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Abstrak  

Pertumbuhan nilai perusahaaan yang tinggi merupakan tujuan jangka panjang yang harus dicapai 

perusahaan yang akan tercermin dari harga pasar sahamnya, karena perubahan harga saham dapat 

digunakan untuk melihat penilaian investor terhadap perusahaan, sedangkan untuk perusahaan 

penawaran perusaan yang sudah go public, harga diamati dengan perdagangan di bursa saham. PT. 

HANJAYA MANDALA SAMPOERNA TBK merupakan salah satu perusahaan yang bergerak di 

bidang produksi rokok. Perusahaan ini sudah berdiri sejak tahun 1913 oleh seorang imigran asal 

China bernama Liem Seeng Tee. Pertama kali memproduksi dan memasarkan rokok kretek dan 

rokok putih. Sejumlah merek produk PT. HM Sampoerna Tbk. yang terkenal di Indonesia adalah 

A Mild, Sampoerna Kretek, dan Dji Sam Soe. Metode penelitian ini menggunakan analisis statistik 

deskriptif dan analisis kuantitatif. Pengelolaan modal dilakukan untuk mempertahankan 

kelangsungan usaha PT. HM Sampoerna Tbk. guna memberi imbal hasil kepada pemegang saham. 

Untuk mempertahankan atau menyesuaikan struktur modal, perusahaan menyesuaikan jumlah 

dividen yang dibayar kepada pemegang saham, menerbitkan saham baru atau menjual asset untuk 

mengurangi hutang. 

 

Kata Kunci: Modal. Hutang, Investor, Pasar saham. 

 

PENDAHULUAN  

Risiko merupakan bagian dari kehidupan manusia maupun perusahaan. Sepanjang manusia 

hidup, manusia akan selalu menghadapi risiko. Ketika kegagalan itu terjadi oleh karena 

berbagai faktor yang menyebabkannya, bisa jadi kita akan mendapatkan risiko kerugian 

baik materi maupun non materi dalam berbagai bentuknya. Agar resiko kerugian yang 

diperoleh minimal, maka perlu dilakukan manajemen terhadap kemungkinan terjadinya 

resiko yang lebih sesuai dengan manajemen risiko.  

Bank Indonesia (BI) adalah bank sentral Republik Indonesia sesuai Pasal 23D Undang-

Undang Dasar Negara Republik Indonesia (UUD) dan Undang-Undang Nomor 23 Tahun 

1999 Tentang Bank Indonesia. Sebelum dinasionalisasi sesuai Undang-Undang Pokok 

Bank Indonesia pada 1 Juli 1953, bank ini bernama De Javasche Bank (DJB) yang 

didirikan berdasarkan Oktroi pada masa pemerintahan Hindia Belanda. Sebagai bank 

sentral, BI mempunyai tujuan tunggal, yaitu mencapai dan memelihara kestabilan nilai 

rupiah. Kestabilan nilai rupiah ini mengandung dua dimensi, yaitu kestabilan nilai mata 



  Duniabisnis.org 

  Volume 1 (2), 2021 

2 Duniabisnis.org 

jurnal.teknokrat.ac.id/index.php/Ahttp://jur

nal.teknokrat.ac.id/index.php/AEJ 

http://jurnal.teknokrat.ac.id/index.php/AE

uang terhadap barang dan jasa domestik (inflasi), serta kestabilan terhadap mata uang 

negara lain (kurs). Untuk mencapai tujuan tersebut BI didukung oleh tiga pilar yang 

merupakan tiga bidang tugasnya : 

1. Menetapkan dan melaksanakan kebijakan moneter. 

2. Mengatur dan menjaga kelancaran sistem pembayaran 

3. Menjaga stabilitas sistem keuangan di Indonesia.  

Ketiga tugas tersebut dijalankan secara terintegrasi agar tujuan mencapai dan memelihara 

kestabilan nilai rupiah dapat dicapai secara efektif dan efisien. Setelah tugas mengatur dan 

mengawasi perbankan dialihkan kepada Otoritas Jasa Keuangan, tugas BI dalam mengatur 

dan mengawasi perbankan tetap berlaku, namun difokuskan pada aspek makroprudensial 

sistem perbankan. 

Perkembangan perekonomian yang begitu pesat pada masa sekarang ini membuat 

persaingan di bidang ekonomi menjadi semakin ketat dan menjadikan perusahaan agar 

dapat meningkatkan kinerja perusahaannya (Rosmalasari, 2017) (Prayogo et al., 2017). 

Persaingan tersebut mengharuskan para manajer untuk berpacu dalam mencapai tujuan 

perusahaan. Untuk itu seorang manajer harus bisa mengambil keputusan yang tepat 

(Sugirianta et al., 2019). (Riski, 2018) 

KAJIAN PUSTAKA  

Pengertian Bank 

Bank adalah lembaga keuangan yang kegiatan utamanya  menghimpun dana  dan 

mengembalikannya kepada masyarakat, serta menyelenggarakan jasa perbankan lainnya 

(Dewi et al., 2021) (Sari et al., 2021) (Defia Riski Anggarini, 2020). Bank adalah suatu 

badan  yang peran utamanya sebagai financial intermediary, dan menyalurkan dana dari 

pihak yang memiliki kelebihan dana kepada pihak yang saat ini kekurangan dana (Amanda, 

2017) (Damayanti et al., 2020) (Damayanti et al., 2021). Bank syariah adalah bank yang 

tidak bergantung pada bunga debitur, transaksi komoditas, pengumpulan dana dan nasihat, 

dan transaksi pembayaran dan peredaran  dana menurut hukum Islam. 

Bank Syariah adalah bank yang aktivitasnya meninggalkan masalah riba. Dengan demikian, 

penghindaran bunga yang dianggap riba merupakan salah satu tantangan yang dihadapi 

oleh dunia perbankan syariah (Pamungkas, 2017) (Hidayat, 2014) (Panjaitan et al., 2020). 
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Suatu hal yang sangat menggembirakan bahwa belakangan ini para ekonom muslim telah 

mencurahkan perhatian besar, guna menemukan cara untuk menggantikan system bunga 

dalam transaksi perbankan dan membangun model teori ekonomi yang bebas dan 

pengujiannya terhadap pertumbuhan ekonomi, alokasi dan distribusi pendapatan. Oleh 

karena itu, maka mekanisme perbankan bebas bunga yang biasa disebut dengan bank 

syariah didirikan (Lina & Nani, 2020) (Lina & Permatasari, 2020). 

Reksa Dana 

Reksa dana adalah peusahaan investasi yang menghimpun dana dari perseorangan dan 

lembaga, selanjutnya diinvestasikan kepada efek yang dikenal dengan instrument investasi 

oleh manager investasi (PRIADIPA, 2021) (YOLANDA, 2017). Reksadana adalah 

sertifikat yang menjelaskan bahwa pemiliknya menitipkan sejumlah dana pada perusahaan 

reksadana, untuk digunakan sebagai modal yang digunakan untuk berinvestasi baik di 

pasar modal atau pasar uang (Choirunnisa, 2020) (Permatasari & Anggarini, 2020) 

(Pasaribu, 2021). Reksadana umumnya diinvestasikan pada instrumen berjangka menengah 

dan panjang (Surahman et al., 2020) (Hasanah & Hanifah, 2020). Hal ini dipengaruhi oleh 

tingkat pengembalian (return) jangka panjang yang diharapkan lebih tinggi dari tingkat 

pengembalian jangka pendek (Khamisah et al., 2020) (Holis, 2017).  Reksa dana dapat 

diartikan sebagai wadah yang berisi sekumpulan sekuritas yang dikelola oleh perusahaan 

investasi dan dibeli oleh investor (Sulistiani et al., 2020) (Borman et al., 2020). 

Selain melakukan penilaian terhadap kinerja reksa dana, terdapat berbagai indikator yang 

mampu mempengaruhi kinerja reksa dana. Indikator tersebut antara lain alokasi aset yang 

dalam pengelolaannya dilakukan oleh manajer investasi(Lina & Nani, 2020) (Lina & 

Permatasari, 2020). Investor harus perlu mempertimbangkan pengalokasian aset, seperti 

berapa besarnya porsi dana yang tersedia dan selanjutnya mendistribusikan dana tersebut 

(Fauzi & Lia Febria, 2021) (Defia Riski Anggarini, 2020). Kebijakan alokasi aset pada 

reksadana memiliki pengaruh positif dan signifikan pada kinerja reksa dana saham 

(ANGGARINI & PERMATASARI, 2020) (Riski, 2018). 

Kemampuan memilih saham (stock selection ability) dan market timing adalah hal yang 

harus dimiliki oleh manajer investasi (Permatasari & Anggarini, 2020) (Putra et al., 2021) 

(Yana et al., 2020). Kemampuan memilih saham adalah keahlian yang patut dimiliki 

manajer dalam pengelolaan portofolio serta membentuk portofolio yang efisien dan 
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optimal dalam memberikan return yang diharapkan. Metode perhitungan atas kinerja 

reksadana saham adalah Sharpe Ratio (Hamdani et al., 2018). Apabila nilai Sharpe Ratio 

semakin tinggi, maka semakin baik kinerja reksa dana tersebut. 

METODE 

Metode penelitian ini menggunakan analisis statistik deskriptif dan analisis kuantitatif. 

Analisis statistik deskriptif adalah proses menganalisis data dengan mendeskripsikan atau 

menggambarkan data yang telah terkumpul terlebih dahulu sebagaimana adanya tanpa 

bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk generalisasi (Febrian et al., 

2021)(Anggarini, 2021). Metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode 

penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivism, digunakan untuk meneliti pada 

populasi atau sampel tertentu, analisis data bersifat kuantitatif/statistic dengan tujuan untuk 

menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Suaidah et al., 2018) (Angga et al., n.d.). 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisis Hukum Kasus BLBI 

BLBI pada hakikatnya adalah sebuah fasilitas yang secara khusus diberikan oleh Bank 

Indonesia kepada pihak perbankan nasional untuk menanggulangi masalah kesulitan 

likuiditas yang dihadapinya. Dari pengertian ini dapat dipahami, bahwa kebijakan itu 

ditempuh adalah untuk tujuan menyelamatkan dunia perbankan nasional dari kehancuran 

yang dipastikan akan berimplikasi terhadap perekonomian nasional. Akan tetapi 

persoalannya kemudian adalah, tujuan yang baik itu ternyata telah disalahgunakan oleh 

sebagian penerima fasilitas untuk memperkaya diri. Artinya, bantuan likuiditas itu tidak 

digunakan sesuai dengan maksud dikeluarkannya kebijakan tersebut. Akibatnya terjadi 

kerugian negara dalam jumlah yang sangat besar. 

Bantuan likuiditas dalam berbagai bentuk dan jenis yang diberikan kepada bank penerima, 

pada awalnya adalah sesuatu yang berada dalam lapangan hukum keperdataan, karena para 

pihak dilandasi oleh adanya hubungan hukum dalam bentuk perjanjian atau kontrak 

sebagai kreditur dan debitur. Berdasarkan verifikasi terhadap data hasil olahan pengawas 

bank penerima BLBI, ditemui oleh BPK dan BPKP adanya indikasi penyalahgunaan BLBI 

oleh bank penerima. Menurut tujuannya, dana BLBI itu hanyalah untuk dana pihak ketiga 
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(masyarakat), namun pada kenyataannya juga digunakan untuk membayar kembali 

transaksi bank yang tidak layak dibiayai oleh dana BLBI. 

Oleh karena adanya penyalahgunaan atau penyimpangan penggunaan dana BLBI oleh 

bank penerima, yang kemudian ternyata merugikan keuangan negara, maka persoalannya 

tentu tidak lagi hanya sekedar kasus yang mesti diselesaikan dengan menggunakan 

ketentuan hukum keperdataan. Artinya masalah BLBI telah berkembang menjadi perkara 

pidana. Penyalahgunaan dana BLBI yang menimbulkan kerugian keuangan negara itu, 

telah cukup memenuhi rumusan hukum pidana berdasarkan UU Nomor 3 tahun 1971 jo 

UU Nomor 31 tahun 1999 tentang Pemberantasan Tindak Pidana Korupsi, sebagaimana 

diubah dengan UU Nomor 20 tahun 2001, untuk membawa kasus-kasus BLBI itu ke dalam 

proses peradilan untuk dimintakan pertanggungjawaban pidana. 

Meskipun demikian, kita tentu tidak boleh men-generalisasi semua kasus BLBI sebagai 

perbuatan melawan hukum dalam konteks hukum pidana. Tentu ada kasus-kasus yang 

memang terjadi semata-mata karena sesuatu yang mesti diselesaikan melalui jalur hukum 

keperdataan. 

Dilihat dari rumusan delik yang ada dalam UU Perbankan, tidak ada satu rumusanpun yang 

dapat digunakan untuk menjangkau pelaku penyalahgunaan dana BLBI. Oleh karena itu 

kasus-kasus BLBI yang mengandung indikasi kriminal mesti ditanggapi dengan 

menggunakan ketentuan UU Pemberantasan Tindak Pidana Korupsi. 

KPK : Mencari Celah Tangani Kasus BLBI 

Kewenangan KPK dalam menangani kasus BLBI dipertanyakan, bahkan oleh Antasari 

Azhar selaku mantan Ketua KPK itu sendiri. Menurut hemat penulis, dengan terungkapnya 

kasus penyuapan jaksa Urip dalam penanganan kasus Sjamsul Nursalim (BDNI) dapat 

meretas jalan bagi KPK untuk melanjutkan penanganan kasus BLBI. Memang, hal ini 

merupakan tugas yang tidak ringan buat KPK. Apalagi, terdapat ketentuan dalam UU 

Nomor 30 Tahun 2002 tentang KPK yang tidak memberlakukan azas retroaktif dalam 

penanganan kasus tindak pidana korupsi oleh KPK. Akan tetapi, kasus BLBI sudah 

merusak sendi-sendi keadilan dalam masyarakat sehingga sudah seharusnya jika ada 

“political will” yang kuat dari KPK, Presiden, Kejaksaan Agung, dan DPR untuk mengusut 

tuntas kasus tersebut. 
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Laporan hasil audit Badan Pemeriksa Keuangan pada tahun 2000 menyebutkan adanya 

penyimpangan penyaluran dana Bantuan Likuiditas Bank Indonesia (BLBI) sebesar Rp 

138,4 triliun dari total dana Rp 144,5 triliun. Di samping itu, disebutkan adanya 

peyelewengan penyalahgunaan dana BLBI yang diterima 48 bank sebesar Rp 80,4 triliun. 

Mantan Gubernur Bank Indonesia, Soedrajad Djiwandono, dianggap bertanggung jawab 

dalam pengucuran BLBI. Tersangka dari BI adalah para direkturnya, Hedrobudiyanto, Paul 

Sutopo dan Heru Soepraptomo dan masing-masing telah divonis tiga tahun, dua setengah 

tahun, dan tiga tahun. Dari pihak BLBI, ada beberapa debitur yang diproses secara hukum, 

di antaranya Sjamsul Nursalim (BDNI) yang kasusnya telah dihentikan oleh pihak 

Kejaksaan Agung dengan alasan tidak cukup bukti adanya perbuatan korupsi. 

Meskipun penghentian penyidikan atas kasus Sjamsul Nursalim oleh Kejaksaan Agung 

tidak serta merta dapat diterima oleh masyarakat dan menyisakan pertanyaan besar yang 

belum terjawab, kita tiba-tiba dikejutkan oleh kasus jaksa Urip yang tertangkap tangan 

oleh KPK atas dugaan menerima suap. Hal ini tentu saja semakin memojokkan posisi 

Kejaksaan Agung dalam penanganan kasus tersebut yang dianggap tidak tuntas dan tidak 

bersih. 

Di lain pihak, KPK sendiri juga terlihat tidak terlalu bernafsu untuk mengambil alih 

penanganan kasus korupsi yang terkatung-katung di Kejaksaan Agung. Padahal, KPK 

sendiri sudah menegaskan akan mengambil alih kasus-kasus korupsi yang ditangani 

Kejaksaan Agung dan Polri bila penanganan itu berlarut-larut. Hal itu disampaikan Ketua 

KPK yang pada saat itu dijabat oleh Taufiqurahman Ruki seusai menandatangani 

Keputusan Bersama antara KPK dan Jaksa Agung tentang kerja sama dalam rangka 

pemberantasan dan tindakan korupsi, di Jakarta. Acara tersebut dihadiri antara lain oleh 

Menteri Pendayagunaan Aparatur Negara, Taufiq Effendi, Ketua BPK Anwar Nasution, 

dan Ketua Komisi III DPR Trimedya Panjaitan. “KPK mempunyai tugas supervisi dan 

KPK akan ambil alih bila jaksa atau polisi berlarut-larut dalam menangani kasus korupsi. 

Memang agak susah kalau tindak pidana korupsi dengan bukti lengkap tetapi lama 

ditangani,” demikian kata Ruki. (Kompas, 7/12/05). Jadi, kalau MOU antara KPK dan 

Jaksa Agung tidak dapat memberikan dampak apa-apa dalam penanganan kasus-kasus 

tersebut (termasuk kasus BLBI), tentu saja harus dicari terobosan lain untuk penuntasan 

kasus BLBI. 
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KESIMPULAN 

Peneliti mencermati bahwa dari awal, sebenarnya keinginan pihak Kejaksaan Agung untuk 

menuntaskan kasus-kasus korupsi yang ditanganinya patut mendapat acungan jempol. 

Bahkan, mantan Jaksa Agung Abdurrahman Saleh pun terkesan tidak mau melepaskan 

penanganan kasus BLBI yang akan diambil alih oleh KPK. 

MOU antara KPK dan Jaksa Agung tidak dapat memberikan dampak apa-apa dalam 

penanganan kasus-kasus tersebut (termasuk kasus BLBI), tentu saja harus dicari terobosan 

lain untuk penuntasan kasus BLBI. 
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