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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

 Perkembangan ekonomi dalam suatu negara dapat dinilai dari seberapa 

berkembangnya negara tersebut dalam pasar modal dan ekonomi. Ekonomi dari 

suatu negara juga tercermin dari kekayaan negara tersebut, yang terlihat dari 

tingkat tabungan dan investasinya. Penyaluran dalam suatu ekonomi negara 

dapat mengarah kepada kesejahteraan masyarakatnya.1  

Insider trading merupakan terjadinya transaksi kepada suatu saham 

yang didasari atas informasi yang didapatkan dari orang dalam (insider 

information) perusahaan, yang informasi tersebut belum keluar sebagai 

informasi publik. Salah satu contoh berupa suatu perusahaan yang ingin 

melakukan corporate action, yaitu membeli perusahaan lain untuk mendukung 

perusahaan emiten. Berdasarkan perhitungan emiten, saham yang akan dibeli 

memberikan banyak keuntungan sehingga akan meningkatkan laba bersih 

perusahaan pada periode berikutnya. Informasi rencana pembelian perusahaan 

tersebut hanya dimiliki oleh bagian keuangan dan para direksi perusahaan 

meski belum diputuskan untuk membeli perusahaan itu. 2 

                                                
1 Dr. Sjahrir, 30 Tahun Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: Institute for Economic and Financial 

Research, 2007), hal 2. 
2 Dr. Adler Haynabs Manurung, ChFC, RFC, Stratei Memenangkan Transaksi Saham di Bursa, 

(Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2008),  hal 50 
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Salah satu langkah dalam melakukan pembelian emiten perusahaan 

adalah dengan melakukan due-diligence terhadap perusahaan yang ingin dibeli. 

Setelah melalui tahap due-diligence perusahaan akan mengambil keputusan 

dalam waktu dua minggu dan akan melakukan transaksi dalam satu bulan 

kedepan. Informasi rencana pembelian perusahaan ini seharusnya masih dalam 

kondisi rahasia, akan tetapi terdapat beberapa oknum yang memiliki 

kemungkinan untuk memboncorkan informasi rencana pembelian emiten 

perusahaan itu keluar. Sehingga informasi yang bocor ke pihak luar tersebut 

dan melakukan transaksi terhadap emiten tersebut sebelum munculnya 

informasi secara sah oleh perusahaan, dapat dikatakan sebagai insider trading.3 

Tersebarnya informasi corporate action tersebut maka membuat saham 

perusahaan yang membeli perusahaan tadi mulai aktif diperdagangkan dan 

mengalami peningkatan harga sehingga pihak yang medapat informasi dan 

mendapatkan keuntungan berupa gain yang diperoleh. Keuntungan yang 

didapatkan secara mendadak dikarenakan adanya peningkatan harga yang tidak 

normal (abnormal return), harga saham perusahaan itu akan meningkat tajam 

saat informasi tersebut tersebar dan akan semakin meningkat saat perusahaan 

tersebut mengumumkan rencananya. Insider trading adalah pemanfaatan 

informasi yang disebarkan oleh orang dalam kepada pihak lain dan informasi 

tersebut dimanfaatkan oleh pihak lain untuk memperoleh keuntungan.4  

                                                
3 Ibid, hal 51-52 
4 Dr. Sjahrir, Op.CIT,  hal 2. 
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 Insider trading atau sering juga disebut sebagai “perdagangan orang 

dalam” sudah hal yang biasa di pasar modal Indonesia. Beberapa investor retail 

juga merasakan bahwa insider trader tersebut sangat sulit diproses secara 

hukum.5 Dapat disadari bahwa insider trading tidak dapat dihindari meskipun 

di negara maju, akan tetapi yang disayangkan di negara maju dalam penegakan 

hukumnya cukup berhasil dibandingkan di pasar modal Indonesia, yaitu banyak 

yang masuk penjara dikarenakan tuduhan insider trading.6 

Insider trading sebagai salah satu tindak pelanggaran yang membuat 

beberapa investor retail menjadi kehilangan kepercayaan kepada dunia pasar 

modal Indonesia. Sehingga insider trading dikategorikan sebagai kejahatan 

yang luar biasa karena dapat berdampak kepada perkembangan pasar modal 

yang menjadi sepi dan tidak bergairah karena hasil dari oknum-oknum yang 

bertanggung jawab dalam kasus insider trading. 

 Dalam menangani insider trading harus memiliki komitmen yang kuat 

terhadap kedisiplinan di pasar modal. Dalam memberantas insider trading 

bukanlah hal yang terlalu sulit, yang akan menjadi sulit adalah apabila pihak 

otoritas kita belum sampai menyadari betapa pentingnya penegakan hukum 

tentang insider trading ini.7 Dapat kita lihat bahwa Securities and Exchange 

Commission (SEC) Amerika Serikat, yang sudah memiliki beberapa tindakan 

                                                
5 Munir Fuady, S.H., M.H.,LL.M.,Pasar Modal Modern, (Bandung: PT Citra Aditya Bakti, 2001) hal 

165 
6 Ibid 
7 Ibid 
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tegas dalam memberantas terhadap insider trading ini, menurut mereka insider 

trading ini adalah top priority enforcement target.8 Insider trading adalah kata 

lain dari “Kolusi” yang berarti sampai kapanpun hal tersebut harus dikutuk. 

 Dengan begitu seharusnya setiap kesempatan untuk munculnya pihak 

yang melakukan insider trading harus diberantas hingga tuntas dan secara 

tegas. Arbitrageur adalah pihak yang berusaha untuk mendapatkan informasi 

tentang akan ada aktivitas suatu tender offer, dimana sebelum tender dilakukan, 

dia sudah membeli saham yang bersangkutan dan menjualnya nanti pada saat 

tender dilakukan, dengan harapan mendapat margin yang besar dari harga 

penjualan tersebut atau paling tidak mendapatkan fee dari penjualan tersebut.9 

 Terjadinya transaksi jual beli dengan menggunakan informasi orang 

dalam dapat dianalisa saat adanya peningkatan harga dan volume jual beli efek 

yang tidak wajar sebelum terjadinya informasi material tersebut menjadi 

informasi publik. 

Perdagangan orang dalam dapat memiliki beberapa unsur yaitu adanya 

kegiatan transaksi jual beli efek yang tidak sewajarnya, dilakukan oleh orang 

dalam perusahaan, adanya inside information.10 

 Semenjak pasar modal Indonesia semakin luas dan menarik investor, 

pasar Indonesia semakin terus berkembang dan telah memikat masyarakat yang 

                                                
8 Ibid 
9 Ibid, hal 166 
10 Buddy Setianto., Mengungkap Strategi Investor Institusi, (Jakarta: PT Bumisaka Kurnia, 2016) hal 2 
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sebagai investor domestik dan kelompok investor asing. Investor di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) memiliki urutan yang lebih rendah dibandingkan negara lain. 

Hasil research data BAPEPAM dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), bahwa 

kontribusi investor domestik di Bursa Efek Indonesia sebesar 0,2% yaitu 

sebanyak 480 ribu dari jumlah keseluruhan populasi penduduk Indonesia yang 

mencapai 230 juta warga rasio investor pasar modal domestik masih terbilang 

sangat sedikit dibandingkan dengan negara Asia Tenggara lainnya, seperti 

Singapura memiliki investor domestik sebanyak 30% dari jumlah penduduk 

dan Malaysia tidak kalah yaitu memiliki rasio 12,8% dari jumlah penduduk.11 

Gambar 1.1 

  

Sumber : Data PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 2015.12 

                                                
11 Ibid 
12 Buddy Setianto., Mengungkap Strategi Investor Institusi, (Jakarta: PT Bumisaka Kurnia, 2016) 

Kondisi Pasar Saham Saat Ini, 

https://books.google.co.id/books?id=lNJBDAAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=Mengungkap+Strat

egi+Investor+Institusi,&hl=id&sa=X&ved=0ahUKEwi_neipjMPlAhXYfn0KHWWYBzAQ6AEIKTA

A#v=onepage&q=Mengungkap%20Strategi%20Investor%20Institusi%2C&f=false (diakses 12 

September 2019) 

https://books.google.co.id/books?id=lNJBDAAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=Mengungkap+Strategi+Investor+Institusi,&hl=id&sa=X&ved=0ahUKEwi_neipjMPlAhXYfn0KHWWYBzAQ6AEIKTAA#v=onepage&q=Mengungkap%20Strategi%20Investor%20Institusi%2C&f=false
https://books.google.co.id/books?id=lNJBDAAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=Mengungkap+Strategi+Investor+Institusi,&hl=id&sa=X&ved=0ahUKEwi_neipjMPlAhXYfn0KHWWYBzAQ6AEIKTAA#v=onepage&q=Mengungkap%20Strategi%20Investor%20Institusi%2C&f=false
https://books.google.co.id/books?id=lNJBDAAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=Mengungkap+Strategi+Investor+Institusi,&hl=id&sa=X&ved=0ahUKEwi_neipjMPlAhXYfn0KHWWYBzAQ6AEIKTAA#v=onepage&q=Mengungkap%20Strategi%20Investor%20Institusi%2C&f=false
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Gambar 1.2 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Data PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 2015.13 

Kondisi kapitalisasi pasar modal Indonesia menunjukan adanya 

pertumbuhan, namun bertumbuhnya jumlah dan nilai transaksi di bursa berasal 

dari investor asing. Data BEI memperlihatkan sepanjang 2012 lebih dari 80% 

dari total perdagangan di bursa dikuasai oleh investor asing.14 Dengan begitu 

mencerminkan adanya potensi ancaman bahwa  sewaktu-waktu apabila 

investor asing bisa saja “merusak” perekonomian nasional apabila dana 

investasi yang mengalir di bursa ditarik keluar. 

Data statistik akhir 2015 menunjukan investor saham yang mana sudah 

sejak 2010 Pasar Modal Indonesia tidak lepas dari investor asing yaitu posisi 

value dari pasar mencapai lebih dari 80%, investor domestik terlihat sangat 

rendah yaitu hanya 20% secara value, meskipun secara jumlah investor bisa 

                                                
13 Ibid 
14 Ibid 
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jauh lebih besar daripada investor asing.15 Kondisi seperti ini dapat 

disimpulkan bahwa investor domestik kurang berminat dalam bursa 

Indonesia. 

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menunjukan bahwa 

jumlah investor di pasar modal Indonesia mengalami kenaikan sebesar 19% 

dari 364,465 per akhir Desember 2014 menjadi 433,607 per 28 Desember 2015. 

Peningkatan tersebut adalah peningkatan tertinggi sejak adanya penerapan 

kepemilikan Single Identificaion (SID) diterapkan di pasar modal Indonesia 

pada 2012.16 

Gambar 1.3 

                                                
15 Ibid  
16 Ibid, hal 3 
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Sumber : Data Indonesia Stock Exchange.17 

 

Data di atas diperoleh dari website idx.co.id atau Indonesia Stock 

Exchange (Bursa Efek Indonesia) yang menjelaskan bahwa dalam perdagangan 

hari ini yaitu pada tanggal 12 September 2019 hari Kamis perdagangan ditutup 

dengan nilai transaksi domestic investors 6,4 Triliun Rupiah yaitu mendominasi 

perdagangan hari itu sebesar 73%, sedangkan foreign investors memiliki nilai 

perdagangan sebesar 2,4 Triliun Rupiah atau sebesar 27% pada perdagangan 

hari itu. Pada tahun 2019 ini dapat dibaca bahwa foreign investor sudah mulai 

tidak berkontribusi banyak dibandingkan di tahun sebelumnya dalam Bursa 

Efek Indonesia, pada tahun 2019 atau lebih tepatnya selama 9 bulan 

perdagangan di tahun 2019, foreign investor hanya berkontribusi sebesar 33% 

atau sebesar 530,2 Triliun Rupiah, sedangkan domestic investors memiliki 

kontribusi jauh lebih besar yaitu sebesar 67% atau senilai 1,089,4 Triliun 

Rupiah.  

Pada perdagangan hari Kamis 12 September 2019 foreign investors 

melakukan net sell dalam bursa efek Indonesia yaitu sebesar 494,15 Miliar 

Rupiah, akan tetapi apabila kita menarik garis kebelakang dengan year 2019 

                                                
17 ”Indonesia Stock Exchange Equity Daily Trading Publication” diakses dari 

https://www.idx.co.id/data-pasar/laporan-statistik/statistik/, pada tanggal 13 September 2019 pukul 

16:15 WIB 

https://www.idx.co.id/data-pasar/laporan-statistik/statistik/
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foreign net trading value tetap foreign investors melakukan net buy sebesar 

56,941.7 Miliar Rupiah.18  

Dalam pembuktian kasus kejahatan insider trading dapat terbilang 

rumit, karena memiliki beberapa modus yang canggih dan kompleks, sehingga 

badan-badan pengawas Bursa Efek selalu diminta untuk dapat menyelesaikan 

perkara kejahatan insider trading secara meyakinkan.19 

   Beberapa dasar hukum yang mengatur transaksi orang dalam atau insider 

trading adalah UU No.8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal (UUPM), Peraturan 

OJK No.78/POJK.04/2017 tentang Transaksi Efek yang tidak Dilarang Bagi 

Orang Dalam (POJK 78) dan POJK dan POJK No.31/POJK.04/2015 tentang 

Keterbukaan Atas Informasi (POJK 31) atau Fakta Material Oleh Emiten atau 

Perusahaan Publik. Pemahaman investor institusi sangat penting bagi ekonomi 

yang dapat muncul sebagai investor asing yang menimbulkan dampak yang 

lebih besar di pasar keuangan domestik dalam jangka pendek dan dampak yang 

nyata dalam jangka panjang.  

Pada Pasal 90 UUPM yang mengenai perdagangan orang dalam ada 

yang menjelaskan bahwa dalam kegiatan perdagangan jual beli Efek setiap 

pihak dilarang secara langsung atau tidak langsung menipu atau mengelabui 

pihak lain dengan menggunakan sarana atau cara apapun, turut serta menipu 

                                                
18 Ibid 
19 Yusnedi Achmad, S.H., M.Hum.,Aspek Hukum dalam Ekonomi, (Yogyakarta: CV Budi Utama, 2015) 

hal 113-115 
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atau mengelabui pihak lain, membuat pernyataan yang tidak benar mengenai 

fakta yang material atau tidak mengungkapkan fakta yang material agar 

pernyataan yang dibuat tidak menyesatkan mengenai keadaan yang terjadi pada 

saat pernyataan dibuat dengan maksud untuk menguntungkan atau 

menghindarkan kerugian untuk diri sendiri atau pihak lain atau menjual Efek.  

Dilanjutkan pada Pasal 91 UUPM yang menjelaskan bahwa dilarang 

tindakan yang langsung atau tidak langsung dengan tujuan untuk menciptakan 

gambaran yang menyesatkan dalam kegiatan perdagangan, keadaan pasar atau 

harga Efek atau di Bursa Efek. Pasal 92 UUPM mengatur bahwa perdagangan 

orang dalam dilarang melakukan manipulasi harga efek, baik langsung maupun 

secara tidak langsung yang dapat menyebabkan harga Efek di Bursa Efek tetap, 

naik atau turun dengan tujuan yang di pengaruhi oleh pihak lain untuk 

melakukan transaksi efek berupa membeli, menjual atau menahan harga Efek. 

Pasal 93 UUPM menjelaskan bahwa Pihak orang dalam dilarang, 

dengan cara apa pun, membuat pernyataan atau memberikan keterangan yang 

secara material tidak benar atau menyesatkan sehingga mempengaruhi harga 

Efek di Bursa Efek apabila pada saat pernyataan dibuat atau keterangan 

diberikan. Pihak yang bersangkutan telah mengetahui atau sepatutnya 

mengetahui bahwa pernyataan atau keterangan tersebut secara material tidak 

benar atau menyesatkan; atau Pihak yang bersangkutan tidak cukup berhati-hati 

dalam menentukan kebenaran material dari pernyataan atau keterangan. 
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Orang dalam dari Emiten atau Perusahaan Publik yang mempunyai 

informasi orang dalam dilarang melakukan kegiatan transaksi pembelian atau 

penjualan atas Efek. Emiten atau Perusahaan Publik atau perusahaan lain yang 

melakukan transaksi dengan Emiten atau Perusahaan Publik yang bersangkutan 

diatur dalam Pasal 95 UUPM. Pasal 96 UUPM memperjelas Pasal 95 UUPM 

yaitu orang dalam yang dimaksud di Pasal 95 UUPM dilarang untuk membuat 

pihak lain (mempengaruhi) untuk melakukan penjualan atau pembelian efek 

atau memberi informasi orang dalam kepada pihak manapun yang berpotensi 

diduganya dapat menggunakan informasi dimaksud untuk melakukan 

pembelian atau penjualan atas Efek. 

Sebagai pihak yang telah berusaha untuk memperoleh informasi orang 

dalam dari orang dalam secara melawan hukum dan kemudian memperolehnya 

akan dikenakan larangan yang sama dengan larangan yang sudah berlaku bagi 

orang dalam yang dimaksud pada Pasal 95 UUPM dan Pasal 96 UUPM. 

Sebaliknya apabila memperoleh informasi yang berasal dari orang dalam dan 

kemudian memperolehnya tanpa melawan hukum tidak akan diberlakukan 

larangan yang berlaku bagi orang dalam sebagaimana dalam Pasal 95 UUPM 

dan Pasal 96 UUPM, sejauh informasi tersebut memang telah disediakan oleh 

Emiten atau Perusahaan Publik tanpa pembatasan. 

Perusahaan Efek yang memiliki informasi orang dalam mengenai 

Emiten atau Perusahaan Publik dilarang melakukan transaksi Efek Emiten atau 

Perusahaan Publik tersebut apabila transaksi tersebut dilakukan bukan atas 
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tanggungannya sendiri tetapi atas perintah nasabahnya dan Perusahaan Efek 

tersebut tidak memberikan rekomendasi kepada nasabahnya mengenai Efek 

yang bersangkutan.20 

   Pasal 1 ayat 4 POJK 78 yang menjelaskan bahwa orang dalam itu 

mencakup Komisaris, Direktur atau pegawai Emiten atau Perusahaan Publik, 

pemegang saham utama Emiten atau Perusahaan Publik, orang perseorangan 

yang karena kedudukan atau profesinya atau karena hubungan usahanya dengan 

Emiten atau Perusahaan Publik yang memungkinkan orang tersebut 

memperoleh informasi orang dalam atau pihak yang dalam waktu 6 (enam) 

bulan terakhir tidak lagi menjadi pihak Komisaris, Direktur atau pegawai 

Emiten atau Perusahaan Publik. 

   Suatu informasi orang dalam itu adalah informasi material yang dimiliki 

oleh orang dalam yang belum siap untuk disampaikan ke public atau umum.21 

Pihak yang dapat terkait adalah orang perorangan, perusahaan, usaha bersama, 

asosiasi atau kelompok yang terorganisasi. Bursa Efek sendiri adalah 

penyelenggara yang menyediakan sistem sarana untuk mempertemukan 

penawaran jual dan beli Efek Pihak lain dengan tujuan memperdagangkan Efek 

diantara mereka.22 

                                                
20 Ibid, Pasal 98 
21 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan No.78 / POJK.04 / 2017 Tentang Transaksi Efek yang Tidak 

Dilarang Bagi Orang Dalam. Pasal 1 ayat 5 
22  Ibid, Pasal 1 ayat 7 
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   Setiap pembelian atau transaksi Efek yang telah diatur dalam POJK ini 

wajib melaporkan transaksi tersebut kepada OJK yang memuat nama, tempat 

tinggal, kewarganegaraan, jumlah saham yang dibeli atau dijual, harga 

pembelian dan penjualan per saham, tanggal transaksi dan tujuan dari 

transaksi.23 

   Sanksi administratif akan ditempuh kepada setiap pihak yang 

melakukan pelanggaran ketentuan POJK 78 termasuk pihak yang menyebabkan 

terjadinya pelanggaran tersebut, berupa peringatan tertulis, denda yaitu 

kewajiban untuk membayar sejumlah uang tertentu, pembatasan kegiatan 

usaha, pembekuan kegiatan usaha, pencabutan izin usaha, pembatalan 

persetujuan atau pembatalan pendaftaran. Sanksi administratif berupa denda 

tersebut dapat dikenakan kepada tersendiri atau secara bersama-sama dengan 

pengenaan sanksi administratif.24 

Otortitas Jasa Keuangan yang disingkat menjadi OJK adalah lembaga 

independen yang mempunyai fungsi, tugas  dan wewenang pengaturan 

pengawasan, pemeriksaan dan penyidikan sebagaimana dalam UU OJK. 

Penyidik OJK adalah Pejabat Penyidik Kepolisian Negara Republik Indonesia 

dan/atau Pejabat Pegawai Negeri Sipil yang diberi wewenang khusus sebagai 

Penyidik, yang dipekerjakan di OJK untuk melakukan Penyidikan Tindak 

                                                
23 Ibid, Pasal 5 ayat 1 
24 Ibid, Pasal 8 
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Pidana di Sektor Jasa Keuangan.25 Penyidikan adalah serangkaian tindakan 

Penyidik OJK dalam hal dan menurut cara yang diatur dalam undang-undang 

untuk mencari serta mengumpulkan bukti yang dengan bukti itu membuat 

terang tentang tindak pidana yang terjadi di sektor jasa keuangan dan guna 

menemukan tersangkanya. Rahasia Bank adalah segala sesuatu yang 

berhubungan dengan keterangan mengenai nasabah penyimpan dan 

simpanannya atau serta nasabah investor dan investasinya. Rekening Efek 

adalah segala sesuatu yang berhubungan dengan keterangan mengenai nasabah 

pemilik rekening Efek pada kustodian, termasuk catatan yang menunjukkan 

posisi Efek dan dana nasabah pada kustodian.26 

Penyidik OJK adalah Pejabat Penyidik Kepolisian Negara Republik 

Indonesia dan Pegawai Negeri Sipil yang dipekerjakan di OJK dan diberi 

wewenang khusus sebagai Penyidik dalam kepentingan Penyidikan, wewenang 

khusus dalam memperoleh keterangan dari bank tentang keadaan keuangan 

pihak yang diduga melakukan atau terlibat dalam pelanggaran terhadap 

peraturan perundang-undangan di sektor jasa keuangan.27 

   Dalam hal insider trading atau perdagangan orang dalam tidak jauh dari 

kode etik. Kode etik itu sendiri berasal dari bahasa Yunani yang dalam bentuk 

tunggal adalah ethos dan dalam bentuk jamak adalah  ta etha. Ethos mempunyai 

                                                
25 Undang-undang No.21 Tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan. Pasal 49 
26 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan No.22 / POJK.01/2015 Tentang Penyidikan Tindak Pidana Di 

Sektor Keuangan Pasal 1 ayat 5 
27 Ibid, Pasal 1 ayat 4 
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banyak arti yaitu yang utama dalam pembahasan ini adalah kebiasaan atau 

watak, satu arti dari ethos adalah character. Menurut Encyclopedia Americana, 

watak dan moral mempunyai makna yang sama, yaitu mengacu pada nilai-nilai 

atau aturan perilaku kelompok atau individu.28 

   Sebagai seseorang yang memiliki kedudukan atau tanggung jawab 

dalam suatu perusahaan sudah selayaknya menjalankan tugasnya berdasarkan 

norma atau etika yang baik dan jelas, lebih tepatnya lagi apabila perusahaan itu 

sudah Tbk (Perusahaan Publik), yaitu pemegang sahamnya beberapa adalah 

masyarakat itu sendiri, maka kode etik itu cukup penting dalam menjalankan 

amanahnya. 

   Dalam pemberian informasi atau fakta material adalah informasi yang 

penting dan relevan mengenai peristiwa, kejadian atau fakta yang dapat 

mempengaruhi harga Efek pada Bursa Efek atau keputusan pemodal, calon 

pemodal atau pihak lain yang berkepentingan atas informasi atau fakta tersebut. 

Setiap emiten atau Perusahaan Publik wajib menyampaikan laporan informasi 

atau fakta material kepada OJK dan melakukan pengumuman informasi atau 

fakta material kepada masyarakat.29 

   Informasi atau fakta material itu berbentuk laporan dan pengumuman 

wajib memuat jenis fakta material atau jenis informasi dan memuat tanggal,  

                                                
28 Ketut Rindjin, Etika Bisnis dan Implementasinya, (Jakarta : PT Gramedia Pustaka Utama, 2004) hal 

2. 
29 Ibid 
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penjelasan informasi dan dampak kejadian informasi tersebut, langkah-langkah 

tersebut dilakukan sesegera mungkin paling lambat pada akhir hari kerja ke-2 

setelah diperolehnya informasi atau fakta material.30 

  Pada awalnya setiap informasi yang dimiliki emiten atau orang yang 

memiliki kedudukan dalam suatu perusahaan sebelum disampaikan ke publik 

harus melalui proses pelaporan kepada pihak OJK sesuai POJK 31 yaitu 

informasi tersebut memiliki dampak dari perubahan harga maka sudah 

seharusnya informasi itu melalui berbagai proses. Akan tetapi banyak terjadi 

dalam Bursa Efek Indonesia memiliki beberapa kejanggalan dalam 

penyampaian informasi. Kejanggalan tersebut berupa perubahan harga terjadi 

dahulu setelah itu baru munculnya berita mengenai suatu emiten tersebut yang 

memiliki perubahan harga. Dengan begitu dapat diasumsikan bahwa sudah ada 

pihak yang mengetahui berita tersebut sehingga pihak tersebut bisa melakukan 

buy terlebih dahulu sebelum berita itu di publish. 

Terdapat kasus insider trading pada tahun 2015 yang melibatkan Rajiv 

Louis, yaitu beliau sebagai Head Investment di Indonesia untuk Carlyle Group 

LP. Sebelumnya beliau memiliki profesi sebagai Head Investment Banking 

UBS Indonesia. Rajiv telah terminated dari Carlyle akibat kasus yang 

dilakukannya saat menjabat di UBS. Monetary Authority of Singapore (MAS), 

menjelaskan bahwa Rajiv membeli satu juta lembar saham PT Bank Danamon 

                                                
30 Ibid 
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Tbk (BDMN) pada 30 Maret 2012 melalui akun milik istrinya di Singapura, 

sebelum ada pengumuman akuisisi oleh DBS Bank, dengan begitu secara tidak 

langsung Rajiv memperoleh informasi non-publik atas rencana akuisisi saham 

PT Bank Danamon Tbk oleh DBS Group Holdings Ltd di Singapura.  

Satu bulan dari hasil transaksi tersebut yaitu bulan April tahun yang 

sama DBS mengumumkan akan membeli saham Bank Danamon dan menjadi 

pemegang saham mayoritas. Rajiv pun mendapat untung yang besar, hasil dari 

harga saham Danamon yang melambung tinggi setelah pengumuman tersebut. 

Rajiv memperoleh keuntungan sekitar US$ 173.965 (Rp 2.2 Miliar). Namun 

karena terganjal beberapa peraturan, DBS akhirnya membatalkan akuisisi 

tersebut, pembatalan akuisisi tersebut tidak membatalkan penegakan hukum 

terhadap Rajiv, Rajiv diberi denda yang cukup besar karena melanggar undang-

undang Pasar Modal Singapura.31  

Pada kasus dia maka Rajiv dikenakan sanksi perdata bukan sanksi 

pidana. Sanksi tersebut dibuat sejak tahun 2004 oleh Monetary Authority of 

Singapore (SEC) agar melengkapi suatu keamanan investasi bagi para investor, 

agar terhindarnya dari pelanggaran-pelanggaran pasar modal. Section 232 of the 

Securities and Futures Act (SFA), MAS dapat memberikan sanksi terhadap 

pelaku yang terbukti melakukan pelanggaran di pasar modal berupa sanksi 

                                                
31 Angga Aliya,”Mantan Bankir di RI Pelaku Insider Trading Kini Menganggur” diakses dari 

https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3044896/mantan-bankir-di-ri-pelaku-insider-trading-kini-

menganggur, pada tanggal 15 Juli 2019 pukul 16:15 WIB 

https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3044896/mantan-bankir-di-ri-pelaku-insider-trading-kini-menganggur
https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3044896/mantan-bankir-di-ri-pelaku-insider-trading-kini-menganggur
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perdata yang tanpa memerlukan perjanjian, sanksi yang diberikan dapat berupa 

tiga kali keuntungan yang diperoleh dari hasil pelanggaran tersebut atau berupa 

tiga kali dari kerugian yang diperoleh dari hasil pelanggaran tersebut, dengan 

minimal $50,000 apabila pelaku bukanlah korporasi atau $100,000 apabila 

pelaku berupa korporasi.32 

Rajiv berdasarkan Section 218 (2) (a) of the SFA harus membayar denda 

sebesar $434,912 tanpa perlu melalui proses pengadilan. Mr Lee Boon Ngiap 

Assistant Managing Director (Capital Markets), MAS, mengatakan bahwa 

pelanggaran yang diberikan kepada Rajiv yang melakukan insider trading di 

Indonesia mencerminkan MAS yang tegas dalam bertindak terhadap apapun 

yang melanggar undang-undang dan tidak memandang apakah berbasis di 

Singapura atau di luar negeri.33 

1.2. Rumusan Masalah  

Melihat penjelasan dan contoh kasus di atas dapun rumusan masalah yang ingin 

dibahas adalah: 

                                                
32 Monetary Authority of Singapore,”MAS Imposes Civil Penalty of $336,000 on Mr Tham Wai Mun 

Raphael for Insider Trading” diakses dari https://www.mas.gov.sg/news/media-releases/2019/mas-

imposes-civil-penalty-on-mr-tham-wai-mun-raphael-for-insider-trading, pada tanggal 23 September 

2019 pukul 17:00 WIB 
33 Monetary Authority of Singapore,”MAS takes Civil Penalty Action against Vincent Rajiv Louis for 

Insider Trading” diakses dari https://www.mas.gov.sg/news/media-releases/2015/mas-takes-civil-

penalty-action-against-vincent-rajiv-louis-for-insider-trading, pada tanggal 15 Juli 2019 pukul 17:00 

WIB 

 

 

https://www.mas.gov.sg/news/media-releases/2015/mas-takes-civil-penalty-action-against-vincent-rajiv-louis-for-insider-trading
https://www.mas.gov.sg/news/media-releases/2015/mas-takes-civil-penalty-action-against-vincent-rajiv-louis-for-insider-trading
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1. Bagaimana Pelaksanaan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan sebagai badan 

pengawas pasar modal dengan pengenaan sanksi terhadap transaksi Insider Trading 

melalui Outsider ? 

2. Bagaimana kedudukan hukum Outsider dalam transaksi Insider Trading menurut 

peraturan perundang-undangan di Singapura dan di Indonesia ? 

1.3. Tujuan Penelitian 

1. Mengetahui apakah pelaku insider trading di Pasar Modal Indonesia sudah 

cukup diberantas.  

1.4. Kegunaan Penelitian 

1. Kegunaan penelitian dari segi teoritis adalah sebagai bahan rujukan bagi para 

pemerhati masalah hukum kepailitan pada dan para praktisi hukum yang menangani 

perkara pelanggaran insider trading umumnya. 

2. Sedangkan secara praktis, penelitian ini berguna sebagai bentuk dukungan penulis 

terhadap keputusan para pembuat Undang-undang Pasar Modal yang sedang 

merencanakan perbaharuan dari Undang-undang Pasar Modal yang sejak dan 

berencana untuk memasukan uji insolvensi sebagai salah satu syarat yang harus 

dipenuhi sebelum sebuah korporasi atau perorangan dinyatakan tuntas dalam 

menjalankan sanksi dari insider trading. 

1.5. Sistematika Penulisan 
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      Dalam rangka mempermudah pembaca dalam membaca dan memahami 

penulisan ini, maka penulis membuat sistematika penulisan melalui perincian yang 

tediri dari 5 (lima) bab, sebagai berikut: 

BAB I: Latar Belakang 

Pada Bab I ini penulis menjabarkan mengenai latar belakang, permasalahan atau 

rumusan masalah, tujuan penelitian, serta sistematika penulisan. 

BAB II: Tinjauan Pustaka 

Pada bagian ini yaitu BAB II penulis menjelaskan atau menjabarkan mengenai 

berbagai landasan teori, landasan konseptual yang berisi Undang-undang dan norma 

dan relevan dengan isu hukum yang dibahas didalam penelitian ini yaitu mengenai 

insider trading. 

BAB III: Metode penelitian 

Pada BAB III ini penulis menjelaskan mengenai jenis metode penilitan yang penulis 

gunakan dalam menyusun penulisan ini. 

BAB IV: Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Dalam BAB IV ini penulis akan menjelaskan serta menganalisa hasil dari penelitian 

penulis dengan tujuan untuk menjawab permasalahan yang penulis jadikan 

pembahasan didalam penulisan ini, dengan berdasarkan kepada teori-teori dan 

peraturan yang penulis jabarkan di bagian tinjauan pustaka. 
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BAB V: Penutup 

BAB V merupakan bab akhir atau penutup dari penulisan ini, di dalam bab ini penulis 

akan menjabarkan kesimpulan yang penulis dapatkan dari hasil analisa serta saran yang 

penulis dapatkan dari Bab I sampai dengan Bab IV penulisan ini.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


