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Abstract 

Among the business strategies utilized by companies to increase their business growth and financial performance is external expansion through acquisition. The aim of this research is to analyze the difference in the financial performance of PT Acset Indonusa, Tbk before and after the acquisition. The evaluation of financial performance is conducted by using the profitability ratio (Net Profit Margin, Return On Investment, Return 0n Equity), market ratio (Earning Per Share), activity ratio (Total Assets Turn Over), liquidity ratio (Current Ratio), and the solvability ratio. The data used are attained from the annual financial statement of PT Acset Indonusa, Tbk before acquisition, in the periods of 2013-2015 and after the acquisition, in the periods 2016-2018. The analysis technique used is the different test. If the data is normally distributed, the paired sample t-test is used but if the data is not normally distributed, the mann whitney test is used. Based on the data analysis results, all the financial ratios used to measure the financial performance show that there were no differences in the performance of PT Acset Indonusa, Tbk before and after the acquisition, except the Return On Investment ratio there are differences before and after the acquisition. 
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ABSTRAK 

Salah satu strategi bisnis yang dapat ditempuh perusahaan guna meningkatkan pertumbuhan usaha serta kinerja keuangan adalah dengan melakukan ekspansi eksternal yaitu akuisisi. Tujuan penelitian adalah untuk menganalisis perbedaaan kinerja keuangan PT Acset Indonusa Tbk sebelum dan sesudah akuisisi. Penelaian kinerja keuangan dilakukan dengan menggunakan perhitungan dari rasio profitabilitas (Net Profit Margin, Return On Investment, Return 0n Equity), rasio Pasar (Earning Per Share), rasio Aktivitas (Total Assets Turn Over), rasio Likuiditass (Current Ratio), dan rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio). Data yang digunakan adalah laporan keuangan tahunan PT Acset Indonusa Tbk sebelum akuisisi periode 2013-2015 dan sesudah akuisisi periode 2016-2018. Teknik analisis yang digunakan adalah uji beda. Apabila data berdistribusi normal, digunakan uji Paired Sample T-Test namun jika data tidak berdistribusi normal, maka digunakan uji Mann Whitney. Berdasarkan hasil analisis data, seluruh rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan menunjukkan tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi, kecuali rasio Return On Investment terdapat perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. 

Kata kunci: kinerja keuangan, akuisisi, PT.Acset Indonusa, Tbk.
1. LATAR BELAKANG
Dunia bisnis di Indonesia semakin berkembang pesat sehingga menuntut perusahaan untuk dapat menghadapi persaingan bisnis yang muncul. Persaingan bisnis akan semakin ketat dikarenakan banyaknya perusahaan baru yang berdiri untuk berusaha memasuki suatu pasar dan ikut berkompetisi di dalamnya. Ketatnya persaingan bisnis menyebabkan perusahaan perlu mengembangkan sebuah strategi yang tepat agar perusahaan dapat bertahan, memperbaiki kinerja, atau bahkan lebih berkembang menjadi perusahaan yang lebih besar kedepannya dan memerlukan suatu strategi dalam menghadapi persaingan ini.
Seperti halnya Persaingan perusahaan penyedia jasa konstruksi di Indonesia yang  semakin ketat dan dituntut berkompetisi dengan perusahaan penyedia jasa konstruksi  lainnya. Di tengah ketatnya kondisi persaingan bisnis jasa konstruksi ini, para pelaku bisnis jasa konstruksi di Indonesia, berupaya keras untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaannya. Setiap perusahaan harus mempunyai strategi bisnis. Strategi tersebut mendukung perusahaan dalam perolehan laba, meningkatkan volume penjualan dan mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan. 
Salah satu strategi bisnis yang dapat ditempuh perusahaan untuk meningkatkan pertumbuhan usahanya yaitu dengan melakukan ekspansi. Menurut Husnan & Pudjiastuti (2012: 395) ekspansi bisnis yang dilakukan oleh perusahaan dapat dibedakan menjadi dua yaitu ekspansi internal dan eksternal. Ekspansi internal meliputi penambahan kapasitas pabrik, penambahan unit produksi, penambahan divisi baru dan sebagainya, tetapi juga dapat dilakukan dengan ekspansi eksternal yaitu menggabungkan usaha yang telah ada (merger) atau membeli perusahaan yang telah ada (akuisisi). 

Menurut Sudana, 2011 akuisisi adalah penggabungan dua perusahaan atau lebih yang mana perusahaan akuisitor membeli sebagian saham perusahaan yang diakuisisi, dengan demikian pengendalian management perusahaan yang telah diakuisisi secara otomatis berpindah ke perusahaan akuisitor, sementara kedua perusahaan tersebut tetap beroperasi sebagai suatu badan hukum yang berdiri sendiri. 
Aktivitas merger atau akuisisi di Indonesia sebenarnya sudah dikenal sejak awal berlakunya Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1995 tentang Perseroan Terbatas. Merger atau akuisisi merupakan suatu langkah restrukturisasi perusahaan yang dipercaya mampu mendatangkan keuntungan dalam waktu yang relatif singkat. Alasan yang mendasari terjadinya akuisisi adalah akuisisi lebih cepat dari pada harus membangun unit usaha sendiri. Alasan tersebut memang benar, namun faktor yang paling mendasari sebenarnya adalah motif ekonomi. 
Strategi tersebut diterapkan oleh perusahaan PT Karya Supra Perkasa yang mengakuisisi PT Acset Indonusa, Tbk. Pada awalnya, PT Acset Indonusa, Tbk sebagai perusahaan konstruksi yang relatif kecil yang memiliki spesialisasi pada bidang pengerjaan fondasi, maka PT Acset Indonusa, Tbk membutuhkan banyak modal untuk dapat bersaing dengan perusahaan sektor konstruksi lainnya. Dalam perjalanannya dalam dunia bisnis, PT Acset Indonusa, Tbk berhasil selamat dari krisis moneter 1998 dan terus tumbuh semakin besar dengan berjalannya waktu. Kemudian, pada tahun 2013, PT Acset Indonusa, Tbk sukses mencatatkan saham di Bursa Efek Indonesia dan pada tahun 2015 PT Acset Indonusa Tbk di akuisisi oleh PT Karya Supra Perkasa yang merupakan anak dari United Tractors.(irfanda.id, 2018). 

United Tractor merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang usaha distributor alat berat, kontraktor penambangan, pertambangan batu bara dan industri konstruksi. PT Karya Supra Perkasa merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang perdagangan, pembangunan industri, transportasi darat, pertanian, pertambangan, percetakan, perbengkelan dan jasa.(katadata.co.id). Sedangkan PT Acset Indonusa Tbk merupakan perusahaan konstruksi yang mengerjakan proyek mulai dari fondasi, pekerjaan sipil, detail design, mechanical & electrical, plumbing, serta finishing. Sehingga menjadikan ACSET sebagai perusahaan konstruksi dengan kemampuan memberikan jasa konstruksi secara kesuluruhan. (unitedtractors.com).
PT Karya Supra perkasa membeli sebanyak 200.000.000 saham atau 40% senilai Rp 650 miliar dari seluruh saham yang telah dimiliki oleh PT Acset Indonusa Tbk (ACSET) pada tanggal 5 Februari 2015. Selanjutnya PT Karya Supra Perkasa membeli saham PT Acset Indonusa Tbk sebesar 10,1% pada tanggal 11 Mei 2015, jadi PT Karya Supra Perkasa mengakuisisi sebanyak 50,1% saham PT Acset Indonusa Tbk. Transaksi tersebut dilakukan sebagai bentuk difersivikasi bisnis dan ekspansi usaha United Tractors untuk mendukung kegiatan usaha utama perseroan, dapat memperkuat bisnis alat berat United Tractors dalam mengerjakan proyek kostruksi karena PT Acset Indonusa Tbk bisa menggunakan alat berat yang dimiliki oleh United Tractors dan PT Acset Indonusa Tbk dapat ikut mengerjakan proyek yang di miliki United Tractors, salah satu langkah antisipasi ke depan untuk menjaga pertumbuhan usaha, dan memanfaatkan prospek serta momentum di sektor konstruksi dan infrastruktur dan United Tractor ingin menjadi pelaku pembangunan di sektor konstruksi bukan hanya sebagai penjual alat berat. 
Sementara itu, sektor konstruksi ditahun 2018 mengalami pertumbuhan yang lebih baik dibandingkan dengan tahun 2017, karena tahun 2018 merupakan tahun politik. Membaiknya pasar konstruksi 2018 dipicu oleh faktor politik yakni pemilihan presiden dan pemilihan kepala daerah. Pemerintah saat ini tidak hanya memperkuat anggaran infrastruktur, tetapi juga mempercepat realisasi pembangunan infrastruktur. Faktor pendukung lainnya ialah pasar konstruksi akan diperkuat oleh tumbuhnya investasi properti. Pasar konstruksi Indonesia mencapai USD 267 miliar dan merupakan pasar konstruksi terbesar di Asia Tenggara. Pasar konstruksi Indonesia melampaui negara tetangga lainnya seperti Malaysia yang hanya memiliki potensi pasar senilai USD 32 miliar dan Singapura senilai USD 24 miliar. Di tingkat Asia, Indonesia berada di urutan ke empat setelah China menjadi yang terbesar dimana pangsa pasar jasa konstruksinya memiliki potensi senilai USD 1,78 triliun, setelah itu jepang senilai USD 742 miliar. Kemudian India USD 427 miliar dan Indonesia senilai USD 267 miliar. (merdeka.com). 

Berdasarkan fenomena pada sektor konstruksi diatas maka peneliti akan menganalisis kinerja keuangan perusahaan PT Acset Indonusa Tbk, sebelum dan sesudah akuisisi. Keberhasilan strategi tersebut dapat dilihat melalui kinerja keuangan perusahaan apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan PT Acset Indonusa Tbk sebelum dan sesudah akuisisi. Kinerja keuangan dapat diartikan sebagai suatu diantara dasar penilaian mengenai kondisi keuangan perusahaan yang dilakukan berdasarkan analisa terhadap rasio keuangan perusahaan (Munawir, 2010: 30). Rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya (Kasmir, 2012: 104). Wiagustini (2013: 84) menyatakan bahwa kondisi keuangan dapat dilihat melalui berbagai rasio, yaitu rasio likuiditas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas usaha, dan rasio penilaian pasar.
Dalam penelitiannya santoso (2015) pada perusahaan PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Tbk setelah di akuisisi PT Unilever Indonesia Tbk kinerja keuangan perusahaan PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Tbk mengalami peningkatan. Peningkatan tersebut dapat di lihat dari rasio profitabilitas yang mengalami peningkatan setelah di akuisisi artinya perusahaan cukup efektif dalam menggunakan aktiva dan ekuitas yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. Peningkatan pada rasio pasar (Earning Per Share) setelah diakuisisi menunjukkan bahwa terjadi peningkatan laba bersih yang diterima oleh pemegang saham dan peningkatan pada Total Assets Turn Over (TATO) setelah 4 tahun diakuisisi menunjukkan bahwa PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Tbk menjadi lebih efektif dalam menggunakan aktivanya untuk menghasilkan pendapatan operasional.

Penelitian yang dilakukan oleh Putra dan Badjra pada perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Tbk sebelum dan sesudah di akuisisi oleh Heineken International BV, maka ditemukan suatu implikasi penelitian yang menunjukkan bahwa sesudah di akuisisi kinerja keuangan PT Multi Bintang Tbk tidak lebih baik jika dibandingkan dengan sebelum di akuisisi. Penyebab tidak adanya perbedaan signifikan pada penelitian ini salah satunya karena motif sinergi yang menjadi alasan utama mengapa perusahaan melakukan akuisisi belum dapat tercapai. Penyebab sinergi belum dapat tercapai dikarenakan salah satu atau lebih dari landasan pencapaian sinergi tersebut belum dapat di implementasikan dengan baik sesudah perusahaan di akuisisi.

Perbedaan pada penelitian ini yaitu objek yang digunakan PT Acset Indonusa, Tbk untuk menganalisis kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi dengan menggunakan rasio keuangan yang terdiri dari rasio profitabilitas (Net Profit Margin, Return On Investment, Return 0n Equity), Rasio Pasar (Earning Per Share), Rasio Aktivitas (Total Assrts Turn Over), Rasio Likuiditass (Current Ratio), dan Rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio). Teknik analisis data yang digunakan adalah Uji Beda yaitu Paired Sample T-Test dan Mann Whitney. 
2.  METODE PENELITIAN 
Penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif deskriptif. Penelitian ini bermaksud menganalisis kinerja keuangan perusahaan PT Acset Indonusa Tbk, sebelum dan sesudah akuisisi. Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah PT Acset Indonusa, Tbk pada kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan rasio profitabilitas, rasio pasar, rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas. 
Rasio profitabilitas diukur dengan Net Profit Margin, Return On Investment, Return On Equity di PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi tahun 2015 dengan melihat laporan keuangan 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Rumus untuk mencari Net Profit Margin (Brigham dan Houston, 2013:146), Return On Investment (Kasmir, 2016: 201), Return On Equity (Kasmir, 2016:  201) dapat digunakan sebagai berikut :
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Rasio pasar diukur dengan Earning Per Share di PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi tahun 2015 dengan melihat laporan keuangan 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Rumus untuk mencari Earning Per Share (Hery, 2016:144) dapat digunakan sebagai berikut :
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Rasio aktivitas diukur dengan Total Assets Turn Over di PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi tahun 2015 dengan melihat laporan keuangan 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Rumus untuk mencari Total Assets Turn Over (Kasmir, 2016: 172) dapat digunakan sebagai berikut:
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Rasio likuiditas diukur dengan Current Ratio di PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi tahun 2015 dengan melihat laporan keuangan 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Rumus untuk mencari Total Assets Turn Over (Kasmir,2016: 134) dapat digunakan sebagai berikut:
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Rasio solvabilitas diukur dengan Debt to Equity Ratio di PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi tahun 2015 dengan melihat laporan keuangan 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Rumus untuk mencari Debt to Equity Ratio (Kasmir,2016: 150) dapat digunakan sebagai berikut:
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Penelitian ini merupakan studi kasus yang dilakukan pada PT Acset Indonusa Tbk selama periode 2013-2018. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian keperpustakaan, dokumentasi dan riset internet. Jenis data menurut sifatnya yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Berdasarkan sumbernya, data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang berupa laporan keuangan tahunan periode 2013-2018 yang didapat dari Bursa Efek Indonesia. 
Teknik analisis data yang digunakan adalah Uji Beda yaitu Paired Sample T-Test dan Mann Whitney. Prosedur pengujian Paired Sample T-Test dan Mann Whitney yaiti merumuskan hipotesis, menentukan taraf signifikan dengan a=5% atau a= 0,05, menghitung dengan menggunakan software SPSS Statistic 25, memabndingkan antara probabilitas dan taraf signifikan yang telah ditetapkan (5% atau 0,05), serta menarik simpulan hasil analisis kinerja keuangan sesudah akusisi. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji hipotesis pengujian hipotesis dilakukan untuk menjawab rumusan masalah dalam penelitian ini. Pengujian hipotesis dilakukan pada periode 3 tahun sebelum akuisisi dan 3 tahun sesudah akuisisi menggunakan Paired Sample T-Test pada seluruh rasio keuangan yang berdistribusi normal sedangkan untuk rasio yang tidak berdistribusi normal menggunakan uji Mann Whitney. Berikut adalah hasil pengujian hipotesis dalam penelitian ini:

Tabel 4.11

Uji Paired Sample T-Test

	Rasio Keuangan 
	Hipotesis 
	Signifikan 
	Keterangan
	Hasil 

	NPM
	H0.1 
	0,079
	Diterima
	Tidak Berbeda 

	
	H1.1 
	
	Ditolak
	

	ROI
	H0.2 
	0,046
	Ditolak
	Berbeda 

	
	H1.2 
	
	Diterima
	

	ROE
	H0.3 
	0,079
	Diterima
	Tidak Berbeda

	
	H1.3
	
	Ditolak
	

	TATO
	H0.5 
	0,113
	Diterima
	Tidak Berbeda

	
	H1.5 
	
	Ditolak 
	

	CR
	H0.6 
	0,751
	Diterima
	Tidak Berbeda

	
	H1.6 
	
	Ditolak 
	

	DER
	H0.7 
	0,426
	Diterima
	Tidak Berbeda

	
	H1.7 
	
	Ditolak 
	


Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 

Tabel 4.12

Uji Mann Whitney

	Rasio Keuangan 
	Hipotesis 
	Signifikan 
	Keterangan
	Hasil 

	EPS
	H0.4 
	0,827
	Diterima
	Tidak Berbeda

	
	H1.4 
	
	Ditolak
	


Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2020

Hasil pengujian hipotesis pada Net Profit Margin yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,079>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Net Profit Margin sebelum dan sesudah akuisisi. Hal ini disebabkan bahwa nilai  Net Profit Margin pada PT Acset Indonusa Tbk sesudah akuisisi tidak berbeda secara signifikan dibandingkan sebelum akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Net Profit Margin sebelum 0,068786 dan sesudah akuisisi menjadi 0,029168 artinya nilai rata-rata Net Profit Margin mengalami penurunan sesudah akuisisi.  Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini kemungkinan meningkatnya biaya tidak langsung yang relatif tinggi terhadap penjualan, atau mungkin juga karena beban pajak yang juga tinggi untuk periode tersebut. (Kasmir,2016:201). 
Hasil pengujian hipotesis pada Return On Investment yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. < taraf signifikan sebesar (0,046<0,05), maka H0 ditolak dan H1 diterima. Artinya terdapat perbedaan pada Return On Investment sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Return On Investment sebelum akuisisi yaitu 0,056216 dan sesudah akuisisi menjadi 0,018276 artinya nilai rata-rata Return On Investment mengalami penurunan sesudah akuisisi. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal tersebut disebabkan oleh peningkatan laba bersih perusahaan setelah akuisisi tepatnya pada tahun 2016. Peningkatan signifikan ini didukung pendapatan usaha, efisiensi beban umum, dan administrasi yang telah dicapai sepanjang tahun 2016 menurut Maria Cesilia yang merupakan sekretaris perusahaan dan investor relations Acset Indonusa. 

Hasil pengujian hipotesis pada Return On Equity yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,079>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Return On Equity sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Return On Equity sebelum akuisisi yaitu 0,134340 dan sesudah akuisisi menjadi 0,053101 artinya nilai rata-rata Return On Equity mengalami penurunan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini disebabkan oleh nilai dari Return On Equity  yang mengalami penurunan berturut-turut tepatnya pada tahun 2013-2016. Penurunan yang terjadi pada 4 tahun terakhir ini disebabkan oleh meningkatnya jumlah ekuitas yaitu tambahan modal disetor dan saldo laba belum dicadangkan. Sedangkan laba bersih yang dihasilkan setiap tahunnya mengalami penurunan pada tahun 2014 dan 2015 dan mengalami peningakatan pada tahun 2016 hingga tahun 2017. 
Hasil pengujian hipotesis pada Earning Per Share yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,0827>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Earning Per Share sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Earning Per Share sebelum akuisisi yaitu 163,808615 dan sesudah akuisisi menjadi 105,791904 artinya nilai rata-rata Earning Per Share mengalami penurunan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini disebabkan karena kecenderungan penurunan Earning Per Share sebelum akuisisi yang menunjukkan bahwa terjadi penurunan laba bersih pada tahun 2013-2015 dan sesudah akuisisi tepatnya pada tahun 2018 mengalami penurunan kembali artinya laba bersih yang diterima oleh pemegang saham juga mengalami penurunan. Menurut Presiden Direktur Acset Indonusa Jeffrey Gunadi Chandrawijaya mengatakan, salah satu penyebab turunnya laba bersih tahun 2018 karena adanya perubahan pada proyek berjalan yang berakibat pada kenaikkan biaya konstruksi dan biaya keuangan.
Hasil pengujian hipotesis pada Total Assets Turn Over yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,113>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Total Assets Turn Over sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Total Assets Turn Over sebelum akuisisi yaitu 0,800434 dan sesudah akuisisi menjadi 0,567997 artinya nilai rata-rata Total Assets Turn Over mengalami penurunan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini disebabkan oleh penjualan dengan total asset yang sama-sama mengalami kenaikkan, sehingga perputaran total aktivanya tidak terlalu berpengaruh dan hal ini juga berindikasi kurang efektifnya manajemen perusahaan dalam mengelola aset yang mengalami pertambahan setelah perusahaan melakukan akuisisi sehingga hal ini juga berdampak terhadap tidak berubahnya pendapatan operasional yang dihasilkan perusahaan. Sehingga dapat di simpulkan bahwa manajemen perusahaan kurang efektif dalam mengelola aset perusahannya untuk menghasilkan pendapatan operasionalnya. 

Hasil pengujian hipotesis pada Current Ratio yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,751>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Current Ratio sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Current Ratio sebelum akuisisi yaitu 1,457821 dan sesudah akuisisi menjadi 1,388348 artinya nilai rata-rata Current Ratio mengalami penurunan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi penurunan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini disebabkan karena peningkatan Current Liabilities setiap tahunnya pada tahun 2013 hingga tahun 2018 yaitu utang usaha, utang non usaha, pendapatan diterima dimuka, utang kepada pemegang saham, dan pinjaman lain-lain. 
Hasil pengujian hipotesis pada Debt To Equity Ratio yang menunjukkan bahwa nilai Asymp.sig. > taraf signifikan sebesar (0,426>0,05), maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya tidak terdapat perbedaan pada Debt To Equity Ratio sebelum dan sesudah akuisisi. Sementara itu jika dilihat dari rata-rata Debt To Equity Ratio sebelum akuisisi yaitu 0,596023 dan sesudah akuisisi menjadi 0,683227 artinya nilai rata-rata Debt To Equity Ratio mengalami peningkatan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa terjadi peningkatan yang tidak signifikan akibat akuisisi. Hal ini disebabkan oleh liabilities yang mengalami peningkatan setiap tahunnya tepatnya pada tahun 2013-2016. Oleh karena itu nilai Debt to Equity Ratio juga mengalami peningkatan, artinya semakin tinggi atau besar nilai Debt to Equity Ratio, maka menunjukkan kinerja perusahaan PT Acset Indonusa Tbk semakin menurun, karena tingkat resiko financial perusahaan semakin besar.
Berdasarkan pembahasan hasil penelitian pada PT Acset Indonusa Tbk yang diakuisisi oleh PT Karya Supra Perkasa, maka ditemukan suatu implikasi penelitian yang menunjukkan bahwa sinergi yang diharapkan setelah perusahaan melakukan akusisi tidak tercapai. Hal ini dapat disebabkan karena berbagai faktor. Faktor-faktor penyebab tidak adanya perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi yaitu dikarenakan peningkatan liabilitas setiap tahunnya tepatnya pada tahun 2013-2018, kurang efektifnya manajemen perusahaan dalam mengelola aset, penurunan laba bersih perusahaan sebelum akuisisi pada tahun 2013-2015 dan sesudah akuisisi tahun 2018 yang disebabkan oleh keterlambatan penyelesaian proyek sehingga menyebabkan naikknya biaya beserta bunganya, manajemen perusahaan belum mampu mengoptimalkan penjualan untuk meningkatkan laba perusahaan dan faktor ekonomi makro yang meliputi tingkat pergerakan suku bunga, nilai tukar mata uang, inflasi, indeks saham dipasar dunia, kondisi keamanan dan politik. 
4. KESIMPULAN DAN SARAN  
Berdasarkan hasil olahan data dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan yang diukur dengan rasio profitabilitas (Net Profit Margin, Return on Equity), rasio pasar (Earning Per Share), rasio aktivitas (Total Assets Turn Over), rasio likuiditas (Current  Ratio) dan rasio solvabilitas (Debt to Equity Ratio) pada PT Acset Indonusa Tbk menunjukkan bahwa seluruh rasio keuangan perusahaan setelah melakukan akuisisi tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi, kecuali rasio Return On Investment terdapat perbedaan sebelum dan sesudah akuisisi. Hasil penelitian yang menunjukkan tidak adanya perbedaan kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi menjelaskan bahwa akuisisi tidak selalu dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.

Berdasarkan hasil pembahasan dan simpulan penelitian ada beberapa saran yang dapat diberikan. Bagi perusahaan untuk periode selanjutnya perusahaan harus mampu dalam mengelola total asset untuk memperoleh keuntungan atau laba yang optimal agar total asset mengalami peningkatan setiap tahunnya. Bagi peneliti selanjutnya yang menggunakan penelitian yang sama disarankan untuk menambah objek penelitian dengan cara menambahkan periode penelitian lebih lama agar menghasilkan informasi yang lengkap serta diharapkan untuk menambah variabel-variabel yang lain yang dapat digunakan untuk mengukur perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah akuisisi. 
DAFTAR PUSTAKA 
[1] Amalia. (2014). Kinerja Bank Di Indonesia Setelah Melakukan Merger Dan Akuisisi Dengan Kepemilikan Asing Apakah Lebih Baik. Vol. 5, No 1, Juni  2014, 73 – 84.
[2] Brigham dan Houston. (2014). Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. Edisi Sebelas. Jakarta: Cengage Learning.
[3] Dewi dan Suryantini. (2018). Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum Dan Sesudah Akuisisi. Vol. 7, No. 5, 2018: 2323-2352  ISSN : 2302-8912.
[4] Dewi dan Wirokinasih. (2018). Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Merger dan Akuisisi. Vol.62, No.2, 2018. 
[5] Esterlina dan Firdausi. (2017). Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah Merger dan Akuisisi.
[6] Finansia. (2017). Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Setelah Merger dan Akuisisi. Yogyakarta: Universitas Negeri Yogyakarta.
[7] Hanantyo. (2017). Analisis Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Akuisisi Pada Perusahaan Non-Keuangan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI). Yogyakarta: Universitas Negeri Yogyakarta.
[8] Irfanda. (2018). ACST (PT Acset Indonusa) Tumbuh Tinggi, Menarikkah Sahmanya? | BIA#74, diakses pada tanggal 12 Januari 2020 dari https://irfanda.id/acst-tumbuh-tinggi.
[9] Kasmir. (2016). Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: Rajagrafindo Persada.
[10] Kho. (2019). Pengertian Analisis Rasio Keuangan dan Jenis-Jenisnya. Tanggal Posting 6 February 2019, diakses pada tanggal 11 November 2019 dari https//ilmumanajemenindustri.com/pengertian-analisis-rasio-keuangan-jenis-rasio-keuangan/.
[11] Marlinda, Yuanita, Gustina. (2017). Tinjauan Rasio Keuangan Pada PT Acset Indonusa Tbk Periode 2013-2016. Vol. 9, No. 2 Oktober 2017, ISSN 1858-3717. 
[12] Movanita. (2019). Laba Bersih Acset Jeblok, Ini Alasannya. Tanggal Posting 10 April 2019, diakses pada tanggal 1 Juni 2020 dari https://www.google.com/amp/s/amp.kompas.com/money/read/2019/04/10/195404126/laba-bersih-acset-jeblok-ini-alasannya.
[13] Muthmainah. (2017). Acset Indonusa Raup Laba Bersih Rp68,33 Miliar pada 2016. Tanggal Posting 25 Februari 2017, diakses pada tanggal 1 juni 2020 dari https://m.cnnindonesia.com/ekonomi/20170225203806-92-196180/acset-indonusa-raup-laba-bersih-rp6833-miliar-pada-2016
[14] Pahlevi. (2019). Pengertian ROI (Return on Investment) dan Rumus ROI Dalam Keuangan. Tanggal Posting 28 Maret 2019, diakses pada tanggal 11 November 2019 dari https://www.pahlevi.net/pengertian-roi/.

[15] Pratomo. (2018). Mampu Kuasai Sejumlah Proyek, Acset Indonusa (ACST) Kian Optimis. Tanggal Posting 6 Maret 2018, 08:14 WIB, diakses pada tanggal 11 Januari 2020 dari 
https://www.google.com/amp/s/m.bisnis.com/amp/read/20180306/192/746383/mampu-kuasai-sejumlah-proyek-acset-indonusa-acst-kian-optimis.

[16] Putra. (2018). Ini Faktor Pemicu Membaiknya Sektor Konstruksi di Tahun Politik 2018. Tanggal Posting 15 Januari 2018, 11:30 WIB, diakses pada tanggal 11 Januari 2020 dari https://www.google.com/amp/s/m.merdeka.com/amp/uang/ini-faktor-pemicu-membaiknya-sektor-konstruksi-di-tahun-politik-2018-html. 
[17] Putra dan Badjra. (2018), Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan PT Multi Bintang Indonesia Sebelum dan Sesudah DiAkusisi Oleh Heineken International BV. Vol. 7, No. 10, 2018: 5445-5477, ISSN: 2302-8912.
[18]   Puteri dan Husaini. (2019). Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah Akuisisi. Vol. 73, No. 1 Agustus 2019. 
[19] Santoso. (2015). Performan Keuangan PT Ultrajaya Milk Industri and Trading Company,Tbk Setelah di Akuisisi oleh PT Unilever Indonesia,Tbk. ISSN 1978-3000. 
[20] Setyananda. (2018). Analisis Kinerja Perusahaan Sebelum dan Sesudah Merger. Yogyakarta : Universitas Islam Indonesia. 
[21] Sugiyono. (2011).  Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D. Bandung: Alfabeta.
[22] Suhartinah. (2018). Analisis Komparatif Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Melakukan Merger dan Akuisisi Pada PT.MNC Kapital Indonesia Tbk. 
[23] Utami. (2019). Pengertian Akuisisi, Manfaat dan Klasifikasinya. Tanggal Posting 18 Maret 2019, diakses pada tanggal 5 Desember 2019 dari https://www.jurnal.id/id/blog/2017-pengertian-akuisisi-manfaat-dan-klasifikasinya/.

[24] Zakky. (2018). Pengertian Variabel Menurut Para Ahli dan Secara Umum. Tanggal Posting 7 Mei 2108, diakses pada tanggal 10 Desember 2019 dari https://www.zonareferensi.com/pengertian-variabel/.
