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Abstrak
Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang biasanya diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri.  Instrumen-instrumen keuangan yang diperjualbelikan itu diantaranya adalah saham, obligasi, waran, right, obligasi konvertibel, dan berbagai produk turunan (derivatif) seperti opsi (put atau call). Kegiatan transaksi efek di Pasar Modal tidak bisa dielakkan dari kejahatan dan pelanggaran. Otoritas Jasa Keuangan  sebagai institusi yang bertindak sebagai penyelenggara/pelaksana, pembina dan  pengawas terhadap Pasar Modal Indonesia senantiasa membuat peraturan-peraturan  yang dapat memenuhi kebutuhan Pasar Modal, namun perangkat hukum yang telah memadai belum merupakan jaminan  adanya  perlindungan  dan  kepastian hukum,  karena  perlindungan  dan  kepastian hukum akan tercapai apabila perangkat hukum yang telah dibuat akan ditegakkan oleh Otoritas Jasa  Keuangan.  Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah bagaimanakah keberadaan Otoritas jasa keuangan dalam melakukan fungsi pengaturan dan pengawasan Pasar Modal di Indonesia? dan bagaimanakah peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dalam pengaturan dan pengawasan terhadap adanya pelanggaran yang dilakukan oleh insider trading? Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah yuridis normatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dari penelitian kepustakaan. Ada tiga strategi yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan untuk mendorong pertumbuhan pasar modal di Indonesia, yaitu: (1) pendalaman pasar (market deepening), market integrity yang disiapkan untuk membuat pelaku pasar lebih kompetitif dengan infrastruktur memadai, dan penegakan hukum. Sedangkan peran OJK dalam menentukan adanya tindak pidana di sektor pasar modal yaitu salah satunya adalah perdagangan orang dalam dapat dilihat dari laporan masyarakat atau adanya keganjilan atau ketidakwajaran jumlah transaksi yang dilakukan perusahaan ataupun beberapa investor.
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Abstract

The capital market is a market for various long-term financial instruments that are usually traded, both in the form of debt and own capital.  The financial instruments that are traded include stocks, bonds, warrants, rights, convertible bonds, and various derivative products (derivatives) such as options (put or call). Securities transaction activities in the Capital Market are inevitable from crimes and violations. The Financial Services Authority as an institution that acts as an organizer/implementer, coach and supervisor of the Indonesian Capital Market always makes regulations that can meet the needs of the Capital Market, but an adequate legal instrument is not yet a guarantee of legal protection and certainty, because legal protection and certainty will be achieved if the legal instrument that has been created will be enforced by the Financial Services Authority. The formulation of the problem in this study is how does the Financial Services Authority exist in carrying out the function of regulating and supervising the Capital Market in Indonesia? and what is the role of the Financial Services Authority (OJK) in regulating and supervising violations committed by insider trading? The research method used in this study is normative juridical. The data source used in this study is from literature research. There are three strategies carried out by the Financial Services Authority to encourage the growth of the capital market in Indonesia, namely: (1) Market deepening, market integrity prepared to make market participants more competitive with adequate infrastructure, and law enforcement. Meanwhile, the role of the OJK in determining the existence of criminal acts in the capital market sector, one of which is insider trading, can be seen from public reports or the existence of oddity or irregularities in the number of transactions carried out by companies or several investors.
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I. PENDAHULUAN
A. Latar Belakang
Keberadaan  pasar  modal  di  setiap  negara  merupakan  hal  yang  fundamental dalam pembangunan ekonomi. Selain berfungsi sebagai sarana untuk menghimpun dana dan mengalokasikan dana masyarakat, pasar modal sebagai institusi ekonomi juga memiliki peranan yang tidak kalah pentingnya bagi perkembangan dunia usaha. Namun, tidak dapat dipungkiri kenyataan, bahwa di dalam pasar modal sudah sejak lama terjadi tindak kejahatan ataupun pelanggaran-pelanggaran yang sangat merugikan berbagai pihak.[footnoteRef:1] [1:  Asril  Sitompul,  Zulkarnain  Sitompul, dan Bismar  Nasution,  Insider  Trading,  Kejahatan  Di  Pasar Modal, (Jakarta: Books Terrace & Library, 2007), hlm. 1.] 

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang biasanya diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri. Instrumen-instrumen keuangan yang diperjualbelikan itu diantaranya adalah saham, obligasi, waran, right, obligasi konvertibel, dan berbagai produk turunan (derivatif) seperti opsi (put atau call).[footnoteRef:2]Pasar Modal Indonesia telah mempunyai perangkat hukum Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal dan peraturan pelaksanaanya, tetapi hal ini masih belum cukup memadai karena masih terdapat praktik-praktik yang belum diatur dalam peraturan perundang-undangan tersebut.  [2:  Andrias Harefa, ”Pasar Modal dan Transaksi Saham”, (Jakarta: Rubrik EUREKA/Edukasi dan Ulasan Perencanaan Keuangan/Redaksi Sinar Harapan, 2002), hlm. 4.] 

Orang yang terlibat langsung di dalam Pasar Modal menurut UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal (UUPM) masih menentukan pihak yang menempati posisi sebagai orang yang dipercaya, termasuk orang-orang berkedudukan sebagai direksi, komisaris, pemegang saham, perantara, dan pengawas pasar modal. Orang-orang yang menempati posisi tersebut disebut sebagai orang dalam (insider), terdapat dalam Pasal 95 UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal:
“Orang dalam dari Emiten atau Perusahaan Publik yang mempunyai informasi orang dalam dilarang melakukan pembelian atau penjualan atas Efek: 
a. Emiten atau Perusahaan Publik dimaksud; atau 
b. perusahaan lain yang melakukan transaksi dengan Emiten atau Perusahaan Publik yang bersangkutan.”
Sebagimana yang dapat dilihat dari ketentuan Pasal 95 UUPM tersebut di atas yang mengkategorikan orang dalam (insider) meliputi: direksi, komisaris, atau pengawas perusahaan terbuka, pemegang saham utama perusahan terbuka, orang yang karena kedudukannya, profesinya atau karena hubungan kepercayaan, dan lain-lain. Jika orang-orang tersebut melakukan pembelian saham perusahaan, terutama dalam jumlah yang besar, maka bisa dengan suatu alasan yaitu untuk mengharapkan atau memperkirakan bahwa harga saham yang dibelinya itu suatu saat akan naik dan dapat menjualnya dalam waktu dekat untuk memperoleh keuntungan.
Kegiatan transaksi efek di Pasar Modal tidak bisa dielakkan dari kejahatan dan pelanggaran. Misalnya kejahatan perdagangan orang dalam (insider trading).[footnoteRef:3] Penyesatan informasi berpotensi dilakukan oleh insider, penyesatan informasi jelas bertentangan dengan prinsip keterbukaan di dalam pasar modal. Penyesatan informasi biasanya didahului dengan menghembuskan isu negatif atau positif, bergantung pada tujuan pihak yang menyebarkan isu itu, apakah akan membeli atau menjual saham. Setelah rumor dihembuskan, pihak tersebut akan melakukan aksi jual atau membeli saham dalam jumlah tertentu untuk memperkuat isu yang disebarkannya. Setelah harga saham jatuh atau meningkat ke tingkat yang diinginkan, saat itu pulalah pihak yang menyebarkan rumor tersebut melakukan aksi beli atau jual atas saham tersebut secara besar-besaran.[footnoteRef:4] [3:  Menurut Pasal 104 UU No.8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, perdagangan orang dalam (insider trading) dikategorikan sebagai kejahatan, diancam dengan pidana penjara paling lama 10 (sepuluh) tahun dan denda paling banyak Rp.15.000.000.000,00 (lima belas miliar rupiah).]  [4:  Ibid.] 

Masalah yang menarik dalam perdagangan adalah di lakukan oleh  orang-orang yang tidak ada hubungannya dengan pasar modal, tetapi memperoleh informasi itu dari insider yang didasarkan karena adanya suatu “informasi  orang dalam” (inside information) yang penting dan belum terbuka untuk umum, dengan perdagangan mana, pihak perdagangan insider tersebut mengharapkan akan mendapatkan keuntungan ekonomi secara pribadi, langsung atau tidak atau  yang merupakan keuntungan jalan pintas (short swing profit). Dalam bahasa hukum, ini merupakan tindakan memperkaya diri sendiri secara tidak sah, atau memiliki apa yang sebenarnya bukan merupakan haknya.[footnoteRef:5] [5:  M.  Irsan  Nasarudin,  dan  Indera  Surya,  Aspek  Hukum  Pasar  Modal  Indonesia,  (Jakarta:  Prenada Media, 2004), hlm. 162.] 

Pihak yang bersangkutan membeli atau menjual saham berdasarkan informasi dari orang dalam yang sifatnya tidak terbuka ke publik. Tindakan tersebut merugikan pihak lain yang tidak menerima informasi yang sama, sehingga pihak lain tersebut tidak dapat mengambil keputusan untuk membeli atau menjual saham yang dipegangnya.[footnoteRef:6] [6:  Bismar Nasution, Keterbukaan Dalam Pasar Modal, (Jakarta: Fakultas Hukum Universitas Indonesia, Program Pascasarjana, 2001), hlm. 159.] 

Indikasi perdagangan menjadi tidak biasa jika dalam melakukan pembelian dan penjualan saham, orang dalam itu mendasarkan perbuatannya kepada adanya informasi material tentang perusahaan yang belum diinformasikan kepada publik, misalnya tentang rencana perusahaan untuk melakukan merger, atau rencana akan mengakuisisi perusahaan lain yang akan membuat nilai perusahaan itu akan menajdi naik. Bukan saja perbuatan tersebut menjadi perbuatan yang tidak biasa, bahkan perbuatan itu akan mengakibatkan orang dalam tersebut dapat dikenakan tuduhan melakukan praktek insider trading.[footnoteRef:7] Namun, standar pembuktian dalam UUPM saat ini memungkinkan pelaku insider trading dibebaskan oleh pengadilan karena pengadilan tidak mampu membuktikan bahwa pelaku bersalah.[footnoteRef:8] [7:  Asril Sitompul, Zulkarnain Sitompul, dan Bismar Nasution, Op. cit., hlm. 3-4.]  [8:  Mulya T.  Lubis  dan  Alexander  Lay,  “Penegakan  Hukum  Pasar  Modal  dan  Civil  Penalty”,  Jurnal Bisnis Indonesia, Jakarta, tanggal 26 Februari 2008, hlm. 56.  ] 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) merupakan lembaga Negara yang khusus dibentuk berdasarkan Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011. OJK sendiri didirikan untuk untuk menggantikan tugas dan fungsi Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK). Dengan demikian, maka secara otomatis pengaturan dan pengawasan Pasar Modal dan Industri Keuangan Non Bank (IKNB) beralih ke OJK.
Meskipun Otoritas Jasa Keuangan sebagai institusi yang bertindak sebagai penyelenggara/pelaksana, pembina dan pengawas terhadap Pasar Modal Indonesia  senantiasa membuat peraturan-peraturan yang dapat memenuhi kebutuhan Pasar  Modal, namun perangkat hukum yang telah memadai belum merupakan jaminan adanya perlindungan dan kepastian hukum, karena perlindungan dan kepastian hukum akan tercapai apabila perangkat hukum yang telah dibuat akan ditegakkan oleh Otoritas Jasa  Keuangan. Apabila hal tersebut tidak dilakukan, maka tidaklah mungkin Pasar Modal dapat memberikan dukungan maksimal bagi pembangunan perekonomian nasional pada umumnya dan pembangunan sektor keuangan khususnya. Sebagai contoh persoalan insider trading,[footnoteRef:9] dapat menjadikan pemodal kehilangan kepercayaan terhadap Pasar Modal, karena tentunya setiap penanam modal mempunyai keinginan agar dana yang ditanamkannya memperoleh jaminan, terutama dari segi kepastian dan penegakan hukum.     [9:  Insider Trading adalah perdagangan efek dengan menggunakan informasi orang dalam (IOD). IOD adalah informasi material yang dimiliki orang dalam yang belum tersedia untuk umum.] 

Dalam undang-undang tersebut diatur 3 (tiga) jenis tindak pidana dalam pasar modal yaitu penipuan, manipulasi pasar dan perdagangan orang dalam. Dari 3 (tiga) jenis tindak pidana Pasar Modal tersebut tercermin karakteristik atau keunikan dari tindak pidana Pasar Modal karena diketahui bahwa  barang  yang dicuri tidaklah nyata, melainkan sebuah informasi, disamping pelaku-pelakunya  juga  merupakan kalangan intelektual dan pembuktiannya juga cenderung sulit.[footnoteRef:10] [10:  Sihol Siagian, “Misleading Information, Manipulation and Insider Trading”, Prosiding: Transaksi di Pasar Modal: Obligasi, Jakarta, 2004, hlm. 327.] 

Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal telah dilengkapi  dengan aturan pidana dengan ancaman sanksi pidana yang berat, namun  kenyataannya  beberapa kasus  kejahatan  sangatlah  jarang perkaranya diterapkan  melalui  Sistem  Peradilan  Pidana (SPP) oleh Otoritas Jasa Keuangan selaku badan yang  memiliki  kewenangan pembinaan, pengaturan dan pengawasan di pasar modal sekaligus  penyidik  tindak  pidana  pada  Pasar Modal. Guna melakukan penegakan hukum terhadap pelanggaran peraturan  perundang-undangan di  bidang  Pasar  Modal, sesuai dengan Pasal 100 dan Pasal 101 Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal Otoritas Jasa Keuangan yang memperoleh peralihan  kewenangan Bapepam selaku institusi pengawas sektor Pasar Modal, diberikan  kewenangan untuk melakukan pemeriksaan dan penyidikan atas suatu pelanggaran peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal.
Perdagangan efek di Pasar Modal terjadi karena adanya pihak yang menjual dan pihak lain yang bersedia membeli pada harga yang disepakati oleh kedua pihak tersebut. Orang dalam pasar modal belum tentu dapat dikatakan melakukan tindak pidana dalam konteks insider trading. Karena insider trading itu tidak selamanya diasumsikan sebagai kejahatan. Sebagaimana orang dalam yang membeli saham perusahaan kemudian menjualnya ketika harganya naik, merupakan suatu peristiwa biasa. Akan tetapi yang membuatnya menjadi tidak biasa adalah apabila dalam melakukan pembelian dan penjualan saham tersebut, orang dalam itu mendasarkan perbuatannya kepada adanya informasi material tentang perusahaan yang belum diinformasikan kepada publik, misalnya tentang rencana perusahaan untuk melakukan merger, atau rencana akan mengakuisisi perusahaan lain yang akan membuat nilai perusahaan itu akan menajadi naik. Apabila hal ini terjadi, maka bukan saja perbuatan tersebut menjadi perbuatan yang tidak biasa, bahkan perbuatan itu akan mengakibatkan orang dalam tersebut dapat dikenakan tuduhan melakukan praktek insider trading.
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) selain melindungi, mempunyai tugas melakukan pengaturan dan pengawasan terhadap kegiatan jasa keuangan di sektor Perbankan, sektor Pasar Modal, dan sektor Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, dan Lembaga Jasa Keuangan Lainnya. Dalam melaksanakan fungsinya sebagai lembaga pengawas pasar modal, OJK sering menangani tindak pidana pasar modal, yang salah satunya adalah praktik Insider Trading.
Hukum memberikan sejumlah kewenangan kepada OJK dan bursa efek untuk mengatur, mengawasi serta menjatuhkan sanksi, baik administratif maupun pidana kepada pihak-pihak yang terbukti melakukan insider trading. Tetapi, apakah kondisi saat ini telah menunjukkan bahwa dengan mengandalkan model laporan keuangan saat ini, menjamin tercegahnya modus kejahatan finansial yang dapat memicu skandal pasar modal, sehingga tidak menimbulkan kerugian bagi investor atau merosotnya kepercayaan publik.
Sebelumnya ada penelitian dengan judul, “Peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dalam Mengawasi Adanya Fraud dalam Bisnis Investasi dalam Perspektif Hukum Ekonomi Islam”, yang diteliti oleh Fajar Tri Pamungkas, Ahmad Arif Zulfikar dalam Jurnal Penegakan Hukum dan Keadilan Vol.2 No.1, Maret 2021: 19-40. Adapun penelitian tersebut menggunakan rumusan masalah bagaimana kontribusi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk mengawasi adanya fraud pada bisnis investasi dalam perspektif hukum ekonomi Islam? Adapun hasil penelitiannya adalah Hisbah adalah lembaga yang bertanggung jawab untuk mengendalikan etika warga dalam kehidupan berkeyakinan, sosial serta ekonomi. Hisbah diatur oleh aparat yang mempunyai integritas serta keahlian. Di Indonesia, salah satu badan yang menyerupai badan muhtasib di zona badan finansial syariah pada masa era Rasulullah SAW yaitu Lembaga Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Kedudukan OJK dibentuk untuk menjadi pelayanan keuangan yang mampu mengawasi aktivitas pelayanan keuangan bank maupun non bank, sehingga salah sayunya mampu mencegah adanya fraud pada bisnis investasi. Kedudukan pengawasan yang diperankan oleh OJK telah terdapat sejak era Rasulullah SAW yaitu Badan Hisbah yang berfungsi sebagai pengawas badan finansial Islam, badan finansial Islam mempunyai fungsi sebagai pengawas yakni mengawasi tatanan kehidupan berekonomi dengan cara memberikan aturan hukum yang baik dan benar sesuai dengan syariat Islam. Seperti membenarkan apa yang tidak benar dan mengoreksi mengoreksi yang salah. Pengawasan oleh badan tersebut harus didasarkan pada rasa takut kepada Tuhan Yang Maha Esa.
Berdasarkan hal tersebut di atas, peneliti bermaksud meneliti tulisan dengan judul, “PERAN OTORITAS JASA KEUANGAN DALAM PENGATURAN DAN PENGAWASAN TERHADAP PELAKU INSIDER TRADING DI PASAR MODAL”.


B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, rumusan masalah penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. [bookmark: _Hlk140981821]Bagaimanakah eksistensi Otoritas Jasa Keuangan dalam melakukan fungsi pengaturan dan pengawasan pasar modal di Indonesia?
2. Bagaimanakah peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dalam pengaturan dan pengawasan terhadap adanya pelanggaran yang dilakukan oleh Insider Trading?

C. Tujuan Penelitian
1. Untuk menganalisa eksistensi Otoritas Jasa Keuangan dalam melakukan fungsi pengaturan dan pengawasan pasar modal di Indonesia.
2. Untuk menganalisa peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dalam pengaturan dan pengawasan terhadap adanya pelanggaran yang dilakukan oleh Insider Trading.

D. Metode Penelitian
Metode adalah cara kerja atau tata kerja untuk dapat memahami obyek yang menjadi sasaran dari pada ilmu pengetahuan yang bersangkutan.[footnoteRef:11] Sedangkan penelitian merupakan suatu kerja ilmiah yang bertujuan untuk mengungkapkan kebenaran secara sistematis, metodologis dan konsisten.[footnoteRef:12] Jadi, metode penelitian adalah upaya ilmiah untuk memahami dan memecahkan suatu masalah berdasarkan metode tertentu secara sistematis, metodologis, dan konsisten.[footnoteRef:13] [11:  Soerjono Soekanto, Ringkasan Metodologi Penelitian Hukum Empiris, (Jakarta: Indonesia Hillco, 1990), hlm. 106]  [12:  Soerjono Soekanto, dan Sri Mumadji, Penelitian Hukum Normatif Suatu Tijnjauan Singkat, (Jakarta: Rajagrafindo Persada, 2001), hlm. 1.]  [13:  Bambang Waluyo, Penelitian Hukum dalam Praktek, (Jakarta: Sinar Grafika, 1996), hlm. 6.] 

1. Jenis dan Sifat Penelitian
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah yuridis normatif. Yaitu penelitian yang mengacu kepada norma-norma dan asas-asas hukum yang terdapat di dalam peraturan perundang-undangan.[footnoteRef:14] Ronald Dworkin menyebutnya sebagai metode penelitian doktrinal, yaitu penelitian yang menganalisis baik hukum sebagai law as it written in the book, maupun hukum sebagai law as it is decided by the judge through judicial process.[footnoteRef:15] Sifat penelitianya adalah deskriptif analitis yaitu menjelaskan, menguraikan secara analitis berdasarkan teori, konsep-konsep, pasal-pasal, dan data-data yang relevan.[footnoteRef:16] [14:  Peter Muhammad Marzuki, Penelitian Hukum, (Jakarta: Kencana, 2008), hlm. 96.]  [15:  Bismar Nasution, ”Metode Penelitian Hukum Normatif dan Perbandingan Hukum”,Makalah, disampaikan pada dialog interaktif tentang Penelitian Hukum dan Hasil Penulisan Hukum pada Majalah Akreditasi, Fakultas Hukum USU, Tanggal 18 Februari 2003, hlm. 1.]  [16:  William J. Filstead, Qualitative Methods: A Needed Perspective in Evaluation Research, dalam Thomas D. Cook dan Charles S. Reichardt, ed, Qualitative and Quantitative Methods in Evaluation Research, (London: Sage Publications, 1979), hlm. 38] 

2. Sumber Data
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dari penelitian kepustakaan (library research) tujuannya untuk mendapatkan konsepsi, teori, doktrin, pendapat atau pemikiran konseptual, dan dapat berupa pasal-pasal di dalam peraturan perundang-undangan, buku, tulisan karya ilmiah, serta karya-karya ilmiah lainnya. 
Data pokok dalam penelitian ini adalah data-data sekunder yang meliputi:[footnoteRef:17] [17:  Ronny Hanitijo Soemitro, Metodologi Penelitian Hukum, (Jakarta: Ghlmia Indonesia, 1982), hlm. 24] 

a. Bahan hukum primer, yaitu Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal dan UU No.21 Tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan.
b. Bahan hukum sekunder, yaitu bahan yang memberikan penjelasan mengenai bahan hukum primer, seperti hasil-hasil seminar atau karya ilmiah, dokumen pribadi, dan pendapat dari kalangan pakar hukum yang relevan dengan objek telaahan penelitian ini;
c. Bahan hukum tersier, yaitu bahan penunjang yang memberi petunjuk dan penjelasan terhadap bahan hukum primer dan bahan hukum sekunder, yaitu kamus umum, majalah dan jurnal ilmiah, surat kabar, internet, dan majalah mingguan sepanjang memuat informasi yang relevan dengan penelitian ini.

3. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data dilakukan melalui studi terhadap dokumen-dokumen yang relevan dengan objek yang diteliti di perpustakaan. Melakukan identifikasi data atau kasus-kasus yang ada. Data yang diperoleh melalui penelitian kepustakaan selanjutnya akan dipilah-pilah guna memperoleh teori-teori, konsep, doktrin, asas, dan norma-norma yang berisi kaedah hukum kemudian dihubungkan dengan permasalahan yang diteliti dan disistematisasikan sehingga menghasilkan klasifikasi yang selaras dengan permasalahan. Data tersebut selanjutnya dianalisis secara induktif kualitatif untuk sampai pada kesimpulan, sehingga pokok permasalahan yang ditelaah dalam penelitian ini akan dapat dijawab.[footnoteRef:18] [18:  Bambang Sunggono, Metode Penelitian Hukum (Suatu Pengantar), (Jakarta: PT. Raja Grafindo Persada, 2001), hlm. 195-196.] 

4. Analisis Data
Analisis data di dalam penelitian ini, dilakukan secara kualitatif yakni pemilihan teori-teori, asas-asas, norma-norma, doktrin, dan pasal-pasal di dalam undang-undang terpenting yang relevan dengan permasalahan. Membuat sistematika dari data tersebut sehingga akan menghasilkan klasifikasi tertentu sesuai dengan permasalahan yang diteliti.

II. PEMBAHASAN
A. Eksistensi Otoritas Jasa Keuangan Dalam Melakukan Fungsi Pengaturan dan Pengawasan Pasar Modal di Indonesia
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) resmi memulai tugasnya sebagai lembaga pengawasan pasar modal Indonesia dan lembaga non bank menggantikan Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK). Hal Ini merupakan tugas berat Otoritas Jasa Keuangan untuk dapat memperbaiki industri keuangan yang menjadi harapan bagi semua pelaku pasar.
Otoritas Jasa Keuangan diharapkan dapat meningkatkan kinerja keuangan di industri pasar modal Indonesia serta akan agresif mengadakan edukasi kepada masyarakat Indonesia. Otoritas Jasa Keuangan akan membantu otoritas Bursa untuk mendorong perusahaan melakukan pelepasan saham ke publik melalui mekanisme penawaran umum saham perdana (IPO). Otoritas Jasa Keuangan juga merencanakan pendekatan ke sejumlah perusahaan yang dianggap potensial untuk menggelar IPO.
Selain itu, lembaga ini akan menciptakan situasi yang lebih kondusif dan aturan yang sesuai bagi pelaku pasar. Ada tiga strategi yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan untuk mendorong pertumbuhan pasar modal di Indonesia, yaitu:
1. Pendalaman pasar (market deepening) dengan menambah likuditas di pasar serta jumlah emiten. Upaya yang dilakukan OJK saat ini yakni dengan melakukan pendalaman pasar (market deepening). Hal itu merupakan salah satu aspek terpenting untuk menjaga pasar keuangan. Market deepening dilakukan dengan menambah likuiditas di pasar dan tingkatkan jumlah emiten, basis investor, jenis produk, infrastruktur yang memadai, serta perkembangan pasar utang dan sukuk. 
2. Market integrity yang disiapkan untuk membuat pelaku pasar lebih kompetitif dengan infrastruktur memadai. Infrastruktur merupakan public service obligation, yaitu sesuatu yang seharusnya menjadi kewajiban pemerintah karena infrastruktur merupakan prasarana publik paling primer dalam mendukung kegiatan ekonomi suatu negara. Ketersediaan infrastruktur juga sangat menentukan tingkat keefisienan dan keefektifan kegiatan ekonomi serta merupakan prasyarat agar berputarnya roda perekonomian berjalan dengan baik. 
3. Otoritas Jasa Keuangan akan berupaya menegakan hukum (law enforcement) untuk meningkatkan kualitas dan kuantitas pasar. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) resmi memegang pengawasan atas pasar modal dan lembaga keuangan non-bank. Peralihan ini diharapkan dapat meningkatkan kualitas pasar modal Indonesia. Strategi untuk meningkatkan investasi pasar modal diantaranya, melakukan pendalaman pasar untuk meningkatkan likuiditasnya, membuat aturan-aturan baru, integrasi pasar untuk membuat pelaku pasar modal lebih kompetitif dan meningkatkan pengawasan agar kualitas dan kuantitas. 

Dengan tiga strategi itu, diharapkan tidak akan ada banyak pelanggaran dan investor menjadi lebih aman. Tugas Otoritas Jasa Keuangan akan bertambah dengan menggantikan peran Bank Indonesia (BI) untuk mengawasi lembaga perbankan. OJK akan menjadi otoritas baru pengawasan sektor keuangan Indonesia. Sebelumnya, otoritas pengawas sektor keuangan terbagi dua, yakni Bank Indonesia (BI) selaku pengawas perbankan dan Badan Pengawas Pasar Modal-Lembaga Keuangan (Bapepam-LK) sebagai pengawas lembaga keuangan non-bank.
OJK sebagai pengawas industri keuangan yang baru, diharapkan membuat kebijakan dan peraturan jauh lebih baik dari saat ini, sehingga bisa mendorong kemajuan industri keuangan nasional. Keberadaan OJK tidak bisa dilepaskan dari otoritas moneter dan otoritas fiskal. Sebagai otoritas moneter, BI membutuhkan akses data perbankan yang cepat dan tepat. Bagi bank sentral, kewenangan menggunakan informasi data OJK sangat penting untuk mengambil keputusan yang cepat dan tepat terhadap keadaan perbankan nasional.
Agar lembaga ini kredibel, Otoritas Jasa Keuangan diharapkan pelaku industri keuangan mengupayakan beberapa langkah:  
1. Menerapkan secara konsisten prudential regulation yang berlaku secara internasional. 
2. Meregulasi instrumen keuangan dan pasarnya, bukan hanya institusinya. 
3. Mengembangkan transparansi dan membangun pendukung untuk menciptakan market discipline.

Kehadiran Otoritas Jasa Keuangan diharapkan membangun industri keuangan yang sehat, yakni stabil, kuat dan efisien. Mempunyai daya tahan terhadap gejolak, terutama akibat faktor eksternal. OJK dibentuk dengan konsep Form Follows Function (bentuk mengikuti fungsi) menjadi dasar filosofi modernisme, untuk itu kehadiran OJK sangat diharapkan dapat membangun industri keuangan yang sehat, stabil, kuat dan efisien. 
Keberadaan Otoritas Jasa Keuangan ditopang kerangka kerja institusi, baik kebijakan maupun operasi. Ada regulasi dan supervisi industri keuangan terintegrasi yang memungkinkan Otoritas Jasa Keuangan mengamati perilaku industri secara utuh. Ada mandat untuk melakukan koordinasi antar-otoritas, seperti Otoritas Jasa Keuangan, BI, Lembaga Penjamin Simpanan (LPS) dan Kementerian Keuangan, melalui pertukaran data dan informasi keuangan, pembentukan Forum Koordinasi Stabilitas Sistem Keuangan (FKSSK) untuk sistem peringatan dini dan protokol manajemen krisis (CMP).
Kebutuhan publik terhadap lembaga keuangan saat ini memiliki banyak jenisnya: sebagai penyimpan dan meningkatkan kekayaan, sebagai juru bayar dan menerima pembayaran, sebagai sebagai proteksi atas risiko bisnis maupun perorangan, dan sebagai lembaga yang membantu proses akuisisi aset. Tingkat pemanfaatan dari layanan dan jasa keuangan ini di Indonesia masih rendah. Namun seiring meningkatnya pendapatan masyarakat, intensitas pemanfaatan jasa keuangan terus meningkat.
Peningkatan intensitas ini memang positif, namun akan semakin meningkatkan risiko keparahan dampak yang ditimbulkan apabila terjadi kegagalan dari layanan jasa lembaga keuangan. Untuk mewujudkan lembaga keuangan yang amanah dan sehat tidak cukup mengandalkan mekanisme pasar. Kehadiran dari lembaga pengawas menjadi keharusan agar lembaga keuangan tetap amanah. Sebab industri keuangan bersifat highly regulated atau diatur secara ketat, karena merupakan bisnis penitipan atau bisnis amanah.
Secara umum, regulasi atau peraturan OJK itu harus meliputi beberapa sasaran, yaitu sebagai berikut:  
1. Melindungi investor untuk membangun kepercayaan terhadap pasar. 
2. Memastikan bahwa pasar yang terbentu adalah pasar yang fair, efisien, dan transparan. 
3. Mengurangi risiko sistemik. 
4. Melindungi lembaga keuangan dari penyalahgunaan atau malpraktek dari konsumen (seperti money Laundering dan insider trading). 
5. Menjaga kepercayaan konsumen dalam sistim keuangan.

Rambu-rambu tata kelola dan hasil kelola perlu ditetapkan secara jelas. Sayangnya, kini lembaga keuangan banyak menilai sebuah aturan sebagai beban. Padahal, aturan itu memberikan manfaat bisnis kepada industri. Bahkan sekarang ada satu fenomena bahwa semakin besar peranan regulator, maka akan semakin diakui oleh mitra bisnis dan pengakuan dari pelaku pasar. Saat ini, arus global untuk membuat standar internasional terhadap penilaian kualitas lembaga keuangan semakin kencang. Melalui penerapan standar internasional, lembaga keuangan Indonesia akan mudah bergaul dan bertransaksi secara global dengan protokol yang sama. Dan peranan ini dapat berjalan melalui regulator yang baik.
Peran regulator juga diperlukan karena krisis keuangan kini bersifat tidak bisa dihindari. Lembaga keuangan hanya dapat diminimalisasi dampaknya berupa membatasi ongkos dan mempercepat proses pemulihan. Yang terpapar dari krisis tidak hanya masyarakat, tapi juga para pelaku industri keuangan. Sulit membayangkan menghadapi krisis tanpa kehadiran otoritas atau regulator. Regulator beroperasi menggunakan kebijakan, kebijakan yang akan dihasilkan dibuat melalui riset dan kajian. 
Otoritas harus memiliki paling tidak tiga kewenangan, yaitu power to license (pemberian izin), power to regulate (mengatur), dan power to impose sanction (penegakan aturan). Yang harus dihindari adalah terjadinya kelelahan regulasi (regulatory fatigue) yang ditandai dengan seretnya pertumbuhan industri. Dosis regulasi harus berkadar cukup dan berimbang. Peraturan yang baik harus efektif dan memiliki legitimasi. Efektif artinya sesuai dengan cita-cita peraturan ini diterbitkan. Legitimasi berkaitan dengan kewenangan penerbitan peraturan dan didasari oleh kebutuhan dan kepentingan perekonomian secara luas. Pengawasan juga harus berkadar cukup. Jangan bersifat overkill yang dampaknya akan mahal bagi industri serta biaya untuk pelaporan dan memenuhi permintaan audit. 
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menjadi satu-satunya regulator bidang jasa keuangan, Artinya fungsi pengawasan lembaga yang bergerak di bidang jasa keuangan dan pasar modal dikoordinir di bawah satu atap.  Di sinilah pentingnya peran sebuah struktur regulasi dalam membentuk trust dari para pelaku pasar. Kepercayaan dari konsumen dan investor akan terbentuk apabila sebuah struktur regulasi dapat mengontrol penyalahgunaan pasar seperti insider trading, money laundering atau jenis kejahatan keuangan lainnya. 
Untuk itu, fungsi OJK sebagai regulator adalah menyelenggarakan sistim pengaturan dan pengawasan (audit) yang terintegrasi terhadap keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. Berdasarkan itu, seluruh kegiatan jasa keuangan yang dilakukan oleh berbagai lembaga keuangan tunduk pada sistim pengaturan dan pengawasan OJK. Seperti sektor Perbankan, Pasar Modal, Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, dan Lembaga Jasa Keuangan Lainnya.
Keberadaan OJK sebagai regulator tersebut dapat melakukan fungsi pengawasan untuk mengendalikan penyalahgunaan pasar (market abuses) dengan mencegah tindakan-tindakan perusahaan dan nasabah atau konsumen di dalam sektor jasa keuangan yang berpotensi merugikan kepentingan-kepentingan perusahaan, nasabah atau konsumen, dan investor dari keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. Seperti, keterbukaan yang melanggar hukum dan keterbukaan yang tidak sah atau pernyataan menyesatkan (misleading statement), insider dealing, dan money laundering.
Untuk itu, OJK membuat regulasi dengan suatu standarisasi yang mengandung stability dan predictabilty atas peraturan-peraturan keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. Hal itu sejalan dengan apa yang diinginkan oleh UUOJK, dimana OJK dimaksudkan untuk mewujudkan OJK yang memiliki fungsi, tugas, dan wewenang pengaturan dan pengawasan terhadap kegiatan di dalam sektor jasa keuangan secara terpadu, independen, dan akuntabel.

B. PERAN OTORITAS JASA KEUANGAN (OJK) DALAM PENGATURAN DAN PENGAWASAN TERHADAP ADANYA PELANGGARAN YANG DILAKUKAN OLEH INSIDER TRADING
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) adalah lembaga Negara yang di bentuk berdasarkan Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011 yang berfungsi menyelenggarakan sistem pengaturan dan pengawasan yang terintegrasi terhadap keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. Pasal 4 Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011 tentang OJK dibentuk dengan tujuan agar keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan terselenggara secara teratur, adil, transparan dan akuntabel dan mampu mewujudkan sistem keuangan yang tumbuh secara berkelanjutan dan stabil serta mampu melindungi kepentingan konsumen maupun masyrakat.
Sementara, berdasarkan Pasal 6 Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011, tugas utama dari OJK adalah melakukan pengaturan dan pengawasan terhadap:
1. Kegiatan jasa keuangan di sektor Perbankan;
2. Kegiatan jasa keuangan di sektor Pasar Modal;
3. Kegiatan jasa keuangan di sektor Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, dan Lembaga Jasa Keuangan lainnya.
Adapun wewenang yang dimiliki OJK adalah sebagai berikut: 
1. Terkait khusus Pengawasan dan Pengaturan Lembaga Jasa Keuangan Bank yang meliputi:
a. Perizinan untuk pendirian bank, pembukaan kantor bank, anggaran dasar, rencana kerja, kepemilikan, kepengurusan dan sumber daya manusia, merger, konsolidasi dan akuisisi bank, serta pencabutan izin usaha bank;
b. Kegiatan usaha bank, antara lain sumber dana, penyediaan dana, produk hibridasi, dan aktivitas di bidang jasa;
c. Pengaturan dan pengawasan mengenai kesehatan bank yang meliputi: likuiditas, rentbilitas, solvabilitas, kualitas asset, rasio kecukupan modal minimum, batas maksimum pemberian kredit, rasio pinjaman terhadapt simpanan dan pencadangan bank; laporan bank yang terkait dengan kesehatan dan kinerja bank; system informasi debitur; pengujian kredit (credit testing); dan standar akuntansi bank 
d. Pengaturan dan pengawasan aspek kehati-hatin bank, meliputi: manajemen risiko; tata kelola bank; prinsip mengenal nasabah dan anti-pencucian uang; dan pencegahan pembiayaan terorisme dan kejahatan perbankan; serta pemeriksaan bank.
2. Terkait Pengaturan Lembaga Jasa Keuangan (Bank dan non-Bank) meliputi: 
a. Menetapkan peraturan dan keputusan OJK 
b. Menetapkan peraturan mengenai pengawasan di sektor jasa keuangan 
c. Menetapkan kebijakan mengenai pelaksanaan tugas OJK 
d. Menetapkan peraturan mengenai tata cara penetapan perintah tertulis terhadap Lembaga Jasa Keuangan dan pihak tertentu 
e. Menetapkan peraturan mengenai tata cara penetapan pengelola statute pada lembaga jasa keuangan 
f. Menetapkan struktur organisasi dan infrastruktur, serta mengelola, memelihara, dan menata usahakan kekayaan dan kewajiban 
g. Menetapkan peraturan mengenai tata cara pengenaan sanksi sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-undangn di sektor jasa keuangan. 
3. Terkait Pengawasan Lembaga Jasa Keuangan (Bank dan non-Bank) meliputi:
a. Menetapkan kebijakan operasional pengawasan terhadap kegiatan jasa keuangan 
b. Mengawasi pelaksanaan tugas pengawasan yang dilaksanakan oleh Kepala Eksekutif 
c. Melakukan pengawasan, pemeriksaan, penyidikan, perlindungan konsumen dan tindakan lain terhadap lembaga jasa keuangan, pelaku dan/atau penunjang kegiatan jasa keungan sebagaimana dimaksud dalam peraturan perundang-undangan di sektor jasa keuangan 
d. Memberikan perintah tertulis kepada lembaga jasa keuangan dan/atau pihak tertentu 
e. Melakukan penunjukan pengelola statute 
f. Menetapkan penggunaan pengelola statute 
g. Menetapkan sanksi administratif terhadap pihak yang melakukan pelanggaran terhadap peraturan perundang-undangan di sektor jasa keuangan 
h. Memberikan dan/atau mencabut: izin usaha, izin orang perorangan, efektifnya pernyataan pendaftaran, surat tanda terdaftar, persetujuan melakukan kegiatan usaha, pengesahan, persetujuan atau penetapan pembubaran dan penetapan lain. 
OJK berwenang untuk melakukan pemeriksaan di sektor pasar modal. Pemeriksaan tersebut dilakukan pada saat ditemukan adanya dugaan pelanggaran terhadap peraturan perundang-undangan di sektor pasar modal. Dugaan pelanggaran tersebut dapat berasal dari sumber internal (antara lain hasil dari pemantauan atau pengawasan) maupun sumber eksternal (antara lain laporan SRO atau pengaduan dari pihak masyarakat. Dalam rangka pemeriksaan, OJK berwenang untuk meminta keterangan dan atau konfirrmasi, memeriksa catatan, pembukuan dan atau dokumen lain dari Pihak yang diduga melakukan atau terlibat dalam pelanggaran ataupun Pihak lain apabila dianggap perlu.[footnoteRef:19] [19:  Buku Saku Otoritas Jasa Keuangan, (Jakarta: Otoritas Jasa Keuangan, 2015), hlm. 240.] 

Berdasarkan hasil pemeriksaan yang dilakukan oleh OJK, OJK dapat mengambil tindakan pembinaan atau pengenaan sanksi administratif atas pelanggaran ketentuan perundang-undangan di sektor pasar modal.[footnoteRef:20] Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal jelas melarang tindakan kejahatan di pasar modal yang memanfaatkaan informasi orang dalam perusahaan untuk melakukan perdagangan saham di pasar modal yang jelas melanggar prinsip keterbukaan di pasar modal. OJK dalam konteks penegakan hukum juga mempunyai wewenang apabila dari hasil pemeriksaan yang telah dilakukan tercium atau terasa adanya indikasi perdagangan orang dalam maka hasil dari pemeriksaan yang dilakukan oleh lembaga pengawas pasar modal ini dapat di tingkatkan ke tahap penyidikan. [20:  Ibid.] 

Dalam Undang-Undang OJK, OJK berwenang untuk melakukan penyidikan sektor jasa keuangan, termasuk sektor pasar modal. Penyidikandi lakukan pada saat di temukan adanya dugaan pelanggaran terhadap ketentuan pidana pasar modal yang mengakibatkan kerugian bagi kepentingan pasar modal dan membahyakan kepentingan pemodal dan masyarakat atau apabila tidak tercapai penyelesaian atas kerugian yang telah timbul.[footnoteRef:21] [21:  Ibid, hlm. 241.] 

Peran OJK dalam menentukan adanya tindak pidana di sektor pasar modal yaitu salah satunya adalah perdagangan orang dalam dapat dilihat juga dari laporan masyarakat atau adanya keganjilan atau ketidakwajaran jumlah transaksi yang dilakukan perusahaan ataupun beberapa investor. Hal ini dapat diindikasikan pelanggaran apabila keganjilan yang di cium oleh OJK benar adanya. Maka penyidikan tersebutpun berlangsung untuk mencari serta mengumpulkan bukti yang diperlukan. OJK adalah lembaga yang cukup di anggap penting untuk berperan sebagai penentuan adanya pelanggaran dan kejahatan yang terjadi di pasar modal yang mengakibatka kerugian dan bersifat tidak adil di pasar modal.
Peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) selanjutnya adalah berhak melakukan proses pemeriksaan dan penyidikan terhadap para pihak yang melakukan tindak kejahatan insider trading, yaitu dengan tahap-tahap sebagai berikut:
1) Pemeriksaan yang dilakukan oleh OJK dengan membentuk Penyidik tertentu di dalam OJK;
2) Pelaporan, dalam hal ini pemeriksa akan melakukan pemeriksaan dan melakukan pelaporan atas hasil pemeriksaan tersebut kepada Bagian Eksekutif Pasar Modal dan akan dilanjutkan kepada Dewan Komisioner OJK;
3) Penyidikan, apabila hasil pemeriksaan ditemukan suatu bukti adanya tindak pidana di dalam kejahatan insider trading di Pasar Modal;
4) Pemberian sanksi oleh OJK kepada para pelanggar bias berupa peringatan tertulis, denda, pembekuan ijin kegiatan usaha, pencabutan ijin usaha, pembatalan persetujuan dan pembatalan pendaftaran; dan
5) Bila terbukti melakukan tindak kejahatan akan dilanjutkan kepada Jaksa Penuntut Umum.
Adapun hambatan-hambatan yang dihadapi OJK dalam hal pengawasan transaksi efek, yakni: 
1. Hambatan internal: 
a) Sumber daya manusia Otoritas Jasa keuangan memiliki kekurangan Sumber Daya Manusia (SDM) sehingga OJK tidak dapat bekerja secara optimal khususnya pengawasan transaksi efek. Otoritas Jasa keuangan memiliki tanggung jawab yang dipikul oleh OJK tersebut ternyata tidak sebanding dengan jumlah SDM yang dimilikinya. OJK membutuhkan bangunan organisasi yang kuat, pimpinan yang solid, dan dukungan tenaga-tenaga SDM yang mempunyai kompetensi di bidang pengawasan. 
b) Experience (pengalaman) Masalah tidak hanya dari segi jumlah, kemampuan SDM menjadi tantangan tersendiri. Tuntutannya adalah membangun sistem pengawasan yang terintegrasi menghadapi konglomerasi sektor jasa keuangan. Sementara, selama ini pengalaman SDM adalah melakukan pengawasan secara sektoral sesuai bidang masing-masing 
c) Knowledge (pengetahuan) Pengetahuan yang dimaksudkan oleh Otoritas Jasa Keuangan yang dijadikan sebagai faktor penghambat dari internal ialah kurangnya pengetahuan mengenai sektor jasa keuangan terutama pasar modal oleh pegawai Otoritas Jasa Keuangan tersebut. Kurangnya pengetahuan tersebut dapat mengganggu dalam kinerja terutama mewujudkan pengawasan yang terintegrasi. 
d) Belum terintegrasinya sistem pengawasan sektor pasar modal, Industri Keuangan Non Bank (IKNB) Dengan pengawasan yang masih terpisah-pisah sehingga supervisi tidak terintegrasi. Walapun supervisi dilaksanakan dengan baik di satu sisi, tetapi belum tentu dilaksanakan dengan baik di sisi yang lain.[footnoteRef:22]  [22:  Direktur Pengawas Transaksi dan Kepatuhan, Penataan Sektor Keuangan Di Indonesia Setelah Terbentuknya Otoritas Jasa Keuangan, Otoritas Jasa Keuangan, Malang, 2012] 

Hal tersebut berpotensi menimbulkan dampak yang kurang menguntungkan bagi industri keuangan secara keseluruhan terutama apabila terjadi "trouble" di salah satu sektor dalam industri keuangan.[footnoteRef:23] Sehingga dibutuhkan pengawasan yang terintegrasi.  [23:  Ibid.] 

2. Hambatan ekternal yang dihadapi OJK ialah kompleksitanya transaksi yang beragam, cross border, multi produk. Karena banyak kompleksitas dalam kegiatan pasar modal maka menjadi penghambat OJK sebagai lembaga pengawas pasar modal khususnya pengawasan transaksi efek yang setiap harinya meningkat.
1. Akibat dari Kurangnya Pengawasan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Terhadap Transaksi Efek di Pasar Modal
Akibat yang timbul dari pelanggaran atau kejahatan yang dilakukan di pasar modal akan berdampak secara meluas atau tak terputus. Akibat dari perdagangan orang dalam ini akan berdampak bukan hanya pada investor dan ‘broker’ saja, tetapi juga berdampak pada perusahaan yang efeknya juga diperdagangkan. Karena hal ini termasuk mempengaruhi investor ataupun masyarakat publik dalam mengambil keputusan apakah membeli saham atau menjualnya. Justru ini adalah hal yang sangat merugikan beberapa pihak di pasar modal.
Kasus perdagangan orang dalam diidentikkan dengan kasus pencurian. Bedanya bila pada pencurian konvensional objeknya adalah materi kepunyaan orang lain, maka pada perdagangan orang dalam objek pencurian tetap milik orang lain, tetapi dengan mempergunakan informasi yang seharusnya milik umum, sehingga dengan begitu pelaku memperoleh keuntungan. Pada pencurian biasa, yang menderita kerugian adalah pihak pemilik barang, maka pada kasus perdagangan orang dalam, yang menderita kerugian begitu banyak dan meluas, mulai dari lawan transaksi, hingga kepada kewibawaan regulator dan kredibilitas pasar modal. Kalau kredibilitas sudah sirna, maka kepercayaan masyarakat terhadap pasar modal juga akan berkurang.[footnoteRef:24] [24:  M. Irsan Nasarudin, Indra Surya, Ivan Yustiavandana, Arman Nefi, dan Adiwarman, op., cit, (Jakarta: Kencana, 2010), hlm. 269.] 

Akibat dari perdagangan orang dalam akan berdampak kepada beberapa pihak, yaitu sebagai berikut: 
1) Emiten 
Kegiatan dari kejahatan pasar modal yaitu perdagangan orang dalam akan berdampak pada emiten. Hal ini kenapa dikaitkan dengan emiten karena emiten adalah pihak yang melakukan perdagangan saham modal, dimana penawaran yang dilakukan emiten untuk menjual efek kepada masyarakat. Ketika kejahatan dilakukan oleh pihak orang dalam perusahaan yang juga akan menjual atau membeli saham perusahaan maka emiten akan merasakan akibat dari pengaruh orang dalam akan informasi yang belum terbuka untuk umum. Artinya ketika emiten menawarkan efek kepada masyarakat, ada pihak atau oraang dalam yang malah memanfaatkan informasi perusahaannya untuk melakukan perdagangan efek dengan curang atau tidak sesuai dengan aturan dan jelas tujuannya mendapatkan keuntungan. Maka masyarakat yang mendapatkan hal tersebut akan lebih tergiur dengan penawaran berdasarkan informasi yang belum publik, dan jelas akan berdampak pada efek yang diterbitkan oleh emiten. 
2) Investor 
Investor atau pemodal dapat berupa badan hukum ataupun orang perorangan. Investor adalah pihak yang mempengaruhi jalannya kegiatan di pasar modal. Ketika di dalam pasar modal terjadinya perdagangan orang dalam maka salah satu pihak yang paling dirugikan adalah pemodal. Investor sebelum menyalurkan dana yang dimiliki ke pasar modal pasti terlebih dahulu akan melakukan pertimbangan yang mendukung tujuannya untuk ikut dalam perdagangan saham di pasar modal. Ketika kejahatan pasar modal ini terjadi maka jelas beberapa investor yang tidak mendapatkan informasi perusahaan akan merasa sangat dirugikan. Hal ini terjadi karena ketika orang dalam menyampaikan informasi yang belum publik kepada beberapa pihak saja, maka dalam waktu bersamaan pihak yang tidak mendapatkan informasi tersebut tidak bisa ikut dalam mempertimbangkan apakah akan melakukan atau tidak melakukan transaksi di pasar modal. Singkatnya investor yang tidak memperoleh informasi akan merasa rugi karena tidak bisa menentukan apakah menjual atau membeli saham di perusahaan berdasarkan informasi perusahaan tersebut. 
3) Perekonomian Perdagangan orang dalam selain berdampak pada emiten dan investor juga akan berdampak pada perekonomian secara menyeluruh. Ketika terjadi kejahatan perdagangan orang dalam di pasar modal maka kepercayaan terhadap pasar modal semakin lama akan semakin merosot. Maka masyarakat juga akan tidak respect terhadap kegiatan pasar modal. Ketika masyarakat atau pemilik modal tidak mau ikut andil dalam perdagangan di pasar modal maka, akan berpengaruh pada jalannya kegiatan di pasar modal. Hal ini juga akan berdampak pada perekonomian. Karena dalam perekonomian, adanya pasar modal dalam ekonomi suatu negara adalah sudah menjadi kebutuhan, karena disanalah ekonomi menunjukkan aktivitasnya.


2. Upaya yang Dilakukan Oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Untuk Dapat Mengakhiri Terjadinya Insider Trading

Pada umumnya, pranata hukum pasar modal dibangun dengan landasan yang secara filosofis menekankan unsur keterbukaan informasi secara penuh (fiill disclosure). Walaupun ada percampuran antara konsep keterbukaan dengan pengawasan, namun tetap bermuara pada tujuan untuk melindungi kepentingan investor khususnya, dan pasar modal secara umum. Karena itu, hukum memberikan sejumlah kewenangan OJK dan bursa efek untuk mengatur, mengawasi serta menjatuhkan sanksi, baik administratif maupun pidana kepada pihak-pihak yang terbukti melakukan pelanggaran terhadap prinsip disclosure. Tetapi, apakah kondisi saat ini telah menunjukkan bahwa dengan mengandalkan model laporan keuangan saat ini, menjamin tercegahnya modus kejahatan finansial yang dapat memicu skandal pasar modal, sehingga tidak menimbulkan kerugian bagi investor atau merosotnya kepercayaan publik. 
Ancaman pidana merupakan sanksi yang sering dihadapkan kepada pihak yang terbukti melakukan rekayasa laporan keuangan dengan motif mengelabui pemodal atau publik. Namun, untuk membuktikan motif penipuan tersebut memerlukan sejumlah penelusuran dan seringkali harus menyeret pihak lain. Dalam hal ini, misalnya akuntan yang ikut terlibat dalam proses pembuatan laporan tersebut. Hal tersebut tidaklah mudah karena sangat bergantung dari efektivitas sistem penegakan hukum yang ada, walaupun itu tidak menjamin bahwa model kejahatan jenis ini akan mewarnai pasar modal.[footnoteRef:25] [25:  M. Irsan Nazaruddin, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: Prenada Media, 2009), hlm. 38.] 

Prinsip kehati-hatian dalam pengungkapan informasi yang diduga dapat memberikan pengaruh langsung atau tidak langsung pada perkembangan harga saham, harus menjadi bahan pertimbangan bagi siapa saja. Bila si pelaku dengan sengaja melakukan pelanggaran, maka biasanya dapat terbukti pada rekayasa laporan keuangan, adanya fakta materiil yang sengaja disembunyikan atau dihilangkan, menyebarkan dokumen atau informasi yang bersifat menyesatkan, melakukan praktek perdagangan orang dalam (insider trading) atau manipulasi pasar sebelum laporan keuangan dikeluarkan atau adanya transaksi (corporate action) yang bersifat menutupi atau untuk mengalihkan harta kekayaan perseroan kepada entitas lainnya.[footnoteRef:26] [26:  Gunawan Efendy, Beberapa Kasus Terkemuka Insider Trading Dalam Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: Pustaka Sinar Harapan, 2008), hlm. 86] 

Ketentuan tentang tanggungjawab hukum serta sanksi bagi pihak-pihak yang melanggar keterbukaan informasi, apakah dengan cara menyembunyikan fakta materiil pada saat proses penawaran umum, memberikan informasi yang menyesatkan kepada pasar dan kewajiban pelaporan, tegas diatur dalam Undang-Undang Pasar Modal serta Peraturan Bapepam/Peraturan OJK. Hingga saat ini OJK masih mengkaji ulang sekitar 200 peraturan di pasar modal dan asuransi sebagai langkah penguatan pengawasan terhadap industri keuangan. Namun demikian hingga bulan April 2014 belum satupun ketentuan yang mengatur tentang pasar modal khususnya dalam hal ketentuan dan penerapan sanksi untuk pelaku insider trading dikeluarkan oleh OJK. Semua ketentuan yang berlaku di pasar modal masih merupakan peraturan yang dibuat oleh pengawas modal sebelumnya yaitu Bapepam. Dengan demikian hingga saat ini ketentuan-ketentuan yang berlaku di pasar modal masih merupakan ketentuan peninggalan dari Bapepam yang pengawasan dan penegakan peraturan tersebut dialihkan dari Bapepam kepada OJK sebagai pengawas di Pasar Modal Indonesia.[footnoteRef:27] [27:  Eko Prio Pratomo, Berwisata ke Dunia Reksadana, (Jakarta: Gramedia Pustaka, 2009), hlm. 97.] 

Satu-satunya profesi yang secara tegas diatur soal tangungjawab pelaporannya secara khusus di dalam undang-undang adalah akuntan publik. Pasal 68 Undang-undang Pasar Modal menegaskan adanya kewajiban dari akuntan publik yang terdaftar di OJK untuk selambat-lambatnya dalam jangka waktu tiga hari untuk melaporkan kepada OJK bila menemukan sesuatu yang bersifat pelanggaran dari emiten terhadap ketentuan hukum pasar modal dan adanya hal-hal yang dapat membahayakan usaha emiten, investor dan masyarakat lainnya.[footnoteRef:28] [28:  Syahrol Effendie, Pasar Modal Dalam Teori Dan Praktek, (Bandung: Eresco, 2009), hlm.. 60-61.] 

Upaya yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan dalam mengatasi hambatan-hambatan dalam hal pengawasan transaksi efek 
a. Upaya mengatasi hambatan internal ialah: 
1) Menambah Sumber Daya Manusia (SDM) yang berkualitas. 
Upaya yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan dalam mengatasi hambatan SDM ialah dengan melakukan penerimaan pegawai Otoritas Jasa Keuangan untuk menambah Sumber Daya Manusia (SDM) yang berkualitas dengan menjalani berbagai seleksi. Selain itu, untuk menambah Sumber Daya Manusia (SDM) yang berkualitas, OJK juga memberikan pendidikan dan pelatihan kepada para pegawai OJK; 
2) Melakukan sharing knowledge, continuous education, best practice learning program. 
Sharing Knowledge yang dilakukan OJK ialah dengan berbagi ilmu atau mengadakan diskusi antar pegawai. Selain itu, continuous education dengan memberikan pelatihan-pelatihan kepada para pegawai OJK serta mempelajari secara praktek mengenai pasar modal. Hal ini terus dilakukan OJK untuk menambah pengetahuan pegawai OJK yang dapat mendukung kinerja mereka dalam bekerja 
3) Teknik pengawasan dipertajam. 
Teknik pengawasan yang di pertajam yang dilakukan oleh Otoritas Jasa keuangan khususnya Direktorat pengawasan transaksi efek ialah dengan menambah jam bekerja yang lebih banyak sehingga pengawasan terhadap transaksi efek semakin meningkat 
4) Masih melakukan proses pengintegrasian pasar modal. 
Dalam melakukan pengawasan integrasi membutuhkan waktu yang cukup lama untuk mempersiapkan Otoritas Jasa Keuangan sebagai lembaga di luar pemerintah yang mempunyai tugas pengaturan dan pengawasan di sektor keuangan sebagaimana berdasarkan pasal 6 UU OJK, Otoritas Jasa Keuangan beroperasi secara penuh pada tahun 2013. Jika dilihat pengoperasian tersebut OJK baru berjalan 1 tahun, Sehingga masih dalam proses pengintegrasian. Proses pengintegrasian sektor keuangan Deputi Komisioner Pengawas Pasar Modal I Otoritas Jasa Keuangan Sarjito mengatakan OJK juga memperdalam pasar keuangan, khususnya di pasar modal. Program pada penguatan infrastruktur sistem teknologi informasi, penyediaan regulasi yang akomodatif bagi industri sekaligus lebih melindungi investor, peningkatan sisi penawaran dan permintaan produk, serta efektifnya pengawasan dan penegakan hukum. 
b. Upaya mengatasi hambatan eksternal yang dihadapi OJK yakni dengan cara memahami proses transaksi efek, produk pasar modal dan semua kegiatan dalam pasar modal.
Sadarnya akan akibat dari kegiatan insider trading sangat berpengaruh kepada investor dan perkembangan serta jalannya kegiatan pasar modal khususnya di Indonesia seharusnya sanksi yang diterima oleh pelaku kejahatan ini tidak sekedar mengganti kerugian yang dialami oleh pihak yang dirugikan tetapi perlu adanya sanksi yang diberikan namun bersifat menimbulkan efek jera pada pelaku-pelaku kejahatan. Selain dari tindak pidana yang telah tertera pada Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal perlu juga dikaitkan terhadap Undang-Undang Nomor 5 Tahun 1999 tentang Larangan Praktik Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat.
Namun perlu dilakukan telaah hukum secara mendalam akan kejahatan insider trading agar hukuman yang diterima tepat sasaran dan memiliki efek jera, terlepas sanksi tersebut berupa sanksi perdata atau pidana. Sistem Pengawasan di Pasar Modal Dari studi kasus pelanggaran hukum pasar modal khususnya insider trading, tergambar bahwa demikian luas dan rumitnya tindak pelanggaran di pasar modal.Hal ini harusnya dapat diakomodir dalam pengembangan hukum Indonesia.Oleh karena itu dalam rangka penegakan hukum serta dalam konsep pembentukan hukum nasional, nampaknya hukum tidak hanya diartikan secara terbatas dan hanya terpaku kepada hukum tertulis saja. Lebih untuk mengantisipasi pelanggaran hukum di pasar modal, karena memang pasar modal Indonesia diadopsi dan lebih condong ke Amerika Serikat yang menganut sistem hukum Anglo Saxon dan berbeda dengan sistem hukum yang berlaku di Indonesia, hal ini memang sudah lama diperdebatkan. Apabila hanya penerapan hukum tertulis saja yang berlaku di Indonesia, maka dikhawatirkan penegakan hukum atas kejahatan dan pelanggaran hukum di bidang pasar modal akan sulit dilakukan, sebagai contoh sulitnya penyelesaian kasus insider trading di pasar modal Indonesia karena terbatasnya masalah pembuktian yang dianut dalam hukum tertulis Indonesia.[footnoteRef:29] [29:  https://customslawyer.wordpress.com/., diakses pada 18 Oktober 2024. ] 


III. PENUTUP 
A. Kesimpulan
Berdasarkan pembahasan pada bab-bab sebelumnya simpulan dari tesis ini adalah sebagai berikut:
1. Dalam melakukan fungsi pengaturan dan pengawasan Pasar Modal, ada tiga strategi yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan untuk mendorong pertumbuhan pasar modal di Indonesia, yaitu: (1) pendalaman pasar (market deepening) dengan menambah likuditas di pasar serta jumlah emiten. Upaya yang dilakukan OJK saat ini yakni dengan melakukan pendalaman pasar (market deepening), (2) Market integrity yang disiapkan untuk membuat pelaku pasar lebih kompetitif dengan infrastruktur memadai. Infrastruktur merupakan public service obligation, yaitu sesuatu yang seharusnya menjadi kewajiban pemerintah karena infrastruktur merupakan prasarana publik paling primer dalam mendukung kegiatan ekonomi suatu Negara, dan (3) Otoritas Jasa Keuangan akan berupaya menegakan hukum (law enforcement) untuk meningkatkan kualitas dan kuantitas pasar.
2. Peran OJK dalam menentukan adanya tindak pidana di sektor pasar modal yaitu salah satunya adalah perdagangan orang dalam dapat dilihat dari laporan masyarakat atau adanya keganjilan atau ketidakwajaran jumlah transaksi yang dilakukan perusahaan ataupun beberapa investor. Dari sisi akibat yang ditimbulkan, kasus pelanggaran dibidang pasar modal dapat meimbulkan efek yang bersifat berantai dan meluas. Kerugian tidak hanya terbatas di derita oleh investor atau ‘broker’ yang terlibat langsung dalam suatu transaksi, melainkan dapat meluas dan berlanjut keperusahaan yang efeknya ditransaksikan (image perusahaan menjadi buruk), bursa efek tempat efek tersebut ditransaksikan (mekanisme pengawasannya di anggap kurang layak), kegiatan pasar modal itu sendiri (faktor kepercayaan masyarakat), hingga ke perekonomian suatu negara secara keseluruhan. Upaya yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk dapat mengakhiri terjadinya insider trading adalah memberikan sanksi administrasi, sanksi pidana, maupun sanksi perdata terhadap para pelaku insider trading.

B. Saran
Berdasarkan kesimpulan di atas saran-saran dari penulis adalah sebagai berikut:
1. Pengawasan transaksi efek perlu diperketat karena dengan banyak produk yang berkembang dalam kegiatan pasar modal serta akses lintas negara. Maka dibutuhkan pengawasan yang lebih baik guna terhindar dari kejahatan-kejahatan pasar modal khususnya insider trading. Selain itu, pengawasan terintegrasi lebih cepat dilakukan sehingga mempermudah dan memperlancar pengawasan pasar modal khususnya transaksi efek. 
2. Pelanggaran yang terjadi di pasar modal terjadi karena akibat dari lemahnya pengaturan serta pengawasan terhadap kejahatan perdagangan orang dalam yang dilakukan oleh pihak pengelola bursa maupun pengawas bursa, maka perlu pengaturan yang lebih tegas dalam mengatur kejahatan perdagangan orang dalam. Pengaturan yang mengatur secara tegas dalam penentuan insider serta kategori insider pada insider trading. Hal ini didukung karena Undang-Undang Pasar Modal sudah tidak sesuai dengan perkembangan dan kebutuhan yang sangat penting di pasar modal. Undang-Undang Pasar Modal perlu mengatur secara spesifik tentang ketentuan pengaturan ruang lingkup perdagangan orang dalam. Karena pengaturan perdagangan orang dalam masih terkesan memberi cela terhadap pelaku kejahatan di pasar modal khususnya perdagangan orang dalam, serta pengaturan dalam penentuan kedudukan secondary tippee sebagai insider.
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