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RINGKASAN

Era globalisasi perdagangan bebas Asean-China Free Trade Aggrement
(ACFTA) menuntut perusahaan untuk selalu mengembangkan strategi perusahaan

supaya dapat mempertahankan eksistensinya dan memperbaiki kinerjanya salah
satunya dengan melakukan aksi korporasi akuisisi. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis perbedaan pada Kinerja perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi
pada perusahaan yang melakukan aktivitas akuisisi.Kinerja perusahaan diukur
dengan menggunakan rasio keuangan.

Akuisisi merupakan fenomena yang dikenal dan berkembang tidak hanya
dilndonesia, tapi diseluruh belahan dunia sejalan dengan perkembangan dunia
bisnis. Tujuannya adalah untuk mengeksploitasi dan mencapai sinergi positif yang

diharapkan, namun banyak akuisisi yang justru tidak menghasilkan keuntungan
finansial seperti yang diharapkan atau diinginkan oleh perusahaan.

Penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan yang melakukan akuisisi
periode tahun 2007. Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling, sampel sebanyak 5 perusahaan dengan sesuai Kriteria
yang telah ditentukan, data rasio diperolen dari Indonesian Capital Market
Directory (ICMD). Analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis penelitian
ini adalah analisis kuantitatif dengan metode statistik inferensial dengan
menggunakan uji Uji beda dua rata-rata sampel kecil

Metode kuantitatif digunakan dalam penelitian ini mengambil data dari
perusahaan publik yang telah melakukan akuisisi di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dan mengumumkan kegiatannya pada periode 2003-2011, dan dianalisis dengan
menggunakan Uji beda dua rata-rata sampel kecil digunakan untuk menjawab
hipotesis.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa studi dalam 6 rasio
keuangan, NPM, ROI, ROE, EPS, TATO, CR dan Debt. Pada pengakuisisi tidak
menunjukkan perbedaan yang signifikan dibandingkan sebelum dan sesudah
akuisisi. Tapi perusahaan yang telah bergabung rasio ROI, EPS dan Debt Rasio
terdapat perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah merger.

Kata kunci : Merger dan akuisisi, Kinerja Keuangan, Uji beda dua rata-rata
sampel kecil
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Adanya globalisasi dan persaingan bebas menuntut setiap perusahaan
untuk selalu mengembangkan strateginya agar dapat bertahan hidup, berkembang
dan berdaya saing. Strategi bersaing merupakan usaha untuk mengembangkan
(membesarkan) perusahaan sesuai dengan ukuran besaran yang disepakati untuk
mencapai tujuan jangka panjang perusahaan atau disebut juga strategi
pertumbuhan. Strategi ini dapat dilaksanakan melalui memperluas kegiatan
perusahaan yang sudah ada, misalnya dengan cara menambahkan kapasitas
produk, membangun perusahaan baru ataupun dengan cara membeli perusahaan
lain. Dengan kondisi yang seperti ini akan menuntut perusahaan untuk selalu
mengembangkan strategi perusahaan supaya dapat mempertahankan eksistensinya
dan selalu meningkatkan kinerjanya. Respon yang ditanggapi oleh perusahaan-
perusahaan sangat berbeda dan bermacam-macam, ada yang Ada yang memilih
resources pada suatu segmen tertentu yang lebih kecil, ada juga yang bertahan
dengan apa yang telah dilakukan selama ini, ada juga yang mengabungkan diri
menjadi satu perusahaan besar dalam satu industri.

Istilah Akuisisi adalah membeli saham perusahaan tersebut, baik dibeli
secara tunai ataupun menggantinya dengan sekuritas lain (Husnan, 1997), Pada
perusahaan yang melakukan akuisisi, perusahaan yang diakuisisi masih berhak
untuk melakukan kegiatan operasionalnya sendiri tanpa adanya campur tangan

perusahaan akuisitor. Ekspansi merupakan salah satu cara agar perusahaan



menjadi besar dan kuat ( Piyamta 2004 ), Banyak perusahaan yang memakai
berbagai strategi untuk menghadapi persaingan demi kelangsungan
perusahaannya agar tetap kompetitif. Ada beberapa langkah yang dapat ditempuh
misalnya dengan meningkatkan kualitas produk yang sesuai keinginan konsumen,

perluasan daerah pemasaran, peningkatan skala ekonomi dengan efisiensi biaya.

Perusahaan perlu mengembangkan suatu strategi yang tepat agar bisa
mempertahankan eksistensinya dan memperbaiki Kinerjanya, salah satu usaha
untuk menjadi perusahaan yang besar dan kuat adalah melalui ekspansi. Ekspansi
perusahaan dapat dilakukan baik dalam bentuk ekspansi internal maupun ekspansi
eksternal. Ekspansi internal terjadi pada saat divisi-divisi yang ada dalam
perusahaan tumbuh secara normal melalui kegiatan capital budgeting. Sedangkan
ekspansi eksternal dapat dilakukan dalam bentuk penggabungan usaha (business
combination) (Swandari, 1999). Penggabungan usaha pada umumnya dilakukan
dalam bentuk merger, akuisisi, dan konsolidasi. Dengan dilakukannya merger dan
akuisisi, diharapakan perusahaan dapat melanjutkan usahanya dengan bantuan
serta kerjasama dengan perusahaan lain dan selanjutnya untuk saling bersinergi
mencapai tujuan tertentu. Menurut Ruddy Koesnadi (1991), bahwa salah satu
strategi yang dapat dilakukan oleh perusahaan agar perusahaan bisa bertahan atau
bahkan berkembang adalah dengan melakukan merger dan akuisisi. Merger
merupakan penggabungan dua perusahaan atau lebih menjadi satu kekuatan untuk
memperkuat posisi perusahaan. Sedangkan akuisisi merupakan pengambil-alihan
(take over) sebagian atau keseluruhan saham perusahaan lain sehingga perusahaan

pengambil-alih  mempunyai hak kontrol atas perusahaan target. Meskipun



pengertiannya berlainan, merger dan akuisisi pada prinsipnya sama yaitu dalam
membicarakan tentang penggabungan usaha (business combination), sehingga
kedua istilah ini sering dibicarakan secara bersama, karena itu dapat dipertukarkan

(interchangeable).

Alasan perusahaan lebih tertarik memilih akuisisi adalah sebagai
strateginya dari pada pertumbuhan internal adalah karena akuisisi dianggap jalan
cepat untuk mewujudkan tujuan perusahaan dimana perusahaan tidak perlu
memulai dari awal suatu bisnis baru. Akuisisi juga dianggap dapat menciptakan
sinergi yaitu nilai keseluruhan perusahaaan setelah akuisisi yang lebih besar dari
pada penjumlahan nilai masing-masing perusahaan sebelum akuisisi. Selain itu
akuisisi dapat memberikan banyak keuntungan bagi perusahaan antara lain
peningkatan kemampuan dalam pemasaran, riset, skill manajerial, transfer

teknologi, dan efisiensi berupa penurunan biaya produksi.

Alasan perusahaan melakukan akuisisi dijelaskan oleh Bengtsson (1994,
h. 13) adalah untuk mengeksploitasi sinergi dimana sinergi bisa jadi gagasan yang
tidak masuk akal namun dapat dilakukan jika mampu mengkombinasikan bidang
antar perusahaan seperti alih teknologi, pengetahuan pemasaran, penelitian dan
pengembangan, pemotongan biaya, harmonisasi produk, serta penggunaan sumber
daya yang lebih optimum, selanjutnya meningkatkan dan melindungi pasar,
memperkuat bisnis utama dan untuk mencapai ukuran critical mass-competiteve,
dengan yang dimaksud adalah tekad suatu perusahaan untuk mencapai ukuran
optimum yang diinginkan, ‘massa kritikal’, demi kompetisi/persaingan dan

kelangsungan hidup perusahaan tersebut.



Untuk menilai bagaimana keberhasilan akuisisi yang dilakukan, Kkita
dapat melihatnya dari kinerja perusahaan yang melakukan akuisisi, terutama
kinerja keuangan. Beberapa penelitian mengenai pengaruh akuisisi terhadap
kinerja keuangan di Indonesia diantaranya adalah Payamta dan Setiawan (2004)
yang meneliti kinerja keuangan perusahaan yang melakukan akuisisi dari rasio-

rasio keuangan dan return saham di sekitar peristiwa terjadi.

Pada dasarnya akuisisi adalah suatu fenomena tersendiri yang dikenal
dan berkembang bukan hanya di Indonesia, tapi hampir seluruh belahan dunia
sejalan dengan berkembangnya dunia bisnis. Sejumlah kalangan menilai aksi
korporasi akuisisi dinilai positif dan mempengaruhi Kinerja perseroan karena
memberi sinergi yang positif dan berpotensi mendongkrak laba, untuk menilai
kinerja keuangan perusahaan setelah melakukan akuisisi dapat dilihat dengan
membandingkan dari neraca keuangannya dimana untuk mengevaluasi kinerja
keuangan perusahaan alat yang biasanya digunakan adalah rasio keuangan.
Banyak akuisisi dilakukan karena diharapkan adanya penyatuan sumber daya
komplementer antar dua perusahaan yang akan memungkinkan terciptanya sinergi
dan keunggulan kompetetif yang terus menerus pada perusahaan yang baru

dibentuk.

Menurut Januar Eko (dikutip dariSuta, 1992) keputusan akuisisi selain
membawa manfaat juga tidak terlepas dari permasalahan diantaranya biaya untuk
melaksanakan akuisisi sangat mahal dan hasilnyapun belum pasti sesuai dengan
apa yang diharapkan. Disamping itu, pelaksanaan akuisisi juga dapat memberikan

pengaruh negatif terhadap posisi keuangan dari acquiring company apabila



strukturisasi dari akuisisi melibatkan cara pembayaran dengan kas dan melalui

pinjaman.

Berdasarkan kajian dan penelitian sebelumnya terdapat perbedaan hasil
dalam penerapan strategi akuisisi, disisi lain aplikasi akuisisi memberikan dampak
yang menguntungkan perusahaan, namun disisi lain justru memberikan kerugian
bagi perusahaan yang melakukannya, sehingga perlu dilakukan penelitian
mengenai pengaruh akuisisi terhadap kinerja keuangan perusahaan yang dinilai
dari rasio keuangannya. Karena untuk menilai bagaimana keberhasilan akuisisi
yang dilakukan, dapat dilihat dari kinerja perusahaan yang melakukan akuisisi,
terutama kinerja keuangannya. Alasan pemilihan objek pada kelompok
perusahaan ysng terdaftar dalam BEI karena perusahaan dalam BEI banyak yang
terus berkembang dalam dunia bisnis saat ini dengan nilai transaksi yang besar
serta dengan asumsi semakin besar objek yang diamati maka akan semakin akurat
kajiannya. Dengan demikian maka dari pertimbangan tersebut akan dilakukan
penelitian dengan judul : “Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Dan sesudah Perusahaan Melakukan Akuisisi ( Pada Perusahaan

Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2007)

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang tersebut dapat ditarik pertanyaan

penelitian sebagai berikut :



1.3

. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan Current Ratio?

. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan Debt to Equity Ratio?

. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan total asset turn over ratio?

. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan return on equity?

Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan Net Profit Margin?

. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan

setelah akuisisi dilihat dari rasio keuangan Return On Asset ?

Batasan Masalah

Pada penelitian ini batasan masalah hanya dibatasi pada Pada

perbandingan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah perusahaan

melakukan akuisisi dengan proksi Current Ratio, Debt to Equity Ratio, total asset

turn over ratio, return on equity, Net Profit Margin, Return On Asset, pada

perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2007.
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14.1

Tujuan dan Manfaat Penelitian
Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah, maka penelitian ini

dilakukan dengan tujuan sebagai berikut :

1.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Current ratio mengalami perbedaan setelah perusahaan
melakukan akuisisi.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Debt to Equity Ratio mengalami perbedaan setelah
perusahaan melakukan akuisisi.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Total Asset Turn Over Ratio mengalami perbedaan
setelah perusahaan melakukan akuisisi.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Return On Equity mengalami perbedaan setelah
perusahaan melakukan akuisisi.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Net Profit Margin mengalami perbedaan setelah
perusahaan melakukan akuisisi.

Untuk menganalisis data apakah kinerja perusahaan yang diukur dengan
rasio keuangan Return On Asset mengalami perbedaan setelah

perusahaan melakukan akuisisi.



1.4.2

Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
Bagi investor, investor dapat mengetahui pengaruh akibat perusahaan
dalam melakukan akuisisi terhadap fundamental perusahaan melalui
kinerja keuangannya.

Bagi pihak manajemen perusahaan, penelitian ini dapat menjadi salah
satu acuan pengambilan keputusan dalam memilih akuisisi sebagai
strategi perusahaan.

Bagi peneliti, penelitian ini diharapkan dapat menjadi rujukan
pengembangan ilmu keuangan mengenai kajian akuisisi.

Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan penelitian ini dapat digunakan
sebagai referensi dasar perluasan penelitian dan penambahan wawasan
untuk pengembangannya.

Bagi manajer, memberikan pertimbangan dalam hal pengambilan
keputusan akuisisi sebagai strategi perusahaan lebih lanjut.

Bagi lembaga/Universitas, diharapkan penelitian ini dapat digunakan
sebagai referensi untuk menambah pengetahuan mengenai masalah
akuisisi.

Bagi pihak lain/pembaca, Memberikan pengetahuan dan kajian kepada
khalayak umum dan para pembaca mengenai permasalahan yang

dihadapi perusahaan yang melakukan akuisisi.
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