BAB Il
KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, HIPOTESIS

2.1 Kajian Pustaka
2.1.1 Pasar Modal
Pasar modal di Indonesia dimulai ketika pemerinkihdia Belanda
mendirikan Bursa Efek Batavia pada akhir tahun 19M8uan didirikan bursa
efek saat itu untuk memobilisasi dana dalam ramg&mbiayai perkebunan milik
Belanda. Namun kini pasar modal di Indonesia dikdeagan nama Bursa Efek
Indonesia yang terletak di Jakarta. Pasar modaumemusdin(2008:1) adalah
sebagai berikut:
“Pasar modal merupakan kegiatan yang berhubungagadepenawaran
umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yar@itan dengan
efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan pretasy berkaitan dengan
efek. Pasar modal bertindak sebagai penghubungaameestor dengan
perusahaan maupun institusi pemerintah melalui ggemggan intrumen
keuangan jangka panjang seperti obligasi, sahamlaganya.”

Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa pasadal adalah suatu tempat

yang terorganisasi dimana surat berharga (efek-eipkrdagangkan.

2.1.1.1Investasi di Pasar Modal

Dalam melakukan investasi di pasar modal, invekus benar-benar
menyadari keuntungan dan kerugian yang akan terfdnurut Martono dan
Agus Harjito (2003:138) mendefinisikan investasiasgai berikut:

“Investasi merupakan penanaman dana yang dilakubiah suatu

perusahaan ke dalam suatu aset (aktiva) dengamaman@memperoleh

pendapatan dimasa yan akan datang.”
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Dilihat dari jangka waktunya, investasi dibedakaenmdi tiga macam
yaitu investasi jangka pendek, jangka menengahjatagka panjang. Sedangkan
dilihat dari jenis aktivitasnya, investasi dibedakeedalam investasi pada aktiva
rill dan investasi pada aktiva non rill (aktivadimsial). Investasi pada aktiva rill
misalnya investasi dalam tanah, gedung, mesin éaalgtan. Adapun investasi
pada aktiva non rill misalnya investasi kedalamassurat berharga.

Salah satu bentuk investasi yang sering terjadasdip modal adalah
Akuisisi. Akuisisi merupakan pengambilalihan kepitan atau pengendalian
atas saham atau aset suatu perusahaan oleh parusaima Keputusan akuisisi
sering dipandang sebagai keputusan kontroversiahkamemiliki dampak yang
sangat dramatis dan kompleks. Banyak pihak yangtungkan sekalibus
dirugikan dari peristiwa akuisisi. Dibawah ini akdibahas lebih dalam mengenai
kegiatan akuisisi dan bagaimana dampaknya terhakiaprja keuangan

perusahaan pengakuisisi.

2.1.2 AKkuisisi

Salah satu bentuk kegiatan ekonomi yang dilakukah pengusaha adalah
akuisisi. Akuisisi merupakan cara mengembangkangaéaan yang sudah ada
atau menyelamatkan perusahaan yang sedang mengkilurangan atau
kesulitan modal. Ikatan Akuntansi Indonesia (20082 mendefinisikan
pengertian akuisisi sebagai berikut :

“Akuisisi (acquisitio adalah suatu pengabungan usaha dimana salah satu

perusahaan, yaitu pengakuisisicquire¢ memperoleh kendali atas aktiva

neto dan operasi perusahaan yang diakuia&iuyireg, dengan memberikan
aktiva tertentu, mengakui suatu kewajiban, ataugakesarkan saham”.
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Menurut Peraturan Pemerintah Republik Indonesi@ Ndahun 1998 dalam
Abdul Moin (2007:5) tentang penggabungan, pelebuwtan pengambilalihan
Perseroan Terbatas dalam Pasal 1 angka (3), meisdefn akuisisi sebagai
berikut:

“Pengambil alihan adalah perbuatan hukum yang diak oleh badan

hukum atau orang perseorangan untuk mengambil kalik seluruh atau

sebagian besar saham perseorangan yang dapat nbextigk beralihnya
pengendalian terhadap perseroan tersebut”.

Jadi akuisisi adalah mengambilalih kepentingan petigl terhadap suatu
perusahaan, yang biasanya dilakukan dengan mengimbnayoritas saham
atau mengambil alih sebagian aset-aset perusahaan.

Akuisisi adalah suatu cara pengembangan, pertumbyleausahaan dan
merupakan alternatif lain untuk melakukan investasdal. Akuisisi merupakan
sebuah perjanjian, sebuah perusahaan membeli tasesaham perusahaan lain,
dan para pemegang saham dari perusahaan yang mnsgadran akuisisi
(perusahaan target) berhenti menjadi pemilik pérasa.

Selain itu, akuisisi dapat pula dijelaskan dengaanggunakan diagram

sebagai berikut.
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.| Merger or Consolidation

| »| Acquisition of assets

Acquisition of stock

Acquisition —>

y

Take Over Proxy Contest

v

| Going Private

(Sumber. Ross, Westerfield and Jaf#602:819)
Masing-masing istilah dalam Kklesifikatakeovertersebut diatas dapat
dijelaskan sebagai berikut :

1. Pengambilalihan tékeove)y adalah istilah umum untuk pengalihan
pengendalian aset atau saham sebuah perusahaanswéh kelomok
pemegang saham terhadap sekelompo pemegang sahaBall& merger atau
akuisisi adalah salah satu bentuékeover Perusahaan atau kelompok
pemegang saham yang berinisiatif untuk mengamibildisebutbidder dan
perusahaan atau kelompk pemegang saham yang aladikah objek
pengambilalihan dinamakaarget

2. Merger, merupakan pengabungan dua atau lebih perusalamnkgmudian
hanya ada satu perusahaan yang tetap hidup sdistgn hukum, sementara
yang lainnya menghentikan aktivitasnya atau bubar.

3. Konsolidasi Consolidation)

Konsolidasi sama dengammergetr keculi setelah konsolidasi muncul

perusahaan baru. Dalam konsolidasi, baik perusah@amakuisisi dan



Bab Il Kajian Pustaka, Kerangka Pemikiran, Hipotesis 20

perusahaan target menghapukan keberadaan legakansebelumnya dan
bersama menjadi bagian dari sebuah perusahaarbgagapung dilikuidasi.

4. Proxy Contestmerupakan teknik yang digunakan oleh perusahaag gkan
mengakuisisi untuk berusaha merebut kendali atassaleaan target. Yang
mengakuisisi mencoba meyakinkan para pemegang salaaimperusahaan
target, bahwa manajemen perusahaan yang sekardogdpeerhentikan dan
diganti dengan susunan direksi yang didinginkarh gbengakuisisi. Bila
pemegang saham melalyproxy votes menyetujinya, maka perusahaan
pengakuisisi mendapat kendali atas perusahaant tamgea harus membayar
hargapremiumuntuk perusahaan.

5. Going Private pengamilalihan perusahaan publik oleh sekelomkgekil
investor dan selanjutnya mereka menarik saham-salaaug beredar dipasar
untuk tdak lagi diperjual belikan. Biasanya kelokpovestor ini terdiri dari
pemilik saham perusahaan pengakuisisi dan bebaregstor lainnya.

6. Acquisition of stocK Akuisisi Saham) dilakukan dengan membeli mayorta
saham secara kas, dengan lembaran saham ataubstitatga lainnya. Ini
diawali oleh penawaran khusus dari manajemen sepealsahaan kepada
perusahaan lain, yang dapat dilakukan dentgrder offer. Tender offer
merupakan penawaran umum untuk membeli lembaraansgberusahaan
target. Ini dilalukan langsung kepada pemegang nsaparusahaan target
melalui pengumuman disurat kabar dan iklan.

7. Acquisition of AssetfAkuisisi Aset) dilakukan dengan membeli selursised
perusahaan yang akan diakuisisi. Kesediaan pemegahgm perusahaan

target untuk menjual seluruh asset sangat dibutuhka
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Tabel 2.1

PerbedaanMerger, Konsolidasi dan AkuisisiAssets

Perbedaan

Keterengan

Merger

Menurut Abdul Moin, definismerger:
“Merger adalah penggabungan dua atau lebih perusg
yang kemudian hanya ada satu perusahaan yanghieigp
sebagai badan hukum, sementara yang lainnya metilgire
aktivitasnya atau bubar.”

(sumber:Abdul Moin,2007:5

Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No.27 T4998
tentang Penggabungan, Peleburan dan Pengambilalihan
Perseroan terbatas, mendefinisika@rgersebagai berikut:
“Mergeradalah perbuatan hukum yang dilakukan oleh su
perseroan atau lebih untuk menggabungkan diri denga
perseroan lain yang telahada dan selanjutnya jparsgang
menggabungkan diri menjadi bubar”.

Konsolidasi

Menurut Peraturan Pemerintah Repubhikoésia No.27
Tahun 1998 tentang penggabungan dan Pengambil
Perseroan terbatas, menggunakan isilah peeburamk
istilah konsolidasi dan mendefinisikannya sebagaikiot:
“Peleburan adalah perbuatan hukum yang dilakukaim dlia
perseroan atau lebih untuk meleburkan diri dengara
membentuk satu perseroan baru dan masing-m
perseroan yang meleburkan diri menjadi bubar”.

Menurut Abdul Moin, mendefinisikan konsolidasi sgag
berikut:
“peleburan adalah hukum yang dilakukan oleh ke
perseroan atau lebih untuk meleburkan diri dengara
membentuk satu perseroan baru dan masing-m
perseroan yang meleburkan diri menjadi bubar.”
(sumber:Abdul Moin,2007:10

haan
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Akuisisi Asset

Sebuah perusahaan bermaksud menplgusahaan lai
maka perusahaan dapat membeli sebagian atau sekiuat
dan asset perusahaan lain tersebut. Akuisisi ads&tikan
apabila pihak pengakuisisi tidak ingin terbebartahg yang
ditanggung oleh perusahaan target.

(Sumber:Abdul Moin,2007:43

Menurut Munir Fuady, pengertian akuisisi assetsladu
mengakuisisi asset perusahaan target dengan aiaa itaut
mengambil alih seluruh kewajiban perusahaan t3
terhadap pihak ketiga. Sebagai kontra prestasi alaisisi
aset, diberikan kepada pemegang saham perusahgah
suatu harga yang pantas dengan cara-cara yangsegedi
yang dilakukan untuk akuisisi saham.

n

)

a
Irget

ta

(Sumber:Munir Fuady,2004:9!
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Istilah akuisisi merupakan satu komponen dari tsgmangkai perbuatan
hukum, yaitu yang berupaerger konsolidasi dan akuisisi. Jika dengaerger
perusahaan yang satu masuk ke perusahaan yangsédiimgga yang tinggal
hanyalah satu perusahaan saja, sementara dengsoli#tasi, kedua perusahaan
asal menjadi lenyap, dan yang tinggal adalah pkassayang baru terbentuk.
Maka dengan akuisisi, baik perusahaan pengambilalitupun perusahaan target
tetap saja eksis. Jadi dengan akuisisi, tidak adasphaan yang lenyap dan tidak
ada pula perusahaan yang baru yang erbentuk alabagetelah tindakan akuisisi
tersebut.

Diagram berikut ini masing-masing menjelaskan padbayan dan perbedaan
antara merger, konsolidasi dan akuisisi:

1.MERGER

v
>

X

2. KONSOLIDASI

v
<

X

3 AKUISISI

v
vy

A
Keterangan:

A dan B = Perusahaan asal tetap eksis

X dan Y = Perusahaan asal lenyap

Z = Perusahaan baru terbentuk dan tetap eksis

(Sumber : Munir Fuady,2004:5)
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Akuisisi adalah bentuk pengambilalihan kepemilikggrusahaan oleh
pihak pengakuisisi sehingga akan mengakibatkanirmapnya kendali atas
perusahaan yang diambilalih tersebut. Biasanyakpimengakuisisi memiliki
ukuran yang lebih besar dibanding dengan pihak gaadguisisi.

Yang dimaksud dengan pendekatan pengendalianhaklekauatan yang
berupa kekuasaan untuk :

a. Mengatur kebijakan keuangan dan operasi perusahaan
b. Mengangkat dan memberhentikan manajemen
c. Mendapatka hak suara mayoritas dalam rapat direksi

Dengan adanya pengendalian ini maka akuisisi aksmdapakan
manfaat dari perusahaan yang diakuisisi. Akuisssbbeda dengan merger karena
akuisisi tidak menyebabkan pihak lain bubar sebagtias hukum. Perusahaan-
perusahaan yang terlibat dalam akuisisi secaraligumasih tetap berdiri dan
beroperasi secara independen tetapi terjadi pentpimdn oleh pihak
pengakuisisi.

Akuisisi adalah salah satu stratei yang dapat blilanieh perusahaan
dalam menghadapi perubahan yang begitu cepat didgrsaingan bisnis,
dengan harapan akan memperoleh sinergi positif ggag meningkatkan kinerja
perusahaan, ukuran kesuksesan strategi ini tencedalam kinerja keuangan

perusahaan yang meningkat dari sebelum melakukasisik
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2.1.2.1 Klasifikasi Akuisisi

Dalam perkembangannya ternyata akuisisi itu semdiraneka ragam
dan dapat diklasifikasikan mengikuti kriteria yagigakai, menurut Munir Fuady
(2004:87-103) kriteria-kriteria tersebut adalahaggh berikut:

“ 1. Klasifikasi dilihat dari Jenis Usaha
Apabila dilihat dari jenis usaha perusahan-peragahyang terlibat
dalam transaksi akuisisi, maka dapat digolong-dangebagai berikut:
a. Akuisisi Horizontal
Dalam hal ini perusahaan yang diakuisisi adalaha gagsaingnya, baik
pesaing yang memproduksi produk yang sama, atag yemiliki wilayah
pemasaran yang sama. Jelas bahwa tujuan dari sakinsiadalah untuk
memperluas atau memperbesar pangsa pasar atauméngmsaing.
b. Akuisisi Vertikal
Akuisisi vertikal dimaksudkan sebagai akuisisioleuatu perusahaan
terhadap perusahaan lain yang masih dalam 1 (s@dtg rantai produksi,
yakni suatu perusahaan dalam arus pergerakan pmiodhuk hulu ke hilir.
c. Akuisisi Konglomerat
Akuisisi konglomerat adalah akuisisi terhadap sdfw beberapa perusahaan
yang tidak mempunyai kaitan bisnis secara langsadeggan bisnis
perusahaan dengan tujuan membentuk konglomerasibanukonglomerasi
yang lebih besar lagi.
2. Klasifikasi dilihat dari Lokalisasi
Jika dilihat dari segi lokalisasi perusahaan pkoigssi di perusahaan
target, akuisisi dapat dikategorikan sebagai beriku
a. Akuisisi Eksternal
Akuisisi ekternal merupakan akuisisi yang terjattasa 2 (dua) atau lebih
perusahaan masing-masing grup yang berbeda, dékudalam grup yang
sama.
b. Akuisisi Internal
Kebalikan dari akuisisi eksternal, maka pada akuisiternal, perusahaan-
perusahaan yang melakukan akuisisi masih dalamati)(grup usaha. Di
Indonesia, model akuisisi internal ini sangat gemilakukan, terlebih lagi
jilka menyangkut denga perusahaan terbuka, dengaa d&uisisi yang
diambil dari hasifkigh issue
Terhadap akuisisi jenis ini, sangat potensial urdilnggar prinsip-prinsip
keadilan karena:
1) Kemungkinan harga saham target di atas harga yaajarwerhubung
pemilik mayoritas dari pengakuisisi dan perusatiaeget adalah sama.
2) Pihak penjual tidak banyak kehilangan sahamnya ubenig
kedudukannya juga sebagai pemegang saham pad&pesigja
3. Klasifikasi dilihat dari Objek Akuisisi
Apabila dilihat dari segi objek transaksi akuisisiaka akuisisi dapat
diklasifikasikan sebagai berikutdiklasifikasikarbagai berikut:
a. Akuisisi Saham
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Dalam hal ini yang diakuisisi/dibeli sahamnya pah#an target. Baik
dibayar dengan uang tunai, maupun dibayar denghansaya perusahaan
pengakuisisi atau perusahaan lainnya. Untuk dapabuat transaksi akuisisi,
maka saham yang dibeli tersebut haruslah palindis®&1% (limapuluh satu
persen) gimple majority, atau paling tidak setelah akuisisi tersebutakih
pengakuisisi memegang saham minimal 51% (limapsaih persen). Sebab,
jika kurang dari persentase tersebut, perusahagettidak bisa dikontrol,
karenanya yang terjadi hanya jual beli saham lsaga

Dalam hal akuisisi saham, seperti juga terhadapsikuaset, maka
pembayaran harga dari target yang akan diakuesisebut dilakukan dengan
salah satu atau kombinasi dari cara-cara berikut in
1) Secaracash,

2) Saham perusahaan pengakuisisi atau saham perugaimaan

3) Surat berharga,

4) Properti yang lain.

5) Pengambilan tanggung jawab dari perusahaan taegeta pihak ketiga.
b. Akuisisi Aset

Terhadap akuisisi aset ini,maka yang diakuisisileddaset perusahaan
taget dengan atau tanpa ikut mengambil alih sellmasajiban perusahaan
target terhadap pihak ketiga. Sebagai kontra miestari akuisisi aset,
diberikanlah kepada pemegang saham perusahaan targi harga yang
pantas dengan cara-cara yang sama seperti yardgikdita untuk akuisisi
saham.

Akuisisi aset ini ada untungnya terutama jika diagkan dengan
akuisisi saham. Keuntungan-keuntungan tersebualadal
1) Mengakuisisi yang benar-benar diinginkan,

2) Mengelak dari tanggung jawab perusahaan target, dan
3) Menghindari gangguan dari pemegang saham minorfiakerja dan
manajemen.
Akan tetapi ada juga kelemahan dari akuisisi s,
1) Prosesnya lebih sulit,
2) Memakan waktu yang realtif lama,
3) Memakan biaya lebih banyak, dan kehilangan idenbtanis.
c. Akuisisi Kombinasi
Dalam hal ini, dilakukan kombinasi antara akuissham dengan akuisisi
aset. Misalnya, dapat dilakukan akuisisi 50% (limlap persen) saham plus
50% (limapuluh persen) aset dari perusahaan talnikian juga dengan
kontra prestasinya, dapat saja sebagian dibay@yaderash, dan sebagian lagi
dengan saham perusahaan pengakuisisi atau sahasalpesn lain.
d. Akuisisi Bertahap

Pada akuisisi bertahap ini, akuisisi tidak dilaledamn sekaligus. Misalnya
perusahaan target menerbitkaovertible bonds Sementara perusahaan
pengakusisi menjadi pembelinya. Maka dalam hal ihap pertama
pengakuisisi menyerahkan dana ke perusahaan tevgat pembeliarbonds

Tahap selanjutnybondstersebut ditukar dengaquity, jika kinerja keuangan

perusahaan target semakin baik. Dengan demiki&opsi ada pada pemilik

covertable bondgang ada dalam hal ini merupakan perusahaan peisgak
e. Akuisisi Kegiatan Usaha
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4.

Dalam hal ini yang diakuisisi (dibeli) adalah hankagiatan usaha
termasuk jaringan bisnis, alat produksi, hak milkelektual dan lain-lain.
Klasifikasi dilihat dari Motivasi Akuisisi

Jika dilihat dari segi motivasi akuisisi dilakukamaka akuisisi dapat

dibedakan sebagi berikut:

a.

a.

d.

Akuisisi Strategi
Pada akuisisi strategi, latar belakang yang merbkelva mengapa akuisisi
dlakukan adalah untuk meningkatkan produktivitagsugeghaan. Sebab
dengan akuisisi, diharapka dapat meningkatkan ginesaha, mengurangi
risiko, memperluas pangsa pasar, meningkatkareefisidan sebagainya.
Akuisisi Finansial
Akuisisi finansial adalah akuisisi yang dilakukamtuk mendapatkan
keuntungan finansial semata-mata dalam wakiu desirggngkatnya.
pembelian saham atau aset yang murah, tetapi dengame perusahaan
target yang tinggi.
Klasifikasi dilihat dari Model Pembayaran

Dilihat dari segi model pembayarannya, suatu aguigiapat dibagi
kedalam:
Akuisisi Dibayar TunaiCash Based Acquisitipn
Metode pembayaran harga saham dalam akuisisi yaangp sering
dilakukan adalah dengan jalan membayarnya secaaa (tash). Hanya saja
uang tunai tersebut bagi pihak pengakuisisi dapegumber dari bermacam-
macam sumber. Akan tetapi, sulit bagi pengakuisisik memperoleh dana
bank yang khusus ditujukan membeli saham, meslgpham yang diakuisisi
tersebut daat saja dijadikan jaminan bank lewatigsaham. Biasanya bank
dilarang mendanai langsung (dengan pinjaman) aebgplian saham. Lebih
munkin jika uang tunai tersebut diperoleh dari semlain, misalnya dari
dana lewat pasar modal.
Akuisisi Dibayar dengan Sahar@tock Based Acquisitipn
Akuisisi yang dibayar dengan saham ini adalah #&duismana pengakuisisi
menyerahkan sejumlah sahamnya atau saam perusghakepada pihak
perusahaan yang diakuisisi atau kepada pemegaagsgmng dibeli sebesar
harga saham tersebut.
Akuisisi Dibayar dengan Asef\éset Based Acquisitipn
Pihak pengakuisisi membayar harga akuisisi dengset anilik pihak
pengakuisisi atau milik perusahaan yang dimiliketolpihak pengakuisisi,
ataupun milik pihak ketiga yang akan dibeli olelnghk pengakuisisi. Jadi
model pembelian denga aset ini ditandai oleh peafmgar (pembalik namaan)
sejumlah aset dari pihak pengakuisisi atau pihalg&ekepada perusahaan
target atau kepada pemeang saham perusahaan tmggt sahamnya
diakuisisi. Apabila yang diakuisisi adalah asetupahaan yang dibayar juga
dengan aset oleh ihak pengakuisisi, maka yangdtegabenarnya adalah
hanyalah saling tukar aset.
Akuisisi dengan Sistem Pembayaran Kombinafionjbined Based
Acquasition
Sering juga dalam praktek, suatu akuisisi dibaysrgdn sistem pembayaran
kombinasi. Untuk ini dapat dikombinasi pembayaranagtara :
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1) Pembayaran tunai
2) Pembayaran dengan saham
3) Pembayaran dengasset
4) Pembayaran deng&onds
Sistem pembayaran kombinasi ini lebih fleksibelilagk pengakuisisi, tetapi
tidak selamanya memuaskan bagi pihak perusahagat.tar
e. Akuisisi dengan TahapaM(lti Stage Acquisition

Pada akuisisi bertahap ini, akuisisi tidak dilakdam sekaligus. Akan tetapi,
pembayaran dilakukan bertahap sesuai dengan peskgyab perusahaan
target setelah diakuisisi. Hal ini dapat dilakukemsalnya sebagian dibayar
tunai atau dengan saham sedangkan sebaian lagiadilb@ngan bonds.
Misalnya perusahaan target menerbitkaaonvertible bonds sementara
perusahaan pengakuisisi menjadi pembelinya. Makand&al ini, setelah
pembayaran sejumlah tertentu, kemudian perusahaangakuisisi
menyerahkan dana ke perusahaan targetldwoamids Tahap selanjutnya
dibayar harga saham dengan jalan keh@rdstersebut dengaaquity, jika
kinerja perusahaan target semakin baik. Dengan kiemihak opsi pada
pemilik convertible bonds yang dalam hal ini merupakan perusahaan
pengakuisisi.

Selain kriteria-kriteria  tersebut diatas, Abdul WMo (2007:44)

menambahkan kriteria klasifikasi akuisisi sebagaikuit:

1. Klasifikasi Berdasarkan Perlakuan Akuntansi
Perlakuan akuntansi artinya bagaimana akuntansi améamg dan
mencatat transaksi penggabungan itu sebagai pembaiau sebagai penyatuan
kepentingan. Klasifikasi berdasarkan perlakuan tdasi ini dibedakan atas
metode pembelian dan metode penyatuan kepentingan.
a. Metode Pembelian
Jika sebuah bisnis melibatkan transaksi mayorigédmse secara tunai oleh
perusahaan lain yang berakibat beralihnya pengamndahaka transaksi ini
diperlakukan sebagai pembeliapufchas¢ dan metode akuntansi yang
digunakan adalah metode pembelipnr¢hase methdd Metode pembelian
mencatat aset dan kewajiban berdasarkan nilai )a@seaiket valug atau nilai
wajar fair value). Berdasarkan metode ini mengakui adanya googaitu
nilai lebih biaya perolehan diatas nilai wajar efttdan kewajiban yang dapat
di identifikasi.
Metode pembelian mengakui dan mencatat aset dafibawgperusahaan
yang diakuisisi sebesar nilai pasar, sedangkan ddbhan dan agio saham
tidak diakui dalam laporan keuangan konsolidasigydibuat pengakuisisi
pada tanggal transaksi.

b. Metode Penyatuan
Penggabungan usaha dierlukan sebagai penyatua tikemerfpooling of
interes) jika pemegang saham perusahaan yang bergabapgntetianjutkan
kepemilikannya terhadap perusahaan hasil penggabuifeakteristik dari
tipe penyatuan kepentingan ini adalah (1) tidak peses jual beli antara
satu pihak dengan pihak lainnya (2) tidak ada piyehkg dianggap sebagai
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pengambilalih atau yang diambilalih dan (3) tidala gpihak yang dominan

yang timbul dari
penggabungan bisnis seperti ini

penggabungan tersebut.

Perlakukantansi untuk
menggunakan megbpedgatuan fooling

method@ Metode pooling mencatat aset dan kewajiban Ilsartan nilai
buku, sedangkan laba ditahan dan agio saham pearsajang digabung
diakui dan ditambahkan kedalam neraca konsolidasusahaan hasil

penggabungan.”

Akuntansi memegang peran yang sangat penting dakmggabungan

usaha. Peran akuntasi dalam transaksi ini dimuégaks perusahaan telah

menetapkan perusahaan yang akan diakuisisi, sagumpeiman penggabungan,

sampai perusahaan yang diakuisisi akan sudah dkaapihak luar. Peran

akuntansi sebelum

menentukan harga wajar terhadap perusahaan yang digkuisisi.

terjadinya penggabungan

Untu

adalatikakeperusahaan

menentukan nilai wajar saham dan menaksir nilai pseisahaan yang diakuisisi,

akuntansi berperan untuk memberian informasi yapatt dan relevan sesuai

dengan standar penilaian akuntansi.

Perbandingan Antara Metode Pembe

lian dan MetodgaRem

Tabel 2.2
Perbandingan Antara Metode Pembelian dan Metode Pegmisutan

Metode Pembelian

Metode Penyatuan

Neraca
1. Aset dan kewajiban perusaha
target dicatat pada nilai pasar. J
nilai pembelian ¢os) lebih besat
dari nilai dari aset bersih yang day
teridentifikasi, maka kelebihan i
dicatat sebagajoodwill.

2. Laba ditahan dan agio, saha
perusahan target tida
diakui/perhitungkan

3. Modal saham dicatat pada ni

pasar.

Neraca
afiset dan kewajiban dicatat sebesar n

Kauku sebelum penggabungan. Tic
ada pengakuan tehadgpodwill.

nat

i

ahaba  ditahan  dan  agio, saha

\perusahaan target ditambahkan den
laba ditahan perusahaan pengambila

avlodal saham yang ditebitkan dica
pada nilai buku dari saham perusah
target.

ilai
ak

gan
ih.

[at
Aan
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Laporan Rugi/Laba

1. Goodwill dari hasil kombinas
diamortisasi sehingga aka
mengurangi keuntungan.

. Keuntungan  perusahaan tarf
dimasukkan kedalam pengambil a
hanya dari tanggal kombina
kedepan.

. Biaya langsung yang terjadi dala
kombinasi dimasukan sebagai big
dari perusahaan terget.

. Biaya tidak langsung yang terka
dengan akuisisi dibebankan pa

tahun dimana biaya tersebut terjadi.

. Biaya pengeluaran saha
dikurangkan dari nilai sham vyar

Laporan Rugi/Laba

i Karena tidak ada amortisasi goodw
aearti  tidak ada tambahan beb
(expensg terhadap penguran
keuntungan.

jéteuntungan perusahaan target (
ipengambilalih dikombinasikan selan
ssatu tahun fiskal penuh dima
kombinasi terjadi.

mBiaya langsung yang terjadi dala
iMoombinasi dibebankan pada tah
terjadinya biaya tersebut.

aiBiaya tidak langsung dibebankan pa
dahun terjadinya biaya.

nBiaya penerbitan saham adalah seb:
idpeban éxpense

tercatat.

:da

Agal

(Sumber Debra C Jeter, Paul R. Chane001 :26)

2.1.2.2 Tahap-tahap Proses Akuisisi

Setelah Perusahaan menemukan jawaban bahwa tidaknashlah pada

tahap perencanaan diatas maka perusahaan menup ppades akuisisi.

Pentahapan-pentahapan dalam proses akuisisi lhisbdgebeda, tergantung dari

karakteristik atau kriteria akuisisi serta komple&ds permasalahan yang akan

dihadapi.
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Idnetifikasi Awal
Perncanaan
Screening
A
Penawaran \
\ 4
Due Diligence Proses

\4
Negosiasi/Deal

N

Closing

Pasca Akuisisi

Integrasi

(Sumber: Abdul Moin, 2004 :112)

Gambar 2.1
Proses Pentahapan Akuisisi

a. ldentifikasi Awal

Pada tahapan paling awal ini perusahaan mencari ™dangumpulkan
informasi sebanyak mungkin perusahaan-perusahaargy y#otensial untuk
diakuisisi. Pada tahap identifikasi awal ini berdagformasi dikumpulkan untuk
melihat karakteristik perusahaan target sebagaindénajukan dalam Gamabar
2.2. perusahaan harus mengidentifikasi elemen-eélapa saja yang memerlukan

prioritas untuk mendapatkan nformasi yang palimgkap dan mendalam.
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Kekuatan dan Kelemahan
Pemasaran

Ukuran Perusahaan Kinerja Keuang

A‘éKinerja Manajemen

<+«—SDM

Posisi dalam Industri

Perusahaan

—_—
Status Perusahaan Target

Sejarah masa lalu - \ Organisasi

Pemegang Saham

Gamabar 2.2
Identifikasi awal perusahaan target

a. Screening

Screeningadalah proses menyaring sekaligus memilih manatati@a calon target
tersebut yang paling layak untuk diakuisisi. Prasg®eningini tidak dilakukan
apabila perusahaan hanya mengidentifikasi satun gedausahaan target.

b. Due Diligence

Due diligenceatau uji tuntas adalah investigasi yang menyelaamm mendalam
tehadap bebagai aspek perusahaan target. Uji tuniadimaksudkan untuk
memberikan informasi sedetail mungkin tentang ksingerusahaan target dilihat
dari semua aspek. Uji tutas ini dilakukan terhadepek hukum, keuangan,
organisasi dan Sumber Daya Manusia, pemasararmlogikialan produksi.

c. Negosiasdeal

Terdapat dua pihak pada perusahaan target yang ha@mberikan persetujuan
agar proses akuisisi berjalan normal yaitu manajemian pemegang saham.

Ketika kedua pihak ini setuju dengan syarat-syarahg disepakati antara
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pengakuisisi dengan target, selanjutnya mereka mgatangani nota kesepakatan
(memorandum of understandjrggbagai kelanjutan dari negosiasi mereka.

d. Closing

Jika negosiasi mencapaéal berarti persetujuan formal merger dan akuisisihel
terlaksana dan selanjutnya dilakukelnsing Closing adalah penutuan transaksi
mergerdan akuisisi. Pada kasogerger closing berarti berakhirnya status hukum
perusahaan yang dnergerke dalam perusahan hasilerger bersamaan dengan
diserahkannya saham perusahaan hasédrger kepada pemegang saham
perusahaan yang dnerger tersebut. Sedangkan pada akuistdgsing berarti
diserahkannya pembayaran oleh pengakuisisi kepawi@gang saham perusahaan
yang diakuisisi.

e. Integrasi

Integrasi berarti tahap dimulainya “kehidupan basetelah perusahaan melakukan
penggabungan bisnis sebaai satu keastuan entitasorek Perusahaan hasil
akuisisi mulai melaksanakan perencanaan strategihg ytelah disusun

sebelumnya.

2.1.2.3Tata cara pelaksanaan akuisisi
Peraturan Pemerintah No0.27 tahun 1998 dalam AbduhNR007:124-
125) mengatur tata cara akuisisi sebagai berikut :

“1. Direksi kedua belah pihak menyusun usulan reacakuisisi dan wajib
mendapat persetujuan dari komisaris masing-masimgkpUsulan tersebut
memuat :

a. ldentitas perseroan, badan hukum lain atau indiwdng melakukan
akuisisi

b. Motif atau alasan akuisisi oleh pihak-pihak tersabatas

c. Laporan tahunan atau laporan keuangan tahun brédhie pengakuisisi
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d. Tata cara konversi saham jika akuisisi dilakukdmgen atau seluruhnya
melalui pertukaran saharshar swap

Rancangan perubahan Anggaran Dasar perusahaaakasisi

Jumlah saham yang diakuisisi

Pendanaan

Neraca konsolidasi

Cara penyelesaian terhadap pemegang saham yantpkakoisisi

Cara penyelesaian status karyawan perseroan yakgjsisi

Estimasi waktu pelaksanaan akuisisi

DlrekS| kedua belah pihak menyusun Rancangan Adilsirdasarkan usulan
rencana akuisisi tersebut dan rancangan ini haamglapat persetujuan Rapat
Umum Pemegang Saham (RUPS) masing-masing pihak.

Masing-masing perseroan wajib mengumumkan rancaagaisisi tersebut
dalam dua sura kabar harian dan memberitahukanepadia karyawan
paling lambat 14 hari sebelum pemanggilan RUPS.

Rancangan Akuisisi yang telah disetujui oleh RURSadgkan dalam akta
akuisisi yang dibuat dihadapan notaris. Tanggdttéfakuisisi sama dengan
tanggal efektif merger sebagaimana disebutkan damuk

Direksi harus menyampaikan rancangan akuisisi kepssluruh kreditor

 mT T Fa o

untuk dimintai persetujuannya paling lambat 30 bakbelum pemanggilan RUPS.

Jika kreditor tersebt tidak menyampaikan keberatann (tujuh) hari sebelum

pemanggilan RUPS, maka kreditor dianggap setujtapl §ka mereka keberatan,

maka hal ini harus dibicarakan dan dicarikan pessghn dalam RUPS. Jika

RUPS belum dapat melesaikan keberatan yang diajalen kreditor tersebut,

maka akuisisi tidak dapat dilaksanakan.”

2.1.2.4AManfaat Akuisisi

Alasan mengapa perusahaan melakukan akuisisi addiatya manfaat

lebih yang diperoleh darina, meskipun asumsi gakisemuanya terbukti. Abdul

Moin (2007:13), mencatat beberapa manfaat akwasisira lain adalah:

“1.
2.

Mendapatkarmash flowmdengan cepat karena produk dan pasar sudah jelas.
Memperoleh kemudahan dana/pembiayaan karena krel@ibch percaya
dengan perusahaan yang telah berdiri dan mapan.

3. Memperoleh karyawan yang telah berpengalaman.
4,
5. Memperoleh sistem operasional dan administrativigy yaapan.

Mendapatkan pelanggan yang telah mapan tanpa imemustis dari awal.
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6. Mengurangi risiko kegagalan bisnis karena tidakufiamencari knsumen

7. lI\)/Iaerrl:éghemat waktu untuk memasuki bisnis baru.

8. Memperoleh infrastruktur untuk mencapai pertumbuwmeanry lebih cepat.”

Akuisisi merupakan suatu cara menuju ke titik aklgang merupakan

kondisi terakhir tercapainya beberapa sasararegisaperusahaan pengakuisisi.
Sasaran strategis tersebut dapat bervariasi, nielggutumbuhan perusahaan,
mendapatkan keunggulan kompetitif dalam pasar rodgang ada,
pengembangan pasar atau perluasan produk, danrpaggu risiko. Untuk jenis
trategi tertentu seperti pengembangan produk atappsar, akuisisi merupakan
salah satu dari beberapa alternatif untuk mencsgeran yang sama. Alternatif
lainnya meliputi pertumbuhan secara organisn venture dan aliansi koperasi.

Pemilihan untuk akuisisi harus disesuaikan dengamtingan dan biaya relatif

dari akuisisi.

2.1.2.5Pembiayaan Akuisisi

Apabila perusahaan telah menentukan harga yang,layalakukandue
diligence dan berencana melakukan negosiasi dengan peamsataget,
selanjutnya perusahaan harus mempertimbangkan meaga bagaimana akuisisi
tersebut akan dibiayai. Ada beberapa metode pemdayakuisisi yaitu: tunai,
hutang, saham dan kombinasi dari dua atau tiga anpeinbayaran tersebut.
Pemilihan metode pembayaran ini tergantung daribdmai pertimbangan
misalnya kemampuan finansial, pajak, dan kemampkuaiditas setelah akuisisi.

Pemilihan media pembayaran pada prinsipnya didasarkpada
pertimbangan mana yang paling menguntungkan bagjgbeiisisi dan bagaimana

kesepakatan dengan pemegang saham perusahaan Nisgétya pembayaran
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dengan kas adalah paling mudah dan sederhand,dekifanya pemegang saham
target masih ingin memiliki perusahaan hasilergey maka alternatif
pembayarannya adalah pertukaran saham. Menurutl Aboitn (2007:192-194)
metode beberapa metode prmbayaran akuisisi adelb@gyai berikut:

“1. Metode Pembayaran Tunai

Pegakusisi cenderung membiayai akuisisi denganjikasada kesempatan
besar untuk tumbuh. Pemegang saham target mengerahkam-saham mereka
dengan imbalan uang tunai. Pembayaran secara lehlihi menarik dan lebih
disukai oleh pemegang saham perusahaan targeatlatapengakuisisi.

Bagi pengakuisisi cara pembayaran tunai lebih nuamnkan
administrasinya dibanding dengan pembayaran desgham. Sedangkan bagi
pemegang saham target, jika harga saham dihaigéf tebih tinggi dibanding
dengan harga pasar (premium), maka akan merailtkggan yang sudah pasti
yaitu sebesar premium per lembar dilakalikan dengartah lembar saham yang
mereka miliki. Karena terjadi transfer kas, makansaksi ini menyebabkan
pemegang saham target membayar pajak atas pembayasatersebut.

Jika pengakuisisi membayar secara tunai berantigadeauisisi harus
menyediakan kas yang cukup besar. Dana ini biamBihh dengan cadangan dan
kumulatif laba ditahan yang dimiliki pengakuisisValaupun pengakuisisi
memiliki uang tunai dalam jumlah tersebut, tetapengakuisisi harus
mempertimbangkan bagaimana pengaruh pembayaran tensabut terhadap
aktivitas operasional pengakuisisi. Dengan katan lgiengakuisisi harus
mempertimbangkan kemampuan likuiditas pasca akuksieena kas tersedot
untuk membiayai akuisisi tersebut. Kalau perusataaget mampu memberikan
cash flow yang relatif cepat setelah akuisisi maka hal iwiak terlalu
mengganggu likuiditas pengakuisisi. Sebaliknya apatarget tidak sesegera
mungkin memberikancash flow bagi pengakuisisi, maka hal ini bisa
membahayakan likuiditas pengakuisisi.

Namun demikian pengakuisisi seringkali tidak mémisejumlah uang
tunai yang sedemikia besar, sehingga perusahaas mencari alternatif sumber
dana untuk embiayai akuisisi tersebut. Oleh karenpengakuisisi akan mencari
pinjaman dari berbagai pihak seperti bank, perwwahan, atau publik elalui
penerbitan surat berharga di pasar modal. Danad piaghman atau penjualan
surat berharga tersebut selanjutnya digunakan umarkbiayai akuisisi.

Dengan demikian pengakuisisi dapat membayar setarai kepada
pemegang saham target dari manapun jenis sumbar dan
2. Metode Pembayaran Dengan Hutang

Sebenarnya pengakuisisi membayar secara tunai &egpaghegang saham
perusahaan target. Akan tetapi uang tunai yangliimieh pengakuisisi tidak
cukup untuk membayar seluruh nilai akuisisi sehindgpgrus hutang ke pihak
lain. Dengan demikian dalam kasus dimana pengakiuisinya memiliki uang
tunai yang relatif kecil, sedangkan sebagian tembeserupakan pinjaman dari
pihak ketiga, maka jenis pembiyaan ini disdbutrage buy outLBO).

3. Metode Pembayaran dengan Saham
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Metode pembayaran dengan saham merupakan alteyaatf bisa diambil
oleh pengakuisisi. Jika pengakuisisi tidak inginnmbayar akuisisi secara tunai,
walaupun mungkin memiliki cukup kas, pengakuisiabmembayar dengan
saham jika pemegang saham target menghendaki makiea.

Saham pengakuisisi yang belum dikeluarkan aan tdiggikan dengan saham
perusahaan targeshare swap dengan rasio tukar yang disepakati melalui
negosiasi kedua belah pihak. Jika ke dua perusadmaah perusahaan publik,
maa dasar pertimbangan pertukarannya adalah hasga gaham.

Cara pertukaran saham lebih kompleks karena masasjng perusahaan
memiliki harga saham yang berbeda. Dalam pasar Inyathig efisien, dicirikan
oleh tanggapan pasar terhadap informasi, harga pakam yang mencerminkan
nilai perusahaan. Sebaliknya dipasar modal yangnbelfisien, harga saham di
pasar belum tentu mencerminkan nilai perusahaarg ysesunguhnya. Jika
demikian maka hal ini berdampak pada ketidakatdi@am menentukan harga
akuisisi antara pengakuisisi dan target.

Cara pembayaran akuisisi yang makin populer addkigan penerbitan
saham baruright issug. Pemegang saham lama diberi opsi atau hak untuk
membeli saham-saham baruyang diterbitkan oleh pkaam dalam rangka
membiayai akuisisi. Jika perusahaan mengeluarkdransabaru yang bisa
dibelioleh investor baru, berarti akan ada penbkku yang masuk dalam jajaran
pemegan saham lama. Apabila jumlah proporsi kejjanilinvestor baru cukup
signifikan maka kemungkinan akan menyebabkan barigmya kontrol
pemegang saham lama terhadap perusahaan. Inilabrseb penerbitamight
issuedimaksudkan untuk tetap menjaga pengendalian gleaas oleh pemegang
saham lama.

2.2 Kinerja

Informasi akuntansi sangat bermanfaat untuk memid&atanggungjawaban
kinerja manajer. Karena penilaian kinerja pada mgsa merupakan penilaian
perilaku manusia dalam melaksanakan peran yangrkaranya dalam mencapai

tujuan organisasi atau erusahaan. Kemungkinan imngadalah digunakannya

informasi akuntansi manajer atau pimpinan perusahaa

2.2.1 Pengertian Kinerja
Pada umumnya kinerja bertujuan untuk mengetahuaibempa hasil dan
pencapaian satu perusahan selama suatu periode tealdéntu. Hal ini berguna

untuk melakukan evaluasi atau pekerjaan tiap-tagidn perusahaan, sehingga
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dapat melakukan koreksi serta menemukan tindakalakan strategis
selanjutnya.

Menurut Sugiarso dan Winarni (2005:111-112), kimeljerusahaan dapat
diartikan sebagai berikut :

“Tingkat pencapaian hasil atau tujuan perusahaagkadt pencapaian misi

perusahaan, tingkat pencapaian pelaksanaan tugeeraseaktual dan

pencapaian misi perusahaan. Kinerja juga dapatildiar sebagai prestasi
yang dicapai perusahaan dalam suatu periode tert@amg mencerminkan
tingkat kesehatan perusahaan tersebut.”

Kinerja dapat dinyatakan baik atau sukses jikaatujyang diinginkan dapat
dicapai dengan baik. Dari definisi yang telah digkdn sebelumnya dapat
disimpulkan bahwa, kinerja merupakan prestasi ydagat dicapai oleh suatu
organisasi, bagian organisasi dan karyawannya datmtaksanakan tugasnya

atau pekerjaannya sesuai dengan standar dan &riyang ditetapkan untuk

pekerjaan yang bersangkutan dalam suatu perioatier

2.2.2 Penilaian Kinerja

Penilaian kinerja perusahaan merupakan suatu kegigang sangat
penting karena berdasarkan hasil penelitian tetsalkuran keberhasilan
perusahaan selama suatu periode tertentu dapaguliyadkan sabagai pedoman
bagi usaha perbaikan maupun peningkatan kinerjgsphaan selanjutnya.

Nilai perusahaan dicerminkan oleh catatan atau rdepokeuangan
perusahaan. Dalam neraca perusahaan misalnyaekbattseberapa besar nilai
buku kekayaan atau aset perusahaan misalnya allifvattseberapa besar nilai
buku kekayaan atau aset perusahaan dan jumlahaina siengan nili modal
sendiri ditambah dengan huang. Acuan dalam penilpggusahaan sebenarnya

tidak hanya berasal dari data historis perusahtsapi juga didasarkan pada
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prospek perusahaan dimasa yang akan datang y&ait téengan data historis
yang dimilki, misalnya bagaimana kinerja keuang&merja manajemen,
pertumbuhan penjualan dan pertumbuhan laba dalamm kvaktu tertentu.

Menurut Mulyadi (1993) dalam Irham Fahmi (2006:68gnyatakan
penilaian kinerja sebagai berikut:

“Penilaian kinerja adalah penentuan secara perief@ktivitas operasional

suatu organisasi, bagian organisasi dan karyawateydasarkan sasaran

standar dan kriteria yang telah ditetapkan sebejafhn

Dari definisi diatas dapat ditarik kesimpulan bahweanilaian kinerja
adalah suatu usaha formal yang dilaksanakan maeajemtuk mengevaluasi
hasil-hasil dari aktivitas yang telah dilaksanakd@ngan standar yang telah
ditetapkan sebelumnya.
Berikutnnya Mulyadi (1993) dalam Irham Fahmi (2@3); juga mengemukakan
tujuan dari penilaian kinerja yaitu:

“Tujuan pokok penilaian kinerja adalah untuk mewedi karyawan

dalam mencapai sasaran organisasi dan dalam menstantar perilaku

yang telah ditetapkan sebelumnya, agar membualrka@akan hasil yang

diinginkan”.

Dari keterangan diatas dapat ditarik kesimpulanaatmanfaat penilaian
kinerja sangat berkaitan dengan sumber daya masabigai umpan balik dan
sebagai dasar untuk memberikan penghargaan. Sehdeyggan adanya manfaat

yang begitu bear terhadap sumber daya manusia, rkakgawan lebih

meningkatkan kinerja pada periode berikutnya.
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2.2.3 Pengertian Kinerja Keuangan

Salah satu cara untuk melihat keadaan suatu peraisaadalah dengan
melihat kinerja keuangan suatu perusahaan. Dengamlankinerja keuangan
perusahaan seorang investor dapat melihat keat@aka@ndisi suatu perusahaan.
Irham Fahmi (2006:64) mengemukakan bahwa kinenjskgan adalah sebagai
berikut:

“Kinerja keuangan sebagai refleksi gambaran darcgpaian keberhasilan
perusahaan dapat diartikan sebagai hasil yang thtaipai atas berbagai
aktivitas yang telah dilakukan. Kinerja keuangangydilihat berdasarkan
laporan keuangan yang disajikan oleh manajemen @enberi arti pada
saat dianalisis terhadap pelaksanaan kinerja yala dilakukan. Dari
hasil analisis tersebut nantinya akan dapat diketéihgkat kesehatan
perusahaan dan juga dapat diketahui kelemahan mapgmastasi yang
dimiliki oleh perusahaan, sehingga pihak-pihak ybegepentingan akan
dapat menggunakan sebagai bahan dalam pengamépatukan”.

Dari definisi diatas dapat ditarik kesimpulan bahkiaerja keuangan
perusahaan adalah prestasi dibidang keuangan ydaly dicapai perusahaan
dalam periode waktu tertentu yang dapat dilihat atoel laporan keuangan
perusahaan. Kinerja keuangan inilah yang akan npemdaerhatian besar dari

pihak-pihak yang berkepentingan melalui hasil amlperkembangan kinerja,

maka pihak-pihak yang terkait dapat mengambil kédain masing-masing.

2.3 Laporan Keuangan
Akuntansi merupakan suatu proses pencatatan, pemggo, peringkasan,
dan peaporan sera menganalisis hasilnya. Haslmgkhidari proses akuntansi
adalah laporan keuangan, tetapi kegiatan akuntala hanya berhenti sampai
pelaporan, melainkan juga proses penganalisisandagkeuagan.
Tujuan utama akuntansi adalah menyajikan inforrekenomi dari suatu

perusahaan kepada pihak-pihak yang berkepentimtgsil. akhir siklus akuntansi
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adalah laporan keuangan, oleh kerena itu akunteata hakekatnya merupakan
sistem informasi, maka laporan keuangan teutamayayikan informasi bagi
pihak-phak yang berkepentingan dengan perusahaahnak-pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan dapat berasdhtiar perusahaan itu sendiri
atau mereka yang berasal dari luar perusahaaref(p&bt yaitu investor, kreditur,

bank dan pemerintah.

2.3.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan hasil akhir proses aiksintyang
dilaksanakan oleh suatu perusahaan. Proses akumtmmaksudkan meliputi
proses pengumpulan dan pengolahan data keuangasapaan tersebut dalam
satu periode akuntansi. Dalam proses akuntanghtersliidentifikasian berbagai
transaksi atau peristiwa ekonomi yang dilakukanu athalami oleh suatu
perusahaan melalui pengukuran, pencatatan, penggoio  atau
pengklasifikasian, dan pengikhtisaran sedemikigrarsehingga hanya informasi
yang relevan, yang mana saling berhubungan angavadengan yang lainnya
serta mampu memberikan gambaran secara layak ¢ekémuaan keuangan dan
hasil-hasil yang telah dicapai oleh perusahaang yakan digabungkan dan
disajikan dalam bentuk laporan keuangan.

Laporan keuangan suatu perusahaan umumnya meatguéica lyalance
shee}, laporan rugi labaijcome statementlan laporan sumber dan penggunaan
dana ¢ources land uses fundLaporan keuangan ini digunakan untuk berbagai
macam tujuan. Setiap penggunaan yang berbeda migabtunformasi yang

berbeda pula. Misalnya, seperti bank sebagai dasar pemberian kredit akan
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memerlukan informasi yang berbeda pula. Misalngpedi bank sebagai dasar

atas pemberian kredit akan memerlukan informasgylaerbeda dengan calon

investor. Demikian pula dengan pemerintah melalantér pajak atau ahli
ekonomi, akan memerlukan data yang berbeda pula.

Untuk mengetahui lebih lanjut mengenai laporan kgaa berikut ini
kutipan dari beberapa ahli tentang pengertian Ep&euangan.

Pengertian laporan keuangan menurut Sofyan Safeahaa (2008:105) adalah:
“Laporan keuangan menggambarkan kondisi keuanganhdail usaha
suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka tegkentu”.

Dari definisi diatas dapat ditarik kesimpulan bahlaporan keuangan
adalah media informasi yang merangkum semua akgiyoerusahaan pada suatu

periode tertentu.

2.3.2 Analisis Laporan Keuangan

Pada dasarnya analisis keuangan merupakan suagaatadipergunakan
untuk membuat suatu keputusan, antara lain mengesr@ana perluasan
perusahaan, penanaman modal (investasi), peraspmraisahaan sehari-hari
ataupun pencarian sumber-sumber dana.

Hasil akhir dari suatu proses pencatatan diantaraagalah laoran
keuangan, laporan keuangan ini merupakan pencemndenra prestasi manajemen
perusahaan pada satu periode tertentu. Perlu adatemretasi dari laporan
keuangan tersebut untuk bisa melihat prestasi gleaasm yang sesungguhnya,
yaitu dengan menghubungkan elemen-elemen yang adk |pporan keuangan

seperti elemen-elemen dari berbagai aktiva yang dangan yang lainnya atau
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antara elemen yang ada pada aktiva dengan passinasebagainya. Dari hasil
interpretasi ini akan dieroleh penjelasan mengekmidisi keuangan suatu
perusahaan.

Menurut Sofyan Syafri Harahap (2008:190) menddkais analisis
laporan keuangan adalah :

“Menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi urdrmasi yang

lebih kecil dan melihat hubungannya yang bersifegniBkan atau

mempunyai makna antara satu dengan yang lain liakaashata kuantitatif

maupun data non-kuantitatif dengan tujuan untuk gethui kondisi

keuangan lebih dalam yang sangat penting dalamegrogenghasilkan

keputusan yang tepat”.

Dari definisi daiatas daat disimpulkan bahwa kondigatu perusahaan
dapat diketahui dari laporan keuangan perusahaag lparsangkutan. Melalui
analisis terhadap laporan keuangan, aandaat dikgbalisi keuangan dan hasil

usaha perusahaan yang bersangkutan, dimana ddrahabsis tersebut pihak-

pihak yang berkepentingan dapat mengambil suatutidsan.

2.3.3 Komponen Laporan Keuangan
Laporan keuangan adalah hasil akhir dari prosestaksi dan informasi

tentang pelaksanaan tanggung jawab manajemen. dragauanan fipancial
statement merupakan pernyataan manajemen tentang kondigsgigaan yang
diungkapkan dalam bentu mata uang. Dengan demilaparan keuangan adalah
sepenuhnya tanggung Jjawab dari manajemen yang al&Emp
pertanggungjawaban atas kewenangan mengelola sutaarperusahaan yang
diserahkan oleh pemlik. Oleh karena itu, setiapulegan yang menguntungkan

pribadi dan merugikan perusahaan dianggap sebagarangan. Selain berbagai
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alat pertanggungjawaban, laporan keuangan harust dijpdikan bahan untuk
memprediksi kinerja perusahaan di masa depan.

Komponen laporan keuangan menurut Ikatan Akuntalieuangan
Indonesia dalam Standar Akuntansi Keuangan (2084mieliputi:

“Laporan keuangan terdiri atas:

1. Neraca

2. Laporan laba rugi

3. Laporan perubahan ekuitas

4. Laporan arus kas

5. Catatan atas laporan keuangan”

Laporan keuangan bagi perusahaan yang telah lardaipéisajikan secara

komparatif denga tahun sebelumnya. Penyajian lap@eacara komparatif

memberikan gambaran perusahaan saat ini dan peakeganya.

2.3.4 Karakteristik Laporan keuangan
Karakteristik laporan keuangan merupakan ciri klyang membuat
informasi dalam laporan keuangan tersebut bergama jpara pemakai dalam
pengambilan keputusan ekonomi.
Karakteristik laporan keuangan antara lain meliputi
1. Dapat dipahami
Kualitas penting informasi yang dikandung dalamolap keuangan adalah
kemudahannya untuk segera dapat dipahami oleh pensakai laoran
keuangan.
2. Keandalan
Informasi mempunyai kualitas andaklfable) jika bebas dari pengertian
yang menyesatkan, kesalahan material, dan dapadalkean pemakaiannya

sebagai penyajian yang tulus dan jujur.
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3. Relevan
Informasi harus relevan untuk memenuhi kebutuham pemakai dalam
proses pengambilan keputusan. Informasi memilikilikas relevan apabila
informasi tersebut dapat mempengaruhi keputusanashbpemakai dengan
membantu mereka mengevalusi peristiva masa lalsamai, atau masa
depan dengan cara menegaskan atau mengkoreksasivaiereka dimasa
lalu.

4. Dapat Dibandingkan
Para pemakai laporan keuangan harus dapat mempgdarbkan laporan

keuangan perusahaan antara periode posisi keudagddinerja perusahaan.

2.3.5 Manfaat Laporan Keuangan

Laporan keuangan mengandung informasi yang sangatildd dalam
proses pengambilan keputusan ekonomi bagi inveg&teditor, dan pemakai
lainnya. Keberadaan laporan keuangan memiliki Karedtik kualitatif antara
lain, dapat dipahamiufderstandbility, relevan (elevancg, dapat diandalkan
(reliability), serta dapat diperbandingkatonparability, sangatlah bermanfaat
dalam proses pengambilan keputusan ekonomi damgeanaoleh para pemakai
laporan keuangan dalam rangka pencapaian tujudk, gemorangan maupun
organisasi.

Manfaat dari laporan keuangan bagi pemakainya peatdaada
penginterpretasian angka-angka yang sudah diaatlari sebuah laporan
keuangan, sehingga dapat diketahuibagaimana esiangan, kinerja yang telah

dicapai dan perubahan keuangan perusahaan tersebut.
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2.3.6 Pemakai Laporan Keuangan
Ikatan Akuntansi Indonesia dalam bukunya Pernya&tandar Akuntansi
Keuangan (PSAK, 2004:2.3), menyatakan sebagaiuierik
“Pemakai laporan keuangan meliputi investor potgnskaryawan,
pemberi pinjaman, pemasok dan kreditor usaha lainmelanggan,
pemerintah, serta lembaga-lembaga, dan masyarakdereka
menggunakan laporan keuangan untuk memenuhi bebdwmlputuhan
informasi yang berbeda”.
Adapu penjelasan mengenai pemakai laporan keuatgdah sebagai berikut:
1. Investor
Merupakan penanam modal berisiko dan penasihat Yyeamgepentingan
dengan risiko yang melekat, serta hasil pengemivadga investasi yang
mereka lakukan. Mereka membutuhkan informasi untolembantu
menentukan apakah harus membeli, mempertahanlkanpanjual investasi
tersebut. Pemegang saham juga tertarik pada inforyaag memungkinkan
mereka untuk menilai kemampuan perusahaan-perusalragk membayar
deviden.
2. Karyawan
Karyawan dan kelompok yang mewakili mereka tertggdda informsai
stabilitas dan profitabilitas persahaan. Mereka jtegtarik dengan informasi
yang memungkinkan mereka untuk menilai kemampuansphaan dalam
memberikan balas jasa, manfaat pensiun, dan kesamigerja.
3. Pemberi Pinjaman atau kreditor
Pemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuangarg memungkinkan

mereka untuk memutuskan apakah peminjam serta byagdapat dibayar

pada saat jatuh tempo.
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4. Pemasok dan kreditor usaha lainnya
Pemasok dan kreditor usaha lainyya tertarik deng#ormasi yang
memungkinkan mereka memutuskan apakah jumlah yarfguitang akan
dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha yairtrerkepetingan pada
perusahaan dalam tenggang waktu yang lebih pendekpdda pemberi
pinjaman, kecuali kalau ebagai pelanggan utama kaetergantung pada
kelangsungan hidup perusahaan.

5. Pelanggan
Pelanggan berkepentingan dengan informasi mendge@tangsungan hidup
perusahaan, terutama kalau mereka terlibatpenajgiagka panjang dengan,
atau tergantung pada perusahaan.

6. Pemerintah
Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada dib&ekbasaannya
berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan &aterberkepentingan
dengan aktivitas perusahaan, menetapkan kebijadgak,mlan berbagai dasar
untuk menyusun statistik pendapatan nasional ddistst lainnya.

7. Masyarakat
Laporan keuangan dapat membantu masyarakat dengamyethakan
informasi kecenderungan (trend) dan penembangakhier kemakmuran

perusahaan serta rangkaian aktivitasnya.
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2.4 Rasio Keuangan
Bagi kalangan pebisnis terutama investor, menjatipkenting untuk bisa

mengetahui kondisi dari penempatan dana yang akiakuklannya dengan

mengetahui persis kondisi, stabilitas, dan kontasudari usaha tersebut. Dengan
demikian kebutuhan akan informasi yang maksimal alamrat merupakan suatu
hal yang mutlak, karena dengan informasi yang lepgiulah bisa dianalisis
bagaimana sebenarnya kondisi usaha tersebut. Bnglsmg dilakukan dapat
dipergunakan berbagai metode analisis yang adagh sahtunya dengan
menggunakafinancial ratio (rasio keuangan).

Rasio dapat dipahami sebagai bentuk hubungan gwatah yang dapat
diperkirakan dengan jumlah lainnya.

Joel G. Siegel dan Jae K. Shim (1993) dalam Irhahmf (2006:51) menyatakan

definisi rasio sebagai berikut :

“Rasio merupakan hubungan antara satu jumlah dalafulainnya”.

Agnes Sawir (2001) dalam Irham Fahmi (2006:51) méyahkan bahwa :
“Perbandingan tersebut dapat memberikan gambartatif réentang
kondisi keuangan dan prestasi perusahaan”.

Maka, secara sederhana rasio disebut sebagai pergan jumlah. Dari
satu jumlah dengan jumlah lainnya itulah dilihatq@adingannya dengan harapan
akan ditemukan jawaban yang selanjutnya dijadikdrab kajian untuk dianalisis

dan diputuskan.
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2.4.1 Pengertian rasio keuangan

Rasio keuangan atafinancial ratio ini sangat penting gunanya untuk
melakukan analisis terhadap kondisi keuangan peaasa Menurut Sofyan
Syafri Harahap (2008:297) rasio keuangan adalah:

“Rasio Keuangan adalah angka yang diperoleh dagil parbandingan

dari satu pos laporan keuangan dengan pos lainapg ynempunyai

hubungan yang relevan dan signifikan (berarti)”.

Rasio keuangan ini hanya menyederhanakan informgang
menggambarkan hubungan antara pos tertentu depgmnlainnya. Dengan
peyederhanaan ini maka dapat dinilai hubungan antaos dan dapat
membandingkannya dengan rasio lains sehingga dagraberikan informasi dan

penilaian.

2.4.2 Analisis Rasio Keuangan

Analisis rasio keuangan dimulai dari laporan ke@ndasar yaitu neraca
(balance shegt laporan laba rugirfcome statemeptdan laporan arus kasash
flow statement Perhitungan rasio keuangan akan menjadi lebias jgika
dihubungkan dengan menggunakan pola historis pesasatersebut, yang dilihat
perhitungan sejumlah tahun guna menentukan apaalsghaan membaik atau
memburuk, atau melakukan perbandingan dengan peraisdain dalam industri
yang sama.

Menurut James C Van Horne dan John M. WachowicAFL%alam

Irham Fahmi (2006:52) bahwa:
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“To evaluate the financial condition and performarmiea firm, the

financial analyst needs certain yardstick. The wiak frequently used is

a ratio, index, relating two pieces of financialtdaf to each other”

Jadi untuk menilai kondisi dan kinerja keuanganupanhaan dapat
digunakan rasio yang merupakan perbandingan angileaayang terdapat pada
pos-pos laporan keuangan.

Gitman (2000) dalam Irham Fahmi (2006:52) menyataka

“Ratio analysis involves methods of calculating angbrpreting financial

ratio to assets the firm’s performance. The basjuis to ratio analysis

are the firm’s income statement and balance sheet”

Dari dua pendapat tersebut dapat dimengerti balasi® keuangan dan
kinerja perusahaan mempunyai hubungan yang erattRipahami pula bahwa
rasio keuangan memiliki jumlah banyak. Setiap ragiomempunyai kegunaan
masing-masing. Bagi investor ia akan melihat radémgan pengunaan yang
paling sesuai dengan analisis yang akan ia lakukiéka rasio itu tidak
mempersentasikan tujuan ari analisis yang akaakakhn, rasio tersebut tidak

akan diperguanakan.

2.4.3 Keunggulan Rasio Keuangan
Analisis rasio ini banyak dipilih oleh entitas kaaememiliki keunggulan
dibanding teknik analisis lainnya.
Menurut Sofyan Syafri Harahap (2008:298) keunggtgasebut adalah:
“1. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisarsstatyang lebih mudah
dibaca dan ditafsirkan.

2. Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari mder yang
disajikan laporan keuangan yang sangat rinci damtru
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Mengetahui posisi perusahaan ditengah indistri lain

Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi modeééim

pengambilan keputusan dan model-model prediksic@to.

Menstandarisir size perusahaan.

Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengasapean lain

atau melihat perkembangan perusahaan secara peatali time

series.

7. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakpkediksi di
masa yang aka datang”.

Digunakannya analisis rasio keuangan untuk melgugttu perusahaan

B w

o o

akan memberikan gambaran tentang keadaan perusdéuagomediksi perusahaan
tersebut untuk masa yang akan datang. Ini dikaenalasiokeuangan juga
memungkinkan manajer keuangan memperkirakan rdaksiitor dan invetor

dalam memperkirakan bagaimana memperoleh kebutidrzan

2.4.4 Keterbatasan Analisis Rasio
Dengan terdapatnya kelebihan pada rasio keuangda rkekurangan
yang ada pada rasio keuangan sebagai penganalsiahasetiap data yang
diperoleh dan dipergunakan dalam menganalisis bdrsudari laporan keuangan
perusahaan. Hal ini sangat memungkinkan data yaipgradeh tersebut
merupakan data yang angka-angkanya diubah danudikas berdasarkan
kebutuhan.
Adapun keterbatasan lain dari analisis rasio kearardjungkapkan oleh
Sofyan Syafri Harahap (2008:288-289) sebagai beriku
“1 kesulitan dalam memilih rasio yang tepat yargpat digunakan
untuk kepentingan pemakainya.
2. Keterbatasan yang dimiliki akuntansi atau laporaoaangan juga
menjadi keterbatansa teknik ini seperti :
a. Bahan perhitungan rasio atau laporan keuangan dtoyak
mengandung taksiran d@udgementyang dapat dinilai bias atau
subjektif.

b. Nilai yang terkandung dalam laporan keuangan daio r@dalah
nlai perolehandos) bukan harga pasar.
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c. Klasifikasi dalam laporan keuangan bisa berdampedapmngka
rasio.

d. Metode pencatatan yang tergambar dalam sandar aadgirttia
diterapkan berbeda oleh perusahaan yang berbeda.

3. Jika data untuk menghitung rasio tidak tersedianakenimbulkan
kesulitan menghitung rasio.

. Sulit jika data yang tersedia tidak sinkron.

. Dua perusahaan dibandingkan bisa saja teknik dexlat akuntansi
yang dipakai tida sama. Oleh karenanya jika dilakugerbandingan
bisa menimbulkan kesalahan”.

Rasio keuangan dianggap mengandung kelemahan-Keemedalam

(20~

menganalisis keuangan perusahaan, maka sangatiahgoentuk mengkaji ulang
setiap hasil yang diperoleh dari perhitungan rdssaangan tersebut. Namun
dengan adanya analisis rasio keuangan, telah mensedtagian cara menilai

kondisi kesehatan suatu perusahaan.

2.4.5 Jenis-Jenis Rasio Keuangan

Banyak penulis yang menyodorkan jenis rasio yangumat penulisnya
cocok untuk memahami perusahaan. Umumnya rasio giéemal dan populer
adalah rasio likuiditas, solvabilitas, rentabilitiddamun sebenarnya banyak lagi
rasio yang dapat dihitung dari laporan keuangangydapat memberikan
informasi bagi penulis.

Menurut Sofyan Syafri Harahap (2008:301) rasio kgaa yang sering
digunakan adalah :

“1. Rasio Likuiditas
Rasio Solvabilitas
Rasio Profitabilitas/Rentabilitas
RasioLeverage
Rasio Aktivitas
Rasio Pertumbuhan
Market Basedpenilaian Pasar)

. Rasio Produktivitas”.
Berikut ini akan dijelaskan lebih jauh dari rasasio tersebut diatas.

ONOORWDN
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2.4.5.1Rasio Likuditas

Rasio Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaatuk
menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya. Rasio-ras dapat dihitung
melalui sumber informasi tentang modal kerja ygits-pos aktiva lancar dan
utang lancar. Beberapa rasio likuiditas ini adakelbagai berikut :

a. Rasio LancarQurrent Ratig

Aktiva lancar
Rasio Lancar=
Utang Lancar

Rasio ini menunjkkan sejauh mana aktiva lancar mgmukewajiban-
kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan akiivear dengan utang
lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan menugygajiban jangka
pendeknya.

b. Rasio CepatQuick Rati)

Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Kas+Surat Berharga+Piutang =A.Lancar-(PersediBegpaid Expenge

Utang Lancar

Rasio ini menunjukkan kemampuan aktiva lancar yalngg likuid mampu

menutupi utang lancar. Semakin besar rasio ini kenteik.

2.4.5.2Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas menggambarkan kemampuan perasahdalam
membayar kewajiban janka panjangnya atau kewajeavajibannya apabila
perusahaan dilikuidasi. Rasio ini dapat dihitung gas-pos yang sifatnya jangka

panjang seperti aktiva tetap dan utang jangka pgnja
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Rasio Solvabilitas antara lain:

a. Rasio Utang Atas Modalebt to Equity RatigDER)

Total Utang
Rasio Utang atas Modal =

Modal Equity)

Rasio-rasio ini menggambarkan sampai sejauhmanalnpedilik dapat
menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakinl kasio ini semakin
baik. Rasio ini disebut juga rasio levarage.

b. Rasio Pelunasan UtanD€bt Service Ratjo

Laba Bersih+Bunga+Penyusutan+Beban nonkas

Debt Service Ratmo

Pembayaran Bunga dan Pinjaman

Rasio ini menggambarkan sejauhmana laba setelaimadifi bunga dan
penyusutan serta biaya nonkas dapat mentupi keamafibnga dan pinjaman.
Semakin besar rasio ini semakin besar kemampuamsagdeman menutupi
utang-utangnya. Perusahaan yang sehat mestinyayéaizp diperoleh jauh
melebihi kewajiban pembayaran/pelunasan utang.

c. Rasio Utang Atas Aktiva

Total Utang

Rasio Utang Atas Aktiva =
Total Aktiva

Rasio ini menunjukkan sejauhmana utang dapat giteleh aktiva. Lebih
besar rasionya lebih aman (solvabel). Bisa jugaddibberapa porsi utang
dibanding dengan aktiva. Supaya aman porsi utarigadap aktiva harus

lebih kecil.
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2.4.5.3 Rasio Profitabilitas/ Rentabilitas

Rasio profitabilitas atau disebut juga rentabilitasenggambarkan
kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui s&smmampuan, dan
sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kagalnjomlah karyawan, jumlah
cabang, dan sebagainya. Rasio yang menggambarkaankmian perusahaan
menghasilkan laba disebut ju@@erating Ratio

Beberapa jenis rasio profitabilitas ini dapat dikdsakan sebagai berikut:

a. Margin Laba Net Profit Margin(NPM)

Pendapatan Bersih

Profit Margin =

Penjualan

Angka ini menunjukkan berapa besar persentase patatabersih yang
diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besao iasisemakin baik karena
dianggap kemampuan perusahaan dalam mendapatkaculalyp tinggi.

b. Aset turn over / Return on Aset

Penjualan Bersih
Asetturn over/ =
(Return on Asgt Total Aktiva

Rasio ini menggambarkan perputaran aktiva diukunadume penjualan.
Semakin besar rasio ini semakin baik. Hal ini leshwa aktiva dapat lebih
cepat berputar dan meraih laba.

c. Return on Invesment / Return on Equity

Laba Bersih iperoleh @yaih bila diukur
Return on Investment
Return on Equil Total Modal/Equity pagus.
d. Return on Total Aset
Laba bersih

Return on Total Aset
Rate-rata Total Ase
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Rasio ini menunjukkan berapa besar laba bersihralgie perusahaan bila
diukur dari nilai aktiva.

e. Contribution Margin/ Operating Profit MargigtOPM)

Laba Kotor
Contribution Margin=

Penjuala

Rasio ini menunjukkan kemempuan perusahaan metahitiba yang
akan menutupi biaya-biaya tetap atau operasi lainBgngan pengetahuan
atas rasio ini kita dapat mengontrol pengeluaranokubiaya tetap atau biaya

operasi sehingga perusahaan dapat menikmati laba.

2.4.5.4RasiolLeverage

Rasio ini menggambarkan hubungan antara utang gieaas terhadap
modal maupun aset. Rasio ini dapat melihat sebgeaga perusahaan dibiayai
oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan peasalang digambarkan oleh
modal equity). Perusahaan yan bai mestinya memiliki komposisdah yang

lebih besar dari utang. Rasio ini bisa juga diapdgggian dari rasio solvabilitas.

Utang

Leverage= - x 100%

Modal

2.4.5.5Rasio Aktivitas

Rasio ini menggambarkan aktivitas yang dilakukanugeghaan dalam
menjalankan operasinya baik dalam kegiatan pemual@mbelian dan kegiatan

lainnya. Rasio ini antara lain adalah :
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a. Inventory Turn Over

Harga Pokok Penjualan

Inventory Turn Over=
Rata-rata Persediaan Barang

Rasio ini menunjukkan berapa cepat perputaran ghese dalam siklus
produksi normal. Semakin besar rasio ini semakiik Barena dianggap
bahwa kegiatan penjualan berjalan cepat.

b. Receivable Turn Over
Rasio ini menunjukkan berapa cepat penagihan mutdemakin besar

semakin baik karena penagihan piutang dilakukagalecepat.

Penjualan Kredit Bersih

Receivable turn over
Rata-rata Piutang

c. Fixed Aset Turn Over

Pejualan
Fixed Aset Turn Over

Aktiva Tetap Bersih

Rasio ini menunjukkan berapa kali nilai aktiva hegp bila diukur dari
volume penjualan. Semakin tinggi rasio ini semakaik. Artinya kemampuan

aktiva tetap menciptakan penjualan tinggi.

d. Total Aset Turn Over

Penjualan
Total Aset Turn Over
Total Aset
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Rasio ini menunjukkan perputaran total aktiva druldari volume
penjualan dengan kata lain seberapa jauh kemampeamua aktiva

menciptakan penjualan. Semakin tinggi rasio iniadmbaik.

2.4.5.6Rasio Pertumbuhan Growth)

Rasio ini menggambarkan persentasi pertumbuhanp@®sserusahaan

dari tahun ke tahun.

a. Kenaikan Penjualan

Penjualan Tahun Ini — Penjualan Tahun Lalu
Kenaikan Penjualan =

Penjualan Tahun Lalu

Rasio ini menunjukkan persentasi kenaikan penjutahuan ini dibanding
dengan tahun lalu. Semakin tinggi semakin baik.

b. Kenaikan Laba

Laba bersih Tahun Ini — Laba bersih Tahun Lalu
Kenaikan Laba Bersih =

Laba bersih Tahun Lalu

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan merikagk#éaba bersih

dibanding tahun lalu.

2.4.5.7Penilaian Pasar (Market Based Ratio)

Rasio ini merupakan rasio yang lazim dan yang kbuBpergunakan di
pasar modal yang menggambarkan situasi/keadaatagirgerusahaan di pasar
modal. Tidak berarti rasio lainnya tidak terpakai.

a. Price Earning Ratio (PER)

Harga Pasar Saham

Price Earning Ratio=

Laba Bersi
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Rasio ini menunjukkan perbandingan antara hargansathi pasar atau
harga perdana yang ditawarkan dibandingkan dengardgpatan yang
diterima. PER yang tinggi menunjukkan ekspektagestor tentang prestasi
perusahaan dimasa yang akan datang cukup tinggi.

b. Market to Book Value Ratio

Nilai Pasar Saham
Market to Book Value Ratm

Nilai Buku

Rasio ini menunjukkan perbandingan harga sahamsaipdengan nilai

buku saham tersebut yang digambarkan di neraca.

2.4.5.8Rasio Produktivitas

Jika perusahaan ingin dinilai dari segi produksvimit-unitnya maka bisa
dihitung rasio produktivitas. Rasio ini menunjukkargkat produktivitas dari unit
atau kegiatan yang dinilai, misalnya :
a. Rasio Karyawan atas Penjualan

Rasio ini dihitung sebagai berikut :

Jumlah Penjualan Bersih
Jumlah Karyawan

Rasio ini menunjukkan sejauhmana kemampuan karyawanghasilkan

laba. Semakin besar rasio ini semakin baik karér@gdap lebih produktif.
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2.5 Hubungan Akuisisi dan Kinerja Keuangan Perusahan

Akuisisi perusahaan merupakan salah satu stratagg ytepat agar
perusahaan bisa mengembangkan perusahaan, merapkaiaheksistensi dan
memperbaiki kinerjanya. Akuisisi perusahaan dimdkan agar perusahaan
memperoleh daerah pemasaran lebih luas dan volwenpigban lebih besar,
mampu mengembangkan organisasi yang lebih kuapamuksi yang lebih baik
serta manajemen yang baik/berbakat, penurunan negdui penghematan dan
efisiensi pada skala produksi yang lebih besarjng&atan pengendalian pasar
dan posisi bersaing. Diversifikasi lini-lini produkperbaikan posisi dalam
kaitannya dengan sumber pengadaan bahan baku, damgkatan yang
menitikberatkan pada modal untuk pertumbuhan selagga yang rendah atas
pinjaman.

Diharapkan dengan akuisisi perusahaan ada penambéfan dana yang
lebih besar atau pendapatannya meningkat, berhudkungisi merupakan salah
satu keputusan investasi, kondisi saling menguikmgersebut akan terjadi
kalau dari peristiwa akuisisi tersebut diperolatesgi. Akuisisi adalah salah satu
strategi yang dapat diambil oleh perusahaan dal@mghadapi perubahan yang
begitu cepat didalam persaingan bisnis, dengarpaarakan memperoleh sinergi
positif yang akan meningkatkan kinerja perusaha#&nyan kesuksesan strategi
ini tercermin dalam kinerja keuangan perusahaamy yaaningkat dari sebelum
melakukan akuisisi. Hal ini didukung oleh pendafatdarsanam (1999:255),
sebagai berikut:

“Akuisisi mempengaruhi manajer perusahaan pengakulein manajer

perusahaan target dalam cara yang berbeda. Untakjengperusahaan

pengakuisisi, terdapat kesempatan-kesempatan kaku nieningkatkan
keunggulan kompetitif, efisiensi operasional dameKka finansial
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perusahaan mereka, sehingga dengan demikian maiti@agk nilai
pemegang saham perusahaan”.
Selain itu, Abdul Moin (2007:308) menambahkan higaumkinerja keuangan dan

akuisisi sebagai berikut :

“Segera setelamerger ukuran perusahaan dengan sendirinya bertambah
besar karena aset, kewajiban dan ekuitas perusahgalboung bersama.
Dasar logik dari pengukuran berdasar akuntansahdahhwa jika Sizé
bertambah besar ditambah dengan sinergi yang bkdasiari gabungan
aktivitas-aktivitas yang simultan, maka laba penasa juga semakin
meningkat. Oleh karena itu kinerja perusahaan pasager seharusnya
semakin baik dibandingkan dengan sebemenger”

Kedua teori diatas didukung dengan hasil penelisabelumnya yang

dilakukan oleh (Koesmianto,2007), dengan hasil |uare sebagai berikut:

Tabel 2.3
Persamaan dan Perbedaan Dengan Hasil Penelitian S#bmnya
Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan
Dari hasil penelitian ini kita dapat 1. Tujuan penelitian : untuk 1. Indikator yang
melihat bahwa sebelum dan sesudah mengetahui pengaruh digunakan, penelitia
akuisisi ada perbedaan yang signifikan akuisisi terhadap kinerja sebelumnya menggunkdn
pada OPM, NPM, ROI dan tidak ada keuangan. rasio profitabilitas,
perbedaan yang signifikan pada ROE dan sedangkan penelitian
EPS. yang akan dilakukan

menggunakan rasio
likuiditas, solvabilitas
dan profitabilitas.

2. Sampel yang digunakal
peneliti sebelumnya
adalah 28 perusahago
public  yang yang
terdaftar di bursa efe
Indonesia, sedangkan
penelitian yang akan
dilakukan ini mengambi
sampel 7perusahagn
manufaktur yang
terdaftar di bursa efe
Indonesia.  melakukan
akuisisi th.2005-2006.

3. Analisis data yang
digunakan paired test
dan wilcoxon sign rank

=)

test Sedangkar
penelitian ini

menggunakan uj
MANOVA.

(sumber http://dewey.petra.ac.id/jiunkpe_dg_5016.Html

Dalam peristiwa akuisisi, ada tidaknya perbaikameka setelah akuisisi

diukur melalui laporan keuangan sebelum dan sesyskistiva akuisisi.
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Penilaian kinerja perusahaan merupakan suatu kegighng sangat penting
karena berdasrkan hasil penelitian tersebut ukw@bperhasilan perusahaan
selama satu periode tertentu dapat dipergunakaagaelpedoman bagi usaha

perbaikan maupun peningkatan kinerja perusahaanjsgiya.

2.6 Kerangka Pemikiran dan Hipotesis
2.6.1 Kerangka Pemikiran
Didalam persaingan bisnis dewasa ini, persaingaahausdiantara
perusahaan-perusahaan yang ada semakin ketat. SKahelikian menuntut
perusahaan untuk selalu mengembangkan strategigheran agar dapat bertahan
atau bahkan lebih berkembang. Untuk itu perusapadn mengembangkan suatu
strategi yang tepat agar perusahaan bisa mempekthaeksistensi dan
memperbaiki kinerjanya, maka untuk menghadapi pegaa dan tetap bertahan
dalam lingkungan usahanya tersebut, salah satunatite strategi yang dapat
dipilih oleh perusahaan adalah dengan melakukarggiemgan usaha atau
akuisisi.
Menurut Abdul Moin (2007:8) mendefinisikan akuisdalam terminologi
bisnis diartikan sebagai berikut :
“Akuisisi adalah pengambilalihan kepemilikan atengendalian atas saham
atau aset suatu perusahaan oleh perusahaan laidalden peristiwa ini baik
perusahaan pengambilalih atau yang diambil aliaptetksis sebagai badan
hukum yang terpisah”.
Dengan dilakukannya akuisisi diharapkan dapat dsegaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan, sehinggajekikeuangan perusahaan

setelah melakukan akuisisi lebih baik jika dibagsn dengan kinerja keuangan

perusahaan sebelum melakukan akuisisi.
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Seperti yang diungkapkan Abdul Moin (2007: 308) weahkinerja
keuangan setelah akuisisi sebagai berikut:

“Segera setelamerger ukuran perusahaan dengan sendirinya bertambah

besar karena aset, kewajiban dan ekuitas perusahgalbung bersama.

Dasar logik dari pengukuran berdasar akuntansabhdahhwa jika Siz€

bertambah besar ditambah dengan sinergi yang bkdasiari gabungan

aktivitas-aktivitas yang simultan, maka laba penasa juga semakin
meningkat. Oleh karena itu kinerja perusahaan passrger seharusnya
semakin meningkat. Oleh karena itu kinerja perusahpascanerger

seharusnya semakin baik dibandingkan dengan selmé&rger”

Dari penjelasan tersebut dapat disimpulkan bahwekukannya akuisisi
memberikan penambahan aset, kewajiban dan ekuMdbatnya perusahaan
menjadi bertambah besar karena dua perusahaanudgdiersama, sehingga
kinerja keuangan perusahaan akan meningkat daiwselakuisisi.

Sutriyani (2007:36) mendefinisikan kenerja keuanggmagai berikut:
“Kinerja keuangan merupakan gambaran tentang sk#aj ekonomi yang
mampu diraih oleh perusahaan untuk menghasilkarangan secara
efisiensi dan efektif, yang dapat diukur perkemlaamya dengan
mengadakan analisis terhadap data-data keuangan tgazermin dalam
laporan keuangan.”

Sumber penilaian kinerja perusahaan adalah lap&erangan. Laporan
keuangan pada hakekatnya adalah gambaran keadaangke pada kondisi
tertentu dan merupakan liputan hasil usaha yangpéicperusahaan selama
jangka waktu tertentu.

Pengertian laporan keuangan menurut Martono dans Agdarjito (2003:51)
adalah:

“Laporan keuanganfifancial statement merupakan ikhtisar mengenai

keadaaan suatu perusahaan pada suatu periodéuerten

Jadi, berdasarkan penjelasan diatas dapat distarpubahwa, laporan

keuangan merupakan hasil akhir suatu proses kenaymyag berisi mengenai
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informasi-informasi keuangan, yang menjelaskan gpd®tuangan, kinerja, serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan d@kaidepada pihak luar.
Analisis laporan keuangan seringkali memasukkarivieds untuk
membuat berbagai macam transformasi atas laporaangan. Teknik analisis
yang digunakan adalah analisis rasio dan anal&stseptase yang memungkinkan
untuk mengidentifikasi, mengkaji dan merangkum Hmgawmn-hubungan yang
signifikan dari data keuangan perusahaan. Untuk gevaluasi kinerja dan
kondisi keuangan perusahaan, alat yang biasa digaoredalah rasio keuangan.
Rasio keuangan ini bertujuan untuk mengukur knggrusahaan dan
berbagai aspek kinerja. Ukuran kinerja pertama ydngur adalah ukuran
likuiditas. Ukuran ini mengukur kinerja perusahadari aspek kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang jatuhaefalam jangka pendek.
Ukuran kinerja kedua adalah solvabilitas yang mkogwkinerja perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jatuh tempo dalam jangkgamg. Ukuran ketiga
adalah profitabilitas yang mengukur kinerja perasah dalam menghasilkan
keuntungan dan sumber daya yang dimiliki. Ukurankbtya adalah aktivitas
yang megukur efektivitas dan efisiensi dalam menggan aktiva.
Sofyan Syafri Harahap (2008 : 297) mendefinisikasia keuangan sebagai
berikut :
“Rasio keuangan adalah angka yang dieroleh daili p@$andingan dari
satu pos laporan keuangan dengan ps lainnya yangpumgai hubungan
yang relevan dan signifikan (berarti). Misalnyaaanttang dan Modal,
antara Kas dan Total Aset, antara Harga Pokok Rebdiengan total
Penjualan, dan sebagainya”.
Bagi investor ada tiga rasio keuangan yang palorgidan yang dijadikan

rujukan untuk melihat kondisi kinerja suatu per@saf) yaitu likuiditas,

solvabilitas, dan profitabilitas. Ketiga rasio isecara umum selalu menjadi
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perhatian investor karena dianggap sudah mempeesiesah analisis awal tentang
kondisi suatu perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas, kerangka pemikiran ddpeigkas dengan

gambar berikut ini:

Persaingan Bisnis|

A
Ekspansi Perusahaan

A\ 4
Akuisisi

Penambahan aset, kewajiban & moda

l

Perusahaan Bertambah Besaf

Rasio Solvabilitas

A 4

v

Laporan Keuangan

Kinerja Keuagan Perusahaap Rasio Profitabilitas

A 4

A 4

Rasio Likuiditas

l

Hipotesis :
Akuisisi berpengaruh terhadap kinerja keuangansadraan

Gambar 2.3
Skema Kerangka Pemikiran
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2.6.2 Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap senmunasalah
penelitian. Oleh karena itu rumusan masalah péelttiasanya disusun dalam
kalimat. Bedasarkan permasalahan dan kerangka pemikli atas, penulis
mengemukakan hipotesis:

“Akuisisi berpengaruh terhadap kinerja keuangamnigegraan”.



