatuinegara, khususnyaisebagai sarana mobilisasi dana
masyarakat untuk kegiatan produktif. Dalam konteks ini, investor memiliki posisi
strategis sebagai penyedia dana, baik dalam bentuk pemegang saham mayoritas maupun
minoritas (Rafi Akbar Al Aqib et al., 2023). Namun demikian, investor minoritas
seringkali berada dalam posisi yangirentan terhadapipraktik-praktik yangimerugikan,
terutama yang dilakukan oleh pemegang sahamimayoritas atau pihak pengendali
perusahaan (Rafi Akbar Al Aqib et al., 2023). Masalah seperti penyalahgunaan
wewenang, manipulasi informasi, hingga pengambilan keputusan tanpa memperhatikan
kepentingan investor minoritas menjadi isu krusial dalam tatanan hukum pasar modal di
Indonesia (Aman, 2024).

Semakin optimaliperlindungan hukumibagi investoridi pasar modal Indonesia,
maka akan semakin meningkat pula minat investasi, baikidari investor dalaminegeri
maupuniluar negeri,iuntuk menanamkanimodalnya diilndonesia (Dimyati, 2023).
Kondisi ini secara tidak langsung akan mendorong pertumbuhan ekonomi nasional. Hal
tersebut dimungkinkan karenaipasar modaliberfungsi sebagaiisarana penghimpunidana
jangka panjang dari masyarakat yang kemudian dapat dialokasikan ke berbagai sektor
usaha yang produktif (Dewi Lubis et al., 2024). Menurut pandangan Fairuz et al., (2024)
Perlindungan hukum terhadap investor minoritas merupakan bagian integralidari
upayaimenciptakan iklimiinvestasi yangisehat, adil, dan transparan.

Hal ini telah diatur dalam berbagai peraturan perundang-undangan, seperti Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, Peraturan Otoritas Jasa Keuangan
(OJK), dan ketentuan Bursa Efek Indonesia (Wulandari et al., 2024). Meskipun demikian,
dalam praktiknya, pelaksanaan perlindungan tersebut masih menghadapi berbagai
tantangan, antara lain lemahnya penegakan hukum, kurangnya edukasi investor, dan
keterbatasan akses terhadap informasi material yang relevan. Dalam konteks ini,
perlindungan terhadap pemegang saham minoritas menjadi aspek yang sangat krusial
bagi para investor dalam mempertimbangkan keputusan untuk menanamkan modal pada

Perseroan Terbatas (Kadir, 2022).
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Fenomena ketimpangan kekuasaan di dalam struktur kepemilikan perusahaan
terbuka memunculkan kebutuhan untuk mengkaji lebih dalam bagaimana mekanisme
hukum yang ada mampu memberikan jaminan perlindungan bagi investor minoritas
(Dimyati & Hilmiah, 2020). Penelitian ini menjadi penting guna menilai efektivitas
regulasi yang telah ada, serta mengidentifikasi celah hukum dan praktik yang masih
belum optimal. Melalui pendekatan yuridis normatif, kajianiini diharapkanidapat
memberikanikontribusi terhadapipenguatan sistemiperlindungan hukum diipasar
modalilndonesia, khususnya dalam mewujudkan keadilan bagi seluruh pemegang saham.

Berdasarkan uraian di atas, penelitianiini bertujuaniuntuk menelaahikasus terkait
perlindunganihukum bagiipemegang sahamiminoritas gunaimemperoleh pemahaman
yang lebih mendalam, tidakihanya mengenai persoalan hukumidan hambatan dalam
pelaksanaan regulasi diibidang perlindunganipemegang saham,itetapi juga untuk
memberikan rekomendasi mengenai langkah-langkah yang dapat ditempuh guna
meningkatkanipenegakan hukumidemi menjaminiefektivitas perlindunganiterhadap

pemegang saham di Indonesia.

METODE PENELITIAN

Dalam penelitian ini, pendekatan yang digunakan bersifat hukum normatif, atau
sering disebut sebagai penelitian kepustakaan (library research). Penelitian hukum
normatif dilakukan dengan mengkaji berbagai literatur dan peraturan perundang-
undangan yang berkaitan dengan topik yang dibahas, dalam hal ini mengenai
perlindungan hukum bagi investor minoritas di pasar modal Indonesia. Fokus utama dari
penelitian jenis ini adalah pada analisis terhadap norma-norma hukum yang tertulis, baik
yang tercantum dalam peraturan perundang-undangan maupun dalam dokumen hukum
lainnya yang relevan (Benuf & Azhar, 2020).

Penelitian ini menggunakan dua jenis pendekatan, yaitu: a) Pendekataniundang-
undang, dalam metodeipendekatan ini dilakukanidengan menelaahisemua regulasiiyang
berkaitanidengan isu hukumiyang sedang dibahasi(Setiarso, 2019). b) pendekatan
konseptual dimanfaatkan untuk mengkaji konsep-konsep dasar dalam ilmu hukum yang
relevan, seperti konsep perlindungan hukum, keadilan, hak-hak investor, serta sumber
dan fungsi hukum dalam sistem pasar modal. Dengan pendekatan ini, peneliti tidak hanya

mengkaji aturan hukum yang ada, tetapi juga menelusuri bagaimana konsep hukum
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tersebut dapat digunakan sebagai dasar untuk memperkuat perlindunganiterhadap

pemegangisaham minoritas.

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Bentuk Perlindungan Hukum Terhadap Investor Minoritas

Perlindungan hukum terhadap investor minoritas merupakan bagian penting dalam
sistem hukum pasar modal yang bertujuan untuk menjamin kesetaraan, transparansi, dan
keadilan dalam aktivitas pasar modal. Investor minoritas adalah pemegang saham dengan
jumlah saham yang tidak dominan dan tidak memiliki kekuatan untuk mengendalikan
keputusan perusahaan, sehingga rentan terhadap penyalahgunaan wewenang oleh
pemegang saham mayoritas maupun direksi. Bentuk perlindungan hukum yang diberikan
kepada investor minoritas di Indonesia dapat ditemukan dalam beberapa instrumen
hukum.

1. Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal memberikan
perlindungan melalui prinsip keterbukaan informasi (disclosure) yang
mewajibkan emiten dan perusahaan publik menyampaikan informasi material
secara lengkap, benar, dan tepat waktu. Ketentuan ini memungkinkan investor
minoritas untuk memperoleh informasi yang sama dengan pemegang saham
lainnya dalam mengambil keputusan investasi.

2. Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas
memberikan perlindungan terhadap penyalahgunaan kekuasaan oleh
pemegang saham mayoritas melalui hak-hak khusus bagi pemegang saham
minoritas, seperti hak meminta Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS)
dalam kondisi tertentu, hak untuk mengajukan gugatan kepada direksi yang
melakukan perbuatan melawan hukum yang merugikan perusahaan, dan hak
menuntut pembubaran perusahaan apabila manajemen melakukan
pelanggaran berat.

3. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) memperkuat pengawasan dan
penegakan hukum terhadap praktik manipulatif yang merugikan investor
minoritas, seperti transaksi afiliasi dan benturan kepentingan. Dalam hal ini,

OJK berwenang memberikan sanksi administratif hingga pencabutan izin
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terhadap perusahaan atau pihak yang melanggar ketentuan hukum pasar

modal.

Perlindungan hukum tersebut juga meliputi hak-hak substantif seperti hak atas
dividen, hak suara dalam RUPS, dan hak memperoleh informasi keuangan perusahaan.
Selain itu, perlindungan juga diberikan dalam bentuk mekanisme penyelesaian sengketa,
baik melalui pengadilan maupun alternatif penyelesaian sengketa di bidang pasar modal

yang difasilitasi oleh OJK dan Bursa Efek Indonesia (BEI).

B. Upaya Perlindungan Hukum terhadap Investor Minoritas dalam Hukum

Pasar Modal Indonesia

Perlindungan hukum terhadap pemegang saham minoritas sangat penting, terutama
ketika hak dan kepentingan mereka terabaikan oleh pemegang saham mayoritas. Oleh
karena itu, diperlukan regulasi dalam bentuk peraturan perundang-undangan yang
menjamin agar pemegang saham minoritas memperoleh perlakuan yang adil dan setara
sebagaimana pemegang saham mayoritas. Dalam hal ini, Undang-Undang Pasar Modal
(UUPM) dan Undang-Undang Perseroan Terbatas (UUPT) memuat ketentuan mengenai
perlindungan bagi pemegang saham minoritas. Namun, UUPM tidak secara eksplisit
mengatur bentuk perlindungan tersebut secara rinci. Meskipun demikian, UUPM
menegaskan bahwa kepentingan pemegang saham minoritas tidak boleh diabaikan oleh
pihak mana pun, termasuk oleh pemegang saham mayoritas (Sunggono, 2019: 41).

Salah satu mekanisme perlindungan yang disediakan adalah kewajiban pelaporan
dan keterbukaan informasi, sebagaimana diatur dalam Pasal 85 UUPM. Dalam pasal
tersebut, disebutkan bahwa setiap emiten yang telah memperoleh izin atau persetujuan
dari otoritas wajib menyampaikan laporan kepada Bapepam. Jika terjadi pelanggaran,
pihak yang bertanggung jawab dapat dikenai sanksi administratif sebagaimana diatur
dalam Pasal 102 UUPM. Tidak hanya sanksi administratif, pelanggaran terhadap
peraturan pasar modal juga dapat dikenai denda dalam jumlah yang signifikan. Selain itu,
Pasal 100 UUPM memberikan kewenangan kepada Bapepam untuk melakukan
pemeriksaan terhadap pihak-pihak yang diduga terlibat dalam pelanggaran terhadap

ketentuan UUPM dan peraturan turunannya. Dengan mekanisme ini, diharapkan hak-hak
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pemegang saham minoritas dapat terlindungi dari praktik yang merugikan mereka di

dalam pasar modal.

C. Analisis Kelemahan Perlindungan Hukum terhadap Investor Minoritas

Meskipun kerangka hukum di Indonesia telah mengatur berbagai bentuk

perlindungan terhadap investor minoritas, pelaksanaannya di lapangan masih
menghadapi sejumlah kelemahan dan tantangan yang cukup signifikan. Hal ini
berdampak pada efektivitas perlindungan yang seharusnya dapat dinikmati oleh investor
non-pengendali dalam pasar modal. Ada beberapa kelemahannya (Putri Pramudita et al.,
2023):

1.  Minimnya pemahaman investor minoritas terhadap hak-hak hukumnya.
Banyak investor, terutama investor ritel, belum sepenuhnya memahami hak-
hak hukum yang melekat pada status mereka sebagai pemegang saham.
Ketidaktahuan ini menyebabkan mereka tidak mampu menggunakan
instrumen hukum yang tersedia, seperti hak untuk mengajukan gugatan,
meminta keterbukaan informasi, atau menolak keputusan RUPS yang
merugikan. Rendahnya literasi hukum dan finansial ini memperbesar
kerentanan investor terhadap penyalahgunaan wewenang oleh pihak
mayoritas atau manajemen perusahaan.

2. Penegakan sanksi terhadap pelanggaran yang dilakukan oleh manajemen
perusahaan sering kali masih lemah. Meskipun Undang-Undang Pasar Modal
telah memberikan kewenangan kepada Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk
menjatuhkan sanksi administratif, dalam praktiknya terdapat keterlambatan,
ketidaktegasan, atau bahkan ketidakkonsistenan dalam proses penindakan.
Lemahnya efek jera terhadap pelaku pelanggaran menjadi tantangan serius
dalam menciptakan kepastian hukum di pasar modal dan perlindungan
terhadap hak investor minoritas.

3.  Ketidakseimbangan informasi antara pemegang saham mayoritas dan
minoritas. Pemegang saham mayoritas umumnya memiliki akses lebih cepat
dan lebih luas terhadap informasi internal perusahaan, sedangkan pemegang
saham minoritas hanya mengandalkan informasi yang terbatas dan telah

dipublikasikan. Ketimpangan informasi ini membuka celah bagi terjadinya
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praktik-praktik manipulatif dan pengambilan keputusan yang merugikan
pihak minoritas, seperti transaksi afiliasi yang tidak transparan atau keputusan

strategis yang menguntungkan kelompok tertentu.

KESIMPULAN DAN SARAN

Perlindunganihukum terhadapiinvestor minoritas dalam pasar modal Indonesia
merupakan aspek krusial untuk menjamin terciptanya keadilan, kesetaraan, dan
transparansi dalam tata kelola perusahaan. Instrumen hukum seperti Undang-Undang
Pasar Modal, Undang-Undang Perseroan Terbatas, serta peraturan OJK telah memberikan
dasar perlindungan melalui pengaturan keterbukaan informasi, hak-hak khusus
pemegang saham minoritas, serta mekanisme pengawasan dan penegakan hukum.
Namun, dalam implementasinya, perlindungan hukum ini masih menghadapi berbagai
kelemahan dan tantangan, seperti rendahnya literasi hukum investor minoritas, lemahnya
penegakan sanksi terhadap pelanggaran, serta ketimpangan informasi antara pemegang
saham mayoritasidan minoritas.iOleh karena itu, perlindunganihukum bagi investor
minoritas tidak hanya memerlukan regulasi yang memadai, tetapi juga penegakan hukum
yang tegas, edukasi hukum yang masif, serta komitmen darii seluruh pemangku

kepentingan untuk menciptakan iklim investasiyang adil danikondusif
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