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ABSTRAK 

Salsabila Qotrunada Fristheace Leany (1602025102) 

ANALISIS PERBANDINGAN SEBELUM DAN SETELAH AKUISISI 

TERHADAP KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR 

DI KOMISI PENGAWAS PERSAINGAN USAHA 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi Dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof DR. HAMKA. 2020. Jakarta.  

Kata kunci : Return On Equity, Return On Assets, Earning Per Share, Debt to 

Equity Ratio, Current Ratio, dan akuisisi. 

       Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisisi perbandingan 

sebelum dan setelah akuisisi terhadap kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar 

di komisi pengawas persaingan usaha. Penelitian ini menggunakan data sekunder 

yang diperoleh melalui dokumentasi berupa laporan keuangan tahunan dari 

perusahaan yang terdaftar di komisi pengawas persaingan usaha. Analisis data 

dilakukan dengan analisisi kuantitatif berupa analisis uji beda paired sample test. 

Berdasarkan hasil penelitian ditemukan bahwa  Return On Equity dan Earning Per 

Share berbeda signifikan sebelum dan setelah akuisisi, Return On Assets, Debt to 

Equity Ratio, Current Ratio berbeda tetapi tidak signifikan sebelum dan setelah 

akuisisi. 

 

  

Analisis Perbandingan Sebelum..., Salsabila Qotrunada F.L, FEB, 2020



 
 

vii 
 

ABSTRACT 

Salsabila Qotrunada Fristheace Leany (1602025102) 

COMPARATIVE ANALYSIS BEFORE AND AFTER THE ACQUISITION OF 

THE FINANCIAL PERFORMANCE OF COMPANIES STUDY ON THE 

BUSINESS COMPETITION SUPERVISORY COMMISSION. 

Essay. Program Management. Economics and Business Faculty of Muhammadiyah 

University Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta. 

Keywords: Return On Equity, Return On Assets, Earning Per Share, Debt to Equity 

Ratio, Current Ratio, and Acquisitions. 

       This study aims to determine and analyze comparisons before and after the 

acquisition of the financial performance of companies study on the business 

competition supervisory commission. This study uses secondary data obtained 

through documentation in the form of annual financial reports from companies 

registered with the business competition supervisory commission. Data analysis 

was performed with quantitative analysis in the form of different paired sample test 

analysis. Based on the results of the study found that Return On Equity and Earning 

Per Share differed significantly before and after the acquisition, Return On Assets, 

Debt to Equity Ratio, Current Ratio was different but not significant before and 

after the acquisition. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Dunia bisnis saat ini sudah memasuki era tanpa batas, dimana pengembangan 

bisnis saat ini baik antar daerah maupun negara sudah tidak lagi dianggap sebagai 

suatu hambatan yang berarti. Hal tersebut disebabkan karena perkembangan zaman 

yang saat ini telah melahirkan perubahan teknologi informasi dan komunikasi. 

Secara tidak langsung hal tersebut telah mengurangi hambatan dalam 

mengembangkan suatu segmen bisnis. Hal ini disadari akan memaksa perusahaan 

untuk selalu memberikan inovasi strategik yang dapat menunjang keberhasilan 

perusahaan dalam persaingan nasional maupun internasional. Perusahaan dalam 

merespon tuntutan ini memilih melakukan investasi atau pendanaan kepada 

perusahaan yang memerlukan pengembangan dana menjadi keputusan yang tepat. 

Selain investasi, keputusan lain dapat pula disesuaikan dengan kebutuhan dan 

kemampuan perusahaan itu sendiri yang nantinya dapat mencapai tujuan 

perusahaan atas strategi yang diputuskan sehingga dapat tercerminkan pada 

perubahan kondisi keuangan suatu perusahaan (Neddy, 2016).  

Menilai kondisi keuangan suatu perusahaan dalam keberlangsungan dan 

perkembangannya, seorang analisis keuangan memerlukan ukuran tertentu. Rasio 

yang menunjukan hubungan antara dua data keuangan menjadi ukuran yang 
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digunakan dalam menilai kondisi keuangan suatu perusahaan. Analisis dan 

penjelasan berbagai    jenis  rasio akan memberikan pemahaman yang lebih baik 

kepada manjemen atau masyarakat yang membutuhkan terhadap kondisi keuangan 

perusahaan dari pada hanya menyajikan hasil analisis yang hanya mengemukakan 

data keuangan saja (Sumantri, 2017). 

       Mengetahui pentingnya analisis rasio (Subramanyam,2010: 42) menyatakan 

bahwa serangkaian analisis rasio keuangan dapat mengungkapkan hubungan 

penting dan menjadi dasar perbandingan dalam menemukan  kondisi dan tren yang 

sulit untuk dideteksi dengan mempelajari masing-masing komponen yang 

membentuk rasio. Komponen analisis terhadap rasio-rasio keuangan perusahaan, 

rasio keuangan tersebut  antara lain: rasio profitabilitas, rasio likuiditas, dan rasio 

solvabilitas yang dapat dicapai oleh perusahaan dalam satu periode tertentu. 

      sDalam mencapai target perusahaan dalam satu periode, perusahaan 

mempunyai keputusan stategik berupa keputusan investasi, keputusan pendanaan 

dan keputusan- keputusan lain yang dapat disesuaikan dengan kebutuhan 

perusahaan itu sendiri. Di Indonesia sejak tahun 1970 dengan semakin besarnya 

perluasan pasar modal dimanfaatkan untuk memperkuat struktur modal dan 

meringankan pajak yang disesuaikan dengan aturan pemerintah Indonesia.sAgar 

hal tersebut dapat tercapai maka suatu perusahaan wajib memiliki keunggulan 

kompetitif dan perencanaan jangka panjang yang matang. Pengembangan dimensi 

internal dan eksternal perusahaan adalah kunci dari perencanaan tersebut. 

Perusahaan dapat melakukan pengembangan internal melalui perencanaan 
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pengembangan produk baru, peningkatan teknologi produksi serta peningkatan 

keahlian sumber daya manusia dalam perusahaan. Sedangkan pengembangan 

eksternal perusahaan mencakup rencana ekspansi skala perusahaan dengan cara 

membangun sendiri atau dengan melakukan penggabungan dengan perusahaan lain 

yang telah ada (merger) atau dengan membeli perusahaan yang telah ada (akuisisi) 

hal tersebut dinyatakan oleh Mustafa (2016). 

      sKegiatan pengembangan perusahaan dengan merger dan akuisisi bukan suatu 

fenomena baru dalam dunia usaha. Merger dan akuisisi menjadi bentuk praktek 

penggabungan (business combination), dimana perusahaan yang melakukan 

pengambilan harta dan kewajiban atau kendali disebut acquiring company 

(perusahaan pengakuisisi) atau bidder,ssedangkan perusahaan yang diambil alih 

disebut dengan target company (perusahaan target). Perusahaan target akan 

memperoleh penggantian dari acquiring company yang dapat berupa pembayaran 

tunai (kas) atau saham perusahaan atau bahkan kombinasi keduanya. Kegiatan 

merger dan akuisisi  ini mulai marak dilakukan perusahaan multinasional di 

Amerika dan Eropa sejak tahun 1960-an sedangkan kegiatan merger dan akuisisi di 

Indonesia telah dikenal secara sektoral khususnya dalam bidang perbankan sebelum 

berlakunya Undang- Undang No.1 Tahun 1995 mengenai Perseroan Terbatas. 

Istilah merger dan akuisisi  ini menjadi semakin sering disebutkan  setelah adanya 

merger  empat bank besar milik pemerintahsyang bergabung karena adanya krisis 

yang akhirnya menghasilkan Bank Mandiri ditahun 1998. Secara kuantitas , 

aktivitas merger dan akuisisi mengalami kenaikan yang cukup signifikan seiring 
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dengan semakin populernya istilah merger dan akuisisi itu sendiri di kalangan 

pelaku usaha (kuncoro, 2014).s 

       Menurut data Komisi Pengawasan Persaingan Usaha (KPPU) Gelombang 

akuisisi di Indonesia mengalami puncaknya pada lima tahun ini dimana terdapat 

banyak pelaku usaha yang melakukan aktivitas merger dan akuisisi. Bahkan, dalam 

trimester pertama tahun 2016, jumlah notifikasi yang masuk mengalir sangat deras. 

Jumlah ini diperkirakan akan terus meningkat di masa mendatang (www.kppu.go.id, 

2017). 

 

Gambar 1.1 Grafik Akuisisi                                                                                                                                                  

 

Sumber: Data diolah oleh penulis yang  bersumber dari kppu, 2019 

       Grafik diatas menggambarkan bahwa adanya perbedaan yang cukup signifikan 

disetiap tahunnya bagi perusahaan yang memutuskan untuk melakukan akuisisi. 
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Dapat dilihat pada tahun 2014 dari total perusahaan sebanyak 55 perusahaan yang 

terdaftar di komisi pengawas persaingan usaha tercatat sebanyak 55 perusahaan 

yang melakukan akuisisi. Pada tahun selanjutnya terdapat  penurunan pada aktivitas 

akuisisi sebanyak  48 perusahaan yang melakukan akuisisi dari total 51 perusahaan 

yang  terdata di komisi pengawas persaingan  usaha tahun 2015. Terjadi 

peningkatan pada tahun 2016 dalam aktivitas akuisisi tercatat sebanyak  50 

perusahaan yang melakukan akuisisi. Untuk tahun 2017 kembali terjadi 

peningkatan yang  sangat signifikan terjadi pada aktivitas akuisisi sebanyak 88 

perusahaan yang melakukan akuisisi. Dan pada tahun 2018 tercatat hanya akuisisi 

yang terjadi pada 74 perusahaan yang melakukan aktivitas akuisisi yang terdaftar 

di komisi pengawas persaingan usaha.  

       Keputusansakuisisi semakin banyak dilakukan perusahaan yang dianggap akan 

meningkatkan keuntungan dari perusahaan sebelum melakukan  akuisisi dengan 

harapan setelah melakukan akuisisi perusahaan akan mendapatkan keuntungan 

melebihi keuntugan yang didapatkan pada saat perusahaan itu berdiri sendiri. 

Praktik merger dan akuisisi umumnya dilakukan oleh satu grup (internal acquition) 

khusus pada perusahaan yang sudah go publik. sSelaras dengan tujuan yang 

diamksudkan tersebut menurut teori dalam Moin (2013), ukuran perusahaan sudah 

pasti akan bertambah besar setelah melakukan merger dan akuisisi. Maka 

berdasarkan hal tersebut apabila skala bertambah besar dan ditambah dengan 

sinergi yang dihasilkan dari penggabungan usaha, laba perusahaan juga akan 

bertambah besar sehingga kinerja perusahaan setelah kegiatan merger dan akuisisi 
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seharusnya menjadi lebih baik dibandingkan dengan kinerja sebelum merger dan 

akuisisi (payatma, 2004). s 

      sBanyak penelitian telah dilakukan untuk menginvestigasi dampak merger dan 

akuisisi terhadap kinerja keuangan perusahaan, namun hasilnya tidak selalu 

konsisten. Penelitian yang dilakukan oleh (Hutagalung dkk, 2010) yang 

menyatakan adanya sinergi positif sesudah melakukan merger dan akuisis dilihat 

dari perbedaan yang  signifikan pada kinerja perusahaan (yang diproksikan dengan 

rasio keuangan) dan pengaruh pengumuman sebelum dan sesudah merger dan 

akisisi terhadap abnormal return saham.s 

       Hasil penelitian lain juga menunjukan bahwa terdapat perbedaan kinerja 

keuangan yang di proksi dengan current ratio (CR), net profit margin (NPM), return 

on equity (ROE) dan price earning ratio (PER) sebelum dan setelah pengumuman 

merger pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2004-2013. (Agustianti, 

2017). 

       Selain itu penelitian yang dilakukan oleh Rahmawati (2007) Kinerja keuangan 

perusahaan go public di Indonesia ditinjau dari rasio profitabilitas terdapat 

perbedaan yang signifikan antara sebelum dan sesudah dilakukannya merger dan 

akuisisi. Perbedaan yang signifikan tersebut dimungkinkan terjadi karena adanya 

perbedaan efisiensi operasi perusahaan, pemanfaatan fasilitas penghematan pajak, 

atau karena perubahan besarnya beban bunga utang yang harus dibayar perusahaan 

akibat dilakukannya merger dan akuisisi. 
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       Perbedaan hasil penelitian ditunjukkan oleh penelitian Sihombing (2016) yang 

menyatakan bahwa merger dansakuisisi tidak memberikan dampak secara 

ekonomis bagi perusahaan dimana hasil pengukuran terhadap Abnomal Return 

perusahaan dan keseluruhan rasio keuangaan seperti : CR, TATO, DER, ROI dan 

EPS menunjukkan hasil yang tidak berbeda dan meningkat secara signifikan 

meskipun secara parsial rasio kinerja keuangan memberikan hasil yang 

menunjukkan adanya perbedaan namun tidak diikuti dengan peningkatan dan tidak 

konsisten secara keseluruhan hal ini menunjukkan bahwa motif dari perusahaan 

melakukan merger dan akuisisi bukan motif ekonomis melainkan motif lain yang 

non ekonomis misalnya politik,teknologi, sumber daya manusia dan sebagainya. s 

       Dalam penelitian lain yang dilakukan (Prakarsa dkk, 2009) juga menyatakan 

tidak adanya perbedaan signifikan (tidak ada sinergi) sebelum dan sesudah merger 

dan akuisis. Perbedaan dari beberapa penelitian yang disebutkan diatas maka tema 

ini menarik untuk diuji kembali yaitu mengenai kinerja perusahaan (melalui rasio-

rasio keuangan) dan abnormal return saham baik sebelum dan sesudah merger dan 

akuisisi. 

       Perbedaan yang terjadi pada penelitian sebelumnyapun turut dinyatakan oleh 

Utami (2017) bahwa analisis pengaruh merger dan akuisisi terhadap perusahaan 

publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dilakukan dengan menguji rasio 

keuangan dan return saham. Hasil uji statistik untuk rasio keuangan perusahaan 

pada periode 1 tahun sebelum dan 4 tahun berturut-turut setelah merger dan akuisisi 

menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan setelah perusahaan 

melakukan merger dan akuisisi. Sedangkan pada periode 1 tahun sebelum dan 4 
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tahun setelah merger dan akuisisi hanya Return On Total Asset yang berubah secara 

signifikan.Walaupun ada 1 rasio yang berubah secara signifikan namun hal tersebut 

tidak memberikan cukup bukti bahwa merger dan akuisisi berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 

       Dari uraian di atas dapat dicermati bahwa keputusan perusahaan untuk 

melakukan merger dan akuisisi selain diikuti dengan manfaat, juga menimbulkan 

beberapa permasalahan. Namun kenyataannya, pada saat ini semakin banyak 

perusahaan yang memutuskan untuk melakukan merger dan akuisisi dengan 

harapan keputusan tersebut akan memberikan dampak positif terhadap kinerja 

perusahaan. Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “ANALISIS PERBANDINGAN SEBELUM DAN 

SETELAH AKUISISI TERHADAP KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN 

YANG TERDAFTAR DI KOMISI PENGAWAS PERSAINGAN USAHA”. 

       Diharapkan tulisan ini dapat berguna menjadi literatur atau pertimbangan bagi 

masyarakat luas sebagai wawasan atau tolak ukur dalam pemahaman pada 

mergerdan akuisisi pada perusahaan terbuka yang  terdaftar di komisi pengawas 

persaingan usaha. 

1.2 Permasalahan  

1.2.1 Identifkasi Masalah 

       Berdasarkan dengan apa yang telah diuraikan pada latar belakang  maka 

identifikasi masalah yang dapat di paparkan karena terdapatnya gap penelitian yang 

menunjukan perbedaan hasil anatara penilitan sebelumnya. Disamping terdapatnya 
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gap pada hasil penelitian terdapat pula gap teori yang menunjukan adanya 

perbedaan antara penelitian yang dilakukan dengan teori yang berlaku seharusnya 

mengenai perbedaan kinerja setelah dilakukannya akuisisi  yang seharusnya 

meningkatan kinerja perusahaan. Selain itu pada grafik juga tergambarkan bahwa 

adanya fluktuasi dan perbedaan yang terjadi disetiap tahunnya pada data komisi 

pengawas persaingan usaha mengenai perusahaan yang melakukan akuisisi ditiap 

tahunnya.  

1.2.2 Pembatasan Masalah  

       Agar pembahasan tidak meluas kemasalah lain maka masalah tersebut dibatasi 

pada perusahaan terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha  pada 

tahun 2016 dan hanya dilakukan pada tiga rasio keuangan yaitu rasio likuiditas yang 

diwakili oleh current ratio, rasio solvabilitas yang diwakili oleh debt to equity ratio, 

dan rasio profitabilitas yang diwakili oleh return on equity ratio, return on assets 

dan  earning per share. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

       Untuk menguji kebenaran mengenai perbedaan hasil yang ditemukan mengenai 

kinerja perusahaan setelah melakukan akuisisi, maka masalah dirumuskan sebagai 

berikut : 

1. Apakah terjadi perbedaan pada kinerja keuangan rasio likuiditas perusahaan 

pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada perusahaan terbuka 

yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha?. 
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2. Apakah terjadi perbedaan pada kinerja keuangan rasio profitabilitas  

perusahaan pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada 

perusahaan terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha?. 

3. Apakah terjadi perbedaan pada kinerja keuangan rasio solvabilitas perusahaan 

pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada perusahaan terbuka 

yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha?. 

1.3 Tujuan Penelitian 

       Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik, maka penelitian ini 

harus mempunyai tujuan. Adapun tujuan dari penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan rasio 

likuiditas perusahaan pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada 

perusahaan terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan rasio 

profitabilitas perusahaan pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi 

pada perusahaan terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan rasio 

solvabilitas perusahaan pada saat sebelum dan sesudah melakukan akuisisi 

pada perusahaan terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha.  
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1.4 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Praktis 

1) Bagi Mahasiswa  

       Sebagai referensi bahan acuan dan pertimbangan dalam penelitian 

selanjutnya khususnya untuk pengembangan ilmu pengetahuan yang 

sehubungan dengan perubahan yang terjadi pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan setelah akuisisi pada perusahaan terbuka yang 

terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha dapat dilakukan dengan baik. 

Selain itu, dapat juga dimanfaatkan sebagai sarana dalam menerapkan teori 

yang diperkenalkan kedalam perkuliahan kedalam praktik nyata. 

2) Bagi Univeristas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA 

       Sebagai kontribusi dalam pengembangan ilmu pengetahuan dalam 

mengenal dampak sebelum dan setelah akuisisi dalam kinerja keuangan 

perusahaan yang terdaftar di komisi pengawas persaingan usaha. Serta 

sebagai bentuk pengabdian kepada Universitas Muhammadiyah Prof. DR. 

HAMKA sebagai instansi pendidikan. 

3) Bagi Pihak Lain  

       Hasil dari peneliian ini diharapkandapat dijadikan informasi dengan 

referensi bacaan bagi peneliti lain yang akan melakukan penelitian dengan 

topik yang sama. 
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2. Manfaat Teoritis  

1) Bagi Duna Pendidikan 

       Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai sumber informasi 

yang berkaitan dengan pendidikan ataupun referensi dan pengetahuan bagi 

peneliti yang  melakukan pengenmbangan penelitian selanjutnya.  

2) Bagi Instansi Terkait 

       Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pemahaman lebih terkait 

dengan pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan perusaha 

terbuka yang terdaftar dikomisi pengawas persaingan usaha. 
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