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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perkembangan obligasi telah menandakan bahwa instrumen pasar 

modal ini kerap dijadikan alternatif untuk menghimpun dana guna 

merealisasikan berbagai proyek pembangunan nasional maupun korporatif. 

Dana yang terkumpul dari penerbitan surat berhutang tersebut bermanfaat 

untuk mendanai pembangunan infrastruktur yang dicanangkan pemerintah dan 

memungkinkan perusahaan swasta untuk memperluas bisnisnya melalui 

ekspansi atau akviusisi. Secara umum, obligasi dikelompokkan menjadi dua 

kelas yaitu obligasi yang diterbitkan lembaga publik seperti pemerintah pusat, 

daerah, dan badan usaha milik negara, serta obligasi korporat yang diluncurkan 

perusahaan berskala besar maupun menengah1. 

Pemerintah Republik Indonesia mengeluarkan Aturan Pemerintah 

Nomor 6 Tahun 1963 mengenai Pinjaman Surat Utang Oleh Bank, Perusahaan, 

dan Badan Pemerintah dan Swasta. Pada saat itu, hasil penarikan modal dari 

masyarakat digunakan untuk tujuan investasi dalam membangun 

pembangunan Nasional Semesta Berencana dan tujuan kebijakan moneter 

pemerintah. Namun, kemudian, Aturan Pemerintah RI Nomor 20 Tahun 1973 

dicabut kembali dalam rangka pembinaan dan pengembangan pasar uang dan 

 
1 M.Irsan Nasarudin, et.al., 2008, “Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia”, Jakarta : 

Kencana, hlm.10 
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modal yang terorganisir di Indonesia. Undang-Undang Nomor 24 Tahun 2002 

mengatur surat utang negara saat ini2. 

Pengembangan dunia usaha atau investasi adalah komponen penting 

dalam menentukan berhasilnya pembangun. Pembiayaan pembangunan 

membutuhkan investasi yang signifikan. Sulit bagi Indonesia untuk bersaing 

dengan negara-negara lain di ASEAN dan dunia secara keseluruhan tanpa 

investor. Investasi, baik pemerintah maupun swasta, harus mendorong 

pertumbuhan ekonomi nasional3. 

Investasi di pasar modal memiliki arti yang sangat strategis bagi 

perekonomian suatu negara karena fungsinya yang menghubungkan para 

investor dengan pelaku usaha yang membutuhkan dana. Pasar modal bertugas 

memfasilitasi proses pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana 

dengan pihak yang membutuhkan dana untuk ekspansi bisnis. Investor dapat 

memanfaatkan kelebihan dana mereka untuk menghasilkan keuntungan di 

masa datang sementara pelaku usaha dapat memperoleh pendanaan yang 

diperlukan untuk pengembangan usahanya4. 

..  

 

 

 
2  Peraturan Pemerintah Nomor 20 Tahun 1973 Tentang Pencabutan Peraturan 

Pemerintah Nomor 6 Tahun 1963 Tentang Pinjaman Obligasi Oleh Bank/perusahaan/badan 

Pemerintah Maupun Swasta (lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 1963 Nomor 7; 

Tambahan Lembaran Negara Republik Indonesia Nomor 2526. 
3 Sili, Eduardus Bayo, 2016, "Perlindungan Investor Obligasi Di Pasar Modal Melalui 

Pendekatan Etika Bisnis Bagi Penerbit Obligasi," Jurnal Hukum & Pembangunan: Vol. 46: 

No. 2, Hlm 197 
4Tjiptono Darmadji dan Hendy Kakhruddin, 2001, “Pasar Modal di Indonesia”, 

Jakarta:Salemba Empat, Hlm 2. 
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Dengan semakin berkembangnya roda perdagangan dan perekonomian, 

serta dampak globalisasi terhadap dunia bisnis, banyak pengusaha yang 

bergantung pada pinjaman sebagai alternatif untuk modal usaha mereka.5 Pasar 

modal adalah salah satu cara paling umum untuk memperoleh modal, terutama 

bagi mereka yang bekerja di bidang bisnis dan investasi 6 . Di Bursa Efek 

Indonesia, transaksi sekuritas menunjukkan praktik pasar modal di Tanah Air. 

Investor dan pelaku usaha berkumpul di sana untuk melakukan jual beli 

instrumen keuangan7. 

Dalam pasar modal, mekanisme obligasi diawali ketika suatu lembaga 

membutuhkan dana untuk keperluan tertentu. Berangkat dari kebutuhan 

tersebut, kemudian lembaga tersebut akan menerbitkan obligasi. Obligasi 

merupakan pemahaman hukum yang mengikat yang berisi jaminan dimana 

salah satu pihak atau penjamin berjanji untuk membayar kewajiban pokok pada 

waktu tertentu kepada investor ditambah kupon sebagai bunga dalam jangka 

waktu jatuh tempo. Masalah timbul ketika dalam penerbitan obligasi 

perusahaan penerbit dinyatakan pailit, sehingga menyebabkan gagal bayar atau 

ketidakmampuan membayar. 

Undang-Undang Nomor 37 Tahun 2004 tentang Kepailitan dan 

Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang mengatur apakah seseorang atau 

 
5 Annisa Fitria, 2018, “Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang Sebagai Salah Satu 

Upaya debitur Mencegah Kepailitan”, Lex Jurnalica: Volume 15 Nomor 1, Hlm 18. 
6  Muhamamd Idris, “Pasar Modal: Pengertian, Sejarah, dan Fungsinya”, dalam 

https://money.kompas.com/read/2021/08/31/195707526/pasar-modal-pengertian-sejarah-

dan-fungsinya, Diakses 5 Oktober 2023. 
7 Muhammad Idris, “Bursa Efek Indonesia Merupakan Contoh Pasar Apa?”, dalam 

https://kmp.im/app6https://money.kompas.com /read/2023/09/30/161809626/bursa-efek-

indonesia-merupakan-contoh-pasar-apa, Diakses 12 Desember 2023. 

https://money.kompas.com/read/2021/08/31/195707526/pasar-modal-pengertian-sejarah-dan-fungsinya
https://money.kompas.com/read/2021/08/31/195707526/pasar-modal-pengertian-sejarah-dan-fungsinya
https://kmp.im/app6
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badan hukum dapat dipidana atau tidak. Menurut Pasal 1, ayat pertama, 

kepailitan adalah sita atas seluruh harta debitur pailit, yang diurus dan dibagi 

oleh kurator di bawah pengawasan hakim pengawas sesuai undang-undang ini.  

Menurut M. Hadi Subhan, kepailitan adalah ketika debitur tidak mampu 

membayar utang kepada para kreditur. Hal ini biasanya disebabkan oleh 

masalah keuangan perusahaan debitur yang mengalami kemunduran. Hak dan 

kewajiban pihak yang dipailitkan (debitur pailit) serta pihak yang memberikan 

pinjaman (kreditur) dipengaruhi oleh kepailitan.8  

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) bertanggung jawab atas pengawasan 

industri jasa keuangan dan memiliki otoritas untuk mengajukan pernyataan 

kepailitan terhadap debitur, yang termasuk bursa efek, perusahaan sekuritas, 

lembaga kliring dan penjaminan, serta lembaga penyimpanan dan 

penyelesaian. Institusi ini berkontribusi besar pada operasi pasar modal dan 

stabilitas secara keseluruhan karena mereka merupakan komponen penting dari 

lingkungan pasar modal9. 

Wewenang tersebut diberikan oleh pemerintah melalui regulasi pasar 

modal Nomor 37 Tahun 2004 tentang Kepailitan dan Penundaan Kewajiban 

Pembayaran Utang. Keputusan Ketua Mahkamah Agung Nomor 

109/KMA/SK/IV/2020 tanggal 29 April 2020 butir 1.1.4 dan 1.2.4 

 
8  M. Firman Bangun, Achmad Fitrian, Gatut Hendro TW, 2022, “Perlindungan 

Hukum Kreditor Atas Pembagian Hasil Pemberesan Harta Pailit Oleh Kurator”, Jurnal Sosial 

dan Budaya Syar-I, Vol. 9 No. 6, Hlm 1770. 
9 Mochamad Januar Rizki, “Memahami Kewenangan OJK dalam Mengajukan 

Kepailitan di Sektor Pasar Modal”, dalam https://www.hukumonline.com/berit a/a/memahami-

kewenangan-ojk-dalam-mengajukan -kepailitan-di-sektor-pasar-modal-lt62f5f03ddd137/, 

diakses 11 Oktober 2023. 

https://www.hukumonline.com/berit%20a/a/memahami-kewenangan-ojk-dalam-mengajukan%20-kepailitan-di-sektor-pasar-modal-lt62f5f03ddd137/
https://www.hukumonline.com/berit%20a/a/memahami-kewenangan-ojk-dalam-mengajukan%20-kepailitan-di-sektor-pasar-modal-lt62f5f03ddd137/


5 

 

 

 

memperkuat kewenangan OJK untuk mengajukan permohonan kepailitan 

dalam kondisi di mana debiturnya merupakan perusahaan jasa keuangan, bursa 

efek, lembaga kliring dan penjaminan, lembaga penyimpanan dan penyelesaian 

sesuai dengan Pasal 2 Ayat 4. Hanya OJK yang dapat menerima permohonan 

kepailitan dari debitur maupun kreditur terhadap perusahaan sekuritas seperti 

Manajer Investasi, Bursa Efek, dan lembaga tersebut bekerja di bawah 

pengawasan dan mengelola dana masyarakat10. 

Hak pemegang obligasi dalam pailitnya perusahaan penerbit obligasi 

PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk yang melantai di bursa dengan kode emiten 

AISA11 Pengadilan dapat mengajukan pernyataan kepailitan atas permintaan 

debitur maupun kreditur menurut UU Nomor 37 Tahun 2004 tentang 

Kepailitan dan Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU). Putusan 

Ketua Mahkamah Agung Nomor 109/KMA/SK/IV/2020 tanggal 29 April 

2020, Butir 1.1.4 dan 1.2.4., memperkuat kewenangan Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) untuk turut mengajukan pernyataan kepailitan dalam kasus yang 

menyangkut perusahaan efek, bursa efek, lembaga kliring dan jaminan, 

lembaga penyimpanan dan penyelesaian berdasarkan Pasal 2 Ayat 4 UU 

tersebut. 

Asuransi Jiwa Sinarmas memiliki Obligasi TPS Food I 2013 senilai Rp 

100 miliar dan Sukuk Ijarah TPS Food II 2013 senilai Rp 200 miliar. Sinarmas 

Asset Management juga memegang Obligasi TPS Food I 2013 senilai Rp 

 
10 Ibid 
11 Herry Prasetyo, “Lini Bisnis beras tiga pilar Sejahtera food (AISA) resmi pailit” 

dalam https://insight.kontan.co.id/news/lini-bisnis-beras-tiga-pilar-sejahtera-food-aisa-

resmi-pailit, Diakses 11 November 2023. 

http://quote.kontan.co.id/AISA
https://insight.kontan.co.id/news/lini-bisnis-beras-tiga-pilar-sejahtera-food-aisa-resmi-pailit
https://insight.kontan.co.id/news/lini-bisnis-beras-tiga-pilar-sejahtera-food-aisa-resmi-pailit
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21,147 miliar. Sebenarnya, surat berharga ini akan jatuh tempo pada 5 April 

2019 setelah dilakukan pelunasan pokok. Di mana pembayaran bunga akan 

dilakukan setiap semester dimulai sejak 5 Januari 2018. Dengan demikian, 

pembayaran ke-20 akan dilakukan pada 5 Juli 2018, pembayaran ke-21 akan 

dilakukan pada 5 Januari 2019, dan pembayaran ke-22 akan dilakukan pada 5 

April 201912.  

Sedangkan yang dipailitkan merupakan Perusahaan anak TPS food 

dengan manajemen beras Sebanyak sembilan Perusahaan-termasuk PT Tiga 

Pilar Sejahtera Food Tbk. digugat PKPU oleh para kreditur lantaran TPS dan 

anak usahanya gagal bayar utang tepat waktu. Kesembilan Perusahaan itu 

adalah13:  

1. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food. Tbk; 

2. PT. Balaraja Bisco Paloma; 

3. PT. Putra Taro Paloma; 

4. PT. Tiga Pilar Sejahtera; 

5. PT. Poly Mediterania Indonesia; 

6. PT. Dunia Pangan; 

7. PT. Jatisari Srirejeki; 

8. PT. Indo Beras Unggul; 

9. PT. Sukses Abadi Karya Inti.  

Pengadilan dapat mengajukan pernyataan kepailitan atas permintaan 

debitur maupun kreditur menurut UU Nomor 37 Tahun 2004 tentang 

 
12  Anggar Septiadi, ”Tunda bayar obligasi, Tiga Pilar Sejahtera Food (AISA) 

terancam pailit”, https://nasional.kontan.co.id/news/tunda-bayar-obligasi-tiga-pilar-

sejahtera-food-aisa-terancam-pailit, Diakses 12 Desember 2023. 
13  Bisakah Tiga Pilar Sejahtera Hidup Setelah Bisnis Berasnya Pailit?, 

https://tirto.id/bisakah-tiga-pilar-sejahtera-hidup-setelah-bisnis-berasnya-pailit-dw2a, Diakses 

12 Desember 2023 

https://nasional.kontan.co.id/news/tunda-bayar-obligasi-tiga-pilar-sejahtera-food-aisa-terancam-pailit
https://nasional.kontan.co.id/news/tunda-bayar-obligasi-tiga-pilar-sejahtera-food-aisa-terancam-pailit
https://tirto.id/bisakah-tiga-pilar-sejahtera-hidup-setelah-bisnis-berasnya-pailit-dw2a
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Kepailitan dan Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU). Putusan 

Ketua Mahkamah Agung Nomor 109/KMA/SK/IV/2020 tanggal 29 April 

2020, Butir 1.1.4 dan 1.2.4., memperkuat kewenangan Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) untuk turut mengajukan pernyataan kepailitan dalam kasus yang 

menyangkut perusahaan efek, bursa efek, lembaga kliring dan jaminan, 

lembaga penyimpanan dan penyelesaian berdasarkan Pasal 2 Ayat 4 UU 

tersebut14. 

Hak-hak pemegang obligasi diantaranya adalah:  

1. Menerima pelunasan seluruh pokok obligasi dari Emiten secara penuh; 

2. Mendapatkan pemberitahuan mengenai sisa jumlah obligasi yang belum 

dilunasi setelah ada pelunasan sebagian pokok obligasi; 

3. Hak atas pembayaran bunga obligasi sesuai yang telah ditentukan 

(kupon); 

4. Menerima pembayaran baik pokok maupun bunga obligasi yang wajib 

dibayarkan Emiten berlandaskan Perjanjian Perwaliamanatan (PWA); 

5. Jika terjadi wanprestasi terhadap kewajiban pelunasan pokok obligasi 

atau pembayaran bunga obligasi; 

6. Pemegang obligasi berhak mendapatkan pembayaran denda atas setiap 

keterlambatan pembayaran sesuai dengan ketentuan PWA, dan seorang 

 
14  Azizah Nur Alfi ,” Usai PKPU Berakhir tiga Pilar AISA Bahas Mekanisme 

Ekeskusi asset Dunia Pangan”, https://market.bisnis.  com/read/20190618/192/934833/usai-

pkpu-berakhir-tiga-pilar-aisa-bahas-mekanisme-ekskusi-aset-dunia-pangan.Bisnis.com, 

Diakses 12 Desember 2023 
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atau lebih pemegang obligasi yang mewakili 20% dari jumlah pokok 

obligasi yang belum dilunasi; 

7. Hak untuk meminta Wali Amanat menyelenggarakan Rapat Umum 

Pemegang Obligasi (RUPO) guna membahas hal-hal terkait obligasi15. 

Tidak ada jaminan bahwa investor serta pihak terkait akan 

memanfaatkan perlindungan hak investor pemegang obligasi apabila Emiten 

dinyatakan pailit. Hal ini mungkin terjadi karena belum ada aturan maupun 

standar yang komprehensif mencakup seluruh aspek terkait masalah ini. 

Beberapa undang-undang, seperti UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal 

dan UU No. 37 Tahun 2004 mengenai Kepailitan, masih mengatur masalah ini. 

Dalam implementasinya, dapat saja terjadi ketidaktepatan dalam menerapkan 

perlindungan investor pemegang obligasi dalam kasus kepailitan Emiten. 

Kesalahan ini dapat dilakukan oleh Emiten, investor itu sendiri, wali amanat, 

OJK, serta pihak terkait lainnya 

Berdasarkan uraian di atas, mungkin terjadi ketidaktepatan dalam 

penerapan perlindungan investor pemegang obligasi dalam kasus kepailitan 

perusahaan. Jika ini terjadi, investor akan menjadi yang paling dirugikan, dan 

ini dapat berdampak negatif pada perkembangan pasar modal Indonesia. 

Karena itu, perusahaan penerbit obligasi perlu dipertanggungjawabkan melalui 

sistem. Atas dasar tersebut, penulis ingin membahas skripsi dengan judul 

 
15 Agus Riyanto , “ Hak Dan Kewajiban Pemegang Obligasi Dan Pemegang Saham”, 

Https://Business-Law.Binus.Ac.Id/2018/06/29/Hak-Kewajiban-Pemegang-Obligasi-Dan-

Pemegang-Saham/, diakses 11 November 2023. 

https://business-law.binus.ac.id/2018/06/29/hak-kewajiban-pemegang-obligasi-dan-pemegang-saham/
https://business-law.binus.ac.id/2018/06/29/hak-kewajiban-pemegang-obligasi-dan-pemegang-saham/
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"Pemenuhan Hak Bagi Pemegang Obligasi Korporasi Yang Dinyatakan Pailit 

Oleh Pengadilan Niaga." 

 

B. Permasalahan 

Berdasarkan penjabaran latar belakang di atas maka permasalahan yang 

menjadi topik untuk dibahas dalam tesis ini adalah sebagaii berikut: 

1. Apakah pemegang obligasi korporasi yang dinyatakan pailit olehpengadilan 

niaga turut serta menjadi kreditur dalam proses pemberesan? 

2. Bagaimana perlindungan hukum terhadap pemegang obligasi korporasi 

khususnya pada saat proses pemberesan? 

3. Bagaimana penerapan hukum di masa yang akan datang khususnya dalam 

memberikan kepastian perlindungan bagi pemegang obligasi? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian yang akan dicapai dalam penelitian ini antara lain: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis tentang pemegang obligasi 

korporasi yang dinyatakan pailit oleh pengadilan niaga dan juga 

menjadi kreditur dalam proses pemberesan.  

2. Untuk mengetahui dan menganalisis jenis perlindungan hukum yang 

dapat diberikan kepada pemegang obligasi korporasi, terutama selama 

proses pemberesan. 
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3. Untuk mengetahui dan menganalisis penerapan hukum di masa yang 

akan datang khususnya dalam memberikan kepastian perlindungan bagi 

pemegang obligasi. 

 

D. Kegunaan Penelitian 

Berdasarkan permasalahan di atas, kegunaan yang ingin dicapai dalam 

penulisan tesis ini adalah selbagai berikut : 

1. Kegunaan Teoritis 

Penjelasan tentang manfaat penelitian termasuk manfaat 

akademis, yaitu pengembangan ilmu pengetahuan di bidang hukum 

perdata secara keseluruhan dan hukum bisnis, khususnya hukum 

kepailitan. Selain itu, penelitian dan pengabdian kepada masyarakat 

untuk memberikan pemikiran dan masukan tentang Pemenuhan Hak 

Bagi Pemegang Obligasi Korporasi Yang Dinyatakan Pailit Oleh 

Pengadilan Niaga. 

2. Kegunaan Praktis 

Kegunaan praktis yang diharapkan dari penelitian ini dapat 

diperoleh pihak-pihak yang berkepentingan, di antaranya ialah:  

a. Bagi Pemerintah Indonesia dan pemerintah Indonesia dan 

penentu kebijakan dalam upaya menciptakan perlindungan yang 

seimbang bagi penerbit obligasi dan pemegang hak obligasi; 
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b. Bagi Investor, yaitu untuk memberikan pedoman dan acuan 

untuk mengetahui bentuk perlindungan hukum atas obligasi 

korporasi yang dipailitkan oleh pengadilan niaga; 

c. Bagi masyarakat luas, sebagai pedoman terhadap pemenuhan 

hak bagi pemegang obligasi korporasi yang dipailitkan oleh 

pengadilan niaga 
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Bagan 1 

Tujuan Dan Kegunaan Penelitian Tentang Pemenhuan Hak Bagi Pemegang 

Obligasi Korporasi Yang Dinyatakan Pailit Oleh Pengadilan Niaga 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Tujuan dan Kegunaan 

Penelitian 

Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui dan 

menganalisis tentang 

pemegang obligasi 

korporasi yang 

dipailitkan oleh 

pengadilan niaga turut 

serta menjadi kreditor 

dalam proses 

pemberesan. 

2. Untuk mengetahui dan 

menganalisis bentuk 

perlindungan hukum 

terhadap pemegang 

obligasi korporasi 

khususnya pada saat 

proses pemberesan 

3. Untuk mengetahui dan 

menganalisis penerapan 

hukum di masa yang 

akan datang khususnya 

dalam memberikan 

kepastian perlindungan 

bagi pemegang obligasi. 

 

Kegunaan Penelitian 

1. Kegunaan Teoritis 

Uraian tentang kegunaan penelitian 

yang terdiri dari kegunaan teoretis, yaitu 

manfaat dalam rangka pengembangan 

ilmu hukum, khususnya di bidang 

hukum yang diteliti serta memberi 

masukan dan sumbangan bagi 

pengetahuan dan pengembangan hukum 

bisnis dikalangan akademisi, khususnya 

pemahaman terkait Pemenuhan Hak 

Bagi Pemegang Obligasi Korporasi 

Yang Dipailitkan Oleh Pengadilan 

Niaga. 

2. Kegunaan Praktis 

Kegunaan praktis yang diharapkan 

dari penelitian ini dapat diperoleh 

pihak-pihak yang berkepentingan, di 

antaranya ialah:  

a. Bagi Pemerintah Indonesia dan 

penentu kebijakan dalam upaya 

pengaturan terhadap perlindungan 

yang seimbang antara penerbit 

obligasi dan pemegang hak 

obligasi; 

b. Bagi Investor, yaitu untuk 

pedoman dan acuan dalam 

mengetahui bentuk perlindungan 

hukum atas obligasi korporasi yang 

dipailitkan olelh pelngadilan niaga; 

c. Bagi masyarakat luas, Bagi 

masyarakat luas, sebagai pedoman 

terhadap pemenuhan hak bagi 

pemegang obligasi korporasi yang 

dipailitkan oleh pengadilan niaga 
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E. Kerangka Teori 

Penelitian membutuhkan landasan teoretik untuk didasarkan. Menurut 

pemikiran M. Solly Lubis, landasan teoretik merupakan kerangka berfikir yang 

tersusun dari perspektif, teori, konsep, dan azas yang relevan untuk 

mempelajari suatu perihal atau masalah16. Teori-teori hukum, konsep-konsep, 

dan azas-azas ini adalah bahan tepat untuk diskusi mengenai masalah hukum 

tertentu. Teori-teori ini digunakan untuk menganalisis dan menjelaskan makna 

hukum serta konsep yuridis yang relevan untuk menjawab perkara yang 

muncul dalam penelitian hukum. 

Penulis membagi teori berikut dalam penelitian yang akan digunakan 

sebagai berikut: 

1. Grand Theory 

a. Teori Keadilan 

"Adil", yang secara harfiah berarti kesetaraan dan 

kewajaran, adalah kata dari mana keadilan berasal. Dalam bahasa 

Belanda, ini disebut "Rechtvaardig", sedangkan di Inggris disebut 

"justice". Secara umum, adil didefinisikan sebagai sesuatu yang 

dapat diterima secara obyektif oleh akal sehat manusia. Oleh 

karena itu, keadilan dapat dipahami sebagai sifat atau tindakan 

yang sama-sama merugikan atau memihak. Aristoteles 

mendeskripsikan keadilan sebagai keseimbangan dalam 

 
16 Solly Lubis, 1994, “Filsafat Ilmu dan Penelitian”, Bandung : Mandar Maju, Hlm. 

27 
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memberikan hak, tidak terlalu banyak maupun terlalu sedikit 

kepada seseorang. Pandangan ini dijelaskan lebih lanjut dalam 

karya-karyanya seperti Etika Nikomakhia, Politik, dan Retorika. 

Khususnya dalam Etika Nikomakhia, keadilan menjadi fokus 

utama. Menurut Aristoteles, filsafat hukum hanya dapat berfungsi 

dengan baik jika didasarkan pada prinsip keadilan.17 

Pada dasarnya, pandangan ini mirip dengan memberikan 

hak yang sama meskipun menghasilkan persamaan. Aristoteles 

membedakan hak persamaannya berdasarkan wadah atau unit yang 

identik. Setiap orang, atau tiap-tiap warga negara, dihadapkan pada 

hukuman yang serupa. Kesetaraan proporsional memberikan hak 

kepada setiap orang sesuai dengan kemampuan mereka untuk 

meraih sesuatu. Aristotelles juga membagi keadilan menjadi dua 

kategori: keadilan "distributif" dan keadilan "komutatif". Keadilan 

distributif memberikan peluang yang sama kepada setiap orang 

sesuai dengan pekerjaannya. Keadilan komutatif, di sisi lain, 

memberikan peluang yang sama kepada setiap orang tanpa 

mempertimbangkan hasilnya, terutama dalam hal pertukaran 

barang dan jasa.18 

Teori keadilan yang dikemukakan oleh Jhon Rawls bahwa 

keadilan itu mengacu pada teori kontrak sosial, di mana prinsip-

 
17  L.J.Van Alperdorn, 2008, “Pengantar Ilmu Hukum”, Cetakan ke 29, Jakarta: 

Pradnya Paramita, Hlm 11. 
18 Carl Joachim Friedrich, 2004, “Filsafat Hukum Prespektif Historis”, Bandung, 

Nuansa dan Nusa Media, Hlm 25. 
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prinsip keadilan dibawa oleh kesepakatan tentang struktur dasar 

Masyarakat 19 Dalam bukunya Justice as Fairness, Jhon Rawls 

mengusulkan teori keadilan, yang mengatakan bahwa keadilan 

bergantung pada teori kontrak sosial, yang mengatakan bahwa 

prinsip-prinsip keadilan dapat dihasilkan dari kesepakatan tentang 

struktur dasar masyarakat. Dalam pendekatan kontraktual, semua 

orang yang bebas, rasional, dan setara setuju bahwa prinsip-prinsip 

keadilan yang paling tepat akan digunakan. John Rawls 

berpendapat bahwa ide yang baik harus konsisten. Rawls 

mendefinisikan keadilan sebagai keadilan yang terdiri dari unsur-

unsur rasionalitas, kebebasan, dan kesetaraan. Oleh karena itu, 

Rawls menegaskan bahwa prinsip keadilan memprioritaskan hak 

daripada keuntungan20. 

Notonegoro mendefinisikan keadilan sebagai kemampuan 

untuk memberikan hak orang lain dan diri sendiri. Pola keadilan 

segitiga menggambarkan hubungan antara manusia dalam 

pelaksanaan keadilan. Keadilan distributif (distributive justice), 

keadilan legal atau taat hukum (legal justice), dan keadilan 

komutatif (comutative justice) adalah tiga pola keadilan in.21 

 
19Uzair Fauzan dan Heru Prastyo, 2019, “Teori Keadilan (John Rawls)” terjemahan, 

Yogyakarta, Pustaka Pelajar, Hlm. 25. 
20 Andre Ata Ujan, 2005, “Keadilan dan Demokrasi: Telaah Filsafat Politik John 

Rawls”, Yogyakarta: Kanisiusblac, Hlm 17. 
21 Salim HS dan Erlies Septiana Nurbaini, “Penerapan Teori Hukum Pada Penelitian 

Tesis dan Disertasi”, Jakarta, Rajawali Press, 2014, Hlm 26. 
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Pengadilan dianggap sebagai sarana utama untuk mencapai 

keadilan dan tempat perselisihan masyarakat diselesaikan. Sebagai 

penegak hukum di pengadilan, hakim diharapkan dapat 

menerapkan prinsip keadilan dalam setiap kasus yang dia hadapi..22 

b. Teori Kepastian Hukum 

Kepastian hukum menjamin bahwa semua orang akan 

diperlakukan sesuai dengan undang-undang agar negara atau 

penguasa tidak sewenang-wenang. Oleh karena itu, kepastian 

hukum mewajibkan penafsiran secara harfiah berdasarkan 

ketentuan undang-undang.23 

Kaidah hukum berfungsi untuk menjamin adanya kepastian 

hukum. Kehidupan masyarakat akan tertib jika kepastian hukum 

terwujud dalam hubungan antar individu, jika masyarakat 

memahami prinsip-prinsip hukum. Kepastian hukum, atau 

"Scherkeit des Rechts Selbst", adalah definisi kepastian hukum. 

Hubungan yang baik antara individu dan masyarakat dijaga oleh 

banyak aturan yang ada dalam kehidupan bermasyarakat di negara 

hukum. Kepastian hukum akan dihasilkan dari pelaksanaan aturan-

aturan tersebut. Namun, ketidakjelasan atau ketidakjelasan aturan 

dapat menyebabkan ketidakefektifan hukum. Teori ini 

memberikan keamanan hukum bagi pemegang obligasi korporasi, 

 
22 Eman Suparman, 2012, “Arbitrase dan Dilema Penegakan”, Jakarta, PT. Fikhari 

Aneska, Hlm 59. 
23 Ridwan Syahrani, 2009, “Kata-kata Kunci mempelajari Ilmu Hukum”, Bandung, 

Alumni, Hlm 124. 
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terutama dalam kasus penyelesaian, dan bagi pemegang obligasi 

yang dinyatakan pailit oleh Pengadilan Niaga. 

3. Midde Range Theory 

a. Teori Perlindungan Hukum  

Untuk menjaga kepentingan manusia, hukum dibuat 

dengan tujuan tertentu. Tujuan utama hukum adalah untuk 

menciptakan masyarakat yang tertib dan seimbang. Ketika 

masyarakat stabil, kepentingan manusia diharapkan dapat 

dilindungi.24 

Hak asasi manusia yang dirugikan oleh orang lain 

dilindungi oleh perlindungan hukum. Dengan kata lain, 

perlindungan hukum terdiri dari berbagai upaya yang harus 

dilakukan oleh aparat penegak hukum untuk memberi orang-orang 

rasa aman secara fisik dan mental dari bahaya dan gangguan.25 

Salmond berpendapat bahwa tujuan perlindungan hukum 

adalah untuk menyatukan dan mengatur kepentingan masyarakat. 

Dalam kasus di mana ada banyak kepentingan, kepentingan 

tertentu harus dilindungi dengan membatasi kepentingan pihak 

lain.26 

Menurut Muchsin, perlindungan hukum adalah upaya 

untuk melindungi individu dengan menyelaraskan nilai atau kaidah 

 
24 Sudikno Mertokusumo, 2003, “Hukum Acara Perdata di Indonesia”, Yogyakarta, 

Liberty, Hlm 77. 
25 Satjipto Rahardjo, 2000, “Ilmu Hukum, Bandung”, Citra Aditiya, Hlm 74. 
26 Salmond, dalam Satjipto Rahardjo. Hlm 69. 
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yang kemudian ditunjukkan dalam sikap dan tindakan dengan 

tujuan menciptakan ketertiban dalam interaksi sosial antar sesama 

manusia.27 

b. Teori Kebebasan Berkontrak 

Kontrak didefinisikan sebagai perbuatan hukum dalam 

Pasal 1313 Kitab Undang-Undang Hukum Perdata yang mengikat 

satu pihak atau lebih kepada pihak lain. Namun definisi ini tidak 

mencakup kontrak timbal balik di mana kedua belah pihak saling 

terikat. Definisi tersebut juga dinilai terlalu umum karena dapat 

meliputi perbuatan hukum keluarga. 

Salah satu sumber perikatan adalah kontrak yang diatur 

dalam Buku III KUHPerdata. Undang-undang, putusan 

pengadilan, aturan tak tertulis, serta pandangan hukum merupakan 

sumber perikatan lainnya. Buku III KUHPerdata belum 

memberikan definisi jelas tentang perikatan. Akan tetapi 

berdasarkan tafsir sistematis dan teleologis pasal relevan, diketahui 

bahwa perikatan adalah hubungan hukum antar subjek hukum yang 

melibatkan harta yang salah satunya berkewajiban melakukan 

sesuatu baik memberi atau tidak melakukan sesuatu. 

Sistem terbuka yang diatur dalam Buku III Kitab Undang-

Undang Hukum Perdata memungkinkan pihak untuk menjalin 

 
27 Muchsin, 2003, “Perlindungan dan Kepastian Hukum bagi Investor di Indonesia”, 

Tesis, Magister Ilmu Hukum Program Pascasarjana Universitas Sebelas Maret, Hlm 14  
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hubungan hukum dalam bentuk perbuatan hukum atau perjanjian 

manapun selama tidak bertentangan dengan peraturan perundang-

undangan, ketertiban umum, atau kesusilaan. Hal ini didasarkan 

pada ayat pertama Pasal 1338 KUHP, yang menyatakan bahwa 

para pihak yang berpartisipasi dalam perjanjian yang dibuat secara 

sah diikat oleh perjanjian tersebut28.  

Teori kebebasan berkontrak untuk pemegang surat utang 

korporasi menekankan bahwa kontrak atau perjanjian adalah 

hubungan antara dua atau lebih pihak di mana hukum memberikan 

hak dan kewajiban tertentu bagi masing-masing pihak.Kontrak 

yang dibuat di sini seharusnya mampu memberikan perlindungan 

serta kepastian hukum bagi pemegang surat utang yang dinyatakan 

pailit oleh Pengadilan Niaga. 

4. Appied Theory 

a. Teori Keseimbangan 

Menurut WJS Poerwadarminta, sebagaimana dikutip oleh 

Winarno, keseimbangan adalah keadaan yang seimbang. 

Keseimbangan biasanya didefinisikan sebagai keadaan di mana 

semua hal selaras atau harmonis, tanpa kecenderungan untuk berat 

sebelah atau condong pada hal tertentu, dengan 

 
28 Subekti, 2005, “Hukum Perjanjian”, Cet. 21, Jakarta: Intermasa, Hlm. 13. 
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mempertimbangkan proporsi masing-masing elemen yang 

melingkupinya29.  

Keseimbangan merupakan kondisi di mana semua aspek 

berada pada titik kesetaraan tanpa ketimpangan yang berarti, 

menurut penjelasan para ahli. Filsuf klasik seperti Plato 

menyatakan bahwa keadilan merupakan keseimbangan tiga 

komponen jiwa yaitu rasionalitas, emosi, dan nafsu. Ketiganya 

harus selaras dengan proporsi yang tepat agar tercipta jiwa yang 

utuh.30 

Dalam konteks perjanjian, keseimbangan juga terkait 

dengan posisi bargaining yang seimbang antarpara pihak. Jika 

salah satu pihak punya daya tawar lebih besar, maka perjanjian 

akan terganggu kesetaraannya. 31. 

Teori Herlein Budiono menyatakan bahwa tujuan utama 

kontrak adalah melindungi janji dan harapan, mencegah pengayaan 

diri secara tidak adil, serta menghindari risiko tertentu. Oleh karena 

itu, kontrak bertujuan mencapai keseimbangan yang adil antara 

suatu hak dan suatu kewajiban setiap pihak.32: 

 
29  Tiar Ramon, Teori Keseimbangan, https://tiarramon.wordpress.com 

/2020/04/02/teori-keseimbangan/, Diakses 8 Januari 2024. 
30 Ibid 
31  Agus Yudha Hernoko, 2011, “Hukum Perjanjian:Asas Proporsionalitas dalam 

Kontrak Komersial”, Jakarta: Kencana Prenada Media Group, Hlm 78-80 
32  Herlien Budiono, 2006, “Asas Keseimbangan bagi Hukum Perjanjian 

Indonesia:Hukum Perjanjian Berlandaskan Asas-Asas Wigati Indoneisa”, Bandung:PT. Citra 

Adtya Bakti, Hlm 309-310 
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Selain itu, Undang-undang kepailitan dirancang untuk 

memberikan perlindungan yang seimbang bagi debitur dan 

kreditur. Undang-undang ini dimaksudkan untuk melindungi 

kreditur ketika debitur mengalami gagal bayar, namun juga 

melindungi hak-hak debitur. Oleh karena itu, Undang-undang 

harus dibuat berdasarkan prinsip memberikan manfaat dan 

perlindungan yang setara antara para pihak terkait33. 

Kontrak adalah perjanjian yang mengikat dua atau lebih 

orang dan di mana hak dan kewajiban masing-masing diatur oleh 

hukum. Jika salah satu pihak melanggar perjanjian, hukum akan 

mewajibkan pihak yang melanggar untuk memenuhi atau 

memperbaiki perikatan serta menindaklanjuti pihak yang lalai 

memenuhi kewajibannya34.  

Kreditur dan debitur sama-sama berhak atas manfaat sesuai 

Undang-undang  Kepailitan. Undang-undang   ini patut memberi 

perlindungan seimbang kepada kedua belah pihak. Bertujuan 

melindungi kreditur dalam kasus debitur gagal bayar, Undang-

undang   ini pun harus adil bagi semua pihak terkait termasuk 

kreditur dan pemangku kepentingan lainnya.35. 

 
33 Herlein Budiono, Ibid, Hlm 310-315. 
34 Tami Rusli, 2012, “Hukum Perjanjian Yang Berkembang Di Indonesia”, Bandar 

Lampung: Anugrah Utama Raharja (Aura) Printing & Publishing, Hlm.1. 
35 Serlika Aprita, 2016, “Penerapan Asas Keseimbangan dalam Hukum Kepailitan 

Pada Putusan Pengadilan Niaga Tentang Pembatalan Perdamaian dalam PKPU (Analisis 

Putusan Pengadilan Niaga Nomor 01/Pembatalan Perdamaian/2006/PN. Niaga.JKT.PST)”, 

Makasar: Pena Idris, Hlm 69 
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Perubahan Undang-undang Nomor 4 Tahun 1998 tentang 

Kepailitan menjadi Undang-undang Nomor 37 Tahun 2004 tidak 

hanya mengamanatkan keseimbangan sebagai pedoman utama 

dalam proses penyelesaian utang, tetapi juga menetapkan aturan-

aturan tertentu untuk mewujudkannya, seperti ketentuan yang 

dapat mencegah para debitur yang berbuat curang dan kreditur 

yang tidak jujur mengambil keuntungan dari lembaga serta 

prosedur kepailitan secara tidak bertanggung jawab.36 

b. Teori Penyelesaian Sengketa Pailit 

Sesuai dengan Pasal 4 Undang-Undang Dasar 1945, negara 

memberikan perlindungan hukum tidak dapat dipisahkan dalam 

penyelesaian sengketa. Ini memberikan perlindungan kepada 

seluruh negara Indonesia dan seluruh tumpah darah Indonesia. 

Menurut Hadjon, ada dua jenis perlindungan hukum bagi rakyat 

sehubungan dengan hak-hak ini37: 

1. Perlindungan Hukum Preventif: Rakyat memiliki 

kesempatan untuk menyuarakan pendapat mereka sebelum 

keputusan pemerintah menjadi definitif. Tujuannya adalah 

untuk menghindari sengketa; 

 
36  Rachmadi Usman, 2004, “Dimensi Hukum Kepailitan di Indonesia”, Jakarta: 

Gramedia Pustaka Utama, Hlm 12. 
37  Philipus M. Hadjon, 1987, “Perlindungan Hukum Bagi Rakyat di Indonesia 

(Sebuah Studi tentang Prinsip- prinsipnya, Penanganannya oleh Pengadilan Dalam 

Lingkungan Peradilan Umum dan Pembentukan Peradilan Administrasi Negara)”, 

Surabaya:Bina Ilmu, Hlm. 5. 
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2. Perlindungan Hukum Represif: bertujuan untuk 

menyelesaikan sengketa. 

Nurnaningsih Amriani mengatakan bahwa sengketa adalah 

perselisihan yang terjadi karena salah satu pihak dalam perjanjian 

tidak melakukan sesuatu dengan benar38, Sementara itu, Sentosa 

Sembiring mengatakan bahwa lembaga kepailitan adalah lembaga 

konvensional untuk menyelesaikan sengketa kepailitan karena 

telah diselesaikan melalui Pengadilan Niaga. Dalam KUHPerdata, 

lembaga kepailitan memiliki wewenang untuk menerapkan dua 

pasal, yaitu Pasal 1131 dan 1132, yang berkaitan dengan 

bagaimana debitur bertanggung jawab atas hutang mereka39. Pasal-

pasal ini menyatakan bahwa:  

1. Semua kebendaan milik si berutang, baik yang ada saat ini 

maupun yang akan datang, secara pribadi menjadi 

tanggungan untuk seluruh perikatannya. 

2. Kebendaan tersebut menjadi jaminan bersama bagi semua 

pemiutang; hasil penjualan kebendaan tersebut dibagi 

sesuai dengan proporsi piutang masing-masing, kecuali jika 

terdapat alasan yang sah di antara para kreditur untuk 

memberikan prioritas. 

3. Lembaga kepailitan pada dasarnya melakukan dua tugas sekaligus, 

menurut Sri Redjeki Hartono, yang dikutip oleh Rahayu Hartini. 

 
38 Nurnaningsih Amriani, 2012, “Aternatif Penyelesaian Sengketa di Pengadilan”, 

Jakarta:PT. Raja Grafindo Persada, Hlm. 2. 
39 Sentosa Sembiring, 2004, “Hukum Dagang”, Bandung:Citra Aditya Bakti, 2004, 

Hlm. 28. 
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Lembaga kepailitan pada dasarnya melakukan dua tugas 

sekaligus, menurut Sri Redjeki Hartono, yang dikutip oleh Rahayu 

Hartini40:  

1. Menjamin kepada kreditur bahwa debitur tidak akan bertindak 

curang dan tetap bertanggung jawab atas semua utangnya 

kepada semua krediturnya 

2. Selain itu, melindungi debitur dari eksekusi oleh krediturnya. 

Proses kepailitan, yang dimulai saat seorang debitur 

dinyatakan pailit oleh pengadilan dan berakhir saat proses 

pemberesan harta pailit dilakukan di pengadilan, diatur oleh aturan 

tata tertib yang ditetapkan oleh Undang-Undang Kepailitan. Ini 

juga mencakup posisi setiap pihak, khususnya kreditur preferen 

dan kreditur separatis. Menurut Pasal 1131 dan 1132 Kode Hukum 

Perdata, "Semua kebendaan si berutang, baik yang bergerak 

maupun yang tidak bergerak, baik yang sudah ada maupun yang 

akan ada di kemudian hari, menjadi tanggungan untuk seluruh 

perikatan perseorangan." Kepailitan adalah lembaga hukum 

perdata." 

"Kebendaan tersebut menjadi jaminan bersama bagi semua 

orang yang mengutangkan padanya," kata Pasal 1132 Konstitusi 

Perdata. Pendapatan dari penjualan aset dibagi menurut proporsi 

 
40  Rahayu Hartini dan Sri Redjeki Hartono, 2008 , “Hukum Kepailitan”, 

Malang:UMM Press Malang, Cetakan Kedua, Hlm 15. 
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piutang masing-masing kecuali di antara para kreditur terdapat 

alasan yang sah untuk memberikan prioritas. Oleh karena itu, 

lembaga kepailitan muncul dengan tujuan mengatur pembayaran 

utang kepada semua kreditur dengan cara yang diatur oleh Pasal 

1132 KUH Perdata.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



26 

 

 

 

Bagan 2 

Kerangka Teoritis Penelitian Tentang Pemenuhan Hak Bagi Pemegang 

Obigasi Korporasi Yang Dipailitkan Oleh Pengadilan Niaga 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kerangka Teori 

Grand Theory 

Grand Theory dalam penelitian ini menggunakan dua (2) teori besar, yaitu: 

1. Teori Keadilan 

2. Teori Perlindungan Hukum 

 

Middle Range Theory 

Middle Range Theory dalam penelitian ini menggunakan beberapa teori, yaitu: 

1. Teori Kepastian hukum 

2. Teori kebebasan berkontrak 

Applied Theory 

Applied theory dalam penelitian ini mengacu kepada: 

1. Teori keseimbangan 

2. Teori Penyelesaian Sengketa Pailit 
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F. Penjelasan Konseptual 

Untuk menghindari interpretasi yang keliru, perlu dijelaskan konsep-

konsep dalam proposal skripsi ini, yakni:  

1. Pemenuhan Hak 

Pemenuhan hak adalah perjanjian yang sah menurut Kitab 

Undang-Undang Hukum Perdata yang harus dilakukan dan dipatuhi 

oleh para pihak yang berniat membuat kontrak dengan niat baik. Ini 

memberi kepastian hukum bagi para pihak tentang hak dan kewajiban 

yang ditetapkan dalam kontrak. Memenuhi hak dan kewajiban 

merupakan perlindungan hukum atas hak-hak para pihak yang dijamin 

undang-undang perdata. Jika terjadi pengingkaran, bisa menimbulkan 

akibat hukum berupa tanggung jawab perdata karena kerugian pihak 

lain. 

2. Pemegang Obligasi  

Pemegang obligasi adalah pemberi pinjaman atau kreditur. 

Entitas yang berinvestasi atau memiliki obligasi adalah pemegang 

obligasi, yang memegang surat hutang biasa yang diterbitkan 

perusahaan atau pemerintah. Pada dasarnya pemegang obligasi 

meminjamkan uang kepenerbit obligasi sebagai modal, dengan imbalan 

mendapatkan kembali pokok investasi awal saat obligasi jatuh tempo. 

Untuk sebagian besar obligasi, pemegang obligasi juga menerima 

pembayaran bunga berkala 
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3. Obligasi Korporasi  

PeUntuk mendukung berbagai proyek pembangunan, 

perusahaan BUMN dan pemerintah daerah biasanya menerbitkan 

obligasi. Obligasi adalah utang jangka menengah panjang yang dapat 

diperdagangkan dengan janji penerbit untuk membayar bunga tetap 

setiap bulan hingga jatuh tempo. 

4. Pailit 

Keadaan pailit terjadi ketika debitur memiliki dua kreditur atau 

lebih namun gagal membayar setidaknya satu hutang yang telah jatuh 

tempo. Pengadilan akan menyatakan debitur dalam keadaan pailit atas 

permohonan debitur sendiri atau gugatan dari beberapa kreditur. Jika 

debiturnya adalah bank, hanya Bank Indonesia yang berwenang 

mengajukan pernyataan pailit. Kamus Besar Bahasa Indonesia 

mengatakan bahwa "pailit" dapat berarti bangkrut atau tidak mampu 

membayar utang karena masalah keuangan. Oleh karena itu, pengadilan 

memberikan vonis pailit jika debitur mengalami kesulitan yang 

menyebabkan mereka tidak dapat membayar seluruh kewajibannya. 

5. Pengadilan Niaga 

Pengadilan Niaga dapat mengadili debitur yang tidak dapat 

membayar hutang mereka, yang berarti properti atau aset debitur akan 

diserahkan kepada kreditur sesuai peraturan yang berlaku. Pengadilan 

Niaga, yang didirikan di lingkungan pengadilan umum, memiliki 

wewenang untuk meneliti, mengadili, dan membuat keputusan tentang 
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kasus kebangkrutan dan PKPU. Mereka juga memiliki wewenang 

untuk menangani berbagai sengketa komersial lainnya, seperti sengketa 

Hak Kekayaan Intelektual dan sengketa dalam proses likuidasi bank 

Lembaga Penjamin Simpanan. 
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Bagan 3. 

Penjelasan Konsep yang berkaitan dengan Penelitian Tentang Pemenuhan Hak 

Bagi Pemegang Obligasi Korporasi Yang Dipailitkan Oleh Pengadilan Niaga 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

PENJELASAN 

KONSEPTUAL 

1. Pemenuhan Hak, Pemenuhan hak adalah pembuatan kontrak 

yang sah menurut kitab Undang-Undang Hukum Perdata 

diharuskan untuk dilaksanakan dan ditaati oleh para pihak yang 

berkehendak membuat kontrak sesuai dengan asas itikad baik. 

2. Pemegang Obligasi, Pemegang obligasi merupakan pemberi 

pinjaman atau kreditor. Entitas yang berinvestasi atau yang 

memiliki obligasi. Pemegang obligasi memegang surat utang 

biasa di terbitkan oleh perusahaan dan pemerintah  

1. Obligasi Korporasi, Obligasi Korporasi adalah obligasi yang 

diterbitkan oleh Perusahaan Swasta Nasional, termasuk 

BUMN dan BUMD. Obligasi dapat dijelaskan sebagai surat 

utang jangka menengah-panjang yang dapat 

dipindahtangankan, yang berisi janji dari pihak yang 

menerbitkan untuk membayar imbalan berupa bunga pada 

periode tertentu dan melunasi pokok utang pada waktu yang 

telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi tersebut. 

4. Pailit, Pailit adalah debitur yang memiliki dua atau lebih 

kreditur yang tidak membayar sedikitnya satu utang yang telah 

jatuh tempo dan dapat ditagih Pihak debitur tersebut 

dinyatakan pailit melalui keputusan pengadilan yang 

berwenang baik atas permohonannya sendiri maupun atas 

permintaan seorang atau lebih krediturnya. 

5. Pengadilan niaga adalah pengadilan yang memiliki wewenang 

untuk menggugat debitur karna tidak mampu melunasi 

hutangnya maka harta atau asset debitur akan dibagikan 

kepada kreditur sesuai dengan perundang-undangan yang 

berlaku. 
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G. Metode Penelitian 

1. Jenis Penelitian 

Penelitian dalam hukum adalah upaya untuk mencari solusi untuk 

masalah tertentu41. Penelitian normatif melihat hukum sebagai sistem yang 

utuh yang terdiri dari seperangkat asas, prinsip, dan aturan42 dan dilakukan 

untuk menghasikan argumentasi guna menjawab permasalahan hukum yang 

dihadapi. 43  enis penelitian ini dikenal sebagai penelitian normatif karena 

pembahasannya didasarkan pada Penulis tertarik pada masalah khusus yang 

akan diteliti oleh mereka sendiri dan dikaitkan dengan pembahasan dalam 

tesis ini; oleh karena itu, penelitian ini akan berkonsentrasi pada 

kemungkinan sengketa yang dapat muncul dari data yang mereka miliki.44 

Penelitian ini merupakan penelitian hukum normatif yang fokus kajiannya 

dengan memandang hukum sebagai sistem yang utuh yang mencakup 

seperangkat asas hukum, norma-norma hukum dan aturan-aturan hukum dan 

dilakukan untuk menghasikan argumentasi guna menjawab permasalahan 

hukum yang dihadapi. 

Dalam penelitian hukum bersifat normatif pembahasannya didasarkan 

pada peraturan perundang-undangan, baik instrumen hukum yang mengikat 

maupun yang tidak mengikat, dan prinsip hukum yang berkaitan dengan 

 
41  Irwansyah, 2022, “Penelitian Hukum Pilihan Metode dan Praktik Penulisan 

Artikel”, Mirra Buana Media, Yogyakarta, Hlm 64 
42 Ibid, Hal 94 
43 Peter Mahmud Marzuki, 2005, “Penelitian Hukum”, Kencana Prenada Media 

Group, Jakarta, Hlm. 35. 
44 Ibid 
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permasalahan hukum Penelitian ini menggunakan tipe penelitian hukum 

normatif Menurut Jonny Ibrahim45. Penelitian hukum normatif menggunakan 

sumber data sekunder yang diperoleh dari penelitian kepustakaan dan studi 

dokumen. Penelitian ini akan memfokuskan penelitian terhadap potensi 

sengketa yang tertuang pada data yang dimiliki Penulis. Penulis tertarik 

terkait permasalahan yang unik untuk dikaji, yang mana akan diteliti lebih 

lanjut oleh Penulis sendiri dan dikaitkan dengan pembahasan dalam tesis ini.  

Jenis penelitian hukum normatif digunakan dalam penelitian ini. 

Menurut Jonny Ibrahim, jenis penelitian hukum normatif adalah jenis 

penelitian ilmiah yang menemukan kebenaran berdasarkan logika keimuan 

hukum dari sisi normatifnya. 

2. Pendekatan Penelitian 

Pendekatan penelitian ini dimaksudkan untuk memulai dengan melihat isu 

hukum yang diteiti, dan kemudian memeriksa berbagai aspek hukum yang 

terkait dengan masalah hukum tersebut. Adapun pendekatan penelitian yang 

digunakan adalah: 

1. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach) 

Pemenuhan hak bagi pemegang obligasi korporasi yang dipailitkan 

oleh pengadilan niaga menggunakan pendekatan undang-undang 

 
45 Jonny Ibrahim, 2006,” Teori dan Metode Penelitian Hukum Normatif”, Malang: 

Bayumedia, Hlm. 47. 
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sesuai dengan Undang-Undang Kepailitan dan pengaturan terhadap 

obligasi sesuai dengan Undang-Undang Penanaman Modal. 

 

 

2. Pendekatan Sejarah (Historica Approach) 

Sejarah kepailitan di Indonesia memegang peranan penting dalam 

tulisan ini. Kepailitan adalah proses penyelesaian sengketa bisnis 

melalui pengadilan niaga. Mengacu pada Undang-Undang No. 37 

Tahun 2004, semua kekayaan debitur pailit dijamin dan diurus oleh 

kurator di bawah pengawasan hakim pengawas. 

3. Pendekatan Futuristik (Futuristic Approach) 

Pendekatan futuristik digunakan untuk mengantisipasi dan 

merencanakan masa depan dengan mengidentifikasi tren-tren yang 

muncul, tantangan potensial, dan peluang di masa mendatang. Dalam 

konteks ini, penelitian akan menilai bagaimana perubahan regulasi 

dan dinamika pasar dapat mempengaruhi perlindungan hukum bagi 

pemegang obligasi korporasi. Pendekatan ini mencakup analisis tren 

ekonomi dan hukum, pengembangan skenario masa depan, dan 

identifikasi strategi yang dapat diadopsi untuk meningkatkan 

kepastian hukum serta perlindungan hak-hak pemegang obligasi di 

masa depan. 
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3. Jenis dan Sumber Bahan Hukum 

Penelitian kepustakaan ini mengumpulkan berbagai sumber hukum 

primer, sekunder, maupun tersier. Menurut pandangan Peter Mahmud 

Marzuki, meskipun data dianggap sebagai data sekunder, sumber hukum 

penelitian seyogyanya dikelompokkan menjadi bahan hukum primer dan 

bahan hukum sekunder guna menyelesaikan permasalahan hukum normatif46: 

a) Bahan Hukum Primer  

Bahan hukum primer diperoleh langsung dari sumber utama 

sebagai obyek penelitian, termasuk peraturan perundang-undangan 

Indonesia seperti Undang-Undang, Peraturan Pemerintah Pengganti 

Undang-Undang, Peraturan Pemerintah Bahan hukum primer adalah 

bahan hukum yang bersifat otoritatif, yaitu memiliki kewenangan, 

terdiri dari : 

a. Azas Dasar atau Aturan dasar, Pancasila  

b. Peraturan Dasar, yaitu Undang-Undang Dasar Negara Repubik 

Indonesia Tahun 1945 (UUD 1945);  

c. KUH Perdata;  

d. Undang-Undang Nomor 25 tahun 2007 tentang Penanaman 

Modal Lembar Negara. 2007/ Nomor 67, Tambahan lembar 

Negara Nomor 4724;  

 
46 Peter Mahmud Marzuki, Op. Cit., Hlm 143 



35 

 

 

 

e. Undang Undang Nomor 37 tahun 2004 tentang Kepailitan dan 

Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang Lembar Negara. 

2004/ Nomor. 131, Tambahan Lembar Negara Nomor 4443; 

f.  Undang-undang (UU) Nomor 24 Tahun 2002 tentang Surat 

Utang Negara Lembar Negara. 2002/ No. 110, Tambahan 

Lembar Negara Nomor 4236. 

b) Bahan Hukum Sekunder 

Dalam penelitian ini tentang pemenuhan hak bagi pemegang 

obligasi korporasi yang dipailitkan oleh pengadilan niaga, bahan 

hukum sekunder adalah bahan hukum yang memberikan petunjuk dan 

penjelasan tentang bahan hukum primer, seperti karya ilmiah dan 

tulisan.  

c) Bahan Hukum tersier 

Bahan Hukum Tersier: Sumber yang menjelaskan bahan hukum 

primer dan sekunder, seperti kamus, ensiklopedia, dan sumber lainnya 

yang berkaitan dengan masalah hukum yang dibahas dalam penelitian 

ini, dianggap sebagai bahan hukum tersier.47  

4. Teknik Pengumpuan dan Pengoahan Bahan Hukum  

a) Bahan hukum dikumpulkan melalui upaya mengidentifikasi serta 

menginventarisasi berbagai peraturan perundang-undangan yang 

 
47 Soerjono Soekanto, 2010, “Pengantar Penelitian Hukum”, Jakarta: Penerbit 

Universitas Indonesia, Hlm. 52. 
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berlaku, melakukan penelusuran terhadap berbagai karya tulis ilmiah 

serta penelitian terkait, ditambah sumber daya hukum lain yang relevan 

dengan persoalan hukum yang menjadi bahan kajian dalam penelitian 

ini.48 

b) Teknik pengolahan bahan hukum, Kemudian bahan-bahan hukum yang 

telah terkumpul diolah dengan cara menginventarisasi serta 

mensistematiskan sumber-sumber hukum tertulis tersebut. Langkah 

sistematisasi diwujudkan untuk mengelompokkan bahan-bahan hukum 

ke dalam berbagai kategori agar memudahkan proses analisis serta 

penyusunan rancangan berbagai hasil kajian hukum yang telah 

dilakukan. 

5. Teknik Anaisis Bahan Hukum 

Interpretasi regulasi dan ketentuan yuridis merupakan metode 

penelitian yang membantu memahami dan menjelaskan aturan hukum secara 

lebih mendalam. Melalui pendekatan ini, peneliti berupaya menafsirkan 

berbagai ketentuan untuk mengidentifikasi kekosongan norma, kontradiksi di 

antara regulasi, atau aturan yang kabur atau tidak jelas. Teknik interpretasi ini 

penting untuk mengetahui apakah peraturan yang berlaku telah mencakup 

seluruh aspek masalah yang diteliti atau membutuhkan penambahan dan 

penyempurnaan. Oleh karenanya, hasil dari interpretasi hukum diharapkan 

mampu memberikan pemahaman yang komprehensif serta saran untuk 

 
48 Peter Mahmud Marzuki, Ibid.  
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memperkuat aturan yang ada atau mengusulkan perbaikan guna mengatasi 

potensi ketidakjelasan hukum.49.  

6. Teknik Penarikan Kesimpuan 

Penelitian ini menerapkan metode penarikan kesimpulan melalui 

logika deduktif, yaitu suatu pendekatan yang memungkinkan perumusan 

kesimpulan spesifik dari prinsip-prinsip atau aturan hukum yang lebih umum. 

Dalam metode ini, bahan hukum dianalisis secara mendalam untuk 

mengidentifikasi prinsip-prinsip hukum yang relevan, yang kemudian 

digunakan sebagai dasar untuk menjawab pertanyaan atau permasalahan 

utama yang dihadapi dalam penelitian. Hasil dari analisis bahan hukum ini 

kemudian dibahas secara kritis untuk mengonfirmasi kesesuaiannya dalam 

konteks masalah hukum tertentu. Dengan demikian, metode deduktif tidak 

hanya membantu dalam memperoleh jawaban yang jelas dan tepat tetapi juga 

memperkuat dasar-dasar argumen hukum yang diangkat dalam penelitian 

ini50. 

  

 
49 Muhaimin, 2020, “Metode Penelitian Hukum”,  Mataram: Mataram University 

Press, Hlm. 68. 
50 Peter Mahmud Marzuki, Op.cit., Hlm. 141. 
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Bagan 4 

Metode Penelitian yang berkaitan dengan Penelitian Tentang Pemenhuan Hak 

Bagi Pemegang Obigasi Korporasi Yang Dipailitkan Oleh Pengadlian Niaga 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Metode 

Penelitian 

1. Jenis Penelitian 

penelitian hukum normatif yang fokus kajiannya dengan memandang 

hukum sebagai sistem yang utuh yang mencakup seperangkat asas 

hukum, norma-norma hukum dan aturan-aturan hukum 

         2. Pendekatan Penelitiain 

a. Pendekatan Perundang-undangan (Statute Approach), Pemenuhan Hak Bagi      

Pemegang  Obligasi Korporasi Yang Dipailitkan Oleh Pengadilan Niaga 

menggunakan pendekatan undang- undang sesuai dengan Undang-undang 

kepailitan dan pengaturan terhadap Obligasi sesuai dengan Undang-Undang 

Penanman modal 

b. Pendekatan Sejarah (Historical Approach), Sejarah kepailitan di Indonesia 

memgang peranan penting dalam tulisan ini kepailitan merupakan suatu proses 

penyelesaian sengketa bisnis melalui jalur litigasi yaitu melalui pengadilan niaga. 

Merujuk Undang-Undang No. 37 Tahun 2004, kepailitan adalah sita umum atas 

3.Jenis dan Sumber bahan-bahan hukum 

Peter Mahmud Marzuki menjelaskan bahwa untuk memecahkan isu hukum 

secara preskriptif, maka diperlukan sumber-sumber hukum penelitian yang 

dapat dibedakan menjadi bahan-bahan hukum primer dan bahan-bahan 

hukum sekunder 

4.Teknik Pengumpulan dan pengolahan bahan Hukum 
Pengumpulan bahan-bahan hukum dilakukan dengan mengidentikasi dan 

menginventarisasi peraturan perundang-undangan, meneliti bahan pustaka (tulisan 

dan hasil karya ilmiah) dan sumber-sumber bahan hukum lainnya yang ada 

relevansinya dengan isu hukum dalam penelitian ini 

 

Teknik pengolahan bahan hukum, Pengolahan bahan-bahan hukum, diolah dengan 

melakukan inventarisasi dan sistemisasi terhadap peraturan perundang-undangan 

yang ada relevansinya dengan pengaturan hukum 

 

5. Teknik Analisis bahan Hukum, Analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini menggunakan metode analisis yang bersifat 

kualitatif yaitu dengan cara melakukan interpretasi (penafsiran) 

terhadap bahan-bahan hukum yang telah diolah 

6.Teknik penarikan kesimpulan Penelitian ini menggunakan teknik 

penarikan kesimpulan dengan logika       deduktif, atau penglahan bahan 

hukum dengan cara deduktif yaitu menjelaskan suatu hal yang bersifat 

umum kemudian menariknya menjadi kesimpulan yang lebih khusus 
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