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Abstrak

Penelitian ini mengkaji tanggung jawab hukum perusahaan induk (holding company) atas utang anak
perusahaannya yang mengalami kepailitan, dengan fokus pada doktrin piercing the corporate veil (PCV) dalam
sistem hukum Indonesia. Menggunakan studi kasus proses Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU)
PT Rekayasa Industri (Rekind) dan hubungannya dengan PT Pupuk Indonesia (Persero) sebagai induk usaha
BUMN, penelitian ini menelaah benturan antara prinsip perlindungan kreditor melalui PCV dan prinsip
kepastian hukum yang lahir dari putusan homologasi. Analisis berpusat pada kelayakan penerapan Pasal 3 ayat
(2) Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (UUPT) dalam konteks grup usaha BUMN
yang penting bagi negara. Metode penelitian yang digunakan adalah yuridis-normatif dengan pendekatan
kualitatif. Data penelitian bersumber dari bahan hukum primer berupa peraturan perundang-undangan dan
putusan pengadilan, serta bahan hukum sekunder yang terdiri dari laporan tahunan perusahaan, jurnal ilmiah, dan
literatur hukum. Meskipun kondisi finansial Rekind pra-PKPU secara teoretis membuka ruang bagi argumen
PCV terhadap Pupuk Indonesia, putusan homologasi yang telah berkekuatan hukum tetap menciptakan hambatan
yuridis. Putusan tersebut secara efektif membatasi ruang bagi kreditor untuk menembus selubung korporasi
pasca-restrukturisasi. Penelitian ini menyimpulkan bahwa inkonsistensi yurisprudensi dan kekosongan hukum
terkait grup usaha di Indonesia menciptakan ketidakpastian. Direkomendasikan adanya reformasi yudisial dan
legislatif untuk memperjelas parameter penerapan doktrin PCV demi memberikan kepastian hukum yang lebih
besar bagi semua pihak.

Kata Kunci: Kepailitan; PKPU; Piercing the Corporate Veil; BUMN
Abstract

This study examines the legal liability of a holding company for the debts of its subsidiary experiencing
bankruptcy, focusing on the doctrine of piercing the corporate veil (PCV) in the Indonesian legal system. Using
a case study of the Suspension of Debt Payment Obligations (PKPU) process of PT Rekayasa Industri (Rekind)
and its relationship with PT Pupuk Indonesia (Persero), the state-owned enterprise's parent company, this study
examines the conflict between the principle of creditor protection through PCV and the principle of legal
certainty arising from the homologation decision. The analysis focuses on the feasibility of applying Article 3
paragraph (2) of Law No. 40 of 2007 concerning Limited Liability Companies (UUPT) in the context of a state-
owned enterprise business group that is important to the state. The research method used is a juridical-
normative approach with a qualitative approach. The research data are sourced from primary legal materials in
the form of laws and court decisions, as well as secondary legal materials consisting of company annual reports,
scientific journals, and legal literature. Although Rekind's pre-PKPU financial condition theoretically opened up
space for PCV arguments against Pupuk Indonesia, the legally binding homologation decision still created legal
obstacles. This decision effectively limited the opportunity for creditors to pierce the corporate veil post-
restructuring. This study concludes that the inconsistency of jurisprudence and the legal vacuum regarding
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business groups in Indonesia create uncertainty. Judicial and legislative reforms are recommended to clarify the
parameters of the PCV doctrine's application to provide greater legal certainty for all parties.

Keywords: Bankruptcy;, PKPU; Piercing the Corporate Veil, BUMN.

1. Pendahuluan

Hukum perseroan modern dibangun di atas dua prinsip yang tak terpisahkan: doktrin entitas
hukum terpisah (separate legal personality) dan prinsip tanggung jawab terbatas (limited liability). Di
Indonesia, prinsip hukum ini ditegaskan secara eksplisit dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun
2007 tentang Perseroan Terbatas (UUPT) (Sutedi, 2015). Pasal 1 angka 1 UUPT mendefinisikan
Perseroan Terbatas (PT) sebagai badan hukum yang merupakan persekutuan modal, yang secara
implisit mengakui eksistensinya sebagai entitas yang terpisah dari para pendiri, pengurus, dan
pemegang sahamnya (Triansyah, 2021). Konsekuensi yuridis dari status ini adalah pemisahan tegas
antara aset dan kewajiban perseroan dengan aset pribadi para pemegang saham, sebuah prinsip yang
melahirkan metafora hukum yang dikenal sebagai corporate veil atau "selubung korporasi" (Aryadi &
Hutabarat, 2024).

Perlindungan ini dikukuhkan lebih lanjut dalam Pasal 3 ayat (1) UUPT, yang secara tegas
menyatakan bahwa "pemegang saham tidak bertanggung jawab secara pribadi atas perikatan yang
dibuat atas nama perseroan dan tidak bertanggung jawab atas kerugian perseroan melebihi saham yang
dimiliki" (Lathiifu, 2024). Dalam kerangka ekonomi pasar, prinsip ini menjadi dasar bagi iklim
investasi yang kondusif, sebagaimana diamanatkan oleh kebijakan pemerintah untuk menjadikan
Indonesia sebagai investment-friendly country (Kuswiratmo, 2016).

Seiring dengan kompleksitas struktur bisnis global dan semakin dominannya model grup usaha
korporasi (corporate group), penerapan kaku terhadap kedua prinsip tersebut mulai memperlihatkan
kelemahan. Realitas bisnis menunjukkan bahwa banyak perusahaan tidak beroperasi sebagai entitas
tunggal yang otonom (Istiyanti, 2024). Sebaliknya, mereka terorganisir dalam jaringan hierarkis yang
terdiri dari perusahaan induk (parent company) dan satu atau lebih anak perusahaan (subsidiaries),
yang secara hukum terpisah tetapi secara ekonomi saling terikat (G. P. Wardhana, 2021). Dalam
struktur semacam ini, anak perusahaan sering kali beroperasi bukan sebagai entitas yang mandiri,
melainkan sebagai alter ego, instrumen operasional, atau bahkan shell company yang dikendalikan
sepenuhnya oleh perusahaan induk (Widiyono, 2022).

Ketika sebuah anak perusahaan mengalami insolvensi atau kerugian besar, sementara perusahaan
induk tetap sehat secara finansial dan bahkan mungkin telah memanfaatkan struktur tersebut untuk
meminimalkan risiko dan mengalihkan beban, kepada siapa kreditor dapat meminta
pertanggungjawaban? Apakah keadilan hukum terpenuhi jika klaim kreditor hanya terbatas pada aset
anak perusahaan yang telah kosong, sementara perusahaan induk dapat berlindung di balik corporate
veil? (Thomas Nanda Dahana, 2024).

Dalam dua dekade terakhir, pemerintah Indonesia secara agresif mendorong reformasi regulasi
untuk mempermudah investasi, termasuk melalui UUPT, UU Cipta Kerja, dan berbagai insentif fiskal
(Prastiti, 2022). Tujuannya jelas: meningkatkan daya saing, menciptakan lapangan kerja, dan
mendorong transformasi ekonomi (Bhakti, 2025). Namun, terdapat risiko laten dalam bentuk
akumulasi utang oleh entitas BUMN yang terintegrasi dalam grup usaha, yang sering kali
memanfaatkan prinsip limited liability dan separate legal personality untuk memisahkan risiko dari
pemilik sebenarnya yakni negara (M. Arif Florisadeg, 2024).

Salah satu kasus signifikan adalah proyek Kereta Cepat Jakarta-Bandung (KCJB) atau Whoosh,
yang menelan biaya hingga Rpl16 triliun (setara 7,2 miliar dolar AS). Proyek strategis ini, yang
digadang-gadang sebagai simbol kemajuan infrastruktur nasional dan saat ini berubah menjadi bom
waktu utang yang mengancam kesehatan keuangan BUMN (Bagus Satrio Utomo, 2025). Berdasarkan
laporan keuangan PT Kereta Api Indonesia (KAI) per 30 Juni 2025 (unaudited), PT Pilar Sinergi
BUMN Indonesia (PSBI) selaku konsorsium BUMN yang menjadi pemegang saham mayoritas PT
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Kereta Cepat Indonesia China (KCIC), telah mencatat kerugian Rp4,195 triliun sepanjang 2024, dan
Rp1,625 triliun pada semester [-2025 (Arsya & Suryono, 2025).

Sebagai pemegang saham mayoritas KCIC (60%), PSBI menanggung langsung beban kerugian
tersebut. Komposisi kepemilikan PSBI sendiri mencerminkan struktur grup usaha dari jaringan
BUMN: KAI (58,53%), Wijaya Karya (33,36%), Jasa Marga (7,08%), dan PTPN VIII (1,03%) (N. C.
E. Kusuma & Amboro, 2020). Sementara pihak China, melalui konsorsium China Railway,
memegang 40% saham KCIC. Artinya, kerugian triliunan rupiah ini bukan hanya menjadi beban satu
perusahaan, tetapi ditanggung oleh jaringan BUMN yang saling terkait, dengan implikasi sistemik
terhadap APBN (Piercing The Corporate Veil: Effectiveness Of Alter Ego And Instrumentality Legal
Test, 2023).

Pertanyaan mendasar mengenai batas dan keadilan dari prinsip corporate veil serta tanggung
jawab terbatas menemukan relevansi empiris yang sangat mendesak dalam studi kasus proses
Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU) yang dialami oleh PT Rekayasa Industri (Rekind),
salah satu perusahaan kontraktor engineering, procurement, dan construction (EPC) paling
berpengalaman dan penting di sektor strategis Indonesia. Rekind, yang selama puluhan tahun menjadi
tulang punggung dalam proyek-proyek infrastruktur energi, petrokimia, dan industri berat nasional,
kini berada di ambang kehancuran finansial akibat akumulasi utang yang membengkak hingga lebih
dari Rpl0 triliun dan arus kas yang terganggu parah akibat pembatalan proyek, keterlambatan
pembayaran, serta tekanan dari kontraktor dan konsorsium mitra (Marzuki, 2021).

Yang membuat kasus ini menjadi landmark case dalam kajian hukum korporasi adalah posisi
Rekind sebagai anak perusahaan langsung dari PT Pupuk Indonesia (Persero), salah satu holding
company BUMN di bawah Kementerian BUMN dan Badan Pengelola Investasi (BPI) Danantara,
yang mengelola jaringan luas Perusahaan dan talenta penting di sektor pertanian, energi, dan kimia.
Pupuk Indonesia, sebagai perusahaan induk dan pemegang saham mayoritas, yang secara aktif
menentukan arah strategis, alokasi portofolio proyek, dan bahkan intervensi manajerial terhadap
Rekind. Dalam banyak kasus, Rekind dikerahkan untuk menangani proyek-proyek besar yang berasal
dari ekosistem Pupuk Indonesia Group, termasuk proyek-proyek EPC turnkey yang bernilai miliaran
rupiah (MUNINGGAR, 2024).

Proses PKPU yang diajukan Rekind pada 2024 menjadi fokus konflik hukum antara dua
kepentingan utama: antara kreditor yang dirugikan, yang menuntut keadilan dan pertanggungjawaban
atas kerugian yang diderita; dengan struktur korporasi BUMN yang dilindungi oleh hukum perseroan
dan kebijakan tata kelola negara (Dewi, 2018b). Banyak kreditor, terutama usaha mikro, kecil, dan
menengah (UMKM), menyatakan bahwa mereka tertipu oleh persepsi kredibilitas BUMN, karena
percaya bahwa bekerja dengan grup BUMN sama artinya dengan bekerja dengan negara. Mereka tidak
menyadari bahwa kontrak ditandatangani oleh Rekind sebagai entitas terpisah, bukan oleh negara atau
Pupuk Indonesia secara langsung (R. S. Kusuma & Wahyuningsih, 2020).

Fakta-fakta ini mengarah pada dugaan kuat bahwa Rekind tidak beroperasi sebagai entitas
otonom, melainkan sebagai alter ego atau instrumen dari Pupuk Indonesia (Dewi, 2018a). Dalam
doktrin hukum internasional, kondisi seperti ini merupakan alasan sah untuk piercing the corporate
veil yakni, mengabaikan status hukum terpisah guna menegakkan keadilan substantif (Abdi, 2019).

Krisis pada Rekind melambangkan ketegangan struktural dalam tata kelola BUMN: antara logika
korporasi yang menuntut otonomi dan batasan risiko, dan logika publik yang menuntut akuntabilitas,
keadilan, dan perlindungan terhadap pihak ketiga yang lemah (R. Wardhana et al., 2023). Kasus ini
memaksa kita untuk menginterogasi batas-batas doktrin separate legal personality dan mengeksplorasi
mekanisme hukum yang memungkinkan penembusan selubung korporasi, yaitu doktrin piercing the
corporate veil, dalam kondisi hukum korporasi dan kepailitan di Indonesia (May et al., 2013).

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penelitian ini dirancang untuk menjawab
serangkaian pertanyaan hukum yang fundamental dan saling terkait yaitu bagaimanakah kerangka
hukum di Indonesia mengatur tanggung jawab perusahaan induk terhadap doktrin piercing the
corporate veil, sebagaimana diatur dalam Pasal 3 ayat (2) UUPT, diinterpretasikan dan diterapkan
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oleh pengadilan di Indonesia dan analisis terhadap kondisi PT Rekayasa Industri sebelum proses
PKPU dan putusan homologasi menjadi penghalang mutlak bagi upaya hukum kreditor untuk
menuntut tanggung jawab PT Pupuk Indonesia melalui doktrin piercing the corporate veil (G. P.
Wardhana, 2021).

2. Metode

Penelitian ini menggunakan metode penelitian hukum normatif (yuridis-normatif) dengan
pendekatan kualitatif. Penelitian normatif berfokus pada studi terhadap peraturan perundang-
undangan, doktrin hukum, yurisprudensi, dan prinsip-prinsip hukum sebagai objek kajian utama,
dengan tujuan untuk memahami, menafsirkan, serta mengkritisi kerangka hukum yang berlaku.

Pendekatan perundang-undangan (statute approach)

Pendekatan ini digunakan untuk menganalisis secara mendalam hierarki, substansi, dan
konsistensi norma-norma hukum yang relevan. Fokus utama diberikan pada Undang-Undang Nomor
40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (UUPT), khususnya Pasal 3 ayat (2) sebagai satu-satunya
dasar hukum formal untuk piercing the corporate veil di Indonesia. Selain itu, penelitian juga
mengkaji Undang-Undang Nomor 37 Tahun 2004 tentang Kepailitan dan Penundaan Kewajiban
Pembayaran Utang (UU Kepailitan), serta peraturan lain yang terkait dengan tata kelola BUMN dan
holding company (Silalahi & Tanjung, 2021).

Pendekatan kasus (case approach)

Penelitian ini mengambil PT Rekayasa Industri (Rekind) sebagai studi kasus utama. Pendekatan
ini dilakukan dengan menganalisis secara mendalam proses Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang
(PKPU) yang dialami Rekind, termasuk kronologi permohonan, hasil pemungutan suara kreditor, serta
putusan homologasi yang telah berkekuatan hukum tetap. Data diperoleh dari direktori putusan
Mahkamah Agung, laporan tahunan perusahaan, dan dokumentasi publik lainnya terkait proses
restrukturisasi utang Rekind (Rissy, 2019).

Pendekatan perbandingan (comparative approach)

Untuk memberikan perspektif yang lebih luas dan mengidentifikasi best practices, penelitian ini
membandingkan penerapan doktrin piercing the corporate veil di Indonesia dengan yurisdiksi common
law seperti Inggris dan Amerika Serikat. Analisis memfokuskan pada faktor-faktor yang
dipertimbangkan oleh pengadilan common law (seperti alter ego, instrumentality, undercapitalization,
dan commingling of assets) untuk mengevaluasi kelemahan dan kelebihan pendekatan hukum
Indonesia yang lebih terbatas pada rumusan Pasal 3 ayat (2) UUPT (Rinaldi et al., 2025).

Pendekatan konseptual (conceptual approach)

Pendekatan ini digunakan untuk mendekonstruksi dan mengkaji teori-teori hukum yang
mendasari isu penelitian, seperti doktrin separate legal personality, prinsip limited liability, konsep
corporate group, serta dualitas peran BUMN sebagai entitas korporasi dan instrumen kebijakan negara
(agent of development). Pendekatan ini membantu memahami ketegangan hukum antara kepastian
hukum (legal certainty) dan keadilan substantif (substantive justice) dalam konteks grup usaha
BUMN.

3. Hasil dan Pembahasan
Doktrin badan hukum terpisah (separate legal personality)

Dasar dari seluruh hukum perseroan di Indonesia adalah pengakuan terhadap Perseroan Terbatas
(PT) sebagai subjek hukum mandiri yang memiliki status hukum terpisah dari para pemegang
sahamnya. Prinsip ini, yang dikenal sebagai doktrin separate legal personality, secara tegas diatur
dalam UUPT. Pasal 1 angka 1 UUPT mendefinisikan Perseroan sebagai "badan hukum yang
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merupakan persekutuan modal". Status sebagai "badan hukum" inilah yang memberikan perseroan
kapasitas untuk memiliki hak dan kewajiban, membuat perikatan atas namanya sendiri, memiliki aset,
serta menggugat dan digugat di pengadilan, seolah-olah ia adalah seorang pribadi (persona ficta).

Implikasi dari doktrin ini adalah prinsip tanggung jawab terbatas (/imited liability), yang
dikodifikasikan dalam Pasal 3 ayat (1) UUPT. Pasal ini menyatakan: "Pemegang saham Perseroan
tidak bertanggung jawab secara pribadi atas perikatan yang dibuat atas nama Perseroan dan tidak
bertanggung jawab atas kerugian Perseroan melebihi saham yang dimiliki". Ketentuan ini
menciptakan sebuah "selubung" atau "tabir" hukum (corporate veil) yang memisahkan dan melindungi
kekayaan pribadi pemegang saham dari risiko dan utang yang timbul dari kegiatan usaha perseroan.

Dalam konteks hubungan antara perusahaan induk dan anak, penerapan doktrin ini
secara default sangat jelas. Perusahaan induk, dalam kapasitasnya sebagai pemegang saham di anak
perusahaan, dilindungi oleh selubung korporasi yang sama. Secara hukum, PT Pupuk Indonesia
(Persero) sebagai pemegang saham mayoritas PT Rekayasa Industri, terisolasi dari tanggung jawab
atas utang-utang dan kewajiban hukum yang timbul dari operasional Rekind.

Konsep grup usaha (Corporate Group)

Meskipun prinsip separate legal personality memberikan kerangka yang jelas untuk perusahaan
tunggal, ia menjadi problematis ketika dihadapkan pada realitas bisnis modern yang didominasi oleh
struktur grup usaha. Grup usaha, di mana sebuah perusahaan induk mengendalikan jejaring anak dan
cucu perusahaan, telah menjadi model organisasi bisnis yang lazim di Indonesia dan di seluruh dunia.
Struktur ini memungkinkan efisiensi, diversifikasi risiko, dan ekspansi strategis.

Secara kontradiktif, hukum perseroan Indonesia melalui UUPT tidak memiliki definisi hukum
yang jelas dan pengaturan yang komprehensif mengenai "grup usaha". Tidak ada pasal-pasal khusus
yang mengatur hubungan hukum internal dan eksternal dalam sebuah grup, seperti tanggung jawab
silang, transaksi afiliasi, atau kewajiban perusahaan induk terhadap pihak ketiga yang bertransaksi
dengan anak perusahaannya. Kekosongan hukum ini menciptakan sebuah "grey area" yang signifikan.

Akibatnya, pengadilan di Indonesia dihadapkan pada tugas yang sulit, seperti penerapan prinsip-
prinsip hukum (seperti separate legal personality) yang pada dasarnya dirancang untuk entitas tunggal
dan independen, ke dalam konteks grup usaha yang merupakan satu kesatuan yang terintegrasi. Ketika
sebuah anak perusahaan secara fungsional tidak lebih dari sebuah "divisi" yang kebetulan berbadan
hukum, penerapan kaku dari pemisahan entitas dapat mengarah pada hasil yang tidak adil. Hakim
seringkali harus melakukan "improvisasi" yudisial untuk mencari keadilan substantif yang tanpa
adanya panduan legislatif yang jelas, improvisasi ini seringkali tidak konsisten dari satu kasus ke
kasus lainnya. Inkonsistensi yurisprudensi ini pada akhirnya merusak salah satu tujuan utama hukum
itu sendiri yaitu kurangnya kepastian hukum.

Holding BUMN

Kompleksitas isu tanggung jawab hukum dalam grup usaha menjadi semakin rumit ketika
perusahaan induknya adalah BUMN, seperti dalam kasus PT Pupuk Indonesia (Persero).
Sebagai holding BUMN, PT Pupuk Indonesia tidak hanya tunduk pada rezim UUPT, tetapi juga pada
serangkaian peraturan di bidang BUMN dan keuangan negara. Pembentukan holding BUMN itu
sendiri didasarkan pada Peraturan Pemerintah (PP) Nomor 72 Tahun 2016, sebuah regulasi yang
levelnya berada di bawah undang-undang.

Kontrol yang dijalankan oleh kolding BUMN terhadap anak perusahaannya memiliki dimensi
ganda yang unik. Di satu sisi, PT Pupuk Indonesia bertindak sebagai pemegang saham biasa yang
menjalankan hak-hak korporasinya berdasarkan hukum privat (jure gestionis). Sebagai entitas yang
100% sahamnya dimiliki oleh negara dan dipimpin oleh seorang menteri, BUMN juga berfungsi
sebagai instrumen kebijakan negara (jure imperii). Batasan antara keputusan bisnis murni yang
didasarkan pada kalkulasi untung-rugi dengan intervensi yang didasari oleh pertimbangan kebijakan
publik menjadi tidak jelas.
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Doktrin di Indonesia dan Negara Common Law

Doktrin piercing the corporate veil (PCV) lahir dan berkembang dalam sistem common
law sebagai sebuah koreksi berbasis keadilan (equity) terhadap penerapan prinsip limited liability yang
terlalu kaku. Pengadilan di Inggris dan Amerika Serikat, sejak akhir abad ke-19 dan awal abad ke-20,
menyadari bahwa selubung korporasi dapat disalahgunakan oleh individu atau perusahaan induk yang
tidak beritikad baik untuk melakukan penipuan, menghindari kewajiban hukum, atau menciptakan
hasil yang tidak adil. PCV adalah mekanisme yudisial yang memungkinkan hakim untuk mengabaikan
entitas hukum yang terpisah dan membebankan tanggung jawab langsung kepada pemegang saham
atau perusahaan induk di baliknya.

Dalam konteks hubungan induk-anak, yurisprudensi common law telah mengembangkan
serangkaian faktor yang menjadi pertimbangan hakim. Meskipun tidak ada formula tunggal yang pasti,
pendekatan ini sering dirangkum dalam teori alter ego (anak perusahaan adalah "diri lain" dari
induknya) atau teori instrumentality (anak perusahaan hanyalah "alat" bagi induknya). Pengadilan
akan melakukan analisis yang sangat intensif terhadap fakta (fact-intensive inquiry) untuk menentukan
apakah anak perusahaan benar-benar memiliki eksistensi korporat yang mandiri atau tidak. Faktor-
faktor yang secara konsisten dipertimbangkan meliputi:

a. Grossly Inadequate Capitalization: Permodalan yang sangat tidak memadai sejak awal
pendirian. Ini dianggap sebagai indikasi bahwa induk tidak pernah berniat agar anak
perusahaannya dapat berdiri sendiri dan menanggung risikonya.

b. Commingling of Funds and Assets: Pencampuran dana, aset, dan pembukuan antara induk dan
anak, sehingga batas kepemilikan menjadi kabur.

c. Failure to Observe Corporate Formalities: Kegagalan untuk mematuhi formalitas korporasi
seperti menyelenggarakan RUPS dan rapat direksi secara teratur, membuat notulensi, atau
menerbitkan saham.

d. Parent Company Financing the Subsidiary: Perusahaan induk secara rutin mendanai
operasional anak perusahaan, seolah-olah anak perusahaan adalah departemen keuangannya.

€. Subsidiary Being a Mere Facade or Sham: Anak perusahaan didirikan hanya sebagai "fasad"
atau kedok untuk menyembunyikan transaksi atau tujuan sebenarnya dari induk.

f. Excessive Domination and Control: Induk perusahaan mendominasi dan mengontrol
operasional sehari-hari anak perusahaan secara berlebihan, hingga anak perusahaan tidak
memiliki kehendak atau diskresi sendiri.

g. Use of the Subsidiary to Perpetrate Fraud or Injustice: Penggunaan anak perusahaan secara
aktif untuk melakukan penipuan, menghindari kewajiban kontrak, atau menciptakan
ketidakadilan terhadap pihak ketiga.

Berbeda dengan pendekatan common law yang berbasis yurisprudensi dan multifaktor, sistem
hukum Indonesia yang menganut tradisi civil law mengandalkan kodifikasi. Satu-satunya dasar hukum
formal untuk melakukan PCV di Indonesia adalah Pasal 3 ayat (2) UUPT. Pasal ini menetapkan bahwa
prinsip tanggung jawab terbatas dalam ayat (1) menjadi tidak berlaku apabila:

a. Persyaratan perseroan sebagai badan hukum belum atau tidak terpenuhi;

b. Pemegang saham yang bersangkutan, baik langsung maupun tidak langsung, dengan itikad
buruk memanfaatkan Perseroan untuk kepentingan pribadi;

c. Pemegang saham yang bersangkutan terlibat dalam perbuatan melawan hukum yang dilakukan
oleh Perseroan; atau

d. Pemegang saham yang bersangkutan, baik langsung maupun tidak langsung, secara melawan
hukum menggunakan kekayaan Perseroan, yang mengakibatkan kekayaan Perseroan menjadi
tidak cukup untuk melunasi utang Perseroan.

Meskipun memberikan kepastian hukum formal, rumusan Pasal 3 ayat (2) UUPT secara
substantif lebih sempit dan berpotensi lebih sulit untuk dibuktikan oleh kreditor dibandingkan dengan
pendekatan common law. Tiga dari empat kondisi (huruf b, ¢, dan d) secara eksplisit mensyaratkan
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adanya elemen kesalahan subjektif (mens rea) atau tindakan ilegal yang spesifik dari pemegang
saham, seperti "itikad buruk" atau "perbuatan melawan hukum".

Kreditor tidak hanya harus membuktikan adanya kontrol dominan atau pencampuran aset, tetapi
juga harus mampu membuktikan niat jahat atau tindakan ilegal spesifik yang dilakukan oleh
perusahaan induk. Sebaliknya, pada pendekatan common law pengadilan dapat menerapkan PCV
bahkan tanpa adanya bukti penipuan eksplisit, jika kombinasi faktor-faktor objektif begitu berat
sehingga menunjukkan bahwa anak perusahaan secara de facto tidak pernah eksis sebagai entitas yang
terpisah. Akibatnya, seorang kreditor di Indonesia bisa saja gagal dalam gugatan PCV meskipun ia
dapat membuktikan hampir semua faktor alter ego, jika ia tidak mampu menyajikan bukti yang cukup
mengenai "itikad buruk" atau "perbuatan melawan hukum" dari perusahaan induk.

Tabel 1. Perbandingan faktor-faktor piercing the corporate Veil (Indonesia vs. Yurisdiksi Common

Law)
Faktor Yurisdiksi Indonesia Yurisdiksi Common Law Catatan
(Pasal 3(2) UUPT) (Doktrin Alter Ego)
Tidak disebutkan secara Faktor sentral. Apakah Di Indonesia, kontrol
.. eksplisit, namun tersirat - Apaxan o >
Kontrol/Dominasi dalam "memanfaatkan anak perusahaan memiliki  saja tidak cukup; harus
Perseroan” kehendak sendiri? disertai itikad buruk.
Disebutkan secara tidak Faktor' ku.n01' Pen%ekatarli I.rtl‘donesllah
langsung di huruf (d) (unde{fcapztall;atzon). bers1 at reaktif (setela
Permodalan ka pengeunaan aset Menunjukkan niat untuk  insolven), common law
Jika penggun . menghindari tanggung bisa proaktif (penilaian
menyebabkan insolvensi. . . ol
jawab sejak awal. saat pendirian).
Dapat menjadi bukti
Pencampuran penggunaan kekayaan Bukti kuat bahwa entitas Kedug sistem hukum
Aset perseroan secara tidak terpisah r'nel%hat ini sebggal
melawan hukum" (huruf ' indikator penting.
d).
Formalitas Tidak diatur secara menuiaﬁliiraﬁen;ni’baian Celah signifikan dalam
. eksplisit sebagai alasan Ju! peng pendekatan hukum
Korporasi terhadap identitas korporat .
PCV. . Indonesia.
yang terpisah.
Itikad Syarat eksplisit dalam sel E:lu men,'a & s? arat Indonesia lebih berat
Buruk/Fraud huruf (b). neny yara pada aspek subjektif
mutlak jika faktor lain (niat)

sangat kuat.

Ketiadaan panduan yang lebih rinci di luar teks Pasal 3 ayat (2) UUPT membuat para hakim
memiliki ruang interpretasi yang sangat luas. Putusan menjadi sulit diprediksi dan seringkali
bergantung pada pandangan subjektif majelis hakim yang memeriksa perkara.

Beberapa putusan mungkin menafsirkan "memanfaatkan Perseroan" secara luas, sementara
putusan lain mungkin menuntut bukti keterlibatan langsung yang sangat spesifik. Sebagai contoh,
dalam beberapa kasus yang tercatat dalam yurisprudensi (seperti kasus PT Djaya Tunggal atau Su
Meng Liang), hakim bersedia melakukan PCV dengan mendasarkan pada adanya perbuatan melawan
hukum atau penyalahgunaan aset. Di banyak kasus lain, pengadilan cenderung sangat konservatif dan
enggan untuk menembus selubung korporasi, dengan berpegang teguh pada prinsip separate legal
personality. Inkonsistensi ini menegaskan adanya kebutuhan mendesak akan pedoman penerapan yang
lebih jelas dari Mahkamah Agung untuk memastikan keseragaman putusan dan kepastian hukum di
masa depan.

Kronologi dan analisis proses penundaan kewajiban pembayaran utang (PKPU)
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PT Rekayasa Industri (Rekind) telah lama dikenal sebagai salah satu pilar utama dalam industri
engineering, procurement, dan construction (EPC) di Indonesia. Didirikan pada tahun 1981,
perusahaan ini telah menangani berbagai proyek strategis nasional, terutama di sektor minyak dan gas,
petrokimia, dan pembangkit listrik. Namun, di balik reputasinya yang mentereng, Rekind menghadapi
tantangan keuangan yang luar biasa dalam beberapa tahun terakhir, yang akhirnya membawa
perusahaan ke jurang insolvensi.

Analisis terhadap data keuangan konsolidasi perusahaan, khususnya yang tersaji dalam Laporan
Tahunan 2023, memberikan gambaran yang jelas mengenai tingkat krisis Rekind. Data ini menjadi
bukti empiris untuk mengevaluasi salah satu potensi dasar penerapan doktrin piercing the corporate
veil, yaitu kondisi insolvensi yang berat.

Tabel 2. Indikator kunci keuangan PT Rekayasa Industri (Konsolidasi, 2022-2023)
Indikator Keuangan (dalam Miliar Rupiah) 2023 2022

Total Aset 4.310 5.560
Total Liabilitas 11.300  6.870
Ekuitas (Defisiensi) (6.990) (1.310)
Pendapatan Jasa 2.240 1.670
Laba/(Rugi) Tahun Berjalan (107,04) (1.310)

Sumber: Diolah dari Laporan Tahunan PT Rekayasa Industri 2023.

Pada akhir tahun 2023, Rekind mencatatkan defisiensi ekuitas (ekuitas negatif) sebesar Rp 6,99
triliun, yang berarti total kewajibannya jauh melampaui total asetnya. Meskipun perusahaan berhasil
menekan kerugian tahun berjalan menjadi Rp 107,04 miliar dari Rp 1,31 triliun pada tahun
sebelumnya, posisi neraca secara keseluruhan menunjukkan kondisi insolvensi yang tinggi. Kondisi
ini secara langsung relevan dengan Pasal 3 ayat (2) huruf d UUPT, yang menyinggung keadaan di
mana "kekayaan Perseroan menjadi tidak cukup untuk melunasi utang Perseroan".

Tekanan finansial yang dialami Rekind tergambarkan dalam serangkaian permohonan PKPU
yang diajukan oleh para kreditornya di Pengadilan Niaga pada Pengadilan Negeri Jakarta Pusat.
Dokumentasi dari Direktori Putusan Mahkamah Agung menunjukkan bahwa setidaknya terdapat
beberapa upaya hukum dari kreditor untuk menuntut penyelesaian utang melalui mekanisme PKPU.
Beberapa dari permohonan ini kemudian dicabut, yang mengindikasikan kemungkinan adanya
negosiasi atau penyelesaian di luar pengadilan, namun hal ini juga mencerminkan tekanan likuiditas
yang berkelanjutan yang dihadapi perusahaan.

Proses hukum ini akhirnya mencapai puncaknya dalam sebuah proses PKPU, yang berujung pada
pemungutan suara (voting) oleh para kreditor terhadap proposal perdamaian yang diajukan oleh
Rekind. Hasil pemungutan suara ini sangat menentukan dan menjadi titik balik bagi kelangsungan
hidup perusahaan. Rekind berhasil meraih dukungan signifikan dari para kreditornya: 100% kreditor
separatis  (kreditor dengan jaminan) dan 98,99% kreditor konkuren (kreditor tanpa
jaminan) menyetujui proposal perdamaian atau homologasi tersebut.

Dukungan mayoritas ini kemudian menjadi dasar bagi Majelis Hakim Pengadilan Niaga pada
Pengadilan Negeri Jakarta Pusat untuk mengesahkan perjanjian homologasi. Pada tanggal 31 Januari
2024, pengadilan secara resmi mengetuk palu, memberikan putusan pengesahan homologasi. Momen
ini menandai akhir dari proses PKPU dan babak baru bagi Rekind untuk menjalankan kewajiban-
kewajiban yang telah direstrukturisasi.

Tabel 3. Kronologi Proses PKPU PT Rekayasa Industri di Pengadilan Niaga

Tanggal Nomor Perkara Pemohon Amar/Status

7 Maret 2023 34/Pdt.Sus-PKPU/2023/PN  PT Kobexindo Dicabut
Niaga Jkt.Pst Konstruksi Indonesia

12 Juni 2023 127/Pdt.Sus- PT Tri Karya Dicabut

PKPU/2023/PN Niaga Teslatama




ISSN 2087-3336 (Print) | 2721-4729 (Online)
DOI 10.37373/jh.v1i2.2191

|77

Tanggal Nomor Perkara Pemohon Amar/Status
Jkt.Pst
Akhir (Nomor Perkara Final) Para Kreditor Voting: 100%  Separatis,
2023/Awal 98.99% Konkuren setuju
2024
31 Januari 2024 (Nomor Perkara Final) - Homologasi disahkan oleh
Majelis Hakim

Pengesahan perjanjian homologasi oleh pengadilan memiliki implikasi yuridis yang sangat
mengikat. Menurut Undang-Undang Nomor 37 Tahun 2004 tentang Kepailitan dan PKPU (UU
Kepailitan), khususnya Pasal 286, perdamaian yang telah disahkan oleh hakim menjadi mengikat bagi
semua kreditor, tanpa terkecuali. Ini berlaku tidak hanya bagi kreditor yang menyetujui proposal,
tetapi juga bagi mereka yang menolak atau bahkan tidak hadir dalam pemungutan suara.

Konsekuensi hukum dari homologasi ini adalah seluruh utang dan kewajiban lama Rekind yang
ada sebelum proses PKPU, secara hukum dianggap telah berakhir dan digantikan oleh serangkaian
kewajiban baru yang terperinci dalam skema perjanjian perdamaian. Sifat, jumlah, jangka waktu, dan
cara pembayaran utang telah diubah secara sah melalui putusan pengadilan yang berkekuatan hukum
tetap (in kracht van gewijsde).

Hal ini menciptakan sebuah dilema bagi setiap upaya piercing the corporate veil pasca-
homologasi karena upaya itu pada esensinya adalah usaha untuk "menghidupkan kembali" utang-utang
lama dalam bentuk dan jumlah aslinya, dan menagihkannya kepada pihak ketiga (perusahaan induk).
Tindakan ini secara langsung bertentangan dengan semangat dan tujuan UU Kepailitan, yang
dirancang untuk memberikan kepastian hukum dan jalan keluar yang final bagi debitor yang berhasil
merestrukturisasi utangnya.

Jika kreditor diizinkan untuk mengabaikan perjanjian perdamaian yang telah mereka setujui
secara kolektif dan mengejar induk perusahaan untuk utang lama, maka seluruh proses PKPU dan
putusan homologasi akan kehilangan maknanya. Hal ini akan merusak efektivitas lembaga PKPU
sebagai instrumen penyelamatan perusahaan dan menciptakan ketidakpastian hukum yang ekstrem.

Struktur kepemilikan dan sifat kontrol PT Pupuk Indonesia terhadap Rekind

Hubungan antara PT Pupuk Indonesia (Persero) dan PT Rekayasa Industri adalah hubungan
yuridis yang jelas sebagai induk dan anak perusahaan. Status Rekind sebagai bagian dari grup usaha
Pupuk Indonesia ditegaskan dalam berbagai sumber, termasuk dalam analisis kasus yang menyebut
Rekind sebagai "anak perusahaan PT Pupuk Indonesia (Persero)". Sebagai pemegang saham
pengendali, Pupuk Indonesia memiliki kapasitas hukum untuk menentukan arah strategis dan
mengawasi manajemen Rekind melalui mekanisme Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

Pada analisis piercing the corporate veil, sifat dan intensitas kontrol yang dijalankan menjadi
lebih signifikan. Apakah Pupuk Indonesia hanya bertindak sebagai investor pasif atau pengawas yang
menjalankan fungsi korporasi secara wajar? Ataukah kontrol yang dijalankan begitu dominan dan
intervensionis sehingga Rekind kehilangan otonominya sebagai badan hukum yang terpisah?

Keterlibatan langsung Menteri BUMN dalam menyatakan komitmen untuk menyelamatkan
Rekind dari kepailitan mengindikasikan bahwa pengambilan keputusan strategis di tingkat tertinggi
tidak lagi berada di tangan manajemen Rekind secara mandiri. Keputusan tersebut telah ditarik ke
level holding dan bahkan ke level pembuat kebijakan negara. Hal ini memperkuat argumen bahwa
Rekind, pada momen krisis, beroperasi lebih sebagai unit strategis yang nasibnya ditentukan oleh
induk dan negara, daripada sebagai entitas bisnis yang sepenuhnya independen. Kontrol semacam ini,
yang melampaui sekadar pengawasan pemegang saham, merupakan salah satu elemen kunci dalam
teori alter ego atau instrumentality. Dengan menerapkan kerangka analisis common law yang telah
dibahas sebelumnya, beberapa faktor kunci alter ego dalam kasus Rekind dapat diujikan:

a. Permodalan (Capitalization): Seperti yang ditunjukkan pada Tabel 2, Rekind beroperasi dengan
defisiensi ekuitas yang sangat besar, mencapai Rp 6,99 triliun pada akhir 2023. Kondisi grossly
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inadequate capitalization ini dapat diinterpretasikan sebagai kegagalan perusahaan induk (Pupuk
Indonesia) untuk memastikan bahwa anak perusahaannya memiliki modal yang cukup untuk
menanggung risiko operasionalnya, terutama dalam industri EPC yang padat modal dan berisiko
tinggi. Dari perspektif kreditor, dapat diargumenkan bahwa Pupuk Indonesia membiarkan Rekind
mengambil proyek-proyek besar sementara mengetahui bahwa bantalan modalnya tidak memadai,
sehingga secara efektif mentransfer risiko bisnis kepada para kreditor dan pemasok.

Pencampuran Aset/Dana (Commingling of Assets): Dalam sebuah proses pembuktian di
pengadilan, pihak kreditor akan berusaha mencari bukti-bukti seperti: Apakah ada transaksi antar-
perusahaan yang tidak wajar atau tidak sesuai dengan arm's length principle? Apakah terdapat
pinjaman dari induk ke anak (atau sebaliknya) yang tidak didokumentasikan dengan baik? Apakah
aset Rekind digunakan untuk kepentingan Pupuk Indonesia atau anak perusahaan lainnya dalam
grup tanpa kompensasi yang layak?

Tata Kelola & Formalitas (Governance & Formalities): Sejauh mana otonomi manajemen Rekind.
Apakah terdapat tumpang tindih direksi dan dewan komisaris yang signifikan antara Rekind,
Pupuk Indonesia, dan anak perusahaan lain dalam grup? Apakah keputusan-keputusan operasional
penting Rekind, seperti penunjukan vendor besar atau persetujuan kontrak, harus mendapatkan
persetujuan terlebih dahulu dari Pupuk Indonesia? Jika dapat dibuktikan bahwa manajemen
Rekind tidak memiliki keleluasaan untuk membuat keputusan bisnis sehari-hari, ini akan sangat
memperkuat argumen bahwa Rekind hanyalah sebuah instrumentality.

Setelah menguji dengan faktor-faktor common law, kembali pada dasar hukum positif di

Indonesia, yaitu Pasal 3 ayat (2) UUPT. Penerapan pasal ini ke dalam kasus Rekind menuntut
pembuktian yang lebih spesifik:

Pasal 3(2)(d)-Penggunaan Kekayaan Perseroan secara Melawan Hukum: Defisiensi ekuitas yang
masif menciptakan sebuah bukti awal (prima facie) yang kuat bahwa telah terjadi suatu kondisi di
mana kekayaan Rekind menjadi tidak cukup untuk melunasi utangnya. Pertanyaan hukum
selanjutnya adalah: Apakah kondisi ini disebabkan oleh penyalahgunaan atau "penggunaan
kekayaan secara melawan hukum" oleh Pupuk Indonesia? Kreditor dapat berargumen bahwa
membiarkan anak perusahaan beroperasi dengan modal yang sangat tipis sambil terus
menjalankan bisnis berisiko tinggi adalah bentuk penyalahgunaan itu sendiri. Argumen ini secara
efektif memindahkan beban pembuktian kepada Pupuk Indonesia untuk menunjukkan bahwa
insolvensi Rekind murni disebabkan oleh risiko bisnis yang wajar dan bukan karena kelalaian
atau kebijakan yang merugikan dari induk.

Pasal 3(2)(b)-Pemanfaatan Perseroan dengan Itikad Buruk: Kreditor harus menunjukkan bahwa
Pupuk Indonesia secara sengaja dan dengan niat buruk (bad faith) menggunakan Rekind untuk
kepentingannya sendiri. Contohnya bisa berupa: mengarahkan Rekind untuk mengambil proyek
yang tidak menguntungkan tetapi strategis bagi grup Pupuk Indonesia, atau menggunakan Rekind
untuk menyerap risiko yang seharusnya ditanggung oleh induk. Pembuktian "itikad buruk" ini
sangat sulit dan memerlukan akses ke dokumen internal, korespondensi, dan catatan rapat yang
hanya dapat diperoleh melalui proses penemuan bukti (discovery) di pengadilan.

Data publik sangat mendukung argumen berdasarkan kondisi insolvensi (Pasal 3(2)(d)), namun

pembuktian elemen-elemen lain yang lebih subjektif seperti "itikad buruk" tetap menjadi tantangan
bagi kreditor. Namun, skala krisis keuangan di Rekind setidaknya membuka pintu bagi argumen
yuridis yang kredibel untuk menembus selubung korporasi.

Kelayakan yuridis penerapan piercing the corporate veil dalam kasus Rekind

Jika kita mengisolasi analisis pada periode sebelum terjadinya homologasi, terdapat landasan

yuridis yang kuat bagi para kreditor untuk mengajukan gugatan piercing the corporate veil terhadap
PT Pupuk Indonesia:

a.

Bukti empiris mengenai kondisi keuangan Rekind sangat meyakinkan. Defisiensi ekuitas sebesar
Rp 6,99 triliun bukan sekadar kesulitan likuiditas sementara, melainkan sebuah kondisi insolvensi
struktural yang dalam. Kondisi ini secara langsung memenuhi salah satu unsur kunci dalam Pasal
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3 ayat (2) huruf d UUPT, yaitu keadaan di mana "kekayaan Perseroan menjadi tidak cukup untuk
melunasi utang Perseroan". Argumen dapat dibangun bahwa membiarkan anak perusahaan
strategis beroperasi dengan kondisi permodalan yang sangat tidak memadai (grossly
undercapitalized) dalam industri yang penuh risiko adalah bentuk kelalaian atau bahkan
"penggunaan kekayaan secara melawan hukum" oleh perusahaan induk yang memiliki kewajiban
untuk memastikan kelayakan finansial anak perusahaannya.

b. Sifat kontrol yang dijalankan oleh Pupuk Indonesia, yang diperkuat oleh perannya sebagai holding
BUMN, mendukung argumen alter ego. Keterlibatan aktif pemerintah melalui Menteri BUMN
dalam proses penyelamatan mengaburkan batas antara pengawasan korporasi yang wajar dan
intervensi langsung yang meniadakan otonomi Rekind. Dalam konteks BUMN, di mana
perusahaan induk dan anak merupakan bagian dari satu portofolio milik negara, argumen bahwa
keduanya adalah satu kesatuan ekonomi (single economic unit) menjadi lebih kuat. Jika dilihat
dari perspektif keadilan substantif, sangat beralasan bagi kreditor untuk berpendapat bahwa pihak
yang sesungguhnya mengendalikan dan mendapatkan manfaat dari operasi Rekind (yaitu Pupuk
Indonesia dan, secara tidak langsung, negara) harus turut menanggung bebannya ketika operasi
tersebut gagal.

Argumen pada sisi lain, berpusat pada kekuatan dan finalitas dari putusan homologasi:

a. Putusan homologasi yang disahkan oleh Pengadilan Niaga pada 31 Januari 2024 memiliki
kekuatan hukum mengikat (res judicata) dan berlaku bagi semua kreditor sesuai dengan Pasal 286
UU Kepailitan. Putusan ini secara prinsip telah mengubah kewajiban hukum Rekind. Utang-utang
lama, yang menjadi dasar klaim kreditor, secara hukum telah "dihapuskan" dan diganti dengan
kewajiban-kewajiban baru sesuai skema perjanjian perdamaian. Oleh karena itu, gugatan PCV
pasca-homologasi untuk menagih utang lama dalam jumlah aslinya kepada Pupuk Indonesia akan
menjadi sebuah upaya untuk menagih utang yang secara yuridis sudah tidak ada lagi. Ini akan
secara langsung melanggar asas finalitas putusan pengadilan.

b. Perjanjian perdamaian itu sendiri adalah sebuah kontrak yang mengikat para pihak (pacta sunt
servanda). Dengan memberikan persetujuan mayoritas yang sangat tinggi (100% separatis dan
98,99% konkuren), para kreditor secara kolektif telah sepakat untuk menerima skema
restrukturisasi sebagai penyelesaian final atas piutang mereka dari Rekind. Tindakan ini dapat
ditafsirkan secara hukum sebagai bentuk pelepasan hak (waiver) secara implisit untuk menuntut
pihak lain (termasuk perusahaan induk) atas utang-utang yang sama, yang kini telah
direstrukturisasi. Mengizinkan kreditor untuk "bermain di dua kaki" akan merusak integritas dan
kepercayaan terhadap mekanisme PKPU.

Ratio decidendi majelis hakim sangat memperhitungkan implikasi yang luas dari putusannya,
yaitu dimensi kebijakan publik yang melekat pada status Pupuk Indonesia sebagai salah
satu holding BUMN. Jika pengadilan mengizinkan PCV terhadap holding BUMN strategis, akan
menciptakan preseden yang berpotensi mengganggu program-program restrukturisasi BUMN lain
yang mungkin sedang atau akan berlangsung. Pemerintah, melalui Kementerian BUMN dan BPI
Danantara, akan kehilangan fleksibilitas dalam menata ulang portofolio BUMN-nya jika setiap
saat holding dapat dibebani dengan utang-utang historis dari anak perusahaan yang sedang
direstrukturisasi.

Akan terjadi bentrok atas dua kepentingan besar: kepentingan privat para kreditor untuk
mendapatkan pembayaran penuh atas piutang mereka, dan kepentingan publik yang lebih luas dalam
menjaga stabilitas ekosistem BUMN, keberlangsungan proyek-proyek strategis nasional, dan
efektivitas kebijakan pemerintah. Pengadilan kemungkinan besar akan mengambil sikap yang sangat
berhati-hati (judicial restraint) dan cenderung untuk tidak mengambil langkah radikal yang dapat
mengintervensi atau mengganggu kebijakan strategis pemerintah, kecuali jika terdapat bukti penipuan
atau penyalahgunaan yang sangat terang-benderang dan tidak terbantahkan.

4. Simpulan

Penelitian ini sampai pada sebuah kesimpulan yang pada satu sisi, analisis terhadap kondisi
keuangan PT Rekayasa Industri pra-PKPU, khususnya defisiensi ekuitas yang masif, serta sifat kontrol
yang dijalankan oleh PT Pupuk Indonesia sebagai holding BUMN, secara teoretis menyediakan
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landasan yang cukup kuat bagi kreditor untuk membangun argumen piercing the corporate
veil berdasarkan Pasal 3 ayat (2) UUPT. Di sisi lain, keberhasilan proses PKPU yang berpuncak pada
putusan homologasi yang telah berkekuatan hukum tetap menjadi sebuah fakta hukum baru yang
mengubah segalanya. Upaya hukum untuk menembus selubung korporasi pasca-homologasi akan
berhadapan dengan hambatan yang sangat sulit diatasi, karena secara prinsip akan mencoba untuk
menghidupkan kembali kewajiban hukum yang telah diselesaikan dan direstrukturisasi melalui
putusan pengadilan yang sah. Dapat disimpulkan bahwa dalam studi kasus PT Rekayasa Industri,
ruang bagi kreditor untuk menuntut pertanggungjawaban dari PT Pupuk Indonesia melalui doktrin
PCV menjadi hamper tertutup sama sekali, setelah perjanjian homologasi disahkan. Untuk mengatasi
ketidakpastian dan tantangan hukum yang diekspos oleh kasus ini, diperlukan reformasi dan
rekomendasi: 1) Pemerintah dan Dewan Perwakilan Rakyat perlu mempertimbangkan untuk
melakukan amandemen terhadap UUPT. Amandemen ini idealnya mencakup penambahan sebuah
pasal yang secara khusus mengatur tentang "Grup Perusahaan". 2) Mahkamah Agung dapat
mengambil langkah proaktif untuk menciptakan kepastian hukum. Mahkamah Agung didorong
untuk mengeluarkan Surat Edaran Mahkamah Agung (SEMA) atau membuat Rumusan Rapat
Kamar yang memberikan panduan (guidelines) yang lebih rinci dan terukur bagi para hakim di
pengadilan tingkat pertama dan banding dalam menerapkan Pasal 3 ayat (2) UUPT. Panduan ini dapat
mengadopsi beberapa faktor objektif dari pendekatan common law sebagai alat bantu untuk
menafsirkan unsur-unsur yang lebih subjektif seperti "itikad buruk" dan "perbuatan melawan hukum".
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