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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan mengetahui perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang diproksikan dengan rasio keuangan Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), 

Return on Equity (ROE), Total Assets Turn Over (TATO) dan Earning Per Share (EPS). 

Periode penelitian yang digunakan adalah tahun 2014-2016. Populasi penelitian meliputi 

seluruh perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang melakukan aktivitas 

akuisisi periode 2014-2016. Sampel ditentukan dengan teknik purposive sampling dan 

diperoleh 10 perusahaan. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif komparatif. 

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji paired sample t-test. Hasil 

dari penelitian ini menunjukkan bahwa seluruh variabel penelitian yaitu, Currrent Ratio (CR), 

Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), Total Asset Turn Over (TATO) dan 

Earning Per Share (EPS) tidak mengalami perubahan yang signifikan pada 3 tahun setelah 

melakukan akuisisi. 

Kata Kunci : Kinerja keuangan, Akuisisi, Rasio Keuangan 

 

ABSTRACT 

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

before and after the acquisition of companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

which are proxied by financial ratios Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return 

on Equity (ROE). Total Assets Turn Over (TATO) and Earning Per Share (EPS). The research 

period used is 2014-2016. The research population includes all public companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange that carry out acquisition activities for the 2014-2016 period. The 

sample was determined by purposive sampling technique and obtained 10 companies. This 

research is a type of comparative quantitative research. . The data analysis method used in this 

research is the paired sample t-test . The results of this study indicate that all research 

variables, namely, Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on 

Equity (ROE), Total Asset Turn Over (TATO) and Earning Per Share (EPS) did not experience 

significant changes. significant 3 years after the acquisition. 
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PENDAHULUAN 

 

Latar Belakang Masalah 

Salah satu usaha untuk menjadi perusahaan yang besar dan kuat adalah melalui perluasan 

usaha atau ekspansi. Menurut Suad dan Enny (2006) ekspansi adalah perluasan usaha yang 

dapat dilakukan dengan cara menambah kapasitas pabrik, menambah unit produksi, menambah 

devisi baru, dan dapat juga dilakukan dengan menggabungkan dengan usaha yang telah ada 

(merger dan konsolidasi) atau membeli perusahaan yang telah ada (akuisisi). Ekspansi 

perusahaan dapat dilakukan dengan ekspansi internal maupun ekspansi eksternal. Ekspansi 

internal terjadi pada saat divisi-divisi yang ada di dalam perusahaan tumbuh secara normal 

melalui kegiatan menambah kapasitas pabrik, menambah unit produksi, dan menambah divisi 

baru, sedangkan ekspansi eksternal dapat dilakukan dalam bentuk penggabungan usaha. 

Penggabungan usaha ini dinamakan akuisisi. Akuisisi adalah pengambilalihan (take-over) 

sebuah perusahaan dengan membeli saham atau aset perusahaan tersebut, perusahaan yang 

dibeli tetap ada (Brealey, Myers, & Marcus, 1999). Akuisisi ini merupakan suatu proses yang 

cepat untuk melakukan penggabungan suatu perusahaan. Hal ini disebabkan karena akuisisi 

tidak memerlukan izin-izin usaha yang serumit izin usaha baru seperti dalam proses 

pembangunan suatu perusahaan baru karena perusahaan sudah terbentuk sebelumnya. Alasan 

perusahaan melakukan akuisisi sebagai strateginya adalah karena akuisisi dianggap jalan cepat 

untuk mewujudkan tujuan perusahaan dimana perusahaan tidak perlu memulai dari awal suatu 

bisnis baru. Keputusan melakukan akuisisi tidak terlepas dari permasalahan, diantaranya biaya 

untuk melaksanakan akuisisi sangat mahal, dan hasilnya belum pasti sesuai dengan yang 

diharapkan.  

Beberapa perusahaan juga sudah melakukan strategi akuisisi dalam memperbaiki kinerja 

keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan. PT Tower Bersama Infrastucture Tbk atau TBIG 

telah menyelesaikan pembelian dan pengalihan (akuisisi) 3000 menara dari PT Inti Bangun 

Sejahtera Tbk (IBST). Adapun nilai akuisisi yang dilakukan perusahaan menara 

telekomunikasi tersebut sebesar Rp 3,9 triliun. Pembiayaan akuisisi ini menggunakan dana 

internal serta dari fasilitas bank. Untuk membayar akuisisi, PT Tower Bersama Infrastructure 

Tbk akan mencairkan pinjaman salah satu fasilitas revolving sebesar 3,99 triliun. Setelah 

transaksi, aset dan liabilitas TBIG masing-masing akan meningkat sebesar Rp 4,44 triliun. 

Sedangkan rasio keuangan Tower Bersama setelah transaksi juga akan meningkat, terutama 

rasio utang terhadap ekuitas (DER) dari 3,71 kali menjadi 4,31 kali dan rasio utang terhadap 

aset (DAR) dari 0,71 kali menjadi 0,74 kali. Dengan adanya akuisisi 3000 menara itu, bisa 

meningkatkan kinerja perusahaan dengan terus memberikan kinerja keuangan dan operasional 

yang kuat dan akuisisi portofolio menara berkualitas tinggi melengkapi strategi pertumbuhan 

organik. Secara proforma dengan menggunakan buku per 30 September 2020, apabila 

perjanjian jual beli aset bersyarat ini ditutup maka akuisisi 3000 menara akan menambah 

menara TBIG menjadi lebih dari 19.000 sites yang segera akan menghasilkan pendapatan dan 

EBITDA yang lebih tinggi. Per 30 September 2020, emiten berkode saham TBIG ini memiliki 

31.703 penyewaan dan 16.215 site telekomunikasi. Site telekomunikasi milik perseroan terdiri 

dari 16.093 menara telekomunikasi dan 122 jaringan DAS. Dengan angka total penyewaan 

pada menara telekomunikasi sebanyak 31.581, maka rasio kolokasi (tenancy ratio) TBIG 

menjadi 1,96 (www.kontan.co.id). 

Untuk menilai bagaimana keberhasilan akuisisi yang dilakukan, dapat dilihat dari kinerja 

perusahaan setelah melakukan akuisisi terutama kinerja keuangan. Pada saat menentukan 

kinerja keuangan perusahaan, maka diperlukan rasio keuangan yang digunakan dalam menilai 

sebuah perusahaan yang telah melakukan akuisisi. Rasio yang digunakan seperti rasio 

likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR), rasio solvabilitas yang diproksikan 

dengan Debt to Equity Ratio (DER), rasio profitabilitas yang diproksikan dengan Return on 
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Equity (ROE), rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Turn Over (TATO), serta 

rasio pasar yang diproksikan dengan Earning Per Share (EPS). Menganalisis masing-masing 

pos dalam neraca, laporan laba rugi menggunakan rasio, maka dapat menginterpretasikan 

kondisi keuangan serta hasil operasi perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi. Rasio dapat 

memberikan penjelasan tentang baik atau buruknya keadaan atau posisi keuangan dari 

perusahaan (Munawir, 2012:64). 

Berdasarkan penjelasan di atas, maka penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul 

“Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah Akuisisi 

(Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-

2016)”. 

 

Perumusan masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai 

berikut : 

1. Apakah Current Ratio (CR) berbeda antara sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan 

yang terdaftar di BEI periode 2014-2016?  

2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berbeda antara sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016? 

3. Apakah Return on Equity (ROE) berbeda antara sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016? 

4. Apakah Total Asset Turn Over (TATO) berbeda antara sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016? 

5. Apakah Earning Per Share (EPS) berbeda antara sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016? 

LANDASAN TEORI 

 

Kinerja Keuangan 

Pengertian kinerja menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia (2001), Kinerja diartikan 

sebagai ‘‘sesuatu yang dicapai, prestasi yang diperlihatkan, kemampuan kerja (tentang 

peralatan)’’. Menurut Utari, dkk (2014:53), ‘‘kinerja keuangan ialah hasil kegiatan operasi 

perusahaan yang disajikan dalam bentuk angka-angka keuangan’’.  

Kinerja keuangan dapat dinilai dari empat kunci laporan keuangan yaitu Laporan Laba 

Rugi, Laporan Posisi Keuangan, Laporan Perubahan Ekuitas, dan Laporan Arus Kas. Analisis 

rasio keuangan merupakan metode umum yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan 

di bidang keuangan. Rasio merupakan alat yang memperbandingkan suatu hal dengan hal 

lainnya sehingga dapat menunjukkan hubungan atau korelasi dari suatu laporan finansial 

berupa neraca dan laporan laba rugi. Ada beberapa rasio keuangan yang digunakan sebuah 

perusahaan (Kasmir,2010) yaitu : 

1. Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk mengetahui 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang jatuh tempo dalam 

jangka pendek. 

CR =
Asset Lancar

Utang Lancar
 

2. Rasio Solvabilitas rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar 

kewajiban jangka panjangnya / kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasi. 

DER =
Total Hutang

Total Ekuitas
 

3. Rasio Profitabilitas rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba melaui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan 

penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya. 
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ROE =
Laba Bersih 

Total Ekuitas
 

4. Rasio Aktivitas adalah rasio yang menunjukkan keefektifan sebuah perusahaan dalam 

menggunakan aktiva yang dimilikinya. 

TATO =
Penjualan

Total Aktiva
 

5. Rasio Pasar sekumpulan rasio yang menghubungkan harga saham dengan laba dan nilai 

buku per saham. 

EPS =
Laba Bersih 

Saham Biasa Beredar
 

 

Akuisisi  

Akuisisi berasal dari kata acquisitio (Latin) dan acquisition (Inggris), secara harfiah akuisisi 

mempunyai makna membeli atau mendapatkan sesuatu/objek yang telah dimiliki sebelumnya. 

Dalam terminologi bisnis, akuisisi dapat diartikan sebagai pengambilalihan kepemilikan atau 

pengendalian atas saham atau aset suatu perusahaan oleh perusahaan lain dan dalam peristiwa 

baik perusahaan pengambilalih atau yang diambil alih tetap eksis sebagai badan hukum yang 

terpisah (Moin, 2003). Pengertian lain dari akuisisi menurut Hitt (2002) adalah strategi 

perusahaan membeli hak untuk mengontrol kepemilikan terhadap perusahaan lain dengan 

tujuan untuk menggunakan kompetensi inti perusahaan itu secara efektif, dengan cara 

menjadikan perusahaan yang diakuisisi itu sebagai bagian dari bisnis dalam portofolio 

perusahaan yang mengakuisisi. 

 

Kerangka Konseptual 

Sesuai dengan permasalahan di atas, maka dibuatlah suatu susunan berupa kerangka 

konseptual sebagai berikut : 

Kerangka Pemikiran Teoritis 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hipotesis 

H0.1 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Current Ratio 

(CR) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Ha.1 : Terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Current Ratio (CR) 

sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

H0.2 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Debt to Equity 

Ratio (DER) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Ha.2 : Terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Debt to Equity Ratio 

(DER) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

H0.3 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Return on 

Equity (ROE) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Sesudah Akuisisi Sebelum Akuisisi 

Kinerja Perusahaan : 

1. Rasio Likuiditas 

Current Ratio (CR) 

2. Rasio Solvabilitas 

Debt  to  Equity  Ratio (DER) 

3. Rasio Profitabilitas 

Return on Equity (ROE) 

4. Rasio Aktivitas 

Total Asset Turn Over (TATO) 

5. Rasio Pasar 

Earning  Per  Share (EPS) 

Kinerja Perusahaan : 

1. Raisio Likuiditas 

Current Ratio (CR) 

2. Rasio Solvabilitas 

Debt  to Equity Ratio (DER) 

3. Rasio Profitabilitas 

Return on Equity (ROE) 

4. Rasio Aktivitas 

Total Asset Turn Over (TATO) 

5. Rasio Pasar 

Earning Per Share (EPS) 

Uji beda 
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Ha.3 : Terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Return on Equity 

(ROE) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

H0.4 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Total Asset 

Turn Over (TATO) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Ha.4 : Terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Total Asset Turn 

Over (TATO) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

H0.5 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Earning Per 

Share (EPS) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

Ha.5 : Terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan menggunakan Earning Per Share 

(EPS) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. 

 

METODE PENELITIAN 

 

Tempat dan Waktu Penelitian  

Penelitian ini dilaksanakan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang melakukan akuisisi periode 2014-2016. Pemilihan lokasi atau tempat penelitian di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dengan cara mengunjungi www.idx.co.id yang telah mempublikasikan 

laporan keuangan. Pengambilan data dilakukan pada bulan Januari-Februari 2021.  

 

Metode Pengumpulan Data  

Metode pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi dan kepustakaan. 

 

Teknik Pengumpulan Data  

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode dokumentasi. Data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diambil dari www.idx.co.id. 

Data yang dikumpulkan yaitu berupa laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2014-2016. 

 

Jenis dan Sumber Data  

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang bersifat 

sekunder. Data pada penelitian ini berbentuk laporan keuangan yang diambil dari laporan 

keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian. 

 

Populasi dan Sampel 

 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang melakukan akuisisi, dan perusahaan tersebut mengumumkan aktivitas 

akuisisi mulai tahun 2014-2016. Teknik pengambilan sampel diambil dengan teknik purposive 

sampling. Berdasarkan Komisi Pengawasan Persaingan Usaha (KPPU) terdapat 171 

perusahaan yang melakukan akuisisi selama periode 2014-2016. Penelitian ini menggunakan 

perusahaan yang melakukan akuisisi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-

2016, terdapat 156 perusahaan yang melakukan akuisisi tidak terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2016 dan terdapat 5 perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan 

auditan secara lengkap selama dua tahun berturut-turut sebelum akuisisi dan dua tahun 

berturut-turut sesudah akuisisi dengan periode berakhir per 31 Desember. Sampel yang dapat 

digunakan untuk penelitian ini sebanyak 10 perusahaan.  

 

Metode Analisis Data 

Analisis data yang digunakan dalam penelitian yaitu memperbandingkan periode kinerja 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi, dengan menggunakan statistik deskriptif, uji 

normalitas, dan uji hipotesis. Uji hipotesis yang digunakan yaitu paired sample t-test untuk 
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data berdistribusi normal dan wilcoxson signed rank test untuk data yang tidak berdistribusi 

normal.  

 

HASIL PENELITIAN 

 

1. Analis Deskriptif Sebelum Akuisisi 

 
2. Analisis Deskriptif Sesudah Akuisisi 

 
Uji Normalitas 

 
Diketahui bahwa nilai Asym.Sig (2-tailed) adalah sebesar 0,100 maka dapat disimpulkan 

nilainya lebih besar dari tingkat signifikan yang digunakan pada penelitian ini ( = 0,05). 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa semua variabel penelitian berdistribusi normal, 

dengan demikian analisis regresi linear berganda dapat dilaksanakan karena data telah 

berdistribusi normal. 

 

Pengujian Hipotesis 

1. Perbedaan Current Ratio (CR) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan Yang 

Terdaftar di BEI periode 2014-2016 
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2. Perbedaan Debt to Equity Ratio (DER) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

 
3. Perbedaan Return On Equity (ROE) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan 

Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

 
4. Perbedaan Total Assets Turn Over (TATO) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

 
5. Perbedaan Earning Per Share (EPS) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan 

Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

 
PEMBAHASAN  

 

a. Perbedaan Current Ratio (CR) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan Yang 

Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan uji T test diperoleh nilai signifikan sebesar 

0,962 sedangkan didalam melakukan pengujian digunakan tingkat kesalahan atau alpha 0.05. 

Dari pengujian terlihat bahwa nilai signifikan  0.962 > alpha 0.05 maka Ho di diterima dan Ha 

ditolak sehingga dapat  disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Current Ratio (CR)  

sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

rasio likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) perusahaan sebelum dan sesudah 

akuisisi, dikarenakan berdasarkan data penelitian yang diperoleh persebaran hutang lancar dan 

aktiva lancar perusahaan relatif konstan meskipun sudah dilakukan akuisisi, dan tidak ada 

peningkatan atau penurunan secara signifikan pada periode sebelum dan sesudah perusahaan 

melakukan akuisisi. 
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Hal ini terlihat pada perubahan nilai Current Ratio (CR) sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi pada penelitian ini yang relatif kecil, sehingga tidak terdapat perbedaan 

kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi dikarenakan kemampuan perusahaan 

menggunakan aktiva lancar untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya tidak mengalami 

perbedaan yang signifikan dari sebelum perusahaan melakukan akuisisi. Seharusnya dengan 

dilakukan akuisisi kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya 

semakin baik jika hasilnya ada perbedaan yang signifikan namun karena hasilnya tidak ada 

perbedaan yang signifikan sesudah akuisisi berarti bisa dikatakan bahwa tujuan akuisisi untuk 

mencapai sinergi belum tercapai. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Indah Cahyarini  

(2017) tidak terdapat perbedaan Current Ratio (CR) sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaanMerger dan Pengakuisisi yang Terdaftar di BEI Periode 2012-2014). Current Ratio 

(CR) menunjukkan tingkat keamanan jangka pendek atau kemampuan perusahaan membayar 

hutang lancarnya dengan menggunakan aktiva lancar (Riyanto, 2011). Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Rathih & Sari (3013) dan Rosyandy (2013) menunjukkan bahwa Current Ratio 

(CR) tidak mengalami perbedaan secara signifikan sebelum dan sesudah akuisisi. Namun pada 

penelitian yang dilakukan oleh Kharism (2009) dan Fathun (2015) menunjukkan bahwa 

Current Ratio (CR) mengalami perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah akuisisi. 

b. Perbedaan Debt to Equity Ratio (DER) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan uji T test diperoleh nilai signifikan sebesar 

0,611 sedangkan didalam melakukan pengujian digunakan tingkat kesalahan atau alpha 0.05. 

Dari pengujian terlihat bahwa nilai signifikan 0.611 > alpha 0.05 maka Ho di diterima dan Ha 

ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Debt to Equity Ratio 

(DER) sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

rasio solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan sebelum 

dan sesudah akuisisi, dikarenakan berdasarkan data penelitian yang diperoleh total hutang dan 

ekuitas perusahaan relatif konstan meskipun sudah dilakukan akuisisi, dan tidak ada 

peningkatan atau penurunan secara signifikan pada periode sebelum dan sesudah perusahaan 

melakukan akuisisi. 

Hal ini terlihat pada perubahan nilai Debt to Equity Ratio (DER) sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi pada penelitian ini yang relatif kecil, sehingga tidak terdapat perbedaan 

kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi dikarenakan kemampuan perusahaan dalam 

melunasi utangnya tidak mengalami perbedaan yang signifikan dari sebelum perusahaan 

melakukan akuisisi. Seharusnya dengan dilakukan akuisisi diharapkan dapat dicapai sinergi 

sehingga perusahaan mampu melunasi utangnya. Namun karena hasilnya tidak ada perbedaan 

yang signifikan sesudah akuisisi berarti bisa dikatakan bahwa akuisisi untuk belum 

memberikan peningkatan pada kinerja perusahaan. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Indah Cahyarini (2017) 

tidak terdapat perbedaan Debt to Equity Ratio (DER)sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaan Merger dan Pengakuisisi yang Terdaftar di BEI Periode 2012-2014. Pada penelitian 

yang dilakukan oleh (Putri, 2017) dan menunjukkan hasil bahwa Debt to Equity Ratio (DER) 

mengalami perbedaan secara signifikan sebelum dan sesudah akuisisi. Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Aprilia et al (2013) menunjukkan hasil bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

mengalami perbedaan secara signifikan sebelum dan sesudah akuisisi. 

c. Perbedaan Return On Equity (ROE) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan 

Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan uji T test diperoleh nilai signifikan sebesar 

0,163 sedangkan didalam melakukan pengujian digunakan tingkat kesalahan atau alpha 0.05. 
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Dari pengujian terlihat bahwa nilai signifikan  0.163 > alpha 0.05 maka Ho di diterima dan Ha 

ditolak sehingga dapat  disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Return On Equity (ROE) 

sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

rasio profitabilitasyang diproksikan dengan Return On Equity (ROE) perusahaan sebelum dan 

sesudah akuisisi, dikarenakan berdasarkan data penelitian yang diperoleh ekuitas dan total aset 

perusahaan relatif konstan meskipun sudah dilakukan akuisisi, dan tidak ada peningkatan atau 

penurunan secara signifikan pada periode sebelum dan sesudah perusahaan melakukan akuisisi. 

Hal ini terlihat pada perubahan nilai Return on Equity (ROE) sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi pada penelitian ini yang relatif kecil, sehingga tidak terdapat perbedaan 

kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi dikarenakan pihak perusahaan kurang mampu 

mengoptimalkan penggunaan keseluruhan aktivayang bertambah besar sehingga tingkat 

pengembalian yang diharapkan tidak meningkat secara signifikan. Seharusnya dengan 

dilakukan akuisisi diharapkan dapat dicapai sinergi sehingga perusahaan mampu 

meningkatkan laba perusahaan. Namun karena hasilnya tidak ada perbedaan yang signifikan 

sesudah akuisisi berarti bisa dikatakan bahwa akuisisi belum memberikan peningkatan pada 

kinerja perusahaan. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Indah Cahyarini (2017) 

tidak terdapat perbedaan Return On Equity (ROE)sebelum dan sesudah akuisisi pada 

perusahaanMerger dan Pengakuisisi yang Terdaftar di BEI Periode 2012-2014. Dalam 

penelitiannya Faranita Fitriasari (2016) menyimpulkan bahwa terdapat perbedaan yang 

signifikan ROE antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada perusahaan yang 

terdaftar BEI periode 2011-2013. Berbeda dengan hasil penelitian Faranita Fitriasari (2016) 

Eri Wahyu Danto Kharisma (2012) dan Wahyu Hadi Kuncoro (2014) mendapatkan hasil 

bahwa tidak terjadi perbedaan yang signifikan pada Return On Equity (ROE) suatu perusahaan 

pada periode sebelum dan sesudah melakukan merger dan akuisisi. 

d. Perbedaan Total Assets Turn Over (TATO) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan uji T test diperoleh nilai signifikan sebesar 

0,185 sedangkan didalam melakukan pengujian digunakan tingkat kesalahan atau alpha 0.05. 

Dari pengujian terlihat bahwa nilai signifikan  0.185 > alpha 0.05 maka Ho di diterima dan Ha 

ditolak sehingga dapat  disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Total Assets Turn Over 

(TATO) sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-

2016. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Turn Over (TATO) perusahaan sebelum 

dan sesudah akuisisi, dikarenakan berdasarkan data penelitian yang diperoleh penjualan dan 

total aset perusahaan relatif konstan meskipun sudah dilakukan akuisisi, dan tidak ada 

peningkatan atau penurunan secara signifikan pada periode sebelum dan sesudah perusahaan 

melakukan akuisisi. 

Hal ini terlihat pada perubahan nilai Total Asset Turn Over (TATO) sebelum dan 

sesudah melakukan akuisisi pada penelitian ini yang relatif kecil, sehingga tidak terdapat 

perbedaan kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi dikarenakan kemampuan perusahaan 

dalam mengelolaaset-aset perusahaan kurang efektif dan efesien. Seharusnya dengan dilakukan 

akuisisi kemampuan perusahaan untuk mengelola asetnya semakin baik. Namun karena 

hasilnya tidak ada perbedaan yang signifikan sesudah akuisisi berarti bisa dikatakan bahwa 

proses akuisisi belum menciptakan sinergi yang diharapkan. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Miftahul Jannah (2020), 

hasil penelitian ditemukan tidak terdapat perbedaan Total Assets Turn Over (TATO) sebelum 

dan sesudah akuisisi. Pada penelitian yang dilakukan oleh Rathih & Sari (2013), Kharism 
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(2009), Aprilita et al (2013) menunjukkan hasil bahwa Total Asset Turn Over (TATO) tidak 

mengalami perbedaan secara signifikan sebelum dan sesudah akuisisi. Namun pada penelitian 

yang dilakukan oleh Fathun (2015) menunjukkan hasil bahwa terdapat perbedaan pada rasio 

Total Asset Turn Over (TATO). 

e. Perbedaan Earning Per Share (EPS) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan 

Yang Terdaftar di BEI periode 2014-2016 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakanuji T test diperoleh nilai signifikan sebesar 

0,952 sedangkan didalam melakukan pengujian digunakan tingkat kesalahan atau alpha 0.05. 

Dari pengujian terlihat bahwa nilai signifikan  0.952 > alpha 0.05 maka Ho di diterima dan Ha 

ditolak sehingga dapat  disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Earning Per Share (EPS) 

sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

rasio pasar yang diproksikan dengan Earning Per Share (EPS) perusahaan sebelum dan 

sesudah akuisisi, dikarenakan berdasarkan data penelitian yang diperoleh laba bersih dan 

jumlah saham beredar relatif konstan meskipun sudah dilakukan akuisisi, dan tidak ada 

peningkatan atau penurunan secara signifikan pada periode sebelum dan sesudah perusahaan 

melakukan akuisisi. 

Hal ini terlihat pada perubahan nilai Earning Per Share (EPS) sebelum dan sesudah 

melakukan akuisisi pada penelitian ini yang relatif kecil, sehingga tidak terdapat perbedaan 

kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi dikarenakan kemampuan manajemen 

perusahaan tidak mampu memberikan keuntungan kepada para pemegang   saham. Seharusnya 

dengan dilakukan akuisisi perusahaan mampu memberikan keuntungan kepada para pemegang 

saham biasa. Namun karena hasilnya tidak ada perbedaan yang signifikan sesudah akuisisi 

berarti bisa dikatakan bahwa proses akuisisi belum menciptakan sinergi yang diharapkan. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Renitha Dia Arumsari 

(2020) tidak terdapat perbedaan Earning Per Share (EPS) sebelum dan sesudah akuisisi. Pada 

penelitian yang dilakukan oleh Kharism (2009), Rathih &Sari (2013) semuanya menunjukkan 

bahwa Earning Per Share (EPS) mengalami perbedaan yang signifikan dan sesudah akuisisi. 

Namun pada penelitian yang dilakukan oleh Apriliaet al (2013) menunjukkan bahwa Earning 

Per Share (EPS) tidak mengalami perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi dilihat dari rasio keuangan perusahaan yang 

diproksikan dengan Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), 

Total Asset Turn Over (TATO) dan Earning Per Share (EPS). Kesimpulan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio likuiditas perusahaan yang diproksikan 

dengan Current Ratio (CR) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada perusahaan yang 

terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

2. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio solvabilitas perusahaan yang diproksikan 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

3. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio profitabilitas perusahaan yang diproksikan 

dengan Return on Equity (ROE) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada perusahaan 

yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 
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4. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio aktivitas perusahaan yang diproksikan 

dengan Total Asset Turn Over (TATO) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

5. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio pasar perusahaan yang diproksikan dengan 

Earning Per Share (EPS) sebelum dan sesudah melakukan akuisisi pada perusahaan yang 

terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

 

Saran 

Beberapa saran yang dapat peneliti sampaikan berdasarkan penelitian yang telah dilakukan 

adalah : 

1. Bagi investor sebaiknya melakukan pertimbangan dan berhati-hati dalam menyikapi 

kegiatan akuisisi karena belum dapat dipastikanbahwa akuisisi dapat memberikan dampak 

yang positif bagi perusahaan.  

2. Bagi peneliti selanjutnya yang menggunakan penelitian yang sama disarankan untuk 

menambahkan jumlah sampel dengan memperpanjang periode pengamatan penelitian 

sehingga range data yang diolah lebih mewakilkan perbedaan yang didapat setelah 

perusahaan memutuskan untuk mengakuisisi perusahaan lain. 
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