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Abstrak

Good Corporate Governance (GCG) telah menjadi perhatian utama dalam meningkatkan kesadaran akan
pentingnya tata kelola perusahaan yang baik. OECD mengembangkan prinsip-prinsip GCG menjadi
panduan bagi pemerintah serta regulator, termasuk di Indonesia, untuk mempromosikan praktik
terbaik dalam keberlanjutan perusahaan. Prinsip-prinsip utama GCG meliputi perlindungan hak
pemegang saham (fairness), transparansi, akuntabilitas, serta tanggung jawab sosial. Penerapan GCG
juga berperan dalam mengatasi berbagai tantangan bisnis seperti korupsi, tanggung jawab sosial, serta
etika perusahaan. Di Indonesia, Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) serta Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) mendukung penerapan GCG melalui regulasi yang melibatkan peran direktur
independen, transparansi laporan keuangan, serta penegakan aturan pasar modal. Selain itu,
pembentukan Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) oleh keputusan Menteri Koordinator
bidang EKUIN turut berperan dalam mengembangkan kerangka hukum untuk mendukung
implementasi GCG, seperti reformasi Undang-Undang Pasar Modal serta Undang-Undang Perseroan
Terbatas. Penerapan GCG yang buruk bisa menyebabkan kerugian besar, namun, jika GCG bisa
diterapkan dengan baik, maka akan bisa meningkatkan nilai dari perusahaan, meminimalisir risiko,
serta meningkatkan kepercayaan dari para investor.

Kata Kunci: Good Corporate Governance, Investor, Pasar Modal

Abstract

Good Corporate Governance (GCG) has become a primary focus in raising awareness of the importance of
effective corporate governance. The OECD has developed GCG principles as a guideline for governments and
regulators, including in Indonesia, to promote best practices for corporate sustainability. The main
principles of GCG include the protection of shareholder rights (fairness), transparency, accountability, and
social responsibility. GCG implementation also plays a role in addressing various business challenges such
as corruption, social responsibility, and corporate ethics. In Indonesia, the Forum for Corporate Governance
in Indonesia (FCGI) and the Financial Services Authority (OJK) support the application of GCG through
regulations involving the role of independent directors, financial report transparency, and the enforcement
of capital market regulations. Additionally, the establishment of the National Committee on Governance
Policy (KNKG) by the decision of the Coordinating minister for Economic Affairs has contributed to
developing a legal framework to support GCG implementation, such as reforms to the Capital Market Law
and the Limited Liability Company Law. Poor implementation of GCG can result in significant financial
losses; however, if applied properly, GCG can enhance corporate value, reduce risks, and boost investors
confidence.
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PENDAHULUAN

Investasi ialah tahapan menempatkan sejumlah sumber daya, seperti uang, waktu,
maupun usaha, ke dalam sebuah aset maupun proyek dengan maksud memperoleh keuntungan
di masa depan. Praktik investasi sendiri bisa dilakukan melalui berbagai macam cara, seperti
membeli emas maupun logam-logam mulia lainnya yang mempunyai risiko rendah sebab lebih
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aman serta nilainya yang relative lebih tahan pada inflasi serta gejolak pasar, namun sebaliknya
praktik investasi maupun transaksi efek yang dilakukan di pasar modal mempunyai risiko yang
tinggi, dimana instrumen-instrumen pasar modal yang dipergunakan seperti saham, reksa
dana, obligasi, dll mempunyai nilai finansial tertentu serta diterbitkan pula sesuai dengan
prosedur yang berlaku. Apabila instrumen-instrumen tersebut dalam sebuah waktu
dinyatakan tak berlaku, maka tinggi pula probabilitas dari orang-orang untuk tak membelinya.
Jika melihat dari prinsip manajemen risiko, Irfan Fahmi memaparkan jika “"Manajemen risiko
ialah bidang ilmu yang membahas bagaimana sebuah organisasi maupun perusahaan
menerapkan ukuran dalam memetakan berbagai masalah yang ada dengan menerapkan
berbagai pendekatan manajemen secara komprehensif serta sistematis.”! Menurut Herman
Darmawi, "manajemen risiko ialah usaha untuk mengetahui, menganalisis, serta mengendalikan
risiko dalam setiap kegiatan perusahaan dengan maksud untuk memperoleh efektivitas serta
efisiensi yang lebih tinggi."”? Sehingga bisa disimpulkan dari dua pengertian tersebut jika,
ketidakpastian akan nilai-nilai sebuah instrumen haruslah dikelola dengan baik sehingga tak
menimbulkan/bisa meminimalisir dampak-dampak yang negatif (tak diinginkan). Tujuan
manajemen resiko ialah seperti dibawabh ini:

Memberikan data regulator terkait dengan risiko

Mengurangi berbagai risiko yang tak terkendali agar tak terjadi kerugian

Agar perusahaan terus berkembang

Biaya manajemen risiko yang masuk akal

Menciptakan suasana yang terasa aman

Dalam rangka untuk menjaga pendapatan perusahaan tetap stabil serta memenuhi
keperluan pemilik serta orang lain

oo TR

Penulis berpendapat jika atas persoalan-persoalan tersebutlah diperlukan sebuah
mekanisme pencegahan yang bisa meminimalisir maupun mencegah dampak-dampak yang tak
diinginkan guna meningkatkan kepercayaan masyarakat-masyarakat Indonesia dalam
praktiknya investasi di sebuah pasar modal dalam persoalan berikut, ialah dengan Good
Corporate Governance (yang selanjutnya akan disebut menjadi “GCG”). Komite Nasional
Kebijakan Governance menyatakan jika prinsip utama dari maksud CGC ialah untuk
"mendorong terciptanya pasar yang efisien, transparan, serta konsisten dengan peraturan
perundang-undangan, oleh sebab itu penerapan GCG perlu didukung oleh tiga pilar yang saling
berhubungan, ialah negara serta perangkatnya, menjadi regulator, dunia usaha menjadi pelaku
pasar, serta masyarakat menjadi pengguna produk serta jasa dunia usaha”? Namun dalam
penerapan nyatanya, Indonesia sendiri belum bisa mengimplementasikan GCG dengan baik,
sebagaimana yang dikatakan oleh Hamdani, "Walaupun perusahaan berlomba-lomba untuk
menerapkan GCG, itu hanya sebatas untuk memenuhi persyaratan serta persyaratan bisnis serta
belum menjadi kesadaran sukarela menjadi bagian dari etika bisnis. Namun, implementasi GCG
di Indonesia masih tergolong rendah. Karena itu, tak mengherankan jika sistem manajemen
belum dipakai sepenuhnya..”*

Oleh karenanya, diperlukan sebuah praktik penerapan akan prinsip CGC yang benar
dalam ruang lingkup pasar modal menjadi usaha untuk menjaga serta meningkatkan
perlindungan investor, serta mengantisipasi kemungkinan-kemungkinan yang akan terjadi
perihal bisa maupun tidaknya data bagi seorang investor maupun terjadinya

1 Fahmi, Irham. 2010. Manajemen Resiko. Bandung: Alfabeta.

2 Herman Darmawi 2006, Manajemen Risiko, Jakarta : Bumi Aksara, 2006

3 Komite Nasional Kebijakan Corporate Governance, Pedoman Umum Corporate Governance Indonesia, (Jakarta: Komite Nasional Kebijakan
Corporate Governance, 2006), hlm.3

4+ Hamdani, Good Corporate Governance, (Jakarta: Mitra Wacana Media, 2016) hlm.5
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ketidaksamarataan dalam persoalan perolehan data dari investor dikarenakan data yang belum
tersedia untuk public, melainkan untuk orang-orang tertentu saja.

Rumusan Masalah

1. Bagaimana investor di Indonesia bisa dilindungi secara hukum oleh Good Corporate
Governance?

2. Bagaimana jika terjadi penerapan yang buruk pada Good Corporate Governance bagi
Investor?

METODE PENELITIAN

Penelitian perihal masalah yang ingin dibahas, dilakukan memakai pendekatan
pendekatan yuridis normatif. Penelitian hukum yuridis normatif dipakai untuk memaparkan
permasalahan yang dikaji dalam pengamatan dengan mengacu pada berbagai sumber referensi
melalui dokumen, ialah Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 perihal Pasar Modal, beberapa
regulasi peraturan perundang-undangan lainnya seperti Peraturan Otoritas Jasa Keuangan
(POJK), Contoh kasus yang relevan, Jurnal ilmiah nasional serta internasional, putusan
pengadilan serta pandangan-pandangan yang didapatkan dari doktrin-doktrin akademik yang
relevan pada permasalahan hukum yang sedang dijadikan fokus pengamatan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Untuk meningkatkan kesadaran akan pentingnya GCG, Organization for Economic
Corporation and Development (OECD) telah membuat beberapa prinsip. Prinsip-prinsip ini
dimaksudkan untuk berfungsi menjadi pedoman bagi regulator, ialah pemerintah, dalam
persoalan berikut pemerintah Indonesia, dalam menerapkan GCG. Dengan demikian, prinsip-
prinsip ini bisa dipakai menjadi landasan untuk memaparkan best practices yang berkaitan
dengan nilai serta keberlangsungan sebuah perusahaan. Ini ialah empat prinsip utama: (1) Hak-
hak pemegang saham serta perlindungan yang adil; (2) Tugas yang harus dilakukan oleh
karyawan serta pihak yang berkepentingan lainnya (klarifikasi); (3) Pengungkapan yang
akurat serta tepat waktu, serta transparansi perihal cara perusahaan menjalankan bisnis
(tanggung jawab); serta (4) Tanggung jawab dewan pada dana perusahaan, pemegang saham,
serta pihak yang berkepentingan lainnya. Prinsip-prinsip ini bisa dikaitkan dengan berbagai
masalah yang dihadapi industri dunia usaha secara keseluruhan, seperti reformasi hukum,
tanggung jawab sosial serta etika koroporasi, serta korupsi serta ketidakjujuran.. Hal tersebut
put diwujudnyatakan oleh Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) yang
mempunyai maksud untuk mensosialiskasikan praktik GCG dengan prinsip-prinsip seperti
dibawah ini:>
1. Fairness (Kewajaran)

Ini bisa dianggap menjadi perlakuan yang sama pada pemegang saham ketika mereka
menyampaikan data penting pas publik serta melarang insider trading. Konsep ini didukung
oleh:

a. Membentuk pedoman perilaku persuasif, juga disebut menjadi pedoman perilaku
korporasi, yang mencakup berbagai ketentuan untuk melindungi korporasi dari tindakan
buruk orang dalam, hubungan pribadi, serta konflik atas kepentingan

b. Mendefinisikan peran serta tanggung jawab Dewan Komisaris, Direksi, serta Komite
perusahaan

c. Penyajian data yang dilakukan secara wajar (Equal Job Opportunity)

5 FCGI (2001), Seri Tata Kelola Perusahaan (Corporate Governance): Corporate Governance (Tata Kelola Perusahaan), Jilid. 1, Ed, 3, Jakarta,
persoalan 3. Lihat Juga FCGI, Basic Principles of Corporate Governance (2002).
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2. Disclosure serta Transparency (Transparansi)

Para pemegang saham mungkin berhak atas data yang akurat serta tepat waktu, serta
transparansi perihal segala persoalan yang mengganggu otoritas perusahaan. Konsep ini
diterapkan melalui:

a. Melakukan pengembangan pada sistem akuntansi untuk memastikan laporan keuangan
serta pengungkapan yang baik
b. Melakukan pengembangan pada IT serta MIS guna pengambilan keputusan dari pada
Dewan Komisaris serta Direksi, serta pengukuran performa yang baik bisa terjamin
c. Meningkatkan enterprise risk management
d. Posisi jabatan yang kosong diumumkan secara terbuka
3. Accountability (Akuntabilitas)

Berdasarkan keseimbangan kekuatan, maupun “balance of power” dengan Dewan
Komisaris, pemegang saham, serta auditor, manajemen bertanggung jawab atas pengawasan
yang efektif. Konsep ini bisa diimplementasikan dengan melakukan:

a. Mempersiapkan Laporan keuangan (Financial Statement)

b. Meningkatkan Komite Audit serta Risiko untuk mendukung tugas pengawasan Dewan
Komisaris

c. Meningkatkan serta merevisi Internal Audit berdasarkan best practices

d. Perubahan menjadi Risk based Audit

e. Melindungi manajemen kontrak yang bertanggung jawab serta menangani pertentangan
maupun dispute

f. Melakukan penegakan hukum (Sanksi,dll)

g. Menggunakan keterlibatan External Auditor yang memenuhi standar atas syarat
professional.

4. Responsibility (Responsibilitas)

Dapat dikatakan jika peran-peran yang diberikan oleh para pemegang saham haruslah
diberikan pengakuan sebagaimana telah diatur oleh hukum serta kolaborasi yang efektif
dalam sebuah perusahaan guna mewujudkan sebuah kekayan, lapangan pekerjaan, serta
keuangan yang sehat. Prinsip ini bisa diwujdukan dengan:

a. Kesadaran pada tanggung jawab atas timbulnya konsekuensi yang bersifat logis atas
sebuah wewenang
Tersadar akan adanya sebuah tanggung jawab sosial
Menghindari adanya sebuah Abuse of Power
Bersifat profesional serta menjunjung tinggi etika
Lingkungan bisnis yang dipelihara secara sehat

®c a0 T

Sebenarnya, CGC tak lepas dari praktik pasar modal. Menurut Pasal 1 angka 13 Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 perihal Pasar Modal, "Pasar Modal ialah kegiatan yang
bersangkutan dengan penawaran umum serta perdagangan efek, perusahaan publik yang
berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga serta profesi yang berkaitan dengan
efek." Dengan demikian, "efek" ialah instrumen yang diperjualbelikan dengan risiko tertentu.
Konsep transparansi diatur dalam Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal,
di antara paragraf 82 serta 84. Ini dilakukan sebab ada risiko yang tinggi. Pasal 1 angka 25
mendefinisikan keterbukaan pasar modal menjadi "kewajiban emiten, perusahaan publik, serta
pihak lain yang tunduk pas Undang-Undang Pasar Modal untuk menginformasikan pas
masyarakat dalam waktu yang tepat seluruh Data material yang penting perihal usahanya
maupun efeknya yang bisa berdampak pada keputusan pemodal pada Efek dimaksud
serta/maupun harga dari Efek tersebut”. Untuk melindungi investor selama praktik, OJK, juga
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dikenal sebagai Otoritas Pasar Modal Indonesia, telah menetapkan peraturan GCG serta

melakukan berbagai tindakan seperti:®

a. Aturan yang mendorong perusahaan publik untuk mempunyai direktur serta komisaris
independen;

b. Pengaturan perihal prosedur pengambilan suara di antara para pemegang saham selama
pelaksanaan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS);

c. Ketentuan yang jelas perihal tanggung jawab direksi serta komite audit independen pada
laporan keuangan, termasuk sanksi atas pelanggaran yang terjadi;

d. Ketentuan terkait transparansi maupun keterbukaan data perihal transaksi oleh pihak-pihak
yang berkepentingan. Prinsip-prinsip Tata Kelola Perusahaan yang Baik (GCG) dalam
kegiatan pasar modal diatur melalui beberapa undang-undang, seperti Undang-Undang
Perseroan Terbatas serta Undang-Undang BUMN.

Prinsip-prinsip GCG juga diatur melalui sejumlah peraturan, antara lain Peraturan
Otoritas Jasa Keuangan Nomor 25/P0OJK.04/2017 perihal Pembatasan Saham yang Diterbitkan
Sebelum Penawaran Umum serta Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 50/POJK.04/2016
perihal Penyelenggara Dana Perlindungan Modal. Peraturan-peraturan ini menetapkan
tanggung jawab pelaporan pas OJK serta memaparkan fungsi, tugas, serta kewenangannya
dalam mengatur serta mengawasi aktivitas yang dilakukan oleh entitas terkait. Selain itu,
pemerintah Indonesia berusaha untuk meningkatkan pelaksanaan GCG dengan membentuk
Komite Nasional Kebijakan Manajemen Bisnis (KNKCG) maupun Komite Nasional Kebijakan
Manajemen (KNKG). Komite ini dibentuk oleh Menteri Koordinator Bidang EKUIN (Ekonomi,
Keuangan, serta Industri) serta bertanggung jawab untuk memantau perkembangan program
GCG berdasarkan agenda penerapan ketentuan GCG, salah satunya ialah kerangka hukum.
Kebijakan GCG tersebut telah diatur semenjak lahirnya "Pedoman Good Corporate Governance
di tahun 2001” yang berisi ketentuan-ketentuan terkait dengan masalah legal framework,
reformasi ketentuan, serta dukungan pada terbentuknya struktur beserta mekanisme legal
yang bersifat permanen maupun bersifat sementara (ad hoc) guna mendukung ketentuan GCG
di Indonesia. Adapun beberapa persoalan yang dikembangkan oleh KNKG dalam persoalan
mendukung legal framework di Indonesia untuk ketentuan GCG, yakni seperti reformasi
ketentuan Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 perihal Pasar Modal, serta Undang-Undang
Nomor 40 Tahun 2007 perihal Perseroan Terbatas.

Dalam persoalan terjadi penerapan yang buruk pada ketentuan GCG, dampak-dampak
yang bisa dirasakan ialah kerugian finansial, turunnya kepercayaan investor, adanya sanksi
hukum yang didapatkan oleh perusahan tersebut, kegagalan bisnis, dsb. Seperti Kasus ENRON
pada tahun 2001 silam yang merupakan perusahan energy trader pada saat itu, di mana
manajemen Enron saat itu, termasuk CEO Jeffrey Skilling, CFO Andrew Fastow, serta chairman
Ken Lay, mulai memakai pendekatan akuntansi yang tak transparan untuk menyembunyikan
utang serta kerugian perusahaan. Mereka memakai perusahaan cangkang (special purpose
entities maupun SPE) untuk menyembunyikan kerugian tersebut, sehingga laporan keuangan
Enron terlihat sehat serta menguntungkan. Jika melihat dari kasus tersebut bisa dikatakan jika
apabila terjadi penerapan yang buruk pada GCG maka berbagai macam dampak-dampak buruk
bisa saja terjadi, Antara lain (1) Kebangkrutan serta kehancuran dari sebuah perusahaan
konsultan keuangan besar, (2) Rusaknya citra profesi akuntan, (3) Hilangnya pekerjaan serta
jaminan pensiun atas ribuan karyawan ENRON, (4) Kecurigaaan Investor sebab terungkapnya
pelanggaran-pelanggaran besar, (5) Sistem Finansial yang terguncang, serta berbagai macam

6 Dudi M. Kurniawan dkk, Corporate Governance In Indonesia 2nd Asian Corporate Governance Rountable, (Jakarta:Jurnal,2015), hlm.11
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dampak lainnya. Ataupun dalam kasus yang terjadi di ruang lingkup Indoneisa Seperti dalam
kasus yang tercantum dalam Putusan Nomor 13 /PID.SUS-TPK/2020/PT.DKI tanggal 15
Mei 2020 serta Putusan Nomor 117 /PID.SUS-TPK/2019/PN.Jkt Pst tanggal 2 Maret 2020.
Yang mana Mantan Direktur Utama PT INTI (Persero) Darman Mappangara melakukan tindak
pidana penyuapan sebesar 71.000 USD AS serta 96.700 USD Singapura pas mantan Direktur
Keuangan PT Angkasa Pura (AP) Il Andra Y Agussalam. Dikatakan pula jika terjadi sebuah
penyimpangan-penyimpangan pada prinsip-prinsip GCG (yang menurut hikmat penulis
merupakan pelanggaran pada Prinsip Responsibility) dalam PT INTI (Persero) yang didasari
atas tindakan penyuapan pada Mantan Direktur tersebut untuk membawa keluar PT INTI
(Persero) dari situasi kesulitan keuangan atas beberapa faktor yang katanya dihadapi pada saat
itu, yakni gaji karyawan yang belum dibayar selama 8 bulan, integritas pribadi (menghalalkan
segala cara untuk medapatkan solusi), adapun terjadinya kelemahan pada pengawasan baik
secara internal maupun eksternal. Penerapan-penerapan buruk tersebutlah yang menurut
Penulis bisa mempunyai dampak besar pada seluruh Investor yang misalnya tertarik untuk
melakukan Investasi pas perusahaan tersebut. Jika dari perusahaan-persuhaaan tersebut saja
tak bisa melakukan implementasi tata kelola perusahaan yang efektif serta menampilkan image
buruk, bagaimana mungkin investor akan mendapat kepercayaannya untuk melakukan
investasi ke perusahaan tersebut.

Sehingga bisa dikatakan jika penyelengaraan GCG ini ialah sebuah jawaban atuapun
sebuah solusi bagi investor. Jika dilansir melalui survei yang dilakukan oleh lembaga konsultan
tingkat tinggi seperti Mckinsey & Company, mereka memandang jika GCG merupakan kriteria
penentu yang menyamai kriteria performa keuangan serta potensi pertumbuhan. Lain
daripada itu, praktik GCG sendiri secara teoretis sangat mempunyai potensi untuk
meningkatkan nilai bisnis dengan meningkatkan performa keuangan, sehingga meminimalisir
risiko bagi dewan yang hanya mengutamakan keuntungan bagi dirinya sendiri (Own benefit),
serta bisa meningkatkan kepercayaan investor-investor.

KESIMPULAN

Prinsip Good Corporate Governance (GCG) yang dikembangkan oleh Organization for
Economic Cooperation and Development (OECD) berperan penting dalam menjaga
keberlanjutan perusahaan serta memberikan perlindungan bagi pemegang saham. Prinsip
utama GCG meliputi fairness (keadilan), transparency (transparansi), accountability
(akuntabilitas), serta responsibility (tanggung jawab). Prinsip-prinsip ini berfungsi menjadi
pedoman dalam mencegah praktik-praktik buruk seperti insider trading, korupsi, konflik
kepentingan, serta menjaga kepercayaan investor melalui transparansi serta akuntabilitas.
Implementasi yang baik dari GCG tak hanya meningkatkan nilai perusahaan, tetapi juga
melindungi para investor, sebagaimana yang diatur oleh peraturan pasar modal Indonesia
seperti Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 serta dukungan dari OJK dalam menjaga
keterbukaan data. Buruknya penerapan GCG, seperti yang terjadi dalam kasus ENRON, bisa
mengakibatkan kerugian besar seperti kebangkrutan, hilangnya kepercayaan, serta kerusakan
ekonomi yang meluas. Saran yang bisa diberikan guna mewujudnyatakan serta menaikkan
penerapan ketentuan GCG, terutama di Indonesia ialah dengan melakukan Peningkatan
Kesadaran serta Edukasi (guna meningkatakan transparansi serta akuntabilitas dalam
pengelolaan perusahaan), Penguatan Regulasi serta Pengawasan (untuk memperkuat
regulasi serta pengawasan pada penerapan prinsip GCG, termasuk dengan pemberian sanksi
tegas bagi perusahaan yang melanggar, serta peran dewan komisaris serta auditor independen
yang harus terus ditingkatkan dalam mengawasi manajemen perusahaan), Pengembangan
Teknologi dalam GCG (mengembangkan pengunggan teknologi data seperti sistem
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manajemen risiko serta transparansi keuangan untuk mendukung penerapan GCG yang lebih
baik serta responsif pada perkembangan zaman.), Penerapan Sanksi yang Lebih Keras
(untuk mencegah terjadinya pelanggaran, sanksi yang lebih keras harus diberlakukan pada
pelanggaran prinsip GCG, terutama yang berkaitan dengan insider trading, manipulasi pasar,
maupun penyalahgunaan wewenang), serta Membangun Kepercayaan Investor (untuk
meningkatkan kepercayaan investor dengan melakukan penerapan GCG dengan konsisten,
serta menjaga agar perusahaan selalu berfokus pada penerapan GCG menjadi prioritas untuk
menarik investasi yang berkelanjutan).
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