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ABSTRAK

Tesis berjudul “Pengaruh Sinergi Akuisisi terhadap Kinerja Perusahaan Non
Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2010-2016
dengan Good Corporate Governance sebagai Variabel Moderasi” ditulis oleh
Eugenius Dwi Ardhika Irianto, NIM: 81121920007MM, dibimbing oleh Dr.
Henny A. Manafe, SE., MM. dan Dr. Yolinda Yanti Sonbay, SE., M.Sc.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui: 1) gambaran tentang nilai lebih
akuisisi, sinergi operasi, sinergi finansial, good corporate governance, dan kinerja
perusahaan non keuangan Bursa Efek Indonesia (BEI) yang melakukan akuisisi
periode 2010-2016; 2) signifikansi pengaruh nilai lebih akuisisi, sinergi operasi,
sinergi finansial dan good corporate governance terhadap kinerja perusahaan; 3)
signifikansi peranan moderasi good corporate governance dalam relasi antara
nilai lebih akuisisi, sinergi operasi, sinergi finansial dengan kinerja perusahaan.

Populasi penelitian ini adalah perusahaan non keuangan BEI yang
melakukan akuisisi dalam periode 2010-2016. Berdasarkan metode purposive
sampling, diperoleh 31 perusahaan non keuangan yang dijadikan sampel
penelitian. Data dikumpulkan dengan menggunakan teknik dokumentasi yang
bersumber dari laporan keuangan perusahaan, kemudian dianalisis menggunakan
statistik deskriptif dan inferensial dengan alat analisis SmartPLS.

Hasil analisis statistik deskriptif menunjukkan bahwa perusahaan yang

melakukan akuisisi periode 2010-2016 mendapat manfaat ekonomis dari nilai
lebih pembelian akuisisi, pertumbuhan pendapatan dari penjualan, pertumbuhan
laba dan aliran kas, kemampuan perusahaan mengakses dana eksternal dan
likuiditas aset, mekanisme good corporate governance yang baik, tingkat
pengembalian (laba) aset, modal dan investasi dan pertumbuhan nilai perusahaan
lewat harga saham.

Hasil analisis statistik inferensial menunjukkan: 1) nilai lebih akuisisi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan; 2) sinergi operasi
berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan; 3) sinergi finansial
berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan; 4) good corporate
governance berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan; 5)
good corporate governance memoderasi secara positif dan signifikan pengaruh
nilai lebih akuisisi terhadap kinerja perusahaan; 6) good corporate governance
memoderasi secara positif dan signifikan pengaruh sinergi operasi terhadap
kinerja perusahaan; 7) good corporate governance tidak signifikan memoderasi
pengaruh sinergi finansial terhadap kinerja perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Lebih Akuisisi, Sinergi Operasi, Sinergi Finansial, Good
Corporate Governance, Kinerja Perusahaan.
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ABSTRACT

The thesis entitled "The Effect of Acquisition Synergy on the Performance of
Non-Financial Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) Period
2010-2016 with Good Corporate Governance as a Moderating Variable" was
written by Eugenius Dwi Ardhika Irianto, NIM: 8§1121920007MM, supervised by
Dr. Henny A. Manafe, SE., MM. and Dr. Yolinda Yanti Sonbay, SE., M.Sc.

This research aims to determine: 1) a description of the excess value of
acquisition, operating synergy, financial synergy, good corporate governance,
and the performance of non-financial companies listed on Indonesia Stock
Exchange (IDX) that carried out acquisitions during 2010-2016 period; 2) the
effect’s significance of the acquisition excess value, operating synergy, financial
synergy, good corporate governance on company's performance; 3) the
significance of moderating role of good corporate governance in the relation
between acquisition excess value, operating synergy, financial synergy and
company’s performance.

The population of this study were non-financial companies listed on IDX
that carried out acquisitions during 2010-2016 period. Based on purposive
sampling method with predetermined criteria, 31 non-financial companies were
selected as research samples. Data were collected using documentation
techniques sourced from the company's financial statements, then analyzed in
descriptive and inferential statistics using the SmartPLS program.

The results of descriptive statistic analysis show the following conclusions:
companies got economic benefits from the excess value of acquisition purchases,
revenue growth from sales, profit growth and cash flow, the company's ability to
access external funds and asset liquidity, good corporate governance
mechanisms, rate of return (profit) on assets, capital and investment and growth
in company value through stock prices.

The results of inferential statistic analysis show: 1) acquisition excess value
has a positive and significant effect on company performance; 2) operating
synergy has no significant effect on company performance; 3) financial synergy
has no significant effect on company performance; 4) good corporate governance
has a positive and significant effect on company performance; 5) good corporate
governance moderates positively and significantly the effect of the acquisition
excess value on company's performance; 6) good corporate governance
moderates positively and significantly the effect of operating synergy on
company’s performance; 7) good corporate governance does not significantly
moderate the effect of financial synergy on company’s performance.

Keywords: Acquisition Excess Value, Operating Synergy, Financial Synergy,
Good Corporate Governance, Company’s Performance.

vii



KATA PENGANTAR

Puji dan syukur penulis panjatkan ke hadirat Tuhan Yang Maha Kuasa,
karena atas berkat dan penyelenggaraan-Nya, penulis dapat menyelesaikan
penulisan tesis ini yang berjudul “Pengaruh Sinergi Akuisisi terhadap Kinerja
Perusahaan Non Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Periode 2010-2016 dengan Good Corporate Governance sebagai Variabel
Moderasi”.

Rampungnya penulisan tesis ini terjadi atas bantuan, bimbingan, serta
dukungan dari berbagai pihak baik secara moril maupun materil. Oleh karena itu,
dengan tulus penulis mengucapkan terima kasih kepada:

1. Pater Dr. Philipus Tule, SVD selaku Rektor Universitas Katolik Widya
Mandira Kupang yang telah memberikan kesempatan kepada penulis untuk
mengikuti pendidikan strata 2 pada Program Studi Magister Manajemen
Fakultas Ekonomika dan Bisnis Universitas Katolik Widya Mandira
Kupang.

2. Bapak Jou Sewa Adrianus, SE., MM selaku Dekan Fakultas Ekonomika dan
Bisnis Universitas Katolik Widya Mandira Kupang.

3. Bapak Dr. Simon Sia Niha, SE., M.Si selaku Ketua Program Studi Magister
Manajemen Fakultas Ekonomika dan Bisnis Universitas Katolik Widya
Mandira Kupang yang selalu berupaya memberikan pelayanan pendidikan

yang baik dan sepenuh hati.

viii



10.

Bapak Dr. Stanis Man, SE., M.Si. dan Bapak Drs. Ec. Sabinus Hatul, MM.,
selaku Penguji I dan Penguji II yang telah memberikan penilaian dan
masukan dalam perbaikan tesis ini.

Ibu Dr. Henny A. Manafe, SE., MM., selaku Pembimbing Utama sekaligus
penguji III yang dengan tulus dan ikhlas sudah meluangkan waktu, pikiran,
dan tenaga membimbing penulis hingga tesis ini dapat diselesaikan.

Ibu Yolinda Yanti Sonbay, SE., M. Sc., selaku Pembimbing Anggota yang
dengan tulus dan ikhlas mendorong penulis mempercepat penyelesaian tesis
ini.

Bapak dan Ibu Dosen Program Studi Magister Manajemen Fakultas
Ekonomika dan Bisnis Universitas Katolik Widya Mandira Kupang yang
telah membekali penulis dengan pengalaman dan pemahaman keilmuan
yang berharga.

Para pengurus dan pegawai tata usaha Program Studi Magister Manajemen
Fakultas Ekonomika dan Bisnis Universitas Katolik Widya Mandira
Kupang yang selalu setia memberikan bantuan selama perkuliahan.

Ketua Pengurus Yayasan Pendidikan Katholik Arnoldus dan segenap
anggota pengurus yang mengizinkan penulis menjalankan tugas belajar
sambil menjalankan tugas rutin yayasan.

Orang tua, kakak dan adik, keluarga, sahabat, konfrater SVD Timor dan

komunitas Soverdi Oebufu yang selalu menyayangi, mendoakan,

iX



memberikan motivasi dan mendukung penulis selama pendidikan hingga
pada penyelesaian penulisan tesis ini.

11. Rekan-rekan seperjuangan Program Studi Magister Manajemen Fakultas
Ekonomika dan Bisnis Universitas Katolik Widya Mandira Kupang
angkatan 34 yang selalu mendukung dalam penyelesaian penulisan tesis ini.

12. Pihak-pihak lain yang tidak dapat disebutkan satu persatu yang telah
memberikan dukungan secara langsung maupun tidak langsung bagi

kelancaran penulisan tesis ini.

Penulis menyadari bahwa tesis ini masih jauh dari kesempurnaan. Kritik
dan saran sangat diperlukan demi penyempurnaan tesis ini. Akhir kata penulis
menyampaikan banyak terima kasih dan semoga tesis ini dapat menjadi

sumbangan yang bermanfaat bagi para pembaca.

Kupang, Juli 2022

Penulis



DAFTAR ISI

HALAMAN JUDUL ..ottt sttt st i
HALAMAN PERSETUJUAN ...ttt il
HALAMAN PENGESAHAN ..ottt il
SERTIFIKASI ...ttt ettt sttt ettt enae e enseeneens v
HALAMAN MOTO DAN PERSEMBAHAN .....cccooitiiiiiieneneeeeeeeene \4
ABSTRAK/ABSTRACT ..ottt vi
KATA PENGANTAR ..ottt viii
DAFTAR TSI ..ottt ettt Xi
DAFTAR TABEL.....ooiiiiiiiiee ettt XV
DAFTAR GAMBAR ...ttt XVi
DAFTAR LAMPIRAN ...ttt sttt XVvii
BAB I: PENDAHULUAN......c.ooitiitiiiteee ettt 1
1.1. Latar Belakang Masalah............cccccooiieiiiiiiiiieie e 1
1.2. Masalah Penelitian ..........coceviiriieiiniiniiiietcectceeceeeee e 9
1.3. Pertanyaan Penelitian............cccccuveeiiiiieiiieeeiie e 10
1.4, Tujuan Penelitian ...........cccueeiuiiiiiiiiieiie ettt ens 11
1.5. Manfaat Penelitian ...........cooouiiiiiiiiiiiiie e 12
BAB II: KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA BERPIKIR DAN
HIPOTESIS ...t 13

2.1. Sinergi Akuisisi dan Kinerja Perusahaan............ccccccveeviveeciieiciiecieeeeee 13
2.1.1. Efficiency Theory (Teori EfiSIENS1) ......cccccuievieriieriieeiieriieeieeee e 15
2.1.2. Market Power Theory (Teori Kekuatan Pasar) .........cccceeevveveiieecieeninnenee, 15
2.1.3. Corporate Control Theory (Teori Kontrol Perusahaan) ...........c.ccccvenneen. 16
2.2. Good Corporate Governance dan Kinerja Perusahaan.............cccccccveeenennnee. 17
2.2.1. Agency Theory (Teori Keagenan) .........cc.cceevveeiieniieniieenienieeeeneeesieeeeens 17
2.2.2. Resources Dependency Theory (Teori Ketergantungan Sumber Daya) ..... 18
2.3. Kinerja Perusahaan...........c.occeeiiiiiiiiiieiiiecieeieee et 20
B B TR G 1<) T PSSP 20
2.3.2. Kinerja Perusahaan..........cccceoiieiiiiiieniieciceieee et 21
2.3.3. Manajemen Kinerja Organisasi/Perusahaan ............ccccceeeveeeeiiencieennneennne. 22
2.3.4. Indikator Pengukuran Kinerja Perusahaan............cccoceviininiiniincncnnne. 23

a) Pengukuran Berbasis AKUNtansi ..........cccccveevcieieiiieeniie e 24

b) Pengukuran Berbasis Pasar ...........cccceoieeiiiniiniiiiienieceeeeee e 25
2.4, SINETZT AKUISIST..uveeeiurieeiiieeiiie et eeeesiee e e e teeesaeeesaeeesaeeetaeesnsaeesnseeennnes 27
2.4.1. Pengertian dan Klasifikasi AKUISIST ....ccceevveeriirieneenienienieienieceeeenee 27
2.4.2. Pengertian SiNergi AKUISIST...ccvuieeiuiieriiieeeiiieeeieeeeieeeeree e eeeeerreeeaee e 29
2.4.3. Nilai Lebih (GoodWill) AKUISIST ..cveeverieeriiiieiiieniieieeiesieeie e 30
2.4.4 SINETEE OPETASI. .eccurieeiiieeiiieeiieeeiteesiteeessteeesteeesreeessseeessseeesseessseesseeessses 32
2.4.5. Sinergi FINansial .........ccccoeouiiiiiieiiiiiieiecie et 32
2.4.6. Indikator Pengukuran Sinergi AKUISIST ....c..cevvueeerieeeriieeiieeieeeiiee e 34

xi



2.5. Good Corporate GOVEFNANCE. .............ccccueeeeeeeeireeeieeesieeesseesseeessseesaeeennnes 37

2.5.1. Pengertian Corporate GOVEFrRANCE .................ccccceeeeeeceeaiieeiiaiieeeeeeeees 37
a) Definisi SEMPIt.....ccciciiiiiiieeiiieee e 38
D) DEfiNiSi LUAS ....oeieeiiiiiiie ettt e 38
2.5.2. Mekanisme Good Corporate GOVErnance.................ccoueeecuveeecvvereveeneveennnns 39
a) Managerial Ownership (Kepemilikan Manajerial) ............ccccecueerurennnnn. 40
b) Institutional Ownership (Kepemilikan Institusional)...........cccccceuveenneen. 40
c) The Proportion of the Board of Independent Commissioner

(Proporsi Komisaris Independen)............ccccueeeiiieeciieiiiieeciieeieeeee e 41
d) Audit Quality (Kualitas AUdit) .......c.cccceeevieniieriierieeeeeie et 42
2.5.3. Indikator Pengukuran Good Corporate Governance................cc..c..c...... 42
2.6. Penelitian Terdahulu ........c.cooiiiiiiiiiiiiie e 43
2.6.1. Pengaruh Nilai Lebih Akuisisi terhadap Kinerja Perusahaan..................... 44
2.6.2. Pengaruh Sinergi Operasi terhadap Kinerja Perusahaan.............ccccccceeneee. 47
2.6.3. Pengaruh Sinergi Finansial terhadap Kinerja Perusahaan .......................... 49
2.6.4. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Kinerja Perusahaan....... 50

2.6.5. Pengaruh Moderasi Good Corporate Governance dalam Relasi Sinergi
Akuisisi dan Kinerja Perusahaan...........cccccoevveiiiiniiniiiinienieeieeieeee e 54
2.7. Kerangka PemiKiran...........cccveeoiieiiiieiiieeciee ettt 58
2.7.1. Nilai Lebih Akuisisi dan Kinerja Perusahaan ............ccccccoeveiiniiniiininnnn. 59
2.7.2. Sinergi Operasi dan Kinerja Perusahaan............ccccoevvveeeiieiiiiecieecieeeee, 60
2.7.3. Sinergi Finansial dan Kinerja Perusahaan ............cccceceviininiincincncnnnn. 61
2.7.4. Good Corporate Governance dan Kinerja Perusahaan...............cccccuee...e. 62
2.7.5. Moderasi Good Corporate GOVEFrRANCE ...............cceecueeeeeeceeneaeeeenieeneeans 64
2.8. Hipotesis Penelitian...........ccccueeeiiieeiiiecieeciie et 66
BAB III: METODE PENELITIAN .......coociiiiiiiiiiieeeeee e 68
3.1. Desain Penelitian..........cooueiiiiiiiiiieieeee e 68
3.2. Tempat dan Waktu Penelitian ............cooceerieiiiiiniiiiieiecieeee e 69
3.3. Populasi dan Sampel ..........ccoooviiiiiiiiiiiecee e 69
3.4. Identifikasi Variabel..........cccocieviiiiniiiiiiiceceee e 70
3.4.1. Variabel Dependen..........c.ccocuieiiiieiiiieeiieeciie et e 70
3.4.2. Variabel Independen ............cceevuieriieiiieiieeiieieceeee e 71
3.4.3. Variabel MOderasi..........cevuieiiiiiiiiieeiieie et 71
3.5. Definisi Operasional Variabel............ccccoevviiiiiiiiiiiiiiieececee e 71
3.5.1. Rangkuman Definisi Variabel Penelitian dan Indikator Pengukuran ......... 72
3.6. Jenis dan Sumber Data...........cooeiieriiiiiiiniiieeeee e 75
3.7. Teknik Pengumpulan Data............cccoeeviiieiiiiiiiicciie e 76
3.8. Teknik ANalisis Data..........ccoeevierieriiiiiiieiecieeeeee e 76
3.8.1. Analisis Statistik DesKriptif........cccccovuiieiiiiiiiieeiieee e 76
3.8.2. Analisis Statistik Inferensial ..........cccooceniiiiniiniininiee, 76
1. Merancang Model Pengukuran (Outer Model)...............ccoeeeueeeeveencnnnnee. 77
2. Merancang Model Struktural (Inner Model)............ccccoovveevievceeneeannannn. 78
3. Membangun Diagram Jalur (Diagram Path) ...............cccoceeevvveeecvveecveennnnn. 78

xii



4. Konversi Diagram Jalur ke Dalam Persamaan Matematis................c......... 79

5. ESTIMAST 1.ttt sttt 80
6. Evaluasi Model........c.cooiiiiiiiee e 80
a) Evaluasi Model Pengukuran (Outer Model) .............ccccoevveevcevevveaennnen. 80
1) Evaluasi Indicator LOAdings.................cccouvueeviiianieiaiiieeeieeeeeeenenn 81
2) Evaluasi Internal Consistency Reliability...............cccoocvevceencueennenannn. 81
3) Evaluasi Convergent Validity ............cccoovueeeeeeeecieenieeeiieeeeiee e 81
4) Evaluasi Discriminant Validity .............cccoooueveiiciinieniienieeieesieeiens 82
b) Evaluasi Model Struktural (Inner Model)..............cccccovuveveveeeceeenrnnannne 83
1) Koefisien Determinasi (R).........oveeveeveeveeeeeeeeeeeeeresesessessssessseesesenns 83
2) Uji EfFeCt SiZ€ (F2) oo 84
3) Predictive Relevance (Q) ..o momeeeeeeeeeeeeeeeeeseseeseessessessessessesseeseens 84
4) Signifikansi Statistik dan Relevansi Koefisien Jalur
(T Values, P Values dan Path Coefficient).........cccccoeveeevevencuenceeenneanne 85
BAB IV: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ........cccoooiiiiiiiiee 89
4.1. Gambaran Umum Objek Penelitian ............cccceeevvieeeiieeiiieciieeieecee e 89
4.1.1. Gambaran Umum Lokasi Penelitian .............cceccvevviieniiiniiienieniieieeieee, 89
a) Sejarah Singkat dan Definisi Bursa Efek Indonesia (BEI)......................... 89
b) Visi, Misi, Struktur Organisasi, Struktur Pasar Modal.............ccccccueenneenne. 91
4.1.2. Gambaran Umum Sampel Penelitian............cccccoeevivieiiieeiiieniieeieceieeee 92
a) Klasifikasi INAUSHIT.........ccoviiiiiiiiciiiecee e 92
b) Populasi dan Sampel Penelitian...........cccoeeveeeeiiieiiieeiieecieeceeeeeeeeee 94
4.2, Hasil Penelitian .........cocoviiiiiiiiniiiieieiccceeeeee e 95
4.2.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif...........ccccovveviiiieniiiieiiieeciieeeeeee e 95
a) Nilai Lebih AKUISISI...c..eiiiiieiiiieeiiieciie e 96
D) SINETZT OPETAST .vvreeuriieeiiieeiieeeieeeeieeeeieeesteeesveeeseaeeesaeeesaeessseeesseeessseeenns 97
) Sinergi FInansial ...........cccoiiiiiiiiiiiiiieeetee e 99
d) Good Corporate GOVEFRANCE ...........c..eccueeecueeeeieeeeieeeeieeeeieeeeeeesseee s 101
) Kinerja Perusahaan .............ccoooiiiiiiiiiiiieieecece e 103
4.2.2. Hasil Analisis Statistik Inferensial
(Partial Least Squares — PLS SEM)............cccccccooviiiiieiiiiiieeieiieee e, 105
4.2.2.1. Evaluasi Quter Model ................ccueeeoueieeiieeeieeeeiee et eeee e evee e 106
1. Evaluasi Indicator LOAAINGS ...........cccceceeveeeciieiieeiieiieeieesieeeveesieesaeens 106
2. Evaluasi Internal Consistency Reliability .............c.cccooveevvuveecueenceeennnen. 110
3. Evaluasi Convergent Validity............ccccooevvueiviiiiinniiiiieiiieiieeeesiieeiens 111
4. Evaluasi Discriminant Validity ...........cccccoveeeeveeeiieeeciieeiieeeceeeeieeenenn 112
4.2.2.2. Pengujian Model Struktural (Inner Model)...............ccccoueveeecevevveannanen. 114
1. Koefisien Determinasi — Uji Besarnya Pengaruh (R?)...........oovveevennn... 115
2. UJL EffEct Siz€ (F2) oo 116
3. Predictive Relevance (Q7) ......o.weeereeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeee s, 117
4. Signifikansi Statistik dan Relevansi Koefisien Jalur ............ccccceevienenn. 118
4.2.2.3. Pengujian HIPOtESIS......ccevuuieiiuieeiiieeiiieesieeeriteeeiteeeieeeeiveesveeesreeesnneeens 120
1. Pengujian Hipotesis Pengaruh Langsung.............ccccevvieniiieninniienineninne 120

Xiil



2. Pengujian Hipotesis Pengaruh Moderasi ..........cccccvveeeveeeiieencieenieene. 123

4.3, Pembahasan........ccccoouiiiiiiiiiiieiceee e 125
4.3.1. Pembahasan Analisis Statistik Deskriptif........c.ccccceevviieiiiiiniiieiieeeeee 125
4.3.2. Pembahasan Analisis Statistik Inferensial ............cccoeeieriiiiniiniiinieneen. 128
4.3.2.1. Pengaruh Nilai Lebih Akuisisi terhadap Kinerja Perusahaan.................. 128
4.3.2.2. Pengaruh Sinergi Operasi terhadap Kinerja Perusahaan.......................... 130
4.3.2.3. Pengaruh Sinergi Finansial terhadap Kinerja Perusahaan ....................... 132
4.3.2.4. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Kinerja Perusahaan.... 133
4.3.2.5. Pengaruh Moderasi Good Corporate GOVernance .................ceceeeeeeunen. 136
4.4, Implikasi Penelitian...........ccocieiiiieiiiiiiienieeiieee et 142
4.4, 1. IMPIKAST TEOTILIS ..uvveeeiiireeiieeeiieeeieeeeiee et e erireeeiveeseaeeeseeeeeaeeesseeesnseaens 142
4.4.2. Implikasi Praktis ......cccueevuiiiiiiiieiiciiece et 143
BAB V: PENUTUP ..ottt 144
5.1, KESIMPUIAN ..ot e e e et e e e e e s 144
5.1.1. Kesimpulan Hasil Analisis Deskriptif.........c.ccccoeviiniiniiiniiiiieiecieee 144
5.1.2. Kesimpulan Hasil Analisis Inferensial.............cccccoevviiieriieeniiieeiieeieeee. 145
5.2 SATAN ettt sttt et st 146
DAFTAR PUSTAKA ...ttt 148

X1V



DAFTAR TABEL

Tabel 1.1. Notifikasi M&A Perusahaan (2010-2020)........cccceeeeveeeeveeecrreeeieeenee. 3
Tabel 2.1. Pengaruh Nilai Lebih Akuisisi terhadap Kinerja Perusahaan.............. 45
Tabel 2.2. Pengaruh Sinergi Operasi dan Sinergi Finansial terhadap Kinerja

Perusahaan .........cooooiiiiiiii e 48
Tabel 2.3. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap

Kinerja Perusahaan ...........coccvveiiiieiiiiiciieeceeeee e 52
Tabel 2.4. Moderasi Good Corporate GOVernance ...................ccceeeeeeveeceeanneanne. 56
Tabel 3.1. Definisi dan Indikator Pengukuran Variabel Penelitian ...................... 72
Tabel 3.2. Indikator Pengukuran Alat Analisis SmartPLS ............c.ccoceiininenn. 78
Tabel 3.3. Parameter Rule of TRUMBS .............cceoueeeecueeeeiieeeiieeeiee et 87
Tabel 4.1. Nilai Lebih AKUISISI.....ccccuieriieiiieriieiieerieeie ettt ens 96
Tabel 4.2. STNETZ1 OPETASI..ccuuiieieiieeiiieeiieeeieeeeieeeereeesreeesveeesereessseeesseeesseeesnnes 97
Tabel 4.3. Sinergi Finansial ..........c.cccooiiiiiiiiiiiiiiiieeceeeeee e 99
Tabel 4.4. Good Corporate GOVErnANCe................cc.ccccueeeiueeeeieeeeiiieeeieeeniieeenneens 101
Tabel 4.5. Kinerja Perusahaan ...........ccccoocieiiiiiiiiiieiiieieceeeee e 103
Tabel 4.6. Tahapan Evaluasi Indicator Loadings ..............ccoeeeeeeeecueeecveenceneennne. 108
Tabel 4.7. Nilai Composite Reliability..............cccccovvieiviiiiiiiiiiiiiiieiieee e, 110
Tabel 4.8. Nilai Average Variance Extracted (AVE) .....c.cccovveeevieeciiiecieeeieenee, 112
Tabel 4.9. Nilai Heterotrait-Monotrait (HTMT) Ratio ..........c...cccccoevvveveeeenn... 113
Tabel 4.10. Nilai In7er VIF .........c.cccoooiiiiiiiieeeee et 114
Tabel 4,11 Nilai R%.....ovvoomrrieeieerieeieereieseeseesseesesssessssss st sssssssesssssssns 115
Tabel 4.12. Effect Size (F2) oo eeees e 116
Tabel 4.13. Predictive Relevance (Q%) ... mereeeereeeeeeeeeeeeseessssssessessesseesesenn. 117
Tabel 4.14. Path Coefficient, T Value dan P Value .................ccoueeecueevcveeecrnnannne. 120
Tabel 4.15. Rzexcluded dan Rzincluded ......................................................................... 137
Tabel 4.16. EfFect Size (F2)eueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 138

XV



DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran...........cccoevieiiiiinieniienieeiceieceece e 66
Gambar 3.1. Diagram Jalur..........ccoooviiiiiiiiiieccec e 79
Gambar 4.1. Struktur OrganiSasi.........cceeeeveerieriieenieeiierie et esieeseeesieesveesseesaeens 91
Gambar 4.2. Struktur Pasar Modal............ccoooiiiiiiiieeee 92
Gambar 4.3. Rata-Rata Nilai Lebih (2011-2021)...cccceeiviiieiiieeiieeeeeeeeeeeeee 96
Gambar 4.4. Rata-Rata Sinergi Operasi (2011-2021)......ccevvveeciieeiiieeieeeieeeee 98
Gambar 4.5. Rata-Rata Sinergi Finansial (2011-2021).....ccccceevieviiieniiniiiniieeaeene 100
Gambar 4.6. Rata-Rata Good Corporate Governance (2011-2021)..................... 102
Gambar 4.7. Rata-Rata Kinerja Perusahaan (2011-2021)......ccccevevievieniieniennnnne 105
Gambar 4.8. Analisis Jalur PLS Outer Model Awal..............ccccoooeiiiiniiinnnnnnns 106
Gambar 4.9. Evaluasi Akhir Quter Loadings .............cccocceeeeeveeeceeneeniienieeaens 109
Gambar 4.10. Analisis Jalur Inner Model dengan P-Values................................. 119
Gambar 4.11. Analisis Jalur Inner Model dengan T-Values ..............cccccvevuuennnnn. 119

XVi



Lampiran 1:

Lampiran 2:
Lampiran 3:

Lampiran 4:
Lampiran 5:

Lampiran 6:

DAFTAR LAMPIRAN

Perusahaan Non Keuangan yang Melakukan

Aktivitas Akuisisi (2010-2016).......ccceevevvineninininieicieieerenee 158
Purposive Sampling Perusahaan Non Keuangan (2010-2016) ........ 158
Daftar Perusahaan yang Melakukan Aktivitas

AKUiSIST (2010-2016) c..eviiiiiiieierieeiereeeeeeeee et 159
Klasifikasi Industri BEI (IDX Industrical Classification)................ 160
Rekapitulasi Klasifikasi Industri

Perusahaan Akuisisi (2010-2016) .....c.ceevveeeeiieeiiieeieeeieeeee e 162
Hasil Analisis Data Menggunakan SMART-PLS 3.0.........cccc...... 163

xvii



	COVER.pdf (p.1)
	Pengesahan1.pdf (p.2)
	Pengesahan2.pdf (p.3)
	Sertifikasi-Moto-Persembahan.pdf (p.4-5)
	ABSTRAK.pdf (p.6-10)
	DAFTAR ISI.pdf (p.11-17)

