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Motto: 

 

“Jika seseorang mampu menggapai langit dengan kakinya sendiri, perlu diketahui, 

jika ia akan berusaha lebih dari itu, karna sejatinya sifat selalu ingin lebih melekat 

pada dirinya”. 

 

“If someone is able to reach the sky with his own feet, you need to know, if he will 

try more than that, because true nature always wants to be more attached to him”. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kupersembahkan karya ini buat: 

Seluruh keluargaku tercinta dan orang tercinta. 
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Abstrak 

 

 

Diah Ayu Arini : Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah 

Akuisisi pada Perusahaan Go Public yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2018-2020 

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Akuisisi, Go Public 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah: (1) menghitung berapa kenaikan atau penurunan 

ROA yang terjadi setelah akuisisi. (2) Menentukan bagaimana Current Ratio (CR) 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi dilakukan. (3) Untuk mengetahui 

seberapa besar peningkatan atau penurunan Total Asset Trun Over (TATO) yang 

terjadi antara periode pra akuisisi dan pasca akuisisi. (4) Tentukan bagaimana 

akuisisi memengaruhi Earning Per Share (EPS) perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan metode deskriptif dan strategi analisis kuantitatif. Tes Shapiro-Wilk 

digunakan untuk memeriksa normalitas, dan uji Wilcoxon digunakan untuk analisis 

non-parametrik. Analisis data menunjukkan korelasi antara metrik sebelum dan 

sesudah merger seperti Return on Assets (ROA), Current Ratio (CR), Total Asset 

Trun Over (TATO) dan Earnings Per Share (EPS) tidak ada perbedaan yang 

signifikan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

 

A. Latar Belakang Masalah  

Dunia saat ini sedang bergerak menuju era akuisisi. Hal ini ditunjukkan 

bahwa banyak perusahaan global yang mulai beralih dari membangun bisnis 

baru ke akuisisi. Kenaikan persentase nilai akuisisi di Indonesia sebanyak 

16,7% dari tahun sebelumnya sehingga mampu menjadi indikator bahwa 

investor mulai menjadikan Indonesia sebagai tujuan utama untuk berinvestasi, 

ini akan memberi efek positif bagi perekonomian Indonesia jika berjalan 

dengan baik (Puspaningsih, 2022). Komisi Pengawas Persaingan Usaha 

(KPPU) juga mencatat, pada awal tahun 2022 yaitu bulan Januari sampai bulan 

Juni sebanyak 167 peristiwa akuisisi yang dilakukan oleh perusahaan yang ada 

di Indonesia. Jumlah tersebut melampaui jumlah peristiwa akuisisi periode 

bulan Januari sampai bulan Juni 2021 yang berjumlah 97 perusahaan yang 

melakukan akuisisi (Julian, 2022).  

Akuisisi itu sendiri berasal dari kata Acquisition (Latin) dan Acquisition 

(Inggris), atau bisa didefinisikan akuisisi adalah salah satu strategi eksternal 

yang dapat digunakan oleh perusahaan untuk melakukan ekspansi usaha tanpa 

perlu memulai usaha dari awal. Akuisisi dilakukan melalui pembelian seluruh 

atau sebagian dari kepemilikan suatu perusahaan (Fauzi & Mansoni, 2021)
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Alasan mengapa perusahaan lebih tertarik melakukan akuisisi adalah salah 

satunya akuisisi bertujuan untuk memperoleh sinergi, strategic opportunities, 

serta meningkatkan efektivitas. Pada umumnya tujuan dilakukannya akuisisi 

adalah mendapatkan sinergi atau nilai tambah. Oleh sebab itu keunggulan 

masing-masing perusahaan untuk saling melengkapi menjadi pertimbangan 

utama dalam melakukan akuisisi. Akuisisi antara perusahaan selain harus 

memperhatikan daya saing ekonomi juga kepuasan bagi pemegang saham. 

Teknik akuisisi sudah tentu harus diterapkan secara optimal dalam konteks 

keterkaitan persamaan sifat-sifat usahanya (Ainiyah, 2021).  

Akuisisi  dilarang  jika mengakibatkan  praktik monopoli  atau  persaingan  

perjuangan tidak sehat, namun perlu dilakukan evaluasi terlebih  dahulu  apakah  

aktivitas  akuisisi tersebut diperkirakan  berpotensi  memberikan akibat  negatif 

terhadap persaingan apa tidak, bila yang akan terjadi penilaian  menyimpulkan  

tidak  terdapat potensi tersebut maka transaksi akuisisi diperbolehkan, sebab 

perkembangan dunia usaha yang sangat ditentukan oleh para pelaku usaha, baik 

langsung maupun tidak langsung hal tersebut akan  mempengaruhi kondisi serta 

situasi perekonomian negara. Dengan memperhatikan kondisi serta situasi 

tersebut perlu mencermati dan menata kembali kegiatan para pelaku usaha, 

supaya dunia usaha bisa tumbuh dan berkembang secara sehat atau tidak 

menyebabkan praktik monopoli atau persaingan usaha tidak sehat (Lubis et al., 

2017). Pemerintah Indonesia membuat peraturan tentang persaingan atas 

transaksi akuisisi agar menghindari praktik monopoli dan persaingan usaha 

tidak sehat.   
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Ketentuan persaingan usaha atas transaksi akuisisi di Indonesia diatur di 

dalam Pasal 28 dan Pasal 29 UU No. 5/1999 serta aturan turunannya yaitu 

Peraturan Pemerintah  Nomor 57 tahun 2010 tentang Penggabungan Atau  

Peleburan  Badan  Usaha Dan Pengambilalihan Saham Perusahaan  Yang  Dapat 

Mengakibatkan Terjadinya Praktik Monopoli Dan Persaingan Usaha Tidak  

Sehat  (PP  No.  57/2010)  dan  Peraturan  KPPU  Nomor  3  tahun  2019  tentang  

Penilaian Terhadap Penggabungan atau Peleburan Badan Usaha, atau 

Pengambilalihan Saham Perusahaan Yang Dapat Mengakibatkan Terjadinya 

Praktik Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat (Perkom No. 13/2019). 

Adanya peraturan tersebut akan membuat perusahaan yang melakukan akuisisi 

menghindari praktik monopoli. Banyak perusahaan yang sudah melakukan 

akuisisi tanpa melakukan praktik monopoli.  

Contoh perusahaan Go Public tahun 2018-2020 yang melakukan akuisisi 

adalah PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk (GOOD) pada tahun 2020 telah 

melakukan akuisisi terhadap PT Mulia Boga Raya Tbk (KEJU), yaitu dengan 

pengambilalihan 825 juta saham milik PT Mulia Boga Raya Tbk (KEJU). 

Jumlah tersebut setara dengan 55% dari seluruh saham yang telah dikeluarkan 

oleh produsen keju Prochiz tersebut (Qolbi, 2023). Salah satu perubahan yang 

terjadi setelah perusahaan melakukan akuisisi biasanya dapat dilihat dari kinerja 

keuangannya. 

Kinerja keuangan merupakan hasil dari evaluasi terhadap pekerjaan yang 

telah selesai dilakukan, hasil pekerjaan tersebut dibandingkan dengan kriteria 

yang telah ditetapkan bersama. Setiap pekerjaan yang telah selesai dilakukan 

https://pusatdata.kontan.co.id/quote/GOOD
https://pusatdata.kontan.co.id/quote/KEJU
https://pusatdata.kontan.co.id/quote/KEJU
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perlu dilakukan penilaian/pengukuran secara periodik (Sujarweni, 2017). 

Perubahan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah melakukan 

akuisisi dapat dinilai melalui analisis menggunakan rasio keuangan. 

Rasio keuangan adalah membandingkan angka-angka yang ada dalam 

laporan keuangan untuk mengetahui posisi keuangan suatu perusahaan serta 

menilai kinerja manajemen dalam suatu periode tertentu. Pada dasarnya 

perhitungan rasio-rasio keuangan adalah untuk menilai kinerja keuangan 

perusahaan di masa lalu, saat ini, dan kemungkinannya di masa depan 

(Lithfiyah & Fitria, 2019) . Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian 

ini yaitu: Rasio Likuiditas (Current Ratio (CR)), Rasio Aktivitas (Total Asset 

Trun Over (TATO)), Rasio Profitabilitas (Return On Asset (ROA)), dan Rasio 

Pasar (Earning Per Share (EPS)).  

Alasan memilih analisis rasio-rasio tersebut untuk penilaian kinerja 

keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada penelitian ini adalah yang pertama 

Rasio Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA) 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba selama periode tertentu. Yang kedua Rasio Likuiditas 

yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar atau memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya pada waktu yang sudah ditentukan. Yang ketiga 

Rasio Aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Trun Over (TATO) 

digunakan untuk mengukur kemampuan asset yang dimiliki perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan atau laba. Dan yang terakhir keempat Rasio Nilai 



5 
 

 

Pasar yang diproksikan dengan Earning Per Share (EPS) untuk mengetahui 

keuntungan yang nantinya akan diperoleh para investor. Jadi agar dapat 

membandingkan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi dengan 

berbagai rasio tersebut.  

Terdapat penelitian terdahulu terkait akuisisi perusahaan Go Public 

dengan menggunakan rasio keuangan. Pertama penelitian yang dilakukan oleh 

M. Wafa, (2021) Studi pada Perusahaan Sub Sektor Semen di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2014-2018. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara 

umum rasio keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia mengalami fluktuasi, namun diantaranya terdapat beberapa 

perusahaan yang memiliki rasio keuangan yang baik dan rasio keuangan yang 

kurang baik. 

Kedua, penelitian yang dilakukan oleh Jannah (2020) studi pada 

perusahaan Go Public yang terdaftar di BEI yang melakukan merger dan 

akuisisi periode 2012-2017. Hasil penelitian menemukan bahwa pengaruh 

merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan adalah beragam ROA dan TATO 

mengalami penurunan yang signifikan setelah merger dan akuisisi, DER 

mengalami kenaikan yang signifikan dan CR mengalami penurunan yang tidak 

signifikan. Sedangkan untuk jenis merger dan akuisisi tidak ditemukan adanya 

pengaruh terhadap kinerja keuangan.  

Ketiga, penelitian yang dilakukan oleh Arsita (2021) studi pada 

perusahaan PT Sentul City Tbk. Berdasarkan hasil analisis dapat disimpulkan 

bahwa kinerja keuangan PT Sentul City Tbk tahun 2014-2019 di mana rasio 
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likuiditas berada dalam keadaan likuid. Rasio Solvabilitas dalam keadaan baik 

karena berada di atas standar rasio keuangan. Rasio aktivitas dan profitabilitas 

berada dalam keadaan kurang baik karena berada di bawah standar rasio 

keuangan. 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka akan dilakukan 

penelitian mengenai kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan 

Sebelum dan Sesudah Akuisisi pada Perusahaan Go Public yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2020” 

 

B. Identifikasi Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah di atas dapat didefinisikan beberapa 

permasalahan sebagai berikut: 

1. Adanya persaingan yang semakin ketat yang dihadapi oleh sebuah 

perusahaan menuntut perusahaan untuk mengambil keputusan strategis 

yaitu dengan melakukan penggabungan dua perusahaan atau lebih (akuisisi) 

2. Perusahaan dihadapkan pada motif ekonomi yang mungkin terjadi dalam 

melakukan akuisisi 

3. Ada tidaknya sinergi suatu akuisisi tidak dapat dilihat beberapa saat setelah 

akuisisi terjadi, tetapi diperlukan waktu relative panjang 

4. Adanya hasil penelitian yang belum konsisten mengenai dampak akuisisi 

terhadap kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan Go Public yang terdaftar di BEI 
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C. Pembatasan Masalah 

Agar suatu pembahasan dalam penelitian lebih tepat sasaran terdapat 

topik utama penelitian maka dibutuhkan suatu batasan masalah. Batasan 

masalah dalam penelitian ini fokus pada analisis kinerja perusahaan satu tahun 

sebelum dan satu tahun sesudah melakukan akuisisi pada tahun 2018-2020 

dikarenakan penelitian ini dilakukan pada tahun 2022 sehingga mengambil 

tahun sampai 2020 sebab laporan tahunan tahun 2022 belum muncul. Kinerja 

keuangan dihitung dengan menggunakan rasio keuangan yang meliputi rasio 

profitabilitas yaitu Return On Asset (ROA), rasio likuiditas yaitu 

Current Ratio (CR), rasio Aktivitas dengan menggunakan Total Asset Trun 

Over (TATO) serta rasio pasar menggunakan  Earning Per Share (EPS). 

 

D. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka permasalahan 

dalam penelitian ini adalah:  

1. Apakah terdapat perbedaan Return On Asset (ROA) perusahaan sebelum 

dan sesudah akuisisi?  

2. Apakah terdapat perbedaan Current Ratio (CR) perusahaan sebelum dan 

sesudah akuisisi? 

3. Apakah terdapat perbedaan Total Asset Trun Over (TATO) perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi? 

4. Apakah terdapat perbedaan Earning Per Share (EPS) perusahaan sebelum 

dan sesudah akuisisi? 
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E. Tujuan Penelitian 

Merujuk pada rumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui  perbedaan Return On Asset (ROA) perusahaan sebelum 

dan sesudah akuisisi. 

2. Untuk mengetahui perbedaan Current Ratio (CR) perusahaan sebelum dan 

sesudah akuisisi. 

3. Untuk mengetahui perbedaan Total Asset Trun Over (TATO) perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi. 

4. Untuk mengetahui perbedaan Earning Per Share (EPS) perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi. 

 

F. Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan suatu manfaat dan 

kontribusi, antara lain : 

1. Secara Teoritis  

Penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai referensi dan 

menambah pengetahuan dan wawasan analisis kinerja keuangan 

menggunakan rasio keuangan perusahaan yang melakukan akuisisi kepada 

pembaca. 

2. Secara Praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan investor pada perusahaan 

yang terdaftar di BEI sebagai pengetahuan mengenai pengaruh aksi 

perusahaan dalam melakukan akuisisi melalui kinerja perusahaan. 
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