BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Di era globalisasi saat ini, persaingan perekonomian di Indonesia dalam

dunia bisnis semakin ketat, dikarenakan persaingan tidak hanya berasal dari dalam
negeri tetapi berasal juga dari luar negeri.Oleh karena itu perusahaan harus dapat
mengembangkan potensi perusahaan secara maksimal supaya dapat tetap bertahan
dan bersaing dengan perusahaan yang sejenis.Menjadi perusahaan yang besar dan
mampu bersaing dibutuhkan strategi yang tepat untuk mencapai tujuan yang
diharapkan. Strategi sebelumnya mungkin sudah tidak sesuai dengan perubahan
mekanisme pasar yang semakin kompetitif dan terus berubah sehingga kinerjanya
perlu dikaji secara terus menurus,baik strategi internal maupun eksternal. Strategi
internal dapat dilakukan dengan cara meningkatkan dan memperbaiki kualitas aset
perusahaan yang ada. Sedangkan untuk strategi eksternal bisa dilakukan dalam
bentuk penggabungan usaha (business combination).

Penggabungan dua perusahaan atau lebih, akan dapat mengatasi kesulitan
yang dihadapi oleh perusahaan yang bersangkutan. Penggabungan usaha
berdasarkan standar akuntansi keuangan PSAK No.22 adalah pernyataan dua atau
lebih perusahaan yang terpisah menjadi satu entitas ekonomi karena satu
perusahaan menyatu dengan perusahaan lain atau memperoleh kendali atas aktiva
dan operasi perusahaan lain.

Brigham & Houston(2004) menyatakan alasan suatu perusahaan
melakukan penggabungan usaha adalah sinergi yang dihasilkan melalui kombinasi
aktivitas secara simultan dari kekuatan atau lebih elemen - elemen perusahaan
yang bergabung sedemikian rupa sehingga gabungan aktivitas tersebut
menghasilkan efek yang lebih besar dibandingkan dengan penjumlahan aktivitas —
aktivitas perusahaan jika mereka bekerja sendiri.Jadi alasan perusahan untuk
melakukan penggabungan usahaadalah dapat memanfaatkan banyak aspek dan
kepentingan yang terkait dengan didasarkan hukum, perpajakan atau alasan
lainnya. Penggabungan usaha dapat dilakukan dengan berbagai cara, salah satu
cara untuk melakukan penggabungan usaha adalah dengan cara akuisisi sebagai

upaya mengambil alih kepemilikan agar mencapai pertumbuhan yang lebih cepat.



Akuisisi berdasarkan standar akuntansi keuangan PSAK No.22 adalah
pengambilalinan kepemilikan perusahaan oleh pihak pengakuisisi, sehingga
mengakibatkan berpindahnya kendali atas perusahaan yang diambil alih tersebut.
Akuisisi menurut Moin (2010) adalah pengambilalinan kepemilikan atau
pengendalian atas saham atau aset suatu perusahaan oleh perusahaan lain.
Perusahaan yang mengambilalih dan yang diambilalih tetap eksis sebagai badan
hukum yang terpisah. Melakukan akuisisi yang berarti telah membeli sebagian
atau seluruh saham perusahaan lain adalah sebuah rencana strategi perusahaan
menginginkan laba yang sesuai dengan tujuan akuisisi yang telah direncanakan
sebelumnya, baik itu tujuan jangka pendek maupun jangka panjang. Ketika
perusahaan memutuskan untuk melakukan akuisisi terhadap perusahaan lain, tidak
hanya pertimbangan mengenai kelangsungan hidup perusahaannya saja,
melainkan keputusan manajemen juga harus mempertimbangkan strategi yang
dibutuhkan untuk kelangsungan hidup dua perusahaan. Perusahaan diharapkan
mampu memilih strategi — strategi yang tepat yang bisa memberikan keuntungan
bagi kedua perusahaan.

Untuk menilai keberhasilan akuisisi yang telah dilakukan,dapat dilihat dari
kinerja keuangan perusahaan yang mengakuisisi. Kinerja keuangan adalah sebuah
gambaran kondisi keuangan suatu perusahaan. Laporan keuangan perusahaan
merupakan hasil dari kinerja keuangan perusahaan dan hasil akhir dari proses
akuntansi dengan tujuan untuk memberikan informasi keuangan yang dapat
menjelaskan kondisi perusahaan dalam satu periode (Sodikin & Sahroni, 2016).
Dari laporan keuangan tersebut dapat dilakukan menggunakan analisis rasio.
Analisis ini akan menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam melunasi
hutang jangka pendek maupun jangka panjangnya, efektifitas pengolaan aset,dan
kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan. Analisis rasio yang
digunakan adalah sebagai berikut. (1) Rasio likuiditas merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendek yang dibiayai oleh aktiva lancar, salah satu proyeksi
yang digunakan adalah Current Ratio (CR). Menurut Questibrilia (2019)semakin
tinggi CR akan membuat perusahaan semakin likuid. Kebanyakan perusahaan

menganggap bahwa hasil CR sebesar dua kali adalah yang paling ideal.(2) Rasio



solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana
pemenuhan kewajiban jangka panjang dan jangka pendek yang dibiayai oleh
utang, salah satu proyeksi yang digunakan adalah Debt to Equity Ratio (DER).
Semakin rendah DER akan semakin baik kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka panjangnya (Trisnandari, 2015). (3) Rasio
profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk
memperoleh laba, salah satu proyeksi yang digunakan adalah Return on Equity
(ROE), Return on Asset (ROA).Jika analisis ROE dan ROA menunjukkan hasil
mendekati satu maka perusahaan tersebut cukup efektif, dan jika hasilnya
mendekati nol maka bisa dikatakan perusahaan tersebut tidak efektif (Fajrin,
2019). (4) Rasio aktivitas merupakan rasio untuk mengukur tingkat efektivitas
pemanfaatan sumber daya perusahaan, salah satu proyeksi yang digunakan adalah
Total Asset Turnover (TATO). Semakin tinggi hasil analisis TATO tentunya akan
semakin baik, karena semakin cepat perputaran aktiva suatu usaha maka jumlah
laba bersih yang dihasilkan juga akan semakin tinggi (Zulbiadi, 2018)

Persaingan pasar yang cukup ketat terjadi pada industri persemenan di
Indonesia.Adanya sistem perdagangan bebas membuat munculnya beberapa
investor baru dalam industri semen, baik dari dalam dan luar negeri. Peta
persaingan industri semen di Indonesia telah terjadi penambahan 4 pemain baru
pada 2016 sebesar 8,7 juta ton sehingga menaikkan kapasitas produksi menjadi
89,7 juta ton. Padahal pada tahun 2015 hanya ada 9 pemain mencapai dengan
kapasitas hanya 80,4 juta ton (Asdian, 2017).

Untuk memperkuat posisinya dalam pangsa pasar semen di Indonesia,
Semen Indonesia Group menyusun strategi eksternal dengan cara PT. Semen
Indonesia (persero) Tbk mengakuisisi saham PT. Holcim Indonesia sebesar 80,6%
kepemilikan saham Lafarge Holcim di PT Holcim Indonesia Thk (SMCB). Total
nilai transaksi mencapai US$1,7 miliar atau setara dengan 25,78 triliun (dengan
kurs Rp. 14.735/US$) (Subiantoro, 2018). Dengan alasan bahwa Holcim
Indonesia merupakan perusahaan semen terbesar ketiga di Indonesia dengan 4
pabrik berkapasitas total 14,8 juta ton pertahun dan 30 fasilitas ready- mix.
Setelah mengakuisisi Holcim Indonesia, Semen Indonesia optimistis dapat

memperluas jaringan di pasar dalam negeri, melakukan diversifikasi jenis produk,



serta meningkatkan efisiensi biaya distribusi dan bahan baku sekaligus
memperkuat posisi bisnis ready mix (Subiantoro, 2018). Holcim Indonesia juga
memiliki teknologi bahan bakar dari limbah yang dapat disinergikan secara luas
diseluruh fasilitas Semen Indonesia Group.Disamping itu, industri semen di
Indonesia juga masih memiliki tingkat pertumbuhan yang menjajikan, didukung
program investasi pemerintah dan swasta seperti program satu juta rumah,
infrastruktur, dan berbagai proyek properti. Perseroan juga mengungkapkan
bahwa saat ini terdapat 15 perusahaan semen berkapasitas terpasang sekitar 107
juta ton pertahun, dimana 63% kapasitas itu dikuasi oleh swasta dan asing
(Subiantoro, 2018).

Beberapa penelitian yang telah dilakukan mengenai Kkinerja keuangan
akibat dari aktivitas penggabungan usaha akuisisi yang menggunakan pengukuran
Kinerja keuangan dengan analisis rasio, diantaranya rasio likuiditas, solvabilitas,
profitabilitas, dan aktivitas.Penelitian yang dilakukan oleh Rusliati (2019)
menyatakan bahwa Kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan TATO (Total
Assets Turnover),ROE (Return On Equity),CR (Current Ratio), dan DER (Debt
Equity Ratio) tidak mengalami perubahan secara signifikan sesudah meneliti
dengan data 1 tahun sebelum akuisisi dan 3 tahun sesudah akuisisi. Dewi & Santi
(2018) menyatakan bahwa kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan CR
(Current Ratio) dan DER (Debt to Equity Ratio) mengalami perubahan secara
signifikan. Sedangkan yang diproyeksikan dengan ROA (Return On Assets), TATO
(Total Assets Turnoverdan PER (Price Earning Ratio) tidak mengalami
perubahan secara signifikan. Safira & Sulasmiyati (2019)menyatakan bahwa
kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan CR(Current Ratio),QR(Quick
Ratio),Cash Ratio,DAR (Debt to Total Assets Ratio),DER (Debt to Equity
Ratio), TATO (Total Assets Turnover),PM (Profit Margin),ROIl (Return on
Investment),ROE (Return on Equity) dan EPS (Earning Per Share) tidak
mengalami perubahan secara signifikan sesudah meneliti dengan data 3 tahun
sebelum dan 3 tahun sesudah akuisisi. Firdaus & Rodhiyah(2016)menyatakan
bahwa kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan Debt Ratio, DER (Debt to
Equity Ratio), NPM (Net Profit Margin), ROl (Return on Investment), ROE

(Return on Equity), EPS (Earning Per Share)mengalami perubahan secara



signifikan. Sedangkan yang diproyeksikan dengan CR (Current Ratio)dan TATO
(Total Assets Turnover) tidak mengalami perubahan secara signifikan.

Berdasarkan uraian diatas permasalahan yang terjadi adalah kinerja
keuangan sebelum dan sesudah akuisisi tidak selalu sejalan atau konsisten. Pada
penelitian yang dilakukan oleh Firdaus & Rodhiyah (2016)menunjukkan bahwa
rasio profitabilitas yang diproyeksikan oleh ROE (Return On Equity) pada
penelitian analisis kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisis terdapat
perbedaan yang signifikan. Tidak sejalan dengan penelitian Rusliati (2018)dan
Safira & Sulasmiyati (2019)yang menunjukkan rasio profitabilitas yang
diproyeksikan oleh ROE (Return On Equity) tidak terdapat perbedaan yang
signifikan. Rasio likuiditas yang diproyeksikan dengan CR (Current Ratio) pada
penelitian Rusliati(2018), Safira & Sulasmiyati (2019), dan Firdaus &
Rodhiyah(2016)menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan,
pada perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah akuisisi. Berbanding
terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi & Santi (2018)menyatakan
bahwa CR (Current Ratio) terdapat perbedaan yang signifikan. Didalam rasio
solvabilitas yang diproyeksikan dengan DER (Debt to Equity Ratio) pada
penelitian Rusliati (2018) dan Safira & Sulasmiyati (2019)menyatakan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan. Sedangkan penelitian yang dilakukan
oleh Dewi & Santi (2018) dan Firdaus & Rodhiyah (2016) menyatakan terdapat
perbedaan yang signifikan.

Penelitian yang meneliti tentang kinerja keuangan perusahaan sebelum dan
sesudah akuisisi tentu sudah sering dilakukan. Hasil dari penelitian terdahulu
tidak selalu berjalan kosisten atau menghasilkan hasil yang berbeda — beda. Disisi
lain,peneliti tertarik meneliti kembali karena ingin mengetahui kondisi PT. Semen
Indonesia setelah mengakuisisi PT. Holcim Indonesia. Berdasarkan uraian
diatas,penulis tertarik menyusun penelitian dengan judul “PERBEDAAN
KINERJA KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH AKUISISI PT. HOLCIM
INDONESIA (studi pada PT. SEMEN INDONESIA perusahaan pengakuisisi)”

1.2 Rumusan Masalah
Melihat latar belakang penelitian diatas, maka rumusan masalah penelitian

ini adalah



Apakah terdapat perbedaanrasio likuiditassebelum dan sesudah akuisisi
Holcim Indonesia oleh Semen Indonesia?

Apakah terdapat perbedaan rasio solvabilitas sebelum dan sesudah akuisisi
Holcim Indonesia oleh Semen Indonesia?

Apakah terdapat perbedaan rasio profitabilitas sebelum dan sesudah
akuisisi Holcim Indonesia oleh Semen Indonesia ?

Apakah terdapat perbedaan rasio aktivitas sebelum dan sesudah akuisisi

Holcim Indonesia oleh Semen Indonesia ?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah :

Untuk menguji apakah ada perbedaan kinerja keuangan dengan rasio
likuiditas sebelum dan sesudah akuisisi Holcim Indonesia oleh Semen
Indonesia

Untuk menguji apakah ada perbedaan kinerja keuangan dengan rasio
solvabilitas sebelum dan sesudah akuisisi Holcim Indonesia oleh Semen
Indonesia

Untuk menguji apakah ada perbedaan kinerja keuangan dengan rasio
profitabilitas sebelum dan sesudah akuisisi Holcim Indonesia oleh Semen
Indonesia

Untuk menguji apakah ada perbedaan kinerja keuangan dengan rasio
aktivitas sebelum dan sesudah akuisisi Holcim Indonesia oleh Semen

Indonesia

1.4 Manfaat Penelitian

14.1

1.

1.4.2

Manfaat penelitian ini adalah :

Aspek Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi untuk informasi

secara ilmiah bahwa pengaruh dari melakukan akuisisi
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai acuan untuk penelitian selanjutnya

pada topik yang relevan

Aspek Praktis
Bagi Emiten



Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai tolak ukur dalam
mempertimbangkan untuk melakukan akuisisi dengan perusahaan lain.
a. Sebagai penilaian apakah melakukan akuisisi merupakan langkah yang
tepat dan menguntungkan perusahaan.
b. Menjadi bahan acuan dalam pembuatan kebijakan internal perusahaan
terhadap kegiatan perusahaan.
2. Bagi investor
Hasil penelitian ini dapat dijadikan input dalam mempertimbangkan keputusan
investasi berdasarkan kinerja keuangan perusahaan sesudah akuisisi.

1.5 Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan skripsi dibagi menjadi lima bab, yang akan

dijabarkan sebagai berikut :
BAB | PENDAHULUAN

Pada bab ini berisi tentang uraian latar belakang,rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan.
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini berisi tentang uraian landasan teori,penelitian terdahulu,
menjelaskan tentang kerangka konseptual, dan hipotesis penelitian yang
menghubungkan antar variabel.
BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini berisi tentang uraian jenis penelitian,pengumpulan data, populasi
dan sampel, definisi dan pengukuran variabel, teknis analisis data, kriteria
pengajuan hipotesis.
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi tentang uraian gambaran umum obyek penelitian, statistik
deskriptif, hasil pengujian hipotesis, dan pembahasan hasil penelitian.
BAB V PENUTUP

Bab ini berisi tentang uraian bagian terakhir penulisan skripsi, kesimpulan,

keterbatasan penelitian, dan saran.
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