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MOTTO 

“Everyone has a life of their own, their own struggles you have no idea about. While 

you're living through yours, others are living through theirs.” 

PERSEMBAHAN 

Alhamdulillahirabbil’alamin, segala puji bagi Allah SWT Tuhan penguasa semesta 

alam, yang atas kuasa serta ridho-Nya lah karya ilmiah skripsi yang sederhana ini 

dipersembahkan diperuntukkan bagi orang-orang yang kucintai dan kusayangi: 

Ayah dan Mama terkasih, 

Sebagai tanda bakti, hormat dan sembah sujud ananda yang tiada terhingga, 

kupersembahkan kepada kedua orangtuaku tercinta, Ayah Yunus Rahman dan Mama 

Sri Ulasni. Terima kasih yang tak terhingga atas segala pengorbanan, kasih sayang, 

serta perhatian yang tiada henti yang telah diberikan sejak kecil hingga dewasa. Terima 

kasih telah mengajarkan saya untuk menjadi pribadi yang taat agama, lebih baik, lebih 

berguna, dan lebih mandiri. Setiap tetes keringat, setiap doa, dan setiap harapan yang 

kalian panjatkan, tak akan pernah mampu saya balas sepenuhnya. Semoga dengan 

kelulusan ini bukan hanya menjadi pencapaian pribadi, tetapi juga langkah awal untuk 

memberikan kebanggaan bagi kalian, serta untuk terus berbakti kepada agama, 

keluarga dan orang banyak. Doa restu kalian adalah kekuatan saya, dan akan selalu 

saya bawa dalam setiap langkah ke depan. Dengan penuh cinta dan penghormatan, saya 

haturkan sembah sujud untuk Ayah dan Mama. 

Saudara tercinta dan tersayang, 

Terima kasih yang sebesar-besarnya saya sampaikan kepada saudara-saudaraku 

tercinta, Dana, Azian, dan Alwi atas segala dukungan, semangat, dan motivasi yang 

telah kalian berikan selama ini. Kehadiran kalian selalu memberikan kekuatan dan 

motivasi, terutama dalam menyelesaikan penulisan skripsi ini. Semoga kalian selalu 
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diberi kesehatan, kebahagiaan, dan terus menjadi pribadi yang beriman dan berbakti 

kepada orang tua. 

Dosen pembimbing skripsi 

Terima kasih yang sebesar-besarnya saya sampaikan kepada Bapak Rachmadi Usman, 

selaku dosen pembimbing skripsi, atas segala bimbingan dan arahan yang telah 

diberikan sepanjang proses penulisan skripsi ini sehingga saya dapat menyelesaikan 

penyusunan skripsi ini tepat pada waktunya. Terima kasih atas segala bantuan dan 

bimbingannya yang tak ternilai. 
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RINGKASAN 

Doni Erlangga, Januari 2025. PENERAPAN THE MISAPPROPRIATION THEORY 

DALAM PENGATURAN PRAKTIK INSIDER TRADING DI PASAR MODAL 

(STUDI PERBANDINGAN INDONESIA DAN AMERIKA SERIKAT). Skripsi, 

Program Sarjana Program Studi Hukum Fakultas Hukum Universitas Lambung 

Mangkurat, 88 halaman. Pembimbing: Dr. H. Rachmadi Usman, S.H., M.H. 

Seiring dengan pesatnya perkembangan dari teknologi komunikasi dan dinamika sektor 

ekonomi yang terus maju, perusahaan-perusahaan semakin aktif mengembangkan 

bisnis mereka dan mencari berbagai cara untuk memperoleh dana tambahan guna 

mendukung ekspansi perusahaan. Dengan semakin meluasnya kegiatan ekspansi 

perusahaan di tingkat global yang memerlukan dana dalam jumlah besar, perusahaan-

perusahaan semakin giat mencari sumber pendanaan yang mampu menyediakan modal 

tersebut. Sebagai hasilnya, perhatian para pemilik perusahaan beralih ke pasar modal, 

baik di dalam negeri maupun internasional. Sebagai pilar penting dalam perekonomian, 

pasar modal memiliki dua fungsi utama: menyediakan sarana pendanaan bagi 

perusahaan dan menjadi tempat investasi bagi masyarakat melalui berbagai instrumen 

keuangan seperti saham, obligasi, dan reksa dana. Namun, di balik aktivitas ini terdapat 

potensi pelanggaran yang dapat merusak integritas pasar modal, salah satunya adalah 

praktik insider trading. Praktik ini melibatkan penyalahgunaan informasi non-publik 

untuk keuntungan pribadi, yang dapat merugikan kepercayaan investor dan stabilitas 

pasar. Dalam konteks ini, regulasi yang kuat menjadi sangat penting untuk memastikan 

bahwa pasar modal berjalan secara transparan dan adil.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana misappropriation theory dapat 

menjadi kunci untuk meningkatkan efektivitas regulasi dan pengawasan pada praktik 

insider trading di Indonesia melalui studi perbandingan dengan Amerika Serikat. Hasil 

penelitian menunjukan bahwa di Indonesia pengaturan praktik insider trading di 

Indonesia pada awalnya masih memiliki keterbatasan, khususnya dalam hal cakupan 

dan definisi "orang dalam." Dalam Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar 

Modal, definisi ini hanya mencakup pihak-pihak yang memiliki hubungan fiduciary 

dengan perusahaan. Kondisi ini menciptakan celah hukum (loopholes) yang dapat 

dimanfaatkan oleh pihak-pihak lain untuk melakukan praktik insider trading tanpa 

sanksi yang jelas. 

Sebagai respon atas kelemahan tersebut, Indonesia mengambil langkah yang bagus 

melalui perubahan regulasi dalam Undang-Undang Nomor 4 Tahun 2023 tentang 

Pengembangan dan Penguatan Sektor Keuangan (UU P2SK). Regulasi ini 

memungkinkan untuk menggunakan misappropriation theory yang memperluas 

cakupan definisi "orang dalam" sehingga mencakup pihak luar yang memanfaatkan 

informasi material non-publik untuk keuntungan pribadi. Langkah ini menunjukkan 

upaya pemerintah untuk meningkatkan integritas pasar modal dan kepercayaan 
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investor. Meski demikian, penerapan regulasi baru ini masih terdapat kekurangan. 

Salah satunya adalah kurangnya kejelasan dalam definisi "informasi orang dalam" 

bagaimana yang dilarang untuk digunakan. Hal ini berbeda dengan regulasi di Amerika 

Serikat, seperti Act of 1934 Rule 10b-5, yang secara tegas membedakan antara 

informasi yang sudah dipublikasikan kepada publik dan informasi yang masih bersifat 

rahasia. Kejelasan definisi ini penting untuk memastikan penerapan aturan yang 

konsisten dan menghindari interpretasi yang ambigu. 

Selain itu, penguatan peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menjadi elemen kunci dalam 

mengawasi dan menegakkan regulasi insider trading. OJK perlu melakukan 

pengawasan yang lebih proaktif, investigasi yang mendalam, dan tindakan tegas 

terhadap pelanggaran untuk memastikan efektivitas implementasi regulasi baru ini. 

Dengan adanya regulasi yang baru dan pengawasan yang efektik dari penegak hukum, 

pasar modal Indonesia dapat terus berkembang sebagai ekosistem yang mendukung 

pertumbuhan ekonomi dan melindungi kepentingan semua pemangku kepentingan. 

 

 

  



 
 

xi 

 

Doni Erlangga, Januari 2025. PENERAPAN THE MISAPPROPRIATION THEORY 

DALAM PENGATURAN PRAKTIK INSIDER TRADING DI PASAR MODAL 

(STUDI PERBANDINGAN INDONESIA DAN AMERIKA SERIKAT). Skripsi, 

Program Sarjana Program Studi Hukum Fakultas Hukum Universitas Lambung 

Mangkurat, 88 halaman. Pembimbing: Dr. H. Rachmadi Usman, S.H., M.H. 

ABSTRAK 

Pasar modal pada dasarnya tergantung pada kepercayaan, maka mempunya regulasi 

yang tegas dan jelas merupakan sebuah keharusan. Tujuan penelitian ini untuk 

mengetahui bagaimana misappropriation theory dapat menjadi kunci untuk 

meningkatkan efektivitas regulasi dan pengawasan pada praktik insider trading di 

Indonesia melalui studi perbandingan dengan Amerika Serikat. Penelitian ini 

merupakan penelitian hukum normatif dan analisis yang dilakukan menggunakan 

pendekatan perundang-undangan, konseptual dan komparatif. Sifat dari penelitian ini 

adalah preskriptif yang dimaksdukan guna mendapatkan saran mengenai apa yang 

seyogiyanya dilakukan. Menurut hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada 

awalnya UUPM hanya berlandaskan pada fiduciary duty theory, namun setelah 

dilakukannya amandemen terhadap pasal 97 UUPM yaitu berdasarkan pasal 97 UU 

P2SK yang secara tidak langsung memberikan peluang untuk digunakannya 

misappropriation theory pada praktiknya. Namun masih terdapat tidak ada kejelasan 

terkait informasi orang dalam bagaiman yang dilarang untuk digunakan, hal ini 

membuka ruang bagi interpretasi bahwa semua informasi yang dianggap sebagai 

"informasi orang dalam" dapat dilarang tanpa memperhitungkan status publikasinya. 

Penelitian ini menyarankan agar misappropriation theory dapat segera di implementasi 

seoptimal mungkin oleh penegak hukum yang ada pada aturan hukum praktik insider 

trading di indonesia agar dapat memberikan kepercayaan terhadap semua pihak yang 

melakukan transaksi di pasar modal. 

 

Kata Kunci: Pasar Modal, Insider trading, Misappropriation Theory, dan Penegakan 

Hukum. 
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Alhamdulillahirabbil’alamin, tiada kegembiraan yang lebih besar selain 

sebagai hamba-Nya, seraya mengucapkan puji dan syukur ke hadirat Allah SWT, 

Tuhan Yang Mahakuasa, yang telah melimpahkan taufik dan rahmat-Nya dengan 

memberikan kesehatan, kekuatan, serta ketabahan. Dengan karunia tersebut, akhirnya 

peneliti dapat menyelesaikan penyusunan skripsi ini sebagai salah satu syarat untuk 

memperoleh gelar Sarjana Hukum pada Program Studi Hukum Fakultas Hukum 

Universitas Lambung Mangkurat. Tak lupa, shalawat dan salam semoga senantiasa 

tercurah kepada junjungan kita, Nabi Muhammad SAW, beserta keluarga, para sahabat, 

para tabi’in, dan pengikut beliau hingga akhir zaman. 

Penyusunan skripsi ini tidak akan berhasil tanpa bantuan, dukungan, 

bimbingan, serta dorongan dari berbagai pihak, baik secara pribadi maupun 

kelembagaan. Oleh karena itu, pada kesempatan ini, peneliti ingin menyampaikan 

ucapan terima kasih yang sebesar-besarnya kepada semua pihak yang telah 

berkontribusi dalam penyusunan skripsi ini. Semoga kebaikan yang telah diberikan 

mendapatkan balasan pahala berlipat ganda dari Allah SWT sesuai dengan amal 

kebajikan masing-masing. 

Dalam keterbatasan ini, peneliti tidak dapat menyebutkan seluruh pihak yang 

telah membantu dalam proses penyusunan skripsi ini. Namun, izinkan peneliti untuk 

menyampaikan rasa terima kasih secara khusus kepada beberapa pihak, yaitu: 

1. Kepada Bapak Yunus Rahman dan Ibu Sri Ulasni, selaku orang tua yang 

luar biasa dan menjadi teladan hidup penulis. Terima kasih yang tak 

terhingga atas segala doa, kasih sayang, dan dukungan baik secara moril 

maupun materil yang senantiasa mengiringi setiap langkah penulis selama 

menyelesaikan pendidikannya di Fakultas Hukum Universitas Lambung 

Mangkurat. Bah, Ma, Terimakasih banyak atas segala jerih payah, 
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pengorbanan, kesabaran, dan dukungan tanpa pamrih dari kalian menjadi 
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penulis juga ingin menyampaikan rasa terima kasih yang mendalam kepada 

sauda-saudaraku, Dana, Azian, dan Alwi atas dukungannya selama ini. 

Terima kasih atas candaan, motivasi, dan kesediaan kalian mendampingi 

penulis dalam perjalanan panjang ini, tanpa kalian perjalanan ini mungkin 
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Universitas Lambung Mangkurat Banjarmasin;  

3. yang terhormat lagi amat terpelajar Bapak Muhammad Ananta Firdaus, 
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