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BAB 1 
   PENDAHULUAN  

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pada era saat ini teknologi dan informasi telah berkembang dengan sangat 

pesat.  Hal ini menyebabkan perubahan preferensi konsumen sehingga menggeser cara 

transaksi jual beli dilakukan. Perubahan ini mengakibatkan perusahaan harus 

mengubah strategi pemasaran produk dan jasanya. Perkembangan teknologi juga 

menyebabkan persaingan dunia usaha semakin ketat dan menciptakan dunia yang serba 

penuh ketidakpastian. Merger dan akuisisi merupakan suatu terobosan yang dapat 

diterapkan untuk meminimalkan risiko-risiko  tersebut. 

Terobosan dalam pengembangan pertumbuhan eksternal adalah jalur cepat 

untuk mencapai pangsa pasar tanpa harus membangun perusahaan dari awal 

Penggabungan dua atau beberapa  perusahaan  untuk dapat memperkuat posisi 

perusahaan biasa disebut dengan istilah merger. Akusisi merupakan pengambil-alihan 

(take over) keseluruhan ataupun sebagian saham perusahaan lain sehingga membuat 

perusahaan pengambil-alih mempunyai hak kontrol atas perusahaan target. Akuisis 

dapat dilakukan pada anak perusahaan yang semula go publik dan disebut dengan 

akuisis internal, atau akusisi terhadap perusahaan lain dan disebut akuisis eksternal. 

Tujuan penggabungan usaha melalui merger dan akusisi diharapkan dapat memperoleh 

sinergi yaitu nilai keseluruhan perusahaan setelah merger dan akuisisi yang lebih besar 

daripada penjumlahan masing-masing perusahaan sebelum merger dan akuisisi.  
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Di Indonesia, banyak sekali perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi, 

terutama di tengah krisis keuangan yang menyebabkan banyak perusahaan tidak 

mampu bertahan, bahkan saat ini berkembangnya pasar dimana yang kegiatannya 

bukan lagi berupa jual beli barang, tetapi jual beli perusahaan (kepemilikan) dalam 

perusahaan. Pasar yang seperti ini disebut Market for Corporate Control. 

Peningkatan merger dan akuisisi yang signifikan pada tahun 2019 hingga 2022 

menunjukkan bahwa sebagian besar pelaku usaha sangat percaya diri dalam melakukan 

merger dan akuisisi karena motivasi dan tujuannya yang beragam. Hal ini berarti 

merger dan akuisisi masih merupakan pilihan strategis yang layak untuk 

mengembangkan bisnis. Lebih lanjut, dengan adanya M&A yang berhasil dapat 

memotivasi dan menarik perhatian para pelaku usaha untuk melakukan merger dan 

akuisisi. Bank Mandiri contohnya, Bank mandiri dibentuk melalui penggabungan 

beberapa Bank seperti: Bank Pembangunan Indonesia (Bapindo), Bank Dagang 

Negara, Bank Ekspor-Impor Indonesia, dan Bank Bumi Daya. Di Indonesia, bank ini 

masih menjadi salah satu bank terbesar saat ini. Bank Mandiri dinilai masyarakat 

sebagai salah satu contoh perbankan yang berhasil menyelesaikan merger dan akuisisi 

(Wulandari, 2020). 

Namun, beberapa penelitian empiris bertentangan dengan hasil positif kinerja 

perusahaan setelah merger dan akuisisi. Banyak perusahaan yang gagal meningkatkan 

kinerja perusahaan pasca merger dan akuisisi, terutama jika dilakukan di masa pandemi 

yang jelas-jelas penuh dengan ketidakpastian yang tinggi. Salah satu contohnya terjadi 

pada akuisisi So Good. PT Japfa Comfeed Indonesia (JPFA) rentan dibayangi 
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penurunan permintaan ayam di tengah pandemi COVID-19. Kinerja keuangan JPFA 

tercatat mengalami penurunan menjadi Rp16,91 triliun (7%). Sedangkan laba bersih 

turun menjadi Rp155,11 miliar (81%). 

Keputusan merger dan akuisisi selain dapat membawa manfaat namun juga 

tidak terlepas dari permasalahan yang akan muncul pada saat proses merger dan 

akuisisi berjalan, permasalahan – permasalahan tersebut diantaranya yaitu hasil dari 

proses merger dan akuisisi yang belum tentu sesuai dengan harapan. Meskipun popular 

biaya yang akan dikeluarkan dalam proses merger dan akuisisi bagi perusahaan sangat 

tinggi namun menghasilkan hasil yang belum tentu sesuai dengan yang diharapkan. 

Pasca merger dan akuisisi laporan kondisi  keuangan perusahaan kemungkinan 

dapat akan mengalami perubahan. keberhasilan  dari suatu merger dan akuisisi  yang 

dilakukan, dapat dilihat dari kinerja perusahaan setelah melakukan merger dan akuisisi,  

Beberapa penelitian empiris bertentangan dengan hasil positif kinerja 

perusahaan setelah merger dan akuisisi. Banyak perusahaan yang gagal meningkatkan 

kinerja perusahaan pasca merger dan akuisisi, terutama jika dilakukan di masa pandemi 

yang jelas-jelas penuh dengan ketidakpastian yang tinggi. Salah satu contohnya terjadi 

pada akuisisi So Good. PT Japfa Comfeed Indonesia (JPFA) masih sangat rentan 

dibayangi oleh penurunan permintaan ayam di tengah pandemi COVID-19. Kinerja 

keuangan JPFA tercatat mengalami penurunan menjadi Rp16,91 triliun (7%). 

Sedangkan laba bersih turun menjadi Rp155,11 miliar (81%). Penurunan eksekusi ini 
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disebabkan oleh lemahnya minat yang menyebabkan volume pakan ternak dan ayam 

umur sehari (DOC) komersial menurun (Julian, 2020). 

Penelitian yang dilakukan oleh Borodin dkk. (2020) menerangkan bahwa 

setelah memutuskan melakukan Merger dan Akuisis, kinerja keuangan kinerja 

keuangan bank-bank di Pakistan memburuk. Banyak kasus merger dan akuisisi yang 

gagal terjadi. Temuan penelitian Wibowo dan Hamdani (2020) menunjukkan bahwa 

aktivitas M&A perusahaan berdampak negatif terhadap pembentukan nilai perusahaan. 

Efek sinergis dari aksi M&A juga belum mampu meningkatkan nilai perusahaan dan 

pemegang sahamnya. Dalam studi kasus M&A industri semen di Indonesia, akuisisi 

perusahaan semen milik negara Semen Indonesia atas Holcim Indonesia pada tahun 

2018 menunjukkan bahwa akuisisi pada saat kelebihan kapasitas merupakan langkah 

kegagalan yang dilakukan Semen Indonesia (Subiyanto, 2020). 

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa keputusan untuk melakukan M&A 

tidak selalu menghasilkan peningkatan pendapatan dan nilai bagi perusahaan 

pengakuisisi setelah transaksi. Manajemen puncak perusahaan bertugas mengambil 

keputusan investasi, pendanaan, subsidi, dan keputusan strategis lainnya. CEO, 

eksekutif senior lainnya, dan anggota tim manajemen puncak perusahaan semuanya 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap keputusan dan kinerja bisnis. Literatur 

manajemen telah lama mengetahui bahwa perbedaan kinerja bisnis dapat dijelaskan 

oleh para manajer. Menurut Ber-trand dan Schoar (2003), karakteristik manajerial 

merupakan faktor kunci keberhasilan dalam praktik ekonomi, keuangan,dan bisnis. 

Manajer harus mampu menggunakan sumber daya perusahaan untuk mempertahankan 
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dan meningkatkan daya saing dan keunggulan jangka panjang. Manajer dapat 

mengelola perusahaan secara efektif jika mereka dapat mengendalikan sumber daya 

perusahaan yang langka secara efisien, sehingga akan menghasilkan tingkat efisiensi 

yang tinggi (Chang et al., 2010). Selanjutnya menurut Cheung dkk. (2017), manajer 

dengan kemampuan tinggi lebih mampu meningkatkan kinerja perusahaan karena 

memberikan nilai tambah bagi perusahaan.  

Merger dan akuisisi manajer harus memperhitungkan kinerja dari perusahaan 

yang akan diakuisisinya. Karena dari kinerja perusahaan dapat menilai pantas tidaknya 

calon perusahaan yang diakuisisi. Perhitungan kinerja tersebut dilakukan dengan 

melihat rasio-rasio keuangan. Berdasarkan kajian dan penelitian sebelumnya terdapat 

perbedaan hasil dalam penerapan strategi merger dan akuisisi, disisi lain aplikasi 

merger dan akuisisi memberikan dampak yang menguntungkan perusahaan, namun 

disisi lain justru memberikan kerugian bagi perusahaan yang melakukannya. Sehingga 

perlu dilakukan penelitian mengenai pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja 

keuangan perusahaan yang dinilai dari rasio keuangannya. Karena untuk menilai 

bagaimana keberhasilan merger dan akuisisi yang dilakukan, dapat dilihat dari kinerja 

perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi, terutama kinerja keuangannya. 

Merger dan akuisisi berpengaruh terhadap kinerja keuangan dalam jangka panjang, 

dengan pertimbangan bahwa sinergi yang diharapkan terjadi dalam jangka panjang.  

Penelitian ini berkontribusi pada literatur dan praktik M&A di Indonesia 

dengan memberikan bukti baru mengenai pengaruh M&A terhadap kinerja perusahaan 

terkait. Tindakan M&A merupakan strategi yang diinginkan ketika perusahaan 
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menghadapi kesulitan ekonomi, seperti dalam situasi pandemi. Karena merger dan 

akuisisi lebih dari sekedar tren jangka pendek karena berdampak terhadap nilai 

perusahaan secara berkelanjutan, strategi tersebut mungkin berdampak pada 

keberlanjutan perusahaan. Saat memilih bisnis mana yang akan diinvestasikan, baik 

investor institusi maupun swasta mencari bisnis yang berkelanjutan (Prengel, 2021). 

Hasil pelaksanaan proses merger dan akuisisi bervariasi tergantung pada 

pertimbangan dan penyelidikan sebelumnya. Di satu sisi, penerapan merger dan 

akuisisi memiliki dampak positif bagi perusahaan, tetapi di sisi lain justru 

menimbulkan kerugian bagi perusahaan yang melakukannya. Sehingga perlu dilakukan 

penelitian mengenai pengaruh komplementasi sumber daya dan kinerja keuangan 

terhadap kinerja perusahaan  perusahaan yang dilakukan berdasarkan kemampuan 

manajerial perusahaan. Karena untuk menilai seberapa berhasilnya suatu merger dan 

akuisisi dapat dilihat dari bagaimanakah eksekusi perusahaan yang melakukan merger 

dan akuisisi. Dari pertimbangan-pertimbangan tersebut, maka peneliti bermaksud 

untuk melakukan penelitian dengan tema skripsi: “Analisis Perbandingan Kinerja 

Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah Merger dan Akuisisi Pada Perusahaan 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Studi Pada Perusahaan yang Melakukan 

Merger dan Akuisisi, Periode 2020-2022)”. 
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1.2 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang maka dapat diindikasikan masalah sebagai berikut:  

1. Adanya perbedaan kinerja perusahaan sebelum dan sesuah merger dan 

akuisisi berdasarkan rasio keuangan Current Ratio (CR)? 

2. Adanya perbedaan kinerja perusahaan sebelum dan sesuah merger dan 

akuisisi berdasarkan rasio keuangan Return on Equity (ROE) ? 

3. Adanya perbedaan kinerja perusahaan sebelum dan setelah merger dan 

akuisisi berdasarkan rasio Return on Asset (ROA )? 

4. Adanya perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan setelah merger 

dan akuisisi berdasarkan rasio keuangan Gross Profit Margin ( GPM ) ? 

5. Adanya perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan setelah merger 

    dan akuisisi berdasarkan rasio Debt Equity Ratio (DER) ? 

       6. Adanya perbedaan komplimentasi sumber daya sebelum dan setelah merger dan 

           akuisisi berdasarkan rasio keuangan Earning Per Share ( EPS )? 

        

1.3 Pembatasan Masalah 

Agar penelitian ini lebih terfokus sehingga mencapai hasil yang baik, dan 

karena adanya keterbatasan waktu, tenaga, pikiran, biaya dan data-data yang 

dibutuhkan dalam penelitian ini, maka penulis membatasi penelitian pada: 

1. Bisnis yang diteliti adalah bisnis yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.. 
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2. Periode waktu penelitian ini adalah 3 tahun dari tahun 2020 sampai dengan 

tahun 2022. 

3. Periode pengamatan 1 tahun sebelum merger dan akusisi dan 1 setelah merger 

dan akusisi. 

4. Tidak termasuk perusahaan lembaga keuangan. 

5. Tidak melakukan merger dan akusisi lebih dari 1 kali selama periode 

penelitian. 

1.4 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian pada latar belakang mengenai perbedaan kinerja keuangan 

sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, maka masalah dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

1. Apakah Current Ratio (CR) berbeda antara sebelum dan sesudah merger dan 

akuisisi?  

2. Apakah Debt Equity Ratio ( DER ) berbeda antara sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi?  

3. Apakah Return on Asset (ROA) berbeda antara sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi?  

4. Apakah Return on Equity (ROE) berbeda antara sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi?  
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5. Apakah Gross Profit Margin ( GPM ) berbeda antara sebelum dan sesudah 

merger dan akuisisi?  

6. Apakah Earning Per Share ( EPS ) berbeda antara sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi?  

1.5 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.5.1 Tujuan Penelitian 

Dari perumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah untuk 

mengetahui adanya perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger dan 

akusisisi, dan untuk mengetahui metode yang lebih menguntungkan  antara merger dan 

akuisisi.  

1.5.2 Kegunaan Penelitian 

Manfaat atau kegunaan penelitian adalah sebagai berikut:  

1. Bagi Investor 

Dapat memutuskan pengaruh kegiatan perusahaan dalam melakukan merger 

dan akuisisi terhadap pokok-pokok perusahaan melalui eksekusi terkait keuangan. 

2. Bagi pihak manajemen perusahaan 

 Penelitian ini dapat menjadi rujukan untuk pengambilan keputusan dalam 

memilih merger dan akuisisi sebagai strategi perusahaan.  
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3. Bagi akademisi dan peneliti 

Pertanyaan ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk peningkatan ilmu 

anggaran berkenaan dengan pertimbangan merger dan pengadaan.  

1.6 Sistematika Penelitian 

Sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

BAB 1 PENDAHULUAN  

Seringkali ini merupakan ikhtisar dari substansi lengkap penyelidikan dan gambaran 

umum dari isu-isu dalam merger dan akuisisi yang diangkat dalam penyelidikan 

tersebut.. Bab ini menjelaskan latar belakang masalah, rumusan masalah, pembatasan 

masalah penelitian , tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan 

penelitian.  

BAB 2 LANDASAN TEORI 

Berisi keterangan mengenai kerangka teori dan paradigma penelitian 

BAB 3 METODE PENELITIAN  

Bab ini membahas deskripsi populasi dan sampel yang digunakan dalam studi empiris, 

identifikasi variabel penelitian dan penjelasan tentang cara mengukur variabel-variabel 

tersebut.  
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BAB 4 HASIL PENELITIAN  

Fokus utama dari keseluruhan studi dibahas dalam bab ini. Bab ini menampilkan hasil 

dari pemrosesan data dan analisis hasil tersebut..  

BAB 5 PENUTUP 

Pada bab ini akan diuraikan hasil penelitian dan kesimpulan. 
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