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Abstract. Business expansion through acquisition has the purpose to increase company 
performance which is one of corporate action and also the way a company can compete with 
their competitors healthily. This research aims to get a proof empirical about whether there’s 
a difference or not on HYBE Corporation’s company performance after acquiring Ithaca 
Holdings. Object that used on this research is HYBE Corporation’s quarterly consolidation 
financial reporting. Company performance in this research evaluated by financial ratio. 
Analysis methods that used in this research are paired sample t-test and wilcoxon signed rank 
test. Result of this research shows that there’s no difference with HYBE Corporation’s 
company performance after acquired Ithaca Holdings. 
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Abstrak. Ekspansi bisnis melalui akuisisi dalam rangka perluasan usaha untuk meningkatkan 
kinerja adalah salah satu bentuk corporate action sekaligus cara suatu perusahaan agar dapat 
bersaing secara sehat dengan para kompetitornya. Tujuan dilakukannya penelitian adalah 
agar dapat memperoleh bukti empiris terdapat perbedaan atau tidak pada kinerja perusahaan 
HYBE Corporation pasca mengakuisisi Ithaca Holdings. Laporan keuangan konsolidasian 
kuartalan HYBE Corporation periode sebelum (pra) akuisisi dan setelah (pasca) akuisisi 
merupakan objek dalam penelitian ini. Dalam menilai kinerja perusahaan menggunakan 
analisis rasio keuangan, yaitu CR proksi rasio likuiditas, DER proksi rasio solvabilitas, ROA 
proksi rasio profitabilitas, TATO proksi rasio aktivitas usaha, dan EPS proksi rasio penilaian 
pasar. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan uji beda berpasangan paired 
sample t-test dan wilcoxon signed rank test. Hasil penelitian mengungkapkan bahwa tidak 
terdapat perbedaan kinerja perusahaan dilihat dari kelima rasio keuangan pasca akuisisi. 

 
Kata Kunci: Kinerja Perusahaan; Akuisisi; Rasio Keuangan 

 
 
PENDAHULUAN 

Pesatnya perkembangan teknologi informasi di berbagai belahan dunia akibat adanya 
globalisasi menjadikan dunia usaha mengalami tuntutan pula untuk meningkatkan kinerja 
perusahaannya agar menjadi efisien dan efektif sehingga dapat bersaing dengan para 
kompetitornya. Kinerja perusahaan merupakan hasil dari suatu proses bisnis yang dilakukan 
dengan pengorbanan sumber daya yang dimiliki. Tentu antara satu perusahaan dengan 
perusahaan lainnya akan saling bersaing di pasar global dengan memperlihatkan kinerja masing-
masing dalam kegiatan usaha yang telah dilakukan untuk mendapat keuntungan. Oleh karena itu 
untuk dapat tetap bertahan di pasar global, persaingan yang kompetitif harus dihadapi dengan 
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memilih strategi memperluas usaha sebagai cara untuk bertahan dan memperoleh keuntungan 
jangka panjang melalui kombinasi bisnis. 

Menurut Baker et al. (2015), kombinasi bisnis yakni penggabungan atau pengendalian dua 
atau lebih perusahaan yang dahulunya adalah entitas terpisah.  Rahmanto & Budiarti (2017) 
mengemukakan bahwa kombinasi bisnis yang umum dilakukan adalah akuisisi. Pada umumnya 
memperoleh sinergi atau nilai tambah adalah tujuan dilakukannya akuisisi. Setiawan & Rasmini 
(2018) mengemukakan bahwa sinergi adalah nilai dari keseluruhan perusahaan yang diperoleh 
lebih besar daripada nilai masing-masing perusahaan sebelum melakukan aksi korporasi akuisisi. 

Sebelum memutuskan melakukan suatu kombinasi bisnis, perusahaan diperlukan 
melakukan penilaian yang tepat pada perusahaan target. Namun, hal tersebut terkadang tidak 
dilakukan dengan baik oleh perusahaan sehingga dalam beberapa peristiwa yang terjadi serta 
hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Edi & Cen (2016), Siauwijaya (2017), Aditya 
Setiawan & Rasmini (2018), Mardianto et al. (2018), dan Akhbar et al. (2021) menyatakan bahwa 
kombinasi bisnis atau aksi korporasi akuisisi belum mampu meningkatkan kinerja perusahaan, 
ditambah pula apabila terjadi keadaan force majeure. Seperti pandemi COVID-19 yang melanda 
seluruh dunia sehingga salah satu sektor yaitu sektor perekonomian mengalami ketidakstabilan 
yang berdampak pada penurunan kinerja perusahaan. 

Penurunan kinerja saat kondisi pandemi COVID-19 tidak dialami oleh salah satu perusahaan 
industri musik terbesar di Korea Selatan yakni HYBE Corporation. Hal ini dibuktikan dengan 
adanya IPO atau Initial Public Offering yang dilakukan pada bulan Oktober 2020, melakukan 
rebranding pada bulan Maret 2021, dan mengakuisisi Ithaca Holdings pada bulan April 2021. 
Oleh karena itu peneliti tertarik untuk menilai kinerja perusahaan HYBE Corporation pasca 
mengakuisisi Ithaca Holdings di tengah kondisi pandemi. Selain itu, adanya research gap yang 
terjadi pada penelitian terdahulu yakni penelitian yang dilakukan oleh Zen et al. (2016) dan Mail 
et al. (2020) bahwa adanya bukti bahwa kinerja perusahaan yang listing di BEI meningkat pasca 
melakukan akuisisi. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Edi & Cen (2016) serta 
Siauwijaya (2017) yang menemukan adanya bukti bahwa kinerja perusahaan tidak mengalami 
perubahan pasca melakukan akuisisi. Serta penelitian yang dilakukan oleh Setiawan & Rasmini 
(2018), Mardianto et al. (2018), dan Akhbar et al. (2021) yaitu menemukan adanya bukti bahwa 
kinerja perusahaan menurun pasca melakukan akuisisi. 

Menganalisis apakah terdapat pengaruh pasca akuisisi terhadap kinerja perusahaan yang 
mengakibatkan adanya perbedaan kinerja yang dihasilkan ini didasarkan pada teori sinyal 
(signaling theory). Teori sinyal memiliki keterkaitan dengan aksi korporasi akuisisi (Adnyani & 
Gayatri, 2018). Strategi akuisisi yang telah direncanakan dapat mengarah kepada kinerja 
perusahaan yang dihasilkan. Kinerja perusahaan akan semakin membaik dan dapat memberikan 
sinyal positif pasca akuisisi atau sebaliknya. Kinerja perusahaan semakin memburuk sehingga 
memberikan sinyal negatif pasca akuisisi. Ini bergantung pada sinergi antarkedua perusahaan. 
Kinerja perusahaan dapat diartikan sebagai hasil dari serangkaian atau proses bisnis dengan 
pengorbanan sumber daya yang dimiliki perusahaan. Perusahaan melakukan penilaian terhadap 
kinerja untuk memperbaiki kegiatan operasionalnya, sehingga dapat bersaing dengan kompetitor 
(Akhbar et al., 2021). 

Perusahaan mengalami peningkatan likuiditas pasca akuisisi menandakan bahwa kinerja 
perusahaan membaik sehingga memberikan sinyal positif dan terciptanya sinergi karena 
perusahaan dinilai telah mampu melunasi kewajiban segera jatuh tempo menggunakan aset 
lancar, begitu sebaliknya. Tarigan et al. (2018), Edi & Cen (2016), dan Dewi Andrian (2019) 
menyatakan bahwa rasio likuiditas mengalami perbedaan secara signifikan pasca akuisisi. 

H1: Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kinerja perusahaan pasca akuisisi dilihat 
             dari rasio likuiditas. 

Solvabilitas perusahaan menurun pasca akuisisi menandakan bahwa kondisi perusahaan 
sehat sehingga memberikan sinyal positif dan dinilai telah mampu mengurangi utang terhadap 
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pihak luar, begitu sebaliknya. Mardianto et al. (2018), Tarigan et al. (2018), Setiawan & Rasmini 
(2018), Dewi Andrian (2019), Akhbar et al. (2021), Aggarwal & Garg (2022) mengemukakan 
bahwa terdapat perbedaan rasio solvabilitas pasca melakukan akuisisi. 

H2: Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kinerja perusahaan pasca akuisisi dilihat 
      dari rasio solvabilitas. 
Perusahaan yang menghasilkan profitabilitas lebih tinggi pasca melakukan akuisisi dapat 

dikatakan memiliki kinerja yang baik sehingga memberikan sinyal positif dan berhasil mencapai 
profit yang lebih tinggi dibandingkan sebelum akuisisi, begitu sebaliknya. Gisella & Chalid (2017), 
Tarigan et al. (2018), Mardianto et al. (2018), Dewi Andrian (2019), serta Aggarwal & Garg (2022) 
menyatakan bahwa terdapat perbedaan rasio profitabilitas pasca akuisisi. 

H3: Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kinerja perusahaan pasca akuisisi dilihat 
      dari rasio profitabilitas. 
Aktivitas usaha yang dihasilkan semakin tinggi pasca akuisisi memberikan sinyal positif dan 

menandakan bahwa kondisi operasional perusahaan semakin membaik pula, begitu sebaliknya. 
Tarigan et al. (2018), Dianah (2017), Dewi Andrian (2019), serta Akhbar et al. (2021) menyatakan 
bahwa perusahaan pasca akuisisi memiliki perbedaan pada rasio aktivitas usahanya 
dibandingkan sebelum akuisisi. 

H4: Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kinerja perusahaan pasca akuisisi dilihat 
      dari rasio aktivitas usaha. 
Perusahaan mengalami peningkatan terhadap penilaian pasar pasca akuisisi menandakan 

bahwa memiliki prospek di masa mendatang sehingga memberikan sinyal positif dan juga 
pengakuan pasar terhadap kondisi keuangan yang telah dicapai pun semakin baik. Tarigan et al. 
(2018), Dewi Andrian (2019), Richard (2020), dan Akhbar et al. (2021) menyatakan bahwa 
terdapat perbedaan signifikan pada rasio penilaian pasar antara sebelum (pra) dan sesudah 
(pasca) perusahaan melakukan akuisisi. 

H5: Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kinerja perusahaan pasca akuisisi dilihat 
      dari rasio penilaian pasar. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Sumber: Data Penelitian, 2023 

Gambar 1. Konseptual Penelitian 
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METODE PENELITIAN 
Jenis penelitian yakni penelitian kuantitatif berbentuk deskriptif dengan objek penelitian yang 

sama dalam beberapa tahun berjalan (time series). Penelitian ini juga dalam mengukur variabel-
variabelnya menggunakan rasio keuangan dengan tujuan untuk menjelaskan terdapat perbedaan 
atau tidak pada kinerja perusahaan pasca akuisisi. 

Penelitian menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan konsolidasian kuartalan 
HYBE Corporation yang telah dipublikasikan yakni tiga periode kuartal sebelum (pra) akuisisi 
yaitu Q4 tahun 2020, Q1 tahun 2021, dan Q2 tahun 2021 serta tiga periode kuartal setelah 
(pasca) akuisisi yaitu Q3 tahun 2021, Q4 tahun 2021, dan Q1 tahun 2022. Data dalam penelitian 
ini dikumpulkan dengan metode observasi non-partisipan. Penelitian ini tidak menggunakan 
populasi maupun sampel karena hanya menggunakan satu perusahaan dan menilai kinerjanya 
melalui laporan keuangan konsolidasian kuartalan. Variabel yang digunakan hanya satu atau 
disebut dengan variabel mandiri yakni kinerja perusahaan yang diproksikan menggunakan rasio 
keuangan. 

Adapun rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan HYBE 
Corporation, yaitu: 

1) Rasio Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan melunasi kewajiban jangka 
pendeknya dengan proksi Current Ratio (CR) yang akan dijabarkan sebagai berikut 
(Wiagustini, 2014:87). 

Current Ratio = 
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑥 100%........................................................................ (1) 

2) Rasio Solvabilitas menunjukkan keadaan perusahaan sejauh mana dibiayai oleh dana 
pinjaman atau utang dengan proksi Debt to Equity Ratio (DER) yang akan dijabarkan 
sebagai berikut (Wiagustini, 2014:88). 

Debt to Equity Ratio = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
 𝑥 100%............................................................. (2) 

3) Rasio Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh 
keuntungan melalui pemanfaatan keseluruhan aset yang dimiliki dengan proksi Return on 
Assets (ROA) yang akan dijabarkan sebagai berikut (Wiagustini, 2014:90). 

Return on Assets = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 𝑥 100%.................................................................... (3) 

4) Rasio Aktivitas Usaha menunjukkan efektivitas penggunaan keseluruhan aset dengan 
proksi Total Assets Turnover (TATO) yang akan dijabarkan sebagai berikut (Wiagustini, 
2014:89). 

Total Assets Turnover = 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
.......................................................................... (4) 

5) Rasio Penilaian Pasar menunjukkan respon pasar terhadap kondisi keuangan 
perusahaan dengan proksi Earning Per Share (EPS) yang akan dijabarkan sebagai 
berikut (Wiagustini, 2014:90). 

Earning Per Share = 
𝐸𝐴𝑇

𝐽𝑚𝑙 𝐿𝑏𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 ........................................................................... (5) 

Teknik analisis data menggunakan uji beda berpasangan paired sample t-test dan uji beda 
wilcoxon signed rank test. Uji paired sample t-test digunakan ketika sebaran data berdistribusi 
normal, sedangkan sebaran data yang tidak berdistribusi normal diuji menggunakan uji wilcoxon 
signed rank test. 
 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengujian hipotesis yang telah dirumuskan dalam penelitian ini menggunakan beberapa 
teknik analisis data, terdiri dari pengujian statistik deskriptif, pengujian kenormalan data, dan 
pengujian hipotesis menggunakan uji beda berpasangan. 
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Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif Sebelum Akuisisi 

Variabel N Min Max Mean Std. Dev. 

CR 3 2,2562 4,6896 3,7345 1,2983 

DER 3 0,5638 0,7413 0,6367 0,0929 

ROA 3 0,0059 0,0146 0,0099 0,0044 

TATO 3 0,0812 0,1614 0,1121 0,0431 

EPS 3 478,3533 780,2929 605,9640 156,2972 

     Sumber: Data Penelitian, 2023 

 
Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif Sesudah Akuisisi 

Variabel N Min Max Mean Std. Dev. 

CR 3 2,4086 3,4514 3,0916 0,5918 

DER 3 0,5907 0,6891 0,6393 0,0492 

ROA 3 0,0061 0,0142 0,0104 0,0041 

TATO 3 0,0570 0,0974 0,0837 0,0232 

EPS 3 741,3853 1319,0928 1111,1368 321,0449 

     Sumber: Data Penelitian, 2023 
 

Hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel CR atau Current Ratio sebelum (pra) 
dan sesudah (pasca) akuisisi memiliki nilai minimum sebesar 2,2562 dan 2,4086. Nilai maksimum 
sebelum dan sesudah akuisisi sebesar 4,6896 dan 3,4514. Nilai mean CR sebelum (pra) dan 
sesudah (pasca) akuisisi sebesar 3,7345 dan 3,0916 menunjukkan bahwa nilainya lebih condong 
kepada nilai maksimumnya, sehingga dapat diartikan rata-rata perusahaan masih mampu 
melunasi kewajiban lancar dengan aset lancar baik itu periode sebelum (pra), maupun sesudah 
(pasca) melakukan akuisisi. Nilai standar penyimpangan CR sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 1,2983 dan 0,5918. 

Variabel DER atau Debt to Equity Ratio nilai minimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 0,5638 dan 0,5907. Nilai maksimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi 
sebesar 0,7413 dan 0,6891. Nilai mean DER sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi adalah 
sebesar 0,6367 dan 0,6393 menunjukkan bahwa nilainya lebih condong kepada nilai minimum, 
ini berarti rata-rata proporsi modal sendiri perusahaan jauh masih lebih tinggi dibandingkan 
dengan total utang baik sebelum, maupun sesudah akuisisi sehingga pembiayaan yang 
bersumber dari utang masih dapat dikatakan lebih rendah. Nilai standar standar penyimpangan 
DER sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi sebesar 0,0929 dan 0,0492. 

Variabel ROA atau Return on Assets nilai minimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 0,0059 dan 0,0061. Nilai maksimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi 
sebesar 0,0146 dan 0,0142. Nilai mean ROA sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi adalah 
sebesar 0,0099 dan 0,0104 menunjukkan nilainya lebih condong kepada nilai maksimum, ini 
berarti rata-rata kemampuan perusahaan sudah baik dalam memaksimalkan penggunaan 
seluruh aset untuk mencapai keuntungan baik sebelum akuisisi, maupun sesudah melakukan 
akuisisi. Nilai standar deviasi ROA sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi sebesar 0,0044 
dan 0,0041. 

Variabel TATO atau Total Assets Turnover nilai minimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 0,0812 dan 0,0570. Nilai maksimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi 
sebesar 0,1614 dan 0,0974. Nilai mean TATO sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi 
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sebesar 0,1121 lebih condong kepada nilai minimum dan 0,0837 lebih condong kepada nilai 
maksimum, ini berarti rata-rata perusahaan menggunakan aset untuk menghasilkan penjualan 
yang maksimal saat sebelum akuisisi belum efisien sehingga perbandingan antara penjualan 
dengan total aset yang dihasilkan relatif rendah. Namun, berbanding terbalik saat sesudah 
melakukan akuisisi. Nilai standar deviasi TATO sebelum (pra) dan sesudah (pasca) akuisisi 
sebesar 0,0431 dan 0,0232. 

Variabel EPS atau Earning Per Share nilai minimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 478,3533 dan 741,3853. Nilai maksimum sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 780,2929 dan 1319,0928. Nilai mean EPS sebelum (pra) dan sesudah (pasca) 
akuisisi sebesar 605,9640 dan 1111,1368 memiliki arti bahwa nilainya lebih condong kepada nilai 
maksimum yang berarti rata-rata jumlah laba per lembar saham yang beredar baik sebelum, 
maupun sesudah akuisisi dapat dikatakan cukup tinggi sehingga respon pasar terhadap kondisi 
perusahaan pun baik pula. Hal ini mengakibatkan terjadinya kenaikan harga saham dan 
berimplikasi terhadap nilai perusahaan yang baik. Nilai standar deviasi EPS sebelum (pra) dan 
sesudah (pasca) akuisisi adalah sebesar 156,2972 dan 321,0449. 

 
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas Data 

Variabel N Sig. (2-tailed) Taraf Sig. Kesimpulan 

CR 6 0,200 0,05 Normal 

DER 6 0,200 0,05 Normal 

ROA 6 0,200 0,05 Normal 

TATO 6 0,029 0,05 Tidak Normal 

EPS 6 0,200 0,05 Normal 

     Sumber: Data Penelitian, 2023 

 
Tabel 3 menunjukkan hasil uji normalitas data CR,DER,ROA,TATO, dan EPS. Data yang 

yang memiliki nila kenormalan sesuai standar nilia sig. (2-tailed) > 0.05 memiliki variabel CR, 
DER, ROA, dan EPS. Keempat variable tersebut berdistribusi normal yang artinya hasil ujinya 
menggunakan uji paired sample t-test lebih besar dari nilai sig.(2-tailed). Variabel TATO sebaran 
data  berdistribusi tidak normal sehingga akan diuji menggunakan uji wilcoxon signed rank test. 
 

Tabel 4. Hasil Uji Beda Berpasangan Paired Sample T-Test 

Variabel Selisih Rata-Rata     t Sig. (2-tailed)   α Kesimpulan 

CR -0,6429 0,638 0,589 0,05 Tidak Berbeda 

DER 0,0026 -0,034 0,976 0,05 Tidak Berbeda 

ROA 0,0005 -0,812 0,502 0,05 Tidak Berbeda 

EPS 505,1729 -2,656 0,117 0,05 Tidak Berbeda 

   Sumber: Data Penelitian, 2023 

 
Tabel 4 menunjukkan  hasil pengujian hipotesis variabel CR, DER, ROA, dan EPS dengan 

uji paired sample t-test menghasilkan tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05. Oleh karena itu, 
dapat disimpulkan bahwa kinerja perusahaan HYBE Corporation dilihat dari rasio likuiditas, rasio 
solvabilitas, rasio profitabilitas, dan rasio penilaian pasar tidak berbeda pasca mengakuisisi Ithaca 
Holdings. 
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Tabel 5. Hasil Uji Beda Berpasangan Wilcoxon Signed Rank Test 

Variabel Selisih Rata-Rata      Z Sig. (2-tailed)   α Kesimpulan 

TATO -0,0284 -1,069 0,285 0,05 Tidak Berbeda 

                Sumber: Data Penelitian, 2023 

 
Tabel 5 menunjukkan Hasil pengujian hipotesis variabel TATO dengan uji wilcoxon signed 

rank test memiliki tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 pula. Oleh karena itu, kinerja 
perusahaan HYBE Corporation dilihat dari rasio aktivitas usaha tidak berbeda pasca mengakuisisi 
Ithaca Holdings. 

Berdasarkan hasil uji hipotesis, untuk variabel CR hasil diperoleh bahwa tidak terdapat 
perbedaan terhadap kinerja perusahaan saat periode tiga kuartal sebelum (pra) akuisisi dengan 
periode tiga kuartal sesudah (pasca) akuisisi dilihat dari rasio likuiditas. Hasil ini berbeda dengan 
hipotesis pertama yang dirumuskan peneliti. Tidak berbedanya kinerja yang dihasilkan 
menandakan bahwa tingkat likuiditas perusahaan masih dapat dikatakan stabil atau dengan kata 
lain tentu dalam beberapa periode terjadi fluktuasi, tetapi tidak begitu signifikan. Dapat 
disimpulkan bahwa kinerja perusahaan HYBE Corporation dilihat dari aspek likuiditasnya pasca 
mengakuisisi Ithaca Holdings belum dapat memberikan suatu sinyal jika dilihat dari informasi 
yang diperoleh dalam laporan keuangan konsolidasian kuartalan. Sejalan dengan hasil penelitian 
terdahulu yang dilakukan oleh Edi & Cen (2016), Edi & Rusadi (2017), dan Widianto et al. (2021) 
menyatakan bahwa kinerja perusahaan dilihat dari rasio likuiditas yang diproksikan dengan CR 
atau Current Ratio tidak berbeda pasca akuisisi. Hal ini dikarenakan perlu waktu lebih dari satu 
tahun pasca akuisisi untuk dapat melihat peningkatan atau perkembangan kinerja suatu 
perusahaan dilihat dari aspek likuiditasnya (Suryantari & Gerianta, 2018). Namun, kembali lagi 
pada tujuan awal suatu perusahaan melakukan akuisisi. HYBE mengakuisisi Ithaca bukan 
semata-mata ingin meningkatkan kinerja dan profit, tetapi ingin mempercepat ekspansi atau 
perluasan di pasar global. Ini sejalan dengan tujuan suatu perusahaan melakukan akuisisi yakni 
meningkatkan kecepatan memasuki pasar (Helmalia, 2016). Hal tersebut telah terealisasikan 
dibuktikan dengan seluruh produk yang dimiliki HYBE telah berhasil menembus pasar Amerika 
dan juga Jepang. 

Hasil uji beda berpasangan untuk variabel DER diperoleh hasil bahwa tidak terdapat 
perbedaan terhadap kinerja perusahaan saat periode tiga kuartal sebelum (pra) akuisisi dengan 
periode tiga kuartal sesudah (pasca) akuisisi dilihat dari rasio solvabilitas. Hasil ini berbeda 
dengan hipotesis kedua yang dirumuskan peneliti. Adanya kinerja yang dihasilkan tidak berbeda 
pasca akuisisi menandakan bahwa tingkat solvabilitas dari perusahaan masih dapat dikatakan 
stabil atau dengan kata lain tentu dalam beberapa periode terjadi fluktuasi, tetapi tidak begitu 
signifikan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa kinerja perusahaan HYBE Corporation dilihat dari 
aspek solvabilitasnya pasca akuisisi belum dapat memberikan sinyal jika dilihat dari informasi 
yang diperoleh dalam laporan keuangan konsolidasian kuartalan. Sejalan dengan hasil penelitian 
terdahulu yang dilakukan oleh Setiawan & Rasmini (2018), Akhbar et al. (2021), Widianto et al. 
(2021), dan Aggarwal & Garg (2022) menyatakan bahwa kinerja perusahaan dilihat dari rasio 
solvabilitas yang diproksikan dengan DER atau Debt to Equity Ratio tidak mengalami perbedaan 
pasca akuisisi disebabkan dalam jangka waktu yang singkat belum dapat untuk menunjukkan 
perkembangan kinerja perusahaan. Biaya (expenses) yang cukup besar dikeluarkan untuk 
mengakuisisi suatu perusahaan dalam memperoleh struktur modal tambahan guna memperluas 
usaha perusahaan membutuhkan waktu untuk dapat memberikan hasil yang diharapkan, karena 
sinergi antarkedua perusahaan yang melakukan akuisisi tidak muncul dalam waktu yang singkat. 
Apabila dilihat pada tujuan awal perusahaan melakukan akuisisi, tentu tidak semata-mata hanya 
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ingin meningkatkan kinerja dan juga profitnya, tetapi HYBE ingin memajukan karir artis-artis 
naungannya agar dapat menembus pasar Amerika. Hal ini telah terealisasikan yang dibuktikan 
dengan beberapa artis naungan HYBE mampu beberapa kali menduduki puncak top billboard 
bersaing dengan artis-artis luar negeri terutama Amerika. 

Hasil uji beda berpasangan untuk variabel ROA hasil diperoleh bahwa tidak terdapat 
perbedaan terhadap kinerja perusahaan saat periode tiga kuartal sebelum (pra) akuisisi dengan 
periode tiga kuartal sesudah (pasca) akuisisi dilihat dari rasio profitabilitas. Hasil ini berbeda 
dengan hipotesis ketiga yang dirumuskan peneliti. Tidak berbedanya kinerja yang dihasilkan 
menandakan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan masih dapat dikatakan stabil atau dengan 
kata lain tentu dalam beberapa periode terjadi fluktuasi, tetapi tidak begitu signifikan. Dapat 
disimpulkan bahwa hasil penelitian belum dapat memberikan suatu sinyal jika dilihat dari 
informasi yang diperoleh dalam laporan keuangan konsolidasian kuartalan. Sejalan dengan hasil 
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Dianah (2017), Edi & Rusadi (2017), dan Setiawan & 
Rasmini (2018) menyatakan bahwa kinerja perusahaan dilihat dari rasio profitabilitas yang 
diproksikan dengan ROA atau Return on Assets tidak mengalami perbedaan pasca akuisisi. 
Berdasarkan life cycle theory, hal ini tentu disebabkan oleh jangka waktu yang begitu singkat 
sehingga belum mampu melihat peningkatan kinerja perusahaan terutama dalam menghasilkan 
keuntungan dari pemanfaatan keseluruhan aset yang dimiliki perusahaan dan juga diperlukan 
waktu lebih dari satu tahun untuk melihat perkembangannya (Suryantari & Gerianta, 2018). 
Namun, kembali lagi pada tujuan awal suatu perusahaan ingin melakukan akuisisi bahwa tidak 
hanya ingin meningkatkan kinerja dan profit saja, tetapi HYBE ingin mendorong pertumbuhan 
perusahaan agar dapat berkembang dan dapat bersaing dengan kompetitornya. Hal tersebut 
telah terealisasi yang dibuktikan dengan inovasi-inovasi yang dimiliki karena HYBE mampu 
menemukan cara baru dalam memproduksi konten, menjangkau pendengar, dan membangun 
hubungan yang kuat dengan para penggemar artisnya. 

Hasil uji beda berpasangan untuk variabel TATO hasil diperoleh bahwa tidak terdapat 
perbedaan terhadap kinerja perusahaan antara periode tiga kuartal sebelum (pra) akuisisi dengan 
periode tiga kuartal sesudah (pasca) akuisisi dilihat dari rasio aktivitas usaha. Hasil ini berbeda 
dengan hipotesis keempat yang dirumuskan peneliti. Adanya kinerja yang dihasilkan tidak 
berbeda pasca akuisisi menandakan bahwa aktivitas usaha dari perusahaan masih dapat 
dikatakan stabil atau dengan kata lain tentu dalam beberapa periode terjadi fluktuasi, tetapi tidak 
begitu signifikan. Dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian belum mampu memberikan suatu 
sinyal jika dilihat dari informasi yang diperoleh dalam laporan keuangan konsolidasian kuartalan. 
Sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Zen et al. (2016), Setiawan & 
Rasmini (2018), dan Kurniati & Asmirawati, (2022) menyatakan bahwa kinerja perusahaan dilihat 
dari rasio aktivitas usaha yang diproksikan dengan TATO atau Total Assets Turnover tidak 
mengalami perbedaan pasca akuisisi. Tentu untuk melihat peningkatan dari aktivitas usaha yang 
telah dilakukan perusahaan memerlukan waktu yang tidak singkat yakni paling tidak lebih dari 
satu tahun, begitu pula dengan pencapaian sinergi operasi antara kedua perusahaan yang telah 
melakukan akuisisi (Aggarwal & Garg, 2022). Namun, kembali lagi pada tujuan awal masing-
masing perusahaan melakukan akuisisi. HYBE mengakuisisi Ithaca bukan hanya untuk 
meningkatkan kinerja dan profit saja, tetapi untuk mengembangkan lini bisnis yang sudah ada. 
Hal ini telah terbukti dan diungkapkan pada laporan konsolidasian kuartal keempat tahun 2021 
bahwa adanya peningkatan terhadap penjualan album artis HYBE yang memasuki chart music 
baik itu di Korea Selatan, Amerika, Jepang, maupun negara lainnya. 

Hasil uji beda berpasangan untuk variabel EPS hasil diperoleh bahwa tidak terdapat 
perbedaan terhadap kinerja perusahaan saat periode tiga kuartal sebelum (pra) akuisisi dengan 
periode tiga kuartal sesudah (pasca) akuisisi dilihat dari rasio penilaian pasar. Hasil ini berbeda 
dengan hipotesis kelima yang dirumuskan peneliti. Tidak berbedanya kinerja yang dihasilkan 
menandakan bahwa penilaian pasar terhadap kondisi keuangan perusahaan masih dapat 
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dikatakan stabil atau dengan kata lain tentu dalam beberapa periode terjadi fluktuasi, tetapi tidak 
begitu signifikan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian belum mampu memberikan 
suatu sinyal jika dilihat dari informasi yang diperoleh dalam laporan keuangan konsolidasian 
kuartalan. Sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Edi & Cen (2016), 
Dianah (2017), dan Susanti & Zakiyah, (2022) menyatakan bahwa bahwa kinerja perusahaan 
dilihat dari rasio penilaian pasar yang diproksikan dengan EPS atau Earning Per Share tidak 
mengalami perbedaan pasca akuisisi. Tentu agar dapat melihat perkembangan bagaimana 
penilaian pasar terhadap kondisi keuangan (kinerja) perusahaan tidak cukup dengan waktu yang 
singkat, diperlukan waktu paling tidak lebih dari satu tahun sehingga nantinya akan terlihat 
prospek yang dimiliki perusahaan. Namun, perlu diperhatikan kembali yang menjadi tujuan 
perusahaan melakukan akuisisi. HYBE mengakuisisi Ithaca bukan hanya untuk meningkatkan 
kinerja dan profit saja, tetapi ingin mencapai pengembalian yang optimal atas investasi yang 
dilakukan dengan risiko yang minimal (diversifikasi portofolio). 

 
 
SIMPULAN 

Secara keseluruhan kinerja perusahaan HYBE Corporation yang dinilai menggunakan lima 
rasio keuangan antara sebelum (pra) akuisisi dengan sesudah (pasca) mengakuisisi perusahaan 
Ithaca Holdings tidak mengalami perbedaan. Hal ini menandakan bahwa kinerja perusahaan 
stabil, dengan kata lain tidak mengalami penurunan atau peningkatan yang begitu signifikan 
pasca akuisisi. Oleh karena itu, peristiwa akuisisi yang dilakukan HYBE Corporation belum 
mampu memberikan pengaruh yang mengakibatkan adanya perbedaan kinerja yang dihasilkan 
pasca mengakuisisi Ithaca Holdings. Namun, beberapa tujuan akuisisi yang diungkapkan HYBE 
dalam laporan konsolidasiannya telah tercapai. Ini berarti bahwa keberhasilan akuisisi tidak 
hanya dilihat dari pencapaian kinerja saja. 

Saran berdasarkan hasil penelitian yaitu untuk melihat perkembangan kinerja perusahaan 
dan juga sinergi yang tercipta ketika perusahaan melakukan akuisisi memerlukan jangka waktu 
yang relatif lama. Hal ini dikarenakan akuisisi dapat diartikan sebagai investasi jangka panjang 
yang dilakukan oleh suatu perusahaan untuk memperluas bisnisnya. Kemudian saran tindak 
lanjut yang dapat diberikan, yaitu dikarenakan periode pengamatan dalam penelitian relatif 
singkat yakni menggunakan periode kuartalan dengan alasan bahwa perusahaan baru saja 
melakukan IPO dan juga akuisisi serta indikator pengukuran kinerja perusahaan hanya terbatas 
menggunakan lima rasio keuangan, sehingga bagi peneliti selanjutnya dapat menambah waktu 
pengamatan dan juga indikator pengukuran kinerja perusahaan untuk mengatasi keterbatasan 
dalam penelitian ini, misalkan dengan menambahkan pengukuran yang menunjukkan nilai 
tambah terhadap biaya modal yang ditanamkan (MVA atau Market Value Added dan EVA atau 
Economic Value Added). 
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