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RINGKASAN 

Reza Kusumaningtyas, 2018, Analisis Rasio untuk mengukur kinerja 

keuangan sebelum dan sesudah melakukan akuisisi (Studi Kasus pada PT 

Alam Sutera Realty Tbk periode 2008-2016) Dr.Dra. Siti Ragil 

Handayani,M.Si. halaman 149 + xv 

Nilai tambah yang akan diperoleh perusahaan setelah melakukan akuisisi 

merupakan alasan dasar yang membuat perusahaan tersebut melakukan akuisisi. 

Fenomena akuisisi pada era sekarang ini, khususnya di Indonesia sedang berada 

pada  puncak pertumbuhan yang tinggi seperti yang dilansir pada website 

www.kppu.go.id. Fenomena penggabungan usaha  atau yang lebih dikenal dengan 

merger dan akuisisi di Indonesia mengalami peningkatan  yang signifikan pada 

tahun 2015-2016. Penggabungan usaha bukan hanya dilakukan dengan 

perusahaan sejenis melainkan juga dapat dilakukan dengan perusahaan tak sejenis.  
Diterapkan oleh beberapa perusahaan salah satu diantaranya yaitu PT Alam Sutera 

Realty Tbk merupakan perusahaan yang bergerak pada bidang property  telah 

mengakuisisi PT Garuda Adhimatra Indonesia yang bergerak pada bidang 

pariwisata. Penelitian ini menggunakan  rasio keuangan yaitu Rasio Likuiditas, 

aktivitas, solvabilitas, profitabilitas, dan nilai pasar serta dilakukan uji normalitas 

dan uji beda t. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan antara sebelum dan sesudah akuisisi berdasarkan rasio likuiditas, rasio 

aktivitas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, dan rasio nilai pasar. Jenis 

penelitian ini deskriptif dengan pendekatan yang bersifat kuantitatif. Sampel yang 

di gunakan berfokus pada satu perusahaan dengan periode 2008-2016. Analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio keuangan, uji normalitas, 

dan uji beda-t. 

Hasil dari penelitian ini yaitu hasil uji beda dari keseluruhan rasio keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk yang digunakan untuk membandingkan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan bahwa hasil dari uji beda 

memperoleh nilai signifikansi yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. 

Sehingga dari hasil pengujian tersebut dapat diketahui bahwa perbandingan 

kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi memperoleh hasil 

perbedaan yang tidak ada perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi dengan 

tingkat kesalahan sebesar 0,05. Keseluruhan hasil penelitian rasio ada satu rasio 

yang mengalami perbedaan yaitu rasio solvabilitas yang seluruh rasionya 

mengalami perbedaan disebabkan oleh perusahaan menambah modal dengan 

menggunakan hutang pada bank dengan jaminan aset yang dimiliki perusahaan. 

Kata Kunci : Akuisisi, Rasio Likuiditas, Rasio Aktivitas, Rasio Solvabilitas, 

Rasio Profitabilitas, Rasio Nilai Pasar, Uji Normalitas,Uji 

Beda.  

 

http://www.kppu.go.id/


SUMMARY 

Reza Kusumaningtyas, 2018, The Financial Ratio Analysis on Financial 

Performance Before and After Acquisition (Case Study on PT Alam Sutera 

Realty Tbk Period 2008-2016)Dr.Dra. Siti Ragil Handayani, M.Si. page 149 + xv 

The added value that the company will obtain after making an acquisition is 

the basic reason that makes the company make an acquisition. The phenomenon 

of acquisition in the current era, especially in Indonesia at a high growth peak as 

reported on the website www.kppu.go.id. The phenomenon of business 

combination or better known as mergers and acquisitions in Indonesia has an 

experienced of significant increase in 2015-2016. Business combination is not 

only done with similar companies but can also be done with non-similar 

companies. Applied by several companies, one of which is PT Alam Sutera Realty 

Tbk is a property company that has acquired PT Garuda Adhimatra Indonesia 

which engaged in tourism. This study uses financial ratios namely the ratio of 

Liquidity, activity, solvency, profitability, and market value as well as normality 

and different test t. 

This study aims to determine differences in the company's financial 

performance between before and after the acquisition based on the amount of 

liquidity, activity ratio, solvency ratio, profitability ratio, and market value ratio. 

This type of research is descriptive with a quantitative approach. The sample used 

focuses on a company with the period 2008-2016. This study uses the data 

analysis financial ratios, normality tests, and t-test different. 

The results of this study are the results of different tests of the overall financial 

ratios of PT Alam Sutera Realty Tbk which are used to compare the financial 

performance of the company before and after the acquisition shows that the 

results of most different tests obtain a significance value greater than the 0.05 

significance level. So from the test results it can be seen that the comparison of 

the financial performance of the company before and after the acquisition results 

in insignificant differences between before and after the acquisition with an error 

rate of 0.05, from the overall results of the research solvency ratio of all ratios 

experienced a significant difference caused by the company increase capital by 

using debt to banks with collateral assets owned by the company. 

Keywords: Acquisition, Liquidity Ratio, Activity Ratio, Solvency Ratio, 

Profitability Ratio, Market Value Ratio, Normality Test, Different 

Test. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perkembangan zaman yang begitu pesat semakin mendorong 

pemilik/manajemen perusahaan untuk mengembangkan usahanya dengan strategi 

bisnis baik jangka pendek maupun jangka panjang. Salah satu caranya dengan 

peggabungan beberapa usaha, dengan adanya penggabungan beberapa usaha 

diharapkan perusahaan-perusahaan dapat meningkatkan pangsa pasar, dan dapat 

memperkuat bisnis utama perusahaan (Bengtsson,1994: 13). Penggabungan usaha 

dapat dibedakan menjadi 3 bentuk yaitu merger, konsolidasi, dan akuisisi. Merger 

didefinisikan sebagai kombinasi atau penggabungan dua perusahaan atau lebih 

dimana sebuah perusahaan kehilangan ekstensinya menjadi satu kesatuan 

sedangkan konsolidasi merupakan kombinasi dua perusahaan untuk dibentuk 

perusahaan yang baru. Akuisisi merupakan perusahaan lama yang digabungkan 

dan saham yang lama di tukar dengan saham perusahaan yang baru (Harjito dan 

Martono,2010:346). Dalam pelaksanaan akuisisi perusahaan membutuhkan 

seorang analis untuk menganalisis perusahaan yang akan di akuisisi dengan 

melihat berbagai aspek dan situasi agar perusahaan berhati-hati dalam melakukan 

akuisisi. 

 

 

 

Gambar 1 Data perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi  

Sumber data : KPPU.go.id (30 November 2017) 



Berdasarkan data pada KPPU pada gambar 1 tentang perusahaan yang 

melakukan merger dan akuisisi pada tahun 2014 sampai dengan juli 2017 

sebanyak 232 perusahaan di Indonesia yang melakukan merger dan akuisisi 

mengalami fluktuatif. Dalam gambar 1 dapat dilihat pada tahun 2014 kurang lebih 

perusahaan yang mengalami akuisisi ada 50 perusahaan serta pada tahun 2015 

terdapat penurunan (KPPU.go.id). penurunan perusahaan yang melakukan akuisisi 

merupakan dampak dari pemilu tahun 2014 yaitu mengenai tentang keputusan 

pemerintah yang membatasi merger dan akuisisi di Indonesia pada tahun 

2015yang dilansir pada berita harian online (www.marketeers.com.). Peningkatan 

pada tahun 2016 yang disebabkan oleh berubahnya komposisi merger dan akuisisi 

yang dulunya seimbang kini menjadi 30 persen merger dan akuisisi antara 

perusahaan asing dengan perusahaan lokal dan 20 persen merger dan akuisisi pada 

perusahaan lokal dengan perusahaan lokal (www.jawapos.com). Maka dapat 

disimpulkan bahwa alasan perusahaan melakukan merger dan akuisisi bukan 

hanya dari segi internal perusahaan tetapi juga dari segi eksternal perusahaan. 

Perusahaan dikatakan mengalami keuntungan ataupun kerugian dari 

melakukan akuisisi dapat dilihat dari kinerja perusahaan setelah melakukan 

penggabungan usaha. Kinerja perusahaan yaitu upaya yang telah dicapai sesuai 

dengan tujuan dalam meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Pada pasca akuisisi 

adanya perubahan kondisi dan posisi keuangan perusahaan yang dapat dilihat dari 

laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan adalah hasil dari proses 

akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat komunikasi antara data 

keuangan/aktivitas suatu perusahaan dengan pihak yang berkepentingan dengan 



data/aktivitas dari perusahaan tersebut (Munawir,2004:2). Keberhasilan 

perusahaan yang melakukan akuisisi dapat dinilai melalui pengukuran kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah melakukan akuisisi, jika kondisi 

keuangan perusahaan menjadi lebih baik setelah melakukan akuisisi, maka 

strategi perusahaan dianggap tepat, namun jika sebaliknya maka keputusan yang 

dilakukan perusahaan dalam melakukan akuisisi kurang tepat. 

Pada saat menentukan kinerja keuangan perusahaan, maka diperlukan 

rasio keuangan yang digunakan untuk menilai sebuah perusahaan yang telah 

melakukan akuisisi. Rasio keuangan sebelumnya merupakan data yang harus 

diolah kembali, sebelum akhirnya akan diuji. Rasio yang digunakan seperti rasio 

likuiditas, aktivitas, solvabilitas, profitabilitas. Rasio likuiditas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi semua kewajibannya pada saat jatuh 

tempo (Utari dkk, 2014:60). “Rasio likuiditas” yang digunakan yaitu Current 

Ratio (CR), Quick Ratio (QR). Rasio aktivitas merupakan kemampuan 

manajemen mengoptimalkan harta perusahaan untuk pendapatan. “Rasio 

aktivitas” yang digunakan yaitu Total Asset Turnover (TATO), Fixed Asset 

Turnover (FATR) (Utari dkk, 2014: 65). Rasio solvabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam menggunakan utang untuk membiayai investasi 

(Utari dkk, 2014:61). “Rasio solvabilitas” yang digunakan adalah Debt To Equity 

Ratio (DER), Debt To Asset Ratio (DAR). Rasio profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba (utari dkk,2014:63). “Rasio 

profitabilitas” yang digunakan yaitu Net Profit Margin (NPM), Return On Asset 



(ROA), Return On Equity (ROE). Nilai perusahaan dapat dihitung dengan 

menggunakan Price Earning Ratio (PER) 

Menganalisis masing-masing pos dalam neraca laporan laba rugi dan 

neraca konsolidasi menggunakan rasio keuangan untuk mengukur kinerja 

keuangan perusahaan, maka dapat menginterpretasikan kondisi keuangan dan nilai 

perusahaan serta hasil operasi perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi. Rasio 

dapat memberikan penjelasan tentang baik atau buruknya keadaan atau posisi 

keuangan dari perusahaan (Munawir,2012:64). Arti luasnya rasio ini dapat 

memberikan gambaran kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang jangka 

panjang, hutang jangka pendek, mengelola aset, serta memperoleh keuntungan. 

Salah satu perusahaan di Indonesia yang melakukan penggabungan usaha 

adalah PT Alam Sutera Realty Tbk didirikan pada tanggal 3 Nopember 1993 

dengan nama PT Adhihutama Manunggal oleh Harjanto Tirtohadiguno beserta 

keluarga yang memfokuskan kegiatan usahanya di bidang properti. Perusahaan 

mengganti nama menjadi PT Alam Sutera Realty Tbk dengan akta tertanggal 19 

September 2007 No. 71 dibuat oleh Misahardi Wilamarta, S.H., notaris di Jakarta. 

Pada 18 Desember 2007, Perusahaan menjadi perusahaan publik dengan 

melakukan penawaran umum di Bursa Efek Indonesia. Setelah lebih dari 19 tahun 

sejak didirikan, Perusahaan telah menjadi pengembang properti terintegrasi yang 

memfokuskan kegiatan usahanya dalam pembangunan dan pengelolaan 

perumahan, kawasan komersial, kawasan industri, dan juga pengelolaan pusat 

perbelanjaan, pusat rekreasi dan perhotelan (pengembangan kawasan terpadu) . 

Berdasarkan website resmi PT Alam Sutera Realty Tbk perusahaan  melakukan 



akuisisi pada tahun 2012 terhadap PT Garuda Adhimatra Indonesia yang bergerak 

pada bisnis Pariwisata (www.alamsuterarealty.com). Berdasarkan akta jual beli 

saham no. 131 tanggal 30 Juli 2012 oleh notaris Unita Cristina Winata SH, PT 

Alam Sutera Realty Tbk telah membeli saham PT Garuda Adhimatra Indonesia 

dengan nilai akuisisi sebesar Rp 812,65 miliar, melalui akuisisi ini PT Alam 

Sutera Realty Tbk memiliki 90,29% saham PT Garuda Adhimatra Indonesia 

dengan total 41.862 saham. Keputusan manajemen ASRI mengakuisisi PT Garuda 

Adhimatra Indonesia PT Garuda Adhimatra Indonesia (GAIN)  merupakan 

langkah diversifikasi usaha ke sektor pariwisata yaitu taman budaya Garuda 

Wisnu Kencana (GWK). Menurut berita harian online (Okezone.com) yang 

dipublish 16 agustus 2018 dengan alasan lokasi taman budaya yang strategis , 

kawasan wisata yang paling banyak dikunjungi dan di kenal turis dalam negeri 

maupun luar negeri dengan memanfaatkan kearifan nusantara yang ada di Bali, 

perusahaan menggabungkan bentuk usaha pariwisata dengan property guna 

membangun suatu real estate terpadu. Pengambilalihan taman budaya ini 

diharapkan dapat menghasilkan nilai tambah bagi perusahaan melalui pendapatan, 

akses dan lokasi geografis serta perluasan skala bisnis. Dapat dilihat dari neraca 

konsolidasi gabungan periode 2012-2013 pada PT Garuda Adhimatra Indonesia 

adalah sebagai berikut 

Tabel 1 Laporan Posisi Keuangan PT Garuda Adhimatra Indonesia. 

KETERANGAN NILAI BUKU NILAI WAJAR 

Aset   

Kas dan Setara Kas 1.919.110 1.919.110 

Piutang usaha 1.182.899 1.182.899 

Piutang lan-lain 421.312 421.312 

Persediaan  259.997 259.997 

Dilanjutkan  



 Lanjutan tabel 1 

Pajak dibayar dimuka 223.237 223.237 

Biaya dibayar dimuka 10.000 10.000 

Uang muka pembelian 135.725 135.725 

Aset tetap dan persediaan tanah 412.875.545 945.816.000 

Aset lain-lain 1.440.015 1.440.015 

Jumlah aset 418.467.840 951.408.295 

Liabilitas   

Utang usaha 1.606.867 1.606.867 

Utang lain-lain 8.556.707 8.556.707 

Utang pajak 859.910 859.910 

Biaya masih harus dibayar 237.414 237.414 

Jumlah liabilitas 11.260.898 11.260.898 

Nilai aset bersih  940.147.397 

Nilai aset bersih yang diambil alih 

(90,29%) 

 848.894.575 

Harga perolehan  (813.277.141) 

Keuntunmgan dari pembelian dengan 

diskon 

 35.671.434 

*(Dinyatakan Dalam Ribuan Rupiah) 

Sumber: Data diolah 2018 

Berdasarkan tabel di atas dapat disimpulkan bahwa Transaksi pada tahun 2012 

hingga tahun 2013 Harga perolehan saham PT Garuda Adhimatra Indonesia 

(GAIN)  yang termasuk biaya lainya berjumlah Rp 813.277.141.000 dan 

mendapatkan keuntungan terhadap transaksi pembelian sebesar Rp 

35.617.434.000 yang dicatat sebagai pendapatan lain-lain laba akuisisi entitas 

anak. Perbedaan antara nilai buku dengan nila wajar di atas disebabkan adanya 

perbedaan antara nilai dari aset tetap dan persediaan tanah. Pengakuisisian PT 

Garuda Adhimatra Indonesia juga memberikan pengaruh terhadap kinerja saham 

yang dimiliki PT Alam Sutera Realty Tbk Peningkatan kinerja saham perusahaan 

dapat dilihat pada gambar 2 berikut ini. 

  

 



 

 

 

 

 

 

Gambar 2 Kinerja saham Alam Sutera realty 

sumber: www.alamsuterarealty.com (6 Desember 2017) 

Berdasarkan gambar 2 yaitu tentang kinerja saham alam sutera realty dapat dilihat 

bahwa pada tahun 2011 sebelum melakukan akuisisi telah terjadi penurunan 

kinerja saham dan setelah melakukan akuisisi pada tahun 2012 PT Alam Sutera 

Realty Tbk mengalami peningkatan kinerja saham yang dapat dilihat pada tahun 

2013 dan kembali stabil hingga tahun 2017. 

Dalam harian surat kabar online Ersat B.Amidarmo selaku Direktur 

utama PT Garuda Adhimatra Indonesia (GAIN) menyatakan bahwa kepemilikan 

wisata GWK di bali dilimpahkan kepada PT Alam Sutera Realty Tbk setelah 

dilakukannya akuisisi. Serta pembangunan Garuda Wisnu Kencana mebutuhkan 

dana kurang lebih 750 Miliar rupiah. Hal tersebut dapat dilihat dari proyek 

pembangunan yang berhenti karena kekurangan dana dalam pembangunan proyek 

GWK pada saat itu dan PT Garuda Adhimatra Indonesia (GAIN) berharap ada 

suntikan dana yang dapat membantu pembangunan GWK dari institusi keuangan 

maupun Bank. Karena terbelit hutang PT Garuda Adhimatra Indonesia (GAIN) 

melakukan akuisisi untuk menyelamatkan perusahaannya (Kompas.com : 25 

Januari 2017). Berdasarkan berita di atas dibuktikan dengan catatan atas laporan 

keuangan konsolidasi yang menyatakan bahwa pada tahun 2014 dan 2013 PT 

Garuda Adhitama melakukan hutang terhadap PT Multi Matra Indonesia dapat 



dilihat pada gambar 3 catatan atas laporan keuangan konsolidasi tahun 2013 dan  

2014: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 3 Catatan atas Laporan Keuangan Konsolidasi 

sumber: Laporan Konsolidasi pada periode 2013 dan 2017 

Berdasarkan gambar 3 dapat dilihat bahwa utang kepada PT Multi Matra 

Indonesia pada tahun 2013 sebesar Rp 214.592.986.000, tahun 2014 sebesar Rp 

248.822.224.000, tahun 2015 sebesar Rp 244.682.275.000, tahun 2016 sebesar Rp 

273.602.075.000, dan pada tahun 2017 sebesar Rp 353.843.069.000 . Hutang yang 

dilakukan perusahaan sehubungan dengan akuisisi PT Garuda Adhitama 

Indonesia. Pada tahun yang sama Perusahaan melakukan peminjaman uang 

kepada Bank CIMB NIAGA sebesar 300 juta rupiah, hal tersebut dapat dilihat 

pada gambar 4 catatan atas laporan keuangan konsolidasi sebagai berikut: 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4 Catatan atas Laporan Keuangan Konsolidasi 

sumber: Laporan Konsolidasi pada periode 2013 - 2015 

Berdasarkan catatan atas laporan keuangan di atas hutang yang dilakukan 

perusahaan terhadap Bank CIMB NIAGA diatur berdasarkan akta perjanjian 

kredit No. 24 tanggal 21 Agustus 2013, dalam hubungannya dengan Akta 

Ketentuan Umum Kredit No. 23 tanggal 21 Agustus 2013, keduanya dibuat di 

hadapan Unita Christina Winata, SH, entitas anak - PT Garuda Indonesia 



Adhimatra memperoleh perlakuan khusus transaksi pinjaman fasilitas I (PTK I) - 

kredit langsung sebesar Rp 300.000.000.000, yang digunakan untuk 

mengembangkan Garuda Wisnu Kencana proyek, untuk jangka waktu 84 bulan, 

dengan tingkat bunga12% per tahun. Pinjaman ini akan jatuh tempo pada tanggal 

21 Agustus 2020 dengan jaminan berupa:  

1. Hak Tanggungan peringkat I sebesar Rp 274.205.000.000 atas 4 bidang tanah 

seluas 25.284   atas nama PT Alfa Goldland Realty yang terletak di Kec. 

Serpong Utara, Tangerang Selatan. 

2. Hak Tanggungan peringkat I sebesar Rp 107.391.000.000 atas 4 bidang tanah 

seluas 8.275   atas nama PT Alfa Goldland Realty yang terletak di Kec. 

Serpong Utara, Tangerang Selatan. 

3. Jaminan perusahaan dari PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Berjalanya waktu pada tahun 2016 perusahaan melakukan perubahan pada 

akta perjanjian pinjaman terhadap Bank Cimb Niaga dapat dilihat pada 

gambar 5: 

Gambar 5 Catatan atas Laporan Keuangan Konsolidasi 

sumber: Laporan Konsolidasi pada periode 2016 dan 2017 



Dilihat dari gambar 5 di atas perusahaan melakukan perubahan ke 1 akta pada 

tanggal 22 November 2016 yang dibuat di hadapan Notaris Unita Christina 

Winata, SH, telah disetujui untuk rescheduling fasilitas pinjaman transaksi khusus 

I sebesar Rp 300.000.000, dengan tingkat bunga sebesar 11% per tahun, jangka 

waktu sampai dengan 21 November 2021 dengan masa tenggang sampai dengan 

21 November 2017. Pembayaran dengan cara angsuran bulanan mulai 21 

Desember 2017 masing masing sebesar Rp 6.250.000 . Saldo pinjaman per 31 

Desember 2017 dan 2016 masing-masing sebesar Rp 293.750.000 dan Rp 

300.000.000. 

 PT Alam Sutera Realty Tbk (ASRI) yang bertindak sebagai pengakuisisi 

dari  PT Garuda Adhimatra Indonesia (GAIN) sebagai perusahaan yang diakuisisi. 

PT Alam Sutera Realty Tbk merupakan perusahaan pengembang property 

terintegrasi yang memfokuskan kegiatan usahanya dalam pembangunan dan 

pengelolahan perumahan, kawasan komersial, kawasan industri, pengelolahan 

pusat pembelajaan dan perhotelan (pengembangan kawasan terpadu).  

Perusahaan dikatakan mengalami keuntungan ataupun kerugian dari 

melakukan akuisisi dapat dilihat dari kinerja perusahaan setelah melakukan 

penggabungan usaha. Kinerja perusahaan yaitu upaya yang telah dicapai sesuai 

dengan tujuan dalam meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Pada pasca akuisisi 

adanya perubahan kondisi dan posisi keuangan perusahaan yang dapat dilihat dari 

laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan adalah hasil dari proses 

akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat komunikasi antara data 

keuangan/aktivitas suatu perusahaan dengan pihak yang berkepentingan dengan 



data/aktivitas dari perusahaan tersebut (Munawir,2004:2). Keberhasilan 

perusahaan yang melakukan akuisisi dapat dinilai melalui pengukuran kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah melakukan akuisisi, jika kondisi 

keuangan perusahaan menjadi lebih baik setelah melakukan akuisisi, maka 

strategi perusahaan dianggap tepat, namun jika sebaliknya maka keputusan yang 

dilakukan perusahaan dalam melakukan akuisisi kurang tepat. 

Berdasarkan kasus akuisisi PT Alam Sutera Realty yang mengakuisisi PT 

Garuda Adhimatra Indonesia dengan alasan untuk melakukan diversifikasi dengan 

berbeda bidang usaha, maka perlu dilakukan kajian lebih lanjut mengenai dampak 

akuisisi terhadap kinerja keuangan perusahaan. Peneliti lima tahun sebelum 

akuisisi dan sesudah akuisisi. sehingga judul yang akan digunakan dalam 

penelitian ini adalah “ANALISIS RASIO UNTUK MENGUKUR KINERJA 

KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH AKUISISI (Studi pada PT Alam 

Sutera Realty Tbk periode 2008-2016)”. 

B. Rumusan Masalah 

Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi ditinjau dari rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas, 

rasio profitabilitas, dan Rasio Nilai Pasar? 

C. Tujuan Penelitian 

Untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi ditinjau dari rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas, 

rasio profitabilitas, dan Rasio Nilai Pasar 

 



D. Kontribusi Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan  masukan bagi beberapa pihak 

yang membutuhkan, antara lain: 

1. Kontribusi Akademis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai masukan dan 

menambah wawasan pembaca atau referensi penelitian di masa yang akan 

datang berkaitan dengan analisis perbandingan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi khususnya Ilmu Administrasi 

Bisnis Konsentrasi manajemen Keungan yang akan melakukan penelitian 

serupa ataupun penelitian lanjutan.  

2. Kontribusi Praktis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh manajemen 

perusahaan atau investor sebagai bahan pertimbangan untuk mengambil 

keputusan dalam rangka melakukan akuisisi yang tepat dengan 

menganalisis rasio keuangan perusahaan yang menjadi target akuisisi. 

E. Sistematika Penelitian 

Mengungkapkan kesimpulan untuk memberikan gambaran secara 

menyeluruh dan jelas tentang skripsi ini, maka akan diuraikan sistematis 

pembahasan secara garis besar, yaitu sebagai berikut: 

BAB I   : PENDAHULUAN 

Bab ini memaparkan latar belakang pemilihan judul penelitian, 

perumusan masalah penelitian, tujuan penelitian, kontribusi penelitian 

dan sistematika penelitian. 



BAB II  : TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini menyajikan penelitian-penelitian yang terdahulu dan 

memaparkan teori-teori yang relevan. Dalam teori-teori yang digunakan 

adalah teori tentang kinerja keuangan perusahaan, dan analisis kinerja 

keuangan 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan jenis penelitian, lokasi pemilihan data, variabel 

operasional penelitian fokus penelitian, jenis dan sumber data, teknik 

pengumpulan data serta teknis analisis data 

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan hasil penelitian dan pembahasan berdasarkan 

gambaran umum perusahaan, penyajian data yang diperoleh, analisis 

data serta pembahasan penelitian. Hasil penelitian yang akan 

disampaikan berupa hasil perhitungan rasio likuiditas, rasio aktivitas, 

rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, dan Rasio Nilai Pasar 

BAB V  : PENUTUP 

Bab ini menjelaskan tentang kesimpulan berdasarkan hasil penelitian 

dan pembahasan yang telah dilakukan, serta saran bagi perusahaan, 

investor, dan peneliti selanjutnya. 

 

 

 



BAB II 

LANDASAN TEORI 

A.Penelitian Terdahulu 

1. Risma (2015) 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah melakukan akuisisi, serta untuk mengetahui 

apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi. Variabel yang digunakan untuk mengukur kinerja 

keuangan tersebut terdiri dari rasio likuiditas (CR dan QR), rasio leverage (DER 

dan DAR), rasio aktivitas ( FATO dan TATO), rasio profitabilitas (NPM, ROE, 

dan ROA), dan rasio nilai pasar (PER). Objek penelitian yaitu PT. Alam Sutera 

Realty, Tbk periode tahun 2010-2014. Penelitian ini merupakan penelitian 

deskriptif kuantitatif yang mendeskripsikan keadaan kinerja keuangan PT. Alam 

Sutera Realty, Tbk antara sebelum dan sesudah akuisisi. Penelitian ini 

menggunakan uji statistik (paired samples t-test) sebagai teknik analisis data 

untuk melakukan pengujian hipotesis penelitian. Sedangkan metode pengumpulan 

data yang digunakan adalah metode dokumentasi. Hasil penelitian yang didapat 

dari analisis deskriptif rasio keuangan, menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan sesudah akuisisi mengalami peningkatan yang cukup signifikan, 

namun juga mengalami penurunan dibandingkan sebelum akuisisi. Hal ini terlihat 

pada rasio QR, DER, DAR, TATO ,dan ROE, yang mengalami peningkatan 

sesudah akuisisi. Sedangkan rasio CR, FATO, NPM, ROA, dan PER 

menunjukkan penurunan sesudah akuisisi dibanding sebelum akuisisi. Hasil uji 



signifikan menunjukkan tidak ada perbedaan yang signifikan pada semua rasio 

antara sebelum dan sesudah akuisisi. 

2. Danang (2016) 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan PT. 

Bank Rakyat Indonesia Tbk sebelum dan sesudah akuisisi.Penilaian kinerja 

keuangan dilakukan dengan menggunakan Rasio keuangan yaitu Rasio Likuiditas 

(Current Ratio), (Cash Ratio), Rasio Solvabilitas (Debt to Total Asset Ratio), 

(Debt to Equity Ratio), Rasio Profitabilitas (Net Profit Margin), (Return on Asset), 

(Return on Equity). Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari 

Bursa Efek Indonesia STIESIA berupa laporan keuangan yang terdiri dari neraca 

dan laba rugi dengan periode 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. 

Metode analisis data yang digunakan adalah uji paired sampel t test untuk 

mengetahui kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. Hasil penelitian dari 

perhitungan uji paired sampel t test pada periode 3 tahun sebelum dan 3 tahun 

sesudah akuisisi dari 7 rasio yang diuji, 5 rasio (Current Ratio, Debt to Total Asset 

Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin, Return on Asset) mempunyai 

perbedaan yang signifikan. Sedangkan 2 Rasio (Cash Ratio, Return on Equity) 

tidak terdapat perbedaan. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat 

perbedaan signifikan terhadap kinerja keuangan PT. Bank Rakyat Indnesia Tbk 

sebelum dan sesudah akuisisi. 

 

 

 



3. Dhiaz (2017) 

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan 

sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan. Data yang digunakan pada 

penelitian ini adalah laporan keuangan yang terdiri dari neraca konsolidasi dan 

laporan laba rugi tiga tahun sebelum akuisisi dan tiga tahun sesudah akuisisi. 

Sedangkan analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji t sampel 

berpasangan (paired t-test) dengan program SPSS 20. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa terdapat 2 rasio keuangan yang mempunyai perbedaan secara 

signifikan yaitu debt to asset ratio dan debt to equity ratio. sedangkan 7 rasio 

keuangan lainnya tidak mempunyai perbedaan secara signifikan yaitu current 

ratio, quick ratio, total assets turn over, fix assets turn over, profit margin, return 

on invesment, dan return on equity. Penelitian ini menunjukkan bahwa adanya 

penurunan kinerja keuangan perusahaan setelah akuisisi mengalami kondisi 

keuangan yang semakin menurun, hal ini menunjukkan bahwa motif utama 

perusahaan melakukan akuisisi adalah bukan motif ekonimis, melainkan motif-

motif non ekonomi. Selain itu akuisisi juga tidak dapat dilihat dalam jangka 

pendek karena untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan membutuhkan 

waktu agar mencapai sinergi dengan perusahaan yang diakuisisi. 

4. Prisya (2017) 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui keadaan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah melakukan merger dan akuisisi. Terdapat 30 

perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, kecuali sector keuangan yang 

melakukan kegiatan merger dan akuisisi pada periode 2010-2012. Kinerja 



keuangan perusahaan diukur melalui rasio keuangan dengan menggunakan 

variabelcurrent ratio, total asset turnover, fixed asset turnover, debt to equity 

ratio, debt to asset ratio, net profit margin, return on equity, return on asset, 

earnings per share. Jenis penelitian yang digunakan yaitu deskriptif kuantitatif, 

dan pengambilan data berasal dari www. idx.co.id. Uji hipotesis yang digunakan 

yaitu uji Paired Sampel T-Test, wilcoxon sign rank test, dan Manova. Ada dua 

hasil yang di dapatkan dari penelitian ini, yang pertama menggunakan uji 

manova untuk menguji seretak semua rasio keuangan, dan hasilnya tidak 

ditemukan perbedaan yang signifikan pada seluruh periode perbandingan. 

Kedua,hasil dari uji parsial dengan menggunakan paired sampel t-test dan 

wilcoxon sign rank test didapatkan adanya perbedaaan yang signifikan pada 

beberapa rasio keuangan seperti current ratio, total asset turnover, fixed asset 

turnover, debt to equity ratio, net profit margin, return on asset, earnings per 

share pada beberapa periode perbandingan. 

Tabel 1 Mapping Penelitian Terdahulu 

N

o 

Nama, 

Tahun 

Judul  

Penelitian 

Pembeda  Hasil  

1 Risma 

(2015) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

(Studi 

Kasus pada PT. 

Alam Sutera 

Realty, Tbk) 

Perbedaan 

yang terdapat 

pada skripsi 

ini adalah: 

1. Hasil akhir 

pengujian 

semua 

rasio tidak 

terdapat 

perbedaan 

2. Periode 

penelitian 

2 tahun  

- Hasil uji beda rasio likuiditas, 

rasio leverage, rasio solvabilitas, 

rasio profitabilitas dan rasio nilai 

pasar tidak terdapat perbedaaan 

 

Di lanjutkan 



Lanjutan tabel 1 

N

o 

Nama, 

Tahun 

Judul  

Penelitian 

Pembeda  Hasil  

 

2 Danang 

(2016) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Sebelum Dan 

Sesudah Akuisisi  

PT. Bank Rakyat 

Indonesia Tbk. 

Perbedaan yang 

terdapat pada 

skripsi ini adalah: 

1. Obyek yang 

diteliti  

perusahaan 

perbankan 

 

- CR, DER, DAR, NPM, 

ROA mengalami 

perbedaan yang signifikan 

- CR (cash ratio), ROE tidak 

mengalami perbedaan yang 

signifikan yang dilakukan 

pada PT. Bank Rakyat 

Indonesia Tbk. 

3 Dhiaz 

(2017) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Sebelum Dan 

Sesudah Akuisisi 

Pada PT  Alam 

Sutera Realty.Tbk  

Perbedaan yang 

terdapat pada 

skripsi ini adalah: 

1. Tidak 

menggunakan 

rasio nilai pasar 

 

- DAR dan DER mengalami 

perbedaan yang signifikan 

- CR, TATO, FATO, NPM, 

ROA, ROE tidak 

mengalami perbedaan yang 

signifikan 

 

4 Prisya 

(2017) 

Analisis kinerja 

keuangan 

perusahaan 

sebelum dan 

sesudah merger 

dan akuisisi 

Perbedaan yang 

terdapat pada 

skripsi ini adalah: 

1 Obyek yang 

diteliti  

perusahaan yang 

melakukan 

akuisisi dan 

terdaftar pada 

BEI 

 

- DAR, DER, CR, TATO, 

FATO, NPM, ROA, ROE, 

EPS Mengalami perbedaan 

yang signifikan 

 

Sumber: Data Diolah, 2017 

B. Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan salah satu tolak ukur seberapa baik 

perusahaan dapat mengelola aset untuk menghasilkan sebuah laba bagi 

perusahaan. Istilah kinerja keuangan juga digunakan untuk mengukur kesehatan 

dari keseluruhan keuangan yang ada diperusahaan, maka kinerja keuangan dapat 

menjadi tolak ukur tingkat produktifitas suatu perusahaan. Terdapat beberapa 

teknik analisis yang dapat digunakan untuk menilai kinerja perusahaan, namun 

yang paling umum dan sering digunakan adalah analisis rasio. Analisis rasio 



tersebut akan memberikan gambaran atau pengukuran relatif dari operasi 

perusahaan. 

Dalam Kusumawati (2012:11) kinerja keuangan adalah salah satu teknik 

analisisi yang digunakan untuk menilai aktivitas kegiatan produktifitas. Kinerja 

keuangan dapat diukur melalui analisis laporan keuangan yang terdiri dari neraca, 

laporan laba rugi, laporan perubahan modal dan laporan arus kas suatu periode. 

C. Laporan Keuangan 

Harjito dan Martono (2010:51) menyatakan bahwa laporan keuangan 

(financial statement) merupakan ikhtisar mengenai keadaan keuangan suatu 

perusahaan pada saat tertentu. Laporan keuangan secara garis besar dibedakan 

menjadi 4 macam yaitu laporan neraca, laporan laba-rugi, laporan perubahan 

modal dan laporan arus kas. Laporan keuangan merupakan bagian yang tidak 

bisaterpisahkan dari kinerja keuangan perusahaan . karena laporan keuangan 

merupakan sumber data yang dapat mengukur tingkat kinerja keuangan 

perusahaan. Laporan keuangan ini dibuat oleh manajemen dengan tujuan untuk 

mempertanggungjawabkan tugas-tugas yang dibebankan kepdanya oleh para 

pemilik perusahaan. Di samping itu laporan keuangan juga dapat digunakan untuk 

memenuhi tujuan-tujuan sebagai laporan kepada pihak-pihak di luar 

perusahaan.(Baridwan : 2014) 

D. Analisis Laporan keuangan 

Menurut Harahap (2004:190), analisis laporan keuangan adalah 

menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi unit informasi yang lebih kecil 

dan melihat hubungannya yang bersifat signifikan atau yang mempunyai makna 



antara satu dengan yang lain baik antara data kuantitatif maupun data non-

kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang 

sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat. 

Menurut Munawir (2012:34) dalam Aprilia (2016) menjelaskan bahwa 

“Analasis laporan keuangan merupakan suatu proses pengolahan data pada 

laporan keuangan agar dapat mudah dimengerti dan dipahami oleh pembaca”. 

Sebelum melakukan analisa laporan keuangan, penganalisa wajib memahami dan 

mempelajari secara menyeluruh isi laporan tersebut karena analisis laporan 

keuangan merupakan suatu cara untuk mendapatkan suatu kesimpulan dalam 

laporan keuangan yang dapat bermanfaat untuk keberlangsungan bisnis. 

E. Rasio Keuangan 

Rasio disebut dengan perbandingan jumlah, dari satu jumlah dengan 

jumlah lainnya itulah perbandingannya dengan harapan nantinya akan ditemukan 

jawaban yang selanjutnya itu dijadikan bahan kajian untuk dianalisis dan 

diputuskan. Rasio Keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka 

yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka 

lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen 

dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada diantara laporan 

keuangan. Hasil rasio keuangan ini digunakan untuk menilai kinerja manajemen 

dalam suatu periode apakah mencapai target seperti yang telah ditetapkan. Analisa 

rasio keuangan dimulai dengan laporan keuangan dasar yaitu dari neraca 

(balancesheet, perhitungan laba rugi (income statement), dan laporan arus kas 

(cash flow statement). Perhitungan rasio akan lebih jelas jika dihubungkan antara 



lain dengan menggunakan pola historis perusahaan tersebut, yang dilihat 

perhitungan pada sejumlah tahun guna menentukan apakah perusahaan dalam 

industri yang sama. 

Menurut Kasmir (2010:93) rasio keuangan adalah perbandingan dari 

angka-angka yang tercatat dalam laporan keuangan dengan membagikan satu 

angka dengan angka yang lain. Perbandingan ini dapat juga dilakukan dengan cara 

membandingkan satu komponen dengan komponen yang berada dalam satu 

laporan keuangan, kemudian angka yang diperbandingkan dapat berupa angka 

dalam satu periode atau lebih. Ada empat kategori rasio yang digunakan 

perusahaan dalam mengukur kinerja keuangan: 

1. Rasio Likuiditas  

Menurut Kasmir (2010:110), rasio likuiditas berfungsi untuk menunjukkan 

atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang 

sudah jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan 

usaha) maupun di dalam perusahaan (likuiditas perusahaan). Dengan demikian, 

dapat dikatakan bahwa kegunaan rasio ini adalah untuk mengetahui kemampuan 

perusahaan dalam membiayai dan memenuhi kewajiban (utang) pada saat ditagih. 

a) Current Ratio  

Rasio ini digunakan dalam mengukur kemampuan suatu perusahaan 

dalam melunasi ataupun membayar kewajiban jangka pendek yang 

akan segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan 

(Munawir,2012:72). Dapat dikatan rasio ini mengukur seberapa 

banyak aktiva lancar yang tersedia untuk membayar kewajiban jangka 



pendek yang akan jatuh tempo. Current ratio yang rendah menunjukan 

modal perusahaan yang rendah. Rasio yang terlalu tinggi bukan berarti 

perusahaan dalam kondisi yang baik. 

b) Quick Ratio 

Rasio cepat (quick ratio) atau rasio sangat lancar atau acid test ratio 

merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi atau membayar kewajiban atau hutang lancar (hutang 

jangka pendek) dengan aktiva tanpa memperhitungkan nilai 

persediaan (inventory)(Syamsudin. 2011: 45). 

2. Rasio aktivitas  

Menurut Kasmir (2010:113), rasio aktivitas (activity ratio) merupakan 

rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan aktiva yang dimilikinya. Dapat pula dikatan bahwa rasio ini 

digunakan mengukur efektivitas dalam menggunakan aktiva perusahaan. 

Kegunaan rasio aktivitas adalah untuk menilai kemampuan suatu perusahaan 

dalam melaksanakan kegiatan ativitas sehari-hari. 

a) Total asset turn over  

Total assets turn over merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur perputaran semua aktivas yang dimiliki perusahaan dan 

mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah 

aktiva. (Kasmir, 2010:133). Pada umumnya semakin tinggi Total 

assets turn over, maka dapat disimpulkan semakin efisien penggunaan 



aset perusahaan. Pengukuran menggunakan rasio ini menunjukkan 

apakah perusahaan telah efektif dan efisien. 

b) Fixed Asset Turnover  

Fixed assets turn over merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur berapa kali dana yang ditanamkan dalam aktiva tetap 

berputar dalam satu periode. Atau dengan kata lain, untuk mengukur 

apakah perusahaan sudah menggunakan kapasitas aktiva tetap 

sepenuhnya atau belum. (Kasmir, 2010:132). Dalam pernyataan di atas 

dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang mengalami perputaran 

lambat maka kemungkinan aktiva tetap perusahaan kurang bermanfaat, 

atau ada beberapa faktor yang menyebabkan yaitu investasi aktiva 

tetap yang berlebihan, sebaliknya jika perputaran cepat maka semakin 

efektif pada aktiva tetap. 

3. Rasio Solvabilitas  

Menurut Kasmir (2010:122), rasio solvabilitas atau leverage ratio 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan 

dibiayai dengan utang. Rasio ini dapat diartikan besarnya jumlah utang yang telah 

digunakan perusahaan dalam membiayai kegiatan operasional ataupun usaha jika 

diperbandingakan dengan modal sendiri. 

a) Debt to equity ratio  

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 

hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan 

antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. 



Kegunaan dari rasio ini yaitu untuk mengetahui jumlah pinjaman utang 

yang diberikan kreditur dibandingkan dengan jumlah modal sendiri 

yang dimiliki perusahaan (Syamsuddin,2011:54). 

b) Debt to asset ratio  

Debt ratio merupakan rasio hutang yang digunakan untuk mengukur 

perbandingan antara total hutang dengan total aktiva. Dengan kata lain, 

seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa 

besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva 

(Syamsuddin,2011:54). Dapat diartikan bahwa rasio ini mengukur 

seberapa besar jumlah ativa perusahaan yang dibiayai oleh utang. 

4. Rasio Profitabilitas  

Menurut Harahap,SS (2013:304), rasio profitabilitas merupakan rasio 

untuk menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio 

ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. 

Pengukuran ini dapat ditunjukkan dengan diperolehnya laba ataupun keuntungan 

yang dihasilkan oleh penjualan serta pendapatan investasi. 

a) Net profit margin  

Net profit margin adalah salah satu rasio yang digunakan dalam 

menilai persentasi laba atas setiap penjualan setelah dikurangi dengan 

adanya biaya (bunga, pajak, dan dividen saham khusus) dan 

pengeluaran lainnya (Syamsuddin,2016:62). Jika rasio semakin tinggi 

maka perusahaan akan semakin baik. 

b) Return On Equity  



Hasil pengembalian ekuitas/return on equity atau rentabilitas modal 

sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak 

dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan 

modal sendiri (Kasmir, 2010:136). Rasio digunakan untuk 

menunjukkan seberapa efisien penggunaan modal sendiri. Rasio yang 

rendah dapat disebabkan oleh manajemen yang kurang efektif dalam 

menggunakan modal. 

c) Return On Asset  

Return on asset digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen 

untuk menghasilkan keuntungan dengan menggunakan aset yang 

tersedia, dengan kata lain yaitu mengukur keuntungan yang didapatkan 

dari setiap rupiah aset dalam perusahaan. Rasio yang rendah akan 

menunjukkan kinerja keuangan yang buruk dalam memanfaatkan aset, 

begitu pula sebaliknya jika rasio tinggi maka menunnjukan kinerja 

perusahaan yang baik dalam memanfaatkan aset perusahaan 

(Kasmir,2010: 136). 

5. Rasio Nilai Pasar 

Rasio nilai pasar yaitu rasio yang menggambarkan kondisi yang terjadi 

di pasar. Rasio ini mampu memberi pemahaman bagi pihak 

manajemen perusahaan terhadap dampak pada masa yang akan datang 

(Fahmi, 2015:138). Rasio ini membandingkan antara harga saham di 

pasar dengan pendapatan yang diterima sebagai gambaran investor 

terhadap prestasi perusahaan (Harahap,SS 2013: 311). 



a. Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang membandingkan 

antara harga saham dengan laba per lembar saham. Semakin tinggi 

Price Earning Ratio maka pertumbuhan laba yang diharapkan juga 

akan mengalami kenaikan (Fahmi, 2015:138). Price Earning Ratio 

sangatlah dibutuhkan perusahaan untuk memberikan ekspetasi 

investor terhadap prestasi perusahan dengan tujuan menarik 

investor untuk berinvestasi terhadap perusahaan. 

F. Penggabungan Usaha 

Menurut Sudarsanam (1999:1) merger dan akuisisi merupakan suatu cara 

pengembangan dan pertumbuhan perusahaan. Merger dan akuisisi merupakan 

alternative lain untuk melalui investasi modal pertumbuhan secara internal 

ataupun organisasi. Dalam merger, perusahaan-perusahaan menggabungkan dan 

membagi sumber daya yang mereka miliki untuk mencapai tujuan bersama.para 

pemegang saham dari perusahaan-perusahaan yang bergabung tetap dalam posisi 

sebagai pemilik bersama entitas yang digabungkan. Akuisisi lebih merupakan 

sebuah perjanjian, sebuah perusahaan yang membeli aset atau saham perusahaan 

lain, dan para pemegang saham dari perusahaan yang menjadi sasaran akuisisi 

(perusahaan target) berhenti menjadi pemilik perusahaan. 

Menurut Bone dan Kurtz (2007:270) penggunaan merger dan akuisisi 

yang terjadi sering kali bersifat lintas Negara, ketika manajer berusaha untuk 

memasuki pasar baru atau meningkatkan daya saing global perusahaannya. 



Penggabungan perusahaan dapat diklasifasikan menjadi vertikal, horizontal, atau 

konglomerat. 

1. Penggabungan secara vertikal yaitu penggabungan perusahaan yang 

beroperasi pada tingkat yang berbeda dalam proses produksi dan 

pemasaran, penggabungan vertical mengejar satu dari dua sasaran utama 

yaitu untuk memastikan aliran bahan baku dan pelengkap yang dibutuhkan 

oleh produk suatu perusahaan dan meningkatkan distribusi. 

2. Penggabungan secara horizontal yaitu menggabungkan perusahaan-

perusahaan dalam industry yang sama karena perusahaan-perusahaan itu 

ingin melakukan diversifikasi untuk meningkatkan basis pelanggan, 

mengurangi biaya, atau menawarkan perluasan lini produk. 

3. Penggabungan usaha secara konglomerat yaitu menggabungkan 

perusahaan yang sama sekali tidak berhubungan. Alasan yang sering 

digunakan untuk melakukan penggabungan usaha konglomerat adalah 

diversifikasi demi memacu pendapatan penjualan atau menghabiskan dana 

surplus yang apabila tidak digunakan justru mungkin akan menjadilkan 

perusahaan target pengambilalihan, atau dengan kata lain penggabungan 

usaha konglomerat memilih diversifikasi dengan perusahaan lain yang 

tidak berkaitan dengan perusahannya. 

G. Akuisisi 

Bone dan Kurtz (2013:190) mengatakan akuisisi adalah suatu prosedur 

dimana satu perusahaan membeli aset dan mengambil alih kewajiban dari 

perusahaan lain. Pengambilan aset atas akuisisi yaitu berdasarkan perjanjian 



pembelian perusahaan terhadap perusahaan lain (perusahaan target). Tujuan dari 

akuisisi yaitu untuk memperluas usaha, dan memperluas lini produksi yang 

diharapkan dapat menambah keuntungan bagi perusahaan pengakuisisi. 

Menurut sudarnam (1999:5) akuisisi adalah sebuah perjanjian perusahaan 

untuk membeli aset atau membeli saham perusahaan lain, dan para pemegang 

saham dari perusahaan yang menjadi sasaran akuisisi (perusahaan target). Tujuan 

akuisisi adalahpembuktian diri atas pertumbuhan dan ekspansi aset perusahaan, 

penjualan dan pangsa pasar pihak pengakuisisi. Akan tetapi semua itu merupakan 

tujuan untuk jangka menengah. Tujuan yang lebih dasar adalah pengembangan 

kekayaan para pemegang saham melalui akuisisi yang ditunjukan pada 

pengaksesan atau pembuatan penciptaan keunggulan kompetitif yang dapat 

diandalkan bagi perusahaan pengakuisisi 

Sebelum akuisisi 2                                                     sesudah akuisisi 2    

perusahaan terpisah                                                  perusahaan pengendalian 

 

 

 

 

Gambar 6 Proses Akuisisi 

Sumber : Prisya (2013 : 28) 

 

1. Motif Akuisisi 

Sudarsanam (1999:15) motiv akuisisi dalam konteks perusahaan dan 

sasaran strategi bisnis perusahaan dari pihak pengakuisisi. Akuisisi yang 

dilakukan perusahaan didorong oleh keinginan untuk meningkatkan kekuatan 
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pasar, kontrol terhadap pemasok, konsolidasi kelebihan kapasitas produksi dan 

lainya. Motif akuisisi dapat dilihat dari perspektif, yaitu: 

1. Perspektif pemaksimalan kekayaan pemegang saham (neoklasik) 

Dalam perspektif ini semua keputusan perusahaa, termasuk akuisisi dibuat 

dengan tujuan memaksimalkan kekayaan pemegang saham perusahaan. 

2. Perspektif manajerial 

Para manajer melakukan akuisisi karena beberapa alasan sebagai berikut: 

a) Untuk memperbesar ukuran perusahaan karena penghasilan, bonus, 

status, dan kekuasaan mereka merupakan suatu fungsi dari ukuran 

suatu perusahaan (sindrom empire building) 

b) Untuk menyusun kemampuan manajerial yang saat ini belum 

digunakan secara maksimal (motivasi pemenuhan diri) 

c) Untuk mengurangi resiko dan meminimalkan tekanan biaya finansial 

dan kebangkrutan (motivasi keamanan pekerjaan) 

Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa motif akuisisi terdiri dari ekonomis 

dan nonekonomis. Motif ekonomis berhubungan dengan esensi tujuan perusahaan, 

yaitu untuk meningkatkan nilai perusahaan/memaksimumkan kemakmuran 

pemegang saham. Motif non-ekonomis berhubungan dengan keinginan subjektif 

pemilik/pemegang saham. 

2. Tipe-Tipe Akuisisi 

1. Model penerima donor  

Menurut sudarsanam (1999:42) dalam model ini terjadi transfer sumber 



daya dan kemampuan dari pengakuisisi kepada perusahaan target. Nilai 

diciptakan ketika transfer dapat memperbaiki kinerja dan keuangan 

perusahaan yang diakuisisi.  

2. Model partisipatif  

Sudarsanam (1999:43) dalam model ini terjadi penggabungan sumberdaya 

dan kemampuan kedua perusahaan. Penggabungan tersebut merupakan 

suatu proses pertukaran dua arah, dan suatu interaksi yang berbobot, 

dimana terjadi saling belajar diantara keduanya. Penggabungan ini 

membuat pemakaian sumberdaya ke-dua perusahaan menjadi lebih efektif 

dan memperbesar kemampuan keduanya. Melalui penggabungan dapat 

dicapai skala ekonomis. 

3. Model kolusif   

Kay (1993) dalam Sudarsanam (1999:43) merumuskan aset strategis 

sebagai karakteristik dari struktur pasar yang memberi keunggulan 

kompetitif bagi perusahaan. Dalam model ini bergabungnya kedua 

perusahaan dalam akuisisi menciptakan atau memperkuat aset strategis. 

4. Analisis rantai nilai (value chain) 

Model ini umumnya dibuat pada tingkat unit bisnis dan bertujuan untuk 

mengidentifikasi struktur biaya dari aktivitas suatu perusahaan. Porter 

(1985) dalam Sudarsanam (1999:43) merumuskan sebuah perusahaan 

sebagai suatu kumpulan aktivitas yang dibentuk untuk merancang, 

memproduksi, memasarkan. mengantarkan, dan mendukung produknya. 

Setiap aktivitas memberikan kontribusi pada struktur biaya perusahaan. 



H. Model Konsep 

Dasar perusahaan dalam melakukan akuisisi ada dua perspektif yaitu 

perspektif pemaksimalan kekayaan dan perspektif manajerial dalam upaya untuk 

mengurangi persaingan, mengurangi biaya yang tidak diperlukan, dan menambah 

aset perusahaan. 

Di sisi lain mahalnya proses dalam melakukan akuisisi menjadi suatu 

kendala yang harus siap dihadapi perusahaan. Banyaknya pihak yang terkait 

dalam proses penggabungan usaha membuat proses menjadi mahal. Terkadang 

apa yang diinginkan perusahaan pada saat melakukan penggabungan usaha tidak 

berjalan mulus, bisa saja merugikan perusahaan dalam jangka pendek/panjang. 

 

 

 

  

                  

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 7 Model Konsep 

Sumber : Data diolah,2018 
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I.Hipotesis 

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, tinjauan 

pustaka serta kerangka pemikiran di atas, maka dapat disusun dan disimpulkan 

hipotesis dalam penelitian ini yaitu: 

     = Tidak terdapat perbedaan Kinerja Keuangan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi 

     = Terdapat perbedaan Kinerja Keuangan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi 

 



BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan yakni jenis penelitian deskriptif dengan 

pendekatan kuantitatif. Penelitian deskriptif berhubungan dengan pengumpulan 

data atau fakta yang valid untuk memberikan pandangan mengenai objek yang 

diteliti. Penelitian kuantitatif merupakan data penelitian berupa angka dan analisis 

statistik. Kuantitatif digunakan apabila masalah merupakan penyimpangan antara 

yang seharusnya dengan yang terjadi, antara aturan pelaksanaan, antara teori 

dengan praktik, antara rencana dengan pelaksanaan (Sugiyono,2009:23). 

Pengukuran kuantitatif digunakan untuk menganalisis lebih lanjut sebuah data 

yang didapatkan dan membandingkan dengan teori, sehingga memberikan 

informasi bagi perusahaan dalam mengambil keputusan. Penelitian ini bermaksud 

mengetahui ada atau tidaknya perbedaan variabel yang dijadikan objek penelitian.  

B. Lokasi Pengambilan Data 

Peneliti mengambil data melalui website resmi perusahaan 

www.alamsuterarealty.com. peneliti mengambil data pada website perusahaan 

karena keterbatasan data yang terdapat di BEI sehingga peneliti mengambil data 

pada website resmi perusahaan yang memiliki kesamaan pada data laporan 

keuangan. 

 

 

http://www.alamsuterarealty.com/


C. Variabel Penelitian 

Variabel penelitian merupakan hal yang digunakan dalam meneliti untuk 

dipelajari, sehingga dapat menghasilkan informasi yang dapat ditarik 

kesimpulannya. Variabel Penelitian merupakan sifat yang akan dipelajari sehingga 

menjadi variabel yang dapat diukur (Sugiyono, 2009:58). Variabel diperlukan 

untuk menentukan jenis, indikator, serta skala dari variabel yang terkait dengan 

penelitian, sehingga pengujian hipotesis dengan uji statistika dapat dilakukan 

secara benar sesuai dengan judul penelitian. Berikut ini variabel yang digunakan 

dalam penelitian: 

Tabel 2.  Variabel Penelitian 

No Rasio Variabel Pengukuran 

1 Rasio 

Likuiditas 

Rasio likuiditas 

berfungsi untuk 

menunjukkan 

atau mengukur 

kemampuan 

perusahaan 

dalam memenuhi 

kewajibannya 

yang sudah jatuh 

tempo. 

Sumber : Kasmir 

(2010:119) 

1. CR = Aktiva Lancar 

              Utang Lancar 

 

2. QR = Aktiva Lancar – Persediaan 

              Utang Lancar  

2 Rasio 

Aktivitas 

Rasio aktivitas 

adalah rasio yang 

digunakan untuk 

mengukur 

efektivitas 

perusahaan 

dalam 

menggunakan 

aktiva yang 

dimilikinya. 

Sumber : Kasmir 
(2010:127) 

 

1. TATO = Penjualan 

                  Aktiva Lancar 

 

2. FATO = Penjualan 

                  Total Aktiva 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 2 

No Rasio Variabel Pengukuran 

3 Rasio 

Solvabilitas 

Rasio solvabilitas 

atau leverage 

ratio merupakan 

rasio yang 

digunakan untuk 

mengukur sejauh 

mana aktiva 

perusahaan 

dibiayai dengan 

utang. 

Sumber : Kasmir 

(2010:122) 

1. DER = Total Utang 

                Total Ekuitas 

 

2. DAR = Total Utang 

                 Total Aktiva 

4 Rasio 

Profitabilita

s 

Rasio 

profitabilitas 

merupakan rasio 

untuk menilai 

kemampuan 

perusahaan 

dalam mencari 

keuntungan. 

Sumber : Kasmir 

(2010:134) 

1. NPM = Laba Bersih 

                 Total Penjualan 

 

2. ROE = Laba Bersih 

                 Total Ekuitas 

 

3. ROI/  = Laba Bersih 

    ROA      Total Aset 

5 Rasio nilai 

pasar 

merupakan rasio 

yang 

membandingkan 

antara harga 

saham dengan 

laba per lembar 

saham (Fahmi, 

2015:138). 

 

1. PER =Harga Pasar per lembar saham 

Laba per lembar saham 

 

 

Sumber : Data diolah, 2018 

D. Fokus Penelitian 

Fokus penelitian berfungsi untuk memberi batasan pada suatu penelitian 

sehingga bisa terarah pada satu objek. Berdasarkan hal tersebut, maka fokus 

dalam penelitian skripsi ini adalah: 

 



1. Rasio keuangan 

a. Rasio Likuiditas 

1) Current Rasio 

2) Quick Rasio 

b. Rasio Aktivitas 

1) Total Asset Turn Over 

2) Fixed Asset Turn Over 

c. Rasio Solvabilitas 

1) Debt to Equity Ratio 

2) Debt to Asset Ratio 

d. Rasio Profitabilitas 

1) Net Profit Margin 

2) Return On Equity 

3) Return On Investmen 

e. Rasio Nilai Pasar 

1) Price Earning Ratio 

2. Kinerja Keuangan 

a. Menghitung rasio keuangan dengan time series 

b. Membandingkan dengan tahun sebelumnya 

 

 

 

 



E. Jenis dan Sumber Data 

Pada penelitian ini peneliti menggunakan jenis data sekunder. Menurut 

Darmawan (2003:13) data sekunder merupakan data yang diperoleh dari 

dokumen/publikasi/ laporan penelitian dari dinas/instansi maupun sumber data 

lainnya yang menunjang suatu penelitian. 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian yaitu data sekunder berupa 

laporan keuangan dan laporan laba rugi perusahaan yang diteliti. Data yang 

dibutuhkan peneliti adalah laporan keuangan perusahaan empat tahun sebelum 

melakukan akuisisi dan sesudah melakukan akuisisi. 

F. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data ialah langkah paling praktis dalam suatu 

penelitian yang mempunyai tujuan utama dalam penelitian yaitu mendapatkan 

data. Menurut Sugiyono (2009:193) teknik pengumpulan data merupakan cara 

yang di tempuh untuk mendapatkan data yang valid dan berguna untuk 

mendukung kegiatan penelitian. Teknik pengumpulan data terdiri dari observasi, 

wawancara, angket, dan dokumentasi (Darmawan, 2003:159). Dokumentasi 

dipilih oleh peneliti, karena data yang didapatkan berupa dokumen-dokumen 

berupa laporan keuangan dan jurnal-jurnal perusahaan.  

G. Teknik Analisis Data  

Analisis data merupakan hal yang penting untuk dilakukan dalam sebuah 

penelitian dengan menggunakan analisis yang tepat maka data dapat menjadi 

manfaat untuk memecahkan masalah yang dihadapi. Setelah data yang diperlukan 

dalam penelitian ini dikumpulan, maka data diolah dengan menggunakan 



perhitungan. Analisi data yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan alat 

bantu dengan program SPSS for Windows versi 19 untuk menganalisis data 

kuantitatif yang diperoleh digunakan rumus sebagai berikut: 

1. Rasio Keuangan 

a. Rasio Likuiditas 

1) Current Ratio 

Rasio lancar (current ratio) adalah perbandingan antara aktiva 

lancar dengan hutang lancar guna mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kebutuhan hutang ketika jatuh tempo. 

 

Current Ratio  = 

Aktiva lancar 

 

Hutang lancar 

Sumber: Fahmi (2015:121) 

2) Quick Ratio 

Rasio cepat (quick ratio) merupakan rasio yang menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi atau membayar 

kewajiban atau hutang lancar (hutang jangka pendek) dengan 

aktiva tanpa memperhitungkan nilai persediaan (inventory. 

 

Quick Ratio  = 

Aktiva lancar- Persediaan 

 

Hutang lancar 

Sumber: Fahmi (2015:126) 

b.  Rasio Aktivitas 

1) Total Asset Turn Over 

Total Asset Turn Over disebut juga dengan perputaran total aset. 

Rasio ini membandingkan antara penjualan dengan total aktiva 



untuk melihat sejauh mana keseluruhan aset yang dimiliki oleh 

perusahaan terjadi perputaran secara efektif. 

 

Total Asset Trun Over  = 

Penjualan  

 

Total Aktiva 

Sumber: Fahmi (2015:135) 

 

2) Fixed Asset Turn Over 

Rasio fixed asset turn over biasanya disebut juga dengan 

perputaran aktiva tetap. Rasio ini membandingkan penjualan 

dengan aktiva lancar utnuk  melihat sejauh mana aktiva lancar 

yang dimiliki oleh suatu perusahaan memiliki tingkat perputaran 

secara efektif. 

 

Fixed  Asset Turn Over  = 

Penjualan  

 

Aktiva Lancar 

Sumber: Fahmi (2015:134) 

 

c. Rasio Solvabilitas 

1) Debt to Total Equity Ratio 

Debt ratio merupakan rasio hutang untuk mengukur perbandingan 

antara total hutang dan total aktiva atau seberapa besar aktiva 

perusahaan dibiayai utang. 

 

Debt to Total Asset Ratio = 

Total Hutang 

 

Total Aktiva 

Sumber: Kasmir (2010:122) 

2) Debt to Total Asset Ratio 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk 

menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 



membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar 

dengan seluruh ekuitas. 

 

Debt to Equity Ratio = 

Total Hutang 

 

Total Ekuitas 

Sumber: Kasmir (2010:124) 

 

d. Rasio Profitabilitas 

1) Net Profit Margin 

Margin laba bersih merupakan ukuran keuntungan dengan 

membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan 

dengan penjualan. 

 

Net Profit Margin  = 

Laba Bersih Setelah Pajak 

 

Penjualan  

Sumber: Kasmir (2010:135) 

 

2) Return On Investmen/ Asset 

Rasio ini membandingkan laba setelah pajak dengan total aktiva 

melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu 

memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan yang 

diharapkan. 

 

Return On Investment = 

Laba Setelah Pajak 

 

Total Aktiva 

Sumber: Fahmi (2015:137) 

 

3) Return On Equity 

Rasio Return On Equity (ROE) disebut juga dengan laba atas 

ekuitas. Rasio ini mengkaji sejauh mana suatu perusahaan 



mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk mampu 

memberikan laba atas ekuitas dengan membandingkan antara laa 

setelah pajak dengan total ekuitas perusahaan. 

 

Return On Equity = 

Laba Setelah Pajak 

 

Ekuitas  

Sumber: Fahmi (2015:137) 

 

e. Perhitungan Rasio Nilai Pasar 

1) Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang membandingkan 

antara harga saham dengan laba per lembar saham. 

 

Price Earning Ratio = 

Harga Pasar Per Saham 

 

Laba Per Lembar Saham 

Sumber: Fahmi (2015:138) 

 

2. Kinerja keuangan 

a. Menghitung rasio keuangan perusahaan PT Alam Sutera Realty Tbk 

sebelum dan sesudah akuisisi metode time series selama periode 2008-

2016. 

b. Menganalisis dan menginterpretasikan perhitungan rasio keuangan 

dengan cara membandingkan kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi selama periode 2008-2016. 

3. Uji Normalitas 

Uji normalitas untuk mengetahui apakah data berdistribusi normal atau 

tidak menurut Ghozali (2013:28). Uji normalitas ini penting dilakukan 

untuk mengetahui lebih lanjut uji statistik yang digunakan dalam 



pengujian hipotesis. Peneliti menggunakan  uji normalitas yang dilakukan 

dengan uji Shapiro-wilk (Ghozali,2013:32). Uji statistik Shapiro-wilk 

digunakan dalam membandingkan probabilitas yang diperoleh dengan 

tingkat signifikan α sebesar 0,05. Jika signifikansi > 0,05 maka H0 

diterima, data tersebut berdistribusi normal, sebaliknya jika Signifikansi < 

0,05 maka Ha ditolak, dan data tersebut tidak berdistribusi normal. 

4. Uji Hipotesis 

Teknik analisis ini digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini 

adalah meggunakan uji beda. Hasil dari uji normalitas tersebut maka dapat 

ditentukan alat uji yang sesuai dengan penguji hipotesis ini. Jika data 

berdistribusi normal maka menggunakan uji parametrik yaitu Paired 

Sample T-Test, sedangkan data tidak berdistribusi normal maka 

menggunakan non parametrik yaitu Wilcoxon Signed Rank Test. 

a. Uji Paired Sample T-Test 

Paired Sample T-Test merupakan analisis yang melibatkan dua 

pengukuran subjek yang sama terhadap suatu pengaruh tertentu. Uji ini 

digunakan untuk membuktikan adanya perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan pada saat sebelum dan sesudah akuisisi dengan data 

berdistribusi normal. Ketentuan menerima atau menolak hipotesis 

adalah: 

1) Tingkat level signifikansi < α = 0,05 maka hipotesis alternatif 

penelitian akan diterima yang artinya ada perbedaan antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 



2) Tingkat level signifikansi > α = 0,05 maka hipotesis alternatif 

penelitian akan ditolak yang artinya ada tidak ada perbedaan antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

 



BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Perusahaan 

1. Profil PT. Alam Sutera Realty (Persero) Tbk 

PT. Alam Sutera Realty Tbk merupakan perusahaan swasta yang bergerak 

dibidang pembangunan. PT Alam Sutera Realty Tbk didirikan pada tanggal 3 

Nopember 1993 dengan nama PT Adhihutama Manunggal oleh Harjanto 

Tirtohadiguno beserta keluarga yang memfokuskan kegiatan usahanya di bidang 

properti. Perusahaan mengganti nama menjadi PT Alam Sutera Realty Tbk 

dengan akta tertanggal 19 September 2007 No. 71 dibuat oleh Misahardi 

Wilamarta, S.H., notaris di Jakarta. Pada 18 Desember 2007, Perusahaan menjadi 

perusahaan publik dengan melakukan penawaran umum di Bursa Efek Indonesia. 

Setelah lebih dari 19 tahun sejak didirikan, Perusahaan telah menjadi pengembang 

properti terintegrasi yang memfokuskan kegiatan usahanya dalam pembangunan 

dan pengelolaan perumahan, kawasan komersial, kawasan industri, dan juga 

pengelolaan pusat perbelanjaan, pusat rekreasi dan perhotelan (pengembangan 

kawasan terpadu). Membuka jalan tol Jakarta-Merak pada tahun 2009 untuk 

menghubungkan antara BSD, Tangerang, Jakarta dan daerah lainnya. Perjalanan 

sebagai perusahaan pengembang properti terkemuka di Indonesia dimulai dengan 

pembangunan proyek pertama di kawasan terpadu bernama Alam Sutera pada 

tahun 1994. Kawasan seluas 800 hektare ini berada di Serpong, Tangerang. 

Hingga akhir 2016, Alam Sutera telah meluncurkan 37 cluster perumahan dan 2 

gedung apartemen di kota Alam Sutera. Setiap cluster terdiri dari 150-300 rumah 



yang dibangun berdekatan dengan pusat pendidikan, hiburan dan kesehatan serta 

pusat perbelanjaan.  

Pada tahun 2009, Perusahaan meluncurkan akses tol Alam Sutera di km 

15,4 tol Jakarta-Merak, yang  mempermudah masyarakat untuk mencapai 

kawasan Alam Sutera. Perusahaan kemudian mengembangkan proyek kota 

mandiri Suverna Sutera yang berlokasi di Pasar Kemis Tangerang yang 

mempunyai izin pengembangan seluas 2.600 ha. 

Pada tahun 2016, Perusahaan menyelesaikan pembangunan gedung 

perkantoran The Prominence dan apartemen Paddington Heights yang terletak di 

kota mandiri Alam Sutera. Perusahaan juga sedang mengembangkan proyek di 

Cikokol yaitu Kota Ayodhya, termasuk di dalamnya adalah pembangunan Jade 

Tower, Coral Tower, Sienna Tower, dan Indigo Tower. Proyek yang terletak di 

pusat bisnis Jakarta adalah proyek gedung perkantoran The Tower yang telah 

diselesaikan pada tahun 2016 . Sementara itu, proyek di kawasan Ungasan, Bali 

yang akan menjadi ikon dan kebanggaan Indonesia adalah Taman Garuda Wisnu 

Kencana (GWK) dengan luas taman wisata ± 60 ha dan memiliki patung  garuda 

wisnu setinggi 126 meter dan lebar sayap sekitar 64 meter sebagai representasi 

salah satu warisan budaya lokal Indonesia. 

2. Visi dan Misi PT. Alam Sutera Realty Tbk 

a. Visi PT. Alam Sutera Realty Tbk 

Menjadi pengembang properti terbaik yang mengutamakan inovasi untuk 

meningkatkan kualitas kehidupan manusia. 

 



b. Misi PT. Alam Sutera Realty Tbk 

1) Bagi pelanggan, memberikan pelayanan prima dan produk inovatif 

yang berkualitas dalam membangun komunitas yang nyaman, aman 

dan sehat. 

2) Bagi karyawan, memberikan kesempatan berkembang dan 

menciptakan lingkungan kerja yang profesional berbasis nilai budaya 

perusahaan, di mana setiap karyawan dapat merealisasikan potensinya 

dan meningkatkan produktivitas Perusahaan. 

3) Bagi pemegang saham, membangun tata kelola yang bijak demi 

menjaga kesinambungan pertumbuhan Perusahaan. 

4) Bagi mitra usaha, dapat menjalin hubungan kerjasama yang saling 

menguntungkan dan berkelanjutan untuk menjadi mitra usaha pilihan. 

5) Bagi pemangku kepentingan, dapat memaksimalkan potensi setiap 

properti yang dikembangkan melalui pengembangan terintegrasi 

untuk memberi nilai return yang tinggi. 

c. Data PT. Alam Sutera Realty Tbk 

Alamat kantor pusat PT.Alam Sutera Realty. Tbk beralamat di Wisma 

Argo Manunggal, Lt. 18, Jl. Jend. Gatot Subroto Kav. 22, Jakarta 12930 

dengan nomer telepon (021) 252 3838 dan Fax (021) 252 5050. Kode PT. 

Alam Sutera Realty Tbk dalam Bursa Efek Indonesia adalah ASRI. 

d. Struktur Organisasi PT. Alam Sutera Realty Tbk 

Gambar Struktur Organisasi PT. Alam Sutera Realty Tbk (Terlampir) 

 



e. Bidang Usaha PT. Alam Sutera Realty Tbk 

1) Alam Sutera Residential & Life Community 

Merupakan perumahan Alam Sutera pada  kawasan Serpong Kota 

Tangerang Selatan, dengan posisi yang berdekatan dengan BSD, 

Summarecon Serpong, Paramount Serpong, dan Lippo Village. 

Pembangunan perumahan juga berdekatan dengan kawasan tol jakarta-

Merak 

2) Garuda Wisnu Kencana 

Garuda Wisnu Kencana (GWK) Cultural Park merupakan sebuah kawasan 

wisata taman budaya seluas ± 60 ha yang terletak di Ungasan, Kabupaten 

Badung, Bali, sekitar 10-15 menit berkendara dari Bandara Internasional 

Ngurah Rai. Dengan rancangan patung Garuda Wisnu setinggi 126 meter 

dan lebar sayap membentang sekitar 64 meter sebagai daya tarik utama, 

GWK Cultural Park menawarkan salah satu karya seni terbesar sebagai 

representasi salah satu warisan budaya lokal Indonesia. 

3) Survana Sutera 

Perumahan yang terletak di Barat Jakarta dengan jarak tempuh 30-menit 

berkendara dari Jakarta, akses tol langsung melalui Tol Jakarta – Merak. 

Suvarna Sutera memiliki 4 cluster yaitu : Suvarna Padi Golf Estate, 

Suvarna Jati, Suvarna Padma, dan Suvarna Sari.  

4)Kota Ayodhya 

Kota Ayodhya, kompleks hunian yang dibangun di atas lahan dengan luas 

sekitar 16 Ha. Lokasi Kota Ayodhya sangat strategis terletak di Jalan 

https://id.wikipedia.org/wiki/Kota_Tangerang_Selatan
https://id.wikipedia.org/wiki/Kota_Tangerang_Selatan
https://id.wikipedia.org/wiki/Bumi_Serpong_Damai
https://id.wikipedia.org/wiki/Summarecon_Serpong
https://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Paramount_Serpong&action=edit&redlink=1
https://id.wikipedia.org/wiki/Lippo_Village
https://id.wikipedia.org/wiki/Badung
https://id.wikipedia.org/wiki/Bali
https://id.wikipedia.org/wiki/Bandara_Internasional_Ngurah_Rai
https://id.wikipedia.org/wiki/Bandara_Internasional_Ngurah_Rai
https://id.wikipedia.org/w/index.php?title=GWK_Cultural_Park&action=edit&redlink=1
https://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia


Protokol M.H. Thamrin (Tangerang), hanya 5 menit menuju Tol Jakarta-

Merak, 10 menit menuju Alam Sutera, dan 20 menit menuju Bandara 

Internasional Soekarno – Hatta. Ayodhya Residence, kompleks hunian 

perumahan dengan total unit sebanyak 3.325 unit.  

B. Penyajian Data 

1. Laporan Keuangan 

Laporan keuangan PT.Alam Sutera Realty Tbk yang digunakan untuk 

analisis  rasio adalah neraca konsolidasi dan laporan laba rugi periode tahun 2008 

sampai dengan periode 2016. Karena keterbatasan data yang dimiliki maka 

peneliti memutuskan memundurkan data tahun penelitian dari awalnya 5 tahun 

sebelum akuisisi dan5 tahun sesudah akuisisi menjadi 4 tahun sebelum dan 

sesudah akuisisi, dengan alasan bahwa data tahun 2007 tidak diterbitkan kembali. 

Neraca konsolidasi dan laporan laba rugi PT.Alam Sutera Realty Tbk tahun 

2008-2016 tersaji pada table berikut: 

Tabel 4. Neraca Konsolidasi tahun 2008-2009 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN 

KETERANGAN  

TAHUN 

2008 2009 

AKTIVA     

AKTIVA LANCAR     

Kas 315.988.925.242 430.593.199.256 

Deposit berjangka 41.862.522.098 115.090.864.269 

Investasi jangka pendek 7.249.079.423 0 

Piutang usaha 11.864.420.064 21.870.017.567 

Piutang lain-lain 2.947.880.676 3.280.028.606 

Pajak dibayar dimuka 6.232.152.179 19.802.115.517 

Persediaan 1.532.865.892.928 1.841.950.096.119 

Piutang hubungan 

istimewa 
1.652.400.184 362.195.983 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 4 

KETERANGAN 

KETERANGAN  

TAHUN 

2008 2009 

 JUMLAH AKTIVA 

LANCAR 
1.920.663.272.794 2.432.948.517.317 

AKTIVA TIDAK 

LANCAR 
    

Tanah untuk 

dikembangkan 
1.100.512.618.426 1.003.667.239.253 

Aset tetap  (setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan Rp 

13.504.571.778 (2009) 

dan Rp 11.817.091.119 

(2008) 

34.673.169.895 50.899.850.756 

Aset lain-lain 687.679.525 72.449.320.925 

JUMLAH AKTIVA 

TIDAK LANCAR 
1.135.873.467.846 1.127.016.410.934 

TOTAL AKTIVA 3.056.536.740.640 3.559.964.928.251 

KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS 
    

KEWAJIBAN 

LANCAR 
    

Hutang usaha 52.518.610.610 19.063.163.642 

Hutang lain-lain     

     Pihak ketiga 10.803.857.874 9.341.765.118 

     Hubungan istimewa 16.228.378.356 4.879.248.269 

Hutang pajak 13.436.057.203 21.756.639.552 

Beban masih harus 

dibayar 
7.441.581.450 4.254.116.981 

Uang muka penjualan 272.810.559.768 578.012.773.618 

JUMLAH 

KEWAJIBAN 

LANCAR 

373.239.045.261 637.307.707.180 

KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR 
    

Hutang bank 723.762.597.250 803.969.667.086 

Hutang hubungan 

istimewa 
191.031.715.364 176.187.634.984 

Penyisihan imbalan     

Pasca kerja karyawan 6.112.355.041 7.371.930.043 

JUMLAH 

KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR 

920.906.667.655 987.529.232.113 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 4 

KETERANGAN 

KETERANGAN  

TAHUN 

2008 2009 

JUMLAH 

KEWAJIBAN 
1.294.145.712.916 1.624.836.939.293 

EKUITAS   

Modal saham   

Modal dasar sebesar 

Rp 24,000,000,000 

saham, nilai nominal 

Rp 100 per 

saham.Telah 

ditempatkan dan 

disetor penuh saham 

(2009) 

17,863,101,888 dan 

17.128.810.000 

saham (2008) 

1.712.881.000.000 1.786.310.188.800 

Tambahan modal disetor 6.074.250.753 13.417.169.633 

Selisih nilai transaksi 

Restrukturisasi entitas 

pengendalian 

(39.695.516.305) (39.695.516.305) 

Saldo laba yang belum 

ditentukan penggunanya 
75.583.459.875 167.391.507.018 

JUMLAH EKUITAS 1.754.843.194.323 1.927.423.349.146 

JUMLAH 

KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS 3.056.536.740.640 3.559.964.928.251 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah 

Tabel 4 di atas menunjukkan bahwa neraca pada tahun 2008 dan 2009 yaitu 

tepatnya pada tahun sebelum akuisisi aktiva PT.Alam Sutera Realty Tbk 

memperoleh hasil sebesar Rp 3.056.536.740.640pada tahun 2008 dan pada tahun 

2009 memperoleh hasil sebesar Rp 3.559.964.928.251dapat dilihat pada tabel di 

atas total hutang pada tahun 2008 sebesar Rp 1.294.145.712.916dan pada tahun 

2009 memperoleh total sebesar Rp 1.624.836.939.293. Dapat di simpulkan dalam 

tabel di atas bahwa hasil aktiva lebih besar dibandingkan dengan hutang, dapat 



diartikan bahwa perusahaan mampu menutupi hutangnya secara optimal dengan 

memanfaatkan hasil total aktiva. 

Tabel 5. Neraca Konsolidasi tahun 2010-2011 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2010 2011 

AKTIVA     

AKTIVA LANCAR     

Kas 732.356.776.190 844.906.352.691 

Deposit berjangka 143.292.253.276 255.058.290.710 

Investasi jangka pendek 28.826.942.066 30.015.702.229 

Piutang usaha 11.339.451.980 7.990.877.013 

Piutang lain-lain 3.353.353.519 13.605.005.656 

Pajak dibayar dimuka 59.767.838.300 115.274.986.041 

Persediaan 2.186.131.292.579 2.395.213.061.781 

Piutang hubungan 

istimewa 
0 8.079.431.949 

 JUMLAH AKTIVA 
LANCAR 

 

3.165.067.907.910 3.670.143.708.070 

AKTIVA TIDAK 

LANCAR 

 

    

Tanah untuk 

dikembangkan 
952.422.211.168 1.162.111.122.458 

Property investasi ( setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan sebesar Rp 

604.671.507 (2011) 

 

0 27.460.570.383 

Aset tetap  (setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan Rp 

19.611.930.906 (2011) 

dan Rp 

15.697.923.143(2010) 

148.063.359.247 341.513.657.163 

Aset lain-lain 322.432.994.515 806.319.033.111 

JUMLAH AKTIVA 

TIDAK LANCAR 
1.422.918.564.930 2.337.404.383.115 

TOTAL AKTIVA 4.587.986.472.840 6.007.548.091.185 

KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS   

Dilanjutkan 



Lanjutan tabel 5 

KETERANGAN TAHUN 

2010 2011 

KEWAJIBAN LANCAR   

Hutang usaha 26.212.138.951 35.518.697.494 

Hutang lain-lain    

     Pihak ketiga 21.621.746.855 37.881.470.323 

     Hubungan istimewa 58.957.486.568 16.189.771.042 

Hutang pajak 10.478.455.141 27.600.261.113 

Beban masih harus 

dibayar 
3.053.701.788 3.129.606.477 

Uang muka penjualan 1.390.678.424.880 2.313.323.864.040 

JUMLAH KEWAJIBAN 

LANCAR 
1.511.001.954.183 2.433.643.670.489 

KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR 
  

 

Hutang hubungan 

istimewa 
181.687.634.984 220.187.634.984 

Penyisihan imbalan 9.702.358.300 12.617.714.032 

    Pasca kerja karyawan    

JUMLAH KEWAJIBAN 

TIDAK LANCAR 
860.563.579.212 787.032.506.316 

JUMLAH KEWAJIBAN 2.371.565.533.395 3.220.676.176.805 

EKUITAS   

Modal saham    

Modal dasar sebesar Rp 

24,000,000,000 saham, 

nilai nominal Rp 100 per 

saham.Telah ditempatkan 

dan disetor penuh saham 

(2010 & 2011) 

17,863,101,888  

1.786.310.188.800 1.786.310.188.800 

Tambahan modal disetor 13.417.169.633 13.417.169.633 

Selisih nilai transaksi (39.695.516.305) (39.695.516.305) 

Restrukturisasi 

entitas pengendalian 
  

Saldo laba yang belum 

ditentukan penggunanya 
448.272.970.763 977.938.471.449 

Kepentingan non 

pengendalian 
48.901.600.803 8.116.126.554 

JUMLAH EKUITAS 2.786.871.914.380 2.216.420.939.445 

JUMLAH KEWAJIBAN 

DAN EKUITAS 6.007.548.091.185 4.587.986.472.840 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah 



 Pada tabel 5 neraca konsolidasi pada periode 2010 dan 2011 menggambarkan 

bahwa total aktiva lebih besar dibandingkan dengan total kewajiban. Pada tahun 

2008 total aktiva yang diperoleh sebesar Rp 4.587.986.472.840 dan pada tahun 

2009 sebesar Rp 6.007.548.091.185 sedangkan pada tahun 2008 total kewajiban 

Rp 2.371.565.533.395 dan pada tahun 2009 total kewajiban adalah sebesar Rp 

3.220.676.176.805. Dapat disimpulkan bahwa perusahaan pada tahun 2010 dan 

2011 mampu memenuhi kewajiban perusahaan. 

Tabel 6. Neraca Konsolidasi tahun 2012-2013 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2012 2013 

AKTIVA   

AKTIVA LANCAR   

Kas 1.641.315.519.000 890.181.387.000 

Deposit berjangka 371.099.902.000 446.988.516.000 

Investasi jangka pendek 0 0 

Piutang usaha 8.930.409.000 82.481.154.000 

Piutang lain-lain 12.812.188.000 13.094.287.000 

Pajak dibayar dimuka 115.142.743 290.462.287.000 

Persediaan 1.661.094.319.000 937.152.522.000 

Piutang hubungan 

istimewa 
7.978.605.000 728.000.000 

Biaya dibayar dimuka 749.784.000 898.957.000 

Uang muka dibayar 8.668.904.000 39.763.909.000 

Aset keuangan lancar 

lainya 
77.953.858.000 98.369.711.000 

 JUMLAH AKTIVA 

LANCAR 

 

3.905.746.231.000 2.800.120.730.000 

AKTIVA TIDAK 

LANCAR   

Aset keuangan tidak 

lancar 
27.000.000.000 531.730.000.000 

Persediaan 1.250.185.572.000 2.300.277.682.000 

Pajak dibayar dimuka 57.696.217.000 41.820.711.000 

Tanah untuk 

dikembangkan 
3.388.171.425.000 5.845.339.454.000 

Uang muka pembelian 

tanah 
934.816.048.000 647.217.444.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 6 

KETERANGAN TAHUN 

2012 2013 

Uang muka investasi 0 312.000.000.000 

Property investasi ( 

setelah dikurangi 

akumulasi penyusutan 

sebesar Rp 

30.745.201.000(2013), 

3.094.010.000 (2012) 

663.061.963.000 1.086.712.858.000 

Aset tetap(setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan Rp 

60.937.885.000 (2013) 

dan Rp 

29.283.465.000(2012) 

 

708.120.733.000 801.677.933.000 

Aset lain 11.619.055.000 61.185.755.000 

JUMLAH AKTIVA 

TIDAK LANCAR 
7.040.671.013.000 11.627.961.837.000 

TOTAL AKTIVA 10.946.417.244.000 14.428.082.567.000 

KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS   

KEWAJIBAN LANCAR   

Hutang bank jangka 

pendek 
5.450.000.000 

0 

Hutang usaha 35.257.449.000 165.088.747.000 

Hutang lain-lain   

     Pihak ketiga 198.762.482.000 214.592.986.000 

     Hubungan istimewa 7.056.881.000 10.098.588.000 

Hutang pajak 65.299.030.000 67.572.322.000 

Beban masih harus 

dibayar 
53.510.997.000 133.048.147.000 

Pendapatan diterima 

dimuka 
34.896.627.000 47.054.824.000 

Utang pihak berelasi 224.147.635.000 224.147.635.000 

Uang muka penjualan 2.312.604.984.000 2.857.051.866.000 

Bagian lancar atas utang 

bank jangka panjang 
226.000.000.000 

0 

JUMLAH KEWAJIBAN 

LANCAR 
3.162.986.085.000 3.718.655.115.000 

KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR   

Pajak tangguhan 4.055.124.000 9.841.190.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 6 

KETERANGAN TAHUN 

2012 2013 

Hutang bank jangka 

panjang 
564.208.241.000 45.000.000.000 

Uang muka penjualan 1.064.903.676.000 731.026.050.000 

Hutang obligasi 1.384.625.852.000 4.541.541.021.000 

Uang jaminan yang dapat 

dikembalikan 
15.213.913.000 24.291.842.000 

Imbalan kerja 18.549.619.000 25.942.655.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 

TIDAK LANCAR 
3.051.556.425.000 5.377.642.758.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 6.214.542.510.000 9.096.297.873.000 

EKUITAS   

Modal saham   

Modal dasar sebesar Rp 

24,000,000,000 saham, 

nilai nominal Rp 100 

per saham.Telah 

ditempatkan dan 

disetor penuh saham 

19.649.411.888 saham 

1.964.941.189.000 1.964.941.189.000 

Tambahan modal disetor 592.493.396.000 592.493.396.000 

Selisih nilai transaksi   

Restrukturisasi entitas 

pengendalian 
(39.339.518.000) (39.339.518.000) 

Saldo laba yang belum 

ditentukan penggunanya 
2.050.203.501.000 2.640.107.474.000 

Kepentingan non 

pengendali 
163.576.166.000 173.582.153.000 

JUMLAH EKUITAS 4.731.874.734.000 5.331.784.694.000 

   

JUMLAH KEWAJIBAN 

DAN EKUITAS 10.946.417.244.000 
14.428.082.567.000 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah 

Pada tabel 6 di atas menggambarkan bahwa posisi neraca keuangan tahun 2012 

dan tahun 2013  dengan melihat total aktiva yang lebih besar dibandingkan 

dengan total kewajiban , hal ini membuktikan bahwa perusahaan mampu 

memenuhi  kewajiban yang dimiliki perusahaan. 



Tabel 7. Neraca Konsolidasi tahun 2014-2015 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2014 2015 

AKTIVA   

AKTIVA LANCAR   

Kas 880.753.891.000 638.388.319.000 

Deposit berjangka 379.782.950.000 300.071.397.000 

Aset keuangan yang diukur 

pada nilai wajar melalui 

laporan laba rugi 

374.252.997.000 0 

Piutang usaha 129.963.540.000 119.787.944.000 

Piutang lain-lain 60.618.103.000 30.821.165.000 

Pajak dibayar dimuka 355.637.451.000 439.814.100.000 

Persediaan 930.601.753.000 1.156.083.239.000 

Piutang hubungan 

istimewa 
1.615.000.000 2.515.000.000 

Biaya dibayar dimuka 1.938.626.000 2.550.938.000 

Uang muka dibayar 28.406.436.000 2.526.811.000 
Aset keuangan lancar 

lainya 
44.520.408.000 6.358.646.000 

 JUMLAH AKTIVA 

LANCAR 
3.188.091.155.000 2.698.917.559.000 

AKTIVA TIDAK 

LANCAR   

Aset keuangan tidak lancar 571.300.000.000 751.240.688.000 

Persediaan 2.820.880.669.000 4.394.110.055.000 

Pajak dibayar dimuka 74.649.402.000 83.142.206.000 

Tanah untuk 

dikembangkan 
7.366.638.018.000 8.480.756.343.000 

Uang muka pembelian 

tanah 
480.260.041.000 97.694.338.000 

Uang muka investasi 312.000.000.000 0 

Property investasi ( setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan sebesar Rp 

101.332.100.000(2015), 

65.661.627.000 (2014) 

1.078.645.714.000 1.042.474.035.000 

Aset tetap  (setelah 

dikurangi akumulasi 

penyusutan Rp 

138.157.329.000 (2015) 

dan Rp 

95.922.806.000(2014) 

 

957.762.275.000 1.097.189.789.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan  

KETERANGAN TAHUN 

2014 2015 

Aset lain 74.139.680.000 64.345.113.000 

JUMLAH AKTIVA 

TIDAK LANCAR 
13.736.275.799.000 16.010.952.567.000 

TOTAL AKTIVA 16.924.366.954.000 18.709.870.126.000 

KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS   

KEWAJIBAN LANCAR   

Hutang bank jangka 

pendek 
0 0 

Hutang usaha 160.587.425.000 1.033.020.899.000 

Hutang lain-lain   

     Pihak ketiga 248.822.224.000 244.682.275.000 

     Hubungan istimewa 10.247.865.000 10.247.865.000 

Hutang pajak 36.366.447.000 49.885.428.000 

Beban masih harus dibayar 245.528.827.000 246.896.279.000 

Pendapatan diterima 

dimuka 
66.348.971.000 62.205.842.000 

Utang pihak berelasi 184.847.635.000 180.887.635.000 

Uang muka penjualan 1.850.360.838.000 1.847.401.403.000 

Bagian lancar atas utang 

bank jangka panjang 
0 77.239.587.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 

LANCAR 
2.803.110.232.000 3.752.467.213.000 

KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR   

Pajak tangguhan 29.024.602.000 13.688.835.000 

Hutang bank jangka 

panjang 
230.000.000.000 1.072.259.758.000 

Uang muka penjualan 1.036.935.984.000 948.721.317.000 

Hutang obligasi 0 0 

Uang jaminan yang dapat 

dikembalikan 
35.992.093.000 40.588.987.000 

Imbalan kerja 41.923.007.000 61.473.168.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 

TIDAK LANCAR 
7.750.062.788.000 8.354.993.251.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 10.553.173.020.000 12.107.460.464.000 

EKUITAS 
  

Modal saham 1.964.941.189.000 1.964.941.189.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 7 

KETERANGAN TAHUN 

2014 2015 

Modal dasar sebesar Rp 

24,000,000,000 saham, 

nilai nominal Rp 100 

per saham.Telah 

ditempatkan dan disetor 

penuh saham 

19.649.411.888 saham   

Tambahan modal disetor 592.493.396.000 592.493.396.000 

Selisih nilai transaksi 

Restrukturisasi entitas 

pengendalian 

(39.339.518.000) (39.339.518.000) 

Selisih nilai transaksi 

dengan kepentingan non 

pengendalian 

0 (124.820.709) 

Saldo laba 3.599.979.558.000 4.061.176.580.000 

Kepentingan non 

pengendali 
253.119.309.000 147.958.724.000 

JUMLAH EKUITAS 6.371.193.934.000 6.602.409.662.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 

DAN EKUITAS 16.924.366.954.000 18.709.870.126.000 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah 

Pada tabel 7 di atas menggambarkan neraca konsolidasi sesudah perusahaan 

melakukan akuisisi pada tahun 2012. Pada tahun 2014 dan 2015 dapat dilihat pada 

tabel bahwa total aktiva yang diperoleh lebih besar dibandingkan dengan total 

kewajiban. Dapat diartikan bahwa perusahaan masih mampu dalam menutpi 

hutangnya. 

Tabel 8. Neraca Konsolidasi Tahun 2016  PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2016 

AKTIVA  

AKTIVA LANCAR  

Kas 1.189.458.923.000 

Deposit berjangka 246.274.874.000 

Investasi jangka pendek 0 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 8 

KETERANGAN TAHUN 

 2016 

Pajak dibayar dimuka 90.163.775.000 

Persediaan 1.208.483.784.000 

Piutang hubungan istimewa 2.691.000.000 

Biaya dibayar dimuka 3.824.420.000 

Uang muka dibayar 968.761.000 

Aset keuangan lancar lainya 143.773.560.000 

JUMLAH AKTIVA LANCAR 3.082.309.251.000 

AKTIVA TIDAK LANCAR  

Aset keuangan tidak lancar 654.374.472.000 

Persediaan 47.818.743.410.000 

Pajak dibayar dimuka 29.038.738.000 

Tanah untuk dikembangkan 9.169.626.393.000 

Uang muka pembelian tanah 161.250.547.000 

Uang muka investasi 0 

Property investasi ( setelah dikurangi 

akumulasi penyusutan sebesar Rp 

175.019.590.000(2017), 

137.323.134.000 (2016) 

1.007.923.565.000 

Aset tetap  (setelah dikurangi akumulasi 

penyusutan Rp 229.618.134.000 (2017) 

dan Rp 183.188.543.000(2016) 

1.148.604.050.000 

Aset lain 151.129.325.000 

JUMLAH AKTIVA TIDAK LANCAR 17.103.821.431.000 

TOTAL AKTIVA 20.186.130.682.000 

KEWAJIBAN DAN EKUITAS  

KEWAJIBAN LANCAR  

Hutang bank jangka pendek 0 

Hutang usaha 347.618.256.000 

Hutang lain-lain  

     Pihak ketiga 273.602.075.000 

     Hubungan istimewa 10.247.865.000 

Hutang pajak 111.327.899.000 

Beban masih harus dibayar 160.107.108.000 

Pendapatan diterima dimuka 53.998.092.000 

Utang pihak berelasi 142.387.635.000 

Uang muka penjualan 2.012.345.592.000 

Bagian lancar atas utang bank jangka 

panjang 
322.587.574.000 

Uang muka setoran modal 0 

JUMLAH KEWAJIBAN LANCAR 3.434.222.096.000 

KEWAJIBAN TIDAK LANCAR  

Pajak tangguhan 10.136.843.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 8 

KETERANGAN TAHUN 

 2016 

Imbalan kerja 68.601.905.000 

JUMLAH KEWAJIBAN TIDAK 

LANCAR 
2.572.456.905.000 

JUMLAH KEWAJIBAN 
6.006.679.001.000 

 

EKUITAS  

Modal saham 1.964.941.189.000 

Modal dasar sebesar Rp 24,000,000,000 

saham, nilai nominal Rp 100 per 

saham.Telah ditempatkan dan disetor 

penuh saham 19.649.411.888 saham 

 

Tambahan modal disetor 637.207.927.000 

Selisih nilai transaksi (99.755.450.000) 

Restrukturisasi entitas pengendalian  

Saldo laba  4.580.276.672.000 

Kepentingan non pengendali 105.174.743.000 

JUMLAH EKUITAS 7.187.845.081.000 

JUMLAH KEWAJIBAN DAN 

EKUITAS 20.186.130.682.000 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah 

Pada tabel 8 neraca konsolidasi tahun 2016 di atas menggambarkan bahwa total 

aktiva lebih besar dibandingkan dengan total kewajiban. Pada tabel di atas dapat 

disimpulkan bahwa perusahaan mampu memenuhi kewajibannya. 

 Dapat dilihat dari tabel neraca konsolidasi di atas yaitu pada tahun 2008-2016 

total aktiva mengalami kenaikan yang fluktuatif. Pada tahun 2010 total aktiva 

mengalami penurunan hal tersebut dapat dilihat pada tahun 2010 PT.Alam Sutera 

Realty Tbk tidak mempunyai piutang hubungan istimewa. Tetapi pada tahun 

setelahnya PT.Alam Sutera Realty Tbk terus mengalami peningkatan total aktiva. 

Pada tahun 2013 PT.Alam Sutera Realty Tbk mengalami kenaikan yang lebih 

besar di bandingkan tahun- tahun yang lain, dapat dilihat pada  kenaikan piutang 

usaha pada tahun 2013 yang tinggi. Dapat disimpulkan untuk neraca konsolidasi 



PT.Alam Sutera Realty Tbk galami kenaikan setelah mengalami kenaikan yang 

fluktuatif pada total aktiva dan kewajiban sebelum melakukan akuisisi dan 

mengalami kenaikan setiap tahunya setelah melakukan akuisisi. 

Tabel 9 . Laporan laba rugi tahun 2008-2009 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2008 2009 

Penjualan 

Beban pokok penjualan 

LABA KOTOR 

 

BEBAN USAHA 

Beban penjualan 

Beban umumdan administrasi 

Jumlah beban usaha 

LABA USAHA 

 

PENDAPATAN/ BEBAN LAN-LAIN 

Pendapatan bunga 

Beban bunga 

Provisi dan administrasi bank 

Laba penjualan aset tetap 

Laba selisish kurs 

Lainya  

Jumlah pendapatan/beban lain-lain 

LABA SEBELUM PAJAK 

Beban pajak 

Pajak kini 

Final 

Tidak final 

Pajak tangguhan 

JUMLAH 

Laba bersih sebelum hak minoritas atas 

anak perusahaan 

Bagian hak minoritas atas anak perusahaan 

 

LABA BERSIH 

 

Laba per lembar saham 

435.324.684.827 

324.157.854.719 

111.166.830.108 

 

 

19.272.682.024 

36.610.147.333 

55.882.829.357 

55.284.000.751 

 

 

23.207.062.056 

(17.927.047.217) 

(2.067.051.584) 

96.300.000 

20.219.604.650 

673.106.889 

24.201.974.794 

79.485.975.545 

 

 

0 

19.183.322.900 

1.407.999.194 

20.591.322.094 

58.894.653.451 

 

(79.744.914) 

 

58.814.908.537 

 

3,43 

403.627.361.250 

241.598.561.345 

162.028.799.905 

 

 

14.156.596.290 

37.230.997.623 

51.387.593.913 

110.641.205.992 

 

 

26.838.922.169 

(26.228.525.041) 

(3.347.163.420) 

208.167.843 

1.915.688.611 

7.782.637.127 

7.169.727.289 

117.810.933.281 

 

 

22.833.308.062 

800.269.759 

0 

23.633.577.821 

94.177.355.460 

 

(156.806.411) 

 

94.020.549.049 

 

5,45 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah kecuali dinyatakan lain 



Pada tabel 9 di atas laba bersih yang diperoleh pada tahun 2008 dan 2009 

mengalami kenaikan laba bersih dan dikuti dengan kenaikan laba per lembar 

saham. Hal ini menunjukkan bahwa perolehana laba perusahaan sangat optimal. 

Tabel 10 . Laporan laba rugi tahun 2010-2011PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2010 2011 

Penjualan 

Beban pokok penjualan 

LABA KOTOR 

 

BEBAN USAHA 

Beban penjualan 

Beban umumdan administrasi 

Jumlah beban usaha 

LABA USAHA 

 

PENDAPATAN/ BEBAN LAN-LAIN 

Pendapatan bunga 

Beban bunga 

Provisi dan administrasi bank 

Laba penjualan aset tetap 

Laba selisish kurs 

Lainya  

Jumlah pendapatan/beban lain-lain 

 

LABA SEBELUM PAJAK 

Beban pajak 

Pajak kini 

Final 

Tidak final 

Pajak tangguhan 

Jumlah 

 

Laba periode berjalan 

Pendapatan komprehensif lainya 

LABA BERSIH 

 

Laba per lembar saham 

790.933.749.220 

384.485.124.641 

406.448.624.579 

 

 

26.522.970.362 

46.565.431.409 

73.088.401.771 

333.360.222.808 

 

 

28.379.373.699 

(32.295.093.461) 

(1.075.000.000) 

390.000.000 

(268.724.366) 

1.691.214.253 

(3.178.229.875) 

 

330.181.992.933 

 

 

38.260.655.277 

1.026.038.781 

0 

39.286.694.058 

 

290.895.298.875 

0 

290.895.298.875 

 

16,26 

1.381.046.263.518 

566.655.685.963 

814.390.577.555 

 

 

38.177.947.063 

82.592.173.174 

120.770.120.237 

693.620.457.318 

 

 

33.985.110.375 

(62.443.270.221) 

(2.650.000.000) 

565.000.000 

(858.368.389) 

8.924.272.692 

(22.477.255.543) 

 

671.143.201.775 

 

 

68.004.355.001 

402.237.317 

0 

68.406.592.318 

 

602.736.609.457 

0 

602.736.609.457 

 

33,68 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah kecuali dinyatakan lain 



Pada tabel 10 dapat dilihat bahwa sbelum akuisisi laba bersih mengalami kenaikan 

pada tahun 2010 dan 2011 dan juga dikuti kenaikan laba per lembar  saham yang 

dimiliki perusahaan PT.Alam Sutera Realty Tbk. 

Tabel 11 . Laporan laba rugi tahun 2012-2013 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2012 2013 

Penjualan 

Beban pokok penjualan 

LABA KOTOR 

BEBAN USAHA 

Beban penjualan 

Beban umumdan administrasi 

Jumlah beban usaha 

LABA USAHA 

 

PENDAPATAN/ BEBAN LAN-LAIN 

Pendapatan bunga 

Beban bunga 

Beban premi lindung nilai 

Provisi dan administrasi bank 

Pembalikan penurunan nilai persediaan 

dan tanah untuk dikembangkan 

Laba akuisisi entitas anak 

Laba penjualan aset tetap 

Laba selisish kurs 

Lainya  

Jumlah pendapatan/beban lain-lain 

 

LABA SEBELUM PAJAK 

Beban pajak 

Pajak kini 

Final 

Tidak final 

Pajak tangguhan 

Jumlah 

Laba periode berjalan 

Pendapatan komprehensif lainya 

LABA BERSIH  

Laba per lembar saham 

2.446.413.889.000 

979.517.327.000 

1.466.896.562.000 

 

68.458.021.000 

144.425.507.000 

212.883.528.000 

1.254.013.034.000 

 

 

55.245.514.000 

(138.867.189.000) 

(8.873.830.000) 

(26.842.276.000) 

176.243.120.000 

 

35.623.494.000 

(76.799.000) 

(2.734.166.000) 

463.685.000 

90.181.553.000 

 

1.344.194.587.000 

 

 

122.388.089.000 

1.659.835.000 

4.055.124.000 

128.103.048.000 

1.216.091.539.000 

0 

1.216.091.539.000 

61,19 

3.684.239.761.000 

1.846.814.417.000 

1.837.425.344.000 

 

99.492.820.000 

204.711.505.000 

304.204.325.000 

1.533.221.019.000 

 

 

31.250.720.000 

(119.687.257.000) 

(41.636.826.000) 

(7.487.909.000) 

0 

 

0 

68.735.000 

(279.679.384.000) 

(34.273.269.000) 

(451.445.190.000) 

 

1.081.775.829.000 

 

 

185.581.028.000 

832.139.000 

5.786.066.000 

192.199.233.000 

889.576.596.000 

0 

889.576.596.000 

44,62 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah kecuali dinyatakan lain 



Pada tabel 11menjelaskan bahwa tahun diakuisisi yaitu tahun 2012 laba bersih 

perusahaan mengalami kenaikan dan pada tahun 2013 dapat dilihat pada tabel 

bahwa laba bersih perusahaan menurun dengan diikut I dengan laba per lembar 

saham. 

Tabel 12 . Laporan laba rugi tahun 2014-2015 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2014 2015 

Penjualan 

Beban pokok penjualan 

LABA KOTOR 

 

 

Beban penjualan 

Beban umumdan administrasi 

Beban pajak final 

Pendapatan bunga 

Beban bunga 

Beban premi lindung nilai 

Provisi dan administrasi bank 

Beban pembelian kembali obligasi 

Laba penjualan aset tetap 

Laba selisish kurs 

Lainya  

Jumlah pendapatan/beban lain-lain 

 

 

LABA SEBELUM PAJAK 

Beban pajak 

Laba tahun berjalan 

Penghasilan komprehensif setelah 

pajak 

 

LABA BERSIH 

 

Laba per lembar saham 

3.630.914.079.000 

1.324.195.855.000 

2.306.718.224.000 

 

 

(152.995.419.000) 

(245.957.168.000) 

(182.538.225.000) 

48.460.885.000 

(195.037.673.000) 

(67.422.799.000) 

(1.737.838.000) 

(125.283.798.000) 

35.874.000 

(138.448.770.000) 

2.996.784.000 

(1.057.928.147.000) 

 

 

 

1.248.790.077.000 

(71.834.954.000) 

1.176.955.123.000 

0 

 

1.176.955.123.000 

 

55,85 

2.783.700.318.000 

727.637.014.000 

2.056.063.304.000 

 

 

(121.811.707.000) 

(306.536.503.000) 

(142.770.592.000) 

38.052.016.000 

(158.904.136.000) 

(91.092.286.000) 

(2.783.562.000) 

(58.815.372.000) 

119.148.000 

(438.178.336.000) 

(14.384.680.000) 

(1.297.106.010.000) 

 

 

 

758.957.294.000 

(74.669.541.000) 

684.287.753.000 

2.197.198.000 

 

686.484.951.000 

 

30,36 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk 

*)Dalam Rupiah kecuali dinyatakan lain 



Pada tabel 12 menjelaskan  tahun 2014 laba bersih mengalami kenaikan dari tahun 

sebelumnya dan menurun secara signifikan pada tahun 2015. Hal tersebut juga 

mempengaruhi laba per lembar saham tersebut 

Tabel 13 . Laporan laba rugi tahun 2016 PT.Alam Sutera Realty Tbk 

KETERANGAN TAHUN 

2016 

Penjualan 

Beban pokok penjualan 

LABA KOTOR 

 

Beban penjualan 

Beban umum dan administrasi 

Beban pajak final 

Pendapatan bunga 

Beban bunga 

Beban premi lindung nilai 

Provisi dan administrasi bank 

Beban pembelian kembali obligasi 

Laba penjualan aset tetap 

Laba selisish kurs 

Lainya  

Jumlah pendapatan/beban lain-lain 

 

LABA SEBELUM PAJAK 

Beban pajak 

Laba tahun berjalan 

Penghasilan komprehensif setelah pajak 

 

 

LABA BERSIH 

 

Laba per lembar saham 

2.715.688.780.000 

1.250.829.709.000 

1.464.859.071.000 

 

(78.390.227.000) 

(290.021.943.000) 

(132.139.369.000) 

53.143.753.000 

(225.606.812.000) 

(86.275.367.000) 

(4.873.458.000) 

(220.917.535.000) 

134.000 

157.368.649.000 

(45.793.487.000) 

(873.505.662.000) 

 

591.353.409.000 

(81.110.130.000) 

510.243.279.000 

10.406.083.000 

 

 

520.649.362.000 

 

25,89 

Sumber: PT Alam Sutera Realty Tbk (25 Januari 2018) 

*)Dalam Rupiah kecuali dinyatakan lain 

 Dapat di lihat pada tabel 13 laporan laba rugi PT.Alam Sutera Realty Tbk 

tahun 2016 mengalami penurunan laba bersih perusahaan. Setelah perusahaan 

melakukan akuisisi laba bersih perusahaan dan laba per lembar saham mengalami 

fluktuatif yang sangat tajam. 



2. Data Keuangan 

Berikut ini adalah data keuangan PT. Alam Sutera Realty Tbk yang 

digunakan untuk analisis rasio keuangan tahun 2008-2016. 

a. Total kewajiban 

Pada tabel 14 dibawah ini disajikan rincian data total kewajiban PT. Alam 

Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 14. Total kewajiban tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera Realty.Tbk 

 Tahun   Total kewajiban 

2008 1.294.145.712.916 

2009 1.624.836.939.293 

2010 2.371.565.533.395 

2011 3.220.676.176.805 

2012 6.214.542.510.000 

2013 9.096.297.873.000 

2014 10.553.173.020.000 

2015 12.107.460.464.000 

2016 12.998.285.601.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

Pada tabel 14 dapat dilihat bahwa setiap tahun PT.Alam Sutera Realty 

Tbk pada total kewajiban mengalami kenaikan. Kenaikan tertinggi total 

kewajiban dialami pada tahun 2013 yang meningkat sebesar kurang lebih 

3.000.000.000.000. 

b. Total aktiva 

Pada tabel 15 dibawah ini disajikan rincian data total aktiva PT. Alam 

Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 15. Total aktiva tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera Realty.Tbk 

Tahun Total aktiva 

2008 3.056.536.740.640 

2009 3.559.964.928.251 

2010 4.587.986.472.840 

Di lanjutkan 



Lanjutan tabel 15 

Tahun Total aktiva 

2011 6.007.548.091.185 

2012 10.946.417.244.000 

2013 14.428.082.567.000 

2014 16.924.366.954.000 

2015 18.709.870.126.000 

2016 20.186.130.682.000 

Sumber data : diolah  tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

Pada tabel 15  total aktiva mengalami kenaikan yang stabil. Pada tahun 

2012 total aktiva mengalami kenaikan yang tinggi di bandingkan dengan 

otal aktiva tahun- tahun yang lainnya. Pada tahun setelah akuisisi total 

aktiva PT.Alam Sutera Realty Tbk terus meningkat hingga pada tahun 

2016 memperoleh total aktiva sebesar 20.186.130.682.000. 

c. Aktiva lancar 

Pada tabel 16 dibawah ini disajikan rincian data total aktiva lancar PT. 

Alam Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 16. Total aktiva lancar tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera 

Realty.Tbk 

Tahun Total aktiva lancar 

2008 1.920.663.272.794 

2009 2.432.948.517.317 

2010 3.165.067.907.910 

2011 3.670.143.708.070 

2012 3.905.746.231.000 

2013 2.800.120.730.000 

2014 3.188.091.155.000 

2015 2.698.917.559.000 

2016 3.082.309.251.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

  

Pada tabel 16 yaitu total aktiva lancar PT.Alam Sutera Realty Tbk 

sebelum melakukan akuisisi mengalami kenaikan tetapi setelah 



perusahaan melakukan akuisisi dapat dilihat pada tabel di atas bahwa total 

aktiva lancar mengalami fluktuatif dan penurunan total aktiva lancar 

setelah akuisisi terjadi pada tahun 2013 dan 2015. 

d. Kewajiban lancar 

Pada tabel 17 dibawah ini disajikan rincian data total kewajiban lancar PT. 

Alam Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 17. Total kewajiban lancar tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera 

Realty.Tbk 

Tahun Total kewajiban lancar 

2008 373.239.045.261 

2009 637.307.707.180 

2010 1.511.001.954.183 

2011 2.433.643.670.489 

2012 3.162.986.085.000 

2013 3.718.655.115.000 

2014 2.803.110.232.000 

2015 3.752.467.213.000 

2016 3.434.222.096.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

 

Pada tabel 17 yaitu tabel total kewajiban lancar pada tahun sebelum 

perusahaan PT.Alam Sutera Realty Tbk melakukan akuisis mengalami 

kenaikan tetapi pada tahun setelah melakukan akuisis total kewajiban 

lancar menglami kenaikan hanya pada tahun-tahun tertentu menglami 

penurunan yaitu pada tahun 2014 dan 2016 tetapi pada tahun tersebut 

penurunan yang dilakukan tidak signifikan.  

 

 



e. Total ekuitas 

Pada tabel 18 dibawah ini disajikan rincian data total ekuitas PT. Alam 

Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 18. Total ekuitas tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera Realty.Tbk 

Tahun Total ekuitas 

2008 1.754.843.194.323 

2009 1.927.423.349.146 

2010 2.786.871.914.380 

2011 2.216.420.939.445 

2012 4.731.874.734.000 

2013 5.331.784.694.000 

2014 6.371.193.934.000 

2015 6.602.409.662.000 

2016 7.187.845.081.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

Pada tabel 18 yaitu tabel total ekuitas  PT.Alam Sutera Realty Tbk 

periode 2008-2016 mengalami kenaikan setiap tahunnya, tidak ada 

perbedaan nilai sebelum perusahaan melakukan akuisisi dan setelah 

perusahaan melakukan akuisisi. dapat dilihat bahwa nilai ekuitas terus 

mengalami kenaikan. 

f. Laba bersih setelah pajak  

Pada tabel 19 dibawah ini disajikan rincian data laba bersih setelah pajak 

PT. Alam Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 19. Laba bersih setelah pajak tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera 

Realty.Tbk 

Tahun Laba bersih setelah pajak 

2008 58.894.653.451 

2009 94.177.355.460 

2010 290.895.298.875 

2011 602.736.609.457 

2012 1.216.091.539.000 

2013 889.576.596.000 

Dilanjutkan  



Lanjutan tabel 19 

Tahun Laba bersih setelah pajak 

2015 686.484.951.000 

2016 520.649.362.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

Pada tabel 19 dapat dilihat bahwa laba bersih setelah pajak PT.Alam 

Sutera Realty Tbk mengalami fluktuatif pada periode 2008-2016. Pada 

tahun sebelum melakukan akuisisi PT.Alam Sutera Realty Tbk terus 

mengalami peningkatan pada laba bersih setelah pajaknya tetapi pada 

tahun sesudah melakukan pajak PT.Alam Sutera Realty Tbk mengalami 

fluktuatif. Dapat dilihat pada tabel di atas setelah perusahaan melakukan 

akuisisi hanya pada tahun 2014 laba bersih setelah pajak perusahaan 

mengalami kenaikan dan sebagian besar mengalami penuruna pada laba 

bersihnya. 

g. Total penjualan 

Pada tabel 20 dibawah ini disajikan rincian data total penjualan PT. Alam 

Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 20. Total penjualan tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera Realty.Tbk 

Tahun Total penjualan 

2008 435.324.684.827 

2009 403.627.361.250 

2010 790.933.749.220 

2011 1.381.046.263.518 

2012 2.446.413.889.000 

2013 3.684.239.761.000 

2014 3.630.914.079.000 

2015 2.783.700.318.000 

2016 2.715.688.780.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  



Pada tabel 20 yaitu tabel total penjualan PT.Alam Sutera Realty Tbk 

selama periode 2008-2016 mengalami fluktuatif. Pada tahun sebelum 

melakukan akuisisi penjualan terus meningkat. Tetapi pada tahun sesudah 

perusahaan melakukan akuisisi 2 tahun mengalami kenaikan yaitu pada 

tahun 2013 dan 2014, pada tahun 2015 dan 2016 perusahaan mengalami 

penurunan pada total penjualan.  

h. Persediaan 

Pada tabel 21 dibawah ini disajikan rincian data persediaan PT. Alam 

Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 21. persediaan tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera Realty.Tbk 

Tahun Total persediaan 

2008 1.532.865.892.928 

2009 1.841.950.096.119 

2010 2.186.131.292.579 

2011 2.395.213.061.781 

2012 2.911.279.891.000 

2013 3.237.430.204.000 

2014 3.751.482.422.000 

2015 1.595.193.294.000 

2016 4.290.793.035.000 

Sumber data: diolah tahun 2018  

*)Dalam rupiah  

Pada tabel 21 yaitu tabel persediaan PT.Alam Sutera Realty Tbk periode 

2008 hingga 2016 sebagian besar data mengalami kenaikan tetapi pada 

tahun 2015 PT.Alam Sutera Realty Tbk mengalami penurunan yang 

signifikan. 

i. Harga pasar perlembar saham 

Pada tabel 22 dibawah ini disajikan rincian data Harga pasar per saham 

PT. Alam Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 



Tabel 22. Harga pasar per saham tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera 

Realty.Tbk 

Tahun Harga pasar per saham 

2008 50 

2009 105 

2010 295 

2011 460 

2012 600 

2013 430 

2014 560 

2015 343 

2016 352 

Sumber data: diolah tahun 2018  

  

Pada tabel 22 yaitu tabel harga saham  PT.Alam Sutera Realty Tbk pada 

tahu 2012  memperoleh harga saham tertinggi yaitu 600 dan pada tahu 

2008 mendapatkan harga saham yang terendah yaitu dengan harga 50. 

j. Laba per lembar saham 

Pada tabel 23 dibawah ini disajikan rincian data laba per lembar saham PT. 

Alam Sutera Realty.Tbk tahun 2008-2016: 

Tabel 23. Laba perlembar saham tahun 2008-2016 PT. Alam Sutera 

Realty.Tbk 

Tahun Laba per saham 

2008 3,43 

2009 5,45 

2010 16,26 

2011 33,68 

2012 61,19 

2013 44,62 

2014 55,85 

2015 30,36 

2016 25,89 

Pada tabel 23  yaitu tabel yang memperlihatkan laba per lembar saham 

PT.Alam Sutera Realty Tbk pada periode 2008-2016 mengalami fluktuatif. 

Pada tahun sebelum perusahaan melakakukan akuisisi laba per lembar 

saham mengalami kenaikan tiap tahunya. Setelah melakukan akuisisi laba 



per lembar saham perusahaan menglami naik turun laba. Penurunan terjadi 

pada tahun 2005 dan tahun 2016. 

C. Analisis dan Interpretasi Data 

1. Analisis Rasio Keuangan PT Alam Sutera Realty Tbk 

Analisis rasio keuangan dilakukan untuk mengetahui inerja keuangan 

suatu perusahaan disetiap periode. Menurut Harahap (2004:190), analisis laporan 

keuangan adalah menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi unit informasi 

yang lebih kecil dan melihat hubungannya yang bersifat signifikan/mempunyai 

makna antara satu dengan yang lain baik antara data kuantitatif maupun data non-

kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang 

sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat. 

Beberapa rasio digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan 

adalah Rasio Likuiditas, Rasio Aktivitas, Rasio Solvabilitas, Rasio Profitabilitas, 

dan Rasio Nilai Pasar. Manfaat rasio tergantung dari penerapan tiap rasio pada 

perusahaan. Analisis rasio keuangan dilakukan dengan menggunakan data 

laporan keuangan dan laporan laba rugi tahunan pada PT Alam Sutera Realty Tbk 

dari tahun 2008-2016. Hasil perhitungan akan dibandingkan 4 tahun sebelum 

akuisisi pada 2008-2011 dan 4 tahun sesudah akuisisi pada 2013-2016. 

a. Perhitungan Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk 

menyelesaikan kewajiban jangka pendek dan melaporkannya terhadap para 

kreditor (Harahap,SS ,2004:301). Kreditor jangka pendek lebih mengutamakan 

terhadap angka-angka rasio modal kerja yaitu rasio untuk menganalisa dan 



menginterpretasikan posisi keuangan jangka pendek dan membantu management 

untuk mengecek efisiensi modal kerja yang digunakan dalam perusahaan dalam 

pelaporan deviden dan pembayaran bunga di masa yang akan datang kepada 

kreditor jangka panjang dan para pemegang saham (Munawir, 2012: 71). 

1) Current Ratio 

Rasio lancar (current ratio) adalah ukuran yang umum digunakan atas 

solvensi jangka pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi kebutuhan 

utang ketika jatuh tempo (Fahmi, 2015:121). Menurut subramanyam dan john.j 

wild dalam fahmi 2015:121 “alasan digunakannya rasio lancar secara luas sebagai 

ukuran likuiditas mencakup kemampuanya untuk mengukur kemampuan 

memenuhi kewajiban lancar, menunjukkan tingkat keamanan yang tersedia untuk 

menutup penurunan nilai aset lancar”. Perhitungan rasio lancar/current ratio (CR) 

terlampir dalam daftar lampiran dengan formula sebagai berikut 

 

Current Ratio  = 

Aktiva lancar 

 

Hutang lancar 

Sumber: Fahmi (2015:121) 

Tabel 24. Rasio lancar/ Current Ratio (CR) tahun 2008-2017 PT Alam 

Sutera Realty Tbk. 

Tahun Keterangan Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 514,59% 

239,66% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 381,75% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 209,47% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 151,81% 

2012 Tahun Akuisisi 123,48% 

118,55% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 75,30% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 113,73% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 71,92% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 89,75% 

Sumber: Data diolah (2018) 



Berdasarkan hasil tersebut dapat dilihat bahwa hasil dari nilai Current 

Ratio CR PT Alam Sutera Realty Tbk terlihat fluktuatif setiap tahunnya. Sebelum 

PT Alam Sutera Realty Tbk melakukan akuisisi yaitu pada 2008 Current Ratio 

(CR) yang diperoleh 514,59% atau dapat di interpretasikan bahwa setiap Rp 1 

kewajiban dijamin oleh Rp 5,1459 aktiva lancar. Pada 2009 nilai Current Ratio 

yang diperoleh 381,75% atau sama saja dengan Rp 1 kewajiban dijamin oleh RP 

3,8175 aktiva lancar. Pada 2010 nilai Current Ratio yang di dapat sebesar 

209,47% atau dapat diinterpretasikan bahwa setiap Rp 1 kewajiban dijamin aktiva 

lancar sebesar Rp 2,0947. Sebelum akuisisi dapat dilihat dari 2008 ke 2009 

mengalami penurunan nilai rasio sebesar Rp 1,3284 karena adanya peningkatan 

aktiva lancar sebesar 21,06% dan peningkatan hutang lancar sebesar 41,44%. 

Penurunan nilai rasio juga terjadi pada 2010 terhadap 2011 sebesar Rp 5,766 

karena peningkatan Aktiva lancar sebesar 13,76% dan peningkatan pada 

kewajiban lancar sebesar 37,91%. Penurunan nilai rasio disebabkan peningkatan 

nilai kewajiban lancar lebih tinggi dibandingkan peningkatan aktiva lancar. 

Dilakukannya akuisisi pada 2012, current ratio PT Alam Sutera Realty 

Tbk. memperoleh nilai sebesar 123,48% atau sama saja dengan Rp 1 kewajiban 

dijamin oleh Rp1,2348 aktiva lancar. Dapat dilihat pada tabel di atas bahwa 

perolehan nilai Current Ratio yang mengalami kenaikan setelah perusahaan 

melakukan akuisisi pada 2014 dengan kenaikan tertinggi sebesar 38,43% dan nilai 

rasio sebesar 113,73%. Kenaikan rasio terjadi karena peningkatan aktiva lancar 

dari 2013 ke 2014 sebesar 12,17% dan penurunan terhadap kewajiban lancar 

sebesar 24,62%. Peningkatan nilai rasio disebabkan karena peningkatan aktiva 



lancar tidak disertai peningkatan terhadap kewajiban lancarnya. Semakin 

rendahnya Current Ratio pada suatu perusahaan menunjukkan bahwa aktiva lancar 

yang dimiliki dapat menutupi hutang lancar yang akan jatuh tempo. Semakin 

tingginya Current Ratio menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memberikan 

jaminnan terhadap krediturnya. 

Rata-rata rasio lamcar (Current Ratio) PT. Alam Sutera Realty Tbk. Pada 

tahun sebelum melakukan akuisisi sebesar 239,66% dan menurun pada tahun 

sesudah akuisisi yaitu sebesar 118,55%. Secara keseluruhan rata-rata rasio lancar 

PT. Alam Sutera Realty Tbk. Mengalami penurunan dari perusahaan sebelum 

melakukan akuisisi hingga perusahaan sesudah melakukan akuisisi. Dapat di 

simpulkan bahwa kemampuan perusahaan untuk memenuhi hutang lancarnya 

lebih baik sebelum melakukan akuisis dibandingkan sesudah melakukan akuisisi. 

2)Quick Ratio 

Rasio cepat (quick ratio) merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi atau membayar kewajiban atau hutang lancar 

(hutang jangka pendek) dengan aktiva tanpa memperhitungkan nilai persediaan 

(inventory) Rasio ini menunjukkan kemampuan aktiva lancar yang paling likuid 

dalam menutupi utang lancar. Perhitungan rasio cepat/quick ratio terlampir pada 

daftar lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Quick Ratio  = 

Aktiva lancar- Persediaan 

 

Hutang lancar 

Sumber: Fahmi (2015:126) 

 

 

 

 



Tabel 25. Rasio Cepat/ Quick Ratio (QR) tahun 2008-2017 PT Alam Sutera 

Realty Tbk. 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan perhitungan rasio cepat (Quick Ratio) yang ditunjukkan pada 

tabel 25 perhitungan rasio cepat (Quick Ratio) PT Alam Sutera Realty Tbk di atas, 

dapat dilihat bahwa nilai rasio yang diperoleh mengalami fluktuatif. Dimulai 

perusahaan sebelum melakukan akuisisi yaitu pada 2008 QR yang di peroleh 

sebesar 103,90% apabila diinterpretasikan  sama dengan Rp 1 kewajiban lancar 

dijamin oleh Rp 1,0390 aktiva lancar yang lebih likuid (Tanpa memperhitungkan 

persediaan). Tahun selanjutnya yaitu 2009 QR yang di peroleh sebesar 92,73% 

sama juga dengan Rp 1 kewajiban di jamin dengan Rp 0,9273 aktiva lancar yang 

lebih likuid (Tanpa memperhitungkan persediaan). Pada tahun sebelum 

perusahaan melakukan akuisisi penurunan nilai rasio yang paling tertinggi yaitu 

pada tahun 2009 ke 2010 yaitu QR 2009 yang diperoleh adalah 92,73% dan QR 

2010 yang di peroleh sebesar 64,79% dari hasil di atas menunjukkan bahwa 

terjadi penurunan sebesar 27,94%. 

Pada tahun akuisisi 2012 PT Alam Sutera Realty Tbk. Mengalami 

penurunan kembali sebesar 31,44% jika diinterpretasikan bahwa Rp 1 kewajiban 

di jamin aktiva lancar tanpa memperhutungkan persediaan sebesar Rp 0,3144. 

Tahun  Keterangan  Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 103,90% 

78,45% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 92,73% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 64,79% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 52,39% 

2012 Tahun Akuisisi 31,44% 

31,98% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 11,76% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 20,10% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 29,41% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 35,19% 



Rata-rata rasio cepat PT. Alam Sutera Realty Tbk sebelum melakukan akuisisi 

yaitu sebesar 78,45% dan mengalami penurunan setelah perusahaan melakukan 

akuisisi sebesar 31,98%. Secara keseluruhan rata-rata rasio cepat (Quick Ratio) 

PT Alam Sutera Realty Tbk, mengalami penurunan dari sesudah akuisisi. Dapat 

disimpulkan bahwa perusahaan sesudah melakukan akuisisi memiliki 

perbandingan yang kurang antara aktiva yang lebih lancar dengan hutang lancar 

yang dimiliki perusahaan.  

b. Perhitungan Rasio Aktivitas 

Rasio aktivitas adalah rasio yang menggambarkan sejauh mana suatu 

perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimilikinya guna menunjang 

aktivitas perusahaan, dimana penggunaan aktivitas ini dilakukan secara sangat 

maksimal dengan tujuan memperoleh hasil yang maksimal. Ada beberapa rasio 

yang sering digunakan perusahaan dalam melakukan perhitungan rasio aktivitas 

yaitu Total Asset Turn Over dan Fixed Asset Turn Over. 

1) Total Asset Turn Over 

Total Asset Turn Over disebut juga dengan perputaran total aset. Rasio ini 

melihat sejauh mana keseluruhan aset yang dimiliki oleh perusahaan terjadi 

perputaran secara efektif. Perhitungan perputaran total aset terdapat dalam daftar 

lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Total Asset Trun Over  = 

Penjualan  

 

Total Aktiva 

Sumber: Fahmi (2015:135) 

 

 



Tabel 26. Perputaran total aset/ Total Asset Turn Over (TATO) tahun 

2008-2016 PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan  Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 22,67% 

25,47% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 16,59% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 24,99% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 37,63% 

2012 Tahun Akuisisi 62,64% 

124,84% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 131,57% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 113,89% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 103,14% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 88,11% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan hasil tersebut bahwa perusahaan mengalami perolehan yang 

berfluaktif. Sebelum perusahaan melakukan akuisisi tahun 2008 diperoleh nilai 

22,67% dan tahun 2009 mengalami penurunan sebesar 6,08% yaitu dengan 

perolehan nilai rasio sebesar 16,59% hal ini disebabkan penjualan pada 2009 

mengalami penurunan 7,28% diikuti dengan kenaikan total aktiva 21,06%. 

Pada tahun dilakukan akuisisi 2012 nilai rasio TATO mengalami kenaikan 

yaitu dari 37,63% dari tahun 2011 menjadi 62,64% hal tersebut disebabkan oleh 

kenaikan penjualan sebesar 43,55 % yang di ikuti dengan meningkatnya total 

aktiva sebesar 6,03%. Rata-rata nilai rasio TATO dari 2008-2016 mengalami 

kenaikan dengan perolehan tahun sebelum akuisisi yaitu 25,47% dan perolehan 

tahun sesudah akuisisi yaitu sebesar 124,84%. Sesudah akuisisi nilai perputaran 

total aktiva rata-rata lebih besar di bandingkan sebelum melakukan akuisisi. 

Sesudah akuisisi nilai perputaran seluruh aktiva perusahaan lebih besar, dapat 

diartikan adanya efisiensi dalam penggunaan seluruh aktiva di dalam 

menghasilkan penjualan karena dengan total aktiva yang ada dapat menghasilkan 

penjualan yang cukup baik. 



2) Fixed Asset Turn Over 

Rasio fixed asset turn over biasanya disebut juga dengan perputaran aktiva 

tetap. Rasio ini melihat sejauh mana aktiva tetap yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan memiliki tingkat perputaran secara efektif. Perhitungan perputaran 

aktiva tetap terlampir pada daftar lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Fixed  Asset Turn Over  = 

Penjualan  

 

Aktiva Lancar 

Sumber: Fahmi (2015:134) 

 

Tabel 27. Perputaran aktiva tetap/ Fixed Asset Turn Over (FATO) tahun 

2008-2016 PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan  Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 14,24% 

16,45% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 11,34% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 17,24% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 22,99% 

2012 Tahun Akuisisi 22,35% 

24,42% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 25,54% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 21,45% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 14,88% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 13,45% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan hasil perhitungan di atas diketahui bahwa hasil yang 

diperoleh berfluaktif tiap tahun seperti tahun 2011 yang mengalami kenaikan dari 

2010 yang memperoleh nilai rasio sebesar 17,24% meningkat pada 2011 menjadi 

22,99% meningkatnya nilai rasio pada 2011 karena peningkatan penjualan diikuti 

meningkatnya nilai aktiva tetap. Pada tahun akuisisi 2012 nilai rasio FATO 

mengalami sedikit penurunan dengan perolehan nilai ratio sebesar 22,35% yang 

disebabkan oleh tingginya peningkatan aktiva tetap yaitu 45,12% dibandingkan 

peningkatan penjualan sebesar 43,55%. 



Penurunan tertinggi setelah melakukan akuisisi pada 2015. Perolehan pada 

2014 sebesar 21,45% lebih tinggi dari pada perolehan 2015 sebesar 14,88%. Rata-

rata keseluruhan hasil dari nilai rasio FATO dari 2008-2016 mengalami kenaikan 

pada tahun sebelum akuisisi sebesar 16,45% dan perolehan nilai rasio pada tahun 

sesudah akuisisi sebesar 24,42%. Dapat dilihat dari hasil rata-rata sebelum 

akuisisi lebih rendah dibandingkan sesudah akuisisi. Rendahnya nilai rata-rata 

sebelum akuisisi dapat diartikan bahwa kurang efisiensinya dalam penggunaan 

aktiva tetap dalam menghasilkan penjualan, tetapi setelah perusahaan melakukan 

akuisisi mengalami kenaikan pada nilai rata-rata hal tersebut dapat 

diinterpretasikan bahwa sesudah melakukan akuisisi perusahaan memiliki tingkat 

efisiensi yang cukup baik dalam penggunaan aktiva tetap dalam menghasilkan 

penjualan. 

c. Perhitungan Rasio Solvabilitas 

Menurut Kasmir (2010:122), rasio solvabilitas atau leverage ratio 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan 

dibiayai dengan utang. Rasio ini dapat diartikan besarnya jumlah utang yang telah 

digunakan perusahaan dalam membiayai kegiatan operasional ataupun usaha jika 

diperbandingakan dengan modal sendiri. Beberapa rasio dalam perhitungan rasio 

solvabilitas yaitu Debt to Total Asset Ratio dan Debt to Equity Ratio. 

1) Debt to Total Asset Ratio 

Debt ratio merupakan rasio hutang untuk mengukur perbandingan antara 

total hutang dan total aktiva atau seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai utang. 

Perhitungan rasio ini terlampir pada daftar lampiran dengan formula berikut: 



 

Debt to Total Asset Ratio = 

Total Hutang 

 

Total Aktiva 

Sumber: Kasmir (2010:122) 

Tabel 28. Rasio utang atas aktiva/Debt To Total Asset Ratio (DAR) tahun 

2008-2016 PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan   Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 42,34% 

48,32% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 45,64% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 51,69% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 53,61% 

2012 Tahun Akuisisi 56,77% 

77,82% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 63,05% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 62,35% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 64,71% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 64,39% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan hasil perhiungan DAR pada tabel 28 di atas dapat dilihat 

bahwa hasil yang diperoleh berfluatuatif setiap tahunnya. Seperti 2008 nilai DAR 

yang diperoleh adalah 42,34% atau dengan interpretasi setiap Rp 1 pendanaan 

perusahaan 42,34% dibiayai dengan kewajiban. Pada tahun sebelum akuisisi 

cenderung mengalami kenaikan setiap tahunnya dan kenaikan tertinggi terjadi 

pada tahun 2012 yaitu sebesar 56,77% jika diinterpretasikan setiap Rp 1 

pendanaan perusahaan dibiayai dengan kewajiban sebesar 56,77%. 

Pada tahun sesudah akuisisi cenderung perusahaan pada nilai rasio DAR 

mengalami penurunan. Rata-rata nilai rasio DAR pada tahun sebelum perusahaan 

melakukan akuisisi mengalami kenaikan dengan rata-rata perolehan 48,32% dan 

meningkat  pada tahun sesudah perusahaan mengalami akuisisi yaitu dengan rata-

rata sebesar 77,82%. Hal ini menunjukkan semakin meningkatnya DAR artinya 

pendanaan dengan hutang cenderung semakin banyak sehingga akan sulit bagi 



perusahaan untuk memperoleh pinjaman pendanaan. Jika semakin tinggi resiko 

keuangan perusahaan sehingga kreditur kurang menyukai perusahaan dengan 

DAR yang lebih tinggi.apabila DAR rendah kreditur sangat menyukainya karena 

akan mengurangi resiko yang akan terjadi. 

2) Debt to Equity Ratio 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 

hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara 

seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Kegunaan dari rasio 

ini yaitu untuk mengetahui jumlah pinjaman utang yang diberikan kreditur. 

Perhitungan rasio ini terlampir pada daftar lampiran dengan formula berikut: 

 

Debt to Equity Ratio = 

Total Hutang 

 

Total Ekuitas 

Sumber: Kasmir (2010:124) 

Tabel 29. Rasio utang atas ekuitas/Debt To Equity Ratio (DER) tahun 

2008-2016 PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan   Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 73,75% 

 
97,12% 

2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 84,30% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 85,10% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 145,31% 

2012 Tahun Akuisisi 131,33% 

207,95% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 170,61% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 165,64% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 183,38% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 180,84% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan hasil perhitungan tabel 29 di atas dapat dilihat bahwa hasil 

dari PT Alam Sutera Realty mengalami fluktuatif setiap tahunnya. Sebelum PT 

Alam Sutera Realty Melakukan akuisisi pada 2011 perusahaan mengalami 

kenaikan nila rasio DER tertinggi dengan kenaikan sebesar 60,21% dari 2010 



85,10% dan naik pada 2011 menjadi 145,31% dapat diinterpretasikana bahwa 

dalam Rp 1 kewajiban dapat dijamin oleh Rp 1,4531 ekuitas. Pada 2012 yaitu 

tahun perusahaan melakukan akuisisi mengalami penurunan sebesar 13,98% dari 

2011 dengan hasil 145,31% turun menjadi 131,33% pada 2012. Penurunan nilai 

rasio karena peningkatan persetase total kewajiban sebesar 48,18% lebih kecil 

dibanding peningkatan total ekuitas sebesar 53,16%. Pada 2015 merupakan tahun 

peningkatan nilai rasio DER tertinggi setelah perusahaan melakukan akuisisi 

sebesar 183,38% peningkatan nilai rasio disebabkan peningkatan kewajiban 

sebesar 12,84% lebih besar dibandingkan dengan total ekuitas sebesar 3,50%. 

Rata-rata nilai rasio DER PTAlam Sutera Realty Tbk pada tahun sebelum 

perusahaan melakukan akuisis yaitu sebesar 92,17% dan pada tahun sesudah 

perusahaan melakukan akuisisi yaitu sebesar 207,95% secara keseluruhan rata-

rata rasio DER mengalami peningkatan dari tahun sebelum akuisisi hingga tahun 

sesudah akuisisi. hal ini dapat diartikan bahwa nilai debt to equity sebelum 

akuisisi lebih baik dibandingkan sesudah akuisisi karena perusahaan lebih banyak 

menggunakan pinjaman setelah melakukan akuisisi.  Bagi kreditur semakin tinggi 

Nilai DER maka semakin tidak menguntungkan, karena hal tersebut dapat 

memperbesar resiko yang ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi di 

perusahaan. Namun bagi pihak perusahaan justru akan lebih menguntungkan bila 

nilai DER semakin tinggi karena dapat menghasilkan keuntungan yang semakin 

besar. 

 

 



d. Perhitungan rasio profitabilitas 

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat 

efektivitas manajemen suatu perusahaan. Pengukuran ini dapat ditunjukkan 

dengan diperolehnya laba ataupun keuntungan yang dihasilkan oleh penjualan 

serta pendapatan investasi. 

Menurut Harahap,SS (2013:304) ada beberapa perhitungan rasio dalam 

rasio profitabilitas yaitu net profit margin, ROI, dan ROE. 

1) Net Profit Margin 

Margin laba bersih merupakan ukuran keuantungan dengan 

membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan 

penjualan. Rasio ini menunjukkan pendapatan bersih perusahaan atas penjualan. 

Perhitungan terlampir pada daftar lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Net Profit Margin  = 

Laba Bersih Setelah Pajak 

 

Penjualan  

Sumber: Kasmir (2010:135) 

Tabel 30. Margin laba bersih/Net Profit Margin (NPM) tahun 2008-2016 

PT Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan   Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 13,53% 

29,32% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 23,33% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 36,78% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 43,64% 

2012 Tahun Akuisisi 49,71% 

37,53% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 24,15% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 32,41% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 24,66% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 19,17% 

Sumber: Data diolah (2018) 



Berdasarkan perhitungan NPM PT Alam Sutera Realty Tbk pada tabel 30 

perusahaan mengalami fluktuatif. Sebelum perusahaan melakukan akuisisi terlihat 

pada tabel di atas bahwa perusahaan mengalami peningkatan setiap tahunnya dan 

setealh perusahaan melakukakn akuisisi dapat lihat bahwa nilai rasio NPM 

mengalami fluktuatif. Pada pengamatan 4 tahun sebelum perusahaan mengalami 

akuisisi pada tahun 2011 perusahaan memperoleh nilai tertinggi yaitu sebesar 

43,64% yaitu sama dengan Rp 1 penjualan mampu menghasilkan Rp 0,4364% 

laba bersih setelah pajak. Pada 2012 yaitu tahun dimana perusahaan melakukan 

akuisisi nilai rasio mengalami kenaikan sebesar 49,71% atau jika diinterpretasikan 

setiap Rp 1 penjualan mampu menghasilkan Rp 0,4971 laba bersih setelah pajak. 

Pada tahun setelah akuisisi dapat dilihat bahwa nilai terendah berada pada 

tahun 2016 yaitu dengan perolehan nilai 19,17% atau sama dengan Rp 1 penjualan 

mampu menghasilkan Rp 0,1917 laba bersih setelah pajak. Rata-rata nilai rasio 

NPM pada PT Alam Sutera Realty Tbk sebelum melakukakn akuisisi yaitu 

sebesar 29,92% dan rata-rata nilai rasio NPM setelah perusahaan melakukan 

akuisisi yaitu sebesar 37,53% nilai rata-rata sesudah lebih besar dibandingkan 

sebelum hal itu menunjukkan bahwa adanya peningkatan kinerja 

manajemendalam menghasilkan laba.  Margin laba yang lebih tinggi lebih disukai 

karena dapat menunjukkan bahwa perusahaan mendapatkan hasil yang baik 

melebihi harga pokok penjualan. 

1) Return on Asset/ On Investment 

Rasio ini melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu 

memberikan pengembalian keuantungan sesuai dengan yang diharapkan. Investasi 



tersebut sama dengan aset perusahaan yang ditanamkan. Perhitungan ROI dapat 

dilihat pada daftar lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Return On Investment = 

Laba Setelah Pajak 

 

Total Aktiva 

Sumber: Fahmi (2015:137) 

Tabel 31. Pengembalian investasi/Return On Investment (ROI) tahun 2008-2016 

PT Alam Sutera Realty Tbk 

Tahun  Keterangan   Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 1,93% 

5,24% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 2,65% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 6,34% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 10,03% 

2012 Tahun Akuisisi 11,11% 

7,62% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 6,17% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 6,95% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 3,67% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 2,58% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan perhitungan tabel 31 di atas tingkat pengembalian investasi 

dari pendapatan operasi (Return On Investment/On Asset) yang ditunjukkan pada 

tabel 31 PT Alam Sutera Realty Tbk mengalami fluktuasi setiap tahunnya, 

sebelum dilakukannya akuisisi perusahaan mengalami peningkatatan yang cukup 

signifikan dibandingkan sesudah melakukan akuisisi yang terdapat penurunan di 

beberapa tahun terakhir. Pada tahun 2011 merupakan perolehan nilai rasio 

tertinggi yaitu sebesar 10,03% atau dapat di interpretasikan sebagai berikut , jika 

Rp 1 total aktiva dapat menghasilkan Rp 0,1003 laba bersih setelah pajak. Tahun 

dimana perusahaa melakukan akuisisi yaitu tahun 2012 juga mengalami kenaikan 

yang tidak terlalu signifikan yaitu kenaikan sebesar 1,08% dapat dilihat dari tahun 

2011 yang memperoleh nilai rasio 10,03% dan menjadi 11,11%. 



Pada tahun perusahaan sesudah akuisisi terjadi penurunan dan penurunan 

yang paling tinggi terlihat tahun 2016 sebesar 2,58% dapat diinterpretasikan 

sebagai berikut bahwa setiap Rp 1 total aktiva mampu menghasilkan 0,0258%laba 

bersih setelah pajak. Rata-rata tingkat pengembalian investasi dari pendapatan 

operasi PT Alam Sutera Realty pada tahun sebelum melakukan akuisisi adalah 

sebesar 5,24% dan sesudah melakukan akuisisi yaitu sebesar 7,62%. Secara 

kesuluruhan tingkat pengembalian investasi mengalami kenaikan dari sebelum 

perusahaan mengalami akuisisi hingga sesudah perusahaan mengalami akuisisi. al 

tersebut menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dengan seluruh dana yang 

ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk operasi guna menghasilkan laba, 

mengalami peningkatan yang konstan sebelum perusahaan melakukan akuisisi. 

 

2) Return on Equity 

Rasio Return On Equity (ROE) disebut juga dengan laba atas ekuitas. 

Rasio ini mengkaji sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya 

yang dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas. Perhitungan ROE 

dapat dilihat dalam daftar lampiran dengan formula sebagai berikut: 

 

Return On Equity = 

Laba Setelah Pajak 

 

Ekuitas  

Sumber: Fahmi (2015:137) 

 

 

 

 

 



Tabel 32. Pengembalian ekuitas/Return On Equity (ROE) tahun 2008-2016 PT 

Alam Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan   Rasio (%) Rata-Rata Rasio (%) 

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 3,36% 

11,46% 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 4,89% 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 10,44% 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 27,19% 

2012 Tahun Akuisisi 25,70% 

19,62% 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 16,68% 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 18,47% 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 10,40% 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 7,24% 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan hasil perhitungan ROE pada tabel 32 di atas bahwa nila ROE 

PT Alam Sutera Realty Tbk, mengalami fluktuatif. sebelum perusahaan 

melakukan akuisisi pada tahun 2012 PT Alam Sutera Realty Tbk mengalami 

kenaikan setiap tahunnya dan terjadi beberapa penururnan setelah perusahaan 

melakukan akuisisi. pada tahun 2011 perusahaan mengalami peningkatan tertinggi 

yaitu sebesar 27,19% atau sama dengan Rp 1 ekuitas yang dimiliki perusahaan 

dapat menghasilkan laba bersih setelah pajak sebesar Rp 0,2719. Pada tahun 

akuisisi perusahaan mengalami penurunan menjadi 25,70% yang artinya jika Rp 1 

ekuitas dapat menghasilkan laba bersih setelah pajak sebesar Rp 0,2570. Pada 

tahun sesudah akuisisi perusahaan mengalami penurunan, penurunan tertinggi 

terjadi pada tahun 2016 yaitu sebesar 7,24%. Rata-rata tingkat pengembalian atas 

ekuitas ROE PT Alam Sutera Realty pada tahun sebelum melakukan akuisisi yaitu 

sebesar 11,46% dan mengalami peningkatan nilai rasio rata-rata setelah 

perusahaan melakukan akuisisi yaitu sebesar 19,62%. Secara keseluruhan rata-rata 

tingkat pengembalian atas ekuitas PT ALam Sutera Realty Tbk mengalami 

peningkatan dari sebelum melakukan akuisis hal ini menunjukkan bahwa modal 



yang didapat menghasilkan keuntungan yang lebih baik di bandingkan sebelum 

akuisisi. Semakin tinggi nilai ROE maka semakin baik karena menunjukkan 

bahwa perusahaan dapat secara efisien dalam penggunaan model sendiri atau 

ekuitas. 

e. Perhitungan Rasio Nilai Pasar 

Rasio nilai pasar yaitu rasio yang menggambarkan kondisi yang terjadi di 

pasar. Rasio ini mampu memberi pemahaman bagi pihak manajemen perusahaan 

terhadap dampak pada masa yang akan datang (Fahmi, 2015:138). Rasio ini 

membandingkan antara harga saham di pasar dengan pendapatan yang diterima 

sebagai gambaran investor terhadap prestasi perusahaan. 

1) Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang membandingkan antara 

harga saham dengan laba per lembar saham. Semakin tinggi Price Earning Ratio 

maka pertumbuhan laba yang diharapkan juga akan mengalami kenaikan Price 

Earning Ratio sangatlah dibutuhkan perusahaan untuk memberikan ekspetasi 

investor terhadap prestasi perusahan dengan tujuan menarik investor untuk 

berinvestasi terhadap perusahaan. 

 

Price Earning Ratio = 

Harga Pasar Per Saham 

 

Laba Per Lembar Saham 

Sumber: Fahmi (2015:138) 

 

 

 

 

 



Tabel 33. Rasio harga laba/Price Earning Ratio (PER) tahun 2008-2016 PT Alam 

Sutera Realty Tbk. 

Tahun  Keterangan   Rasio  Rata-Rata Rasio  

2008 Sebelum Melakukan Akuisisi 14,58 

16,41 
2009 Sebelum Melakukan Akuisisi 19,27 

2010 Sebelum Melakukan Akuisisi 18,14 

2011 Sebelum Melakukan Akuisisi 13,66 

2012 Tahun Akuisisi 9,81 

13,60 

2013 Setelah Melakukan Akuisisi 9,64 

2014 Setelah Melakukan Akuisisi 10,03 

2015 Setelah Melakukan Akuisisi 11,30 

2016 Setelah Melakukan Akuisisi 13,60 

Sumber: Data diolah (2018) 

Berdasarkan tabel perhitungan Price Earning Ratio (PER) pada tabel 33 

menunjukkan bahwa nilai pada rasio ini mengalami fluktuatif. Pada tahun 

sebelum melakukan akuisisi dapat dilihat bahwa 2009 memperoleh nilai tertinggi 

dari pengamatan 9 tahun sebesar 19,27 hal ini disebabkan peningkatan harga 

saham sebesar 52,38% lebih besar dibandingkan peningkatan laba per lembar 

saham sebesar 37,06%. Pada tahun akuisisi perusahaan mengalami penurunan 

PER yaitu sebesar 9,81 hal ini di sebab kan oleh peningkatan harga saham sebesar 

23,33% lebih kecil disbanding laba per lembar saham yaitu sebesar 44,96%. 

Rata-rata nilai rasio PT alam Sutera sebelum melakukan akuisisi adalah 

sebesar 16,41 dan nilai rasio sesudah akuisisi sebesar 13,60. Secara keseluruhan 

rata-rata nilai rasio PT alam Sutera Realty mengalami penurunan yang signifikan. 

Dapat dilihat bahwa semakin tinggi nilai PER menunjukkan ekspetasi investor 

tentang prestasi perusahaan dimasa yang akan datang. 

 

 

 



2. Uji Normalitas 

Analisis data pada penelitian ini dimulai dengan uji normalitas variabel-

variabel menggunakan Shapiro-Wilk Test. Uji normalitas ini bertujuan untuk 

mengetahui apakah data rasio keuangan yang ada berdistribusi normal atau 

tidak normal. Berikut ini hasil uji normalitas PT Alam Sutera Realty Tbk 

yang telah dilakukan. 

Tabel 34 hasil uji Normalitas Shapiro-Wilk Test PT Alam Sutera Realty 

Tbk pada rasio likuiditas: 

 Kolgomorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic  Df Sign. Statistic  Df Sign 

Selisih CR 

Sebelum dan 

sesudah  

0,204 4 - 0,964 4 0,804 

Selisih QR 

Sebelum dan 

sesudah 

0,211 4 - 0,951 4 0,720 

Sumber: data diolah 2018 

 

Berdasarkan tabel 34 di atas bahwa hasil uji normalitas untuk  rasio likuiditas 

adalah berdistribusi normal dilihat dari Shapiro-Wilk. sign yang lebih besar 

dari taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α = 0,05). 

Tabel 35 hasil uji Normalitas Shapiro-Wilk Test PT Alam Sutera Realty 

Tbk pada rasio Aktivitas: 

 Kolgomorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic  Df Sign. Statistic  Df Sign 

Selisih TATO 

Sebelum dan 

sesudah  

0,203 4 - 0,961 4 0,785 

Selisih FATO 

Sebelum dan 

sesudah 

0,279 4 - 0,884 4 0,358 

Sumber: Data diolah 2018 



Berdasarkan tabel 35 di atas bahwa hasil uji normalitas untuk  rasio likuiditas 

adalah berdistribui normal dilihat dari hasil Shapiro-Wilk.sign yang lebih 

besar dari taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α = 0,05). 

Tabel 36 hasil uji Normalitas Shapiro-Wilk Test PT Alam Sutera Realty 

Tbk pada Rasio Solvabilitas: 

 Kolgomorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic  Df Sign. Statistic  Df Sign 

Selisih DAR 

Sebelum dan 

sesudah  

0,200 4 - 0,973 4 0,858 

Selisih DER 

Sebelum dan 

sesudah 

0,295 4 - 0,809 4 0,120 

Sumber: Data diolah 2018 

Berdasarkan hasil uji normalitas tabel 36 di atas dapat dilihat pada Shapiro-

Wilk.sign hasil Rasio Solvabilitas PT Alam Sutera Realty Tbk lebih besar dari 

taraf (α=0,05) maka data Rasio Solvabilitas berdistribusi normal. 

Tabel 37 hasil uji Normalitas Shapiro-Wilk Test PT Alam Sutera Realty 

Tbk pada Rasio Profitabilitas: 

 Kolgomorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic  Df Sign. Statistic  Df Sign 

Selisih NPM 

Sebelum dan 

sesudah  

0,283 4 - 0,879 4 0,333 

Selisih ROI 

Sebelum dan 

sesudah 

0,290 4 - 0,865 4 0,277 

Selisih ROE 

Sebelum dan 

sesudah 

0,207 4 - 0,963 4 0,795 

Sumber: Data diolah 2018 

Berdasarkan tabel 37 di atas bahwa hasil uji normalitas untuk rasio 

profitabilitas adalah berdistribusi normal dilihat dari hasil Shapiro-Wilk.sign 

yang lebih besar dari taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α = 0,05). 



Tabel 38 hasil uji Normalitas Shapiro-Wilk Test PT Alam Sutera Realty 

Tbk pada Rasio Nilai Pasar: 

 Kolgomorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic  Df Sign. Statistic  Df Sign 

Selisih PER 

Sebelum dan 

sesudah  

0,216 4 - 0,965 4 0,811 

Sumber: Data diolah 2018 

Berdasarkan tabel 38 di atas bahwa hasil uji normalitas untuk rasio nila pasar 

adalah berdistribui normal dilihat dari hasil Shapiro-Wilk.sign yang lebih 

besar dari taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α = 0,05). 

3. Uji beda paired Sample T-Test kinerja keuangan perusahaan PT Alam 

Sutera Realty Tbk antara sebelum dan sesudah 

Uji ini digunakan untuk menguji kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

akuisisi. pengujian ini dilakukan menggunakan rasio likuiditas, aktivitas, 

solvabilitas, profitabilitas, dan nilai pasar yang telah dianalisis, dalam uji beda 

ini menggunakan uji Paired sample T-Test dengan menggunakan data dengan 

metode time series yaitu pada periode 2008-2016 yaitu 4 tahun sebelum 

melakukan akuisisi dan 4 tahun sesudah melakukan akuisisi  pada PT Alam 

Sutera Realty.,Tbk. Berikut hasil dari uji beda pada masing-masing rasio 

keuangan. 

 

 

 

 

 



Tabel 39 hasil uji Paired Sample T-test perbandingan kinerja keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio likuiditas antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 
Paired differences 

    95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

   

 Mean  Std 

deviation 

Std 

error 

mean 

Lower Upper T df Sign (2 

tailed) 

CR 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

2,26479 1,65620 ,82810 -,37060 4,90017 2,735 3 0,072 

QR 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

,54337 0,34170 ,17085 -,00035 1,08709 3,180 3 0,050 

Sumber : data diolah 2018 

Berdasarkan uji beda menggunakan paired sample T-test di atas, diperoleh 

hasil signifikasi untuk rasio likuiditas yang meliputi current ratio sebesar 

0,072, quick ratio sebesar 0,050 dimana hasil perhitungan current ratio lebih 

besar dari derajat signifikasi sebesar (α=0,05) maka hasil tersebut dinyatakan 

tidak ada perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. hasil perhitungan uji beda 

pada quick ratio sama dengan derajat signifikasi sebesar (α=0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa quick ratio ada perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi 

dengan tingkat kesalahan 3% 

 

 

 

 

 



Tabel 40 hasil uji Paired Sample T-test perbandingan kinerja keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio aktivitas antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 
Paired differences 

    95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

   

 Mean  Std 

deviation 

Std 

error 

mean 

Lower Upper t d

f 

Sign (2 

tailed) 

TATO 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

-0,83709 0,25528 ,12764 -1,24330 -0,43089 -6,558 3 0,007 

FATO 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

-0,02378 0,10062 ,05031 -0,18389 0,13633 -0,473 3 0,669 

Sumber : data diolah 2018 

Berdasarkan uji beda menggunakan paired sample T-test di atas, diperoleh 

hasil signifikasi untuk rasio likuiditas yang meliputi Total asset turn over 

sebesar 0,007, fixed asset turn over sebesar 0,669 dimana hasil perhitungan 

fixed asset turn over lebih besar dari derajat signifikasi sebesar (α=0,05) maka 

hasil tersebut dinyatakan tidak ada perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. 

hasil perhitungan uji beda pada Total asset turn over lebih kecil dari derajat 

signifikasi sebesar (α=0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Total asset turn 

over ada perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi dengan tingkat kesalahan 

3%. 

 

 

 

 



Tabel 41 hasil uji Paired Sample T-test perbandingan kinerja keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio solvabilitas antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 
Paired differences 

    95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

   

 Mean  Std 

deviation 

Std error 

mean 

Lower Upper T d

f 

Sign 

(2 

tailed) 

DAR 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

-0,15305 0,04352 0,02176 -0,22231 -0,08380 -7,033 3 0,006 

DER 

sebelum 

akuisisi
-

sesudah 

akuisisi 

-0,78001 0,29337 0,14669 -1,24684 -0,31319 -5,318 3 0,013 

Sumber : data diolah 2018 

Berdasarkan hasil uji beda dengan menggunakan paired sample T-tes di atas, 

maka diperoleh hasil signifikasi untuk rasio solvabilitasyang meliputi debt to 

total aset ratio sebesar 0,006 dan debt to equity sebesar 0,013, dimana hasil 

tersebut kurang dari derajat (α=0,05). Sehingga berdasarkan hasil pengujian di 

atas diperoleh nilai yang dinyatakan bahwa perbandingan kinerja keuangan PT. 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio solvabilitas yang terdiri 

dari debt to total aset ratio dan debt to equity terdapat perbedaan yang 

signifikasi antara sebelum dan sesudah melakukan akuisisi dengan tingkat 

kesalahan 3% 

 

 

 

 



Tabel 42 hasil uji Paired Sample T-test perbandingan kinerja keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio profitabilitas antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 
Paired differences 

    95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

   

 Mean  Std 

deviatio

n 

Std error 

mean 

Lower Upper t df Sign (2-

tailed) 

NPM 

sebelum 

akuisisi-
sesudah 

akuisisi 

,04223 ,17025 ,08513 -,22868 ,31314 ,496 3 0,654 

ROI 

sebelum 

akuisisi-
sesudah 

akuisisi 

,00394 ,05733 ,02867 -,08728 ,09517 ,138 3 0,899 

ROE 

sebelum 

akuisisi-

sesudah 
akuisisi 

,09263 ,19629 ,09815 -,21972 ,40498 ,944 3 0,415 

Sumber : data diolah 2018 

Berdasarkan hasil uji beda dengan menggunakan paired sample T-tes di atas, 

maka diperoleh hasil signifikasi untuk rasio profitabilitas yang meliputi net 

profit margin sebesar 0,654 , return on investment sebesar 0,899, return on 

equity sebesar 0,415 dimana hasil tersebut lebih dari derajat (α=0,05). Sehingga 

berdasarkan hasil pengujian di atas diperoleh nilai yang dinyatakan bahwa 

perbandingan kinerja keuangan PT. Alam Sutera Realty Tbk dengan 

menggunakan rasio profitabilitas yang terdiri dari net profit margin, return on 

investment dan return on equity tidak terdapat perbedaan yang signifikasi 

antara sebelum dan sesudah melakukan akuisisi dengan tingkat kesalahan 3%. 

 

 



Tabel 43 hasil uji Paired Sample T-test perbandingan kinerja keuangan PT 

Alam Sutera Realty Tbk dengan menggunakan rasio nilai pasar antara 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Paired differences 

    95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

   

 Mean  Std 

deviatio

n 

Std error 

mean 

Lower Upper T df Sign 

(2 

tailed

) 
PER 
sebelum 

akuisisi

-

sesudah 
akuisisi 

5,27160 3,89303 1,94652 -,92308 11,46629 2,708 3 ,073 

Sumber : data diolah 2018 

Berdasarkan hasil uji beda dengan menggunakan paired sample T-tes di atas, 

maka diperoleh hasil signifikasi untuk rasio nilai pasar yang meliputi price 

earning ratio sebesar 0,073, dimana hasil tersebut lebih dari derajat (α=0,05). 

Sehingga berdasarkan hasil pengujian di atas diperoleh nilai yang dinyatakan 

bahwa perbandingan kinerja keuangan PT. Alam Sutera Realty Tbk dengan 

menggunakan rasio nilai pasar yang terdiri dari price earning ratio tidak 

terdapat perbedaan yang signifikasi antara sebelum dan sesudah melakukan 

akuisisi dengan tingkat kesalahan 3%. 

Hasil uji beda lima jenis rasio keuangan PT Alam Sutera Realty Tbk yang telah 

dipaparkan di atas tentunya perlu direkap dala tabel rekapitulasi hasil uji beda 

Paired Sample T-Test : 

 

 

 



Tabel 44 rekapitulasi hasil uji dengan menggunakan uji Paired Sample T-

Test pada masing-masing rasio keuangan PT. Alam Sutera Realty., Tbk. 

Rasio keuangan 
Hasil 

signifikansi 

Tingkat 

signifikansi 

(α=5%) 

Hasil uji beda 

Rasio Likuiditas 

Current Ratio 0,072 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Quick Ratio 0.050 0,05 Ada perbedaan 

Rasio aktivitas 

Total Asset Turn Over 0,007 0,05 Ada perbedaan 

Fixed Asset Turn Over 0,669 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Rasio Solvabilitas 

Debt to total asset 0,006 0,05 Ada perbedaan 

Debt to equity 0,013 0,05 Ada perbedaan 

Rasio Profitabilitas 

Net Profit Margin 0,654 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Return on Investment 0,899 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Returnt on Equity 0,415 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Rasio Nilai pasar 

Price Earning Ratio 0,073 0,05 Tidak ada 

perbedaan 

Sumber: data diolah 2018 

Berdasarkan hasil uji beda dari keseluruhan rasio keuangan PT Alam Sutera 

Realty Tbk yang digunakan untuk membandingkan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi, sebagaimana hasil yang telah diuraikan di atas 

menunjukkan bahwa hasil dari sebagaian besar uji beda memperoleh nilai 

signifikasi yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Sehingga dari hasil 

pengujian tersebut sesudah akuisisi pada rasio likuiditas memiliki hasil uji beda 

yang beragam yaitu current ratio yang mana hasil signifikansinya lebih besar 

dari tingkat signifikansinya. Sedangkan quick ratio  memiliki hasil signifikansi 

yang lebih kecil dibandingkan dengan tingkat signifikansinya. Hal di atas 

disebabkan oleh kinerja keuangan yang mengalami peningkatan atau penurunan 



setelah melakukan akuisisi. hal tersebut juga dialami oleh rasio aktivitas 

perusahaan memiliki hasil yang beragam. Namun hasil uji beda terdapat pada 

rasio solvabilitas memiliki perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi. perolehan pada Debt to total asset dan Debt to equity yang 

memiliki hasil signifikansi yang lebih kecil dari tingkat signifikansinya. Karena 

sebagian besar aset perusahaan didanai oleh modal dari pada hutang. Selain itu 

sesudah melakukan akuisisi modal yang dimiliki perusahaan terus bertambah 

yang besarnya lebih dari pada hutang yang dimiliki perusahaan sehingga 

perolehan rasio solvabilitas sesudah akuisisi lebih kecil dari pada sebelum 

akuisisi. Rasio profitabilitas yang mana telah dibahas sebelumnya bahwa 

mengalami peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Meningkatnya perolehan 

pada rasio profitabilitas yang mana menunjukkan angka yang lebih antara 

sebelum dan sesudah akuisisi tidak menghasilkan laba yang optimal, sehingga 

uji beda pada rasio profitabilitas antara sebelum dan sesudah akuisisi tidak 

terdapat perbedaan. Rasio yang terakhir adalah rasio nila pasar yang mana hasil 

signifikansi lebih besar dibandingkan dengan tingkat signifikansinya dapat 

dilihat pada pembahasan sebelumnya bahwa nilai Price eraning ratio perusahaan 

PT Alam Sutera Realty Tbk masih memiliki prestasi di masa yang akan datang 

dimata investor. 

Pembahasan yang telah dilakukan di atas, telah memberikan gambaran mengenai 

dampak yang kemudian muncul setelah perusahaan PT Alam Sutera Realty Tbk 

mengakuisisi PT garuda Adhimatra Indonesia yaitu menimbulkan hutang yang 

dialami PT Alam Sutera Realty Tbk untuk menutupi hutang yang telah 



dilakukan oleh PT Garuda Adhitama Indonesia sebelum dilakukannya akuisisi 

dengan jaminan asset yang dimiliki PT Alam Sutera Realty Tbk. Mengakuisisi 

PT garuda Adhimatra Indonesia nampaknya memunculkan efek pada rasio 

Solvabilitas bagi PT Alam Sutera Realty Tbk dampak tersebut membuat PT 

Alam Sutera Realty Tbk untuk melakukan evaluasi kembali kinerja keuangan 

demi mengurangi dampakyang ditimbulkan setelah akuisisi. 

 



BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan uraian hasil penelitian yang telah dijabarkan pada bab IV dapat 

disimpulkan bahwa uji beda dari keseluruhan rasio keuangan PT Alam Sutera 

Realty Tbk yang digunakan untuk membandingkan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi, bahwa hasil dari uji beda 

memperoleh nilai signifikasi yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. 

Hasil pengujian dapat diketahui perbandingan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi memperoleh hasil perbedaan yang tidak 

signifikan dengan tingkat kesalahan sebesar 0,05.  Namun kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah melakukan akuisisi terdapat perbedaan pada 

dari rasio keuanganya yang dapat diketahui dari analisis rasio keuangan yang 

menunjukkan  bahwa Quick Ratio(QR) mengalami penurunan dan pada Rasio 

Solvabilitas mengalami kenaikan  sesudah melakukan akuisisi dibandingkan 

dengan sebelum melakukan akuisisi karena aktiva lancar perusahaan belum 

dapat menutupi hutang lancar perusahaan dan ketersediaan modal yang 

dimiliki perusahaan belum dapat menjamin hutang serta sebagian besar aset 

perusahaan lebih banyak dibiayai oleh hutang dari pada modal. Analisis rasio 

keuangan  dalam Rasio Aktivitas mengalami perbaikan yang signifikan yaitu 

perputaran cepat pada sisi total aktiva dan mengalami perputaran yang lambat 

pada perputaran aktiva tetap. Hasil analisis rasio keuangan dilihat dari sisi 

Rasio Profitabilitas yang mana tidak ada perbedaan antara sebelum melakukan 



akuisisi dan sesudah melakukan akuisisi. Laba bersih yang di peroleh tetap 

optimal. Pada rasio keuangan dalam Nilai Pasar hasil tidak menunjukkan 

adanya perbedaan sebelum dan sesudah perusahaan melakukan akuisisi. Dapat 

disimpulkan dari uraian di atas bahwa faktor yang mempengaruhi PT Alam 

Sutera Realty Tbk mengakuisisi PT Garuda Adhimatra Indonesia bukan 

dipengaruhi faktor ekonomi, dapat dilihat dari rasio solvabilitas yang 

bertambah menunjukkan adanya pembiayaan sebagian besar dibiayai hutang 

dari pada modal sendiri seiring dengan meningkatnya hutang rasio aktivitas 

dan rasio profitabilitas menunjukkan bahwa penjualan dan laba bersih sebelum 

dan sesudah melakukan akuisisi tetap optimal tidak ada perbedaan yang 

signifikan. 

B. Saran  

Berdasarkan kesimpulan yang telah diuraikan di atas maka saran yang dapat 

diberikan dalam akhir penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi perusahaan, sebaiknya perusahaan melakukan perbaikan dari sisi 

pengelolaan hutang dan membuat strategi pemasaran yang baru agar dapat 

memaksimalkan penjualan dan menambah laba yang diperoleh perusahaan 

untuk menutupi hutang perusahaan. Selain itu, manajemen perusahaan 

sebaiknya sebelum melakukan akuisisi terlebih dahulu mempertimbangkan 

dan mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan yang menjadi target 

akuisisi sehingga dapat menghasilkan kinerja keuangan yang semakin baik 

pasca melakukan akuisisi  



2. Bagi Kreditur, sebaiknya dalam memberikan pinjaman pada perusahaan 

hendaknya selalu mempertimbangkan rasio-rasio keuangan perusahaan 

yaitu rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas 

dan rasio nilai pasar, karena rasio tersebut berhubungan langsung dengan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek 

ataupun jangka panjangnya. Serta kreditur juga harus melihat dari sisi 

kepemilikan aset perusahaan sebagai jaminan atas hutang yang dilakukan 

perusahaan sebelum melakukan peminjaman hutang. 

3. Bagi peneliti yang selanjutnya, diharapkan dapat memberikan saran bagi 

penelitian selanjutnya jika mungkin menambah periode penelitian atau 

variabel rasio keuangan sehingga dapat memberikan informasi yang lebih 

komprehensif mengenai kinerja keuangan perusahaan 

 



DAFTAR PUSTAKA 

 

Aisjah,Siti. 2012. Strategi Diversifikasi Korporat dan Penciptaan Nilai 

Perusahaan. Malang: Universitas Brawijaya Press 

Bengtsson, Ann McDonagh.1994. Manajemen Merger dan Akuisisi. Jakarta: PT 

Pustaka Binaman Pressindo 

Bone & Kurtz. 2013. Contemporary Business edisi 13. Jakarta: Salemba empat 

Brigham & Houston. 2010. Dasar-dasar Manajemen Keuangan Edisi 11. Jakarta: 

Salemba Empat 

Darmawan. 2003. Metode penelitian kuantitatif. Bandung: Rosda 

Fahmi,Irham. 2015. Analisis Laporan Keuangan. Bandung: Alfabeta 

Ferdinand Augusty. 2014. Metode penelitian manajemen pedoman penelitian 

untuk skripsi. Semarang: Universitas Diponegoro. 

Ghozali. 2003. Aplikasi analisis multivariate program dengan IBM SPSS 21 edisi 

7. Semarang: Universitas Diponegoro 

Harjito dan Martono. 2010. Manajemen keuangan edisi pertama. Jakarta: 

Ekonisia 

Harahap,SS. 2004. Analisis kritis atas laporan keuangan edisi pertama. Jakarta: 

PT Raja Grafindo 

Horne & Wachowicz.2012. Prinsip-Prinsip Manajemen Keuangan. Jakarta: 

Salemba Empat 

Kasmir. 2010. Analisis laporan keuangan. Jakarta:  PT Raja Grafindo 

Munawir. 2012. Analisis laporan keuangan. Yogyakarta: Liberty 

Sitanggang.JP.2014. Manajemen Keuangan Perusahaan. Jakarta: Mitra Wacana 

Media 

Sudarsanam,PS. 1999. The essense of merger and acquisition terjemahan 

IR.Rahmad.H. Yogyakarta: ANDI 

Sugiyono. 2009. Metode Penelitian Bisnis. Bandung: Alfabeta 

Syamsuddin, Lukman. 2011. Manajemen keuangan perusahaan. Jakarta: PT Raja 

Grafindo 



Utari, Dewi, Ari Purwanto, dan Darsono Prawironegoro. 2014. Manajemen 

keuangan. Jakarta: Mitra Wacana Media 

Trihendradi. 2010. Step by step SPSS 18 analisis data Statistik. Yogyakarta: 

ANDI 

 

Jurnal  

Danang Bayu Irawanto. 2016.  “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum Dan 

Sesudah Akuisisi Pt. Bank Rakyat Indonesia Tbk”.  Jurnal Ilmu dan Riset 

Manajemen: Volume 5, Nomor 1, Januari 2016 

Dhiaz Idea Meilina. 2017. “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum Dan 

Sesudahakuisisi Pada Pt Alam Sutera Realty”.  Jurnal Ilmu dan Riset 

Manajemen Volume 6, Nomor 4, April 2017 

Melia Kusumawati. 2012. “Analisis komperatif kinerja keuangan perbankan 

berdasarkan metode camels & RGEC pada PT Bank Mandiri. 

Risma Pratiwi Octavia. 2017. “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum 

Dan Sesudah Akuisisi (Studi Kasus Pada Pt. Alam Sutera Realty, Tbk). 

Prisya Esterlina. 2017. “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum Dan 

Sesudah Merger Dan Akuisisi. 

 

Internet 

www. Faspay.co.id diakses pada tanggal 6 Desember 2017 

www. KPPU.go.id diakses pada tanggal 30 November 2017 

www. Alamsuterarealty.com diakses pada tanggal 6 Desember 2017 

www. Kompas.com diakses pada tanggal 25 januari 2018 

www. Alamsuterarealty.com diakses pada tanggal 6 November 2018 

www.Okezone.com diakses tanggal 20 November 2018 

 



lampiran 1 : Struktur Organisasi 
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Lampiran 7: laporan Laba/Rugi 2008-2009 

 

 



Lampiran 8: laporan Laba/Rugi 2010-2011 

 



Lampiran 9: laporan Laba/Rugi 2012-2013 

 



Lampiran 10: laporan Laba/Rugi 2014-2015 
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Tahun Terakhir Pembukuan Tertinggi Terendah Vol 

2008 50 50 50 50 4,3M 

2009 105 103 114 100 1,36B 

2010 295 280 310 275 989,10M 

2011 460 430 480 430 1,35B 

2012 600 600 640 550 1,41B 

2013 430 480 530 425 1,60B 

2014 560 560 610 497 2,83B 

2015 343 339 372 323 695,03M 

2016 352 384 404 332 636,30M 
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