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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Indonesia pada saat ini memasuki era globalisasi dan perdagangan bebas, era yang 

membuat perusahaan-perusahaan yang berdiri bersaing ketat untuk memperluas 

jaringan perusahaan mereka. Akibat dari persaingan ini banyak perusahaan yang 

jatuh bangkrut atau tidak mampu bertahan dalam arus era yang terjadi saat ini, 

agar terhindar dari dari hal tersebut perusahaan dapat melakukan strategi bisnis. 

Stategi yang dimana dapat membantu perusahaan dalam menciptakan keunggulan 

kompetitif yang berasal dari skala dan jangkaun ekonomi, atau kekuatan pasar, 

dan akses kepada kekuatan yang unik dimiliki oleh perusahaan target 

(Kamaluddin et al., 2015).Strategi keunggulan ini dapat terjadi apabila melakukan 

tindakan akuisisi. 

Akuisisi merupakan pengambilalihan kepemilikan atas aset atau saham 

perusahaan lain, biasanya baik pengakuisisi dan diakuisisi masing-masing tetap 

berjalan seperti biasa. Dampak yang akan terjadi selanjutnya bagi perusahaan 

pengakuisisi adalah memiliki hak penuh terhadap perusahaan yang diakuisisi, baik 

dari aspek manajemen, keuangan, operasi, pemasaran serta kebijakan strategis 

lainnya (Kamaluddin et al., 2015). Stategi akuisisi ini mulai tampak sejak tahun 

1970-an dikarenakan faktor krisis ekonomi yang mulai menerpa di Indonesia. 

Tetapi, aktivitas akuisisi ini mulai berkembang pesat pada tahun 1980 yang 

dimulai dengan industri perbankan melakukan akuisisi. 
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Akuisisi ini dilakakukan untuk mendapatkan pengaruh yang efektif bagi 

perusahaan yang mengakuisisi maupun yang diakuisisi. Pengaruh yang 

diharapkan dalam melakukan akuisisi bagi perusahaan pengakuisisi adalah 

bertambahnya nilai sinergi hasil dari pengambilalihan maupun penggabungan 

perusahaan dan beberapa keuntungan lainnya. Sedangkan pengaruh akuisisi bagi 

perusahaan yang diakuisisi adalah perusahaan pengakuisisi dapat mengirim tenaga 

ahli untuk meningkatkan kinerja perusahaan yang diakuisisi. Tetapi hal terpenting 

sebelum melakukan akusisi adalah melihat laporan keuangan yang dikeluarkan 

oleh masing-masing perusahan untuk dianalisis kinerja keuangannya. 

Analisis Kinerja keuangan merupakan suatu proses pengkajian kinerja 

keuangan secara kritis, yang meliputi peninjauan data keuangan, penghitungan, 

pengukuran, interpretasi, dan pemberian solusi terhadap masalah keungan 

perusahaan pada suatu periode pertentu (Hery, 2018). Analisis kinerja keuangan 

ada beberapa macam, tetapi yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis rasio keuangan. Analisis rasio keuangan yaitu analisis rasio likuiditas, 

solvabilitas, aktivitas, rasio profitabilitas, dan rasio pasar. 

Beberapa penelitian yang membandingkan kinerja keuangan sebelum dan 

sesudah akuisisi yang telah dilakukan oleh beberapa peneliti yang dimana hasil 

akhir yang diberikan ada yang berbeda maupun ada yang sama. Safira & 

Sulasmiyati, (2019) menggunakan 11 rasio keuangan yaitu rasio likuiditas 

(Current Ratio, Quick Ratio, dan cash ratio), rasio aktivitas (Total Asset Turn 

Over, fixed Asset Turn Over), rasio solvabilitas (Debt Asset Ratio dan Debt to 

Equity Ratio), rasio profitabilitas (Return On Asset, Return On Equity dan Net 
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Profit Margin) dan rasio pasar (Earning Per Share). Hasil yang didapatkan yaitu 

tidak terdpat perbedaan kinerj a keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Waskito & Hidayat, (2020) menggunakan lima rasio keuangan yaitu likuiditas 

(Current Ratio), rasio profitabilitas (Return On Equity), Rasio solvabilitas (Debt 

to Equity Ratio),  rasio aktivitas (Total Aset Turn Over) dan rasio pasar (Earning 

Per Share). Hasil dari penelitian ini adalah rasio Current Ratio  dan Debt to 

Equity Ratio menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan antara sebelum dan 

sesudah akuisisi. Sedangkan pada tiga rasio lainnya menunjukkan perbedaan 

antara sebelum dan sesudah akuisisi. 

Nasir & Morina, (2018) menggunakan 3 rasio keuangan yaitu Likuiditas 

(Current Ratio), rasio profitabilitas (Return On Asset), dan Rasio solvabilitas 

(Debt to Equity Ratio). Hasil dari penelitian ini adalah ketiga rasio yang 

digunakan menunjukkan perbedaan dalam kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

akuisisi. Dari tiga penelitian di atas dua diantaranya menunjukkan bahwa tidak 

terjadi perbedaan baik sebelum maupun sesudah akuisisi, sedangkan satu 

peneltian sebaliknya. 

Berdasarkan dari tiga penelitian di atas, membuat peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan beberapa rasio yang akan digunakan dan tempat 

peneltian yang berbeda. Rasio yang akan digunakan adalah rasio likuiditas 

menggunakan Current Ratio, rasio solvabilitas menggunakan rasio Debt to Asset 

Ratio (DAR), rasio aktivitas menggunakan rasio Turn Asset Turn Over (TATO), 

rasio profitabilitas menggunakan Return On Asset (ROA), Return On Equity 

(ROE), dan Net Profit Margin (NPM), dan rasio pasar menggunakan Earning Per 
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Share (EPS). Penelitian ini menggunakan perusahaan yang melakukan akuisisi 

pada tahun 2017. Berdasarkan latar belakang yang telah dijabakan peneliti tertarik 

melakukan peneltian skripsi dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum 

dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2015-2020”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan dari penjelasan yang telah dipaparkan di latar belakang, rumusan 

masalah sebagai berikut “Apakah analisis kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia terdapat 

perbedaan pada periode 2015-2020?”. 

1.3 Tujuan Penulisan 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah analisis kinerja 

keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di bursa 

efek indonesia terdapat perbedaan pada periode 2015-2020. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis  

Peneltian ini diharapkan dapat memberikan wawasan mengenai konsep 

analisis perbandingan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2020. Dan dapat 

menjadi referensi bagi pengembangan penelitian untuk dimasa yang akan datang 

terkhususnya dalam bidang manajemen keuangan. 
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1.4.2 Kegunaan Praktis 

1. Bagi Peneliti 

Membantu penulisan dalam memahami konsep analisis kinerja 

keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar 

di bursa efek indonesia periode 2015-2020. 

2. Bagi Perusahaan 

Hasil dari penelitian ini dapat digunakan sebagai tambahan informasi 

yang dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan untuk menentukan 

mengenai kinerja keuangan terhadap akuisisi. 

3. Bagi Pembaca  

Diharapkan dapat memberikan tambahan atau masukan ilmu dan juga 

informasi dan dapat menjadi bahan referensi bagi peneliti lain dalam 

bidang yang berkaian. 

1.5 Ruang Lingkup dan Batasan Penelitian 

Peneliti membatasi masalah yang akan dibahas agar tidak terjadi pembahasan 

yang luas serta menyimpang. Adapun ruang lingkup dan batasan dari penelitian 

ini yaitu Analisis Kinerja Keuangan Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020. 

Batasan itu terkait dengan penggunaan kinerja keuangan, dalam rasio likuiditas 

yang diteliti adalah Current Ratio (CR), rasio aktivitas yang diteliti adalah Turn 

Assets Turn Over (TATO), rasio solvabilitas yang diteliti adalah Debt to Asset 

Ratio (DAR), dan rasio profitabilitas yang diteliti adalah rasio Return On Assets 
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(ROA), Return On Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM), dan rasio pasar 

yang diteliti adalah Earning Per Share (EPS). 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Akuisisi 

Akuisisi adalah upaya pengambilalihan kepemilikan suatu perusahaan oleh 

perusahaan lain yang dilakukan dengan cara membeli sebagian atau seluruh 

saham perusahaan, dimana perusahaan yang diambil alih tetap memiliki badan 

hukum sendiri dan dengan maksud untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan 

(Kamaluddin et al., 2015). 

PP No. 27 tahun 1998 dalam penggabungan, peleburan dan pengambilalihan 

dalam perseroan terbatas mendefinisikan akuisisi adalah perbuatan hukum yang 

dilakukan oleh badan hukum atau orang perseorangan untuk mengambilalih baik 

seluruh atau sebagian besar saham perseroan yang dapat mengakibatkan 

beralihnya pengendalian terhadap perseroan tersebut. Sedangkan Komisi 

Pengawasan Persaingan Usaha, Peraturan Komisi No. 1 tahun 2009 tentang 

pranotifikasi penggabungan peleburan, pengambilalihan mendefinsikan akuisisi 

(atau disebut pengambilalihan) adalah perbuatan hukum yang dilakukan oleh 

pelaku usaha untuk memperoleh atau mendapatkan baik seluruh atau sebagian 

saham atau aset perseroan/Badan Usaha, yang menngakibatkan beralihnya 

pengendalian terhadap Perseroan/Badan Usaha tersebut. 

PSAK No. 2 mendefinisikan akuisisi sebagai suatu penggabungan usaha 

dimana salah satu perusahaan yaitu pengakuisisi sehingga mengakibatkan 

berpindahnya kendali atas perusahaan yang diambil alih tersebut. Biasanya 
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perusahaan pengakuisisi memiliki ukuran perusahaan yang lebih besar 

dibandingkan dengan perusahaan terakuisisi. 

Berdasarkan penjelasan di atas, dapat digambarkan suatu skema atas akuisisi: 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.1.1 Jenis-jenis Akusisi 

Beberapa jenis-jenis akuisisi menurut (Kamaluddin et al., 2015): 

1. Akuisisi Horizontal 

Akuisisi ini dilakukan terhadap perusahaan lain yang memiliki bisnis atau 

bidang usaha yang sama. Perusahaan yang diakuisisi dan yang mengakuisisi 

bersaing untuk memasarkan produk yang mereka tawarkan. 

2. Akuisisi Vertikal 

Akuisisi ini dilakukan terhadap perusahaan yang berada pada tahap proses 

produksi yang berbeda. Misalnya, perusahaan rokok mengakuisisi perusahaan 

perkebunan tembakau. 
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3. Akuisisi Konglomerat 

Perusahaan yang mengakusisi dan yang diakuisisi tidak mempunyai 

keterkaitan operasi. 

2.1.2 Teknik Akuisisi 

Teknik akuisisi dibagi menjadi dua bagian menurut (Kamaluddin et al., 2015) 

yaitu: 

1. Akuisisi Saham 

Akuisisi saham sering kali dilakukan untuk mengambil alih perusahaan 

lain dengan metode pembelian saham perusahaan yang akan diakuisisi. 

Pembelian tersebut dapat dilakukan dengan tunai, ataupun dengan sekuritas 

lainnya (saham atau obligasi). Faktor-faktor yang perlu dipertimbangkan 

untuk memilih akuisisi saham yaitu: 

a. Tidak diperlukan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dan 

pemungutan suara. 

b. Perusahaan yang akan mengakuisisi dapat berhubungan langsung 

dengan pemegang saham target lewat tender offer. 

c. Akuisisi saham seringkali dilakukan tidak bersahabat, hal tersebut 

dipandang perlu untuk menghindari manajemen perusahaan yang akan 

diakuisisi yang seringkali menolak proses akuisisi tersebut. 

d. Sebagian pemegang saham minoritas dari perusahaan yang akan 

diakuisisi ada yang tidak mau menyerahkan saham mereka untuk dibeli 

dalam tender offer, membuat perusahaan yang akan diakuisisi tidak 

sepenuhnya terserap ke perusahaan yang mengakuisisi. 
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2. Akuisisi Aset 

Cara lain dalam mengakuisisi perusahaan adalah dengan membeli aktiva 

dari perusahaan tersebut. Cara ini dikatakan dapat mencegah munculnya 

pemegang saham minoritas yang dapat terjadi pada peristiwa akuisisi saham. 

Akuisisi aset dilakukan dengan cara pemindahan hak kepemilikan aktiva-

aktiva yang dibeli. Dari proses tersebut, akuisisi dikategorikan menjadi dua 

yaitu: 

a. Hostile Takeover (Akuisisi Paksa) 

Tindakan akuisisi ini biasanya dengan cara membuka penawaran atas 

saham perusahaan yang ingin dikuasai di pasar midal, yaitu dengan 

harga di atas harga pasar. Akuisisi ini juga berdampak pada pemecatan 

karyawan dan manajer perusahaan dan digantikan dengan orang baru 

dalam rangka mengefesiansi aktivitas operasional perusahaan. 

b. Friendly Takeover (akuisisi bersahabat) 

Akuisisi bersahabat adalah akuisisi yang terjadi apabila kedua 

manajemen dari kedua bela pihak perusahaan berunding secara 

bersama-sama. Hasil dari akuisisi tersebut menjadi bahan 

pertimbangan bagi pemilik perusahaan untuk mewujudkan 

terlaksananya akuisisi atau tidak. 
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2.1.3 Faktor-Faktor Akusisi 

Beberapa faktor akuisisi menurut (Kamaluddin et al., 2015): 

1. Nilai Sinergi 

Sinergi adalah kemampuan lebih yang diperoleh dari penggabungan dua 

atau lebih kekuatan. Hasil yang didapatkan dari sinergi antar perusahan yang 

mengakuisisi dan diakuisisi adalah sinergi finansial, pemasaran, penjualan, 

dan lain-lain. 

2. Modal Kerja 

Modal kerja digunakan untuk melakukan pembiayaan utang jangka 

pendek. Dengan melalukan akuisisi, perusahan yang diakuisisi akan 

mendapatkan tambahan modal kerja lebih mudah dengan transaksi tersebut. 

3. Finansial 

Kondisi finansial perusahaan yang diakuisisi akan meningkat positif 

apabila pengakuisisi memutuskan mengakuisisi perusahaan tersebut. 

Perusahaaan yang diakuisisi dapat mengatasi masalah utang jangka pendek, 

dan dengan melakukan akuisisi perusaahaan yang tadinya mempunyai 

keterbatasan memperoleh pinjaman dana daripihak ketiga menjadi mampu 

untuk melakukan pinjaman. 

4. Penjualan 

Transaksi akuisisi ini diharapkan dapat meningkatkan penjualan 

perusahaan. Ada dua kemungkinan penjualan akan meningkat, yaitu dengan 

pengambilalihan pada perusahaan yang diakuisisi memproduksi produk 
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sejenis atau berlainan dan mengambil alih perusahaan yang akan diakuisisi 

yang bergerak dibidang pendistribusian produk. 

5. Manajemen Profesional 

Dengan melakukan akuisisi dengan perusahaan yang akan diakuisisi yang 

memiliki manajemen profesinal dapat memberpesar kemungkinan terjadinya 

peningkatan prestasi secara keseluruhan. 

6. Kompetisi Efektif 

Dunia bisnis semakin ketat dalam bersaing untuk memasarkan produk 

karena mereka menjual produk yang serupa dalam menarik pelanggan. 

Dengan melakukan akuisisi terhadap perusahaan yang akan diakuisisi yang 

ikut bermain dalam pemasaran produk dapat memberikan keuntungan dalam 

rangka mencapai kompetisi yang lebih efektif. 

7. Skala Ekonomi 

Banyak keuntungan dalam melakukan akuisisi dari segi ekonomi sebagai 

hasil dari transaksi, yaitu murahnya bahan baku, proses produksi, 

pendistribusian, dan aktivitas lainnya yang menjadi semkain efisien dan itu 

merupakan hasil positif setelah melakukan akuisisi. 

8. Persaingan 

Musuh dari perusahaan adalah pesaing yang berada di bisnis yang sama. 

Dengan melakukan akuisisi terhadap perusahaan pesaing adalah salah satu 

cara untuk memperkecil pesaing dibidang yang sama. Tujuann dari 

memperkecil pesaing adalah agar pangsa pasar dapat dikuasai dan 

dikendalikan bersama-sama. 
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9. Posisi Pemegang Saham 

Hasil transaksi akuisisi dari perusahaan go public menghasilkan 

keuntungan pada perolehan dari segi kekosongan perpajakan. Ada dua 

keuntungan yang diperoleh yaitu akuisitor melakukan akuisisi dengan 

perusahaan yang terus merugi, dan apabila terjadi proses akuisisi pada laporan 

keungan konsolidasi yang akan ditampilkan akan menampakkan bagian 

kerugian, walaupun sebenarnya perusahaan tersebut telah menghasilkan laba. 

Cara ini dapat membuat negara kehilangan kesempatan untuk memperoleh 

penerimaan pajak dari PPh dari pembayaran dividen kepada pemegang saham. 

Dan yang kedua adalah akuisisi menyebabkan perubahan kesempatan 

penerimaan pajak dari PPh pada pajak capital gain yang diterima oleh 

pemegang saham. 

10. Resiko Industri Baru 

Saat perusahaan merambah industry baru, pasti dapat memunculkan resiko 

yang besar. Apabila perusahaan kurang berpengalaman dalam menghadapi 

gejolak perekonomian maupun persaingan maka jalan yang dapat dilakukan 

oleh akuisitor adalah melakukan akuisisi perusahaan yang sudah lama berdiri 

dan perpengalaman dengan tingkat risiko yang jauh lebih rendah. 

11. Kapasitas Utang 

Setiap perusahaan mempunyai limit atau batasan dalam kapasitas utang. 

Perusahaan yang diakuisisi dapat mengatasi hal tersebut dengan melakukan 

pinjaman dari kreditor (pihak ketiga) yang dimana dapat dimanfaatkan untuk 

tujuan produktif. 
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12. Penyebaran Risiko 

Melakukan akuisisi berarti menggabungkan aset perusahaan. Dengan 

dmeikian, risiko bisnis dapat tersebar kebeberapa pemegang saham. 

13. Pertumbuhan 

Akuisisi juga dapat menumbuhkan perusahaan lebih cepat tanpa 

membangun unit usaha dari awal. 

2.1.4 Kriteria Akusisi 

Sebelum melakukan akuisisi perlu mempertimbangkan dan menghitung secara 

sempurna agar tidak ada kesalahan dalam mengambil keputusan. Ada beberapa 

kriteria perusahaan yang menjadi target dinilai berpotensial untuk diakuisisi 

menurut (Kamaluddin et al., 2015): 

a. Perusahaan target memiliki posisi dominan di indsutrinya. 

b. Perusahaan-perusahaan yang tidak menghasilkan keuntungan optimal atas 

aset yang dimiliki. 

c. Perusahaan target yang memiliki prospek bisnis keuntungan yang tinggi. 

d. Perusahaan target yang berada dalam kriteria industri seperti yang 

diinginkan pengakuisisi. 

2.1.5 Prosedur Akuisisi 

Proses akuisisi terbagi dalam tiga langkah menurut Moin (2007), yaitu: 

1. Perencanaan akuisisi 

a. Identifikasi awal, merupakan tahapan perusahaan pengambil alih 

mencari dan mengoleksi informasi perusahaan yang akan diakuisisi 

yang berpotensial. Identifikasi tidak terlepas dari motivasi perusahaan 
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dan penentuan perusahaan seperti apa perusahaan yang akan di ambil 

alih. 

b. Screening yaitu penyaringan sekaligus memilih perusahaan yang akan 

diambil alih. Proses ini dilakukan apabila terdapat lebih dari satu 

perusahaan yang akan diambil alih dan hanya dapat memilah salah satu 

yang akan diambil alih. 

2. Proses akuisisi 

a. Duediligence meruapakan tahap investigasi terhadap perusahaan yang 

akan diambil alih. Hal ini dilakukan untuk mengetahui secara 

mendalam mengenai kondisi perusahaan yang akan diambil alih dari 

segala perspektif seperti keuangan, produksi, teknologi, organisasi, 

serta manajemen. 

b. Negosiasi, perundingan yang dilakukan oleh perusahaan yang akan 

diambil alih untuk memberikan persetujuan pada proses akusisi. Pihak 

yang dapat mementukan apakah proses diterima atau ditolak yaitu 

oihak manajemen dan pemegang saham. 

c. Closing, dilakukan bila tercapai kesepakatan atau persetujuan akuisisi 

telah dilakukan dengan closing. Closing berarti penyerahan 

pembayaran oleh pihak pengambul alih yaitu pemegang saham 

perusahaan yang diakuisisi. 

3. Setelah akusisi 

Penggabungan atau integrasi, yang berarti langkah dimulainya “kehidupan 

baru” setelah proses penggabungan usaha. 
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2.1.6 Pro dan Kontra Akuisisi 

Keuntungan yang didapatkan apabila perusahaan melakukan akuisisi adalah 

bertambahnya aktiva perusahaan, melancarkan proses produksi, mengurangi 

pesaing, menambah laba, dan mendapatkan sinergi yang memberikan pengaruh 

positf pada perusahaan. Beberapa sebab pihak menyetuji akuisisi dan merger 

menurut Knoke dalam (Kamaluddin et al., 2015): 

1. Sebagai usaha dalam mencari pasar potensi baru. 

2. Sebagai upaya peningkatan penjualan dan keuntungan. 

3. Sebagai cara untuk memasuki bisnis baru dan pasar dengan cara akuisisi. 

4. Adannya proses profitabilitas target film. 

5. Salah satu cara untuk meningkatkan pangsa pasar dan meningkatkan 

keunggulan kompetitif. 

6. Langkah mengurangi kompotensi ditinjau dari prespektif acquirer. 

7. Stategi pengurangan kapasitas yang belum optimal. 

8. Memperluas portofolio mereka. 

9. Alternatif meningkatkan skala ekonomi. 

10. Upaya dalam pengembangan produk, teknologi dan sumber daya yang 

baru. 

11. Meningkatkan efisiensi sebagai efek sinergis pasca akuisisi dan merger. 

12. Mecapai legalisasi bisnis, mengikuti trend industri. 
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Terdapat beberapa alasan bagi pihak yang tidak menyutujui terjadinya akuisisi 

menurut (Kamaluddin et al., 2015): 

1. Apabila perusahaan yang diakuisisi berada dalam kondisi yang baik, maka 

goodwill akan menjadi lebih mahal. 

2. Perbedaan budaya terhadap kedua perusahaan mengakibatkan kedua 

perusahan membutuhkan waktu menyesuaikan perbedaan, baik dalam segi 

etos kerja, nilai-nilai, komitmen sehingga pelru dilakukan proses integrasi 

budaya. 

3. Bagi masyarakat, adanya akuisisi dapat mengurangi persaingan dan 

memperkecil pilihan yang tersedia bagi konsumen, khususnya apabila 

muncul kondisi pasar oligopoli. Dibalik situasi yang buruk bagi konsumen 

karena terjadi pengurangan saingan tersebut terdapat dampak positif bagi 

perushaaan pengakuisisi. 

4. Bagi karyawan, terdapat ketakutan terhadap pengurangan karyawan 

sebagai dampak dari akuisisi untuk mengefesiensi dari manajemen dam 

pemilik baru. 

5. Beberapa kasus terjadinya akuisisi, dapat mengurangi motivasi pada 

karyawan yang perusahaannya di akuisisi. 

2.2 Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah hasil kegiatan operasi perusahaan yang disajikan 

dalam bentuk angka-angka keuangan. Angka-angka tersebut mencerminkan 

seberapa baik perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan laba bagi 

perusahaan dan mencerminkan kesehatan perusahaan. Angka-angka keuangan 
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pada periode lalu maupun sekarang dapat dijadikan informasi penting dalam 

meningkatkan kinerja perusahaan pada periode kedepannya (Utari et al., 2014). 

Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh 

mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan suatu perusahaan secara baik dan benar. Kinerja keuangan 

merupakan salah satu alat untuk mengukur kondisi keuangan menggunakan 

analisis rasio keuangan pada suatu periode tertentu. Ini sangat penting untuk 

mengetahui sumber daya yang dipergunakan secara maksimal dalam menghadapi 

perubahan kondisi lingkungan (Fahmi, 2012). 

2.2.1 Metode Analisis Kinerja Keuangan dengan Rasio Keuangan 

Analisis kinerja keuangan meruapakan suatu proses pengkajian kinerja 

keuangan secara kritis, meliputi peninjuan data keuangan, penghitungan, 

pengukuran, interpretasi, dan pemberian solusi suatu periode tertentu. Kinerja 

keuangan dapat dinilai dengan beberapa analisis. Berdasarkan tekniknya analisis 

kinerja keuangan terdapat 9 macam menurut (Hery, 2018) yaitu: 

1. Analisis perbandingan laporan keuangan, analisis ini membandingkan dua 

periode atau lebih untuk menunjukkan perubahan dalam jumlah (absolut) 

maupun presentase (relatif). 

2. Analisis tren, analisis yang digunakan untuk mengetahui tendensi keadaan 

keuangan dan kinerja keuangan, apakah menunjukkan kenaikan atau 

penurunan. 

3. Analisis persentase per komponen, analisis yang digunakan untuk 

mengetahui presentase masing-masing komponen aset terhadap total aset; 
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presentase masing-masing komponen utang dan modal terhadap total 

passive (total aset); presentase masing-masing komponen laporan laba rugi 

terhadap penjualan bersih. 

4. Analisis sumber dan penggunakan modal kerja, analisis yang digunakan 

untuk mengetahui besarnya sumber dan penggunaan modal kerja selama 

dua periode waktu yang dibandingkan. 

5. Analisis sumber kas dan penggunaan kas, analisis yang digunakan untuk 

mengetahui kondisi kas dan perubahan kas pada suatu periode tertentu. 

6. Analisis rasio keuangan, analisis yang digunakan untuk mengetahui 

hubungan di antara pos tertentu dalam neraca maupun laporan laba rugi. 

7. Analisis perubahan laba kotor, analisis yang digunakan untuk mengetahui 

posisi laba kotor dari suatu periode ke periode berikutnya, serta sebab-

sebab terjadinya perubahan laba kotor tersebut. 

8. Analisis titik impas, analisis yang digunakan untuk mengetahui tingkat 

penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami kerugian. 

9. Analisis kredit, analisis yang digunakan untuk mengetahui layak atau 

tidaknya suatu permohonan kredit debitor kepada kreditor, seperti bank. 

Berdasarkan dari beberapa macam analisis yang telah dijabarkan, penelitian 

ini menggunakan analisis rasio keuangan. Rasio keuangan adalah perhitungan 

yang menggunakan laporan keuangan dimana itu berfungsi sebagai alat ukur 

untuk menilai kondisi keuangan dan kinerja keuangan suatu perusahaan. Ada 

beberapa rasio yang digunakan dalam menilai kondisi keuangan terkhususnya 
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dalam penelitian ini menggunakan empat rasio, yaitu rasio likuiditas, rasio 

solvabilitas, rasio aktivitas,rasio profitabilitas dan rasio pasar.  

2.2.2 Jenis-Jenis Rasio Keuangan 

Terdapat empat jenis rasio keuangan yang akan digunakan, antara lain: 

1. Rasio likuiditas 

Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sampai 

seberapa jauh tingkat kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban 

jangka pendek yang akan segera jatuh tempo. Apabila perusahaan tersebut 

mampu untuk melunasi utang jangka pendeknya, berarti perusahaan tersebut 

dikatakan likuid. Dan apabila perusahaan tersebut tidak mampu melunasi 

utang jangka pendeknya, berarti perusahaan tersebut dikatakan tidak likuid 

(Hery, 2018). 

Rasio ini memiliki banyak manfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan. 

Bagi pihak internal yaitu, pihak pemilik perusahaan dapat menilai kemampuan 

manajemen dalam mengelola dana yang diberikan untuk membayar utang 

jangka pendek tersebut. Pihak manajemen dapat memantau ketersediaan 

jumlah kas yang tersedia, khususnya yang berkaitan dengan dana untuk 

membayar utang jangka pendek tersebut yang akan segera jatuh tempo. Pihak 

ekternal, yaitu investor sendiri berkepentingan dalam hal pembagian dividen 

tunai, kreditor berkepentingan dalam pengembalian jumlah pokok pinjaman 

beserta bunganya dan supplier yang memberikan pinjaman kepada perusahaan 

yang memiliki likuiditas yang baik. 

a. Rasio Lancar (Current Ratio) 
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Rasio lancar merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan totel aset 

lancar yang tersedia. Atau bisa dikatakan rasio lancar adalah rasio yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menggunakan total aset lancar yang tersedia (Hery, 2018). Rasio lancar 

yang kecil menunjukkan bahwa perusahaan memiliki modal kerja yang 

yang sedikit untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. 

Sedangkan apabila rasio lancar yang tinggi belum dapat tentu 

perusahaan dapat dikatakan baik. Tetapi bisa saja rasio lancar yang 

tinggi dikarenakan kurang efektifnya manajemen kas dan persediaan. 

Rasio lancar yang baik berada di angka 1. 

2. Rasio Solvabilitas 

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang digunakna untuk mengukur 

sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan utang. Atau bisa dikatakan rasio 

soabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya, baik yang jangka pendek 

maupun yang jangka panjang (Hery, 2018). Bagi perusahaan yang memiliki 

tingkat rasio solvabilitas yang tinggi, dapat berdampak pada timbulnya risiko 

keuangan yang tinggi, tetapi dibalik risiko yang tinggi terdapat peluang 

menghasilkan laba yang tinggi. Sedangkan pada perusahaan yang memiliki 

tingkat rasio rendah, menghasilkan risiko yang rendah, tetapi tingkat peluang 

menghasilkan laba yang didapatkan kecil. 
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Rasio solvabilitas juga memberikan banyak manfaat bagi pihak-pihak 

yang berkepentingan. Pada pihak internal, yaitu pihak pemilik peurshaan 

(jenis perusahaan yang perorangan) dapat menilai manajemen dalam 

mengelola dana yang diberikan, termasuk dalam hal pembiayaan aset 

perusahaan, pihak manajemen dapat memantau struktur modal perusahaan. 

Sedangkan pada pihak eksternal yaitu investor sekuritas ekuitas (investor 

jangka pendek) berkepentingan dalam hal pengembalian atas jumlah dana 

yang disetornya, sedangkan pada investor sekuritas utang atau kreditor 

berkepentingan dalam hal pengembalian atas jumlah pokok pinjaman beserta 

bunganya, dan kreditor (banker) maupun supplier berkepentingan dalam hal 

peminjaman dana kepada perusahaan yang memiliki tingkat solvabilitas yang 

baik. 

a. Rasio utang terhadap aset (Debt to Asset Ratio) 

DAR adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar aset 

perusahaan yang dibiayai oleh utang perusahaan berpengaruh terhadap 

pembiayaan aset. Atau DAR bisa dikatakan sebagai rasio yang 

digunakna untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan 

total aset. DAR yang memiliki nilai yang besar dapat membuat 

perusahaan kehilangan kemampuan dalam memperoleh pinjaman dari 

kreditor karena takut perusahaan tidak dapat membayar utang-

utangnya dengan total aset yang dimiliki perusahaan tersebut. 

Sedangkan apabila DAR yang memiliki nilai yang kecil menunjukkan 

sebagian kecil aset yang dibiayai utang (sebagian besar aset yang 
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dimiliki perusahaan dibiayai oleh modal).Batas persyaratan DAR 

adalah kurang dari 0.5. 

3. Rasio Aktivitas 

Rasio aktivitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas 

perusahaan dalam menggunakan aset yang dimilikinya, termasuk untuk 

mengukur tingkat efesiensi perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya 

yang ada (Hery, 2018). Hasil dari pengukuran aktivitas ini dapat membuktikan 

apakah perusahaan telah mengefesiensikan sumber daya yang dimilikinya. 

Tujuan dari rasio aktivitas ini adalah mencari tahu kemampuan manajemen 

dalam menggunakan dan mengoptimalkan aset perusahaan.  

a. Perputaran total aset (Total Asset Turnover) 

TATO adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keefektifan total 

aset dalam menghasilkan penjualan yang akan dihasilkan dari setiap 

rupiah yang terdapat di dalam total aset. TATO yang rendah berarti 

perusahaan memiliki kelebihan total aset dimana total aset tersebut 

belum dimanfaatkan secara maksimal untuk menciptakan penjualan. 

4. Rasio Profitabilitas 

Rasio profitabilitas adalah rasio yang meggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba melalui semua kemampuan dan seumber 

daya yang dimiliki perusahaan, yaitu yang berasal dari kegiatan penjualan, 

penggunaan aset, maupun penggunaan modal (Hery, 2018).   

a. Hasil pengembalian aset (Return On Asset) 
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ROA adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur seberapa besar 

laba yang akan dihasilkan dari setiap dana yang ada dalam total aset. 

ROA yang tinggi berarti tingkat pengembalian jumlah laba bersihnya 

juga tinggi. Sedangkan ROA yang rendah berarti tingkat pengembalian 

jumlah laba bersihnya juga rendah. 

b. Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return On Equity) 

ROE adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur seberapa besar 

jumlah laba bersih yang hendak dihasilkan dari setiap dana yang ada 

dalam total ekuitas. ROE yang tinggi menunjukkan besarnya jumlah 

laba bersih yang terdapat dalam dana yang ada dalam ekuitas. 

Sedangkan ROE yang rendah menunjukkan kecilnya jumlah laba 

bersih yang terdapat dalam dana yang ada dalam ekuitas. 

c. Net Profit Margin (NPM) 

NPM adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur seberapa besar 

persentase laba bersih atas penjualan yang dihasilkan. NPM yang 

tinggi menunjukkan besarnya laba bersih yang dihasilkan. Sedangkan 

NPM yang rendah menunjukkan kecilnya laba bersih yang dihasilkan. 

5. Rasio Pasar 

Rasio pasar adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar 

nilai saham suatu perusahaan. 

a. Earning Per Share (EPS) 
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EPS adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur bagi manajemen 

perusahaan dalam memberikan gambaran keuntungan bagi pemegang 

saham biasa. 

2.3 Penelitian Terdahulu 

Berikut penelitian-penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh para peneliti: 
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Tabel 2.1 Penelitian terdahulu 

No 
Nama, 

Tahun 
Judul 

Variabel 

Penelitian 

Metode 

Analisis 
Hasil Peneltian 

1.  Aldy 

Azhari 

(2015) 

Analisis 

Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

(Studi Kasus pada 

Perusahaan yang 

Melakukan 

Akusisi Tahun 

2011) 

Current 

Ratio, 

DER, 

TATO, 

NPM, 

ROA, 

ROE 

Wilicoxon 

Signed Rank 

Test dan Uji 

Paired T-

Test 

1) Current Ratio dan 

DAR menunjukkan 

bahwa pada dua 

perusahaan 

pengakuisisi terjadi 

perubahan signifikan 

setelah akuisisi 

2) TATO menumjukkan 

PT. Mitra Adiperkasa 

mengalami kenaikan 

yang tidak signifikan, 

sedangkan PT. 

Unilever mengalami 

penurunan yang tidak 

signifikan. 

3) NPM menunjukkan 

kedua perusahan 

mengalami 

penurunan yang 

signifikan. 

4) ROE menunjukkan 

kedua perusahan 

mengalami kenaikan 

yang tidak signifikan 

5) ROA menunjukkan 

kedua perusahan 

mengalami 

penurunan yang tidak 
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signifikan. 

 

2. Jannatun 

Firdaus dan 

Tri Yuniati 

(2016) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

pada PT. Kalbe 

Farma Tbk 

Current 

Ratio, QR, 

DER, 

ROI, 

ROE, 

TATO 

Uji Paired T-

Test, analisis 

industri dan 

analisis trend 

1) Pada uji Paired T-

Test rasio – rasio 

kinerja keuangan 

yaitu Current Ratio, 

QR, DER, ROI, 

ROE, TATO 

menunjukkan tidak 

terdapat perbedaan 

signifikan antara 

sebelum dan sesudah 

akuisisi. 

2) Pada analisis industri 

rasio kinerja 

keuangan Current 

Ratio, QR dinyatakan 

baik karena berada di 

atas rata – rata 

standar industri. Pada 

rasio – rasio kinerja 

keuangan yang lain 

yaitu DER, ROI, 

ROE, TATO 

dinyatakan buruk 

karena dibawah 

standar industri. 

3) Pada analisis trend 

yaitu rasio – rasio 

kinerja keuangan  

Current Ratio,QR, 

DER, ROI, ROE 

menyatakan bahwa 

nilai akuisisi sebelum 

akuisisi lebih baik 

dari pada sesudah 

akusisi. Pada rasio 

TATO menunjukkan 

nilai sesudah akuisisi 

lebih baik daripada 

sebelum akusisi. 

3. Munawir 

Nasir dan 

Analisis 

Perbandingan 

Current 

Ratio, 

uji Paired T-

Test 

Current Ratio, DER, 

ROA menunjukkan 
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Tiara 

Morina 

(2018) 

Kinerja Keuangan 

pada Perusahaan 

Sebelum dan 

Sesudah Merger 

dan Akuisisi 

(Studi Perusahaan 

yang Melakukan 

Merger dan 

Akuisisi yang 

Terdaftar di BEI 

2013 – 2015) 

DER, 

ROA 

terjadi perubahan 

kinerja keuangan 

sesudah merger dan 

akusisi 

4. Mitha 

Herviana 

dan 

Herman 

Ruslim 

(2019) 

Analisis Kinerja 

Keuangan Emiten 

Pengakuisisi 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

Periode 2013-2018 

Current 

Ratio, 

DER, 

ROA, 

TATO, 

PBV 

Uji Wilcoxon 

Signed Rank 

Test 

Pada lima rasio yang 

diuji menggunakan uji 

Wilcoxon Signed Rank 

Test menyatakan tidak 

ada perbedaan antara 

sebelum dan sesudah 

akusisi. 

5. Erika 

Safira dan 

Sri 

Sulasmiyati 

(2019) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

pada Perusahaan 

Pengakuisisi 

(Studi pada PT XL 

Axiata Tbk Tahun 

Periode 2011 – 

2017) 

Current 

Ratio, QR, 

Cash 

Ratio, 

TATO, 

FATO, 

DER, 

DAR, 

NPM, 

ROA, 

ROE, EPS 

Wilcoxon 

Signed Rank 

Test 

1) Pada rasio Current 

Ratio, QR, Cash 

Ratio terjadi 

penigkatan signifikan 

setelah melakukan 

akuisisi 

2) Pada rasio TATO, 

FATO terjadi 

penurunan signifikan 

setelah melakukan 

akusisi. 

3) Pada rasio DER, 

DAR menunjukkan 

terjadi penurunan 

signifikan setelah 

melakukan akuisisi 

4) Pada rasio NPM, 

ROA, ROE terjadi 

penurunan setelah 

melakukan akuisisi 
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5) EPS terjadi 

penurunan signifikan 

setelah melakukan 

akusisi. 

6. Leddye 

Pajianto 

dan 

Achmad 

Husaini 

(2019) 

Analisis 

Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

(Studi Pada 

Perusahaan Sektor 

Property, Real 

Estate, dan 

Kontruksi 

Bangunan yang 

Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dan 

Melakukan 

Akuisisi pada 

Tahun 2014) 

Current 

Ratio, QR, 

Cash 

Ratio, 

ROI, 

ROE, 

GPM, 

NPM, 

TATO, 

FATO, 

DAR, 

DER, 

LDER, 

EPS 

Paired 

Sample T-

Test 

Dari ketiga belas rasio 

kinerja keuangan yang 

diuji tidak ada 

perbedaan secara 

signifikan antara 

sesudah dan sebelum 

akuisisi. 

 

7. Anifah 

Aliwartaya 

dan Saryadi 

(2019) 

Analisis 

Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

dan Kinerja Pasar 

Perusahaan 

Sebelum Akusisi 

pada PT Jasa 

Marga (Persero) 

Tbk Periode 2012-

2018 

 Kinerja 

Keuangan 

: Cash 

Ratio, 

Current 

Rartio, 

ROA, 

ROE, 

NPM, 

DAR, 

DER. 

Kinerja 

Paired 

Sample T-

Test dan Uji 

Manova 

1) Pada uji Paired 

Sample T-Test dalam 

kinerja keuangan 

Cash Ratio,Current 

Rartio, ROA, ROE, 

NPM, DAR, DER 

menunjukkan tidak 

terjadi perubahan 

yang signifikan baik 

sebelum dan sesudah 

akuisisi 

2) Pada uji Paired 

Sample T-Test dalam 

kinerja pasar yaitu 

rasio – rasio EPS, 

PER, PBV 

menunjukkan tidak 

terjadi perubahan 
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Pasar : 

EPS, PER, 

PBV 

yang signifikan baik 

sebelum dan sesudah 

akuisisi 

3) Pada uji manova 

kinerja keuangan dan 

kinerja pasar 

menunjukkan bahwa 

tidak terdapat 

perbedaan signifikan 

antara kinerja 

keuangan sebelum 

dan sesudah akuisisi. 

8. Meindro 

Waskito 

dan Dewi 

Hidayat 

(2020) 

Analisis Kinerja 

Keuangan 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

yang Terdaftar di 

BEI Periode 2011-

2016 

Current 

Ratio, 

TATO, 

ROE, 

DER, EPS 

Uji 

Normalitas 

dan Wilcoxon 

Signed Rank 

Test 

1) Current Ratio, dan 

DER, tidak terdapat 

perbedaan signifikan 

sebelum dan sesudah 

akuisisi. 

2) TATO, ROA dan 

EPS terdapat 

perbedaan signifikan 

sebelum dan seusdah 

akuisisi. 

9. Jolly Lim 

dan 

Herman 

Salim 

(2020) 

Analisis Perbedaan 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan 

Pengakuisisi 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

Periode 2012 – 

2017 

QR, 

TATO, 

DAR, 

ROE 

 

 

Wilcoxon 

Signed Rank 

Test 

1) QR, TATO, ROE 

menunjukkan tidak 

terjadi perbedaan 

baik sebelum dan 

sesudah akuisisi. 

2) DAR menunjukkan 

terjadi perubahan 

baik sebelum dan 

sesudah akuisisi. 

10. Angdriani 

Puspita 

Dewi dan 

Ulil 

Hartono 

(2020) 

Analisis 

Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan 

Pengakuisisi 

Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

Current 

Ratio, 

DER, 

DAR, 

ROE, 

ROA 

Paired 

Sample T-

Test dan 

pengujian 

non 

parametik 

yaitu 

Current Ratio, DER, 

DAR, ROE, ROA 

menunjukkan tidak 

terjadi perbedaan 

signifikan sebelum dan 

sesudah akusisi. 
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2.4 Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual dari penelitian ini adalah untuk mengetahui 

perbandingan kinerja sebelum dan sesudah akuisisi. model kerangka dalam 

penelitian ini digambarkan sebagai berikut: 

  

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

  Gambar 2.2 

            Kerangka Konseptual 

 

2.5 Hipotesis 

Hipotesis adalah jawabaan sementara atas rumusan masalah yang telah 

ditetapkan yang perlu diuji kebenarannya melalui uji statistik. Hipotesis penelitian 

dirumuskan berdasarkan rumusan masalah, tujuan penelitian, tinjauan pustaka, 

kerangka konseptual, yang telah ditetapkan (Kurniawan & Puspitaningtyas, 2016). 

Tahun 2016 Wilcoxon 

Sign Rank 

Test. 

Sebelum 

Melakukan Akusisi 

Sesudah Melakukan 

Akuisisi 

Rasio Kinerja 

Keuangan 

 

Rasio Kinerja 

Keuangan 

Uji Beda 

Hasil Penelitian 
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Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, tinjauan teori dan 

kerangka konseptual yang telah dijabarkan di atas, maka penulis merumuskan 

hipotesis sebagai berikut: 

Ho : tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia terdapat perbedaan pada periode 

2015-2020. 

H1 : terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia terdapat perbedaan pada periode 

2015-2020. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Desain Penelitian 

Desain penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Penelitian 

kuantitatif adalah metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivism, 

yang digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan 

data menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, 

dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2013). 

3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 

Peneliti mengambil tempat penelitian di Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui 

situs resmi yang bisa diakses yaitu www.idx.co.id. Waktu penelitian akan 

dilakukan dari bulan juni sampai agustus 2021 (tiga bulan).  

3.3 Populasi dan Sampel Data 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik terntentu yang diterapkan oleh peneliti 

untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi bukan hanya 

orang, tetapi juga objek dan benda – benda alam yang lain. Populasi juga bukan 

sekedar jumlah yang ada pada obyek/subyek yang dipelajari, tetapi meliputi 

seluruh karakteristik/sifat yang dimiliki oleh subyek/objek tersebut (Sugiyono, 

2013). Populasi dalam penelitian ini perusahaan-perusahaan yang melakukan 

akusisi periode 2017. Total 3 perusahaan yang terdaftar di BEI melakukan tindak 

akuisisi pada periode 2017 yang memenuhi persyaratan peneliti. 

http://www.idx.co.id/
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Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakterisitik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak mungkin mempelajari 

semua yang ada pada populasi, misalnya karena keterbatasan tenaga dan waktu, 

maka peneliti dapat menggunakan sampel yang diambil populasi tersebut. Apa 

yang dipelajari dari sampel itu, kesimpulannya akan dapat diberlakukan untuk 

populasi. Untuk itu sampel yang diambil dari populasi harus betul –betul 

mewakili (Sugiyono, 2013). Metode sampling yang akan digunakan dalam 

penelitian ini adalah metode Purposive Sampling. Purposive Sampling adalah 

pengambilan samberl berdasarkan pertimbangan peneliti dengan beberapa kriteria 

yang telah ditetapkan. Adapun kriteria-kriteria yang telah ditetapkan oleh peneliti: 

1. Perusahaan publik yang terdaftar di BEI yang melakukan tindak akuisisi 

periode 2017. 

2. Perusahaan yang tanggal akuisisinya jelas yaitu mulai dan terjadi di 

periode 2017. 

3. Perusahan yang dalam laporan keuangannya menggunakan satuan Rupiah. 

4. Perusahan publik yang tidak bergerak dibidang keuangan. 

5. perusahaan yang menerbitkan laporan keuangannya lengkap selama tiga 

tahun sebelum akuisisi dan tiga tahun setelah akuisisi dengan periode 

berakhir per31 Desember. 

Berdasarkan dari kriteria-kriteria yang telah diuraikan, diperoleh sampel 

sebanyak 3 perusahaan yang memenuhi kriteria tersebut. Proses seleksi sampel 

sebagai berikut: 
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Tabel 3.1 Sampel perusahaan Akuisisi 2017 

Kriteria Sampel Jumlah 

1. perusahaan yang melakukan 

akuisisi dan terdaftar di BEI 

periode akuisisi 2017.  

9 perushaaan 

2. Perusahaan yang laporan 

keuangannya terdapat di BEI dan 

jelas tanggal serta tahun akuisisi 

9 perusahaan 

3. Perusahaan yang laporan 

keuangannya tidak dalam satuan 

Rupiah 

7 Perusahaan 

4. Perusahaan yang laporan 

keuangannya dalam satuan 

Rupiah 

3 Perusahaan 

 

Perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel dapat ditunjukkan sebagai 

berikut: 

Tabel 3.2 perusahaan yang melakukan Akuisisi 2017 

No Nama Perusahaan Tanggal Akusisi 

1. PT. Elang Mahkota Teknologi Tbk 13 Maret 2017 

2.  PT. Siloam International Hospitals Tbk 02 Maret 2017 

3. PT. Acset indonusa Tbk 05 September 2017 

3.4 Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunkaan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Menurut 

Siyoto dan Sodik (2015) mengatakan bahwa data sekunder adalah data yang 

diperoleh atau dikumpulkan peneliti dari berbagai sumber yang telah ada (peneliti 

sebagai tangan kedua). Data sekunder dapat juga diperoleh dari berbagai sumber 

seperti Biro Pusat Statistik (BPS), buku, laporan, jurnal, dan lain-lain. Sumber 

data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan 

yang berasal dari situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 

 

 

http://www.idx.co.id/
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3.5 Teknik Pengumpulan Data 

 Pengumpulan data dalam penelitian perlu dipantau agar data yang diperoleh 

dapat terjaga tingkat validitas dan reliabilitasnya. Walaupun telah menggunakan 

instrument yang valid dan reliable tetapi jika dalam proses penelitian tidak 

diperhatikan bisa jadi data yang terkumpul hanya onggokan sampah. Peneliti yang 

memliki jawaban responden sesuai keinginannya akan semakin tidak realibel. 

Peneliti yang mudah terpengaruhi oleh keinginan pribadinya, akan semakin 

condong (bias) data yang akan terkumpul. Oleh karena itu, pungumpulan data 

walaupun tampaknya hanya sekedar pengumpul data harus tetap memenuhi 

persyaratan tertentu yaitu yang mempunyai keahlian yang cukup melakukannya 

(Siyoto dan Sodik, 2015). 

Teknik pengumpulan data terdapat dari kuisioner, interview, observasi, dan 

dokumentasi. Dalam penelitian ini peneliti menggunakan teknik pengumpulan 

data yaitu dokumentasi. Teknik dokumentasi yaitu mencari data mengenai hal – 

hal atau variabel berupa catatan, transkip, buku, surat kabar, majalah, prasati, 

notulen rapat, lengger, agenda dan sebagainya (Siyoto dan Sodik, 2015). 

3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang atau 

kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dak kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2013).  

Definisi operasional adalah sebuah batasan-batasan yang diberikan diberikan 

oleh peneliti terhadap variabel penelitiannya sendiri sehingga dapat diukur. Itu 

sebabnya, deifinsi operasional adalah definisi penjelas, karena akibat definisi yang 
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diberikannya, sebuah variabel penelitian menjadi lebih jelas (Syahrum dan salim, 

2012). 

Operasional dibutuhkan dalam menentukan jenis, indikator serta skala dari 

variabel yang terkait dengan penelitian, sehingga pengujian hipotesis dengan uji 

statistik dapat dilakukan secara benar dan sesudai dengan judul penelitian yang 

dikerjakan. Berikut ini variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 

1. Rasio Likuiditas 

Ukuran rasio likuiditas yang digunakan adalah Current Ratio (rasio 

lancar). Rasio lancar digunakan untuk membandingkan total seluruh aset 

yang dimiliki dengan seluruh liabilitas lancar yang dimiliki. Semakin 

tinggi rasio lancar, maka suatu entitas dinilai lebih memiliki kemampuan 

untuk memenuhi liabilitas. Rumus yang digunakan dalam rasio lancar: 

Total aset lancar 

Current ratio = 

Total liabilitas lancar 

 Sumber : (ikatan akuntasi Indonesia, 2019) 

2. Rasio Solvabilitas 

Ukuran rasio levarege yang digunakan adalah debt to asset ratio (DAR). 

DAR digunakan sebagai tolak ukur kemampuan perusahaan dalam 

melunasi seluruh utang. Rumus yang digunakan dalam mencari rasio 

utang: 

Total utang 

DAR =  

Total aset 

    Sumber : (ikatan akuntasi Indonesia, 2019) 
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3. Rasio aktivitas 

Ukuran rasio aktivitas yang digunakan adalah total asset turn over. 

(TATO) ini menunjukkan seberapa cepat suatu entitas dapat menagih 

piutang yang dimilikinya untuk kemudian diputarkan kembali sebagai 

suatu piutang baru. Rumus yang digunakan dalam rasio total asset turn 

over: 

 

 

Sumber : (ikatan akuntasi Indonesia, 2019) 

4. Rasio Profitabiliitas 

Ukuran rasio profitablitas yang akan digunakan adalah return on asset 

(ROA), Return On Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM). ROA 

digunakan sebagai tolak ukur seberapa besar laba yang akan dihasilkan 

dari setiap dana yang ada dalam total aset. ROE digunakan sebagai tolak 

ukur seberapa besar jumlah laba bersih yang hendak dihasilkan dari setiap 

dana yang ada dalam total ekuitas. Dan NPM adalah rasio yang digunakan 

sebagai tolak ukur seberapa besar persentase laba bersih atas penjualan 

yang dihasilkan Rumus yang digunakan dalam mencari ROA, ROE, dan 

NPM: 

Laba bersih 

ROA= 

 total aset 

Laba bersih 

ROE= 

Total Ekuitas 

Laba bersih 

NPM= 

Penjualan Bersih 

 Sumber : (ikatan akuntasi Indonesia, 2019) 

 

 

Penjualan 

TATO = 

Rata-rata total aset 
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5. Rasio Pasar 

Ukuran rasio pasar yang digunakan adalah Earning per Share (EPS). EPS 

adalah rasio yang digunakan sebagai tolak ukur bagi manajemen perusahaan 

dalam memberikan gambaran keuntungan bagi pemegang saham biasa. Rumus 

yang digunakan dalam mencari EPS: 

Laba Bersih 

EPS=  

Saham biasa beredar 

Sumber: (Hery, 2018) 

 

3.7 Teknik Analisis Data 

Analisis data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan 

statistik deskriptif, uji normalitas, dan uji hipotesis. Statistik deskriptif 

memberikan gambaran atau keterangan suatu data dari segi mean, standard 

devisiasi serta varian. Selanjutnya analisis data yang digunakan adalah uji 

normalitas, uji normalitas ini akan menentukan uji hipotesis yang akan digunakan 

selanjutnya. Dan yang terakhir adalah uji hipotesis, uji hipotesis in terbagi dari 

dua yaitu uji parametrik dan uji non parametrik yang dimana ini akan menjawab 

hipotesis dengan parsial. Uji parametrik digunakan apabila data berdistribusi 

normal, sedangkan uji non parametrik digunakan apabila data tidak berdistribusi 

normal. Metode analisis yang akan digunakan dalam menjawab hipotesis yaitu 

dengan mendapatkan perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Hasil dari pengujian yang sudah diuji diharapkan dapat diketahui ada tidaknya 

perbedaan secara nyata kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi 

berdasarkan hipotesis yang dibuat.  
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3.7.1 Statistik deskriptif  

Stastik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data 

dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 

sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk 

umum atau generalisasi. Dalam statistik deskriptif antara lain adalah penyajian 

data melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, 

median, mean (pengukuran tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, 

perhitungan penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan standar deviasi, 

perhitungan presentase (Sugiyono, 2013). Statistik deskriptif dikelolah 

menggunakan SPSS dan berikut ini prosedur statistik deskriptif yang digunakan 

dalam peneliti: 

1. Menentukan tinggi, rata – rata (mean), standar deviasi dan varian indikator 

kinerja keuangan dari rasio keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

2. Menentukan perbedaan (naik atau turun) mean dari kinerja keuangan pada 

saat sebelum dan sesudah akuisisi. 

3.7.2 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk memngetahui apakah sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini akan berdistribusi normal atau tidak. Penelitian ini 

menggunakan uji kolmogorov-smirnov (Ghozali,2016). Uji statisktik ini 

digunakan untuk membandingkan probabilitas yang diperoleh dengan tingkat 

signifikan α sebesar 0,05. Jika signifikannya lebih besar dari 0,05 (>0,05) maka 

hipotesis diterima dan data berdisitribusi normal, sedangkan apabila signifikannya 
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lebih kecil dari 0,05 (<0,05) maka hipotesis ditolak dan data berdistribusi tidak 

normal. Uji ini dilakukan menggunakan SPSS. 

3.7.3 Uji Hipotesis 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji beda. Hasil 

dari uji normalitas yang sudah diuji dapat menentukan alat uji yang sesuai dengan 

pengujian yang akan dilakukan dalam hipotesis ini. Uji hipotesis yang digunakan 

apabila data berdistribusi normal adalah Uji Paired Sample T-Test dan jika data 

tidak berditribusi normal maka akan menggunakan uji Wilcoxon Signed Rank 

Test. 

1. Uji Paired Sample T-Test 

Paired sampel t-test adalah jenis uji statistika yang bertujuan untuk 

membandingkan rata-rata dua kelompok yang saling berpasangan Sampel 

berpasangan dapat diartikan sebagai sebuah sampel dengan subjek yang sama 

namun mengalami dua perlakuan atau pengukuran yang berbeda, yaitu 

pengukuran sebelum dan sesudah dilakukan sebuah treatment (Sugiyono, 

2010). Ketentuan dalam pengujian Paired Sample T-Test yaitu menggunakan 

taraf signifikan α = 5% atau 0,05. Jika signifikan lebih kecil dari 0,05 (<0,05) 

maka hipotesis diterima atau ada perbedaan sebelum  dan sesudah akuisisi, 

sedangkan apabila signifikan lebih besar dari 0,05 (>0,05) maka hipotesis 

ditolak atau tidak ada perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. 

2. Uji Wilcoxon Signed Rank Test 

Uji Wilcoxon Signed Rank Test adalah uji statistika perbedaan dua sampel 

dependen dimana datanya tidak berdistribusi normal (Widarjono, 2015). Uji 
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ini digunakan untuk menguji hipotesis dengan menggunakan taraf signifikan 

yang telah ditentukan yaitu α=0.05. Langkah-langkah pengujiannya yaitu: 

a. Membuat hipotesis. 

b. Memilih tingkat signifikan α=0.05. 

c. Menentukan uji statistika, yaitu uji statistika Ranking tanda Wilcoxon. 

d. Membuat keputusan. 

1) Jika asymp. Sign > 0.05 maka hipotesis ditolak 

2) Jika asymp. Sign < 0.05 maka hipotesis diterima 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Peneltian 

4.1.1 Deskriptif Obek Penelitian 

1. PT. Elang Mahkota Teknologi Tbk (EMTK) 

Perusahaan Elang Mahkota Teknologi berdiri sejak tahun 1983 dan 

melaksanakan penawaran saham perdana di Bursa Efek Indonesia pada 12 

Januari 2010. Perusahaan ini terdiri dari tiga divisi utama, yaitu divisi 

media, telekomunikasi dan solusi TI, dan konektivitas. Pada divisi media 

terdapat tiga saluran televisi yang menjadi media penyaluran infiormasi 

kepada masyarakat, yaitu saluran televisi SCTV, Indosiar, dan O channel. 

Pada divisi telekomonikasi dan solusi TI menyediakan beberapa 

infrastruktur, layanan komunikasi, informatika dan solusi teknologi untuk 

industri teknologi, perbankan, pembayaran ritel, dan permasalahan lainnya 

yang berhubungan dengan TI. Dan divisi terakhir yaitu konektivitas, 

meluputi inisiatif yang sedang dikembangkan dalam dunia televisi dan 

layanan internet. PT. Elang Mahkota Teknologi melakukan akuisisi terhadap 

perusahaan Espay Debit Indonesia Koe pada tanggal 13 Maret 2017. 

2. PT. Acset Indonusa Tbk (ACST) 

Perusahaan Acset Indonusa telah berdiri sejak tahun 1995 dan 

melakukan penawaran saham perdana di Bursa Efek Indonesia pada 24 Juni 

2013. Perusahaan ini bergerak dibidang fondasi dan pembongkaran dan 

merupakan bagian dari perusahaan PT. Astral International Tbk dibawah 

naungan PT United Tractors Tbk. PT Acset indonusa ini telah melakukan 
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akuisisi perusahaan terhadap perusahaan Bintai Kidenko Engineering 

Indonesia pada tanggal 5 september 2017. 

3. PT. Siloam International Hospitals Tbk (SILO) 

Perusahaan PT siloam International Hospitals telah berdiri sejak 03 Agustus 

1996 dan telah melakukan penawaran saham perdana di Bursa Efek Indonesia 

pada 12 September 2013. Perusahaan ini bergerak dibidang kesehatan dengan 

mendirikan dan mengelolah rumah sakit, poliklinik, sarana dan prasarana 

kesehatan dan lain-lain yang cabangnya terdapat di beberapa provinsi Indonesia. 

PT Siloam International Hospitals Tbk telah melakukan akuisisi perusahaan 

terhadap perusahaan Lithar Sentosa Pratama dan Graha Ultima Medika pada 

tanggal 2 Maret 2017. 

4.2.2Deskriptif Data 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan sebagai gambaran beserta informasi terkait 

dengan data variabel-variabel yang akan dianalisis menggunakan SPSS. Data 

yang akan dikelola adalah perbandingan kinerja keuangan sebelum dan 

sesudah akuisisi. Data deskriptif yang akan ditampilkan adalah rata-rata, 

minimal, maksimal, dan standar deviasi. Variabel yang akan digunakan adalah 

Current Ratio (CR), DAR, TATO, ROA, ROE, NPM, dan EPS. 
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Tabel 4.1 Tabel deskriptif 

Sumber: Data diolah penulis (2021) 

a. Current Ratio  tahun sebelum dan tahun sesudah akuisisi 

Pada variabel CR sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata (mean) 

sebesar 3.2971411 dan nilai standar deviasi sebesar 2.36162110. Nilai ini 

menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimal dan minimal. 

Nilai rata-rata CR sebelum akuisisi menunjukkan bahwa setiap Rp 1 

rupiah utang dijamin oleh Rp 3.2971411 aktvia lancar. Nilai maksimum 

CR sebelum akuisisi sebesar7.92948 dan nilai minimum dari CR sebelum 

akuisisi sebesar 1.27265. 

Sedangkan pada variabel CR sesudah akuisisi menyatakan nilai rata-

rata (mean) sebesar 1.9505067 dan nilai standar deviasi sebesar 

Periode Variabel Mean Max Min Standar deviasi 

Sebelum 

Akuisisi 

CR 3.2971411 7.92948 1.27265 2.36162110 

DAR 0.3611067 0.72918 0.12063 0.22101659 

TATO 0.7081589 1.38772 0.34188 0.37407793 

ROA 0.0338578 0.10518 0.01363 0.02801872 

ROE 0.0563367 0.11961 0.01640 0.03581950 

NPM 0.0710633 0.28632 0.01489 0.08705365 

EPS 14.4697756 75.88883 0.00006 28.99087711 

Setelah 

Akuisisi 

CR 
1.9505067 4.31959 

0.84357 1.18079486 

DAR 
0.4682089 0.97258 

0.17911 0.32999301 

TATO 
0.6077078 0.90650 

0.37785 
0.20431932 

ROA 
0.1064867 0.43864 

0.00240 
0.13471570 

ROE 
0.9623144 4.13564 

0.00418 
1.74859518 

NPM 
0.2320278 1.11263 

0.00442 
0.34826268 

EPS 
0.5211756 1.91440 

0.00002 
0.73039901 
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1.18079486. nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai 

maksimum dan minimum dari CR sesudah akuisisi. nilai rata-rata CR 

sesudah akuisisi menunjukkan bahwa setiap Rp 1 rupiah utang dijamin 

sebesar 1.9505067. nilai maksimum CR sesudah akuisisi sebesar 4.31959 

dan nilai minimum CR sesudah akuisisi sebesar 0.84357.  

Berdasarkan dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata CR sebelum akuisisi lebih besar dari nilai CR sesudah akuisisi. 

Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akuisisi, 

menunjukkan bahwa standar deviasi sebelum akuisisi lebih besar dari 

sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan minimum dari sebelum 

dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai CR sebelum akuisisi lebih besar 

dari nilai sesudah akuisisi. 

b. DAR tahun sebelum dan tahun sesudah akuisisi 

Pada variabel DAR tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar0.3611067 dan nilai standar deviasi sebesar 0.22101659. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum DAR sebelum akuisisi. Nilai rata-rata dari DAR satu tahun 

sebelum akuisisi sebesar 36% merupakan nilai aset yang dibiayai oleh 

utang dan sisanya dibiayai modal dari pemegang saham. nilai maksimum 

dari DAR tiga tahun sebelum akuisisi sebesar 0.72918 dan nilai minimum 

sebesar 0.12063. 

Sedangkan pada variabel DAR tahun sesudah akuisisi menyatakan 

nilai rata-rata (mean) sebesar 0.4682089 dan nilai standar deviasi sebesar 
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0.32999301. Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai 

maksimum dan minimum DAR sesudah akuisisi. Nilai rata-rata DAR satu 

tahun sesudah akuisisi sebesar 46% merupakan nilai aset aset yang 

dibiayai oleh utang dan sisanya dibiayai modal dari pemegang saham. 

Nilai maksimum dari DAR tiga tahun setelah akuisisi sebesar 0.97258 dan 

nilai minimum sebesar 0.17911. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata DAR sebelum akuisisi lebih kecil dari nilai DAR sesudah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai DAR sebelum akuisisi lebih kecil dari pada nilai 

DAR sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan minimum dari 

sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai sebelum akuisisi lebih 

kecil dari nilai sesudah akuisisi. 

c. TATO tahun sebelum dan tahun sesudah akuisisi 

Pada variabel TATO tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.7081589 dan nilai standar deviasi sebesar 0.37407793. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum TATO sebelum akuisisi. Nilai rata-rata TATO sebelum akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam menghasilkan penjualan.  

Nilai maksimum dari TATO sebelum akuisisi sebesar 1.38772 dan nilai 

minimum sebesar 0.34188. 

Pada variabel TATO tahun setelah akuisisi menyatakan nilai rata-

rata (mean) sebesar 0.6077078 dan nilai standar deviasi sebesar 
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0.20431932. Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai 

maksimum dan minimum TATO sebelum akuisisi. Nilai rata-rata TATO 

sebelum akuisisi menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam 

menghasilkan penjualan. Nilai maksimum dari TATO sebelum akuisisi 

sebesar 0.90650 dan nilai minimum sebesar 0.37785. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata TATO sebelum akuisisi lebih besar daripada nilai TATO setelah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi TATO sebelum akuisisi lebih 

besar daripada nilai standar deviasi TATO sesudah akuisisi. Dan untuk 

nilai maksimum dan minimum dari sebelum dan sesudah akuisisi masing-

masing menunjukkan nilai maksimum sebelum akuisisi lebih besar dari 

nilai maksimum setelah akuisisi dan nilai minimum sebelum akuisisi lebih 

kecil daripada nilai minimum setelah akuisisi. 

d.  ROA tahun sebelum dan tahun setelah akuisisi 

Pada variabel ROA tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.0338578 dan nilai standar deviasi sebesar 0.02801872. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum ROA sebelum akuisisi. Nilai rata-rata ROA sebelum akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam menghasilkan laba atau 

keuntungan. Nilai maksimum dari ROA sebelum akuisisi sebesar 0.10518 

dan nilai minimum sebesar 0.01363. 



49 
 

 
 

Pada variabel ROA tahun setelah akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.1064867 dan nilai standar deviasi sebesar 0.13471570. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum ROA sebelum akuisisi. Nilai rata-rata ROA setelah akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam menghasilkan laba atau 

keuntungan. Nilai maksimum dari ROA setelah akuisisi sebesar 0.43864 

dan nilai minimum sebesar 0.00240. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata ROA sebelum akuisisi lebih kecil daripada nilai ROA setelah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi ROA sebelum akuisisi lebih 

kecil daripada nilai ROA sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan 

minimum dari sebelum dan sesudah akuisisi masing-masing menunjukkan 

nilai maksimum sebelum akuisisi lebih kecil dari nilai maksimum setelah 

akuisisi dan nilai minimum sebelum akuisisi lebih besar daripada nilai 

minimum setelah akuisisi. 

e. ROE tahun sebelum dan tahun setelah akuisisi 

Pada variabel ROE tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.0563367 dan nilai standar deviasi sebesar 0.03581950. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum ROE sebelum akuisisi. Nilai rata-rata ROE sebelum akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam menghasilkan laba atau 
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keuntungan. Nilai maksimum dari ROE sebelum akuisisi sebesar 0.11961 

dan nilai minimum sebesar 0.01640. 

Pada variabel ROE tahun setelah akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.1064867 dan  nilai standar deviasi sebesar 0.13471570. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum ROE sebelum akuisisi. Nilai rata-rata ROE setelah akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam menghasilkan laba atau 

keuntungan. Nilai maksimum dari ROE setelah akuisisi sebesar 4.13564 

dan nilai minimum sebesar0.00418. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata ROE sebelum akuisisi lebih kecil daripada nilai ROE setelah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi ROE sebelum akuisisi lebih 

kecil daripada nilai ROE sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan 

minimum dari sebelum dan sesudah akuisisi masing-masing menunjukkan 

nilai maksimum sebelum akuisisi lebih kecil dari nilai maksimum setelah 

akuisisi dan nilai minimum sebelum akuisisi lebih besar daripada nilai 

minimum setelah akuisisi. 

f. NPM tahun sebelum dan tahun setelah akuisisi 

Pada variabel NPM tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.0710633 dan nilai standar deviasi sebesar 0.08705365. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum NPM sebelum akuisisi. Nilai rata-rata NPM sebelum akuisisi 
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menunjukkan seberapa mampu perusahaan berkontribusi menciptakan laba 

bersih dalam setiap Rp 1 rupiah penjualan. Nilai maksimum dari NPM 

sebelum akuisisi sebesar 0.28632 dan nilai minimum sebesar 0.01489. 

Pada variabel NPM tahun setelah akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.2320278 dan nilai standar deviasi sebesar 0.34826268. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum NPM setelah akuisisi. Nilai rata-rata NPM setelah akuisisi 

menunjukkan seberapa mampu perusahaan berkontribusi menciptakan laba 

bersih dalam setiap Rp 1 rupiah penjualan. Nilai maksimum dari NPM 

setelah akuisisi sebesar 1.11263 dan nilai minimum sebesar 0.00442. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata NPM sebelum akuisisi lebih kecil daripada nilai NPM setelah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi NPM sebelum akuisisi lebih 

kecil daripada nilai NPM sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan 

minimum dari sebelum dan sesudah akuisisi masing-masing menunjukkan 

nilai maksimum sebelum akuisisi lebih kecil dari nilai maksimum setelah 

akuisisi dan nilai minimum sebelum akuisisi lebih besar daripada nilai 

minimum setelah akuisisi. 

g. EPS tahun sebelum dan tahun setelah akuisisi 

Pada variabel EPS tahun sebelum akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 14.4697756 dan nilai standar deviasi sebesar 28.99087711. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 
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minimum EPS sebelum akuisisi. Nilai maksimum dari EPS sebelum 

akuisisi sebesar 75.88883 dan nilai minimum sebesar 0.00006. 

Pada variabel EPS tahun setelah akuisisi menyatakan nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.5211756 dan nilai standar deviasi sebesar 0.73039901. 

Nilai ini menunjukkan adanya gap atau jarak antara nilai maksimum dan 

minimum EPS setelah akuisisi. Nilai maksimum dari EPS setelah akuisisi 

sebesar 1.91440 dan nilai minimum sebesar 0.00002. 

Berdasarkan dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

rata-rata EPS sebelum akuisisi lebih besar daripada nilai EPS setelah 

akuisisi. Untuk nilai standar deviasi antara sebelum dan sesudah akusisi, 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi EPS sebelum akuisisi lebih besar 

daripada nilai EPS sesudah akuisisi. Dan untuk nilai maksimum dan 

minimum EPS sebelum dan sesudah akuisisi masing-masing menunjukkan 

nilai sebelum akuisisi lebih besar daripada sesudah akuisisi. 

2. Uji Normalitas 

Uji Normalitas ini menganalisis data menggunakan program aplikasi SPSS 

25. Uji normalitas dilakukan dengan One Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

dengan syarat siginifkan yang telah ditentukan yaitu 0.05 (5%) untuk dapat 

mengetahui apakah sampel berdistribusi normal atau tidak. Syarat siginikan 

yaitu nilai data lebih besar dari 0.05 maka data dapat dikatakan berdistribusi 

normal. Sebaliknya, apabila nilai data lebih kecil dari 0.05 maka data dapat 

dikatakan tidak berdistribusi normal. 
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Tabel 4.2 Uji Normalitas 

Periode Variabel Prob 

Nilai Prob 

terhadap 

α=0.05 

Kesimpulan 

Tahun 

Sebelum 

dan 

sesudah 

akuisisi 

CR 0.043 0.05 Tidak normal 

DAR 0.161 0.05 Normal 

TATO 0.060 0.05 Tidak normal 

ROA 0.003 0.05 Tidak normal 

ROE 0.200 0.05 Normal 

NPM 0.005 0.05 Tidak normal 

EPS  0.000 0.05 Tidak normal 

Sumber: Data diolah penulis (2021) 

 

Berdasarkan hasil uji normalitas yang telah diuji menggunakakan One Sample 

Kolmogorov-Smirnov Test,tampak bahwa data yang diolah banyak yang lebih 

kecil dari taraf signifikan normalitas data (<0.05) baik data sebelum maupun 

sesudah akuisisi. Berdasarkan dari hasil yang tersebut, maka penulis akan 

menggunakan uji Wilcoxon Signed Rank Test.  

4.2.3 Uji Hipotesis 

Analis hipotesis ini dilakukan untuk menguji H0 dan H1 yang menyatakan 

bahwa suatu kinerja keuangan dapat diukur menggunakan rasio keuangan. Uji 

Hipoteisis ini dilakukan dengan uji Wilcoxon Sign Rank Test dikarenakan data 

tidak berdistribusi normal. Hasil yang didapat setelah dilakukan pengujian ini 

adalah dapat diketahui adakah perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

akusisi. 
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Tabel 4.3 Uji Hipotesis 

No. Variabel Z-Hitung 

Asymp. 

Sig.(2-

tailed) 

Nilai Asymp. 

Sign terhadap 

α=0.05 

Keterangan 

Hipotesis 

1. CR -2.429 0.015 0.05 H1 diterima dan H0 ditolak 

2. DAR -0.771 0.110 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

3. TATO -1.007 0.314 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

4. ROA -2.205 0.066 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

5. ROE -1.680 0.110 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

6. NPM -1.612 0.173 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

7. EPS -0.415 0.678 0.05 H0 diterma dan H1 ditolak 

Sumber: Data diolah penulis (2021) 

 

1. Rasio Likuiditas 

a. Current Ratio (CR) 

Berdasarkan hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test pada tabel di atas, terhadap rasio nilai Current Ratio 

sebelum dan sesudah akuisisi menujukkan nilai asymp. Sign 0.015 

lebih kecil dari nilai signifikan yang telah ditetapkan (0.015<0.05). 

Yang berarti terdapat perbedaan pada saat sebelum dan sesudah 

akuisisi (H1 diterima, H0 ditolak). 

2. Rasio Solvabilitas 

a. Debt Ratio (DAR) 

Berdasarkan hasil yang telah duji menggunakan Wilcoxon Signed Rank 

Test pada tabel di atas, terhadap rasio nilai Debt Ratio (DAR) 

menujukkan nilai asymp. Sign 0.110 lebih besar dari nilai signifikan 
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yang telah ditetapkan (0.110>0.05). Yang berarti menandakan bahwa 

tidak terjadi perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 

ditolak, H0 diterima). 

3. Rasio Aktivitas 

a. Total Aset Turn Over (TATO) 

Berasarkan dari hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test, terhadap rasio nilai Total Aset Turn Over (TATO) 

menunjukkan nilai asymp. Sign 0.314 lebih besar dari nilai signifikan 

yang telah ditetapkan (0.314>0.05). Yang berarti menandakan bahwa 

tidak terjadi perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 

ditolak, H0 diterima). 

4. Rasio Profitabilitas 

a. Return On Asset (ROA) 

Berasarkan dari hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test, terhadap rasio nilai Return On Asset (ROA) menunjukkan 

nilai asymp. Sign 0.066 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 

ditetapkan (0.066>0.05). Yang berarti menandakan bahwa tidak terjadi 

perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 ditolak, H0 

diterima). 

b. Return On Equity (ROE) 

Berasarkan dari hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test, terhadap rasio nilai Return On Equity (ROE) menunjukkan 

nilai asymp. Sign 0.110 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 
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ditetapkan (0.110>0.05). Yang berarti menandakan bahwa tidak terjadi 

perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 ditolak, H0 

diterima). 

c. Net Profit Margin (NPM) 

Berasarkan dari hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test, terhadap rasio nilai Net Profit Margin (NPM) menunjukkan 

nilai asymp. Sign 0.173 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 

ditetapkan (0.173>0.05). Yang berarti menandakan bahwa tidak terjadi 

perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 ditolak, H0 

diterima). 

5. Rasio Pasar 

a. Earning Per Share (EPS) 

Berasarkan dari hasil yang telah diuji menggunakan Wilcoxon Signed 

Rank Test, terhadap rasio nilai Earning Per Share (EPS) menunjukkan 

nilai asymp. Sign 0.678 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 

ditetapkan (0.678>0.05). Yang berarti menandakan bahwa tidak terjadi 

perbedaan antara sebelum dan sesudah akuisisi (H1 ditolak, H0 

diterima). 

4.2 Pembahasan 

1. Rasio Likuiditas 

Rasio Likuiditas yang digunakan adalah Current Ratio, dimana rasio ini lebih 

tinggi nilai sebelum melakukan akuisisi daripada sesudah melakukan tindakan 

akuisisi (Tabel 4.1, hal. 45).  Nilai CR yang tinggi bukan berarti menandakan 
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bahwa perusahaan tersebut memiliki CR yang baik, ini bisa saja terjadi akibat dari 

kurang mampunya manajemen kas dan persediaan. Dan nilai Current Ratio yang 

rendah menandakan bahwa perusahaan memiliki modal yang kecil  untuk 

melunasi utang jangka pendek yang akan jatuh tempo. CR mengalami penurunan 

setelah melakukan akusisisi menandakan bahwa perusahaan mulai menurun dalam 

membayar utang jangka pendek. 

Berdasarkan pada uji Wilcoxon Sign Rank Test pada nilai kinerja keuangan 

Current Ratio sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai Asymp. Sign lebih 

kecil dari nilai taraf signifikan yang telah ditentukan (Tabel 4.3, Hal. 54). Ini 

berarti terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Peneliti membantah pernyataan yang dilakukan oleh (Safira & Sulasmiyati, 2019) 

dimana rasio current ratio menunjukkan tidak terdapat perbedaan sebelum dan 

sesudah akuisisi. 

2. Rasio Solvabilitas 

Pada rasio Solvabilitas yaitu Debt to Asset Ratio, statistik deskriptif 

menunjukkan nilai rata-rata DAR sebelum dan sesudah akuisisi, lebih kecil 

sebelum daripada sesudah akuisisi (Tabel 4.1, hal. 45). Nilai Debt to Asset Ratio 

yang besar memungkinkan perusahaan tidak dapat melunasi utang atau liabilitas.  

Berdasarkan uji Wilcoxon Sign Rank Test pada nilai kinerja keuangan Debt to 

Asset Ratio sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai Asymp. Sign lebih 

besar dari taraf signifikan yang telah ditentukan  (Tabel 4.3, Hal. 54). Ini berarti 

tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

penenitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Safira & 
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Sulasmiyati, 2019) dimana rasio DAR tidak terdapat perbedaan antara sebelum 

dan sesudah akusisi. 

3. Rasio Aktivitas 

Pada Rasio Aktivitas yaitu Turn Asset Turn Over, statistik deskriptif 

menunjukkan nilai rata-rata  Turn Asset Turn Over sebelum dan sesudah akuisisi, 

lebih besar sebelum daripada sesudah akuisisi (Tabel 4.1, Hal. 45). Nilai Turn 

Asset Turn Over yang kecil menunjukkan bahwa perusahaaan perlu meningkatkan 

penjualan. 

Berdasarkan uji Wilcoxon Sign Rank Test pada nilai kinerja keuangan Turn 

Asset Turn Over sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai Asymp. Sign 

lebih besar dari taraf signifikan yang telah ditentukan (Tabel 4.3, Hal. 54). Ini 

berarti tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian oleh (Waskito & Hidayat, 2020) 

dimana pada rasio TATO menunjukkan ada perbedaan antara sebelum dan 

sesudah akuisisi. 

4. Rasio Profitabilitas 

Pada rasio Profitabilitas yaitu Rneturn On Asset, Return On Equity, dan Net 

Profit Margin statistik deskriptif menunjukkan rata-rata nilai lebih kecil sebelum 

daripada sesudah akuisisi (Tabel 4.1, hal. 45). Nilai ROA, ROE, dan NPM yang 

tinggi menunjukkan tingkat jumlah laba bersih yang dihasilkan dari tiap dana 

yang ada pada aset, ekuitas dan penjualan. 

Pada uji Wilcoxon Sign Rank Test pada nilai kinerja keuangan ROA, ROE, 

dan NPM menunjukkan nilai Asymp. Sign lebih besar dari taraf signifikan yang 
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telah ditentukan (Tabel 4.3, Hal. 54). Ini berarti tidak terdapat perbedaan kinerja 

keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. Penelitian ini sejalan dengan peneltian 

yang dilakukan oleh (Safira & Sulasmiyati, 2019) dimana rasio ketiga rasio 

tersebut tidak terdapat perbedaan antara sebelum dan sesudah akusisi.  

5. Rasio Pasar 

Pada rasio Pasar yaitu Earning Per Share, statistik deskriptif  menunjukkan 

nilai rata-rata  Earning Per Share sebelum dan sesudah akuisisi, lebih besar 

sebelum daripada sesudah akuisisi (Tabel 4.1, Hal. 45).  

Berdasarkan uji Wilcoxon Sign Rank Test pada nilai kinerja keuangan Earning 

Per Share sebelum dan sesudah akuisisi menunjukkan nilai Asymp. Sign lebih 

besar dari taraf signifikan yang telah ditentukan (Tabel 4.3, Hal. 54). Ini berarti 

tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Penelitian ini sejalan dengan peneltian yang dilakukan oleh (Safira & Sulasmiyati, 

2019) dimana rasio EPS ini tidak terdapat perbedaan antara sebelum dan sesudah 

akusisi. 

Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dilakukan menggunakan aplikasi 

SPPS didapatkan hasil yaitu tidak terdapat perbedaan signifikan kinerja keuangan 

sebelum dan sesudah akuisisi. hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

(Safira & Sulasmiyati, 2019) yang menyatakan bahwa tidak ada perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. Akibat dari 

adanya beberapa rasio yang tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum 

dan sesudah akusisi, menunjukkan bahwa hal ini tidak sesuai dengan salah satu 

teori faktor akuisisi perusahaaan menurut Kamaluddin et al (2015) yaitu adanya 
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nilai sinergi antara perusahaan pengakuisisi dan diakuisisi dari segi finansial, 

pemasaran, penjualan, dan lain sebagainya. 

Perusahaan-perusahaan yang hendak melakukan akuisisi pada masa pandemi 

saat ini, harus berpikir kembali untuk melakukannya. Karena, ekonomi Indonesia 

selang pandemi saat ini menurun dan perusahaan-perusahaan rata-rata melakukan 

efisiensi kas dan dananya untuk bertahan di tengah pandemi ini.  
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BAB V 

PENUTUP 

1.1 Simpulan 

Berdasarkan dari data yang telah didapatkan dan telah dianalisis maka dapat 

disimpulkan hasil penelitian sebagai berikut: 

1. Tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akusisi 

berdasarkan pada rasio likuiditas, rasio Solvabilitas, rasio aktivitas, rasio 

profitabilitas, dan rasio pasar. 

2. Kinerja keungan perusahaan yang mengakuisisi diukur menggunakan tujuh 

rasio keuangan yaitu Current ratio, Debt to Asset ratio,Total Aset turn Over, 

return on aseet, return on equity, net prtofit margin dan earning per share 

menunjukkan hasil tidak ada perbedaan baik sebelum dan sesudah akuisisi 

tahun 2017 dalam pengamatan lapaoran keuangan tiga tahun sebelum dan 

tiga tahun sesudah. 

1.2 Saran 

Hasil dari analisis penelitian ini diharapkan dapat membagikan gambaran 

mengenai kegiatan perusahaan yang diuji pada saat melakukan kegiatan akuisisi. 

Peneliti berharap hasil dari penelitian ini dapat memenrikan masukan kepada 

pihak-pihak yang berkepentingan. Berikut ini saran yang dapat diberikan oleh 

peneliti: 

1. Bagi manajemen 

Bagi perusahaan yang akan melakikan tindakan akuisisi sebaiknya terlebih 

dahulu melakukan persiapan yang matang sebelum memutuskan akan 
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melakukan akuisisi. terlebih dahulu untuk melihat kondisi perusahaan, 

baik dari manajemen yang diterapkan maapun keuangan perusahaan dan 

melihat kondisi ekonomi keuangan yang sedang terjadi apakah 

menguntungkan perusahaan atau tidak. 

2. Bagi investor 

Bagi investor, lebih baik berhati-hati dalam menyikapi tindakan akuisisi 

yang dilakukan perusahaan. Karena, tidak selamanya tindakan akuisisi 

dapat berdampak baik bagi perusahaan. 

3. Bagi peneliti selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya, hendaknya dapat memperpanjang waktu atau 

periode penelitian dan bisa menambah variabel-variabel yang lain atau 

metode lain. 
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