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ABSTRAK

PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP INVESTOR AGAR TIDAK
MENGALAMI KERUGIAN JIKA TIDAK DITERAPKANNYA PRINSIP
KETERBUKAAN DALAM PASAR MODAL

M. Agus Hendi Lukman A
D1A 010 271

FAKULTAS HUKUM UNIVERSITAS MATARAM

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui penerapan prinsip
keterbukaan dalam pasar modal sebagai bentuk perlindungan hukum terhadap
investor agar tidak mengalami kerugian jika tidak diterapkannya prinsip
keterbukaan. Metode penelitian yang digunakan adalah penelitian hukum
normatif dengan pendekatan perundang-undangan dan konseptual. Berdasarkan
hasil penelitian diketahui bahwa bentuk perlindungan hukum terhadap investor
adalah perlunya diterapkan prinsip keterbukaan informasi dalam Pasar Modal.
Adapun akibat hukum jika perusahaan tidak menerapkan prinsip keterbukaan
terkait adanya misleading prospektus dalam pasar modal, maka setiap pihak yang
melanggar atas pelanggaran tersebut akan dapat dikenakan sanksi, baik berupa
sanksi pidana, perdata maupun administratif.

Kata Kunci: Perlindungan Hukum, Prinsip Keterbukaan, Pasar Modal.

LEGAL PROTECTION OF INVESTORS SO AS NOT TO EXPERIENCE A
LOSS IF NOT TO APPLYING THE PRINCIPLE OF DISCLOSURE IN
CAPITAL MARKETS

ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the application of the principles
of disclosure in capital markets as a form of legal protection of investors so as not
to incur a loss if the failure to apply the principle of disclosure. The method used
is a normative legal research approach and conceptual legislation. Based on the
survey results revealed that the form of legal protection of investors is the need to
apply the principles of disclosure of information in the Capital Market. As for the
legal consequences if the company does not apply the principle of disclosure
related to the misleading prospectus in the capital market, then any party in
violation of these offenses will be liable to sanctions, either in the form of
criminal sanctions, civil or administrative.

Key Word: Legal Protection, Principle of Disclosure, Capital Market.



I. PENDAHULUAN

Pasar Modal merupakan salah satu elmen penting dan tolak ukur
kemajuan perekonomiak suatu negara. Salah satu ciri-ciri negara industri
maju maupun industri baru adalah adanya Pasar Modal yang tumbuh dan
berkembang dengan baik. Pengertian Pasar Modal sebagaimana pengertian
pasar pada umumnya adalah merupakan tempat bertemunya penjual dan
pembeli. Dalam hal ini yang diperjualbelikan adalah modal atau dana.

Didalam dunia Pasar Modal investor adalah pihak terpenting yang
berperan di dalam kegiatan Pasar Modal. dapat dikatakan bahwa salah satu
indikator terpenting dalam Pasar Modal adalah keberadaan investor.
Perkembangan Pasar modal tidak lepas dari kebutuhan dan pengaruh
investor.® Selain itu, invstor adalah salah satu pihak yang sangat
membutuhkan informasi dari perusahaan yang melakukan emisi di bursa efek
guna mengukur nilai imbalan dan pengelolaan resiko invsetasinya. Fungsinya
adalah sebagai alat ukur tingkat efisiensi Pasar Modal ditentukan oleh
ketersediaan informasi tersebut.

Pemberian informasi ini berdasarkan pada prinsip keterbukaan karena
prinsip keterbukaan adalah jiwa dari Pasar Modal. inromasi yang berdsarkan
prinsip keterbukaan akan dapat mengantisipasi kemungkinan investor tidak
memperoleh informasi atau fakta material atau tidak meratanya informasi

bagi invesor, disebabkan ada informasi yang tidak disampaikan dan bisa juga

1 M. Irsan et. All., Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, Cet. 7, (Jakarta:kencana, 2004),
him. 165.



terjadi informasi yang belum tersedia untuk publik telah disampaikan kepada
orang-orang tertentu.

Muncul persoalan apabila emiten yang melakukan kegiatannya di Pasar
Modal tidak bisa memenuhi kewahibannya ntuk melaksanakan prinsip
keterbukaan. Ini menjadi sebuah yang dilematis yaitu, si satu sisi emiten
secara hukum wajib untuk menerapkan prinsip keterbukaan didalam
menyampaikan informasi yang berhubungan dengan perusahaan, tetapi disisi
lain emiten perlu mempertimbangkan secara matang mengenai hal-hal apa
saja yang bisa diungkapkan kepada publik, karena apabila hal-hal rinsi yang

2

seharusnya menjadi “rahasia perusahaan” diungkapkan ke publik, akan
mengakibatkan perusahaan pesaingnya mengetahui tentang seluk-beluk
emiten tersebut.

Berdasarkan latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan beberapa
permasalahan, yaitu : 1) bagaimanakah penerapan prinsip keterbukaan dalam
pasar modal sebagai bentuk perlindungan hukum terhadap investor agar tidak
mengalami kerugian jika tidak diterapkannya prinsip keterbukaan?; 2) apakah
akibat hukum jika perusahaan tidak menerapkan prinsip keterbukaan dalam
pasar modal?. Tujuan penelitian yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah :
1) untuk mengetahui bentuk perlindungan hukum terhadap investor agar tidak
mengalami kerugian jika tidak diterapkannya prinsip keterbukaan dalam

Pasar Modal; 2) untuk mengetahui akibat hukum jika perusahaan tidak

menerapkan prinsip keterbukaan dalam pasar modal.



Adapun manfaat penelitian ini adalah : 1) secara teoritis, dapat
mengetahui peraturan hukum apa yang dipakai oleh investor untuk
tercapainya perlindungan hukum terhadap investor agar tidak mengalami
kerugian jika tidak diterapkannya prinsip keterbukaan dalam Pasar Modal; 2)
Secara praktis, Pembahasan ini diharapkan dapat menjadi tambahan materi
bagi para pembacanya, baik masyarakat pada umumnya maupun para
akademisi pada khususnya, yang ingin mengetahui lebih lanjut mengenai
dasar perlindungan hukum terhadap investor agar tidak mengalami kerugian
jika tidak diterapkannya prinsip keterbukaan dalam Pasar Modal; 3) Secara
konstribusi teknis, Pembahasan ini diharapkan dapat memberi kontribusi
teknis kepada investor untuk perlindungan hukum bagi investor dalam Pasar
Modal, khususnya investor yang merupakan masyarakat awam yang sangat
kurang pengetahuan tentang perlindungan hukum yang di dapat oleh investor
dalam melakukan transaksi efek di Pasar Modal.

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian normatif. Metode
pendekatan yang digunakan adalah pendekatan perundang-undangan,
konseptual. Data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari data
kepustakaan yang terdiri dari bahan hukum primer, bahan hukum sekunder,

dan bahan hukum primer.



PEMBAHASAN

Penerapan Prinsip Keterbukaan Dalam Pasar Modal Sebagai Bentuk
Perlindungan Hukum Terhadap Investor Agar Tidak Mengalami

Kerugian Jika Tidak Diterapkannya Prinsip Keterbukaan

Demi melindungi para investor agar tidak mengalami kerugian maka
perangkat hukum yang ada harus benar-benar berpihak kepada investor
dengan menjalankan penegakan hukum secara konsekuen dalam
mewujudkan integritas industri Pasar Modal itu sendiri. Untuk melindungi
kepentingan investor agar tidak mengalami kerugian tersebut maka harus
benar-benar diterapkan yakni: 1) Jaminan Keterbukaan Informasi dimana
penerapan prinsip keterbukaan merupakan cara untuk meningkatkan
kepercayaan kepada investor secara lebih luas. Peningkatan perlindungan
investor dan kepercayaan ini selanjutnya juga akan berdampak kepada
ekonomi suatu negara secara umum. Hal ini karena hanya dengan
memberikan perlindungan yang baik terhadap investor, dan penerapan
prinsip keterbukaan secara konsisten dan bermutu, dapat diharapkan
masuknya modal ke dalam suatu negara.

Berdasarkan pasal 1 angka 25 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995
Tentang Pasar Modal menyatakan bahwa:?

“Prinsip Keterbukaan adalah pedoman umum yang mensyaratkan
Emiten, Perusahaan Publik, dan Pihak lain yang tunduk pada Undang-

undang ini untuk menginformasikan kepada masyarakat dalam waktu
yang tepat seluruh Informasi Material mengenai usahanya atau efeknya

? Indonesia, Undang-Undang Tentang Pasar Modal, Nomor 8 Tahun 1995.



yang dapat berpengaruh terhadap keputusan pemodal terhadap efek
dimaksud dan atau harga efek tersebut”.

Informasi yang di berikan haruslah terkait dengan peristiwa, kejadian,
fakta yang dapat mempengaruhi harga efek pada bursa atau keputusan yang
akan di ambil investor yang berkepentingan atas segala informasi atau fakta
tersebut. Informasi itu berupa prospektus perusahaan yang memuat
informasi mengenai keadaan nyata perusahaan tersebut.

Selain itu, keterbukaan diperlukan untuk melindungi masyarakat agar
tidak mengalami kerugian karena membeli saham perusahaan yang tidak
sehat. Prinsip keterbukaan berfungsi untuk menciptakan efesiensi Pasar
Modal.

Segala informasi yang diberikan oleh emiten wajib menyatakan
informasi yang tepat, lengkap, dan akurat. Suatu informasi dikatakan akurat
apabila informasi tersebut mengandung kebenaran dan ketepatan, apabila
informasi tersebut tidak memenuhi syarat tersebut, maka informasi tersebut
dikatakan sebagai informasi yang menyesatkan, informasi yang tidak benar,
informasi yang bohong.

Transparansi merupakan jaminan bagi masyarakat publik untuk terus
mendapatkan informasi penting dengan sanksi untuk menghentikan
kelalaian yang dilakukan emiten yang sengaja memberikan informasi yang
menyesatkan bagi investor. Pengenaan sanksi yang termuat dalam Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal serta penegakan hukum
atas setiap pelanggaran terhadap ketentuan mengenai keterbukaan/

transparansi ini menjadikan investor mendapat perlindungan secara hukum



agar tidak mengalami kerugian dari praktik-praktik yang memanipulasi atau
memberikan berita bohong pada masyarakat. 2) Prospektus Sebagai Bentuk
Perlindungan Hukum Bagi Investor Agar Tidak Mengalami Kerugian Jika
Tidak Diterapkannya Prinsip Keterbukaan Dalam Pasar Modal. Adapun
pengertian prospektus menurut pasal 1 angka 26 Undang-Undang Nomor 8
Tahun 1995 Tentang Pesar Modal yakni:®

“Prospektus adalah setiap informasi tertulis sehubungan dengan
Penawaran Umum dengan tujuan agar pihak lain membeli Efek”.

Lebih lanjut menurut Agus Budiarto memberikan definisi mengenai
prospektus adalah yakni:*

“Prospektus merupakan suatu informasi tertulis yang dibuat oleh
perusahaan go public, yang isinya mengenai keterangan-keterangan yang
dibutuhkan masyarakat untuk menilai baik atau tidaknya perusahaan
yang bersangkutan, wajar atau tidak investasi yang ditawarkan
bagaimana prospek yang ditawarkan dan sebagainya. Prospektus sama
halnya dengan sebuah iklan, dimana melalui prospektus, investor dapat
memahami dan mepelajari tentang kondisi perusahaan yang
bersangkutan kemudian mengambil keputusan untuk membeli atau tidak
efek yang ditawarkan perusahaan tersebut”.

Dengan demikian prospektus adalah informasi tertulis yang dibuat
oleh emiten yang memuat informasi tentang fakta material suatu perusahaan
dengan tujuan untuk agar investor membeli efek.

Maka peranan dari prospektus ini adalah sebagai proses awal dalam
memperkenalkan kondisi dan keadaan perusahaan emiten kepada

masyarakat investor sebagai bentuk keterbukaan, sebagaimana disyaratkan

oleh peraturan perundang-undangan Pasar Modal. Prospektus memberikan

® Indonesia, Undang-Undang Tentang Pasar Modal, Nomor 8 Tahun 1995, Bab |
Ketentuan Umum Pasal 1 Angka. 26.

* Agus Budiarto, Penghantar Hukum Pasar Modal, Cet. 1, (Yogyakarta: Universitas
Mataram PRESS. 2004), him. 153-154.



gambaran terperinci mengenai segala sesuatu yang berhubungan dengan
perusahaan emiten. Melalui prospektus masyarakat investor dapat
memberikan penilaiannya tentang perusahaan yang bersangkutan dan untuk
selanjutnya dapat menentukan keputusan untuk membeli atau tidak efek
yang ditawarkan tersebut.

Konsekuensi yursidis dengan di buatnya prospektus ini yaitu apabila
terjadi kerugian yang timbul akibat dari kesalahan atau kelalaian isi dari
prospektus tersebut maka perusahaan emiten harus bertanggung jawab.

Jadi emiten memiliki kewajiban yaitu memberikan informasi dan
ulasan yang benar mengenai keadaan perusahaannya dalam bentuk
prospektus yang baik yang tujuannya agar investor yang akan menanamkan
modalnya tidak mengalami kerugian di Pasar Modal, namun emiten juga
berkewajiban membayar ganti rugi kepada investor apabila karena
kesalahannya investor tersebut mengalami kerugian, dan emiten juga harus
menepati janji yang dicantumkannya dalam prospektus pada investor yang

menanamkan saham di perusahaannya.

Akibat Hukum Jika Perusahaan Tidak Menerapkan Prinsip

Keterbukaan Dalam Pasar Modal

Meskipun asas keterbukaan merupakan pedoman pokok dalam
pembuatan prospektus, akan tetapi tidak menutup kemungkinan terjadinya

misleading prospektus atau kesalahan prospektus yaitu prospektus yang

® Ibid., him. 157.



dibuat dengan memuat informasi yang tidak benar sehingga mengakibatkan
investor salah mengambil keputusan dan menderita kerugian. Misleading ini
merupakan pelanggaran hukum dan bagi pihak yang membuatnya wajib
bertanggung jawab atas kerugian yang diderita investor.

Misleading prospektus merupakan prospektus yang berisikan fakta
material yang menyesatkan, dan sering digunakan oleh emiten sebagai
sarana untuk memikat investor agar menanamkan modalnya di perusahaan.
Fakta meterial yang dimanipulasi oleh emiten, terutama menyangkut tentang
keadaan ekonomi perusahaannya. Dengan adanya penyesatan fakta material
yang termuat di dalam prospektus, dapat mengakibatkan kerugian terhadap
investor yang menanamkan modalnya pada perusahaan emiten yang
menerbitkan misleading prospektus tersebut.

Adapun dasar hukum dari misleading prospektus dapat kita lihat pada
Pasal 81 ayat (1) Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar
Modal yakni:’

“Setiap pihak yang menawarkan atau menjual Efek dengan
menggunakan prospektus atau dengan cara lain, baik tertulis maupun
lisan, yang memuat informasi yang tidak benar tentang Fakta Material
atau tidak tidak memuat informasi tentang Fakta Material dan Piahk
teresebut mengetahui atau sepatutnya mengetahui mengenai hal tersebut
wajib bertanggung jawab atas kerugian yang timbul akibat perbuatan
dimaksud”.

Berdasarkan ketentuan pasal di atas, setiap pihak yang dimaksud

bukan hanya emiten namun juga pihak-pihak lain yang tahu tentang ketidak

benaran suatu fakta material yang terdapat dalam sebuah prospektus dapat

® Ibid., him. 157.
" Indonesia., undang-undang tentang pasar modal.l, nomor 8 tahun 1995., pasal., 81
ayat 3.



dimintai pertanggung jawaban. Selain itu menurut ketentuan pasal diatas
bukan hanya prospektus yang memuat keterangan yang tidak benar saja
yang dikategorikan sebagai misleading prospektus, yang dimaksud disini
ialah fakta material tersebut sengaja tidak dicantumkan atau dihilangkan
sebagai upaya menarik minat nvestor untuk menanamkan modalnya, hal
tersebut dilakukan untuk mempengaruhi keputusan investor agar
menanamkan modal di perusahaannya.

Dengan demikian, untuk mempertanggung jawabkan perbuatan yang
dilakukan oleh setiap pihak yang melanggar pasal 81 ayat (1) undang-
undang nomor 8 tahun 1995 tentang pasar modal, maka setiap pihak tersbut
akan mendapatkan sanksi hukum. Adapun sanksi hukum yang diatur
didalam Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal yakni
sanksi pidana, perdata dan administratif kepada setiap pihak yang telah

melanggar undang-undang dan peraturan lainnya mengenai Pasar Modal.



PENUTUP

Kesimpulan

Bentuk perlindungan hukum terhadap investor adalah perlunya
diterapkan prinsip keterbukaan informasi yang diatur didalam pasal 1 angka
25 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal. Selain itu
prospektus juga digunakan sebagai bentuk perlindungan hukum, dimana isi
yang tercantum dalam prospektus harus memuat informasi tentang Fakta
Material yang harus sesuai dengan kondisi perusahaan.

Adapun akibat hukum jika perusahaan tidak menerapkan prinsip
keterbukaan terkait adanya misleading prospektus dalam Pasar Modal, maka
setiap pihak yang melanggar atas pelanggaran tersebut akan dapat

dikenakan sanksi, baik berupa sanksi pidana, perdata maupun administratif.

Saran

Untuk mencegah investor agar tidak mengalami kerugian di dalam
Pasar Modal, maka pemerintah harus bersikap tegas kepada setiap calon
emiten untuk mewajibkan mengungkapkan resiko usahanya. Investor harus
memperhatikan tentang kebenaran informasi yang terkait dengan saham
yang akan dibeli agar investor tidak mengalami kerugian.

Akibat hukum yang harus diterima kepada para plaku yang tidak

menerapkan prinsip keterbukaan dalam Pasar Modal harus diberi hukuman



yang berat sehingga menimbulkan efek jera bagi para pelaku yang

melanggar prinsip tersebut.
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