ANALISIS RASIO KEUANGAN UNTUK MEMBANDINGKAN
KINERJA KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH
AKUISISI PT. JASA MARGA, TBK

Disusun sebagai salah satu syarat menyelesaikan Program Studi Strata | pada
Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis

Oleh:

NITA YUANA ANDRIANI
B100150390

PROGRAM STUDI MANAJEMEN
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH SURAKARTA
2019



HALAMAN PERSETUJUAN

ANALISIS RASIO KEUANGAN UNTUK MEMBANDINGKAN
KINERJA KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH AKUISISI
PT. JASA MARGA, TBK

PUBLIKASI ILMIAH

oleh:

[/N

NITA YUANA ANDRIANI
B100 150 390

Telah diperiksa dan disetujui untuk diuji oleh:

Dosen
Pembimbing

7 )

V.

o

ra. Chuzaimah, M.M.
NIK. 339




HALAMAN PENGESAHAN

ANALISIS RASIO KEUANGAN UNTUK MEMBANDINGKAN
KINERJA KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH AKUISISI
PT. JASA MARGA, TBK

Oleh
NITA YUANA ANDRIANI
B100 150 390

Telah dipertahankan di depan Dewan Penguji
Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Muhammadiyah Surakarta
Pada hari Sabtu, 9 Februari 2019
Dan dinyatakan telah memenubhi syarat

Dewan Penguji:

1. Dra. Wuryaningsih DL, M.M
(Ketua Dewan Penguji)

2. Dra. Chuzaimah, M.M
(Sekretaris Dewan Penguji)

3. Soepatini, S.E., M.Si., Ph.D.
(Anggota Dewan Penguji)




PERNYATAAN

Dengan ini saya menyatakan bahwa dalam publikasi ilmiah ini tidak terdapat
karya yang pernah diajukan untuk memperoleh gelar kesarjanaan di suatu perguruan
tinggi dan sepanjang pengetahuan saya juga tidak terdapat karya atau pendapat yang
pernah ditulis atau diterbitkan orang lain, kecuali secara tertulis dalam naskah dan
disebutkan dalam daftar pustaka.

Apabila kelak terbukti ada ketidakbenaran dalam pernyataan saya di atas,

maka saya pertanggung jawabkan sepenuhnya.

Surakarta, 09 Februari 2019

Penulis

NITA YUANA ANDRIANI
B100 150 390



ANALISIS RASIO KEUANGAN UNTUK MEMBANDINGKAN KINERJA
KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH AKUISISI
PT.JASA MARGA, TBK

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membandingkan Kkinerja keuangan PT. Jasa
Marga, Tbk sebelum dan sesudah akuisisi pada periode 2007-2015. Jenis
penelitian ini adalah penelitian komparatif yaitu membandingkan data
kuantitatif. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diambil melalui
IDX dan website resmi PT. Jasa Marga, Tbk. Desain pengambilan sampel
dilakukan dengan purposive sampling. Kinerja keuangan diukur dengan
perhitungan rasio keuangan yaitu rasio likuiditas (CR dan Cash R), rasio
solvabilitas (DAR dan DER), rasio aktivitas (ATR1 dan ATR2), rasio
profitabilitas (NPM, ROA, ROE). Uji hipotesis yang digunakan adalah uji
paired sample t-test dan dihasilkan pada penelitian ini rasio keuangan CR,
Cash ratio, DAR, DER, ATR1, dan ATR2 terdapat perbedaan signifikan
sesudah melakukan akuisisi sedangkan rasio NPM, ROA, ROE tidak
mengalami perbedaan secara signifikan sesudah akuisisi. Dengan Kinerja
keuangan sesudah akuisisi mengalami peningkatan pada rasio solvabilitas dan
aktivitas. Sedangkan pada rasio likuiditas dan profitabilitas mengalami
penurunan.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Akuisisi, Paired Sample T-Test

Abstract

This study aims to compare the financial performance of PT. Jasa Marga, Thk
before and after the acquisition in the period 2007-2015. This type of research
Is a comparative research that is comparing quantitative data. The data used is
secondary data taken through IDX and the official website of PT. Jasa Marga,
Tbk. The sampling design was done by purposive sampling. Financial
performance is measured using financial ratios, namely liquidity ratios (CR
and Cash R), solvency ratios (DAR and DER), activity ratios (ATR1 and
ATR2), profitability ratios (NPM, ROA, ROE). The hypothesis used is the
paired sample t-test and it is produced in this study the financial ratios of CR,
Cash ratio, DAR, DER, ATR1, and ATR2 there are significant differences
after the acquisition while the NPM, ROA, ROE ratio does not significantly
differ after acquisition. With financial performance after acquisition, there is
an increase in solvability and activity ratios. Whereas in the ratio of liquidity
and profitability.

Keyword: Financial Performance, Acquisition, Paired Sample T-Test.



1. PENDAHULUAN

Teknologi yang berkembang semakin pesat serta adanya era perdagangan bebas yang
muncul pada dunia perekonomian Indonesia melahirkan banyak perusahaan di
berbagai bidang baik produk maupun jasa. Semakin banyaknya perusahaan yang
berdiri membuat persaingan semakin ketat dalam mengoperasikan dan
mengembangkan perusahaan, sehingga menuntut setiap perusahaan agar dapat
menyesuaikan serta berdaya saing untuk mempertahankan eksistensi bahkan
mengembangkan usahanya. Perusahaan dalam menghadapi situasi seperti ini dapat
melakukan berbagai strategi diantaranya dengan memperluas dan meningkatkan
kegiatan perusahaan yang sudah ada, seperti meningkatkan kualitas produk atau jasa
perusahaan, memperluas jaringan distribusi, melakukan strategi ekspansi atau
pertumbuhan. Terdapat dua macam ekspansi usaha yaitu ekspansi internal misalnya
dengan membangun usaha baru dari awal dan ekspansi eksternal yang misalnya
menggabungkan usaha yang telah ada. Menurut (Fransiscus 2015) strategi yang
cocok untuk menghadapi situasi seperti adalah ekspansi eksternal yaitu merupakan
strategi pertumbuhan dengan menggabungkan usaha.

Penelitian ini penulis akan meneliti perusahaan yang melakukan strategi
akuisisi. Akuisisi saham dilakukan dengan cara mengambilalih atau membeli seluruh
atau sebagian besar saham yang telah dikeluarkan oleh perusahaan yang diakuisisi
dengan menggunakan kas, saham, atau sekuritas lain. Menurut (Payamta dan
Setiawan 2004) dengan akuisisi mengakibatkan beralihnnya pengendalian kepada
perusahaan lainnya. Penggabungan dua perusahaan dapat mengembangkan
perusahaan semakin maju lebih cepat daripada harus membangun unit usaha sendiri
dari awal, kemudian selain itu dapat menguntungkan kedua belah pihak, dan alasan
selanjutnya adalah motif ekonomi.

Dalam proses akuisisi perusahaan pengakuisisi perlu mempertimbangkan
beberapa faktor yang meliputi seleksi perusahaan yang akan diakuisisi dalam aspek
keuangan, pemahaman tahap penyatuan. Keputusan akuisisi mempunyai pengaruh
yang cukup besar dalam memperbaiki kondisi atau kinerja keuangan perusahaan
karena dengan bergabungnya dua atau lebih perusahaan dapat menunjang kegiatan

yang sebelumnya dilakukan sendiri karena sumber daya yang semakin kuat. Dengan



melakukan penggabungan dalam melakukan kegiatan operasional maka hasil yang
akan di peroleh akan semakin besar sehingga dapat memperkuat posisi keuangan
perusahaan yang melakukan akuisisi.

Akuisisi seharusnya memberikan dampak yang bagus bagi perusahaan yang
melakukan akuisisi dengan melihat kinerja keuangannya. Teori ini di dukung dengan
salah satu contoh penelitian yang di lakukan oleh (Aprilia 2015) yaitu pada
penelitiannya yang menggunakan 10 rasio keuangan bahwa Kkinerja keuangan
perusahaan manufaktur periode 2008-2014 yang melakukan akuisisi mengalami
perbedaan yang signifikan. Namun tidak semua perusahaan melakukan akuisisi
mengalami peningkatan seperti pada penelitian yang dilakukan oleh (Setyowati,
2015) pada PT. Sat nusapersada, Thk yang menggunakan 4 rasio keuangan periode
2006-2009 sesudah akuisisi kinerja keuangan perusahaan tidak mengalami perbedaan
yang signifikan.

Dengan demikian peneliti melakukan penelitian pada PT. Jasa Marga, Tbk
yang di jadikan sebagai objek. Data yang di pakai adalah laporan keuangan tahunan
PT. Jasa Marga, Tbk dari tahun 2007-2015 yang di ambil dari website resmi PT. Jasa

Marga, Thk yaitu www.jasamarga.com dan di ambil dari data BEI di situs

www.idx.co.id. Perusahaan ini melakukan akuisisi pada tahun 2011 dengan PT.
Margabumi Adhikarya. Peneliti ingin membandingkan kinerja keuangan 4 tahun
sebelum akuisisi (2007-2010) dan 4 tahun sesudah akuisisi (2012-2015) dengan
menggunakan analisis rasio keuangan sehingga penulis mengangkat judul Analisis
Rasio Keuangan Untuk Membandingkan Kinerja Keuangan Sebelum Dan
Sesudah Akuisisi PT. Jasa Marga, Tbk.

2. METODE

Jenis penelitian yang dilakukan merupakan penelitian komparatif. Penelitian
komparatif yaitu penelitian yang bersifat membandingkan. Perbandingan yang di
maksud adalah melakukan dengan membandingkan data kuantitatif berupa angka-
angka rasio dan dianalisis sesuai masalah yang akan diteliti. Dalam hal ini peneliti
akan membandingkan kinerja keuangan PT. Jasa Marga, Tbk sebelum dan sesudah
akuisisi pada periode 2007-2015.


http://www.jasamarga.com/
http://www.idx.co.id/

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan infrastruktur yang melakukan
akuisisi yang terdaftar di BEI. Dalam penentuan sampel, penulis menggunakan
teknik purposive sampling Menurut (Purwanto, 2004) dalam (Abbas 2017) purposive
sampling merupakan penarikan sampel dngan kriteria tertentu. Penelitian ini
menggunakan Kriteria yang digunakan untuk penentuan sampel sebagai berikut:

a. Perusahaan BUMN bidang infrastruktur yang terdaftar di BEI yang melakukan

akuisisi pada tahun 2011.

b. Memiliki laporan keuangan untuk periode 4 tahun sebelum akuisisi yaitu 2007-

2010 dan 4 tahun sesudah akuisisi 2012-2015 yang telah diaudit.

c. Tanggal pengumuman atau bukti akuisisi yang dapat di ketahui dengan jelas.

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa
laporan. Teknik yang digunakan dalam pengumpulan data penelitian ini adalah
dokumentasi. Metode analisis data yang digunakan yaitu Analisis Rasio Keuangan,
Analisis Statistik Deskriptif, Uji Normalitas, Pengujian Hipotesis ( uji Paired Sample
T-test).

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

3.1 Uji Analisis Deskriptif

Uji analisis statistik deskriptif memperlihatkan gambaran data atau sebaran data
secara umum. Dari hasil penelitian di hasilkan bahwa semua rasio yaitu CR, Cash R,
DAR, DER, ATR 1, ATR 2, NPM, ROA, ROE memiliki sebaran (berdistribusi) baik

karena penyimpanan data dari mean cenderung lebih kecil.

3.2 Uji Normalitas

Uji normalitas data akan memberi memperlihatkan apakah data berdistribusi normal
atau tidak. Uji normalitas harus di lakukan sebelum melakukan pengujian hipotesis
karena sebagai penentu alat uji statistik apa yang sebaiknya digunakan. Dalam
penelitian ini uji normalitas menggunakan uji statistik kolmogorov-smirnov. Hasil uji
normalitas data sebelum dan sesudah akuisisi terlihat bahwa semua variabel kinerja
keuangan berdistribusi normal. Data di katakan normal apabila Asymp.sig > 0,05

sesuai ketetapan dalam penelitian. Karena uji normalitas menunjukkan data



berdistribusi normal maka pengujian hipotesis menggunakan uji parametrik Paired
Sample T-test.

3.3 Uji Beda
Tabel 1. Uji Paired Sample T-test Sebelum dan Sesudah Akuisisi
. . . HO
Variabel t Sig (-tailed) @ orimarditolak  <eterangan
CR Sebelum 3,171 050 ,05 Ho ditolak Signifikan
Sesudah
Cash Sebelum 3,292 046 05 Ho ditolak Signifikan
Sesudah
DAR Sebelum 6,326 008 05 Ho ditolak Signifikan
Sesudah
DER I
Sebelum 5,565 011 ,05 Ho ditolak Signifikan
Sesudah
ATR1 |
Sebelum -3.239 048 ,05 Ho ditolak Signifikan
Sesudah
ATR2 |
Sebelum 3 849 031 05 Hoditolak  Signifikan
Sesudah
NPM Sebelum itori Tidak
Sesudah 1,580 212 ,05 Ho diterima Signifikan
ROA Sebelum itori Tidak
Sesudah 205 ,850 ,05 Ho diterima Signifikan
ROE Sebelum N Tidak
Secudah -253 816 ,05 Ho diterima Signifikan

Sumber: Output SPSS 20 (diolah)

Dari hasil uji paired sample t-test menunjukkan bahwa variabel:

a. Current ratio
Kriteria Ho di tolak apabila sig < a, dan diterima apabila sig > a. Maka dapat
diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS
didapatkan nilai sig sebesar ,050 = ,05 sehingga variabel CR mempunyai
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sesudah akuisisi. Maka HO di
tolak.

b. Cash Ratio
Kriteria HO ditolak apabila sig < a dan diterima apabila sig >a. Maka dapat

diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS



didapatkan nilai ,046 < ,05 sehingga rasio kas mempunyai perbedaan yang
signifikan pada kinerja keuangan sesudah melakukan akuisisi. Maka HO ditolak.

. Debt to Asset Ratio

Kriteria HO ditolak apabila sig<a dan diterima apabila sig>a. Maka dapat diambil
kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS didapatkan nilai
,008 < ,05 sehingga DAR mempunyai perbedaan yang signifikan pada kinerja
keuangan sesudah melakukan akuisisi. Maka HO ditolak.

. Debt to Equity Ratio

Kriteria HO ditolak apabila sig<a dan diterima apabila sig>a. Maka dapat diambil
kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS didapatkan nilai
,011 < ,05 sehingga DER mempunyai perbedaan yang signifikan pada Kkinerja
keuangan sesudah melakukan akuisisi. Maka HO ditolak.

. Total Asset Turnover

Kriteria Ho di tolak apabila sig < a, dan diterima apabila sig > a. Maka dapat
diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS
didapatkan nilai sig sebesar ,048 < ,05 sehingga variabel ATR1 mempunyai
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sesudah akuisisi. Maka HO di
tolak.

. Fixed Asset Turnover

Kriteria HO ditolak apabila sig<a dan diterima apabila sig>a. Maka dapat diambil
kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS didapatkan nilai
,031 < ,05 sehingga ATR2 mempunyai perbedaan yang signifikan pada kinerja
keuangan sesudah melakukan akuisisi. Maka HO ditolak.

. Net Profit Margin

Kriteria Ho di tolak apabila sig < a, dan diterima apabila sig > a. Maka dapat
diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS
didapatkan nilai sig sebesar ,212 > ,05 sehingga variabel NPM tidak mempunyai
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sesudah akuisisi. Maka HO di
terima.

. Return On Asset



Kriteria Ho di tolak apabila sig < a, dan diterima apabila sig > a. Maka dapat
diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS
didapatkan nilai sig sebesar ,850 > ,05 sehingga variabel ROA tidak mempunyai
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sesudah akuisisi. Maka HO di
terima.
i. Return On Equity

Kriteria Ho di tolak apabila sig < a, dan diterima apabila sig > a. Maka dapat
diambil kesimpulan bahwa pada perhitungan dengan menggunakan SPSS
didapatkan nilai sig sebesar ,816 > ,05 sehingga variabel ROE tidak mempunyai
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sesudah akuisisi. Maka HO di

terima.

4, PENUTUP

Berdasarkan hasil penelitian analisis rasio keuangan untuk membandingkan kinerja
keuangan sebelum dan sesudah akuisisi yang di lakukan PT. Jasa Marga, Tbk maka
dapat di simpulkan sebagai berikut: Terjadi perbedaan secara signifikan pada rasio
likuiditas yaitu Current ratio dan Cash ratio. Hal ini menunjukkan bahwa pada
current ratio, total hutang lancar mengalami perbedaan peningkatan sesudah akuisisi
sedangkan aktiva lancar dan kas+efek yang cenderung konstan baik sebelum maupun
sesudah akuisisi menyebabkan komposisinya lebih kecil dibandingkan kewajiban
lancar sehingga menjadikan current ratio dan Cash ratio mengalami penurunan
sesudah akuisisi. Sehingga keputusan perusahaan melakukan akuisisi guna
meningkatkan sinergi tidak tercapai dilihat melalui rasio likuiditasnya. Terjadi
perbedaan secara signifikan pada rasio solvabilitas yaitu DAR dan DER. Hal ini
menunjukkan perusahaan mengalami perbedaan peningkatan pada total hutang
dibandingkan total aktiva dan total ekuitas yang dimiliki perusahaan menunjukkan
bahwa semakin tinggi nilai solvabilitas maka semakin tinggi pula resiko yang
dihadapi karena meningkatnya atau lebih besarnya jumlah kewajiban perusahaan.
Sehingga keputusan perusahaan melakukan akuisisi guna meningkatkan sinergi tidak
tercapai dilihat melalui rasio solvabilitasnya. Terjadi perbedaan yang signifikan pada

ATR 1 dan ATR 2. Hal ini menunjukkan bahwa pada rasio aktivitas mengalami



peningkatan dari sebelum akuisisi ke sesudah akuisisi dan mengindikasikan bahwa
perusahaan mengalami peningkatan pada pendapatannya. Sehingga keputusan
perusahaan melakukan akuisisi guna meningkatkan sinergi telah tercapai dilihat
melalui rasio aktivitasnya. Tidak terjadi perbedaan yang signifikan pada rasio
profitabilitas, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan tidak mengalami perbedaan
peningkatan pada laba yang dihasilkan perusahaan sehingga mengalami penurunan
rasio profitabilitas sesudah melakukan akuisisi yang mengindikasikan bahwa
perusahaan kurang mampu menciptakan laba perusahaan. Sehingga keputusan
perusahaan melakukan akuisisi guna meningkatkan sinergi tidak tercapai dilihat
melalui rasio profitabilitasnya.
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