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ABSTRACT 

This study aims to compare financial performance before and after the acquisition by 

the acquiring service company, which is listed on the Indonesia Stock Exchange. Five 

service companies that made acquisitions in 2016-2017 were used as research 

samples. The liquidity, solvency, profitability, activity, and market value ratios are 

used to assess the financial performance of the sample company. The paired sample t-

test was used in the hypothesis test instrument. According to the study's findings, the 

current ratio, quick ratio, return on assets, return on equity, total assets turnover, and 

price earning ratio in all sample companies did not experience significant differences, 

while the debt to assets ratio, debt to equity, net profit margin, fixed assets turnover 

and earnings per share experienced significant differences before and after the 

acquisition. 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi di era globalisasi ini berada pada tahap perdagangan 

bebas yang berdampak pada tingkat kompetisi perusahaan yang semakin meningkat. 

Dalam usahanya meningkatkan daya saing, perusahaan bisa melakukan peningkatan 

skala ekonomi, mengembangkan strategi baru dan mengurangi resiko bisnis yang bisa 
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saja terjadi. Ekspansi (Perluasan) ialah salah satu metode efisien buat kurangi 

persaingan serta menjadikan industri lebih besar serta lebih kokoh. Perluasan dibagi 

jadi 2 jenis ialah perluasan internal serta perluasan eksternal. 

Ekspansi internal merupakan pengembangan usaha melalui penambahan aktiva 

lancar dan atau aktiva tetap. Sementara itu ekspansi eksternal merupakan 

pengembangan usaha dengan memperluas jangkauan bisnis dengan melakukan 

penggabungan yang dikenal dengan konsolidasi, merger dan akuisisi. Salah satunya 

adalah akuisisi yang ialah penggabungan usaha dengan metode melaksanakan 

pengambilalihan saham kepemilikan ataupun aset baik seluruh ata sebagian sesuatu 

entitas bisnis tanpa membuat industri kehilangan identitas bisnisnya. 

Akuisisi memberi dampak pada perbaikan performa manajemen keuangan 

perusahaan, sebab jika adanya peningkatan sinergitas dan pengembangan aset 

perusahaan maka umumnya laba atau profit     perusahaan akan ikut bertambah. 

Pendalaman atas performa keuangan perusahaan bisa menjadi standar ukuran 

keberhasilan kegiatan akuisisi. Sebagai tujuanya untuk meningkatkan profit, akuisisi 

bisa diukur menggunakan kinerja keuangan. 

Kinerja keuangan dapat diukur melalui pendalaman laporan-laporan keuangan 

menggunakan rasio. Rasio keuangan yang umum sebagai penilaian kinerja keuangan 

suatu perusahaan ada empat jenis yaitu: Rasio Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas, 

dan Aktivitas (Kasmir, 2018). Sedangkan,  (Fahmi, 2017) menyatakan selain dari 

empat rasio tersebut terdapat rasio yang lainnya yaitu rasio market value. 

 

METODE PENELITIAN 

Data penelitian bersumber dari KPPU dan IDX jumlah populasi yang 

digunakan dalam studi ini adalah 18 perusahaan pengakuisisi dengan periode waktu 

antara 2016-2017. Berikut kriteria-kriteria sampling yang digunakan: (1) Perusahaan 

pengakuisisi yang terdaftar di  BEI. (2) Perusahaan pengakuisisi yang bergerak di 

bidang jasa yang terdaftar di BEI. (3) Perusahaan jasa pengakuisisi non perbankan. (4) 
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Perusahaan jasa pengakuisisi yang menyediakan laporan tiga tahun sebelum akuisisi 

dan tiga tahun setelah akuisisi. (5) Emiten sektor jasa pengakuisisi yang menyediakan 

laporan  keuangan dalam satuan rupiah. Pada penelitian ini sampel yang digunakan 

adalah laporan keuangan perusahaan PT City Retail Developments Tbk., PT Elang 

Mahkota Teknologi Tbk., PT Erajaya Sawasembada Tbk., PT Siloam International 

Hospitals Tbk., dan PT Tower Bersama Infrastructure Tbk. 

 

Operasionalisasi Variabel 

1) Rasio Likuiditas 

Current Ratio ini merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan utang 

lancar (Maulana et al., 2022). 

𝐶𝑅 =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑒𝑠
 

Quick Ratio, digunakan untuk menentukan tingkat likuiditas (Wiharno et al., 2021). 

𝑄𝑅 =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 − 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑒𝑠
 

 

2) Rasio Solvabilitas 

Debt to Assets Ratio, digunakan untuk mengukur seberapa besar utang perusahaan 

berpengaruh pada pengelolaan aktiva.  

𝐷𝐴𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 
 

Debt to Equity Ratio, digunakan untuk membandingkan nilai utang dan  ekuitas, 

yang bertujuan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan oleh kreditor dan 

pemilik perusahaan. DER merupakan perbandingan antara hutang dengan modal 

(Maulana et al., 2022). 

 

3) Rasio Profitabilitas 
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Net Profit Margin merupakan perbandingan antara laba bersih dengan sales. Rasio 

ini penting sekali untuk pihak manajemen operasial karena menunjukan hasil 

implementasi strategi penetapan harga penjualan perusahaan juga kemampuannya 

untuk mengendalikan beban usaha (Maulana, 2021).(Kasmir, 2018)  

𝑁𝑃𝑀 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Return on Assets, menunjukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

bersih atas aktivanya. Perusahaan dinilai profitable jika angka dari rasio ini 

menunjukan angka yang tinggi (Kasmir, 2018). 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑣𝑎𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑟 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑎𝑘𝑒ℎ𝑜𝑙𝑑𝑒𝑟𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Return on Equity, menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri yang mengukur 

laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri (Kasmir, 2018). 

𝑅𝑂𝐸 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑎𝑛𝑑 𝑇𝑎𝑥

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

 

4) Rasio Aktivitas 

Fixed Assets Turn Over, digunakan untuk menggambarkan aktiva tetap yang 

dimiliki perusahaan dengan tingkat perputarannya secara efektif (Kasmir, 2018). 

𝐹𝐴𝑇𝑂 =  
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Total Assets Turn Over, digunakan untuk menggambarkan sejauh mana 

keseluruhan aset yang dimiliki perusahaan yang terjadi pada perputaran secara 

efektif (Kasmir, 2018). 

𝑇𝐴𝑇𝑂 =  
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

5) Rasio Nilai Pasar 

Earning Per Share, digunakan sebagai bentuk pemberian keuntungan yang 

diberikan pada pemegang saham dari tiap lembar saham yang dimiliki (Fahmi, 

2015). 
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𝐸𝑃𝑆 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠
 

Price Earning Ratio, semakin tinggi nilainya maka pertumbuhan laba yang 

diharapkan juga akan mengalami kenaikan (Fahmi, 2015). 

𝑃𝐸𝑅 =  
Market Price Pershare

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 

Data dan Teknik Pengumpulan Data 

Data yang dianalisis bersumber dari laporan keuangan perusahaan sampel yang 

di terbitkan pada periode 2013-2020 dimana merupakan rentang data tiga tahun 

sebelum dan setelah akuisisi yang dilakukan pada periode 2016-2017. 

Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis uji hipotesis 

dengan Paired Sampel T-Test. Paired T-Test adalah sebuah uji statistik parametrik 

yang diterapkan pada dua data berpasangan. Tujuan uji ini dalam rangka 

mengidentifikasi apakah ada perbedaan rata-rata antara dua sampel yang saling 

berpasangan atau berhubungan. Sebab data berpasangan, maka data dari kedua sampel 

wajib memiliki jumlah yang sama atau berasal dari sumber yang sama. Paired Sampel 

T-Test dengan kriteria sebagai berikut kriteria: 

1) Jika nilai signifikansi (2-tailed) < 0,05 maka terdapat perbedaan yang signifikan 

pada  kinerja keuangan antara sebelum akuisisi dan setelah akuisisi. 

2) Jika nilai signifikansi (2-tailed) > 0,05 maka tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan  pada kinerja keuangan antara sebelum akuisisi dan setelah akuisisi. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Analisis Uji Normalitas 

Dengan menggunakan uji One Sample Kolmogorov Smirnov didapatkan bahwa semua 

nilai variabelnya lebih dari 0,05 atau semua data berdistribusi normal. Karena data  
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yang menunjukan distribusi normal maka dapat dilanjutkan dengan uji parametrik 

dengan menggunakan uji paired sampel t-test. 

Hasil Analisis Uji Hipotesis 

1. Current Ratio 

Hasil  uji hipotesis analisis uji beda pada Current Ratio terlihat pada tabel 1 berikut, 

  

Hasil uji pada tabel 1 menunjukan semua sampel menunjukan nilai lebih dari  

0,05 yang artinya H0 diterima, hasil tersebut menyatakan bahwa hipotesis penelitian 

ditolak karena pada Current Ratio sebelum dan setelah akuisisi tidak ada perbedaan. 

Nilai current ratio terus mengalami penurunan pasca dilakukannya akuisisi, paling 

rendah terdapat pada tahun ketiga setelah akuisisi yaitu sebesar 2,55%. Hal ini 

disebabkan oleh kenaikan yang cukup signifikan pada aktiva tetap tetapi aktiva lancar 

mengalami penurunan sehingga nilai kewajiban lancar juga ikut mengalami kenaikan. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian Hardini dan Utiyati (Hardini & Utiyati, 2019). 
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2. Quick Ratio 

Hasil  uji hipotesis analisis uji beda Quick Ratio terlihat pada tabel 2 berikut, 

  

Hasil uji pada tabel 2 menunjukan bahwa semua sampel menunjukan nilai lebih 

dari 0,05 yang artinya H0 diterima, hasil tersebut dapat diartikan bahwa hipotesis 

penelitian ditolak karena pada quick ratio sebelum dan setelah akuisisi tidak ada 

perbedaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh Gustina (Gustina, 

2017) yang menyatakan bahwa tidak ada perbedaan signifikan pada nilai Quick Ratio 

setelah dilakukannya akuisisi 
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3. Debt to Assets Ratio 

Hasil  uji hipotesis analisis perbandingan Debt to Assets Ratio terlihat pada tabel 3 

berikut, 

 

  Hasil uji pada tabel 3 menunjukan bahwa hanya PT Siloam International 

Hospitals yang memiliki nilai < 0,05 yang dapat diartikan adanya perbedaan dengan 

nilai sig. yang signifikan pada DAR sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan pada 

empat perusahaan lainnya menunjukan nilai > 0,05 yang artinya tidak ada perbedaan 

signifikan pada DAR sebelum dan setelah akuisisi.  

4. Debt to Equity Ratio 

Hasil  uji hipotesis analisis perbandingan debt to equity ratio terlihat dalam tabel 

4 berikut, 
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Hasil tersebut menunjukan hanya PT Siloam International Hospitals yang 

memiliki nilai < 0,05 yang dapat diartikan adanya perbedaan signifikan pada DER 

sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan pada empat perusahaan lainnya menunjukan 

nilai > 0,05 yang dapat diartikan tidak adanya perbedaan signifikan pada DER sebelum 

dan setelah akuisisi. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Danang 

Bayi Irawanto dan Yuniati (Irawanto & Yuniati, 2016). 

5. Return On Assets 

Hasil  uji hipotesisuji beda return on assets terlihat dalam tabel 5 berikut, 

 

  Hasil di atas menunjukan bahwa hanya PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 

yang menunjukan nilai < 0,05 yang dapat diartikan bahwa ada perbedaan signifikan 

pada return on assets sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan hasil uji empat 

perusahaan lainnya menunjukan nilai > 0,05 yang artinya tidak ada perbedaan 

signifikan  pada return on assets sebelum dan setelah akuisisi. 

 

 

 

6. Return On Equity 
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Hasil uji hipotesis analisis perbandingan return on equity terlihat pada tabel 6 

berikut, 

 

Hasil uji tersebut menunjukan semua perusahaan lainnya menunjukan nilai > 

0,05 yang artinya H0 diterima, yakni tidak adanya perbedaan signifikan pada return on 

equity sebelum dan setelah akuisisi. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Ayu Dwi Allfian dan Triyonowati (Allfian, 2015) 

7. Net Profit Margin 

Hasil uji hipotesis analisis perbandingan net profit margin terlihat pada tabel 7 

berikut, 
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Hasil uji tersebut menunjukan bahwa hanya PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 

yang menunjukan nilai < 0,05 yang dapat diartikan ada perbedaan signifikan pada NPM 

sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan pada empat perusahaan lainnya menunjukan 

nilai > 0,05 yang dapat diartikan tidak ada perbedaan signifikan pada NPM sebelum 

dan setelah akuisisi. 

8. Fixed Assets Turn Over 

Hasil uji hipotesis  analisis perbandingan fixed assets turn over terlihat pada tabel 

8 berikut, 

  

Hasil uji tersebut menunjukan bahwa PT Siloam International Tbk dan PT 

Tower Bersama Infrastructure Tbk yang menunjukan nilai < 0,05 yang dapat diartikan 

adanya perbedaan signifikan pada fixed assets turn over sebelum dan setelah akuisisi. 

Sedangkan pada tiga perusahaan lainnya menunjukan nilai > 0,05 yang artinya tidak 

ada perbedaan signifikan pada fixed assets turn over sebelum dan setelah akuisisi. Hasil 

uji Fixed Assets Turn Over City Retail Developments Tbk. sebelum dan setelah 

akuisisi menunjukan hasil yang sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Dhiaz 

Meilina dan Nur Laily (Salsadila et al., 2021). 
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9. Total Assets Turn Over 

Hasil uji hipotesis  analisis perbandingan total assets turn over terlihat pada tabel 

9 berikut, 

  

Hasil uji tersebut menunjukan semua perusahaan lainnya menunjukan nilai > 0,05 

yang artinya H0 diterima, yakni tidak adanya perbedaan signifikan pada TATO 

sebelum dan setelah akuisisi. 

10. Earning Per Share 

Hasil uji hipotesis analisis perbandingan earning per share terlihat pada tabel 10 

berikut, 
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  Hasil uji tersebut menunjukan bahwa hanya PT Tower Bersama Infrastructure 

Tbk yang memiliki nilai < 0,05 yang artinya adanya perbedaan signifikan pada EPS 

sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan pada empat perusahaan lainnya menunjukan 

nilai > 0,05 yang artinya tidak ada perbedaan  signifikan pada EPS sebelum dan setelah 

akuisisi. 

11. Price Earning Ratio 

Hasil uji hipotesis analisis perbandingan earning per share terlihat pada tabel 11 

berikut, 

  

Hasil uji tersebut menunjukan semua perusahaan lainnya menunjukan nilai > 

0,05 yang dapat disimpulkan bahwa H0 diterima, yakni tidak adanya perbedaan 

signifikan pada earning  per share sebelum dan sesudah akuisisi. Hasil ini sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Nurfauziah dan Rintan Nuzul Ainy (Nurfauziah & 

Nuzul Ainy, 2018). 

Dari semua hasil uji hipotesis dapat disimpulkan bahwa pada PT City Retail 

Developments Tbk, PT Elang Mahkota Teknologi Tbk, dan PT Erajaya Swasembada 

Tbk menerima H0 yang menunjukan bahwa tidak adanya perbedaan pada semua 

variabel rasio keuangan sebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan pada PT Siloam 

International Hospitas Tbk menolak H0 pada variabel rasio debt to assets ratio, debt to 



Jurnal Ekonomi Akuntansi Dan Manajemen  ISSN 1358-0394 

Vol.2 Issue 3, Desember 2022  https://journal.uniku.ac.id/index.php/jeam 

 

502 
 
 

equity ratio dan fixed assets turn over yang artinya ada perbedaan signifikan pada 

variabel tersebut sebelum dan setelah akuisisi. Pada PT Tower Bersama Infrastructure 

Tbk variabel yang menunjukan nilai < 0,05 yaitu return on assets, net profit margin, 

fixed assets ratio dan earning per share yang artinya H0 ditolak yang menyatakan 

bahwa terdapat perbedaan siginifikan pada variabel tersebut sebelum dan setelah 

akuisisi. 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan : (1) Tidak terdapat perbedaan 

yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan  Current Ratio sebelum dan 

setelah dilakukannya akuisisi pada seluruh perusahaan sampel. (2) Tidak ada perbedaan 

yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Quick Ratio sebelum dan 

setelah dilakukannya akuisisi pada seluruh perusahaan sampel. (3) Terdapat perbedaan 

yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Debt  to Assets Ratio 

sebelum dan setelah dilakukannya akuisisi pada PT Siloam International Hospitals 

Tbk., sedangkan perusahaan lain menunjukan tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan. (4) Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung 

dengan Debt  to Equity Ratio sebelum dan setelah dilakukannya akuisisi pada PT 

Siloam International Hospitals Tbk., sedangkan perusahaan lain menunjukan tidak ada 

perbedaan yang signifikan. (5) Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja 

keuangan yang dihitung dengan Return On Assets sebelum dan setelah dilakukannya 

akuisisi pada PT Tower Bersama Infrastructure Tbk., sedangkan perusahaan lain 

menunjukan tidak ada perbedaan yang signifikan. (6) Tidak ada perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Return On Equity sebelum dan 

setelah dilakukannya akuisisi pada seluruh perusahaan sampel. (7) Ada perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Net Profit Margin sebelum dan 

setelah dilakukannya akuisisi pada PT Tower Bersama Infrastructure Tbk., sedangkan 

perusahaan lain menunjukan tidak ada perbedaan yang signifikan. (8) Terdapat 
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perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Fixed Assets 

Turn Over sebelum dan setelah dilakukannya akuisisi pada PT Siloam International 

Hospitals Tbk. dan PT Tower Bersama Infrastructure Tbk., sedangkan perusahaan lain 

menunjukan tidak ada perbedaan yang signifikan. (9) Tidak ada perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Total Assets Turn Over sebelum 

dan setelah dilakukannya akuisisi pada seluruh perusahaan sampel. (10) Terdapat 

perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan yang dihitung dengan Earning Per 

Share sebelum dan setelah dilakukannya akuisisi pada PT Tower Bersama 

Infrastructure Tbk., sedangkan perusahaan lain menunjukan tidak ada perbedaan yang 

signifikan. (11) Tidak ada perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan yang 

dihitung dengan Price Earning Ratio sebelum dan setelah dilakukannya akuisisi pada 

seluruh perusahaan sampel. 
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