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 Analisis Perbandingan Profitabilitas Sebelum dan Sesudah Melakukan Akuisisi 

Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 

Oleh : 

Dewi Meilinda Panduwinata 

Isni Andriana, S.E., M.Fin., Ph.D; Dr. Kemas M Husni Thamrin, S.E., M.M 

 

Penelitian ini bertujuan untuk manganalisis perbedaan profitabilitas sebelum dan 

sesudah akuisisi. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini yaitu rasio 

GPM, NPM, OPM, ROA, ROE dan EPS. Populasi dalam penelitian ini adalah 

Perusahaan manufaktur yang melakukan akuisisi pada tahun 2014. Sampel penelitian 

ini ditentukan dengan purposive sampling sehingga diperoleh sampel sebanyak 4 

perusahaan. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian yaitu uji anova. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa hanya rasio ROE yang memiliki perbedaan setelah 

melakukan akuisisi. Sedangkan rasio GPM, NPM, OPM, ROA dan EPS tidak ada 

perbedaan yang signifikan sebelum dan setelah melakukan akuisisi. Hasil penelitian 

mengindikasikan tujuan ekonomis dilakukan akuisisi yaitu untuk mendapatkan 

sinergi tidak tercapai. 

Kata Kunci : Profitabilitas, Akuisisi, Perusahaan Manufaktur, Purposive Sampling, 

Uji Anova 
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Analysis Of Company Profitability Before And After Acquisition Of Manufacturing 

Companies Comparative in The Indonesia Stock Exchange 

By : 

Dewi Meilinda Panduwinata ; 

Isni Andriana, S.E., M.Fin., Ph.D; Dr. Kemas M Husni Thamrin, S.E., M.M 

 

This study aims to analyze differences in profitability before and after the acquisition. 

The profitability ratios used in this study are the ratio of GPM, NPM, OPM, ROA, 

ROE and EPS. The population in this study is a manufacturing company that made 

acquisitions in 2014. The sample of this study was determined by purposive sampling 

so that a sample of 4 companies was obtained. The analytical method used in this 

research is the ANOVA test. The results showed that only the ROE ratio had a 

difference after the acquisition. While the ratio of GPM, NPM, OPM, ROA and EPS 

there is no significant difference before and after the acquisition. The results of the 

study indicate that the economic objective of the acquisition, namely to obtain 

synergies, was not achieved. 

Keywords : profitability, acquisition, manufacturing company, Purposive Sampling, 

ANOVA test 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Industri manufaktur yaitu suatu usaha yang mengolah atau mengubah bahan 

mentah menjadi barang jadi ataupun barang setengah jadi yang mempunyai nilai 

tambah, yang dilakukan secara mekanis dengan mesin, ataupun tanpa mesin 

(BPS,2008). Sektor industri manufaktur sebagai salah satu sektor penting dalam 

pembangunan ekonomi nasional. Sektor industri manufaktur merupakan salah satu 

penopang perekonomian nasional karena sektor ini memberikan kontribusi yang 

cukup signifikan pada pertumbuhan ekonomi Indonesia. BPS (2017) menunjukkan 

selama tahun 2000 dan 2001 terjadi industrialisasi. Hal ini karena peningkatan angka 

kontribusi manufaktur terhadap PDB dari 23,8% pada tahun 2000 ke 25,2% pada 

tahun 2001.  

Selama tahun 2001 sampai tahun 2004 terjadi deindustrialisasi, karena angka 

kontribusi manufaktur terhadap PDB cenderung menurun, dari 24,8% (2002), 24,5% 

(2003) hingga ke 23,9% (2004). Pada tahun 2004 sampai tahun 2014 kontribusi 

manufaktur terhadap PDB terus turun secara signifikan, dari 22,4% (2005) hingga 

17,8% (2014).Tahun 2014 sampai 2017 terjadi stagnasi industri,  karena angka 

kontribusi manufaktur terhadap PDB pada kuartal ke-3 tahun 2017 sebesar 17,75%, 

adalah sedikit lebih rendah dari angka tahun 2014 (17,8%), meskipun sempat terdapat 

peningkatan di 2015 (18,19%) dan 2016 (18,2%). (BPS,2017) 
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Gambar 1. Kontribusi sektor manufaktur terhadap PDB tahun 2011-2017 

Grafik di atas menunjukkan kontribusi sektor industri pengolahan atau 

manufaktur terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia sepanjang tahun 2011 

hingga 2017, yang dihitung berdasarkan harga berlaku. Apabila berdasarkan 

penjualan, laba bersih dan laba per lembar saham maka kondisi rata-rata pada 

perusahaan manufaktur yang melakukan akuisisi dan terdaftar di BEI selama tahun 

2012-2017 dapat dilihat dalam grafik berikut. 

 
Sumber : Indonesian Stock Exchange (IDX) Periode 2012-2017 (data diolah) 

Gambar 1.2 Rata-rata penjualan dan laba bersih perusahaan manufaktur yang 

melakukan akuisisi 

Peranan industri manufaktur terhadap PDB terus menurun. Padahal, industri 

ini merupakan salah satu sumber pertumbuhan ekonomi Indonesia. Industri 

manufaktur mengalami penurunan disebabkan oleh melambatnya perdagangan 
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internasional. Hal itu berdampak terhadap permintaan pada produk manufaktur yang 

juga berkurang. Kondisi demikian menuntut perusahaan manufaktur untuk selalu 

mengembangkan strategi perusahaan agar dapat bertahan atau bahkan lebih 

berkembang. Salah satu usaha menjadi perusahaan yang besar dan kuat adalah 

melalui penggabungan usaha atau biasa disebut akuisisi (Payamta, 2011). 

Akuisisi adalah pengambil-alihan (takeover) sebuah perusahaan dengan 

membeli saham atau aset perusahaan tersebut, perusahaan yang dibeli tetap ada. 

(Brealey, dkk 1999). Perusahaan  melakukan  akuisisi  biasanya  untuk  mendapatkan  

nilai  tambah,   meningkatkan  citra  perusahaan, kesejahteraan perusahaan, dan 

meningkatkan laba perusahaan. Perubahan-perubahan  yang  terjadi  setelah  

perusahaan melakukan akuisisi  biasanya  akan  tampak  pada  kinerja  perusahaan  

dan  penampilan finansialnya.  Pasca akuisisi  kondisi  dan  posisi  keuangan  

perusahaan mengalami  perubahan .  Untuk  menilai  bagaimana  keberhasilan 

akuisisi  yang dilakukan, dapat dilihat dari kinerja perusahaan setelah melakukan 

akuisisi  terutama  kinerja  keuangan,  baik  bagi  perusahaan pengakuisisi   maupun   

perusahaan   diakuisisi.  Perhitungan kinerja keuangan tersebut dilakukan dengan 

melihat rasio-rasio keuangan. Rasio yang dapat digunakan untuk menilai kinerja 

perusahaan diantaranya rasio profitabilitas.Rasio profitabilitas adalah rasio yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam mendapatkan laba 

dari pendapatan terkait penjualan, aset, dan ekuitas. Beberapa ukuran rasio 

Profitabilitas yang dapat digunakan antara lain yaitu GPM, NPM, OPM, ROI, ROE 

dan EPS. (Kasmir, 2014) 
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Beberapa penelitian telah dilakukan untuk mengetahui pengaruh akuisisi 

terhadap profitabilitas perusahaan, namun hasilnya tidak selalu konsisten. Penelitian 

yang dilakukan oleh Behr dan Heid (2008) bertujuan menganalisis dampak merger 

terhadap profitabilitas pada perusahaan bank di Jerman. Hasil Penelitian 

menunjukkan bahwa merger tidak memiliki dampak yang positif dan negatif terhadap 

profitabilitas perusahaan bank di Jerman. Hal ini sejalan dengan penelitian Joshua 

(2011) yang menganalisis efisiensi keuangan pada perbankan di Nigeria periode 

tahun 2002-2008. Tujuan dari penelitian adalah untuk menganalisis perbankan di 

Nigeria mencapai efisiensi kinerja keuangan selama pasca merger dan akuisisi dilihat 

dari gross earnings, profit after tax dan net asset. Penelitian ini menggunakan t-test 

stastic untuk menentukan perbedaan signifikan dalam kinerja keuangan 3 tahun 

sebelum dan 3 tahun setelah melakukan merger dan akuisisi. Hasil penelitian 

menyatakan perbankan di Nigeria tidak mengalami perbedaan yang signifikan pasca 

merger dan akuisisi pada gross earnings, profit after tax dan net asset.  

Muhammad dan Zahid (2014) melakukan penelitian tentang pengaruh merger 

dan akuisisi terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur periode 2000-

2009. Uji paired sample t-test digunakan untuk menemukan perbedaan signifikan 

dalam kinerja keuangan tiga tahun sebelum dan sesudah melakukan merger dan 

akuisisi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rasio likuiditas, profitabilitas dan 

capital position perusahaan Pakistan tidak mengalami perbedaan yang signifikan 

setelah merger sedangkan efisisensi perusahaan memburuk. Begitu pula Frerrer dan 

Alger (2015) yang meneliti tentang dampak merger dan akuisisi terhadap perbankan 
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Filipina. Penelitian dilakukan 3 tahun sebelum dan setelah dilaksanakan merger dan 

akuisisi dengan menggunkan paired sample test. hasil penelitian menunjukkan kinerja 

perbankan Filipina yang diukur dengan menggunakan ROA dan abnormal return on 

asset tidak mengalami perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah merger. 

Penelitian Khan (2011) mengenai dampak dari merger dan akuisisi terhadap 

kinerja keuangan perusahaan finansial di India. Hasil penelitian mendapatkan bahwa 

perusahaan perbankan yang setelah mengalami proses merger dan akuisisi mengalami 

perubahan kenaikan signifikan pada rasio gross profit margin, debt to equity ratio 

dan return on equity sedangkan rasio return on capital employed dan net profit 

margin mengalami kenaikan akan tetapi tidak signifikan. Rasio net profit margin 

mengalami penurunan dan tidak signifikan. Penelitian yang sama juga dilakukan oleh 

Sharma (2013) dampak dari merger dan akuisisi terhadap profitabilitas dan 

solvabilitas yang diukur dengan return on net worth, return on asset, current ratio, 

quick ratio dan debt to equity ratio pada perusahaan sektor pertambangan yang 

melakukan merger dan akuisisi pada tahun 2009 sampai 2010 dan mendapatkan 

bahwa current ratio, quick ratio mengalami kenaikan tidak signifikan dan debt to 

equity ratio mengalami penurunan tetapi tidak signifikan setelah terjadi merger dan 

akuisisi dan hanya rasio profitabilitas return on net worth dan return on asset yang 

mengalami penurunan yang signifikan. Sedangkan penelitian Kanahalli dan 

Siddalingya (2014) tentang perbedaan kinerja perusahaan multinasional Tata Group 

di India periode 2004-2010. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja perusahaan 

tiga tahun sebelum dan tiga tahun sesudah tidak mengalami perbedaan signifikan. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Long (2015) tentang Pengaruh merger dan 

akuisisi terhadap kinerja keuangan bank ceko selama periode 2000-2010 dengan 

menggunakan metode analisis Paired T Sample t-test. Hasil dari penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa rasio profitabilitas tidak mengalami perbedaan yang signifikan 

sebelum dan sesudah merger. Sedangkan penelitian Adebayo dan Olalekan (2012) 

meneliti mengenai dampak dari merger dan akuisisi terhadap kinerja bank di Nigeria. 

Hasil penelitian mendapatkan bahwa merger dan akuisisi memberikan dampak positif 

dan signifikan terhadap kinerja profitabilitas bank di Nigeria. Hal ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Aprilia dan Hening (2015) yang meneliti tentang 

perbandingan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi pada perusahaan 

manufaktur. Penelitian menggunakan uji paired sample t-test untuk menemukan 

perbedaan yang signifikan pada kinerja empat perusahaan tiga tahun sebelum dan tiga 

tahun setelah aktivitas merger dan akuisisi. Hasil penelitian menyatakan terdapat 

perbedaan yang signifikan pada delapan rasio keuangan yaitu current ratio, ROA, 

ROE, TATO, fixed asset turnover, EPS dan PER. Sedangkan dua rasio lainnya yaitu 

DAR dan DER tidak berbeda secara signifikan. 

Berdasarkan research gap tersebut, maka tema ini menarik untuk diuji kembali 

dengan judul “Analisis Perbandingan Profitabilitas Perusahaan Sebelum dan Sesudah 

Akuisisi Pada Perusahaan Manufaktur di BEI”. Penelitian dilakukan  pada 4 

perusahaan manufaktur sebelum dan sesudah melakukan akuisisi. Pengambilan 

sampel menggunakan purposive sampling didapat 4 perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI. 
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1.2. Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, maka dapat dirumuskan 

permasalahan penelitian sebagai berikut: 

1. Bagaimana kondisi profitabilitas  perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

sebelum melakukan akuisisi? 

2. Bagaimana kondisi profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

setelah melakukan akuisisi? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan masalah yang diuraikan dari perumusan masalah diatas, maka 

tujuan penelitian adalah : 

1. Menganalisis kondisi profitabilitas  perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

sebelum melakukan akuisisi 

2. Menganalisis kondisi profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

sesudah melakukan akuisisi 
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1.4. Manfaat Penelitian 

Manfaat Teoritis : 

1. Penelitian ini dapat memberikan informasi mengenai bagaimana pengaruh 

akuisisi terhadap profitabilitas perusahaan sehingga peneilitian ini dapat 

dijadikan landasan penelitian selanjutnya mengenai akuisisi. 

2. Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi keilmuan 

manajemen keuangan mengenai pengaruh akuisisi terhadap profitabilitas pada  

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. 

Manfaat Praktis : 

1. Dapat memberikan informasi penilaian investasi kepada investor pada 

perusahaan yang melakukan akuisisi dari kondisi profitabilitas perusahaan. 

2. Salah satu referensi pengambilan keputusan dalam memilih akuisisi sebagai 

strategi perusahaan. 

3. Untuk memberikan gambaran mengenai praktik akuisisi, apa pengaruhnya, serta 

bagaimana dampak yang ditimbulkannya.  
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