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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis implementasi manajemen risiko 

keuangan dan optimalisasi proyek infrastruktur di PT Adhi Karya Tbk selama 

periode 2021–2023 serta dampaknya terhadap kinerja perusahaan dan pertumbuhan 

ekonomi. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder 

berupa laporan keuangan tahunan perusahaan. Variabel yang dianalisis mencakup 

risiko likuiditas (current ratio, quick ratio, dan cash ratio) dan risiko leverage (debt 

to equity ratio dan debt to asset ratio). Temuan penelitian mengindikasikan adanya 

peningkatan tingkat likuiditas dan penurunan leverage selama periode tersebut. 

Namun, rasio yang diperoleh masih belum sepenuhnya sesuai dengan standar 

industri, sehingga menunjukkan bahwa kondisi keuangan perusahaan tetap berada 

dalam posisi yang rentan. Manajemen risiko yang diterapkan terbukti mampu 

meningkatkan efisiensi proyek dan memperkuat posisi keuangan perusahaan dalam 

menghadapi ketidakpastian ekonomi pasca-pandemi. Penelitian ini memberikan 

kontribusi dalam memperkaya literatur terkait manajemen risiko keuangan di sektor 

konstruksi serta menjadi referensi strategis bagi pengambil kebijakan dalam 

pengelolaan proyek infrastruktur yang berkelanjutan. 

Kata kunci: Manajemen Risiko Keuangan, Proyek Infrastruktur, Likuiditas, 

Leverage, PT Adhi Karya Tbk. 
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This research aims to analyze the implementation of financial risk management and 

optimization of infrastructure projects at PT Adhi Karya Tbk during the 2021–2023 

period and its impact on company performance and economic growth. This 

research uses a quantitative approach with secondary data in the form of the 

company's annual financial reports. The variables analyzed include liquidity risk 

(current ratio, quick ratio, and cash ratio) and leverage risk (debt to equity ratio 

and debt to asset ratio). The findings indicate an improvement in liquidity levels 

and a reduction in leverage over the observed period, Even though the ratio values 

deviate from industry standards either falling below or exceeding them they still 

indicate that the company’s financial condition remains vulnerable. Implemented 

risk management has been proven to be able to increase project efficiency and 

strengthen the company's financial position in facing post-pandemic economic 

uncertainty. This research contributes to enriching literature related to financial 

risk management in the construction sector and becomes a strategic reference for 

policy makers in managing sustainable infrastructure projects. 

Keywords: Financial Risk Management, Infrastructure Projects, Liquidity, 

Leverage, PT Adhi Karya Tbk. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

PT Adhi Karya Tbk merupakan salah satu perusahaan konstruksi ternama di 

Indonesia yang berdiri sejak tahun 1960 dan memiliki peran penting dalam 

mendukung pembangunan infrastruktur nasional. Pembangunan infrastruktur di 

Indonesia merupakan prioritas utama dalam mendukung pertumbuhan ekonomi dan 

meningkatkan kualitas hidup masyarakat. Dalam pelaksanaannya, perusahaan 

menghadapi berbagai risiko keuangan yang dapat mempengaruhi kinerja dan 

keberlanjutan proyek. Fenomena yang terjadi selama pandemi COVID-19 

menunjukkan bahwa banyak proyek infrastruktur mengalami penundaan dan 

pembengkakan biaya, yang menimbulkan tantangan baru dalam manajemen risiko 

keuangan.  

Data dari Badan Pusat Statistik (BPS) menunjukkan bahwa sektor konstruksi 

mengalami kontraksi sebesar 5,7% pada tahun 2020 akibat pandemi, yang 

berdampak langsung pada pendapatan dan profitabilitas perusahaan-perusahaan 

konstruksi, termasuk PT Adhi Karya Tbk. Dalam konteks ini, analisis manajemen 

risiko keuangan dan optimalisasi proyek infrastruktur menjadi sangat penting untuk 

memastikan keberhasilan dan dampak positif dari proyek yang dilaksanakan. 

Variabel yang akan diteliti dalam penelitian ini mencakup identifikasi risiko 

keuangan, strategi mitigasi risiko, efisiensi biaya, dan dampak ekonomi dari proyek 

infrastruktur. 
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Beberapa penelitian terdahulu telah membahas manajemen risiko keuangan 

dalam konteks proyek infrastruktur. Misalnya, penelitian oleh Khamidi et al. (2020) 

menunjukkan bahwa penerapan manajemen risiko yang baik dapat meningkatkan 

kinerja proyek dan mengurangi biaya. Namun, penelitian tersebut tidak secara 

spesifik mengkaji bagaimana perusahaan konstruksi di Indonesia, seperti PT Adhi 

Karya Tbk, dapat mengintegrasikan manajemen risiko keuangan dengan strategi 

optimalisasi proyek. Kesenjangan ini menunjukkan perlunya penelitian lebih lanjut 

yang fokus pada konteks lokal dan dinamika yang dihadapi oleh perusahaan 

konstruksi di Indonesia. 

Pengembangan dari penelitian ini terletak pada pendekatan analisis yang 

komprehensif, yang mengintegrasikan manajemen risiko keuangan dengan 

optimalisasi proyek infrastruktur dalam konteks PT Adhi Karya Tbk. Penelitian ini 

akan menggunakan data terkini dan metode analisis yang relevan dari tahun 2021 

hingga 2023, yang mencerminkan kondisi terkini di sektor infrastruktur Indonesia. 

Dengan pendekatan ini, diharapkan dapat ditemukan hubungan yang lebih jelas 

antara manajemen risiko dan dampak ekonomi yang dihasilkan dari proyek-proyek 

tersebut.  

Urgensi penelitian ini semakin meningkat mengingat pentingnya sektor 

infrastruktur dalam mendukung pemulihan ekonomi pasca-pandemi. Infrastruktur 

yang baik dapat meningkatkan aksesibilitas, menciptakan lapangan kerja, dan 

mendorong investasi. Oleh karena itu, penting bagi PT Adhi Karya Tbk untuk tidak 

hanya fokus pada penyelesaian proyek, tetapi juga pada dampak jangka panjang 

yang dihasilkan dari proyek tersebut. Dengan meningkatnya investasi di sektor 
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infrastruktur, Pemahaman yang mendalam mengenai manajemen risiko dapat 

mendukung proses pengambilan keputusan yang lebih efektif serta mengurangi 

potensi kerugian. 

Untuk menyoroti pentingnya integrasi antara manajemen risiko dan 

optimalisasi proyek dalam konteks yang relevan dan terkini, maka peneliti tertarik 

mengambil judul “Analisis Manajemen Risiko Keuangan dan Optimalisasi 

Proyek Infrastruktur pada PT Adhi Karya Tbk: Implementasi dan Dampak 

Ekonomi 2021–2023”. PT Adhi Karya Tbk dipilih karena posisinya yang strategis 

di sektor konstruksi nasional serta tantangan yang dihadapi selama pemulihan 

ekonomi pasca-pandemi. Penelitian ini diharapkan memberi kontribusi bagi 

pengembangan kebijakan dan praktik manajemen risiko di sektor infrastruktur. 

1.2 Rumusan Masalah 

Penelitian ini bertujuan untuk menjawab beberapa pertanyaan penting tentang 

manajemen risiko keuangan dan optimalisasi proyek infrastruktur pada PT Adhi 

Karya Tbk selama periode 2021–2023, seperti berikut: 

1. Bagaimanakah penerapan dan tingkat efektivitas strategi manajemen risiko 

keuangan yang dilakukan oleh PT Adhi Karya Tbk dalam proyek-proyek 

infrastruktur selama periode 2021–2023? 

2. Bagaimana faktor utama yang mempengaruhi optimalisasi proyek 

infrastruktur PT Adhi Karya Tbk dan bagaimana hubungannya dengan 

manajemen risiko keuangan? 

3. Bagaimana dampak manajemen risiko keuangan terhadap kinerja dan 

pertumbuhan ekonomi PT Adhi Karya Tbk? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan untuk: 

1. Untuk menganalisis strategi manajemen risiko keuangan PT Adhi Karya 

Tbk selama 2021-2023 dan dampaknya terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

2. Untuk mengidentifikasi faktor utama yang mempengaruhi optimalisasi 

proyek infrastruktur PT Adhi Karya Tbk selama 2021-2023 dan bagaimana 

strategi manajemen risiko keuangan berkontribusi dalam peningkatan 

efisiensi proyek. 

3. Untuk menganalisis dampak implementasi manajemen risiko keuangan 

terhadap keberlanjutan proyek infrastruktur dan kontribusinya terhadap 

pertumbuhan ekonomi nasional. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hal-hal berikut dapat dimanfaatkan: 

1) Manfaat Teoritis 

Penelitian ini bertujuan untuk menambah jumlah penelitian sebelumnya 

tentang optimalisasi proyek infrastruktur dan manajemen risiko keuangan di 

Indonesia, khususnya pada perusahaan konstruksi besar. 

2) Manfaat Praktis 

Penelitian ini dapat membantu manajemen PT Adhi Karya Tbk dan 

perusahaan sejenis menerapkan manajemen risiko keuangan yang lebih baik 

dan strategi optimalisasi proyek untuk mengurangi efek negatif dari risiko. 
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1.5 Sistematika Penulisan 

Supaya lebih mudah memahami penelitian ini, diskusi dilakukan secara 

sistematis, yang mencakup: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini membahas mengenai latar belakang, rumusan masalah, tujuan dan 

manfaat penelitian, serta sistematika penulisan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini menguraikan teori-teori yang relevan, tinjauan penelitian 

sebelumnya, serta kerangka pemikiran terkait manajemen risiko keuangan dan 

optimalisasi proyek infrastruktur. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bagian ini memuat penjelasan mengenai seluruh pendekatan dan jenis 

penelitian yang diterapkan. Selain itu, turut dijabarkan sumber data, metode 

pengumpulan data, serta teknik analisis yang digunakan. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini mengulas analisis data serta pembahasan terkait penerapan 

manajemen risiko keuangan dan pengaruh optimalisasi proyek terhadap aspek 

ekonomi. 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Bagian ini mencakup hasil penelitian dan rekomendasi berdasarkan temuan 

analisis.  
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Manajemen Risiko Keuangan 

Manajemen risiko keuangan dalam konteks perusahaan konstruksi dapat 

didefinisikan sebagai proses identifikasi, analisis, dan respons terhadap risiko-

risiko yang dapat mempengaruhi kesehatan finansial proyek konstruksi. Tahapan 

ini mencakup evaluasi terhadap sejumlah faktor yang berpotensi menimbulkan 

kerugian finansial, seperti naik turunnya harga material, penundaan pelaksanaan 

proyek, serta perubahan kebijakan atau regulasi. Dengan menerapkan manajemen 

risiko keuangan yang efektif, perusahaan konstruksi dapat meminimalkan dampak 

negatif dari risiko tersebut, memastikan kelangsungan proyek, dan meningkatkan 

profitabilitas (Smith, 2020).  

Peran manajemen risiko dalam menjaga stabilitas keuangan proyek sangat 

krusial, terutama dalam industri konstruksi yang sering menghadapi berbagai 

ketidakpastian. Manajemen risiko yang efektif membantu perusahaan untuk 

mengidentifikasi potensi risiko keuangan sejak dini, menganalisis dampaknya, dan 

merencanakan strategi mitigasi yang tepat. Dengan demikian, perusahaan dapat 

mengurangi kemungkinan terjadinya kerugian finansial yang signifikan dan 

memastikan bahwa proyek tetap dalam anggaran yang telah ditetapkan (Taylor, 

2021). 
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Manajemen risiko keuangan terdiri dari berbagai model yang dirancang untuk 

membantu organisasi dalam mengenali, mengevaluasi, dan menangani risiko yang 

berpotensi memengaruhi kinerja keuangan mereka. Salah satu pendekatan yang 

sering digunakan adalah pendekatan kuantitatif, yang melibatkan penggunaan 

statistik dan model matematis untuk mengukur risiko dan potensi dampaknya. 

Selain itu, pendekatan kualitatif juga penting, di mana analisis dilakukan 

berdasarkan pengalaman dan pengetahuan para ahli untuk mengidentifikasi risiko 

yang mungkin tidak dapat diukur secara numerik (Johnson, 2022).   

Jenis-jenis risiko keuangan yang dihadapi perusahaan konstruksi seperti PT 

Adhi Karya Tbk dalam proyek infrastruktur meliputi: 

1. Risiko likuiditas adalah ketika suatu perusahaan tidak dapat mengubah 

asetnya menjadi uang tunai sehingga tidak dapat lagi memenuhi kewajiban 

keuangan dalam jangka pendek. (Gojali, 2022).  

Tabel 2.1 

Standar Industri Risiko Likuiditas 

Jenis Risiko Standar Industri 

Current Ratio 200% 

Quick Ratio 150% 

Cash Ratio 50% 

  Sumber: Tri Cahyo (2024) 

Adapun rumus yang akan di gunakan: 

a. Current ratio adalah rasio yang menunjukkan seberapa baik perusahaan 

dapat membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh 

tempo saat semuanya ditagih. (Simamora, 2023). 
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Current ratio = 
𝐀𝐬𝐞𝐭 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫

Total Hutang Lancar
 x 100% 

Current Ratio yang dianggap ideal menurut standar industri adalah 

sebesar 200%, yang berarti perusahaan dengan kondisi likuiditas yang 

baik seharusnya memiliki aset lancar minimal dua kali lipat dari 

kewajiban jangka pendeknya (Tri Cahyo, 2024). 

b. Quick Ratio adalah kemampuan perusahaan untuk membayar utang 

lancar, atau utang jangka pendek, yang harus segera dipenuhi dengan 

aktiva lancar, tanpa mempertimbangkan nilai inventaris (Simamora, 

2023). 

Quick ratio = 
𝐀𝐬𝐞𝐭 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫−𝐏𝐞𝐫𝐬𝐞𝐝𝐢𝐚𝐚𝐧

Total Hutang Lancar
 x 100% 

Standar industri untuk Quick Ratio adalah 150%. Rasio ini 

menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendek tanpa bergantung pada persediaan sebagai sumber 

likuiditas (Almasyah, 2024). 

c. Cash ratio menunjukkan jumlah uang kas yang tersedia untuk 

membayar hutang. Rasio kas yang tinggi menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki kemampuan untuk membayar hutang jangka 

pendeknya, sementara rasio kas yang rendah menunjukkan bahwa 

perusahaan tidak memiliki cukup uang kas untuk membayar hutang 

jangka pendeknya. Oleh karena itu, perusahaan harus menjual aktiva 

lancar lainnya untuk menutupi kekurangan dana kas (Simamora, 2023). 
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Cash ratio = 
𝐊𝐚𝐬 𝐝𝐚𝐧 𝐒𝐞𝐭𝐚𝐫𝐚 𝐊𝐚𝐬

Total Hutang Lancar
 x 100% 

Standar industri untuk Cash Ratio adalah 50%. Artinya, perusahaan 

yang sehat sebaiknya memiliki kas minimal setengah dari total 

kewajiban lancarnya agar mampu mengatasi kebutuhan kas mendesak 

(Tri Cahyo, 2024). 

2. Risiko leverage adalah penggunaan dana untuk menanggung biaya tetap 

sehingga meningkatkan profitabilitas. Istilah leverage mengacu pada 

kemampuan bisnis untuk menggunakan aktiva atau dana yang memiliki 

beban tetap, atau aset dana tetap, untuk meningkatkan tingkat penghasilan 

(return) bagi pemilik bisnis. (Andi, 2021).  

Tabel 2.2 

Standar Industri Risiko Leverage 

Jenis Risiko Standar Industri 

DER  90% 

DAR  35% 

  Sumber: Tri Cahyo (2024) 

Adapun rumus yang akan di gunakan: 

a. Debt to Equity Ratio dihitung dengan membandingkan seluruh utang, 

termasuk utang lancar, dengan seluruh ekuitas. Metode ini membantu 

dalam menentukan jumlah uang yang diberikan kreditur atau pinjaman 

kepada pemilik bisnis. Oleh karena itu, rasio ini digunakan untuk 

menentukan jumlah modal sendiri yang digunakan untuk jaminan 

utang. (Simamora, 2023). 
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Debt To Equity Ratio = 
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠

Total Ekuitas
 x 100% 

Nilai standar DER yang umum digunakan dalam industri adalah sebesar 

90%. Jika perusahaan memiliki DER di atas angka ini, maka struktur 

permodalan dianggap terlalu bergantung pada utang (Almasyah, 2024). 

b. Debt To Asset Ratio merupakan rasio utang yang digunakan untk 

mengukur perbandingan antara total utang dengan total aset. Dengan 

kata lain, seberapa besar utang membiayai aset perusahaan atau 

seberapa besar utang mempengaruhi pengelolaan aset. (Simamora, 

2023). 

Debt To Asset Ratio = 
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠

Total Aset
 x 100% 

Standar industri untuk Debt to Asset Ratio (DAR) adalah 35%. Ini 

menunjukkan bahwa idealnya kurang dari sepertiga aset perusahaan 

dibiayai dari utang (Tri Cahyo, 2024). 

Perusahaan konstruksi seperti PT Adhi Karya Tbk menggunakan berbagai 

sistem manajemen risiko keuangan untuk proyek infrastruktur, seperti (Herdiana, 

2023): 

1. Identifikasi Risiko: mengidentifikasi berbagai ancaman dan kerugian yang 

mungkin terjadi, seperti risiko keamanan data, risiko penipuan, risiko 

ketidaksesuaian peraturan, dan risiko serangan siber. Identifikasi risiko ini 

harus dilakukan secara menyeluruh dan melibatkan banyak departemen dan 

pihak terkait. 
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2. Pengukuran Risiko: Pengukuran risiko dilakukan untuk mengukur tingkat 

risiko secara kualitatif atau kuantitatif. Analisis probabilitas-dampak, 

analisis sensitivitas, atau pendekatan statistik adalah beberapa metode yang 

umum digunakan untuk mengukur risiko. Hasil pengukuran risiko 

membantu mendefinisikan tingkat risiko dan menentukan area yang 

memerlukan perhatian lebih besar. 

3. Pemantauan dan Evaluasi: Pemantauan terus-menerus diperlukan untuk 

memastikan bahwa strategi pengelolaan risiko bekerja dengan baik dan 

untuk menemukan risiko yang mungkin muncul. Evaluasi juga membantu 

dalam mengukur keberhasilan strategi dan memberikan saran untuk 

perbaikan di masa depan.  

Strategi diversifikasi dan hedging merupakan dua pendekatan penting dalam 

manajemen risiko keuangan yang digunakan untuk melindungi perusahaan dari 

fluktuasi pasar dan ketidakpastian. Diversifikasi melibatkan penyebaran investasi 

di berbagai aset atau proyek untuk mengurangi risiko keseluruhan; dengan cara ini, 

kerugian di satu area dapat diimbangi oleh keuntungan di area lain. Sementara itu, 

hedging adalah strategi yang digunakan untuk melindungi nilai investasi dari risiko 

kerugian yang disebabkan oleh pergerakan harga yang tidak menguntungkan, 

sering kali melalui penggunaan instrumen keuangan seperti derivative (Miller, 

2023). 

Pengelolaan kas dan likuiditas yang efektif sangat penting bagi perusahaan 

untuk menghindari risiko kebangkrutan, terutama dalam industri yang memiliki 

siklus kas yang fluktuatif seperti konstruksi. Dengan memastikan bahwa 
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perusahaan memiliki cukup kas untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, 

manajemen dapat mengurangi kemungkinan terjadinya kesulitan finansial yang 

dapat berujung pada kebangkrutan. Strategi pengelolaan kas yang baik mencakup 

perencanaan arus kas, pengawasan pengeluaran, dan pengoptimalan piutang serta 

persediaan (Garcia, 2021). 

Perencanaan keuangan berbasis skenario adalah pendekatan yang digunakan 

untuk mempersiapkan perusahaan menghadapi berbagai kemungkinan kondisi 

masa depan dengan cara mengembangkan beberapa skenario yang berbeda. 

Pendekatan ini memungkinkan manajer untuk mengevaluasi dampak dari berbagai 

variabel eksternal dan internal terhadap kinerja keuangan perusahaan, serta untuk 

merumuskan strategi yang sesuai untuk setiap skenario. Dengan demikian, 

perusahaan dapat lebih siap dalam menghadapi ketidakpastian dan membuat 

keputusan yang lebih informasional (Anderson, 2022). 

2.1.2 Optimalisasi Proyek Infrastruktur 

Modal publik seperti jalan, jembatan, sistem saluran pembuangan, dan 

lainnya disebut infrastruktur (Mankiw, 2023): 

1. Infrastruktur keras terdiri dari semua infrastruktur yang berkaitan dengan 

pembangunan fasilitas umum berwujud fisik, seperti infrastruktur, 

bangunan, dan fasilitas umum.  

2. Infrastruktur keras nonfisik terdiri dari semua infrastruktur yang berkaitan 

dengan menjalankan fungsi utilitas publik, seperti fasilitas kesehatan dan 

pendidikan. 
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Menurut (Purbaya, 2020) keberhasilan suatu proyek infrastruktur dapat 

didefinisikan menjadi dua faktor, antara lain: 

1. Faktor primer: Proyek diselesaikan dengan tepat waktu, biaya yang 

kompetitif, serta kualitas mutu sesuai dengan yang diharapkan. 

2. Faktor sekunder: Pemilik menerima proyek dengan baik dan 

memperkenankan namanya dipakai sebagai referensi. 

Strategi optimalisasi proyek infrastruktur digunakan untuk mencapai sasaran, 

termasuk lingkup, mutu, jadwal, dan biaya, serta memenuhi keinginan investor. 

(Soeharto, 2020). 

2.1.3 Hubungan Manajemen Risiko Keuangan dengan Keberhasilan Proyek 

Infrastruktur 

Manajemen risiko keuangan memainkan peran penting dalam meningkatkan 

efisiensi proyek dengan cara mengidentifikasi, menganalisis, dan mengelola risiko 

yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan proyek. Dengan menerapkan praktik 

manajemen risiko yang efektif, organisasi dapat meminimalkan potensi kerugian 

finansial dan memastikan bahwa sumber daya digunakan secara optimal. Dengan 

melakukan analisis risiko yang menyeluruh, manajer proyek dapat mengidentifikasi 

potensi masalah keuangan sebelum terjadi, sehingga dapat mengambil langkah-

langkah pencegahan yang diperlukan. Hal ini memungkinkan alokasi sumber daya 

yang lebih efisien, sehigga meningkatkan kinerja proyek secara keseluruhan 

(Yuwono, 2024). 
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Salah satu contoh nyata dari dampak buruk manajemen risiko keuangan yang 

tidak efektif dapat dilihat pada kasus yang terjadi di sebuah perusahaan konstruksi 

besar yang mengalami kebangkrutan akibat pengelolaan risiko yang buruk. 

Perusahaan tersebut gagal dalam mengidentifikasi dan mengelola risiko terkait 

fluktuasi harga bahan baku dan keterlambatan proyek. Ketidakmampuan untuk 

memprediksi dan merespons risiko ini menyebabkan biaya proyek membengkak 

dan mengakibatkan kerugian finansial yang signifikan. Akibatnya, perusahaan 

tidak hanya kehilangan kontrak yang ada, tetapi juga reputasi di pasar, yang 

berdampak pada kemampuan mereka untuk mendapatkan proyek di masa depan 

(Yuwono, 2024). 

Strategi mitigasi risiko memiliki peran yang sangat penting dalam menjaga 

keberlanjutan proyek, terutama dalam konteks yang penuh ketidakpastian. Dengan 

menerapkan strategi mitigasi yang tepat, manajer proyek dapat mengidentifikasi 

potensi risiko yang dapat mengganggu jalannya proyek dan mengambil langkah-

langkah untuk mengurangi dampak negatifnya. Misalnya, dalam proyek konstruksi, 

strategi mitigasi dapat mencakup diversifikasi pemasok untuk bahan baku, yang 

membantu mengurangi risiko keterlambatan pengiriman dan fluktuasi harga 

(Yuwono, 2024). 

Integrasi manajemen risiko dalam perencanaan proyek sangat penting untuk 

memastikan bahwa semua potensi risiko diidentifikasi dan dikelola sejak awal. 

Dengan mengintegrasikan manajemen risiko ke dalam proses perencanaan, tim 

proyek dapat mengembangkan strategi yang lebih komprehensif untuk mengatasi 

ketidakpastian yang mungkin muncul selama siklus hidup proyek. Hal ini 
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mencakup penilaian risiko yang sistematis, di mana setiap risiko yang 

teridentifikasi dievaluasi berdasarkan kemungkinan terjadinya dan dampaknya 

terhadap tujuan proyek (Yuwono, 2024). 

Dalam proyek infrastruktur, teknik evaluasi dan pengelolaan risiko keuangan 

sangat penting untuk memastikan keberhasilan dan keberlanjutan proyek. Salah 

satu teknik yang umum digunakan adalah analisis sensitivitas, yang memungkinkan 

manajer proyek untuk memahami bagaimana perubahan dalam variabel tertentu, 

seperti biaya bahan baku atau suku bunga, dapat mempengaruhi hasil keuangan 

proyek. Dengan melakukan analisis ini, tim proyek dapat mengidentifikasi risiko 

yang paling signifikan dan merencanakan strategi mitigasi yang sesuai (Yuwono, 

2024). 

Implementasi kebijakan keuangan yang efektif sangat penting untuk 

mengoptimalkan keberlanjutan proyek. Kebijakan ini mencakup pengelolaan 

anggaran yang ketat, pengawasan pengeluaran, dan perencanaan keuangan jangka 

panjang. Dengan adanya kebijakan yang jelas, manajer proyek dapat memastikan 

bahwa sumber daya keuangan dialokasikan dengan efisien dan digunakan untuk 

mencapai tujuan proyek secara optimal. Misalnya, penerapan anggaran berbasis 

kinerja dapat membantu dalam memantau dan mengevaluasi hasil dari setiap 

pengeluaran, sehingga memungkinkan penyesuaian yang diperlukan untuk 

meningkatkan efisiensi (Yuwono, 2024). 

2.1.4 Dampak Ekonomi Proyek Infrastruktur 

Menurut (Marine, 2021), Ada tiga kategori dampak ekonomi:  
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1. Efek ekonomi langsung (Direct Effects) terjadi secara langsung pada 

destinasi wisata karena pengeluaran wisatawan saat mereka melakukan 

aktivitas di sana.  

2. Dampak ekonomi tidak langsung (Indirect Effects) mencakup pengeluaran 

yang dilakukan oleh para pelaku usaha di area sekitar objek wisata. 

3. Dampak ekonomi lanjutan (Induced Effects) merujuk pada efek ekonomi 

yang timbul dari pengeluaran yang dilakukan oleh tenaga kerja lokal. 

Kontribusi proyek infrastruktur terhadap pertumbuhan ekonomi meliputi 

(Kusuma, 2021): 

1. Persentase kontribusi yang signifikan terhadap PDB Indonesia. 

meningkatkan investasi lokal dan asing. 

2. Penciptaan lapangan kerja, baik secara langsung melalui pekerjan di sektor 

kontruksi maupun secara tidak langsung melalui sektor-sektor pendukung 

seperti manufaktur, transportasi, dan logistik. 

Peran PT Adhi Karya Tbk dalam pembangunan nasional meliputi 

(Megautami, 2021): 

1 Pembangunan infrastruktur jalan  dan  termasuk  juga  pekerjaan  mekanikal  

dan elektrikal pada konstruksi dan industri serta proyek infrastruktur 

lainnya.   

2 Dampak proyek terhadap pembangunan nasional dan regional. Jasa 

konstruksi memiliki peran sentral dalam mendukung pembangunan nasional 

Indonesia dengan menyediakan infrastruktur fisik yang  mendukung  

pertumbuhan sektor-sektor ekonomi. 
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2.2 Penelitian Terdahulu 

Tabel berikut menunjukkan beberapa penelitian sebelumnya yang digunakan 

sebagai acuan dalam penelitian ini: 

Tabel 2.3 

Penelitian Terdahulu 

No 

Nama 

Peneliti dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 
Variabel Hasil Penelitian 

1 Smith (2020) Manajemen 

Risiko 

Keuangan 

dalam Proyek 

Konstruksi 

- Variabel 

Indevenden: 

Risiko keuangan 

- Variabel 

Dependen: 

Kesehatan 

finansial proyek 

Manajemen 

risiko yang 

efektif 

meningkatkan 

kelangsungan 

proyek dan 

profitabilitas. 

2 Taylor (2021) Peran 

Manajemen 

Risiko 

terhadap 

Stabilitas 

Keuangan 

Proyek 

- Variabel 

Indevenden: 

Praktik 

manajemen 

risiko 

- Variabel 

Dependen: 

Stabilitas 

keuangan proyek 

Identifikasi dan 

mitigasi risiko 

dapat menjaga 

proyek tetap 

dalam anggaran 

dan mengurangi 

kerugian 

finansial. 

3 Garcia (2021) Strategi 

Pengelolaan 

Kas dan 

Likuiditas 

untuk 

Menghindari 

Kebangkrutan 

- Variabel 

Indevenden: 

Strategi 

pengelolaan kas 

dan likuiditas 

- Variabel 

Dependen: 

Risiko 

kebangkrutan 

perusahaan 

Pengelolaan kas 

yang baik 

mampu 

mencegah risiko 

kebangkrutan di 

sektor 

konstruksi. 

4 Marine (2021) Dampak 

Ekonomi 

Proyek 

Infrastruktur 

- Variabel 

Indevenden: 

Aktivitas proyek 

infrastruktur 

- Variabel 

Dependen: 

Dampak 

Proyek 

infrastruktur 

memberikan 

dampak 

ekonomi luas 

yang 

mendukung 
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ekonomi 

langsung, tidak 

langsung, 

lanjutan 

pertumbuhan 

ekonomi 

regional dan 

nasional. 

5 Kusuma 

(2021) 

Kontribusi 

Proyek 

Infrastruktur 

terhadap PDB 

dan Investasi 

- Variabel 

Indevenden: 

Pembangunan 

infrastruktur 

- Variabel 

Dependen: PDB, 

investasi, 

penciptaan 

lapangan kerja 

Pembangunan 

infrastruktur 

memberikan 

kontribusi 

signifikan 

terhadap 

pertumbuhan 

ekonomi serta 

penciptaan 

lapangan kerja. 

6 Johnson 

(2022) 

Pendekatan 

Kuantitatif 

dan Kualitatif 

dalam 

Pengelolaan 

Risiko 

Keuangan 

- Variabel 

Indevenden: 

Pendekatan 

manajemen 

risiko 

- Variabel 

Dependen: 

Efektivitas 

pengelolaan 

risiko 

Kombinasi 

pendekatan 

kuantitatif dan 

kualitatif penting 

untuk 

mengidentifikasi 

risiko secara 

komprehensif. 

7 Gojali (2022) Risiko 

Likuiditas 

pada 

Perusahaan 

Konstruksi 

- Variabel 

Indevenden: 

Likuiditas 

- Variabel 

Dependen: 

Kemampuan 

memenuhi 

kewajiban 

keuangan 

Rasio likuiditas 

menentukan 

kemampuan 

perusahaan 

dalam 

menghadapi 

kewajiban 

jangka pendek. 

8 Anderson 

(2022) 

Perencanaan 

Keuangan 

Berbasis 

Skenario 

dalam Proyek 

Infrastruktur 

- Variabel 

Indevenden: 

Skenario 

keuangan dan 

variabel 

internal/eksternal 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

keuangan 

perusahaan 

Perencanaan 

berbasis 

skenario 

membantu 

menghadapi 

ketidakpastian 

dan pengambilan 

keputusan yang 

lebih baik. 
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9 Yuwono 

(2024) 

Manajemen 

Risiko 

Keuangan 

dan 

Keberhasilan 

Proyek 

Infrastruktur 

- Variabel 

Indevenden: 

Strategi 

manajemen 

risiko 

- Variabel 

Dependen: 

Keberhasilan 

dan efisiensi 

proyek 

Strategi mitigasi 

dan integrasi 

risiko 

meningkatkan 

keberhasilan 

proyek 

infrastruktur. 

 

2.3 Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan teori dan penelitian sebelumnya, penulis memutuskan untuk 

melakukan penelitian tentang manajemen risiko keuangan dalam optimalisasi 

proyek infrastruktur dan dampak perekonomiannya: 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

      Ket: Untuk Meminimalkan 

Manajemen 

Risiko 

Keuangan 

Optimalisasi 

Proyek 

Infrastruktur 

Dampak  

Ekonomi 

X 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Jenis Penelitian dan Metode Penelitian 

Penelitian merupakan suatu proses yang dilakukan secara sistematis untuk 

memperoleh pemahaman yang lebih mendalam mengenai suatu topik atau 

fenomena. Salah satu tahapan krusial dalam proses ini adalah pengumpulan data, 

yang bertujuan memperoleh informasi yang dibutuhkan. Keakuratan dan keandalan 

data sangat bergantung pada ketepatan instrumen penelitian serta metode 

pengumpulan data yang digunakan. (Ardiansyah, 2023). 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dan penelitian diskriptif, yang 

bertujuan untuk mengukur dan menganalisis data secara statistik (Ardiansyah, 

2023). 

3.2 Lokasi Penelitian 

Penelitian ini difokuskan pada PT Adhi Karya Tbk, perusahaan yang tercatat 

sebagai emiten di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021 hingga 2023. 

Penelitian ini menggunakan laporan keuangan dan mendapatkan data dari situs 

resmi BEI, yaitu http://www.idx.co.id. 

3.3 Jenis Data dan Sumber Data 

3.3.1 Jenis Data 

Dua pendekatan utama yang paling umum digunakan dalam penelitian adalah 

data kualitatif dan data kuantitatif (Ardiansyah, 2023): 

 

http://www.idx.co.id/
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a. Data Kualitatif 

Data Kualitatif adalah pendekatan penelitian yang bertujuan untuk 

memahami dan menjelaskan fenomena sosial secara menyeluruh dengan 

melihat perspektif, pengalaman, dan konteks orang-orang yang terlibat.  

b. Data Kuantitatif 

Data Kuantitatif adalah penelitian data kuantitatif menggunakan 

pengukuran dan angka untuk mengumpulkan dan menganalisis data.  

Penelitian ini memanfaatkan data kuantitatif yang diperoleh dari laporan 

keuangan PT Adhi Karya Tbk. selama periode 2021 hingga 2023. 

3.3.2 Sumber Data 

Menurut (Cahyadi, 2022), data dalam penelitian terbagi menjadi dua kategori, 

yakni data primer dan data sekunder: 

a. Data Primer 

Data primer diperoleh secara langsung dari sumbernya oleh pihak yang 

melakukan pengumpulan data. 

b. Data Sekunder 

Data sekunder merupakan informasi yang tidak diperoleh secara langsung 

oleh pengumpul data, melainkan berasal dari sumber tidak langsung seperti 

dokumen atau pihak lain. 

Dalam penelitian ini, data sekunder yang digunakan mencakup bukti, catatan, 

serta laporan tahunan PT Adhi Karya Tbk. yang diperoleh dari publikasi resmi 

Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2021 hingga 2023. Data sekunder ini 

diperoleh secara tidak langsung melalui sumber atau perantara. 
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3.4 Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data adalah proses penelitian yang penting dan penting. 

Agar hasil penelitian sesuai dengan tujuan awal penelitian, teknik pengambilan data 

harus benar dan sesuai dengan metode (Sahir, 2022). Dalam penelitian ini, metode 

berikut digunakan untuk mengumpulkan data: 

1. Observasi tidak langsung dilakukan oleh penulis dengan mengumpulkan 

data tentang laporan keuangan tahunan, gambaran umum, dan lainnya untuk 

PT Adhi Karya Tbk., yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan 

mengakses langsung ke http://www.idx.co.id. 

2. Dokumentasi merujuk pada data yang dihimpun dari berbagai sumber 

tertulis, seperti laporan keuangan, laporan tahunan, dan dokumen-dokumen 

terkait lainnya. 

3. Studi pustaka dapat didefinisikan sebagai serangkaian kegiatan yang 

berkaitan dengan menganalisis buku-buku yang ditulis oleh penulis  

3.5 Populasi dan Sampel 

3.5.1 Populasi 

Populasi adalah area generalisasi yang terdiri dari objek atau subjek yang 

memiliki kuantitas dan atribut tertentu yang dipilih oleh peneliti untuk dipelajari 

sebelum mengambil kesimpulan (Cahyadi, 2022). Oleh karena itu, populasi 

penelitian adalah semua sumber yang akan digunakan untuk mendapatkan data, 

yaitu laporan keuangan PT Adhi Karya Tbk. Tahun 2021–2023, yang mencakup 

informasi tentang risiko kredit, likuiditas, pasar, operasional, rata-rata, dan 

profitabilitas. 

http://www.idx.co.id/
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3.5.2 Sampel 

Sampel dalam penelitian ini adalah bagian dari jumlah populasi dan 

karakteristik yang dimilikinya (Cahyadi, 2022). Sumber yang akan digunakan 

untuk memperoleh data ini adalah laporan keuangan PT Adhi Karya Tbk. dari 

2021–2023, yang mencakup risiko kredit, likuiditas, pasar, operasional, average, 

dan profitabilitas. 

3.6 Definisi Variabel  

Variabel penelitian adalah komponen yang ditentukan oleh peneliti untuk 

dianalisis dalam rangka menarik kesimpulan dari suatu studi (Sahir, 2022). 

Penelitian ini menggunakan dua variabel penelitian, yaitu (Putra dkk, 2022): 

1. Variabel independen, atau variabel bebas, adalah variabel yang 

mempengaruhi atau menyebabkan perubahan atau munculnya variabel 

terikat. Dalam penelitian ini, variabel bebasnya adalah manajemen risiko 

keuangan, yang mencakup risiko kredit, likuiditas, pasar, operasional, rata-

rata, dan profitabilitas.  

2. Variabel dependen, atau variabel terikat, adalah variabel yang 

mempengaruhi atau menyebabkan perubahan atau munculnya variabel 

terikat karena adanya variabel bebas. Dalam hal ini, variabel  

3.7 Metode Analisis Data 

Dalam mengevaluasi berbagai aspek risiko keuangan PT Adhi Karya Tbk. 

pada periode 2021–2023, penulis menerapkan analisis rasio keuangan, yang 

didasarkan pada teori dari penelitian yang digunakan, yaitu: 
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1. Risiko Likuiditas:  

A. Current ratio 

B. Quick ratio 

C. Cash ratio 

2. Risiko Leverage: 

A. Debt To Equity Ratio 

B. Debt To Asset Ratio 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Gambaran Umum PT Adhi Karya Tbk 

4.1.1 Sejarah Singkat PT Adhi Karya Tbk 

PT Adhi Karya Tbk (ADHI) merupakan salah satu perusahaan konstruksi 

terbesar di Indonesia yang didirikan pada tahun 1960. Awalnya, perusahaan ini 

merupakan bagian dari Departemen Pekerjaan Umum dan Tenaga Listrik sebelum 

akhirnya menjadi perusahaan mandiri. Pada tahun 2004, PT Adhi Karya Tbk 

mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI), Dengan demikian, 

perusahaan ini menjadi entitas konstruksi pertama yang melantai di pasar modal 

Indonesia. 

Sebagai perusahaan publik, PT Adhi Karya Tbk dituntut untuk tidak hanya 

menyelesaikan proyek secara tepat waktu dan sesuai anggaran, namun juga 

memastikan bahwa setiap proyek berjalan dengan risiko yang minimal. Dalam 

konteks ini, penerapan manajemen risiko menjadi aspek krusial untuk 

keberlangsungan dan keberhasilan proyek-proyek yang dikerjakan perusahaan. 

Periode penelitian ini difokuskan pada rentang waktu tahun 2021 hingga 

2023, yang mencerminkan masa-masa krusial pascapandemi COVID-19, di mana 

banyak perusahaan konstruksi menghadapi tantangan baru baik dari segi teknis, 

keuangan, maupun operasional. PT Adhi Karya Tbk termasuk perusahaan yang 

berhasil mempertahankan produktivitas dan efisiensi proyek melalui implementasi 

strategi manajemen risiko yang terencana dan terukur. 
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Sebagai perusahaan yang bergerak di sektor konstruksi, PT Adhi Karya Tbk 

memiliki beberapa bidang usaha utama yang mencakup konstruksi, properti, energi, 

dan industri manufaktur. Unit konstruksi menjadi pilar utama bisnis PT Adhi Karya 

Tbk, dengan fokus pada pembangunan jalan tol, jembatan, gedung, dan 

infrastruktur transportasi seperti LRT dan MRT. Di sektor properti, PT Adhi Karya 

Tbk mengembangkan kawasan perumahan dan hunian terpadu, sementara di sektor 

energi dan manufaktur, perusahaan ini turut berkontribusi dalam proyek 

ketenagalistrikan dan produksi beton pracetak. Diversifikasi usaha ini 

memungkinkan PT Adhi Karya Tbk untuk mempertahankan stabilitas bisnis serta 

memperluas cakupan operasionalnya di berbagai wilayah di Indonesia. 

4.1.2 Visi dan Misi PT Adhi Karya Tbk 

1. Visi 

PT Adhi Karya Tbk memiliki visi untuk menjadi perusahaan 

terdepan di bidang konstruksi dan investasi infrastruktur di kawasan Asia 

Tenggara. Untuk mencapai visi tersebut, perusahaan menerapkan berbagai 

strategi bisnis, seperti inovasi teknologi konstruksi, efisiensi operasional, 

serta kemitraan dengan pemerintah dan sektor swasta.  

2. Misi 

Misi PT Adhi Karya Tbk mencakup komitmen untuk memberikan 

layanan berkualitas tinggi, menciptakan nilai tambah bagi pemegang 

saham, serta berkontribusi terhadap pembangunan infrastruktur nasional 

yang berkelanjutan. Melalui strategi ekspansi dan transformasi digital, PT 



27 
 

 
 

Adhi Karya Tbk terus meningkatkan daya saingnya di industri konstruksi 

yang semakin kompetitif. 

4.2 Hasil Penelitian 

Berdasarkan hasil analisis laporan keuangan PT Adhi Karya Tbk, 

implementasi strategi manajemen risiko keuangan dapat diamati dari 

indikator likuiditas dan leverage perusahaan. 

4.2.1 Manajemen Risiko Keuangan Dengan Risiko Likuiditas 

1. Current Ratio 

Current Ratio merupakan indikator yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya 

menggunakan aset lancar. Berdasarkan data yang dianalisis, Current Ratio 

PT Adhi Karya mengalami perkembangan sebagai berikut: 

Tabel 4.1 

Perkembangan Current Ratio PT Adhi Karya Tbk 

Tahun 2021-2023 

Tahun Total Aset Lancar Total Hutang Lancar 

2021 31.600.942.926.217 31.127.451.942.313 

2022 29.593.503.866.970 24.618.080.064.517 

2023 28.580.550.763.597 24.981.176.224.581 

Sumber: Laporan Keuangan PT. Adhi Karya Tbk. 

a. Current Ratio tahun 2021 

Current ratio = 
Aset Lancar

Total Hutang Lancar
 x 100% 
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          = 
31.600.942.926.217 

31.127.451.942.313 
 x 100% 

            = 101,5% 

b. Current Ratio tahun 2022 

Current ratio = 
Aset Lancar

Total Hutang Lancar
 x 100% 

          = 
 29.593.503.866.970  

 24.618.080.064.517  
 x 100% 

            = 120,2% 

c. Current Ratio tahun 2023 

Current ratio = 
Aset Lancar

Total Hutang Lancar
 x 100% 

          = 
 28.580.550.763.597  

 24.981.176.224.581 
 x 100% 

            = 114,4% 

Tabel 4.2 

Hasil Perhitungan Current Ratio Selama Tahun 2021-2023 

Tahun Current Ratio 

2021 101,5% 

2022 120,2% 

2023 114,4 % 

       Sumber Data: data diolah, (2025) 

Interpretasi: 

Peningkatan Current Ratio dari 101,5% di tahun 2021 menjadi 120,2% di 

tahun 2022 menunjukkan adanya perbaikan dalam pengelolaan aset lancar 
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perusahaan. Hal ini menandakan bahwa perusahaan semakin mampu 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang merupakan cerminan dari 

efektivitas pengelolaan risiko likuiditas. Meskipun pada tahun 2023 terjadi 

sedikit penurunan menjadi 114,4%, rasio ini tetap menunjukkan kondisi 

likuiditas yang baik dan stabil. 

2. Quick Ratio 

Quick Ratio memberikan gambaran yang lebih konservatif tentang 

likuiditas perusahaan, karena hanya memperhitungkan aset lancar yang 

paling likuid, yaitu dengan mengeluarkan persediaan dari perhitungan. 

Berikut adalah perkembangan Quick Ratio PT Adhi Karya selama tiga 

tahun: 

Tabel 4.3 

Perkembangan Quick Ratio PT. Adhi Karya Tbk 

Tahun 2021-2023 

Tahun Total Aset Lancar Persediaan 
Total Hutang 

Lancar 

2021 31.600.942.926.217 7.451.040.279.223 31.127.451.942.313 

2022 29.593.503.866.970 6.988.293.371.412 24.618.080.064.517 

2023 28.580.550.763.597 5.684.612.746.796 24.981.176.224.581 

Sumber: Laporan Keuangan PT. Adhi Karya Tbk. 

a. Quick Ratio tahun 2021 

Quick ratio = 
Aset Lancar−Persediaan

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 31.600.942.926.217−7.451.040.279.223  

 31.127.451.942.313  
 x 100% 

         = 77,5% 
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b. Quick Ratio tahun 2022 

Quick ratio = 
Aset Lancar−Persediaan

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 29.593.503.866.970−6.988.293.371.412 

 24.618.080.064.517 
 x 100% 

         = 91,8% 

c. Quick Ratio tahun 2023 

Quick ratio = 
Aset Lancar−Persediaan

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 28.580.550.763.597−5.684.612.746.796 

 24.981.176.224.581 
 x 100% 

         = 91,6% 

Tabel 4.4 

Hasil Perhitungan Quick Ratio Selama Tahun 2021-2023 

Tahun Quick Ratio 

2021 77,5% 

2022 
91,8% 

2023 
91,6% 

      Sumber Data: data diolah, (2025) 

 Interpretasi: 

 Dari data tersebut, terlihat bahwa Quick Ratio meningkat signifikan 

dari 77,5% pada tahun 2021 menjadi 91,8% di tahun 2022, dan kemudian 

relatif stabil di tahun 2023. Stabilitas ini menunjukkan bahwa perusahaan 

berhasil menjaga keseimbangan antara aset yang sangat likuid dengan 

kewajiban jangka pendeknya. Kondisi tersebut mencerminkan kemampuan 
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perusahaan dalam menyesuaikan kebutuhan pendanaan operasional jangka 

pendek secara fleksibel. 

3. Cash Ratio 

Cash Ratio merupakan indikator likuiditas yang paling konservatif, karena 

hanya mempertimbangkan kas dan setara kas dalam perbandingannya 

terhadap total kewajiban jangka pendek. 

Tabel 4.5 

Perkembangan Cash Ratio PT. Adhi Karya Tbk 

Tahun 2021-2023 

Tahun Kas dan Setara Kas Total Hutang Lancar 

2021 3.152.278.749.730 31.127.451.942.313 

2022 4.336.901.032.232 24.618.080.064.517 

2023 4.503.731.722.859 24.981.176.224.581 

Sumber: Laporan Keuangan PT. Adhi Karya Tbk. 

a. Cash Ratio tahun 2021 

Cash ratio = 
Kas dan Setara Kas

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 3.152.278.749.730 

31.127.451.942.313
 x 100% 

         = 10,1% 

b. Cash Ratio tahun 2022 

Cash ratio = 
Kas dan Setara Kas

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 4.336.901.032.232 

24.618.080.064.517
 x 100% 

         = 17,6% 
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c. Cash Ratio tahun 2023 

Cash ratio = 
Kas dan Setara Kas

Total Hutang Lancar
 x 100% 

       = 
 4.503.731.722.859 

24.981.176.224.581
 x 100% 

         = 18,0% 

Tabel 4.6 

Hasil Perhitungan Cash Ratio Selama Tahun 2021-2023 

Tahun Cash Ratio 

2021 
10,1% 

2022 
17,6% 

2023 
18,0% 

      Sumber Data: data diolah, (2025) 

 Interpretasi: 

 Peningkatan Cash Ratio menunjukkan bahwa PT Adhi Karya semakin 

memperkuat posisi kasnya, yang sangat penting dalam menghadapi 

ketidakpastian arus kas dari proyek-proyek infrastruktur. Rasio yang rendah 

namun meningkat secara konsisten mengindikasikan adanya penguatan 

struktur keuangan yang dilakukan oleh manajemen untuk menjaga stabilitas 

perusahaan. 

4.2.2 Manajemen Risiko Keuangan Dengan Risiko Leverage 

1. Debt To Equity Ratio 

Debt to Equity Ratio digunakan untuk menilai proporsi penggunaan utang 

dalam struktur modal perusahaan dibandingkan dengan ekuitas. Rasio ini 



33 
 

 
 

berperan penting dalam mengidentifikasi tingkat risiko keuangan terkait 

leverage perusahaan. 

Tabel 4.7 

Perkembangan Debt To Equity Ratio PT. Adhi Karya Tbk 

Tahun 2021-2023 

Tahun Total Hutang  Total Ekuitas 

2021 34.242.630.632.194 5.657.707.202.425 

2022 31.162.625.753.138 8.823.791.463.516 

2023 31.273.238.239.002 9.218.792.381.077 

Sumber: Laporan Keuangan PT. Adhi Karya Tbk. 

a. Debt To Equity Ratio tahun 2021 

Debt To Equity Ratio = 
Total Hutang

Total Ekuitas
 x 100% 

                   = 
34.242.630.632.194 

5.657.707.202.425 
 x 100% 

                        = 606% 

b. Debt To Equity Ratio tahun 2022 

Debt To Equity Ratio = 
Total Hutang

Total Ekuitas
 x 100% 

                   = 
31.162.625.753.138  

8.823.791.463.516
 x 100% 

                        = 353% 

c. Debt To Equity Ratio tahun 2023 

Debt To Equity Ratio = 
Total Hutang

Total Ekuitas
 x 100% 
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                   = 
31.273.238.239.002 

9.218.792.381.077
 x 100% 

                        = 339% 

Tabel 4.8 

Hasil Perhitungan Debt To Equity Ratio Selama Tahun 2021-2023 

Tahun Debt To Equity Ratio 

2021 
606% 

2022 
353% 

2023 
339% 

      Sumber Data: data diolah, (2025) 

 Interpretasi: 

 Terlihat bahwa PT Adhi Karya secara konsisten menurunkan rasio 

DER-nya dari 606% di tahun 2021 menjadi 339% di tahun 2023. Penurunan 

yang signifikan ini mengindikasikan adanya strategi manajemen yang 

diarahkan untuk mengurangi ketergantungan terhadap utang. Hal ini sangat 

penting dalam menciptakan struktur keuangan yang lebih sehat dan 

berkelanjutan. 

2. Debt To Asset Ratio 

Debt to Asset Ratio menggambarkan seberapa besar porsi aset perusahaan 

yang didanai melalui utang. Rasio ini menjadi indikator penting dalam 

mengevaluasi tingkat leverage keseluruhan perusahaan. 
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Tabel 4.9 

Perkembangan Debt To Asset Ratio PT. Adhi Karya Tbk 

Tahun 2021-2023 

Tahun Total Hutang  Total Aset 

2021 34.242.630.632.194 39.900.337.834.619 

2022 31.162.625.753.138 39.986.417.216.654   

2023 31.273.238.239.002 40.492.030.620.079 

Sumber: Laporan Keuangan PT. Adhi Karya Tbk. 

a. Debt To Asset Ratio tahun 2021 

Debt To Asset Ratio = 
Total Hutang

Total Aset
 x 100% 

                  = 
34.242.630.632.194 

39.900.337.834.619 
 x 100% 

                       = 85,8% 

b. Debt To Asset Ratio tahun 2022 

Debt To Asset Ratio = 
Total Hutang

Total Aset
 x 100% 

                  = 
31.162.625.753.138 

39.986.417.216.654
 x 100% 

                       = 77,9% 

c. Debt To Asset Ratio tahun 2023 

Debt To Asset Ratio = 
Total Hutang

Total Aset
 x 100% 

                  = 
31.273.238.239.002  

40.492.030.620.079
 x 100% 

                       = 77,2% 
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Tabel 4.10 

Hasil Perhitungan Debt To Asset Ratio Selama Tahun 2021-2023 

Tahun Debt To Asset Ratio 

2021 
85,8% 

2022 
77,9% 

2023 
77,2% 

      Sumber Data: data diolah, (2025) 

 Interpretasi: 

 Penurunan DAR selama periode penelitian menunjukkan bahwa PT 

Adhi Karya berhasil mengurangi porsi pendanaan aset melalui utang. Ini 

mencerminkan langkah strategis dalam memperbaiki struktur permodalan 

dan mengurangi eksposur terhadap risiko finansial yang berlebihan. 

4.2.3 Faktor Utama yang Mempengaruhi Optimalisasi Proyek dan 

Hubungannya dengan Manajemen Risiko Keuangan 

Beberapa faktor utama yang mempengaruhi optimalisasi proyek 

infrastruktur PT Adhi Karya Tbk adalah: 

 Pengelolaan kas dan aset lancar: Memastikan likuiditas tetap stabil agar 

proyek tidak terganggu oleh masalah keuangan jangka pendek. 

 Efisiensi struktur modal: Menurunnya DER dan DAR menunjukkan 

bahwa perusahaan lebih berhati-hati dalam pembiayaan proyek. 

 Perencanaan anggaran dan pengendalian biaya: Rasio keuangan yang 

sehat mendukung kelancaran pembiayaan proyek-proyek skala besar 

tanpa penundaan. 
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Manajemen risiko keuangan memiliki peran yang sangat penting dalam 

keberhasilan pelaksanaan proyek infrastruktur, khususnya pada perusahaan 

konstruksi seperti PT Adhi Karya. Dengan likuiditas yang terjaga, 

perusahaan memiliki kemampuan yang lebih baik dalam mendanai aktivitas 

operasional proyek tanpa harus bergantung secara berlebihan pada utang 

jangka pendek. Sebaliknya, pengurangan leverage melalui penurunan DER 

dan DAR menunjukkan upaya penguatan modal perusahaan yang pada 

akhirnya mendukung daya saing perusahaan dalam memenangkan tender 

proyek. 

Keberhasilan dalam mengelola rasio-rasio keuangan ini tercermin 

dalam kemampuan perusahaan menyelesaikan proyek secara tepat waktu 

dan efisien. Selain itu, strategi ini juga berkontribusi dalam menjaga 

reputasi perusahaan di mata pemangku kepentingan, termasuk investor dan 

pemerintah sebagai pemberi proyek. 

4.2.4 Dampak Manajemen Risiko Keuangan terhadap Kinerja dan 

Pertumbuhan Ekonomi Perusahaan 

Pengelolaan risiko keuangan yang efektif berdampak langsung pada 

peningkatan kinerja perusahaan. Kenaikan pada indikator likuiditas, seperti 

current ratio, quick ratio, dan cash ratio, mencerminkan kemampuan 

perusahaan yang semakin baik dalam melunasi kewajiban jangka 

pendeknya. Hal ini menciptakan ketenangan bagi manajemen untuk fokus 

pada eksekusi proyek dan pencapaian target bisnis. 
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Di sisi lain, penurunan leverage menunjukkan penurunan risiko 

keuangan jangka panjang, memperkuat fondasi pertumbuhan perusahaan. 

Hal ini juga berdampak pada menurunnya beban bunga, yang pada 

gilirannya meningkatkan profitabilitas. Dengan manajemen keuangan yang 

solid, PT Adhi Karya memiliki kapasitas lebih untuk melakukan ekspansi, 

berinovasi, dan meningkatkan efisiensi operasional. 

Secara keseluruhan, manajemen risiko keuangan yang tepat tidak hanya 

menjaga keberlangsungan proyek infrastruktur yang sedang berjalan, tetapi 

juga mendukung pertumbuhan perusahaan secara berkelanjutan dalam 

jangka panjang. 

4.3 Pembahasan 

4.3.1 Risiko Likuiditas 

Dapat dilihat pada tabel 4.3 bahwa standar industri risiko likuiditas sebagai 

berikut: 

Tabel 4.11 

Standar Industri Risiko Likuiditas 

Jenis Risiko Standar Industri 

Current Ratio 200% 

Quick Ratio 150% 

Cash Ratio 50% 

    Sumber: Tri Cahyo (2024) 
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Tabel 4.12 

Standar Industri Kinerja Keuangan Risiko Likuiditas 

Kondisi Rasio Likuiditas 

Current Ratio Quick Ratio Cash Ratio 

Baik  >200% >150% >50% 

Cukup baik  =200% =150% =50% 

Tidak baik  <200% <150% <50% 

   Sumber: Almasyah (2024) 

Berdasarkan standar industri, perusahaan menunjukkan kondisi likuiditas 

yang sangat berbeda dari standar yang dianjurkan.  

1. Current Ratio 

Current ratio perusahaan selama 2021-2023 berada pada angka yang sangat 

beda, yaitu jauh dari 200%. Ini menunjukkan bahwa aset lancar perusahaan 

mendekati angka yang sama dengan kewajiban jangka pendeknya, yang bisa 

menandakan likuiditas yang sangat lemah dan berisiko kurang efisien dalam 

pengelolaan aset dan operasional perusahaan.  

2. Quick Ratio 

Hal serupa juga terlihat pada quick ratio, yang berkisar antara 77,5 hingga 

91,8%, jauh di bawah standar industri 150%, menandakan bahwa 

perusahaan memiliki aset likuid yang kecil dibandingkan kewajiban jangka 

pendeknya, karena tidak dikelola secara optimal untuk investasi yang lebih 

produktif.  
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3. Cash Ratio 

Di sisi lain, cash ratio perusahaan justru jauh di bawah standar industri, 

hanya mencapai 10,1% pada 2021 dan meningkat sedikit hingga 18,0% 

pada 2023, sedangkan standar industri berada di angka 50%. Ini sekali lagi 

menunjukkan bahwa perusahaan tidak memiliki banyak aset lancar, yang 

dapat menimbulkan risiko jika terjadi kebutuhan mendesak untuk melunasi 

kewajiban jangka pendek.  

Perusahaan perlu menyeimbangkan antara menjaga likuiditas dan 

mengoptimalkan efisiensi aset, Contohnya dengan mengoptimalkan pengelolaan 

kas dan piutang, sambil tetap menjamin ketersediaan dana yang memadai untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendek. Dengan strategi yang lebih seimbang, 

perusahaan dapat meningkatkan efisiensi penggunaan aset lancar tanpa 

mengorbankan stabilitas keuangan. 

4.3.2 Risiko Leverage 

Dapat dilihat pada tabel 4.4 bahwa standar industri risiko likuiditas sebagai 

berikut: 

Tabel 4.13 

Standar Industri Risiko Leverage 

Jenis Risiko Standar Industri 

DER  90% 

DAR  35% 

    Sumber: Tri Cahyo (2024) 
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Tabel 4.14 

Standar Industri Kinerja Keuangan Risiko Leverage 

Kondisi 

Rasio Leverage 

DER DAR 

Baik  <90% <35% 

Cukup baik  =90% =35% 

Tidak baik  >90% >35% 

   Sumber: Almasyah (2024) 

Merujuk pada standar industri, perhitungan rasio leverage perusahaan selama 

periode 2021–2023 mengindikasikan kondisi keuangan yang kurang sehat. 

1. Debt to equity Ratio 

Berdasarkan hasil perhitungan, Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan 

tercatat sangat tinggi, yakni sebesar 606% pada tahun 2021, turun menjadi 

353% pada 2022, dan kembali menurun menjadi 339% pada 2023. Angka-

angka ini jauh di atas batas 90%, sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam 

tiga tahun tersebut, kondisi debt to equity ratio perusahaan berada dalam 

kategori "tidak baik". Hal ini mengindikasikan bahwa struktur pendanaan 

perusahaan sangat bergantung pada utang dibandingkan modal sendiri, yang 

berpotensi meningkatkan risiko keuangan, terutama dalam kondisi ekonomi 

yang tidak stabil. 

2. Debt to asset Ratio 

Hal serupa juga terlihat pada Debt to Asset Ratio (DAR), di mana hasil 

perhitungan menunjukkan bahwa rasio tersebut mencapai 85,8% pada tahun 

2021, kemudian menurun menjadi 77,9% pada 2022, dan sedikit turun lagi 
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menjadi 77,2% pada 2023. Ketiga angka ini jauh melebihi standar industri 

sebesar 35%, yang berarti kondisi debt to asset ratio perusahaan juga 

tergolong "tidak baik". Ini mengindikasikan bahwa sebagian besar aset 

perusahaan dibiayai dengan utang, bukan dengan ekuitas, yang 

meningkatkan ketergantungan perusahaan terhadap kreditur. 

Secara umum, kedua rasio leverage mencerminkan bahwa perusahaan 

menghadapi tingkat risiko keuangan yang relatif tinggi sepanjang periode 2021–

2023. Perusahaan sebaiknya mengambil langkah-langkah untuk memperbaiki 

struktur permodalannya, seperti mengurangi proporsi utang atau meningkatkan 

ekuitas melalui injeksi modal baru, untuk memperbaiki kondisi leverage dan 

mengurangi risiko keuangan di masa depan. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan analisis laporan keuangan serta penerapan manajemen risiko 

pada PT Adhi Karya Tbk selama periode 2021–2023, dapat disimpulkan beberapa 

hal sebagai berikut: 

1. Risiko Likuiditas PT Adhi Karya Tbk menunjukkan peningkatan rasio-rasio 

likuiditas seperti current ratio, quick ratio, dan cash ratio sepanjang periode 

penelitian. Current ratio meningkat dari 101,5% pada tahun 2021 menjadi 

120,2% pada tahun 2022, meskipun sedikit menurun menjadi 114,4% pada 

tahun 2023. Quick ratio juga mengalami kenaikan signifikan, 

mencerminkan penguatan aset likuid. Cash ratio meningkat dari 10,1% 

menjadi 18,0% selama tiga tahun tersebut. Namun demikian, rasio-rasio ini 

masih jauh dari standar industri yang ideal. Peningkatan indikator likuiditas 

ini berkontribusi langsung terhadap kinerja perusahaan, khususnya dalam 

menjaga kelancaran operasional proyek dan kemampuan memenuhi 

kewajiban jangka pendek. Hal ini menunjukkan bahwa manajemen risiko 

yang diterapkan turut memperkuat ketahanan keuangan perusahaan di 

tengah tantangan ekonomi. 

2. Risiko Leverage PT Adhi Karya Tbk memperlihatkan perbaikan yang cukup 

berarti dalam struktur pendanaannya. Debt to Equity Ratio (DER) turun dari 

606% pada tahun 2021 menjadi 339% pada tahun 2023, sedangkan Debt to 
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Asset Ratio (DAR) menurun dari 85,8% menjadi 77,2% dalam periode yang 

sama. Meskipun tren ini positif, kedua rasio masih jauh di atas standar 

industri (90% untuk DER dan 35% untuk DAR), Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan masih sangat bergantung pada utang untuk mendanai 

kegiatan operasional dan investasinya. 

3. Manajemen risiko keuangan yang diterapkan oleh PT Adhi Karya Tbk 

terbukti berdampak positif terhadap penguatan struktur keuangan dan 

pengambilan keputusan strategis. Implementasi manajemen risiko secara 

konsisten membantu perusahaan dalam mengidentifikasi potensi 

ketidakstabilan keuangan, meningkatkan efisiensi penggunaan dana, serta 

meminimalkan beban bunga akibat leverage tinggi. Strategi ini tidak hanya 

memperbaiki rasio keuangan, tetapi juga meningkatkan kredibilitas 

perusahaan di mata investor dan mitra bisnis, sehingga mendukung 

pertumbuhan usaha yang lebih berkelanjutan. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil temuan dalam penelitian ini, terdapat sejumlah 

rekomendasi strategis yang dapat dipertimbangkan oleh PT Adhi Karya Tbk untuk 

meningkatkan kinerja keuangan di masa yang akan datang.: 

1. PT Adhi Karya Tbk perlu mengoptimalkan pengelolaan aset lancar, 

terutama dalam mempercepat perputaran piutang dan persediaan. Selain itu, 

perusahaan disarankan untuk menyusun kebijakan pengelolaan kas yang 

lebih ketat dengan menetapkan target cash ratio minimal 30% sebagai 

langkah awal sebelum mencapai standar industri. 
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2. Untuk mengurangi ketergantungan terhadap utang, perusahaan perlu 

mengembangkan strategi pendanaan berbasis ekuitas, seperti melalui 

penerbitan saham baru atau konversi utang menjadi ekuitas. Selain itu, 

perusahaan dapat mengalokasikan laba ditahan untuk memperkuat struktur 

modal sendiri dan mengurangi eksposur terhadap kewajiban bunga. 

3. Diperlukan manajemen risiko keuangan yang terintegrasi melalui 

pembentukan unit khusus untuk memantau rasio keuangan dan 

mengantisipasi risiko sejak dini, termasuk dengan skenario menghadapi 

fluktuasi suku bunga, nilai tukar, dan faktor eksternal. Diversifikasi usaha 

ke sektor properti, energi, dan manufaktur juga penting untuk mengurangi 

ketergantungan pada proyek konstruksi berisiko tinggi serta mendorong 

inovasi. Di sisi lain, penguatan SDM melalui pelatihan rutin dan 

pengembangan budaya kerja berbasis analisis risiko serta data keuangan 

menjadi kunci keberhasilan strategi ini. 

Dengan menerapkan saran-saran tersebut, diharapkan PT Adhi Karya Tbk 

dapat memperkuat daya saingnya, meningkatkan keberlanjutan usahanya, dan 

memberikan kontribusi yang lebih besar terhadap pembangunan infrastruktur 

nasional.  
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