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ABSTRAK

Persaingan usaha yang semakin meningkat di zaman modern ini
menuntut semua pelaku usaha untuk memiliki strategi yang lebih tepat. Salah
satu strategi yang dapat digunakan untuk bisa bertahan dalam situasi usaha
seperti ini adalah dengan melakukan penggabungan usaha. Penggabungan
usaha dapat dikelompokan dalam tiga bentuk vyaitu akuisisi, merger, dan
konsolidasi. Akuisisi merupakan jenis penggabungan usaha yang paling sering
dilakukan di Indonesia. Akuisisi sendiri dilakukan dengan cara pengambil-alihan
sebuah perusahaan dengan membeli saham atau aset perusahaaan tersebut
sedangkan perusahaan yang dibeli tetap ada. Penilaian keberhasilan keputusan
akuisisi dapat dilakukan dengan cara menilai kinerja keuangan perusahaan.
Penilaian Kinerja keuangan sendiri dilakukan dengan cara melakukan analisa
rasio keuangan

Penelitian ini lebih fokus pada jenis penggabungan usaha akuisisi.
Tujuan dari penelitian ini adalah mengetahui kinerja keuangan PT Benakat
Integra sebelum melakukan akuisisi, mengetahui kinerja keuangan PT Benakat
Integra sesudah melakukan akuisisi, dan mengetahui adanya perbedaan kinerja
keuangan PT Benakat Integra yang signifikan sebelum dan sesudah akuisisi.
Dalam penelitian ini rasio keuangan yang digunakan adalah Current Ratio (CR),
Debt to Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Return on Assets (ROA),
Return on Equity (ROE), dan Total Assets Turn Over (TATO).

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
deksriptif dan case study. PT Benakat Integra melakukan akuisisi pada tahun
2013 sehingga tahun yang akan dianalisa adalah 2010 sampai dengan 2012
untuk tahun sebelum akuisisi dan 2014 sampai dengan 2016 untuk tahun
sesudah akuisisi.

Hasil dari penelitian ini adalah terdapat perbedaan yang signifikan pada
Debt to Equity Ratio (DER) saja, sedangkan Current Ratio (CR), Net Profit
Margin (NPM), Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Total Assets
Turn Over (TATO) tidak berbeda signifikan baik sebelum dan sesudah akuisisi.

Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Akuisisi



ABSTRACT

The increasing of business rivalry in this modern requires all
businessmen need to have the right strategy. The one of strategy that can be use
to stand in this situation is do the business combination. Business Combination
can be classified in three forms, that is acquisition, merger, and consolidation.
Acqusition is the most common type of business combination in Indonesia.
Acquisition is carried out by taking over a company by buying shares of company
assets while the company that is purchased still exists. Assessment of the
success acquisition decision can be done by assessing the the company’s
financial performance. The financial performance appraisal itself is done by
analyzing the financial ratio.

This research is more focused on acquisition. The purpose of this study
is to know the financial performance of PT Benakat Integra before the acquisition,
find out the financial performance of PT Benakat Integra after the acquisition, and
to know the differences in financial performance of PT Benakat Integra that
significant before and after the acquisition. In this research the financial ratios
used are Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Net Profit Margin
(NPM), Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Total Assets Turn
Over (TATO).

The research method used in this study is desrcriptive method and case
study method. PT Benakat Integra made an acquisition in 2013, so the year to be
analyze is 2010 to 2012 for the year before acquisition and 2014 to 2016 for the
year after acquisition.

The result of this study is there are significant differences in Debt to
Equity Ratio (DER) only, while Current Ratio (CR), Net Profit Margin (NPM),
Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Total Assets Turn Over
(TATO) did not differ significantly both before and after the acquisition.

Keywords: Financial Performance, Acquisition
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG
Kemajuan teknologi yang disebabkan karena adanya perubahan lingkungan
bisnis semakin membawa perusahaan ke dalam persaingan yang lebih ketat.
Peningkatan persaingan ini menuntut perusahaan-perusahaan untuk memiliki
strategi yang kuat untuk bisa bertahan serta untuk terus mengembangkan
bisnisnya. Salah satu strategi yang digunakan perusahaan-perusahaan untuk
bisa menghadapi situasi tersebut adalah dengan melakukan penggabungan
usaha. Kamaludin, Susena, dan Usman (2015:28) mengatakan penggabungan
usaha dapat dikelompokkan dalam tiga bentuk, yaitu akuisisi, merger, dan
konsolidasi. Merger dan akuisisi merupakan jenis penggabungan usaha yang
sering dilakukan di Indonesia. Merger dilakukan dengan menggabungkan dua
atau lebih perusahaan dan setelah penggabungan tersebut perusahaan yang
berperan sebagai pengakuisisi saja yang akan bertahan, sedangkan perusahaan
yang diakuisisi akan menghentikan aktivitasnya. Konsolidasi dilakukan dengan
menggabungkan dua perusahaan atau lebih dan setelah perusahaan-
perusahaan tersebut bergabung maka nama perusahaan-perusahaan yang
bergabung akan hilang dan muncul dengan nama yang baru. Berbeda dengan
merger dan konsolidasi, akuisisi sendiri dilakukan dengan cara pengambil-alihan
sebuah perusahaan dengan membeli saham atau aset perusahaaan tersebut
sedangkan perusahaan yang dibeli tetap ada.

Menurut berita sahamoke.com kegiatan akuisisi ini juga semakin
menunjukkan peningkatan di Indonesia, yang ditunjukkan oleh meningkatnya
jumlah notifikasi perusahaan yang melakukan akuisisi. Fakta tersebut dapat

dilihat melalui gambar grafik berikut ini:



Gambar 1.1
Perkembangan Jumlah Perusahaan yang Melakukan Akuisisi Tahun 2010 -
2016

Perkembangan Jumlah Perusahaan yang
Melakukan Akuisisi Tahun 2010-2016

80 69 ® Tahun 2010
M Tahun 2011

60
Tahun 2012
40 36 Tahun2013
W Tahun 2014

20

B Tahun 2015

B Tahun 2016

Sumber: Hasil Pengolahan

Berdasarkan gambar 1.1 dapat dilihat bahwa secara keseluruhan jumlah
perusahaan yang melakukan akuisisi mengalami peningkatan. Pada tahun 2010
terdapat 3 notifikasi akuisisi, pada tahun 2011 terdapat 45 notifikasi akuisisi,
pada tahun 2012 terdapat 36 notifikasi akuisisi, pada tahun 2013 terdapat 69
notifikasi akuisisi, pada tahun 2014 terdapat 55 notifikasi akuisisi, pada tahun
2015 terdapat 51 notifikasi akuisisi, dan pada tahun 2016 terdapat 65 notifikasi
akuisisi.

Pengambilan keputusan untuk melakukan akuisisi sangat membutuhkan
berbagai pertimbangan. Tidak hanya mempertimbangkan hal-hal penting yang
akan menjadi dampak dari keputusan akuisisi saja, untuk melakukan merger dan
akuisisi perusahaan perlu mengetahui langkah-langkah yang tepat dalam
melakukan merger dan akuisisi agar kegiatan merger dan akuisisi dapat berhasil.
Beberapa perusahaan sudah berhasil dalam kegiatan merger dan akuisisi serta
mampu memperbaiki kinerja keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan.
Menurut salah satu berita yang ditulis oleh Ngazis (2019) salah satu kegiatan
akuisisi yang dilakukan adalah pembelian NeXT oleh Apple pada tahun 1997
dengan angka yang relatif kecil (US$ 429 juta) telah berhasil menyelamatkan
sekaligus meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan. Demikian juga pembelian
Google atas Android yang diberitakan dalam detikinet (2010) dengan nominal
akuisisi sebesar US$ 50 juta pada tahun 2005 telah mengukuhkan kehadiran
Google dalam bisnis sistem operasi smartphone. Sebaliknya, beberapa

perusahaan gagal dalam kegiatan merger dan akuisisi. Goestiandi (2016)



mengatakan pada tahun 2015, Microsoft menghapusbukukan (write-off) 96
persen nilai kepemilikan bisnis telepon genggamnya, yang diakuisisi dari Nokia
tahun sebelumnya seharga US$ 2,9 miliar. Hal yang sama dilakukan oleh Hewlet
Packard yang menghapusbukukan US$ 8,8 miliar dari total nilai akuisisi US$
11,1 miliar atas Autonomy.

Berdasarkan gambar 1.1, diketahui bahwa dari tahun 2010 sampai
dengan tahun 2016 jumlah perusahaan yang paling banyak melakukan akuisisi di
Indonesia adalah pada tahun 2013 dengan jumlah 69 perusahaan. Hal tersebut
merupakan sebuah fenomena di Indonesia dikarenakan melihat di tahun 2012
jumlah perusahaan yang melakukan akuisisi hanya sebesar 36 perusahaan saja.
Perusahaan-perusahaan yang melakukan akuisisi di tahun 2013 tersebut
diketahui terdapat dua perusahaan yang melakukan akuisisi dengan biaya besar.
Kedua perusahaan tersebut adalah PT Benakat Integra Thk dan PT Bayan
Resources Tbk. Di antara kedua perusahaan tersebut perusahaan yang
mengeluarkan biaya sangat besar adalah PT Benakat Integra. Anton (2012)
dalam beritasatu.com mengatakan PT Benakat Integra berhasil mengakuisisi PT
Astrindo Mahakarya Indonesia senilai USD 600 juta atau setara dengan 6,4
triliun rupiah. Perusahaan ini melakukan akuisisi terhadap PT Astrindo pada
tanggal 16 Juni 2013. Terkait keputusan akuisisi yang diambil oleh perusahaan,
maka secara internal tentu akan terdapat perbedaan serta perubahan-perubahan
yang terjadi di dalam kedua perusahaan tersebut.

Perubahan-perubahan setelah melakukan aktivitas akuisisi ini dapat
tercermin dalam kondisi finansial perusahaan. Jika kondisi finansial perusahaan
setelah melakukan akuisisi menjadi lebih baik, maka keputusan akuisisi adalah
tepat. Namun jika sebaliknya terjadi, maka keputusan melakukan akuisisi bisa
dikatakan tidak tepat. Menurut Sodikin (2016) untuk menilai bagaimana
keberhasilan akuisisi yang dilakukan, dapat dilihat dari kinerja keuangan.
Perhitungan kinerja keuangan perusahaan tersebut dilakukan dengan melihat
rasio-rasio keuangan.

Beberapa penelitian telah dilakukan mengenai kinerja perusahaan
akibat dari aktivitas akuisisi. Azhari (2015) melakukan penelitian terhadap
Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turn Over, Net Profit Margin,
Return On Equity, dan Return On Assets. Hasil penelitian yang didapat adalah
tidak terdapat perbedaan Total Assets Turn Over, Net Profit Margin, Return On
Assets yang signifikan pada PT Mitra Adiperkasa dan PT Unilever Indonesia baik



sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. Sedangkan pada Current Ratio dan
Debt to Equity Ratio terdapat perbedaan yang signifikan baik sebelum sebelum
dan sesudah melakukan akuisisi pada kedua perusahaan tersebut. Untuk rasio
Return On Equity terdapat perbedaan yang signifikan pada PT Unilever
Indonesia dan sebaliknya, pada PT Mitra Adiperkasa tidak terdapat perbedaan
yang signifikan pada Return On Equity.

Penelitian Dewi (2018) menggunakan Current Ratio, Debt Ratio, Total
Assets Turn Over, Return On Investment, dan Earnings Per Share untuk
mengetahui perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah
akuisisi. Hasil dari penelitian ini adalah bahwa tidak terdapat perbedaan rata-rata
pada Current Ratio dan Debt Ratio baik sebelum dan sesudah akuisisi.
Sedangkan pada Total Assets Turn Over, Return On Investment, dan Earnings
Per Share terdapat perbedaan rata-rata baik sebelum maupun sesudah akuisisi.

Penelitian Varana (2018) menggunakan rasio Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, Total Assets Turn Over, dan Earnings Per Share. Hasil dari
penelitian ini adalah tidak ada perbedaan antara kinerja keuangan sebelum dan
sesudah akuisisi yang diukur dengan Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total
Assets Turn Over, dan Earnings Per Share.

Berlandaskan uraian diatas, maka dilakukan penelitian pada PT Benakat
Integra yang melakukan akuisisi pada satu perusahaan dengan nominal 6,4
triliun rupiah dengan judul “Analisa Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah
Akuisisi Tahun 2013 (Studi Kasus Pada Perusahaan PT Benakat Integra)”.

1.2 RUMUSAN MASALAH

Identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana kinerja keuangan PT Benakat Integra Tbk. sebelum
melakukan akuisisi pada tahun 20137

2. Bagaimana kinerja keuangan PT Benakat Integra Tbk. sesudah
melakukan akuisisi pada tahun 20137

3. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan yang signifikan sebelum
dan sesudah PT Benakat Integra Tbk. melakukan akuisisi pada tahun
20132

1.3  TUJUAN PENELITIAN
Tujuan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:



1. Mengetahui kinerja keuangan PT Benakat Integra Tbk. sebelum
melakukan akuisisi pada tahun 2013.

2. Mengetahui kinerja keuangan PT Benakat Integra Tbk. sesudah
melakukan akuisisi pada tahun 2013.

3. Mengetahui adanya perbedaan kinerja keuangan yang signifikan sebelum
dan sesudah PT Benakat Integra Tbk. melakukan akuisisi pada tahun
2013.

14 KEGUNAAN PENELITIAN

Kegunaan atau manfaat dalam penelitian ini adalah yang pertama agar
perusahaan mampu mengambil keputusan akuisisi dengan tepat dan sesuai
dengan tujuan perusahaan. Keselarasan antara tujuan perusahaan dan
keputusan akuisisi diharapkan dapat memberikan hasil yang diharapkan
perusahaan setelah akuisisi dijalankan. Penelitian ini juga diharapkan mampu
memberikan pengetahuan secara umum mengenai akuisisi kepada setiap

pembaca.

15 KERANGKA PEMIKIRAN
Akuisisi menurut Kamaludin, Susena, dan Usman (2015:16) merupakan
“‘Upaya pengambil alihan kepemilikan suatu perusahaan oleh perusahaan
lain yang dilakukan dengan cara membeli sebagian atau seluruh saham
perusahaan, dimana perusahaan yang diambil alih tetap memiliki badan
hukum sendiri dan dengan maksud meningkatkan pertumbuhan usaha.”
Berbeda dengan akuisisi, merger menurut Kamaludin, Susena, dan Usman
(2015:28) adalah “penggabungan dua perusahaan atau lebih dimana
perusahaan yang diakuisisi akan hilang dan perusahaan yang mengakuisisi akan
terus melanjutkan aktivitasnya”. Sedangkan konsolidasi menurut Kamaludin,
Susena, dan Usman (2015:28) adalah “penggabungan dua perusahaan atau
lebih dimana setelah perusahaan-perusahaan tersebut bergabung akan muncul
nama baru yang menaungi perusahaan-perusahaan yang bergabung tersebut”.
Akuisisi yang merupakan salah satu jenis penggabungan perusahaan
menurut Kamaludin, Susena, Usman (2015:28) terbagi menjadi akuisisi saham
dan akuisisi aset. Akuisisi saham biasanya dilakukan dengan cara membeli
saham perusahaan yang ingin diakuisisi sedangkan akuisisi aset dilakukan
dengan cara membeli aset perusahaan yang ingin diakuisisi. Akuisisi aset

menurut Tarigan, Yenewan, dan Wibisono (2017:9) secara khusus terbagi



menjadi akusisi horizontal, akuisisi vertikal, dan akuisisi konglomerat. Akuisisi
horizontal dilakukan terhadap perusahaan lain yang mempunyai bisnis atau
bidang usaha yang sama. Akuisisi vertikal dilakukan terhadap perusahaan yang
berada pada tahap proses produksi yang berbeda. Sedangkan akuisisi
konglomerat dilakukan oleh perusahaan yang tidak mempunyai keterkaitan
operasi dengan perusahaan yang diakuisisi.

Analisa kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan cara
melakukan analisa rasio keuangan perusahaan. Pengertian dari rasio keuangan
menurut Kasmir (2016:104) adalah “kegiatan membandingkan angka-angka yang
ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka
lainnya”. Terdapat empat rasio keuangan yaitu rasio likuiditas, rasio profitabilitas,
rasio solvabilitas, dan rasio aktivitas. Rasio likuiditas menurut Sugiono dan
Untung (2016:57) adalah “rasio yang bertujuan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek”. Jenis-jenis rasio
likuiditas menurut Kasmir (2016:134-142) adalah rasio lancar, rasio cepat, rasio
kas, rasio perputaran kas, dan inventory to net working capital. Rasio
profitabilitas menurut Kasmir (2016:196) adalah “rasio yang menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan”. Jenis-jenis rasio profitabilitas menurut
Kasmir (2016:200-201) adalah marjin laba bersih, rasio pengembalian aset, dan
rasio pengembalian ekuitas. Rasio solvabilitas menurut Sugiono dan Untung
(2016:57) adalah

‘Rasio yang mengukur sejauh mana pembelanjaan dilakukan oleh

hutang yang dibandingkan dengan modal dan kemampuan untuk

membayar bunga dan beban tetap lainnya.”

Jenis-jenis rasio solvabilitas menurut Kasmir (2016:156-162) adalah
rasio hutang, rasio hutang terhadap ekuitas, long term debt to equity rastio, time
interest earned, dan fixed charge coverage. Rasio aktivitas menurut Kasmir
(2016:172) adalah “rasio yang digunakan untuk mengukur efektitivitas
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya”. Jenis-jenis rasio
aktivitas menurut Kasmir (2016:182-184) adalah perputaran total aset,
perputaran piutang, perputaran sediaan, perputaran modal kerja, dan fixed
assets turn over.

Uji paired t-test menurut Sekaran dan Bougie (2017:) adalah “Uji yang
meneliti perbedaan dalam kelompok yang sama sebelum dan sesudah

perlakuan.”



Arti kata signifikan dalam statistik menurut Santoso (2005) adalah

“benar-benar berbeda atau nyata”
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