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ABSTRAK

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh fenomena kriminalisasi kebijakan direksi
BUMN akibat ketidakjelasan batasan antara kerugian bisnis (business loss) dan
kerugian keuangan negara (state loss). Kodifikasi doktrin Business Judgment Rule
(BJR) dalam Pasal 9F UU No. 1 Tahun 2025 hadir sebagai upaya memberikan
kepastian hukum dan perlindungan bagi direksi. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis konstruksi dan batasan perlindungan BJR dalam UU No. 1 Tahun 2025
serta implikasinya terhadap akuntabilitas direksi ditinjau dari Teori Tujuan Hukum
Gustav Radbruch.

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian hukum normatif yang
bersifat deskriptif-analitis dengan pendekatan perundang-undangan (statute approach)
dan pendekatan konseptual (conceptual approach). Kerangka teori dalam penelitian ini
disusun secara hierarkis yang meliputi Grand Theory Teori Tujuan Hukum (Gustav
Radbruch), Applied Theory Teori Pertanggungjawaban Perdata (Civil Liability
Theory), Doktrin Business Judgment Rule (BJR), serta Prinsip Good Corporate
Governance (GCG) sebagai instrumen pembuktian operasional. Data sekunder
dianalisis secara kualitatif menggunakan metode interpretasi hukum dan penalaran
deduktif.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Konstruksi BJR dalam Pasal 9F UU
No. 1 Tahun 2025 merupakan imunitas bersyarat (qualified immunity) yang
mengharuskan ~ direksi memenuhi  empat syarat kumulatif:  ketiadaan
kesalahan/kelalaian berat, itikad baik dan kehati-hatian, tidak ada benturan
kepentingan, serta tindakan mitigasi. Ditinjau dari Civi/ Liability Theory, konstruksi ini
mengalokasikan risiko bisnis kepada korporasi (liability as cost) sepanjang direksi
memenuhi kewajiban moral prosedural (liability as duty). (2) Implikasi kodifikasi BJR
mewujudkan nilai keadilan substantif dengan melindungi profesionalisme direksi dari
kriminalisasi yang tidak adil. Namun, penghapusan Pasal 9G oleh UU No. 16 Tahun
2025 menciptakan ambivalensi status direksi sebagai "penyelenggara negara", yang
melestarikan area abu-abu dalam penegakan hukum. Dalam perspektif Radbruch,
penerapan prinsip Good Corporate Governance (GCG) menjadi "jembatan
pembuktian" (evidentiary bridge) yang mutlak diperlukan untuk mengaktifkan
perlindungan BJR di pengadilan demi menjaga keseimbangan antara nilai keadilan,
kemanfaatan, dan kepastian hukum.

Kata Kunci: Business Judgment Rule, Direksi BUMN, Pertanggungjawaban Perdata,
Gustav Radbruch, UU BUMN 2025.

i



ABSTRACT

This research is motivated by the phenomenon of criminalization of state-
owned enterprise (BUMN) board policies due to the unclear boundaries between
business losses and state losses. The codification of the Business Judgment Rule (BJR)
doctrine in Article 9F of Law No. 1 of 2025 is intended to provide legal certainty and
protection for directors. This research aims to analyze the construction and limitations
of BJR protection in Law No. 1 of 2025 and its implications for board accountability
from the perspective of Gustav Radbruch's Theory of Legal Objectives.

The type of research used is descriptive-analytical normative legal research
with a statute approach and a conceptual approach. The theoretical framework in this
study is arranged hierarchically, covering the Grand Theory of Legal Purpose (Gustav
Radbruch), Applied Theory of Civil Liability Theory, Business Judgment Rule (BJR)
Doctrine, and Good Corporate Governance (GCG) Principles as operational evidence
instruments. Secondary data were analyzed qualitatively using legal interpretation and
deductive reasoning methods.

The results of the study show that: (1) The construction of BJR in Article 9F of
Law No. Law No. 1 of 2025 provides qualified immunity, requiring directors to meet
Sfour cumulative requirements: absence of gross error/negligence, good faith and
prudence, absence of conflict of interest, and mitigation measures. From a Civil
Liability Theory perspective, this construct allocates business risks to the corporation
(liability as cost) as long as directors fulfill procedural moral obligations (liability as
duty). (2) The implications of the BJR codification embody the value of substantive
Jjustice by protecting the professionalism of directors from unfair criminalization.
However, the elimination of Article 9G by Law No. 16 of 2025 creates ambivalence
regarding the status of directors as "state administrators,” which perpetuates a gray
area in law enforcement. From Radbruch's perspective, the application of Good
Corporate Governance (GCG) principles serves as an "evidentiary bridge" that is
absolutely necessary to activate BJR protection in court in order to maintain a balance
between the values of justice, benefit, and legal certainty.

Keywords: Business Judgment Rule, BUMN Directors, Civil Liability, Gustav
Radbruch, BUMN Law 2025.
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MOTTO

CONSISTENCY IS MORE IMPORTANT THAN PERFECTION. WAITING
FOR THE PERFECT MOMENT ONLY LEADS TO STAGNATION, WHILE
CONSISTENCY LEADS TO PROGRESS. ONE IMPERFECT STEP FORWARD

IS ALWAYS BETTER THAN STANDING STIL.
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BABI
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perekonomian Indonesia sebagai negara berkembang memiliki karakteristik
yang unik, di mana Badan Usaha Milik Negara (BUMN) memiliki peran
sentral dan strategis dalam perekonomian Indonesia.! Sebagai entitas yang
dimiliki oleh negara, BUMN tidak hanya berperan sebagai pelaku ekonomi,
tetapi juga sebagai agen pembangunan yang diharapkan mampu memberikan
kontribusi nyata bagi kesejahteraan masyarakat.> Dalam konteks ini, BUMN
mengelola aset negara yang sangat besar, sehingga tata kelola perusahaan yang
baik atau Good Corporate Governance (GCG) menjadi prasyarat mutlak untuk
memastikan keberlangsungan dan efektivitas BUMN dalam mencapai tujuan-
tujuannya. Efisiensi, transparansi, dan akuntabilitas dalam pengelolaan BUMN
memiliki dampak langsung terhadap pertumbuhan ekonomi nasional,
penyerapan tenaga kerja, dan peningkatan kualitas pelayanan publik.’
Kegagalan dalam tata kelola BUMN dapat menyebabkan berbagai

permasalahan serius, termasuk kerugian negara, inefisiensi, dan bahkan

! Amir Firmansyah dan Aris Machmud, Suparji, “Peran BUMN sebagai Pilar Utama
Ekonomi Nasional yang Mandiri: Sebuah Kajian Hukum Korporasi,” Binamulia Hukum, Vol. 13:2
(Desember 2024), hlm. 520-521.

2 Ismail Koto, “Peran Badan Usaha Milik Negara Dalam Penyelenggaraan Perekonomian
Nasional Guna Mewujudkan Kesejahteraan Masyarakat,” Seminar Nasional Teknologi Edukasi
Sosial Dan Humaniora, Vol. 1:1 (Juni 2021), hlm. 459—460.

3 Fadhel Muhammad, Rakha Atha Salman Arsyad, dan Tristan SMRW Notodipuro.
“Analisis Keterkaitan Penegakan Hukum Dan Partisipasi Masyarakat Dalam Pemberantasan
Korupsi Untuk Mewujudkan Tata Kelola Instansi Pemerintahan Yang Bersih,” Jurnal Ilmiah
Wahana Pendidikan, Vol. 10:14 (Juli 2024), him. 503.



tindakan korupsi yang berdampak negatif pada masyarakat luas. Beberapa
kasus hukum yang melibatkan direksi BUMN menunjukkan pentingnya
penguatan mekanisme pertanggungjawaban direksi dalam proses pengambilan
keputusan bisnis.* Meskipun BUMN dituntut untuk mencari keuntungan,
realitas di lapangan menunjukkan adanya ancaman hukum yang serius bagi
direksi dalam mengambil keputusan strategis. Selama ini, terdapat area abu-
abu (grey area) yang krusial antara kerugian bisnis (business loss) dan kerugian
keuangan negara (state loss). Akibat penafsiran hukum yang belum seragam di
antara aparat penegak hukum, seringkali keputusan bisnis yang wajar namun
berujung rugi, serta-merta ditarik ke dalam ranah tindak pidana korupsi.
Fenomena ini memicu apa yang disebut sebagai kriminalisasi kebijakan
korporasi, yang menciptakan ketakutan berlebihan (chilling effect) di kalangan
eksekutif BUMN.’

Sejarah kriminalisasi ini tercermin jelas dalam kasus yang menjerat
Hotasi Nababan, mantan Direktur Utama PT Merpati Nusantara Airlines,
terkait penyewaan pesawat Boeing 737 pada tahun 2006. Awalnya, pada 19
Februari 2013, Pengadilan Tipikor Jakarta memutus bebas murni (Vrijspraak)
karena kerugian akibat security deposit senilai USD 1 Juta dinilai sebagai

wanprestasi perdata dari pihak ketiga (Lessor), di mana hakim menilai unsur

4 Riant Nugroho Dwijowijoto dan Randy R. Wrihatnolo, Manajemen privatisasi BUMN
(Jakarta: PT Elex Media Komputindo Kelompok Gramedia, 2008), hlm. 37-38.

> Naskah Akademik Rancangan Undang-Undang tentang Badan Usaha Milik Negara,
(Badan Keahlian DPR RI, (Mei 2021), hlm. 46 dan 121.



"kehati-hatian" tetap ada namun risiko bisnis tak terelakkan.® Tragisnya,
putusan ini dianulir di tingkat Kasasi. Mahkamah Agung berpandangan
sebaliknya, menyatakan bahwa pembayaran security deposit secara tunai
(cash) tanpa mekanisme Letter of Credit (L/C) dan tanpa persetujuan RUPS
adalah perbuatan melawan hukum dalam arti pidana (wederrechtelijkheid),
sehingga Hotasi dihukum 4 tahun penjara.” Kasus ini mengirimkan sinyal
menakutkan bahwa diskresi bisnis yang gagal dapat berujung penjara meskipun
tanpa ada niat memperkaya diri sendiri.

Ketidakpastian hukum semakin terlihat dalam kasus kredit macet Bank
Mandiri yang menimpa Fachrudin Yasin dan Roy Ahmad Ilham. Nasib kedua
eks pejabat ini mengalami roller coaster hukum yang melelahkan: bebas di
tingkat pertama, dihukum 5 tahun di tingkat kasasi, permohonan PK pertama
ditolak, hingga akhirnya baru mendapatkan keadilan pada Peninjauan Kembali
Kedua (PK II) melalui Putusan No. 130 PK/Pid.Sus/2013. MA memutus bebas
setelah terkuaknya novum (bukti baru) berupa surat-surat dari Bank Indonesia
dan BPPN yang membuktikan bahwa kebijakan kredit tersebut telah diambil
melalui prosedur kehati-hatian (prudential banking) dan sesuai regulasi yang

8

berlaku saat itu.® Kasus ini membuktikan bahwa pembuktian business

® Aji Prasetyo, "Business Judgment Rule: Alasan di Balik Lepasnya Eks Dirut Pertamina
di Tingkat Kasasi," https://www.hukumonline.com/berita/a/ibusiness-judgmen t-rule-i--alasan-di-
balik-lepasnya-eks-dirut-pertamina-di-tingkat-kasasi-1t5e69546a7fe7c, akses 16 Desember 2025.
Lihat  juga  Putusan  Pengadilan  Tipikor pada PN  Jakarta Pusat Nomor
36/Pid.B/TPK/2012/PN.JKT.PST.

7 Mahkamah Agung Republik Indonesia, Putusan Kasasi Nomor 417 K/Pid.Sus/2014
Terdakwa Hotasi Nababan.

8 Mahkamah Agung Republik Indonesia, Putusan Peninjauan Kembali Nomor 130



Jjudgment rule seringkali membutuhkan proses litigasi yang sangat panjang dan
mabhal.

Titik terang penerapan BJR mulai terlihat dalam kasus Karen
Agustiawan (mantan Dirut Pertamina) terkait investasi Blok Basker Manta
Gummy (BMG) di Australia yang merugi. Meski sempat divonis 8 tahun
penjara di tingkat pengadilan tipikor karena investasi tersebut tidak sesuai
target produksi, Mahkamah Agung melalui Putusan No. 121 K/Pid.Sus/2020
membatalkan putusan tersebut. Dalam pertimbangan hukumnya yang
monumental, MA menegaskan bahwa langkah direksi tersebut: "tidak keluar
dari ranah business judgment rule, ditandai tidak adanya unsur kecurangan
(fraud), benturan kepentingan (conflict of interest), perbuatan melawan hukum,
dan kesalahan yang disengaja."® Putusan ini menjadi yurisprudensi penting
yang memisahkan secara tegas antara risiko korporasi dengan pidana.

Namun, kerentanan profesi direksi BUMN kembali teruji pada kasus
terbaru yang menimpa Ira Puspadewi (Direktur Utama PT ASDP periode
2017-2024) terkait akuisisi PT Jembatan Nusantara (PT JN). Kasus ini
berfokus pada proses akuisisi 53 unit kapal senilai Rp1,27 triliun yang telah
disahkan dalam Rencana Jangka Panjang Perusahaan (RJPP) 2020-2024,

namun berujung pada penyidikan KPK atas dugaan manipulasi laporan

PK/Pid.Sus/2013 Terdakwa Fachrudin Yasin.

® Mahkamah Agung Republik Indonesia, Putusan Kasasi Nomor 121 K/Pid.Sus/2020
Terdakwa Karen Agustiawan. Lihat juga: Ditho H.F. Sitompoel, "UU BUMN 2025 dan Business
Judgment Rule: Antara Perlindungan Profesional dan Celah Impunitas"
https://www.hukumonline.com/berita/a/uu-bumn-2025-dan-business-judgment-rule--antara-perlin
dungan-profesional-dan-celah-impunitas-1t682d7db77876e/?page=all, akses 16 Desember 2025.



penilaian aset (appraisal).'® Meskipun sempat divonis 4,5 tahun penjara oleh
Pengadilan Tipikor Jakarta Pusat pada 20 November 2025, kasus ini diwarnai
oleh dissenting opinion Ketua Majelis Hakim, Sunoto, yang menilai para
terdakwa seharusnya diputus lepas (ontslag). Hakim Ketua mengkhawatirkan
bahwa penghukuman atas keputusan strategis yang tidak disertai bukti aliran
dana pribadi akan membuat "profesional terbaik berpikir berkali-kali untuk
menjadi direksi BUMN".!! Pada akhirnya, keadilan bagi Ira Puspadewi
didapatkan melalui mekanisme eksekutif setelah adanya desakan publik dan
aspirasi Komisi III DPR RI yang menilai kasus ini sebagai bentuk
"kriminalisasi terhadap keputusan bisnis". Melalui alur pengajuan yang
melibatkan kajian mendalam oleh pakar hukum serta pembahasan dalam Rapat
Terbatas kabinet, Presiden Prabowo Subianto menandatangani Keputusan
Presiden (Keppres) Rehabilitasi pada 25 November 2025. Ratio decidendi
utama pemberian rehabilitasi ini didasarkan pada fakta persidangan yang
menunjukkan ketiadaan keuntungan pribadi serta pemenuhan prinsip Business
Judgment Rule (BJR) dalam pengambilan kebijakan. Langkah ini memulihkan

nama baik, harkat, dan martabat Ira Puspadewi dkk.!?

10 Putusan Pengadilan Tindak Pidana Korupsi pada Pengadilan Negeri Jakarta Pusat Nomor
68/Pid.Sus-TPK/2025/PN Jkt Pst, dalam perkara Terdakwa Ira Puspadewi, dkk.

' Aji Prasetyo, "Dissenting Opinion di Putusan ASDP: Profesional Terbaik Akan Berpikir
Berkali-kali Jadi Direksi BUMN," https://www.hukumonline.com/berita/a/dissenting-opinion-di-
putusan-asdp--profesional-terbaik-akan-berpikir-berkali-kali-jadi-direksi-bumn-1t691fe bd6036b6,
akses 16 Desember 2025.

12° Adhyasta Dirgantara, Ardito Ramadhan, "Prabowo Rehabilitasi Eks Dirut ASDP Ira
Puspadewi yang Divonis 4,5 Tahun," https://nasional.kompas.com/read/2025/11/25/182254
41/prabowo-rehabilitasi-eks-dirut-asdp-ira-puspadewi-yang-divonis-45-tahun, akses 16 Desember
2025.



Rangkaian peristiwa hukum tersebut mulai dari Hotasi Nababan,
Fachrudin Yasin, Karen Agustiawan, hingga Ira Puspadewi, membentuk suatu
pola empiris bahwa tanpa aturan yang eksplisit, perlindungan direksi BUMN
sangat bergantung pada diskresi hakim atau intervensi politik kepala negara.
Untuk mengatasi masalah ini, pemerintah melakukan perubahan besar melalui
pengesahan Undang-Undang Nomor 1 Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga
atas Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik
Negara (selanjutnya disebut UU Nomor 1 Tahun 2025). Fokus utama
perubahan ini adalah kodifikasi eksplisit Doktrin Business Judgment Rule
(BJR) dalam Pasal 9F, yang memberikan imunitas bersyarat bagi direksi.'?
Melalui Pasal 4B, undang-undang ini juga mencoba melakukan de-
kriminalisasi dengan menegaskan bahwa kerugian BUMN adalah kerugian
korporasi, bukan kerugian negara.!* UU Nomor 1 Tahun 2025 juga
menghadirkan Pasal 9G sebagai "fondasi" administratif bagi para pengurus
BUMN. Substansi pasal ini menegaskan bahwa anggota Direksi, Dewan
Komisaris, dan Dewan Pengawas BUMN bukan merupakan penyelenggara
negara.

Namun, upaya menghadirkan kepastian hukum tersebut kembali diuji

13 Pasal 9F ayat (1) Anggota Direksi tidak dapat dimintai pertanggungjawaban hukum atas
kerugian jika dapat membuktikan: a. kerugian tersebut bukan karena kesalahan atau kelalaiannya;
b. telah melakukan pengurusan dengan iktikad baik dan kehati-hatian untuk kepentingan dan sesuai
dengan tujuan BUMN; c. tidak mempunyai benturan ke pentingan baik langsung maupun tidak
langsung atas tindakan pengurusan yang mengakibatkan kerugian; dan d. telah mengambil tindakan
untuk mencegah timbul atau berlanjutnya kerugian tersebut.

14 Pasal 4B Keuntungan atau kerugian yang dialami BUMN merupakan keuntungan atau
kerugian BUMN.



dengan lahirnya Undang-Undang Nomor 16 Tahun 2025 (Perubahan Keempat)
yang secara mengejutkan menghapus Pasal 9G. Penghapusan ini bermakna
status direksi BUMN dikembalikan sebagai "Penyelenggara Negara" yang
rentan terhadap jerat UU Tipikor. Kondisi ambivalen ini menciptakan grey
area baru: di satu sisi direksi diberi "perisai" BJR di Pasal 9F, namun di sisi
lain "fondasi" status hukumnya sebagai subjek hukum privat diruntuhkan
kembali.

Ditinjau dari perspektif Teori Tujuan Hukum Gustav Radbruch,
fenomena ini mencerminkan adanya ketegangan (Spannungsverhdltnis) antara
nilai Kepastian Hukum (melalui kodifikasi teks Pasal 9F) dengan nilai
Keadilan bagi direksi yang berintegritas, serta nilai Kemanfaatan bagi
akselerasi ekonomi BUMN. Tanpa batasan perlindungan yang jelas, kodifikasi
BJR berisiko menjadi "macan kertas" yang tumpul di hadapan aparat penegak
hukum yang masih menggunakan paradigma keuangan negara secara kaku.

Ketidakjelasan parameter seperti "itikad baik" dan "tindakan mitigasi"
dalam Pasal 9F, jika dikaitkan dengan penghapusan Pasal 9G, dapat memicu
dua risiko: (1) BJR menjadi tameng impunitas bagi direksi yang lalai; atau (2)
chilling effect yang menetap karena direksi merasa BJR tidak cukup kuat
melindungi mereka dari kriminalisasi.

Oleh karena itu, penelitian ini menjadi sangat relevan untuk mengurai
konstruksi dan batasan pertanggungjawaban perdata direksi BUMN. Analisis
mendalam diperlukan tidak hanya untuk memahami teks norma Pasal 9F, tetapi

juga untuk menguji implikasi kodifikasi tersebut terhadap akuntabilitas direksi



dalam menyeimbangkan risiko bisnis dan perlindungan aset negara
berdasarkan teori Radbruch. Penelitian ini bertujuan memastikan bahwa BJR
benar-benar berfungsi sebagai instrumen yang adil, pasti, dan bermanfaat bagi
tata kelola BUMN di masa depan.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan urgensi dan kompleksitas permasalahan yang telah diuraikan
dalam latar belakang tersebut, maka penelitian ini dirancang untuk menjawab
dua pertanyaan hukum fundamental sebagai berikut:

1. Bagaimana konstruksi pengaturan dan batasan perlindungan Business
Judgment Rule bagi direksi BUMN dalam Undang-Undang Nomor 1
Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga Atas Undang-Undang Nomor 19
Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara?

2. Bagaimana implikasi kodifikasi Business Judgment Rule dalam Pasal 9F
Undang-Undang Nomor 1 Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga Atas
Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik
Negara terhadap akuntabilitas direksi BUMN ditinjau berdasarkan teori
tujuan hukum Gustav Radbruch?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang di atas serta dikaitkan dengan rumusan
masalah, maka tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah:
a. Menganalisis konstruksi pengaturan serta batasan-batasan

perlindungan hukum Business Judgment Rule (BJR) bagi



direksi BUMN sebagaimana diatur dalam Undang-Undang
Nomor 1 Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga Atas Undang-
Undang Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik
Negara.
b. Menganalisis implikasi yuridis dari kodifikasi Business
Judgment Rule dalam Pasal 9F Undang-Undang Nomor 1 Tahun
2025 terhadap akuntabilitas direksi BUMN guna mewujudkan
nilai keadilan, kepastian hukum, dan kemanfaatan sebagaimana
dikemukakan dalam teori tujuan hukum Gustav Radbruch.
2. Manfaat Penelitian
Dalam penyusunan skripsi ini, penulis berharap terdapat manfaat
penelitian yang dapat diperoleh yaitu:
a. Manfaat Teoritis
1) Memberikan sumbangan pemikiran dalam memperkaya
khazanah ilmu hukum, hukum perusahaan dan hukum
keuangan negara, khususnya  terkait dengan
pertanggungjawaban direksi BUMN dan penerapan
Business Judgment Rule.
2) Menjadi referensi akademis bagi penelitian selanjutnya
yang mengkaji irisan antara hukum perdata, administrasi
negara, dan pidana korupsi, khususnya mengenai tata

Kelola BUMN.
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b. Manfaat Praktis

)

2)

3)

D. Telaah Pustaka

Memberikan pemahaman hukum yang jelas mengenai
parameter atau batasan "ruang aman" (safe harbor) dalam
pengambilan keputusan bisnis agar terlindungi oleh doktrin
Business  Judgment  Rule  dan  terhindar  dari
pertanggungjawaban perdata maupun pidana.

Menjadi bahan masukan yuridis dalam menilai unsur
kesalahan (schuld) atau kelalaian (negligence) pada kasus
kerugian BUMN, agar dapat membedakan secara tegas
antara risiko bisnis (business judgment) dengan tindak
pidana korupsi (mens rea) demi terwujudnya kepastian
hukum.

Sebagai bahan evaluasi bagi pembuat kebijakan dalam
menciptakan iklim tata kelola BUMN yang profesional,

efisien, dan berani mengambil risiko bisnis yang terukur.

Telaah pustaka atau Literature review merupakan kajian yang bertujuan untuk

mengetahui penelitian terdahulu yang memiliki relevansi dengan penelitian

yang diteliti oleh penulis sebagaimana berfungsi untuk menghindari kesamaan

penelitian. Beberapa penelitian ilmiah yang relevan, sebagai berikut:

Pertama, dalam artikel Analisis Penerapan Doktrin Business Judgment

Rule Terhadap Keputusan Direktur Utama PT Krakatau Steel Tbk Dalam Kasus

Pembangunan Blast Furnace Complex yang ditulis oleh Anindita Maharani,
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Nadya Hanifah, Nyulistiowati Suryanti, dan Deviana Yuanitasari (2024) di
jurnal Mandub, penelitian tersebut fokus membahas penerapan BJR dalam
kasus PT Krakatau Steel yang merugi Rp 6 triliun, di mana BJR dinyatakan
tidak berlaku karena tidak terpenuhinya syarat dalam Pasal 97 ayat (3) UUPT.
Fokus utama penelitian tersebut terletak pada aspek pertanggungjawaban
pidana dalam kerangka hukum lama (UU Perseroan Terbatas). Perbedaan
mendasar dengan penelitian penulis terletak pada objek regulasi dan ranah
hukumnya. Penelitian penulis mengisi kekosongan analisis dengan membedah
norma legislatif baru, yaitu UU No. 1 Tahun 2025, khususnya Pasal 9F, guna
membangun konstruksi hukum pertanggungjawaban perdata yang lebih
spesifik bagi BUMN, alih-alih sekadar menganalisis kasus pidana yang sudah
terjadi.!®

Kedua, dalam jurnal Pena Justisia, Miftah Arifin (2024) melalui artikel
The Influence of the Business Judgment Rule on the Accountability of the Board
of Directors for their Errors or Negligence based on Eisenberg's theory of
Director's Accountability menawarkan analisis teoretis mengenai akuntabilitas
direksi menggunakan teori dari Melvin A. Eisenberg secara universal. Namun,
pendekatan teoretisnya bersifat umum dan belum menjawab secara spesifik
dilema konflik norma dalam hukum BUMN di Indonesia. Sebagai pembeda,

penelitian ini memberikan pendekatan yang lebih kontekstual, yaitu dengan

15 Anindita Maharani, dkk., “Analisis Penerapan Doktrin Business Judgment Rule Terhadap
Keputusan Direktur Utama PT Krakatau Steel Tbk Dalam Kasus Pembangunan Blast Furnace
Complex,” MANDUB: Jurnal Politik, Sosial, Hukum dan Humaniora, Vol. 2:1 (Maret 2024), hlm.
71-84.
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menggunakan teori pertanggungjawaban perdata (civil liability) untuk
membedah konstruksi BJR sebagai mekanisme alokasi risiko, serta
dibenturkan dengan teori tujuan hukum Gustav Radbruch untuk menguji aspek
keadilan dan kepastian hukum dalam UU Nomor 1 Tahun 2025.

Ketiga, artikel Analisis Penerapan Prinsip Business Judgment Rule
Terkait dengan pertanggungjawaban pidana pada Direksi BUMN karya
Hamidin, Siswantari Pratiwi, dan Hartanto (2024) di Jurnal Krisnadwipayana
membahas penerapan BJR sebagai alasan penghapus pidana dalam kasus
investasi Blok BMG dengan studi kasus putusan kasasi yang membebaskan
terdakwa. Fokusnya sangat menitikberatkan pada aspek hukum pidana dan
interpretasi hakim (judge-made law). Berbeda dengan pendekatan tersebut,
penelitian ini mengalihkan fokus utama ke ranah pertanggungjawaban perdata
dan hukum perusahaan. Objek utamanya bukan lagi semata-mata putusan
hakim, melainkan teks Undang-Undang No. 1 Tahun 2025 (Pasal 9F) sebagai
upaya legislatif untuk mencegah kriminalisasi sejak dini melalui batasan
hukum yang jelas.!’

Keempat, artikel Business Judgment Rule: Sebuah Prinsip Tanggung
Jawab Direksi atas Kerugian dalam Pengelolaan BUMN (Persero) oleh

Larassati Putri Syaflizar (2023) dalam jurnal Privat Law mengkaji transformasi

16 Miftah Arifin dan Zaenal Arifin, “The influence of the Business Judgment Rule on the
accountability of the Board of Directors for their errors or negligence based on Eisenberg's theory
of Director's Accountability,” Pena Justisia: Media Komunikasi Dan Kajian Hukum, Vol. 23:1
(Maret 2024) hlm. 1011-1025.

'7 Hamidin, Siswantari Pratiwi, dan Hartono, “Analisis Penerapan Prinsip Business
Judgement Rule Terkait Dengan Pertanggung Jawaban Pidana Pada Direksi Badan Usaha Milik
Negara (BUMN),” YUSTISI, Vol. 11:2 (Mei 2024), hlm. 343-357.
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pertanggungjawaban direksi dari domain publik ke privat akibat BJR.
Penelitian tersebut memberikan perspektif fundamental mengenai perubahan
sifat tanggung jawab. Namun, penelitian ini melangkah lebih jauh dari sekadar
transformasi publik-privat. Dengan menganalisis Naskah Akademik dan
batang tubuh UU No. 1 Tahun 2025, penelitian ini bertujuan membuktikan
apakah formulasi Pasal 9F mampu menyeimbangkan tuntutan profitabilitas
bisnis dengan akuntabilitas keuangan negara demi mewujudkan nilai
kemanfaatan hukum.'®

Kelima, penelitian skripsi oleh Windha Vitri R. dari Universitas Islam
Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang dengan judul “Business Judgment Rule
Ditinjau Dari Undang — Undang Nomor 40 Tahun 2007 Tentang Perseroan
Terbatas dan Hukum Islam (Studi Putusan Mahkamah Agung Nomor 3849
K/Pi1d.Sus/2019)” Penelitian ini berfokus pada perspektif komparasi antara UU
PT lama dengan Hukum Islam dalam memandang perlindungan direksi.
Perbedaan mendasar dengan penelitian ini terletak pada pisau analisis dan
objek hukumnya. Penelitian ini menyoroti secara spesifik aspek
pertanggungjawaban perdata direksi BUMN pasca-perubahan regulasi melalui
UU No. 1 Tahun 2025 dan meninjau implikasinya menggunakan perspektif

filsafat hukum Barat (Gustav Radbruch), bukan hukum Islam.'”

18 Larassati Putri Syaflizar, “Business Judgment Rule: Sebuah Prinsip Tanggung Jawab
Direksi Atas Kerugian Dalam Pengelolaan BUMN (Persero),” Privat Law, Vol. 11:1 (2023), him.
140-152.

1% Windha Vitri R., “Business Judgment Rule Ditinjau Dari Undang — Undang Nomor 40
Tahun 2007 Tentang Perseroan Terbatas dan Hukum Islam (Studi Putusan Mahkamah Agung
Nomor 3849 K/Pid.Sus/2019),” Undergraduate thesis, Universitas Islam Negeri Maulana Malik
Ibrahim (2021), hlm. 1-128.
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E. Kerangka Teori

Kerangka teori dalam penelitian ini berfungsi sebagai landasan konseptual dan

pisau analisis untuk membedah permasalahan mengenai konstruksi

pertanggungjawaban direksi BUMN pasca berlakunya Undang-Undang

Nomor 1 Tahun 2025. Teori yang digunakan disusun secara hierarkis mulai dari

Grand Theory hingga Applied Theory sebagai berikut:

1. Teori Tujuan Hukum (Gustav Radbruch)
Sebagai landasan filosofis (Grand Theory), penelitian ini menggunakan
pemikiran Gustav Radbruch yang mempostulatkan bahwa hukum yang
ideal harus menyeimbangkan tiga nilai dasar identitas, yaitu: Keadilan
(Gerechtigkeit), Kemanfaatan (Zweckmassigkeit), dan Kepastian Hukum
(Rechtssicherheit).?° Teori ini dipilih karena relevansinya untuk mengurai
ketegangan (Spannungsverhdltnis) antara teks undang-undang yang kaku
dengan kebutuhan perlindungan bagi direksi BUMN.

a. Nilai pertama adalah Keadilan (Gerechtigkeit). Radbruch
memandang keadilan sebagai inti moral hukum yang
memberikan hak  kepada siapa yang berhak serta
memperlakukan hal yang sama secara sama, dan hal yang
berbeda secara berbeda. Relevansi nilai ini dalam perlindungan
direksi BUMN sangat krusial untuk mencegah kriminalisasi.

Tidak adil jika seorang direksi yang telah beritikad baik (good

20 Fatma Afifah dan Sri Warjiyati, “Tujuan, Fungsi Dan Kedudukan Hukum,” Jurnal Ilmu
Hukum Wijaya Putra Vol 2:2 (September 2024), him. 144.
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faith) dan bekerja profesional namun mengalami kegagalan
bisnis, diperlakukan sama dengan pelaku kejahatan korupsi.
Teori ini menjadi dasar pembenar bahwa hukum harus
memberikan perlindungan atau "ruang aman" bagi direksi yang
berintegritas, sebagaimana dikemukakan Hari Sutra Disemadi
bahwa perlindungan hukum melalui doktrin BJR adalah bentuk
keadilan bagi organ perseroan agar tidak memikul beban
pertanggungjawaban pribadi atas kerugian yang berada di luar
kendali kesalahannya.?!

b. Nilai kedua adalah Kemanfaatan (Zweckmassigkeit). Aspek ini
berorientasi pada hasil (outcome), di mana hukum harus dapat
memberikan manfaat sebesar-besarnya bagi masyarakat atau
tujuan negara. Dino Rizka Afdhali mencatat bahwa hukum tidak
bekerja di ruang hampa, melainkan harus fungsional
mewujudkan tujuan sosiologis dan ekonomisnya.?” Dalam tata
kelola BUMN, kemanfaatan diukur dari kinerja korporasi yang
sehat dan profitabel. Jika hukum pertanggungjawaban terlalu
ketat hingga menciptakan ketakutan (Chilling Effect), maka

BUMN akan stagnan dan tujuan negara tidak tercapai.

2! Hari Sutra Disemadi, Mochammad Abizar Yusro, dan Ali Ismail Shaleh, “Perlindungan
Hukum Keputusan Bisnis Direksi BUMN Melalui Business Judgement Rule Doctrine,” Jurnal
Jurisprudence 10:1 (2020), hlm. 134.

22 Dino Rizka Afdhali dan Taufiqurrohman Syahuri, “Idealitas Penegakkan Hukum
Ditinjau Dari Perspektif Teori Tujuan Hukum,” College Student Journal 6:2 (Desember 2023), him.
559.
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Sebaliknya, pembaharuan regulasi BUMN harus diarahkan pada
model pertanggungjawaban yang mendorong inovasi direksi
demi keuntungan negara, sebuah perspektif yang menurut
Triantono dan Muhammad Marizal merupakan pembaharuan
esensial dalam hukum pertanggungjawaban pidana korporasi
saat ini.??

c. Nilai ketiga adalah Kepastian Hukum (Rechtssicherheit). Aspek
ini menekankan bahwa hukum harus positif, tertulis, jelas, dan
tidak berubah-ubah untuk memberikan perlindungan kepada
warga negara dari tindakan sewenang-wenang. Agus Setiawan
dalam analisisnya menegaskan bahwa kepastian hukum
menuntut adanya aturan yang mampu memberikan pedoman
perilaku yang jelas, sehingga subjek hukum mengetahui apa
yang boleh dan tidak boleh dilakukan beserta konsekuensinya.**
Dalam konteks direksi BUMN, kepastian hukum bermakna
adanya demarkasi atau garis batas yang tegas (strict lines) antara
risiko bisnis murni dengan tindak pidana. Keberadaan Undang-
Undang Nomor 1 Tahun 2025, khususnya Pasal 9F, secara

teoritis merupakan wujud upaya negara menghadirkan

2 Triantono dan Muhammad Marizal, “Renewal of Director’s Criminal Liability for
BUMN Losses Based on Business Judgment Rule,” Widya Pranata Hukum: Jurnal Kajian dan
Penelitian Hukum, Vol 6:1 (2024), hlm. 41-42.

24 Agus Setiawan, “Penalaran Hukum Yang Mampu Mewujudkan Tujuan Hukum Secara
Proporsional,” Jurnal Hukum Mimbar Justitia, Vol 3:2 (Desember 2017), hlm. 209.
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kepastian hukum (rule of law) melalui kodifikasi batasan

Business Judgment Rule yang rigid, sehingga nasib seorang

direksi tidak lagi bergantung semata pada interpretasi subjektif

penegak hukum yang beragam.

Dengan menggunakan teori Gustav Radbruch ini, analisis terhadap
Pasal 9F UU No. 1 Tahun 2025 tidak hanya berhenti pada pembacaan teks
pasal, melainkan menukik pada pengujian efektivitas norma: apakah pasal
tersebut sudah cukup "pasti" untuk mencegah multitafsir aparat penegak
hukum? Apakah sudah "adil" membedakan risiko bisnis dengan korupsi?
Serta apakah "bermanfaat" bagi iklim investasi BUMN?
2. Teori Pertanggungjawaban Perdata (Civil Liability Theory)
Teori pertanggungjawaban perdata digunakan sebagai landasan analisis
(Applied Theory) untuk membedah mekanisme kerja Pasal 9F UU No. 1
Tahun 2025. Pertanggungjawaban perdata pada prinsipnya adalah
kewajiban hukum untuk mengganti kerugian yang timbul akibat
wanprestasi atau perbuatan melawan hukum (onrechtmatige daad).
Nathan B. Oman dalam artikelnya "4 Theory of Civil Liability",

menjelaskan bahwa konsep pertanggungjawaban perdata memiliki
karakteristik unik yang tidak dapat disamakan dengan hukum pidana. la
memetakan dua pendekatan utama dalam memahami fungsi

pertanggungjawaban:?’

25 Nathan B. Oman, “A Theory of Civil Liability,” George Mason Law Review, Vol. 21:2
(Januari 2014), hlm. 382.
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a. Liability as Duty (Pertanggungjawaban sebagai Kewajiban)
Pendekatan ini menekankan aspek moral dan kepatuhan.
Individu atau direksi dianggap memiliki kewajiban hukum
(duty) yang harus dipatuhi. Pertanggungjawaban perdata lahir
sebagai konsekuensi dari pelanggaran terhadap kewajiban
tersebut (kesalahan/ wrongdoing). Dalam konteks BUMN, BJR
dilihat sebagai standar kewajiban: jika direksi memenuhi
prosedur "iktikad baik dan kehati-hatian", maka ia telah gugur
kewajibannya, sehingga imunitas aktif. Sebaliknya, kegagalan
prosedur berarti pelanggaran kewajiban yang memicu sanksi.

b. Liability as Cost (Pertanggungjawaban sebagai Biaya)
Pendekatan ini berakar dari analisis ekonomi terhadap hukum.
Pertanggungjawaban dipandang bukan sebagai sanksi moral,
melainkan mekanisme untuk mengalokasikan "biaya kerugian"
kepada pihak yang paling efisien menanggungnya. Dalam
konteks bisnis, risiko rugi adalah keniscayaan. Teori ini
digunakan untuk menganalisis apakah kerugian BUMN
seharusnya  dialokasikan  sebagai  "biaya  operasional
perusahaan" (jika direksi sudah benar) atau dialihkan menjadi
"biaya pribadi direksi" (jika direksi lalai/korupsi).

Teori Nathan B. Oman ini sangat relevan untuk membedah
konstruksi batasan Business Judgment Rule (BJR) dalam Pasal 9F UU No.

1 Tahun 2025. Analisis penelitian ini akan menggunakan pisau bedah
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tersebut untuk menjawab Rumusan Masalah Pertama, yaitu
mengeksplorasi apakah persyaratan BJR (seperti tidak ada benturan
kepentingan dan tindakan mitigasi) dikonstruksikan sebagai mekanisme
pemenuhan kewajiban (liability as duty) untuk menghapus kesalahan,
ataukah sebagai instrumen alokasi risiko ekonomi (/iability as cost) untuk
mencegah chilling effect dalam pengambilan keputusan bisnis.

3. Doktrin Business Judgment Rule (BJR)
Doktrin Business Judgment Rule (BJR) adalah prinsip fundamental dalam
hukum korporasi yang memberikan imunitas (kekebalan bersyarat) kepada
direksi dari pertanggungjawaban pribadi atas kerugian yang timbul dari
keputusan bisnisnya. Secara doktrinal, BJR tidak dapat dipisahkan dari
konsep Prinsip Fidusier (Fiduciary Duty). Dalam hubungan fidusier,
direksi memegang kepercayaan penuh dari perusahaan dan oleh karenanya
dibebani dua kewajiban utama: (1) Kewajiban Berhati-hati (Duty of Care),
yang menuntut direksi bertindak cermat, profesional, dan berbasis
informasi (well-informed) dalam mengambil keputusan; dan (2)
Kewajiban Loyalitas (Duty of Loyalty), yang menuntut direksi
mendahulukan kepentingan perusahaan di atas kepentingan pribadi dan
menghindari benturan kepentingan (conflict of interest).*®

Doktrin BJR hadir sebagai mekanisme penyeimbang untuk

melindungi direksi yang telah memenuhi kedua kewajiban fidusier

26 Penjelasan komprehensif mengenai Fiduciary Duty dalam konteks Indonesia, lihat:
Yahya Harahap, Hukum Perseroan Terbatas, (Jakarta: Sinar Grafika, 2016), hlm. 375.
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tersebut. Filosofi dasarnya berakar dari sistem hukum Anglo-Saxon yang
bertujuan mencegah intervensi yudisial berlebihan (judicial second-
guessing). Pengadilan dianggap tidak memiliki kompetensi bisnis untuk
menilai ulang kebenaran substantif sebuah keputusan komersial secara
retrospektif (melihat ke belakang). Selama proses pengambilan keputusan
telah memenuhi standar prosedur fidusier, maka hakim tidak boleh
menghukum direksi atas hasil bisnis yang buruk atau merugi.?’

Munir Fuady menegaskan bahwa BJR berperan melindungi direksi
di mana pengadilan hanya berwenang menguji "cara" (proses) keputusan

diambil, bukan "hasil" dari keputusan tersebut.?®

Pandangan ini sejalan
dengan norma dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang
Perseroan Terbatas (UUPT) yang menjadi lex generalis. Namun, dalam
konteks BUMN yang memiliki kompleksitas risiko keuangan negara,
doktrin ini dipertegas kembali secara lex specialis dalam Undang-Undang
Nomor 1 Tahun 2025.

Secara spesifik, Pasal 9F Ayat (1) UU Nomor 1 Tahun 2025

mengkodifikasikan elemen-elemen fiduciary duty ke dalam empat syarat

kumulatif yang harus dibuktikan agar imunitas BJR berlaku:

27 Black’s Law Dictionary mendefinisikan Business Judgment Rule sebagai praduga bahwa
dalam membuat keputusan bisnis, direksi bertindak berdasarkan informasi, itikad baik, dan
keyakinan jujur. Lihat: Bryan A. Garner, Black’s Law Dictionary, 9th Edition, (West: St. Paul,
2009), him. 226

28 Munir Fuady, Doktrin-Doktrin Modern Dalam Corporate Law & Eksistensinya Dalam
Hukum Indonesia, (Bandung: Citra Aditya Bakti, 2014), hlm. 186.
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a. Kerugian bukan karena kesalahan/kelalaian: Menegaskan
pemenuhan standar profesionalisme.

b. Pengurusan dengan itikad baik dan kehati-hatian (Good Faith &
Duty of Care): Menegaskan bahwa direksi bertindak jujur dan
teliti sesuai tujuan BUMN.

c. Tidak memiliki benturan kepentingan (No Conflict of
Interest/Duty of Loyalty): Menegaskan independensi direksi
dalam mengambil keputusan.

d. Tindakan mitigasi (pencegahan): Menegaskan aspek
responsibilitas aktif setelah keputusan diambil.

Dengan konstruksi tersebut, BJR dalam UU No. 1 Tahun 2025
bukan sekadar aturan teknis, melainkan perwujudan konkret perlindungan
hukum bagi fiduciary (direksi) yang berintegritas.?® Jika direksi gagal
memenuhi salah satu elemen di atas (misalnya terbukti tidak berhati-hati
atau ada konflik kepentingan), maka perisai BJR gugur dan direksi
kembali pada rezim pertanggungjawaban pribadi (personal liability). Oleh
karena itu, doktrin ini berfungsi ganda: sebagai "perisai" bagi direksi yang
benar, dan sebagai "pedang" untuk menghukum direksi yang melanggar

prinsip kehati-hatian.

2 Undang-Undang Nomor 1 Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga atas Undang-Undang
Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara, LN 2025 (25), TLN (7097), Pasal 9F

ayat (1).
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4. Prinsip Good Corporate Governance (GCG)

Prinsip-prinsip Good Corporate Governance (GCG) dalam penelitian ini
didudukkan bukan hanya sebagai etika bisnis, melainkan sebagai pilar
fundamental yang menjembatani norma abstrak hukum perusahaan
dengan praktik operasional direksi sehari-hari. Menurut Komite Nasional
Kebijakan Governance (KNKG), GCG adalah seperangkat peraturan yang
mengatur hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola)
perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan, serta para pemegang
kepentingan internal dan eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-hak
dan kewajiban mereka.*

Penerapan GCG dalam pengelolaan Badan Usaha Milik Negara
(BUMN) diwujudkan melalui lima prinsip utama (TARIF): Transparansi
(keterbukaan informasi material), Akuntabilitas (kejelasan fungsi organ),
Responsibilitas (kepatuhan terhadap regulasi), Independensi (pengelolaan
tanpa benturan kepentingan), dan Kewajaran (Fairness: perlakuan setara
kepada pemegang saham).’!

Dalam konstruksi pertanggungjawaban hukum direksi pasca UU
Nomor 1 Tahun 2025, kelima prinsip GCG ini1 bertransformasi menjadi

alat bukti yuridis untuk menilai apakah direksi layak mendapatkan

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

31 Mardiasmo, Sigit Pramono, dan Sidharta Utama, “Transformasi Nilai Dasar Governansi
Korporat dari TARIF Menjadi Empat Pilar ETAK Komite Nasional Kebijakan Governansi”, KNKG:
Komite Nasional Kebijakan Governansi, htips://knkg.or.id/siaran-pers-annual-report-award-2023/,
akses pada 7 Maret 2025.
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perlindungan Business Judgment Rule (BJR).*? Pasal 9F Ayat (1) secara

implisit mensyaratkan pemenuhan standar perilaku yang tinggi (seperti

"iktikad baik" dan "kehati-hatian"). Tanpa dokumentasi penerapan GCG,

pembuktian syarat-syarat tersebut di pengadilan menjadi mustahil.

Hubungan operasional antara GCG dan BJR dapat diurai sebagai berikut:

Transparansi sebagai Bukti "Informasi yang Memadai": Direksi
yang mendokumentasikan risalah rapat dan kajian keputusan
secara transparan memiliki bukti kuat bahwa ia telah bertindak
well-informed, salah satu syarat mutlak BJR.

Akuntabilitas sebagai Bukti "Kehati-hatian" (Duty of Care):
Adanya mekanisme check and balance dalam struktur korporasi
membuktikan bahwa keputusan tidak diambil secara
serampangan atau lalai.

Independensi sebagai Bukti "Tidak Ada Benturan Kepentingan":
GCG mewajibkan direksi menghindari intervensi yang tidak wajar.
Hal ini berkorelasi langsung dengan syarat Pasal 9F huruf c

mengenai tidak ada conflict of interest.>?

32 Ridwan Khairandy, Pokok-Pokok Hukum Dagang Indonesia, (Y ogyakarta: FH UII Press,

2013), him. 112.

33 Undang-Undang Nomor 1 Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga atas Undang-Undang
Nomor 19 Tahun 2003 tentang Badan Usaha Milik Negara, LN 2025 (25), TLN (7097), Pasal 9F

ayat (1) hurufc.
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d. Responsibilitas sebagai Bukti Kepatuhan: Ketaatan pada undang-
undang menegaskan bahwa direksi tidak memiliki niat jahat (mens
rea) untuk melanggar hukum.

e. Kewajaran (Fairness) sebagai Bukti "Itikad Baik": Perlakuan adil
kepada stakeholders menjadi indikator integritas moral pengurus
perseroan.

Dengan demikian, dalam perspektif analisis penelitian ini, GCG
diposisikan sebagai "jembatan pembuktian" (evidentiary bridge).
Penerapan GCG yang efektif adalah manifestasi konkret dari upaya direksi
dalam mematuhi standar hukum yang disyaratkan oleh Pasal 9F.
Kepatuhan inilah yang nantinya akan dinilai hakim: jika GCG terbukti
dijalankan, maka asumsi Business Judgment Rule berlaku dan direksi
terlindungi dari kriminalisasi. Sebaliknya, pengabaian GCG membuka
celah bagi aparat penegak hukum untuk masuk dan mendalilkan adanya
unsur perbuatan melawan hukum.

F. Metode Penelitian

1. Jenis dan Sifat Penelitian
Penelitian ini digolongkan sebagai penelitian hukum normatif atau sering

juga disebut penelitian hukum kepustakaan (library research) atau

1.35

doktrinal.”> Metode ini dipilih karena fokus utamanya adalah mengkaji

34 Hikmahanto Juwana, "Penegakan Hukum dalam Kajian Law and Development: Problem
dan Fundamen bagi Solusi di Indonesia," Indonesian Journal of International Law, Vol. 3:2 (Januari
2006): hlm. 222-223.

35 Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian Hukum Normatif: Suatu Tinjauan
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penerapan kaidah-kaidah hukum, norma-norma, dan doktrin-doktrin
dalam hukum positif yang berlaku. Objek kajian utama penelitian ini
adalah peraturan perundang-undangan (Undang-Undang Nomor 1 Tahun
2025 tentang Perubahan Ketiga Atas Undang-Undang Nomor 19 Tahun
2003 tentang Badan Usaha Milik Negara), konsep hukum, serta doktrin
Business  Judgment  Rule  (BJR) yang  berkaitan  dengan
pertanggungjawaban perdata direksi BUMN.3¢

Adapun sifat penelitian ini adalah deskriptif-analitis. Sifat
deskriptif berarti penelitian ini bertujuan untuk memberikan gambaran
yang sistematis, faktual, dan akurat mengenai peraturan hukum, konsep-
konsep, dan doktrin yang menjadi fokus studi.’” Sementara itu, sifat
analitisnya merujuk pada upaya untuk menganalisis dan menafsirkan
hubungan antar konsep serta implikasi yuridis dari ketentuan-ketentuan
yang diteliti untuk menjawab rumusan masalah.

2. Pendekatan Penelitian

Untuk menjawab rumusan masalah dan mencapai tujuan penelitian,
penelitian ini menggunakan beberapa pendekatan yang lazim dalam
penelitian hukum normatif:*®

a. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach)

Singkat, (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), hlm. 13.

36 Peter Mahmud Marzuki, Penelitian Hukum, (Jakarta: Kencana Prenada Media Group,
2017), hlm. 35.

37 Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian Hukum Normatif: Suatu....., hlm. 10.

38 Peter Mahmud Marzuki, Penelitian Hukum....., hlm. 133.
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Pendekatan ini dilakukan dengan menelaah semua undang-
undang dan regulasi yang memiliki kaitan erat dengan isu
hukum yang sedang ditangani.*® Dalam konteks penelitian ini,
pendekatan statute approach digunakan untuk mengkaji secara
mendalam ketentuan mengenai Business Judgment Rule dan
konstruksi pertanggungjawaban perdata direksi BUMN yang
diatur dalam Undang-Undang Nomor 1 Tahun 2025. Kajian ini
juga akan dikaitkan dengan norma relevan dalam Undang-
Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas
sebagai kerangka hukum perseroan secara umum di Indonesia.
Pendekatan Konseptual (Conceptual Approach)

Pendekatan ini berangkat dari pandangan-pandangan dan
doktrin-doktrin yang berkembang dalam ilmu hukum untuk
menemukan ide-ide, konsep hukum, serta asas-asas yang
relevan dengan isu yang dihadapi.*® Pendekatan konseptual ini
krusial untuk menganalisis dan memperjelas makna konsep-
konsep hukum esensial yang melandasi BJR, seperti "itikad baik
(good faith)", "kewajiban kehati-hatian (duty of care atau
prudence)", "kewajiban loyalitas (duty of loyalty)", "tidak ada
benturan kepentingan (no conflict of interest)", dan "dasar

rasional (rational basis)". Analisis ini bertujuan untuk

3 Ibid.

40 Ibid., him. 160.
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menetapkan konstruksi dan batasan-batasan penerapan BJR
bagi direksi BUMN sebagaimana diformulasikan dalam UU
BUMN yang baru.
3. Sumber Data
Data yang digunakan dalam penelitian hukum normatif ini adalah data
sekunder yang mencakup bahan hukum primer, sekunder, dan tersier.*!
Data sekunder merupakan sumber data yang diperoleh melalui media
perantara atau secara tidak langsung, yang bersumber dari literatur,
dokumen resmi, laporan keuangan publikasi, maupun dokumentasi
instansi pemerintah yang relevan dengan objek penelitian.*?

a. Bahan Hukum Primer: Merupakan bahan hukum yang memiliki
otoritas dan bersifat mengikat. Ini mencakup peraturan
perundang-undangan, seperti Kitab Undang-Undang Hukum
Perdata (KUHPerdata), Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2003
tentang Badan Usaha Milik Negara, Undang-Undang Nomor 1
Tahun 2025 tentang Perubahan Ketiga atas UU BUMN,
Undang-Undang Nomor 16 Tahun 2025 tentang Perubahan
Keempat atas UU BUMN, Undang-Undang Nomor 40 Tahun
2007 tentang Perseroan Terbatas, Undang-Undang Nomor 17

Tahun 2003 tentang Keuangan Negara, serta catatan resmi,

41 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D, (Bandung: CV. Alfabeta),
hlm. 137.

42 Soerjono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian Hukum Normatif: Suatu....., him. 14,
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risalah pembentukan peraturan perundang-undangan, dan
putusan hakim terkait meliputi Putusan Kasasi Mahkamah
Agung Nomor 121 K/Pid.Sus/2020, Putusan Kasasi Mahkamah
Agung Nomor 417 K/Pid.Sus/2014, Putusan Peninjauan
Kembali Mahkamah Agung Nomor 130 PK/Pid.Sus/2013, serta
Putusan Pengadilan Tipikor pada Pengadilan Negeri Jakarta
Pusat Nomor 68/Pid.Sus-TPK/2025/PN Jkt Pst.

b. Bahan Hukum Sekunder: Merupakan bahan hukum yang
memberikan penjelasan dan analisis terhadap bahan hukum
primer. Ini meliputi buku-buku teks hukum (khususnya hukum
perusahaan, hukum BUMN, hukum perdata, dan filsafat
hukum), artikel dalam jurnal hukum terakreditasi, pendapat para
pakar hukum (doktrin), dan hasil penelitian terdahulu yang
relevan (seperti skripsi, tesis, dan disertasi).

c. Bahan Hukum Tersier: Berfungsi sebagai penunjuk dan
penjelasan terhadap bahan hukum primer dan sekunder,
misalnya kamus hukum, ensiklopedia hukum, dan indeks
peraturan perundang-undangan.

Analisis Data

Pengumpulan bahan hukum dilakukan melalui metode studi kepustakaan
atau studi dokumen (library research/document study). Teknik ini meliputi
identifikasi, inventarisasi, pembacaan kritis, pemahaman, pencatatan, dan

pengkajian bahan-bahan hukum yang relevan dengan permasalahan
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penelitian.*?

Analisis bahan hukum dilakukan secara kualitatif. Bahan hukum
primer, sekunder, dan tersier yang telah terkumpul kemudian diolah dan
dianalisis menggunakan metode interpretasi hukum (legal interpretation).
Interpretasi ini dilakukan secara gramatikal (analisis bahasa), sistematis
(melihat hubungan antar pasal atau peraturan), dan teologis (melihat
tujuan/rasio legislasi) untuk memahami makna yang terkandung dalam
norma hukum.® Selanjutnya, hasil interpretasi disistematisasikan untuk
mengkonstruksi pemahaman yang logis dan utuh mengenai
pertanggungjawaban perdata direksi BUMN dan batasan-batasan BJR
pasca-perubahan UU BUMN, yang juga diuji dengan Teori Tujuan Hukum
Gustav Radbruch dan Teori Pertanggungjawaban Perdata. Penarikan
kesimpulan dilakukan secara deduktif, dari hal umum ke hal khusus.*

G. Sistematika Pembahasan

Dalam skripsi penelitian yang berjudul “Konstruksi Pertanggungjawaban
Perdata Direksi BUMN Pasca Perubahan Ketiga UU BUMN (Analisis Batasan
Business Judgment Rule),” ini disusun secara sistematis ke dalam lima bab.
Tujuannya adalah untuk membangun alur argumentasi yang logis dan koheren,
dari pengantar masalah hingga kesimpulan akhir. Adapun sistematika

pembahasannya adalah sebagai berikut:

43 Peter Mahmud Marzuki, Penelitian...., him. 181.

4 Peter Mahmud Marzuki, Penelitian...., hlm. 193-204.
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Bab pertama, bab ini berfungsi sebagai gerbang utama penelitian. Bab
ini menguraikan latar belakang masalah yang menyoroti urgensi perlindungan
hukum bagi direksi BUMN di tengah fenomena kriminalisasi kebijakan bisnis
(seperti kasus Hotasi Nababan, Karen Agustiawan, hingga Ira Puspadewi). Bab
ini merumuskan dua pertanyaan hukum utama terkait konstruksi norma Pasal
9F UU No. 1 Tahun 2025 dan implikasinya berdasarkan teori tujuan hukum.
Bagian ini diakhiri dengan tujuan, manfaat, telaah pustaka, kerangka teori,
metode penelitian, dan sistematika pembahasan.

Bab kedua, bab ini berisi landasan teoretis sebagai pisau analisis.
Pembahasan dimulai dari teori tujuan hukum gustav radbruch (keadilan,
kemanfaatan, kepastian), teori pertanggungjawaban perdata (civil liability)
Nathan B. Oman, Doktrin BJR yang terintegrasi dengan prinsip fidusier, serta
konsep good corporate governance (GCG) sebagai instrumen pembuktian
operasional.

Bab ketiga, bab ini memaparkan secara detail objek penelitian
berdasarkan dinamika regulasi terbaru. Bab ini menjelaskan definisi yuridis
BUMN, Persero, Perum, Direksi, dan lain sebagainya. Fokus utamanya adalah
membedah perubahan kelembagaan negara dari Kementerian BUMN menjadi
Badan Pengaturan BUMN (BP BUMN) sesuai UU No. 16 Tahun 2025 dan
pembentukan Badan Pengelola Investasi Daya Anagata Nusantara (BPI
Danantara) sesuai UU No. 1 Tahun 2025. Bab ini juga memetakan
perkembangan pasal-pasal pertanggungjawaban, termasuk pencabutan pasal

terkait status penyelenggara negara dan kodifikasi Pasal 9F tentang BJR.
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Bab keempat, bab ini merupakan bab sentral yang berisi analisis
mendalam untuk menjawab rumusan masalah. Bagian pertama menjawab
rumusan masalah 1 dengan menganalisis konstruksi dan batasan BJR dalam
UU No. 1 Tahun 2025 ditinjau dari mekanisme Liability as Duty vs Cost.
Bagian kedua menjawab rumusan masalah 2 dengan menganalisis implikasi
yuridis aturan tersebut terhadap akuntabilitas direksi menggunakan indikator
keadilan, kemanfaatan dan kepastian hukum. Dalam bagian ini, semua teori
dari Bab kedua akan diaplikasikan secara integratif untuk membangun
argumen utama penelitian.

Bab kelima, Bab terakhir ini menyajikan Kesimpulan yang menjawab
secara sintetis keseluruhan rumusan masalah berdasarkan temuan analisis, serta
merumuskan Saran yang konstruktif dan ditujukan bagi pengembangan
kebijakan (legislatif), pemangku kepentingan (praktisi), dan penelitian

selanjutnya (akademis).



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan seluruh rangkaian analisis yuridis normatif dan teoritis yang telah

dipaparkan pada bab-bab sebelumnya, penelitian ini menghasilkan dua

simpulan utama sebagai jawaban atas rumusan masalah:

1.

Terkait dengan konstruksi pengaturan dan batasan perlindungan Business
Judgment Rule (BJR) bagi direksi BUMN, penelitian menyimpulkan
bahwa konstruksi pengaturan BJR dalam UU No. 1 Tahun 2025
merupakan bentuk kodifikasi formal yang bersifat kumulatif dan limitatif
melalui Pasal 9F. Perlindungan hukum diberikan bukan sebagai kekebalan
mutlak (absolute immunity), melainkan sebagai mekanisme imunitas
bersyarat (qualified immunity) yang mengharuskan Direksi memikul
beban pembuktian terbalik (onus probandi). Ditinjau dari teori Civil
Liability Nathan B. Oman, Pasal 9F mengonstruksi dialektika antara
Liability as Duty (standar moralitas proses melalui 4 syarat BJR) dan
Liability as Cost (alokasi risiko kerugian bisnis kepada entitas korporasi
melalui Pasal 4B). Konstruksi ini bertujuan untuk memutus rantai
kriminalisasi kebijakan dengan mensyaratkan adanya "Jejak Audit" GCG
sebagai alat bukti utama untuk menghapus kesalahan perdata maupun

pidana.

96



97

2. Mengenai implikasi kodifikasi BJR terhadap akuntabilitas direksi ditinjau

dari teori Gustav Radbruch, penelitian menyimpulkan adanya reorientasi

paradigma dari outcome-based menjadi process-based accountability:

a.

Nilai Keadilan (Gerechtigkeit): Regulasi ini memulihkan keadilan
substantif dengan memberikan perlindungan proporsional bagi direksi
profesional yang beritikad baik, memisahkan mereka dari perlakuan
yang sama dengan pelaku kejahatan korupsi.

Nilai Kemanfaatan (Zweckmassigkeit): Kodifikasi BJR memberikan
kepastian psikologis yang mencegah ketakutan berlebihan (chilling
effect) dan perilaku penghindar risiko (risk averse), sehingga
mendorong inovasi dan akselerasi nilai ekonomi BUMN.

Nilai Kepastian Hukum (Rechtssicherheit): Analisis menemukan
problem konstitusional yang timbul akibat dinamika legislasi terbaru,
yaitu penghapusan pasal status "penyelenggara negara" (Pasal 9G)
dalam UU No. 16 Tahun 2025, yang melestarikan area abu-abu (grey
area) perbenturan rezim hukum. Namun, kehadiran Pasal 9F secara
teoritis menghadirkan parameter tertulis. Agar kepastian ini efektif,
dokumen Good Corporate Governance (GCG) seperti risalah rapat
dan deklarasi konflik kepentingan menjadi syarat mutlak (conditio
sine qua non) sebagai alat bukti di pengadilan. Sesuai Rumus
Radbruch, jika penegak hukum mengabaikan bukti proses GCG dan
tetap memidana direksi hanya karena kerugian negara, maka kepastian

teks UU Tipikor harus mengalah demi keadilan.
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B. Saran

Guna mengoptimalkan implementasi konstruksi pertanggungjawaban perdata

direksi pasca perubahan regulasi ini, penulis mengajukan rekomendasi sebagai

berikut:

1.

Disarankan Kepada Pemerintah (Regulator/BP BUMN)

Meskipun Pasal 9F dalam UU No. 1 Tahun 2025 telah mengatur syarat BJR,
ketentuan ini masih bersifat normatif. Disarankan agar Pemerintah segera
menerbitkan peraturan pelaksana yang secara eksplisit merumuskan standar
GCG sebagai parameter operasional Pasal 9F. Hal ini diperlukan untuk
mempertegas batas demarkasi antara kerugian bisnis (ranah perdata) dan
kerugian negara (ranah pidana) guna menutup celah multitafsir pasca
penghapusan Pasal 9G.

Disarankan Kepada Aparat Penegak Hukum dan Hakim

Disarankan agar penegak hukum menjadikan Pasal 9F sebagai instrumen uji
awal (preliminary test) dalam menangani kasus BUMN. Hakim disarankan
menerapkan Rumus Radbruch untuk mengedepankan keadilan substantif di
atas formalitas teks undang-undang jika terjadi pertentangan norma antara
risiko bisnis dan kerugian negara.

Kepada Direksi dan Organ Perseroan, disarankan untuk tidak sekadar
menjalankan bisnis, tetapi mendisiplinkan dokumentasi full disclosure
dalam setiap risalah rapat strategis. Prinsip GCG (khususnya Transparansi
dan Akuntabilitas) seperti risalah rapat yang lengkap, kajian kelayakan

(feasibility study) independen, dan mekanisme recusal (mundur) saat terjadi
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benturan kepentingan harus dijadikan standar prosedur operasi.
Dokumentasi yang rapi akan menjadi "perisai pembuktian" vital di muka
hukum.

. Kepada Akademisi dan Peneliti Hukum

Mengingat adanya transformasi kelembagaan besar melalui pembentukan
Badan Pengelola Investasi (BPI Danantara) dan Badan Pengaturan (BP)
BUMN, disarankan bagi peneliti selanjutnya untuk mengkaji efektivitas
hubungan antar-lembaga baru tersebut dalam meminimalisir intervensi

politik yang dapat merusak independensi pengambilan keputusan direksi.
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