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ABSTRAK 

Perlindungan investor di pasar modal merupakan suatu substansi penting bagi 
keberlangsungan pasar modal itu sendiri. Hal ini mengingat investor merupakan 
motor penggerak adanya pasar modal. Akan tetapi, banyaknya pihak yang terlibat 
di dalam pasar modal, serta canggihnya teknologi selama transaksi perdagangan 
di bursa, seringkali menimbulkan kerugian bagi investor. Kerugian yang berasal 
dari pelanggaran sejauh ini hanya ditindak lanjuti berupa sanksi administratif dan 
sanksi pidana. Kerugian nyata investor karena adanya pelanggaran tidak 
dipulihkan. Hal inilah yang kemudian memberikan peluang adanya jenis sanksi 
tambahan berupa disgorgement fund. Disgorgement fund merupakan adopsi dari 
Amerika Serikat melalui Securities and Exchange Commission (SEC). Saat ini, 
Indonesia melalui Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tertarik untuk menerapkan 
disgorgement fund sebagai ‘perlindungan’ bagi investor di pasar modal. 
Perlindungan tersebut berupa pemberian ganti rugi apabila terjadi pelanggaran. 
Disgorgement merupakan perintah dari kewenangan otoritas ataupun pengadilan 
agar pelaku pelanggaran mengembalikan kerugian yang diderita oleh investor atas 
keuntungan yang tidak sah. Dalam hal ini dapat disebut sebagai ganti rugi. Akan 
tetapi, berbeda dengan ganti rugi pada konsep hukum perdata maupun pidana. 
Penelitian yang digunakan yakni penelitian hukum normatif dengan pendekatan 
perbandingan hukum, pendekatan perundang-undangan dan pendekatan 
konseptual. Disgorgement yang menggunakan konsep pemulihan (remedy) 
merupakan penerapan dari keadilan restoratif dan keadilan korektif dengan 
kewenangan otoritas pasar modal untuk menegakkan sanksi tersebut.  
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ABSTRACT 

The protection of investors in the capital market is an important substance for the 
sustainability of the capital market itself. This is because investors are the booster 
of the capital market. However, the many parties involved in the capital market, as 
well as the sophisticated technology during trading transactions on the stock 
exchange, often cause losses for investors. Losses resulting from violations so far 
have only been followed up in the form of administrative sanctions and criminal 
sanctions. Real losses to investors due to violations are not restored. This then 
provides an opportunity for additional sanctions in the form of disgorgement 
funds. Disgorgement fund is an adoption from the United States through the 
Securities and Exchange Commission (SEC). At present, Indonesia through the 
Financial Services Authority (OJK) is interested in implementing disgorgement 
funds as a 'protection' for investors in the capital market. Such protection is in the 
form of compensation if violations occur. The disgorgement is an order from the 
authority of the authority or court so that violators return losses suffered by 
investors for illegitimate profits. In this case, it can be referred to as 
compensation. However, it is different from compensation in the concept of civil, 
and criminal law. The research used is normative legal research with a 
comparative approach, a statutory approach and a conceptual approach. 
Disgorgement that uses the concept of recovery (remedy) is the application of 
restorative justice and corrective justice with the authority of the capital market 
authority to enforce these sanctions. 
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