BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pasar Modal merupakan salah satu komponen yang ada dalam struktur
ekonomi yang mempengaruhi perkembangan perekonomian negara pada era
globalisasi. Pasar Modal di Indonesia bertujuan untuk menunjang pelaksanaan
permbangunan nasional dalam rangka meningkatkan pemerataan pertumbuhan
ekonomi dan stabilitas ekonomi nasional ke arah peningkatan kesejahteraan
rakyat. Dalam rangka mencapai tujuan tersebut, pasar modal di Indonesia
mempunyai peran strategis sebagai salah satu sumber pembiayaan bagi dunia
usaha, sedangkan disisi lain pasar modal juga merupakan wahana investasi bagi
masyarakat termasuk pemodal kecil dan menengah.*

Berinvestasi memerlukan unsur perencanaan seperti menentukan untuk
apa dana investasi tersebut akan digunakan di masa depan, berapa lama jangka
waktu yang dibutuhkan untuk berinvestasi, pilihan jenis instrumen investasi apa
yang tersedia, bagaimana risiko dari masing-masing instrumen, dan bagaimana
dana yang tersedia akan dialokasikan pada instrumen-instrumen yang dipilih.
Terdapat macam-macam instrumen investasi yang dapat dipilih calon investor
seperti saham, obligasi, reksa dana, sertifikat bank indonesia, dan lain-lain.
Instrumen investasi ini masing-masing memiliki karakteristik produk dan risiko

yang berbeda.

! Nindyo Pramono, Sertifikasi Saham PT Go Public dan Hukum Pasar Modal di Indonesia,
Bandung, Citra Aditya Bakti, 1997, hal. 1.



Investasi melalui pasar modal pada prinsipnya sama dengan investasi di
bidang lain, tetapi investasi di pasar modal selain membutuhkan dana juga
diperlukan pengetahuan serta pengalaman yang cukup untuk menganalisa efek
atau surat berharga yang akan dibeli dan efek mana yang sudah waktunya untuk
dijual kembali. Mereka yang tidak mempunyai keterampilan tersebut bisa
meminta pendapat kepada pedagang perantara di pasar modal. investasi melalui
pasar modal dapat dilakukan dengan cara jual beli efek di pasar perdana ataupun
di pasar sekunder. Pasar perdana adalah pasar yang penawaran efek dari
perusahaan penjual efek (emiten) kepada masyarakat untuk pertama kalinya.
Sedangkan dalam pasar sekunder, harga efek ditentukan oleh kondisi perusahaan
emiten dan ditentukan oleh kekuatan permintaan serta penawaran efek tersebut di
bursa.?

Dalam perkembangan investasi di pasar modal Indonesia tidak dinikmati
oleh sebagian besar rakyat Indonesia, karena dalam investasi melalui pasar modal
membutuhkan biaya yang cukup besar. Peran serta pemodal lokal untuk
melakukan investasi di pasar modal Indonesia perlu ditingkatkan, sehingga suatu
saat para pemodal lokal dalam mendominasi pasar modal Indonesia. Walaupun
dana yang mereka memiliki jumlahnya relatif kecil, tetapi karena jumlah pemodal
lokal demikian banyak, maka bila dana mereka dikumpulkan, akan mencapai
suatu jumlah yang luar biasa. Sekarang para pemodal lokal tersebut dapat tetap
bisa melakukan investasi di pasar modal, yaitu melalui suatu wadah reksa dana.
Jika jumlah dana yang tersedia untuk investasi tidak terlalu besar, maka reksa

dana merupakan salah satu solusi untuk mengatasi kesulitan dana tersebut.

Z Sumantoro, Pengantar Tentang Pasar Modal di Indonesia, Jakarta, 1990, hal 17.



Reksa dana merupakan salah satu alternatif investasi dalam industri pasar
modal, khususnya bagi investor kecil dan investor yang tidak memiliki banyak
waktu serta keahlian untuk menghitung risiko atas investasi mereka. Berdasarkan
Pasal 1 angka 27 Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang Pasar Modal
(selanjutnya disebut sebagai “Undang-Undang Pasar Modal”):

“reksa dana adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana

dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam

portofolio efek oleh manajer investasi”

Investasi pada reksa dana menganut prinsip untuk tidak menaruh seluruh
telur dalam satu keranjang, karena pada prinsipnya, investasinya pada reksa dana
adalah investasi yang menyebar (diverifikasi) pada instrumen pasar modal dan
pasar uang. °® Dengan adanya reksa dana, masyarakat dapat merencanakan
tabungan investasinya untuk masa depan yang lebih baik dengan memanfaatkan
sejumlah instrumen lainnya yang memiliki keuntungan jangka panjang lebih baik
daripada tabungan dan deposito. Kendati demikian, masyarakat tidak boleh salah
mengartikan reksa dana sebagai pengganti tabungan atau deposito. reksa dana
hanya merupakan pelengkap atau komplemen dari cara berinvestasi yang dapat
dipilih oleh masyarakat. Hal yang penting untuk diperhatikan oleh masyarakat,
yaitu reksa dana bukan merupakan produk yang dikelola oleh bank.

Reksa dana merupakan wadah yang dipergunakan untuk menghimpun
dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio
efek oleh manajer investasi. * Terdapat 3 (tiga) hal yang terkait dari definisi

tersebut. Pertama, adanya dana dari masyarakat pemodal. Kedua, dana tersebut

® Danareksa Online, Mengenali Investasi di Reksa Dana, diakses melalui

http://www.danareksaonline.com/AndaReksaDana/MengenalilnvestasiReksaDana/tabid/149/langu
ange/id-1D/Default.aspx, tanggal 13 April 2019.

*Indonesia, Undang-Undang tentang Pasar Modal, Undang-Undang No. 8 tahun 1995, LN No.64
Tahun 195, TLN No. 3608, Pasal 1 angka 27.
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diinvestasikan dalam portofolio efek, dan Ketiga, dana tersebut dikelola oleh
manajer investasi. Dengan demikian, dana yang ada dalam reksa dana merupakan
dana bersama para pemodal, sedangkan manajer investasi adalah pihak yang
dipercaya mengelola dana tersebut. °

Keberadaan reksa dana juga mendukung trilogi pembangunan Indonesia.
trilogi pembangunan terdiri dari 3 (tiga) hal penting, yaitu: (1) pertumbuhan
ekonomi yang tinggi, (2) stabilitas nasional yang sehat dan dinamis, dan (3)
pemerataan pembangunan dan hasil-hasilnya. ® Pertumbuhan ekonomi yang tinggi
dicapai dengan pengembangan infrastruktur oleh pemerintah dalam rangka
mencapai target pertumbuhan ekonomi. Stabilitas nasional yang sehat dan dinamis
dicapai dengan menciptakan regulasi yang memberikan kepastian hukum dalam
bidang ekonomi. Sedangkan pemerataan pembangunan, salah satunya, dicapai
melalui reksa dana yang karakteristiknya memungkinkan masyarakat pemodal
kecil untuk dapat menikmati manfaat dan peragaman (diversifikasi) dari
portofolio reksa dana. Peragaman mana selama ini hanya merupakan impian
karena kecilnya dana investasi yang mereka miliki.

Reksa dana juga merupakan unsur penting bagi pengembangan ketahanan
nasional di pasar modal Indonesia. Hal ini karena fungsi reksa dana sebagai
penghimpun dana masyarakat pemodal dapat mengurangi peranan modal asing.
Seperti diketahui, bila aktivitas perdagangan di bursa efek masih sangat
dipengaruhi oleh pemodal asing, maka kondisi ketahanan pasar modal Indonesia

juga berada di tangan mereka. Reksa dana mampu meningkatkan partisipasi

® Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhuddin, Pasar Modal Indonesia Pendekatan Tanya Jawab,
edisi. 1, Salemba Empat, Jakarta, 2001, hal. 148.

®Setiyono, Eksistensi Reksa Dana Syariah, Research dan Development MMS Consulting, 23
Maret 2019, diakses melalui http://mmsconsulting.wordpress.com/2019/03/23/eksistensi-reksa-
dana-syariah, tanggal 23 Maret 2019.
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masyarakat dalam kegiatan pasar modal melalui fungsinya sebagai wadah
investasi yang relatif terjangkau oleh banyak orang. Dengan semakin
berkembangnya reksa dana, diharapkan ketahanan pasar modal nasional tidak
terlalu bergantung pada peranan modal asing.

Belakangan, terdapat kecenderungan lembaga perbankan untuk
menawarkan bebagai produk reksa dana. Akan tetapi, sesungguhnya dalam
produk tersebut bank yang bersangkutan hanya berfungsi sebagai Agen atas
produk reksa dana. Dengan kata lain, reksa dana bukan merupakan produk yang
dikelola oleh bank. Walaupun diakui adanya desakan untuk menggeser fungsi
bank yang kini sebagai mediator murni menjadi universal banking’, namun hal ini
memerlukan kajian yang lebih mendalam, khususnya untuk mengubah dan
menetapkan regulasi yang tepat.

Perbankan memiliki peran yang strategis dalam menunjang perekonomian
suatu negara. Hal ini dikarenakan stabilitas perekonomian suatu negara sangat
ditentukan oleh stabilitas industri perbankan di negara tersebut. Peran strategis
industri perbankan, terutama disebutkan oleh adanya dua fungsi utama bank. Pasal
3 Undang-Undang Nomor 7 Tahun 1992 sebagaimana telah diubah dengan
Undang-Undang Nomor 10 tahun 1998 tentang Perbankan (selanjutnya disebut
sebagai “Undang-Undang Perbankan’) menentukan dua fungsi utama bank, yaitu
sebagai penghimpun dan penyalur dana masyarakat.

Perbankan sebagai suatu lembaga kepercayaan masyarakat memegang

pernanan yang sangat penting dalam sistem perekonomian, sehingga sering

’ Dian Ediana Rae, Transaksi Derivatif dan Masalah Regulasi Ekonomi di Indonesia, Elex Media
Komputindo, Jakarta, 2008, hal. 235.
® Try Widiono, Aspek Hukum Operasional Transaksi Produk Perbankan di Indonesia, Penerbit
Ghalia Indonesia, Bogor, 2006, hal.1.



dikatakan bank merupakan jantung sistem keuangan.® Perbankan menerima
simpanan dari jutaan orang, pemerintah dan atau badan usaha milik negara,
maupun dari badan-badan usaha swasta. Selanjutnya perbankan menyediakan
dana melalui pemberian pinjaman dan melakukan kegiatan investasi kepada
peminjam atau penerima dana baik kepada badan usaha milik pemerintah, badan
usaha swasta maupun individual.*°

Perbankan adalah segala sesuatu yang menyangkut tentang bank,
mencakup kelembagaan, kegiatan usaha, serta cara dan proses dalam menjalankan
kegiatan usahanya.! Perbankan Indonesia dalam menjalankan usahanya
berasaskan demokrasi ekonomi dengan menggunakan prinsip kehati-hatian.*?
Fungsi utama perbankan Indonesia adalah sebagai penghimpun dan penyalur dana
masyarakat™ serta bertujuan untuk menunjang pelaksanaan pembagunan nasional
dalam rangka meingkatkan pemerataan, pertumbuhan ekonomi dan stabilitas
nasional kearah peningkatan kesejahteraan rakyat banyak.!* Dalam tatatanan
perekonomian nasional, perbankan memiliki kedudukan yang sangat strategis
yakni sebagai penunjang kelancaran sistem pembayaran, pelaksanaan kebijakan
moneter dan pencapaian sitabilitas sistem keuangan, sehingga diperlukan
perbankan yang sehat, transparan dan dapat dipertanggungjawabkan. *°

Hal tersebut dipertegas pula dalam penjelasan Undang-Undang Perbankan

yang menyebutkan:

*Indonesia, Undang-Undang Perbankan, UU No. 7 tahun 1992, LN No. 31 tahun 1992,
sebagaimana telah diubah dengan Undang-Undang No. 10 tahun 1998.

Sundari Arie, Peranan Bank Indonesia dalam Tindak Pidana Pencucian Uang dan penerapan
Know Your Customer Principle bagi Perbankan, Makalah pada Temu Wicxara Kerjasama
Mahkamah Agung RI dengan Bank Indonesia, Medan, 11-12 Februari 2004.

Indonesia, Udang-Undang Perbankan, op.cit, Pasal 1 angka 1.

“Ipid, Pasal 2.

Blbid, Pasal 3.

“Ibid, Pasal 4.

Bank Indonesia, Booklet Perbankan Indonesia 2005, Jakarta:Bank Indonesia, Maret 2005, hal.5.



“Salah satu sarana yang mempunyai peran strategis dalam menyerasikan
dan yang perbankan. Peran yang strategis tersebut terutama disebabkan
oleh fungsi utama bank sebagai suatu wahana yang dapat menghimpun
dan menyalurkan dana masyarakat secara efektif dan efisien, yang dengan
berasaskan demokrasi ekonomi mendukung pelaksanaan pembagunan
nasional dalam rangka meningkatan pemerataan pembangunan dan hasil-
hasilnya pertumbuhanekonomi dan stabilitas nasional, ke arah peningkatan
taraf hidup rakyat banyak.”*®

Bank berfungsi menghimpun dana dari masyarakat dan kemudian
menyalurkan kepada penggunaan atau investasi yang efektif dan efisien. Kegiatan
bank dalam menghimpun dana masyarakat memiliki kaitan erat dengan
kepentingan umum, sehingga perbankan wajib menjaga dengan baik dana yang
dititipkan oleh masyarakat, dan menyalurkan dana tersebut ke bidang-bidang yang
produktif bagi pencapaian sasaran pembangunan. *’

Kegiatan bank dalam menghimpun dana dari masyarakat didasari atas
kepercayaan yang diberikan oleh nasabah untuk menitipkan dananya kepada bank
tersebut. Selanjutnya, bank akan menyalutkan dana yang telah dihimpun dari
masyarakat yang menjadi nasabahnya kepada penggunaan atau investasi yang
efektif dan efisien. Mengingat bahwa dana yang disalurkan sepenuhnya adalah
milik masyarakat, maka sudah seharusnya penyaluran dana perbankan harus
sangat hati-hati dan dapat dipertanggungjawabkan.

Dari sisi pihak yang memiliki kelebihan dana, interaksi dengan bank
terjadi pada saat pihak yang kelebihan dana tersebut menyimpan dananya pada
bank dalam bentuk giro, tabungan, deposito, sementara dari sisi pihak yang

memerlukan dana interaksi terjadi pada saat pihak yang memerlukan dana tersebut

meminjam dana dari bank guna keperluaan tertentu. Interaksi antara bank dengan

®|Indoensia, Undang-Undang Perbankan, op.cit. Penjelasan Umum.
" Mariam Darus Badrulzaman, Aneka Hukum Bisnis, Alumni, Bandung, 1994. hal. 106.



konsumen pengguna jasa perbankan dapat pula megambil bentuk lain pada saat
nasabah melakukan transaksi jasa perbankan selain penyimpanan dan peminjaman
dana. Bentuk transaksi lain tersebut seperti misalnya transfer dana, inkaso,
maupun safe deposit. *8

Industri perbankan ini mempunyai posisi dominan dalam sistem keuangan
suatu negara yang tentunya akan sangat mempengaruhi jatuh bangunnya
perekonomian suatu negara. Di Indonesia, industri perbankan ini menguasai
sekitar 93% dari total aset industri keuangan, dan selebihnya dikuasai oleh non-
bank, seperti asuransi dan perusahaan pembayaran (multi finance). Mengingat
strategisnya industri perbankan dalam perkonomian suatu negara dan dengan
mempertimbangkan bahwa banyak masyarakat yang berhubungan dengan bank,
maka dalam perkembangannya, nasabah pun dapat memanfaatkan jasa bank untuk
mendapat produk lembaga keuangan bukan bank, seperti produk asuransi yang
dikaitkan dengan produk bank dan reksa dana.

Perkembangan dunia saat ini telah membawa perbankan untuk
memperluas kegiatan usahanya dalam menyalurkan dana masyarakat tidak lagi
terbatas untuk produk perbankan, tetapi juga penyaluran dana pada produk-produk
investasi. Berinvestasi memerlukan unsur perencanaan seperti menentukan untuk
apa dana investasi tersebut akan digunakan di masa depan, berapa lama jangka
waktu yang dibutuhkan untuk berinvestasi, pilihan jenis instrumen investasi apa
yang tersedia, bagaimana risiko dari masing-masing instrumen, dan bagaimana
dana yang tersedia akan dialokasikan pada instrumen-instrumen yang dipilih.

Terdapat macam-macam instrumen investasi yang dapat dipilih calon investor

¥Mulaiman D. Hadad, “Perlindungan dan Pemberdayaan Nasabah dalam Arsitektur Perbankan
Indonesia”, makalah pada diskusi Badan Perlindungan Konsumen Nasional, Jakarta 16 Juli 2006,
hal.1.



seperti saham, obligasi, reksa dana, sertifikat bank indonesia, dan lain-lain.
Instrumen investasi ini masing-masing memiliki karakteristik dan risiko yang
berbeda.

Dalam melaksanakan fungsinya sebagai penyalur dana di masyarakat,
bank juga dapat melakukan transaksi yang berkaitan dengan reksa dana. Reksa
dana merupakan salah satu solusi investasi yang menjanjikan dalam rangka
mempersiapkan kemampuan ekonomi yang lebih mapan bagi pemiliknya di masa
depan. Reksa dana menawarkan potensi keuntungan jangka panjang yang lebih
tinggi dari tabungan dan deposito.”® Hal tersebut merupakan daya tarik bagi
pemodal yang tidak memiliki banyak waktu dan keahlian untuk mengelola
investasi namun memiliki modal dan keinginan untuk berinvestasi. Selain itu
reksa dana juga diharapkan dapat meningkatkan peran pemodal lokal untuk
berinvestasi di pasar modal Indonesia.”

Aktivitas bank yang berkaitan dengan reksa dana meliputi bank sebagai
investor, bank sebagai agen penjual efek reksa dana dan bank sebagai bank
kustodian.”* Aktivitas bank sebagai penjual efek reksa dana memiliki peran yang
sangat beran bagi perkembangan reksa dana. Baik pihak reksa dana maupun bank
yang bekerjasama mendapatkan keuntungan atas hubungan tersebut. Setidaknya
terdapat 2 keuntungan yang didapatkan oleh bank yang melakukan penjualan
reksa dana karena daya tariknya lebih tinggi dibandingkan daya tarik dari produk-

produk perbankan itu sendiri. Pertama bank akan mendapatkan pendapatan

9 Eko Priyo Pramono, Ubaidillah Nugraha, Reksa dana Solusi Perencanaan Investasi di Era
Modern, Jakarta : Gramedia, 2004, hal. 2.

% Reksa dana, BEI http://bei.com. 15 April 2019

2! Bank Indonesia, Surat Edaran Bank Indonesia mengenai Penerapan manajemen Resiko pada
Bank yang melakukan Aktivitas Berkaitan dengan Reksa Dana, Surat Edaran Bank Indonesia No.
7/9/dpnp TANGGAL 14 Juni 009, Bab | angka 2.
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sampibgab (fee bank income) dari penjualan reksa dana. Kedua, sebagai strategi
agar dana nasabah besar (prime customer) tidak berpindah ke bank lain.
Sedangkan dari pihak perusahaan efek, merupakan keuntungan yang cukup besar
untuk menambah investor dari nasabah dari suatu bank yang memiliki jaringan
kantor di seluruh Indonesia.

Keterlibatan lembaga perbankan dalam pendistribusian reksa dana turut
mendorong pertumbuhan reksa dana di Indonesia. Peran lembaga perbankan
sebagai agen penjual efek reksa dana memudahkan masyarakat di berbagai daerah
untuk dapat berinvestasi, karena bank akan menggunakan jaringan kantornya di
seluruh Indoensia sebagai unjung tombak penjualan reksa dana. Masyarakat di
kota kecil yang memiliki dana besar pada akhirnya dapat membeli reksa dana
melalui kantor-kantor bank yang ada di kotanya. Penggunaan lembaga perbankan
dalam pemasaran reksa dana ini ternyata sangat efektif di tengah-tengah absennya
kantor manajer investasi di daerah. Tanpa keikutsertaan dari perbankan, rasanya
cukup berat bagi manajer investasi untuk meningkatkan penjualan reksa dana di
Indonesia.

Dalam pendistribusian reksa dana, lembaga perbankan didorong oleh dua
faktor utama, yaitu faktor fundamental dan faktor non fundamental. Faktor
fundamental bagi bank, adalah kondisi dimana telah terjadi pertumbuhan investasi
reksa dana yang sangat pesat di Indonesia sehingga menarik minat lembaga
perbankan untuk turut berperan dalam mengembangkan investasi ini.?* Sedangkan
faktor non fundamental bagi bank, antara lain untuk meningkatan komisi (fee

based income) baik dari komisi pencairan (redemption fee) reksa dana, untuk

%2 Dr. Agus, Reksa Dana, Perbankan dan Sektor Riil, dimuat dalam Kompas, 3 Juli 2003, diakses
melalui http://www.bi.go.id/NR/rdonlyress/ tanggal 15April 2019.
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mencegah beralihanya nasabah kepada bank lain yang telah lebih dahulu
menawarkan reksa dana, sekaligus menawarkan alternatif penman dana dengan
imbal hasil (return) yang lebih tinggi. 3

Keberadaan reksa dana juga berperan penting untuk mengatasi minimnya
sumber-sumber pembiayaan jangka panjang guna mendukung pembangunan
ekonomi nasional. Sumber dana yang berasal dari perbankan memang dapat
dihgunakan untuk membiayai kegiatan ekonomi nasional berjangka panjang.
Namun kemampuan perbankan untuk melakukan pembiayaan jangka panjang
pada dasarnya juga terbatas. Oleh karenanya, kehadiran reksa dana akan
mendukung perbankan untuk bersama-sama membantu pembangunan ekonomi
nasional. %
Banyak obligasi dan saham yang diterbitkan oleh perusahaan juga semakin
menuntut ditingkatkannya peran intermediasi di pasar modal yang dapat
dilakukan oleh bank. Keikutsertaan perbankan dalam penjualan reksa dana tidak
hanya berimbas positif, namun juga memiliki risiko, baik bagi bank sebagai
penjual maupun bagi investor pembeli reksa dana melalui bank. Risiko pertama
yang dihadapi bank sebagai agen penjual efek reksa dana, yaitu risiko reputasi
(reputational risk) mengingat jalur pemasaran reksa dana tersebut memanfaatkan
pelayanan dari kantor-kantor bank di seluruh Indonesia.

Risiko muncul apabila pembeli reksa dana hendak mencairkan dana
investasinya, namun jika sampai terjadi keterlambatan pembayaran ataupun gagal
bayar, investor reksa dana tentu akan mengaitkan permasalahan itu dengan bank

di tempat mereka membeli reksa dana. Dengan demikian, maka reputasi bank

% Hai Sasana, Reksa Dana Sebagai Alternatif Pembiayaan Sektor Rill Jangka Panjang, di muat
dalam Dinamika Pembangunan Vol. 1 No. 2, Desember 2004, hal. 141.
241 1h;

Ibid.
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selaku agen penjual efek reksa dana akan terpengaruh, meskipun kegagalan atau
keterlambatan pembayaran dana investasi reksa dana bisa jadi merupakan akibat
kesalahan pihak lain yang terlibat dalam pengelolaan reksa dana. Risiko lain yang
juga harus dihadapi bank adalah risiko likuiditas apabila bank turut menjamin
tingkat pengembalian tertentu kepada investor reksa dana.

Investor yang membeli reksa dana melalui bank juga rentan terhadap
sejumlah risiko. Risiko bagi pembeli reksa dana dapat disebabkan karena
informasi mengenai produk reksa dana yang disampaikan oleh karyawan bank
sebagai wakil agen penjual efek reksa dana kurang memadai. Dalam beberapa
kasus bahkan ditemukan fakta bahwa bank sebagai agen penjual efek reksa dana
ternyata tidak memberikan informasi mengenai produk reksa dana secara jujur
dan jelas, terutama mengenai kemungkinan risiko yang ditanggung oleh
pemegang unit penyertaan selaku investor. Informasi yang disampaikan sebatas
mengenai keuntungan investasi, seperti bunga tetap, bebas pajak, serta jangka
waktu investasi. Tidak kalah pentingnya, yaitu penjelasan mengenai fluktuasi
harga pasar saham dan obligasi yang berpengaruh besar terhadap nilai reksa dana,
seringkali dirasakan masih sangat kurang. Begitu pula dengan penjelasan
mengenai tidak adanya jaminan pemerintah terhadap dana yang diinvestasikan
dalam produk reksa dana. Akibatnya, pembeli tidak mengetahui risiko yang harus
ditanggung dari keputusan pembelian suatu produk reksa dana yang dipilihnya.

Sejumlah kasus yang menggambarkan besarnya risiko bagi pembeli reksa
dana melalui bank pernah terjadi di Indonesia. Kasus reksa dana fiktif pernah
menimpa nasabah Bank Global. reksa dana yang diterbitkan oleh PT. Prudence

Asset Management dan dijual melalui Bank Global kepada masyarakat ternyata
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fiktif. Hal ini terbongkar ketika sejumlah pembeli reksa dana mulai kesulitan
untuk mencairkan investasi reksa dananya melalui Bank Global, hingga kemudian
diketahui bahwa reksa dana yang dijual oleh Bank Global ternyata fiktif karena
tidak pernah didaftarkan pada Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga
Keuangan (“Bapepam LK”), serta tidak dapat dicairkan.

Kasus lain seperti kasus yang menimpa para pembeli reksa dana yang
dikelola oleh PT. Antaboga Delta Sekuritas Indonesia dan ditawarkan kepada
masyarakat melalui PT. Bank Century, Tbk. Reksa Dana yang ditawarkan dan
dijual melalui PT. Bank Century, Tbk. ini diketahui sebagai penyebab Bank ini
menderita kesulitan likuiditas dan tidak dapat mengembalikan dana Nasabahnya.
Reksa Dana yang ditawarkan dan dijual melalui PT. Bank Century, Tbk. ternyata
juga tidak pernah didaftarkan di Bapepam LK.

Risiko bagi bank maupun bagi pembeli reksa dana tentu saja dapat diatasi,
antara lain dengan menciptakan aturan hukum yang bertujuan mengatur
penyelenggaraan penjualan efek reksa dana oleh bank secara etis dan bertanggung
jawab, disertai dengan pelaksanaan pengawasan secara ketat oleh regulator
perbankan dan regulator pasar modal. Bank Indonesia selaku regulator dan
pengawas perbankan telah mengeluarkan sejumlah aturan hukum untuk mengatur
bank yang menyelenggarakan kegiatan penawaran dan perdagangan reksa dana.
Demikian pula halnya dengan Otoritas Jasa Keuangan (selanjutnya disebut
“OJK”) selaku regulator dan pengawas pasar modal, telah mengatur mekanisme
pendaftaran, pedoman perilaku dan kewajiban agen penjual efek reksa dana serta
wakil agen penjual efek reksa dana. Bank yang bertindak sebagi agen penjual efek

reksa dana diharapkan patuh terhadap ketentuan-ketentuan hukum tersebut dan

13



menyelenggarakan kegiatan usahanya dengan penuh tanggungjawab. Hal ini akan
menghindarkan terhadinya kerugian bagi pembeli reksa dana.

Aturan hukum diperlukan untuk menjamin kepastian hukum dalam
penyelenggaran kegiatan penjualan efek reksa dana oleh bank sekaligus menjaga
kepercayaan masyarakat untuk menggunakan layanan bank dalam pembelian
reksa dana. Hal ini karena bank adalah lembaga kepercayaan yang harus
memegang teguh dan menjaga kepercayaan para nasabah penyimpanan maupun
investor yang menggunakan jasa perbankan. Apabila kepercayaan terhadap suatu
bank berkurang, maka hal tersebut akan dengan mudah menyabar kepada bank-
bank lain yang pada dasarnya sehat.”> Dengan demikian, jika kepercayaan
terhadap suatu bank sebagai agen penjual efek reksa dana luntur, tentu akan
berimbas luntur pula kepercayaan masyarakat kepada produk reksa dana yang
dijual oleh bank lainnya.

Di sisi lain, aturan hukum juga diperlukan untuk menghindarkan pembeli
reksa dana dari sejumlah risiko sebagaimana telah diungkapkan sebelumnya.
Kebanyakan dari para calon investor tersebut merupakan mereka yang awam
terhadap produk reksa dana. Seringkali para calon investor berpikir bahwa reksa
dana yang ditawarkan oleh bank adalah produk bank, sehingga mereka
menggantungkan kepercayaannya terhadap bank yang bersangkutan. Tidak jarang,
mereka bahkan tidak mengetahui hak-hak apa saja yang seharusnya mereka
dapatkan sebelum memutuskan membeli atau setelah mereka memiliki unit

penyertaan reksa dana tersebut.

*Zulkarnain Sitompul, Perlindungan Dana Nasabah Bank (Suatu Gagasan Tentang Pendirian
LPS di Indonesia), cet.1., Penerbit FH-UI, Jakart 2006, hal. 6.
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Oleh karena itu, menjadi tantangan yang sangat besar bagi perbankan dan
Bank Indonesia serta masyarakat luas untuk secara bersama-sama menciptakan
standar-standar yang jelas mengenai transparansi informasi produk perbankan.
Transparansi ini penting dilakukan agar masyarakat yang berkeinginan untuk
menjadi nasabah (calon nasabah) bank mendapatkan informasi yang cukup
memadai mengenai manfaat, risiko dan biaya-biaya yang terkait dengan suatu
produk tertentu sehingga keputusan untuk memanfaatkan produk tersebut sudah
melalui pertimbangan yang matang dan sesuai dengan kebutuhan calon nasabah.?®

Menurut Hans W. Micklitz, dalam perlindungan konsumen dapat
ditempuh dua model kebijakan. Pertama, kebijakan yang bersifat komplementer
yaitu kebijakan yang mewajibkan pelaku usaha memberikan informasi yang
memadai kepada konsumen (hak atas informasi). Kedua, kebijakan kompensatoris
yaitu kebijakan yang berisikan perlindungan terhadap kepentingan ekonomi
konsumen (hak atas kesehatan dan keamanan). Dalam pelbagai kasus, konsumen
tidak cukup dilindungi hanya berdasarkan kebijakan komplementer (memberikan
informasi), tetapi juga harus ditindaklanjuti dengan kebijakan kompensatoris
(meminimalisir risiko yang harus ditanggung konsumen).?’

Sebelumnya terdapat beberapa penulisan tesis yang telah dilakukan oleh
mahasiswa magister hukum Universitas Pelita Harapan dengan tema Reksa Dana.
Yaitu Sri Retno Handayani pada tahun 2002 dengan judul “Kedudukan Hukum
Pemegang Unit Penyertaan Reksa Dana Kontrak Investasi Kolektif dan
Perlindungan Hukumnya”, Tri Junanto Wicaksono pada tahun 2002 dengan judul

“Aspek Perlindungan Hukum bagi Investor Pemegang Unit Penyertaan Reksa

?® Muliaman D. Hadad, op.cit., hal. 3-4.
%" Shidarta, Hukum Perlindungan Konsumen Indonesia, Jakarta: Grasindo, 2000, hal. 49- 50.
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Dana di Pasar Modal Indonesia” dan Yosepsus Mainake pada tahun 2013 dengan
judul “Tinjauan Yuridis atas Reksa Dana Berbentuk Kontrak Investasi Kolektif di
Pasar Modal Indonesia”. Sedangkan dalam penulisan tesis ini, saya menitik
beratkan penelitian pada perlindungan hukum bagi pemegang unit penyertaan
dalam kaitannya dengan tanggung jawab bank sebagai agen penjual efek reksa

dana.

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan hal tersebut di atas, maka pokok permasalahan adalah sebagai
berikut:

1. Bagaimana pengaturan penyelenggaran kegiatan bank sebagai agen
penjual efek reksa dana ?

2. Bagaimana perlindungan hukum bagi pemegang unit penyertaan dalam
kaitannya dengan tanggung jawab bank sebagai agen penjual efek reksa
dana ?

1.3. Tujuan Penelitan
Berdasarkan hal tersebut di atas, maka tujuan penelitan adalah sebagai berikut:

1. Menganalisis dan mengindentifikasi aturan hukum mengenai kegiatan
penawaran dan perdagangan reksa dana yang diselenggarkaan oleh bank
sebagai agen penjual efek reksa dana.

2. Menganalisis dan mengidentifikasi aspek hukum perlindungan konsumen
bagi pemegang unit penyertaan dalam kaitannya dengan tanggung jawab

bank selaku agen penjual efek reksa dana.
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1.4. Manfaat Penelitan
Manfaat dari penelitian hukum ini dapat dilihat dari dua sudut, yaitu secara
teoritis dan praktis.
1. Manfaat Teoritis
Diharapkan dengan dilakukannya penelitian ini secara umum dapat
berguna untuk mengembangkan pemahaman mengenai bidang ilmu
hukum pada umumnya, khususnya mengenai pengaturan perundang-
undangan tentang perlindungan konsumen, pasar modal dan perbankan.
2. Manfaat Praktis
Diharapkan dengan dilakukannya penelitian ini dapat memberikan
penambahan wawasan dan pemahaman bagi calon pemegang unit
penyertaan, pemegang unit penyertaan atau konsumen produk reksa dana
mengenai tanggung jawab bank sebagai agen penjual efek reksa dana.
dengan pemahaman yang baik, diharapkan para calon pemegang unit
penyertaan, pemegang unit penyertaan atau konsumen produk reksa dana
terhindar dari kerugian sebagai akibat dari pelanggaran hukum yang

dilakukan oleh bank sebagai agen penjual reksa dana.

1.5. Sistematika Penulisan
Untuk memudahkan pembahasan dan pemahaman permasalahan yang
akan dibahas dalam tesis ini, maka sistematika penulisan dibagi menjadi 5 bab

yang terdiri dari :

BAB | PENDAHULUAN
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BAB |1

BAB Il

BAB IV

Bab ini mengemukakan mengenai latar belakang masalah yang
berisi gambaran mengenai hal-hal yang melatarbelakangi adanya
pelanggaran yang dilakukan bank selaku agen penjual efek reksa
dana, serta alasan mengapa permasalahantersebut diangkat dalam
penelitian ini yang dirumuskan dalam 2 pertanyaan. Selain itu, juga
mengemukakan mengenai apa yang menjadi tujuan penelitian,

manfaat penelitian, dan diakhiri dengan sistematika penulisan.

TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini mengemukakan tinjauan pustaka yang berisi konsep-
konsep yang digunakan untuk membahas permasalahan yang telah
dirumuskan sebelumnya. Konsep-konsep tersebut berupa teori-
teori dan peraturan dasar mengenai reksa dana, perbankan dan

bank selaku agen penjual efek reksa dana.

METODE PENELITIAN

Bab ini mengemukakan mengenai pengertian penelitian, jenis
penelitian, tipe penelitian, pendekatan masalah, metode
pengumpulan data, metode pengelolaan data, dan analisis data

dalam penelitian ini.

HASIL PENELITIAN DAN ANALISIS

Bab ini mengemukakan analisis yuridis mengenai pengaturan
penyelenggaraan kegiatan bank sebagai agen penjual efek reksa
dana dan perlindungan hukum bagi pemegang unit penyertaan

dalam kaitannya dengan tanggung jawab bank sebagai agen
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BAB V

penjual efek reksa dengan mengacu pada Undang-Undang Nomor

8 tahun 1999 tentang Perlindungan Konsumen.

KESIMPULAN DAN SARAN
Bab ini mengemukakan kesimpulan mengenai hasil penelitian yang
telah dilakukan dan memberikan saran-saran agar dapat diperoleh

solusi guna mengatasi permasalahan yang timbul.
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