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KATA PENGANTAR

Puji syukur ke hadirat Tuhan Yang Maha Esa atas rahmat dan
karunia-Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan
penyusunan buku yang berjudul Hukum Pasar Modal Indonesia
dalam Dinamika Bisnis Modern ini dengan baik. Buku ini
disusun sebagai upaya untuk memberikan pemahaman yang
komprehensif mengenai aspek hukum pasar modal di
Indonesia yang terus berkembang seiring dengan dinamika

bisnis dan transformasi ekonomi global.

Buku ini membahas secara sistematis berbagai aspek
penting dalam pasar modal, mulai dari landasan konseptual,
struktur regulasi, pelaku pasar, instrumen dan transaksi,
hingga risiko, pelanggaran, serta penyelesaian sengketa. Selain
itu, buku ini juga menguraikan perkembangan pasar modal
dalam era digital, termasuk peran teknologi finansial,
tantangan regulasi, serta arah pengembangan hukum pasar

modal di masa depan.

Penulis menyadari bahwa penyusunan buku ini masih
memiliki keterbatasan dan kekurangan. Oleh karena itu,
penulis sangat terbuka terhadap kritik dan saran yang bersifat
membangun demi penyempurnaan karya ini di masa yang akan

datang.



Akhir kata, penulis mengucapkan terima kasih kepada
semua pihak yang telah memberikan dukungan, baik secara
langsung maupun tidak langsung, dalam proses penyusunan
buku ini. Semoga buku ini dapat memberikan manfaat bagi
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BAB 1
PASAR MODAL DALAM LANSKAP
BISNIS MODERN

A. Konsep dan Perkembangan Pasar Modal

Pasar modal merupakan salah satu instrumen penting dalam
sistem keuangan yang berfungsi menghubungkan pihak yang
memiliki kelebihan dana dengan pihak yang memerlukan
pendanaan jangka panjang. Berdasarkan Undang-Undang
Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, pasar modal
diartikan sebagai seluruh kegiatan yang berkaitan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik
yang berhubungan dengan efek yang diterbitkannya, serta
lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek tersebut
(Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995).
Definisi tersebut menunjukkan bahwa pasar modal tidak hanya
dipahami sebagai tempat transaksi efek, tetapi juga mencakup
aspek hukum, kelembagaan, transparansi, perlindungan

investor, serta tata kelola yang terstruktur dan teratur.
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Ditinjau dari perspektif ekonomi, pasar modal memiliki
fungsi strategis sebagai sarana alokasi sumber daya secara
efisien. Keberadaan pasar modal memungkinkan perusahaan
memperoleh tambahan modal guna mendukung ekspansi
usaha dan pengembangan kegiatan operasional. Di sisi lain,
investor memperoleh alternatif investasi jangka panjang yang
menawarkan potensi imbal hasil kompetitif. Dalam pengertian
luas, pasar modal mencakup keseluruhan sistem keuangan
yang terorganisasi dan melibatkan berbagai lembaga
perantara keuangan. Sementara itu, dalam pengertian sempit,
pasar modal merujuk pada bursa efek sebagai tempat
berlangsungnya transaksi perdagangan efek secara teratur

dan terorganisasi (Mar’ati, 2012).

Perkembangan pasar modal secara historis berawal dari
praktik perdagangan saham sederhana di kawasan Eropa pada
abad ke-17. Di Indonesia, perkembangan pasar modal telah
dimulai sejak masa kolonial. Bursa efek pertama didirikan pada
tanggal 14 Desember 1912 di Batavia dengan nama
Vereniging voor de Effectenhandel/ yang pada saat itu
digunakan untuk mendukung aktivitas sektor perkebunan.
Perjalanan pasar modal mengalami berbagai dinamika akibat
kondisi perang dunia dan perubahan kebijakan politik yang

menyebabkan penghentian aktivitas perdagangan pada tahun
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1956. Aktivitas pasar modal kembali diaktifkan pada tahun
1977 melalui pembentukan Badan Pelaksana Pasar Modal
(Bapepam). Selanjutnya, kebijakan deregulasi pada akhir
dekade 1980-an memberikan dorongan signifikan terhadap
pertumbuhan dan perkembangan pasar modal nasional

(Brantika, 2006; Saputra et al., 2023).

Seiring dengan perkembangan tersebut, transformasi
pasar modal dari sistem konvensional menuju sistem modern
ditandai oleh meningkatnya pemanfaatan teknologi informasi
serta keterbukaan akses informasi. Pada fase ini, pasar modal
tidak lagi terbatas pada mekanisme perdagangan fisik,
melainkan mulai beralih pada sistem perdagangan elektronik

yang lebih efisien dan transparan.

Evolusi pasar modal kemudian memasuki tahap yang
lebih lanjut dari bursa tradisional menuju digital capital
ecosystem. Awalnya, aktivitas perdagangan masih bergantung
pada interaksi langsung di lantai bursa dengan keterbatasan
akses dan kecepatan transaksi. Namun, dalam perkembangan
kontemporer, pasar modal telah mengalami transformasi
signifikan melalui kehadiran platform online trading, aplikasi
fintech, serta teknologi  blockchain yang semakin

mendemokratisasi akses investasi. Pasar modal kini bergerak
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menuju ekosistem digital yang ditandai oleh perdagangan
secara real-time, analisis berbasis artificial intelligence, serta
integrasi big data dalam pengambilan keputusan investasi.
Revolusi Industri 4.0 mempercepat pergeseran tersebut, di
mana transaksi tidak lagi bergantung pada keberadaan fisik
bursa, melainkan pada sistem elektronik yang lebih efisien,
terbuka, dan inklusif. Ovami (2021) menjelaskan bahwa
perubahan ini membawa peluang sekaligus tantangan baru,
khususnya dalam aspek literasi keuangan dan manajemen

risiko.

Saputra et al. (2023) menjelaskan dalam perkembangan
pasar modal modern, sistemnya semakin mencerminkan
financial capitalism, yaitu kondisi ketika nilai aset-aset
keuangan memiliki peran dominan dalam aktivitas ekonomi
dibandingkan sektor riil. Dalam konteks ini, pasar modal tidak
lagi hanya dipahami sebagai ruang transaksi instrumen
keuangan, tetapi telah berkembang menjadi sistem yang
berbasis data (data-driven market), di mana keputusan
investasi sangat dipengaruhi oleh algoritma, sentimen media

sosial, serta analisis prediktif berbasis teknologi.

Seiring dengan transformasi tersebut, demokratisasi

investasi juga semakin terlihat melalui peningkatan partisipasi
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investor ritel. Fenomena ini ditopang oleh hadirnya aplikasi
sekuritas yang mudah diakses dengan biaya transaksi yang
relatif rendah, sehingga hambatan masuk (barrier to entry)
bagi masyarakat umum semakin berkurang. Namun demikian,
volatilitas pasar, yang sering dipicu oleh perilaku herding serta

kecenderungan spekulatif di kalangan investor ritel.

Globalisasi turut mempercepat integrasi antara pasar
modal domestik dan pasar internasional, sehingga perubahan
kondisi ekonomi maupun keuangan di suatu negara dapat
dengan cepat memengaruhi negara lain melalui arus modal dan
distribusi informasi yang semakin terbuka (Saputra et al.,

2023).

Ovami (2021) menjelaskan bahwa Secara filosofis, pasar
modal dapat dipahami sebagai sistem yang berdiri di atas
fondasi kepercayaan (system of trust) antar pelaku pasar.
Keberlanjutan aktivitas pasar sangat bergantung pada
fiduciary trust, yaitu keyakinan investor bahwa emiten maupun
perantara keuangan akan bertindak sesuai dengan
kepentingan terbaik investor. Namun, dalam praktiknya, pasar
modal menghadapi tantangan berupa  asymmetrical

information, yaitu kondisi ketika pihak manajemen perusahaan
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memiliki informasi yang lebih lengkap dibandingkan investor.
Ketidakseimbangan informasi ini dapat memunculkan risiko
adverse selection maupun moral hazard yang berpotensi

mengganggu efisiensi pasar.

Oleh karena itu, keberadaan regulasi terkait transparansi
dan keterbukaan informasi (disclosure) menjadi sangat
penting dalam menjaga stabilitas sistem. Regulasi tersebut
berfungsi membangun J/nvestor confidence, karena tanpa
tingkat kepercayaan yang memadai, likuiditas pasar dapat

menurun dan proses alokasi modal menjadi tidak efisien.

Perkembangan instrumen investasi juga menunjukkan
adanya penyesuaian terhadap kebutuhan emiten maupun
investor. Selain instrumen konvensional seperti saham dan
obligasi, pasar modal kini menghadirkan berbagai instrumen
lain, seperti reksa dana, sukuk, dan derivatif yang memberikan
alternatif pilihan investasi dengan karakteristik risiko dan
tingkat pengembalian yang beragam. Perubahan perilaku
investor turut dipengaruhi oleh meningkatnya literasi
keuangan serta kemudahan akses digital. Investor ritel saat ini
semakin aktif melakukan transaksi melalui platform
perdagangan daring yang mampu mengurangi hambatan biaya

maupun keterbatasan geografis. Pengaruh globalisasi
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tercermin dari meningkatnya partisipasi investor asing serta
tingginya sensitivitas pasar terhadap faktor eksternal, seperti
perubahan suku bunga global dan dinamika geopolitik

internasional (Purnamasari, 2025).

Instrumen:
~~JSaham,
mﬁ Obligasi, Suku

($)

Investor - Pasar Modal - G

{Kelebihan Dana) (Bursa & Lembaga

J

>

Return Investasi

(Perusahaan
Perantara) embutuhkan Dana

Pertumbuhan
Ekonomi

Gambar 1. 1 Alur Mekanisme Dasar Pasar Modal

Gambar 1.1 ini menjelaskan alur dasar mekanisme pasar
modal sebagai sistem intermediasi keuangan yang
menghubungkan pihak yang memiliki kelebihan dana dengan
pihak yang membutuhkan dana. Visualisasi ini penting karena
membantu pembaca memahami bahwa pasar modal tidak
hanya berupa tempat transaksi, tetapi merupakan sistem yang
menggerakkan aliran modal dari investor ke perusahaan
sehingga  menghasilkan  pertumbuhan  ekonomi  dan

keuntungan investasi secara simultan.
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Secara umum, pasar modal telah menjadi bagian integral
dalam sistem keuangan modern sekaligus indikator penting
dalam menggambarkan dinamika perekonomian suatu negara.
Melalui mekanisme pembentukan harga yang berlangsung
secara transparan berdasarkan interaksi penawaran dan
permintaan, pasar modal mampu mencerminkan ekspektasi
pelaku ekonomi terhadap prospek pertumbuhan ekonomi di
masa mendatang. Fungsi pasar modal tidak hanya terbatas
sebagai sumber pembiayaan bagi perusahaan, tetapi juga
sebagai sarana diversifikasi investasi bagi masyarakat yang
pada akhirnya mendukung stabilitas dan pertumbuhan
ekonomi  secara  menyeluruh. Dalam  perkembangan
kontemporer, pasar modal semakin diarahkan pada prinsip
keberlanjutan, inovasi, dan inklusivitas seiring dengan
perubahan lanskap bisnis yang semakin dinamis dan kompetitif

(Saputra et al., 2023; Mar’ati, 2012).

Pemahaman yang komprehensif mengenai konsep dan
perkembangan pasar modal menjadi landasan penting bagi
berbagai pihak dalam berpartisipasi secara optimal di dalam
sistem keuangan modern yang semakin terintegrasi serta

berbasis teknologi digital.
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