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ABSTRAK 

Yosua Christian Reynaldo Raintung (B011171575) dengan judul 
“Perlindungan Hukum bagi Investor Pasar Modal di Tengah Maraknya 
Bandar Saham atau Market Maker yang Beredar”. Di bawah bimbingan 
Marten Arie sebagai Pembimbing Utama dan Juajir Sumardi sebagai 
Pembimbing Pendamping. 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bentuk kedudukan bandar 

saham dalam pasar modal di Indonesia dan untuk mengetahui peran Otoritas 

Jasa Keuangan dalam memberikan perlindungan Hukum bagi Investor pasar 

modal di Indonesia. 

 Penelitian ini menggunakan metode penelitian hukum normatif yang 

meletakkan hukum sebagai suatu bangunan sistem norma. Bahan hukum yang 

digunakan penulis yaitu bahan hukum primer yang bersifar autoritatif yang 

berupa peraturan perundang-undangan, bahan hukum sekunder yang 

merupakan semua publikasi tentang hukum dalam bentuk dokumen yang 

berkaitan dengan objek kajian termasuk buku-buku, skripsi, tesis maupun 

disertasi hukum serta kamus-kamus hukum, jurnal-jurnal hukum, dan komentar 

atas putusan hakim yang dapat memberi petunjuk dan penjelasan atas bahan 

hukum primer. Bahan-bahan yang diperoleh dianalisis dengan metode 

kualitatif, yaitu dengan cara menganalisis bahan-bahan hukum yang kemudian 

dirangkai secara sistematis untuk menemukan sebuah kesimpulan. 

 Adapaun hasil penelitian ini yaitu 1) bentuk kedudukan hukum dari 

seorang bandar saham yang melakukan transaksi di pasar modal dan 

kedudukan hukum dari tindak manipulasi pasar saham. 2) Bentuk perlindungan 

hukum dari Otoritas Jasa Keuangan dalam melakukan pengawasan dan 

menetapkan regulasi dalam bidang pasar modal. 

Kata Kunci: Pasar Modal, Manipulasi Saham, Bandar Saham 
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ABSTRACT 

Yosua Christian Reynaldo Raintung (B011171575) with the title “Legal 
Protection for Capital Market Investors in the Midst of Circulating Stock 
Dealers or Market Makers”. Under the guidance of Marten Arie as Main 
Advisor and Juajir Sumardi as second Advisor. 

 This study aims to determine the shape of the position of stock dealers 

in the capital market in Indonesia and to determine the role of the Financial 

Services Authority in providing legal protection for capital market investors in 

Indonesia. 

 This study uses a normative legal research method that puts the law as 

a building system of norms. The legal materials used by the author are primary 

legal materials that are authoritative in the form of statutory regulations, 

secondary legal materials which are all publications on law in the form of 

documents related to the object of study including books, theses, theses and 

legal dissertations as well as dictionaries. legal dictionaries, legal journals, and 

comments on judges' decisions that can provide instructions and explanations 

for primary legal materials. The materials obtained were analyzed using 

qualitative methods, namely by analyzing legal materials which were then 

systematically assembled to find a conclusion. 

 The results of this study are 1) the form of legal position of a stock dealer 

who conducts transactions in the capital market and the legal position of the 

act of stock market manipulation. 2) The form of legal protection from the 

Financial Services Authority in supervising and establishing regulations in the 

capital market sector. 

Keywords: Capital Market, Stock Manipulation, Market Maker 
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BAB I   

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

 Investasi merupakan hal yang sangat umum di kalangan masyarakat 

Indonesia. Arti dari investasi sendiri adalah sebuah kegiatan menanamkan 

modal dengan harapan dapat memperoleh keuntungan di masa yang akan 

datang. Investasi adalah sebagai bentuk kesediaan seseorang 

mengalokasikan uang atau sumber daya berharga lainnya pada masa 

sekarang dan menahannya untuk tidak menghabiskan uang tersebut agar 

memperoleh keuntungan di kemudian hari. Investor sendiri memiliki pengertian 

adalah orang atau pihak yang menginvestasikan dana untuk mendapatkan 

manfaat di kemudian hari. Investor menurut subjeknya terbagi atas dua yaitu : 

investor individu (individual investor) dan investor institusi (institutional 

investor). Yang tergolong investor individu adalah seperti mahasiswa, ibu 

rumah tangga, atau pengusaha. Yang tergolong dalam institusi adalah 

lembaga atau institusi berbadan hukum yang memiliki dan mengelola 

sekuritas. Pemerintah, bank, perusahaan asuransi, lembaga pengelolaan dana 

pensiun, sekuritas atau perusahaan investasi termasuk dalam investor 

institusi.1 Beberapa contoh investasi yang dapat ditemui di Indonesia adalah 

 
1 Nila Firdausi Nuzula, Ferina Nurlaily, 2020, “ Dasar Dasar Manajemen Investasi”, UB Press, Malang, hlm 6 
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investasi saham, obligasi, saham, emas, sukuk, deposito, asuransi, dan masih 

banyak lagi contoh investasi lainnya. 

 Investasi saham sendiri memiliki beberapa keunikan dan perbedaan 

dibandingkan dengan beberapa elemen investasi lainnya seperti emas atau 

tanah. Flukutuasi  harga yang tidak menentu dari saham suatu perusahaan 

yang kita beli menjadi tantangan dalam investasi itu sendiri. Di Indonesia 

sendiri semenjak tahun 2020 terjadi peningkatan investor retail dari kalangan 

masyarakat umum. Dalam membeli saham suatu perusahaan diperlukan 

analisis yang teliti bukan sekedar mendengarkan saran orang lain. Saham 

dapat dianalisis secara fundamental, teknikal, maupun dari segi bandarmologi. 

Analisis saham secara fundamental adalah analisis yang melihat perusahaan 

ini secara menyeluruh dengan memerhatikan hutang perusahaan, cash flow, 

keuntungan, dan kebijakan apa saja yang terjadi di dalam lingkungan 

perusahaan tersebut. Analisis secara teknikal dilihat dari harga dan volume 

saham dari masa lalu untuk memprediksi pergerakan harga saham yang akan 

datang. Sementara analisis bandarmologi adalah analisis yang fokus pada 

pergerakan para Big Player (bandar) yang memiliki sumber daya untuk 

menggerakkan harga saham.   

 Istilah Bandar saham/ market maker merupakan hal yang cukup banyak 

diketahui oleh investor retail di pasar modal. Dalam KBBI, istilah Bandar sendiri 

adalah: 
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1. Pemain yang menjadi lawan pemain –pemain lain sekaligus dalam 

permainan dadu,rolet, dan sebagainya; 

2. Orang yang menyelenggarakan perjudian : bandar judi 

3. Orang yang menyelenggarakan suatu aksi(gerakan) secara sembunyi-

sembunyi 

4. Orang yang membiayai suatu gerakan yang kurang baik 

5. Orang yang bermodal dalam perdagangan dan sebagainya : tengkulak2 

 Dalam dunia pasar modal, istilah analisis secara fundamental dan 

teknikal adalah dua hal yang paling sering digunakan oleh investor-investor di 

Indonesia, namun belakangan muncul sebuah teori yaitu Bandarmologi. 

Beberapa investor mempercayai bahwa dalam dunia pasar modal, dengan 

memerhatikan pergerakan bandar dapat membantu mereka dalam 

mendapatkan keuntungan dan untuk menghindari resiko kerugian. Seorang 

bandar atau market maker ini sebenarnya ada di dalam pasar modal dengan 

tujuan untuk menjaga likuidasi sebuah emiten yang beredar, menyediakan 

pasar bagi investor ritel yang ingin menjual dan membeli saham yang ada, 

namun seiring berkembangnya zaman dan dengan gampangnya akses 

informasi dan teknologi, seorang bandar dapat mempermainkan harga saham 

 
2 Badan Pusat Pengembangan dan Pembinaan Bahasa (n.d), Bandar( def. 3) Dalam Kamus Besar Bahasa 
Indonesia (KBBI) Online, di akses pada 29 Oktober 2021 melalui https://kbbi.web.id/ 
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suatu perusahaan menggunakan sumber daya yang dimilikinya. Hal ini 

dimungkinan sebab untuk memanipulasi harga saham suatu perusahaan 

bandar hanya perlu menyebarkan sentimen positif yang belum tentu benar 

terhadap sebuah perusahaan dan dengan otomatis masyarakat akan 

berbondong-bondong membeli saham dari perusahaan tersebut dengan 

harapan akan mendapatkan keuntungan. 

 Harga saham di pasar modal dapat bergerak berdasarkan volume dan 

frekuensi permintaan serta penawaran dari saham itu sendiri. Harga saham ini 

sendiri akan bergerak ketika perusahaan mengeluarkan sebuah informasi 

materiil mengenai kinerja atau internal perusahaan. Informasi ini muncul 

secara random sehingga harga sahamnya pun tidak dapat diprediksi. Ini 

adalah teori yang didasarkan bahwa pasar itu efisien. Namun analisis 

Bandarmologi berangkat dari sebuah teori bahwa pasar yang ada sekarang ini 

tidaklah efisien. Sebuah pemain besar yang memiliki dana yang cukup besar 

tentu saja dapat memiliki informasi yang bersifat materiil ini lebih cepat 

dibanding dengan investor retaill. Sehingga Big Player ini dapat terlebih dahulu 

menganalisis nilai wajar harga saham yang beredar.  

 Tentu saja dengan mengetahui fakta bahwa adanya bandar atau market 

maker di pasar modal Indonesia menimbulkan kekhawatiran dan 

ketidakpastian hukum mengenai kegiatan bandar ini. Apakah hal ini 

merupakan sesuatu yang positif dikarenakan harga saham dapat bergerak 
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secara fluktuatif, ataukah dengan memiliki suatu informasi materiil terlebih 

dahulu dikarenakan jumlah dana yang lebih besar dibandingkan orang lain 

menjadikan proses transaksi pasar modal menjadi tidak terbuka dan adil. 

Prinsip keterbukaan (disclosure) merupakan prinsip yang harus dijaga dalam 

pasar modal sebab semua orang dalam pasar modal harus memiliki akses 

yang sama terhadap informasi yang tersedia. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, penulis 

mengangkat rumusan masalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana kedudukan bandar saham dalam peraturan pasar 

modal di Indonesia? 

2. Bagaimana peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk melindungi 

masyarakat dari aktivitas Bandar Saham atau market maker ? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Adapun yang menjadi tujuan dari dilakukannya penelitian oleh penulis 

adalah : 

1. Untuk mengetahui kedudukan bandar saham dalam peraturan yang 

mengatur mengenai pasar modal di Indonesia. 
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2. Untuk memahami peran Otoritas Jasa Keuangan dalam melakukan 

perlindungan hukum terhadap semua investor pasar modal 

khususnya dari kegiatan bandar saham. 

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan dari rumusan masalah dan tujuan yang telah tertera di atas, 

penulis berharap agar penelitian yang dilaksanakan ini dapat memberikan 

manfaat bagi pembaca yaitu : 

1. Penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan ilmu 

pengetahuan di sektor pasar modal serta memahami jelas 

peraturan hukum yang berlaku di dalam dunia permodalan 

Indonesia. 

2. Penelitian ini diharapkan memberikan pengetahuan yang 

diperlukan oleh calon-calon investor di pasar modal agar terhindar 

dari skema manipulasi harga saham yang digunakan oleh Bandar 

saham serta mengetahui hak-hak yang dimiliki investor sehingga 

dapat memperoleh perlindungan hukum dari lembaga terkait. 

 

E. Keaslian Penelitian 

 Keaslian penelitian merupakan bahan bukti bahwa karya ilmiah yang 

ditulis tidak melakukan plagiarisme dari karya ilmiah yang telah ada dan 
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memiliki perbedaan yang esensial sehingga orisinalitas dari penelitian ini 

dapat terjaga. Berikut merupakan beberapa perbandingan dari penelitian 

sebelumnya : 

1. Skripsi yang ditulis oleh Budi Firmana  Mahasiswa Fakultas Syariah 

dan Hukum Universitas Islam Negeri Syarif Hidayatullah Jakarta 

tahun 2020 dengan judul “ Perlindungan Hukum Terhadap Investor 

Akibat Praktik Manipulasi Transaksi di Pasar Modal”. Dalam skripsi 

yang ditulisnya, Budi Firmana secara spesifik membahas melalui 

rumusan masalahnya mengenai tindakan transaksi semu yang 

termasuk golongan dari manipulasi pasar. Unsur-unsur dari 

transaksi semu ini adalah pelaku menyebarluaskan informasi palsu 

mengenai sebuah emiten dengan harapan bahwa harga saham dari 

emiten tersebut mengalami penurunan yang tajam. Dari rumusan 

masalah terdapat perbedaan dimana penulis membahas mengenai 

aktivitas Bandarmologi dimana unsur dari Bandarmologi ini adalah 

volume dan frekuensi perdagangan di bursa. 

2. Skripsi yang ditulis oleh Mohammad Fajrul Falaq Fakultas Ekonomi 

dan Bisnis Islam Institut Agama Islam Negeri Tulungagung tahun 

2021 dengan judul “ Pengaruh Analisis Teknikal, Fundamental, dan 

Bandarmologi Terhadap Keuntungan Investor Tahun 2020 di Bursa 

Efek Indonesia”. Dalam skripsi ini sama-sama membahas 

mengenai Bandarmologi sebagai suatu analisis yang dilakukan di 
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dalam pasar modal. Letak perbedaan adalah Mohammad Fajrul 

Falaq membahas teori ini dilihat dari ilmu ekonomi sehingga analisis 

ini mampu mendapatkan keuntungan, sementara penulis 

membahas analisis Bandarmologi dari perspektif hukum mengenai 

aturan yang mengatur pergerakan Bandar saham serta mencari 

perlindungan hukum bagi investor pasar modal. 

3. Skripsi yang ditulis oleh Edi Murdiono Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Islam Program Studi Ekonomi Syariah tahun 2019 dengan judul “ 

Pengaruh Analisis Teknikal dan Bandarmologi Terhadap Profit 

Investor di Surabaya pada Saham JII Periode Desember 2015- 

Desember 2016 Sektor Properti”. Dalam skripsi ini Edi Murdiono 

lebih rinci lagi menggunakan analisis teknikal dan bandarmologi 

untuk mengetahui profit yang diterima investor saham syariah 

terhadap emiten yang bergerak di sektor khusus. Dalam penelitian 

yang dilakukannya, kebanyakan menggunakan table data dan 

grafik serta rumus ekonomi untuk menganalisis saham yang 

bergerak di sektor tersebut. 
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F. Metode Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 

1. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penulisan skripsi ini adalah 

penelitian hukum normatif. Penelitian hukum normatif merupakan 

tipe penelitian yang meletakkan hukum sebagai sebuah bangunan 

sistem norma. Penelitian hukum secara normatif bertujuan untuk 

menemukan suatu aturan hukum, prinsip-prinsip hukum maupun 

doktrin-doktrin hukum untuk memperoleh jawaban atas isu hukum 

yang dihadapi, dengan menelaah ketentuan-ketentuan hukum 

positif, dan perangkat hukum positif yang diteliti secara normatif dan 

digunakan sebagai sumber bahan hukum.3 

2. Pendekatan Penelitian 

Pendekatan perundang-undangan (statute approach) yaitu 

pendekatan yang menggunakan semua peraturan perundang-

undangan dalam hal ini Undang-Undang Pasar Modal serta 

Undang-Undang Otoritas Jasa Keuangan . Jawaban dari isu hukum 

yang akan dikaji adalah regulasi yang mengatur aktivitas Bandar 

saham dan perlindungan hukum bagi investor dari kalangan 

masyarakat. 

 
3 Jonaedi Effendi & Johnny Ibrahin, 2016, “Metode Penelitian Hukum Normatif dan Empiris”, Prenada Media Group, 
Depok, hlm 176 
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3. Bahan dan Sumber Penelitian 

Jenis bahan hukum yang digunakan dalam penulisan proposal ini 

adalah : 

a. Bahan hukum primer merupakan bahan hukum yang bersifat 

autoritatif berupa peraturan perundang-undangan.4 Bahan 

hukum yang dimaksud adalah peraturan perundang-undangan 

yang dibentuk oleh lembaga negara, catatan resmi atau risalah 

dalam pembuatan suatu rancangan peraturan dan putusan 

hakim. 

b. Bahan hukum sekunder adalah semua publikasi tentang hukum 

dalam bentuk dokumen yang berkaitan dengan objek kajian 

termasuk buku-buku, skripsi, tesis maupun disertasi hukum 

serta kamus-kamus hukum, jurnal-jurnal hukum, dan komentar 

atas putusan hakim yang dapat memberi petunjuk bagi peneliti 

dan juga penjelasan atas bahan hukum primer.5 

c. Bahan Non Hukum 

Bahan yang memberikan penjelasan lebih rinci atas bahan 

primer dan sekunder. Bersifat  non hukum seperti ilmu ekonomi, 

ilmu sosiologi, ilmu politik, dan disiplin ilmu lainnya. Bahan 

hukum ini dapat digunakan oleh penulis bila dirasa perlu dan 

 
4 Peter Mahmud Marzuki, 2017, “Penelitian Hukum”, Kencana, Jakarta, hlm 141 
5 Ibid, hlm 196 



 11 

memiliki relevansi terhadap pokok permasalahan. Sumber 

bahan  dapat berasal dari buku, jurnal, atau internet. 

4. Metode Pengumpulan Bahan Penelitian 

Metode pengumpulan bahan hukum yang digunakan dalam 

penulisan adalah metode penelitian literatur dan atau studi 

kepustakaan (literature research) yaitu metode yang dilakukan 

dengan mengumpulkan data hasil penelusuran dari peraturan 

perundang-undangan, buku-buku, jurnal hukum dan ekonomi, 

media informasi serta menggunakan data dalam situs yang memiliki 

akreditasi resmi dalam keakuratan informasi yang disajikan. Data 

tersebut dikumpulkan lalu diklasifikasikan agar relevan dengan 

pokok permasalahan dari penelitian. 

5. Analisis Bahan Penelitian 

Penelitian dilakukan dengan mengumpulkan seluruh bahan hukum 

yang bersumber dari bahan hukum primer, sekunder, dan non 

hukum lalu kemudian dianalisis secara kualitatif dan kemudian 

ditulis secara deskriptif analisis agar dapat menjawab 

permasalahan atau isu hukum yang sedang diteliti yakni 

Perlindungan Hukum bagi Investor Pasar Modal di Tengah 

Maraknya Bandar Saham yang Beredar. 

 


