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1. Pendahuluan

Merger merupakan sebuah penggabungan usaha dimana aset dan kewajiban dari

perusahaan yang diambil alih digabungkan dengan aset dan kewajiban perusahaan yang

mengambil alih tanpa menambah komponen organsasi sedangkan Akuisisi adalah

penggabungan bisnis di mana perusahaan yang diakuisisi tetap beroperasi sebagai badan

hukum yang terpisah dan sebagian besar saham biasanya dimiliki oleh perusahaan yang

mengambil alih bentuk ini menciptakan hubungan induk-anak perusahaan (Baker, 2010).

Keberhasilan dari strategi merger dan akusisi salah satunya dapat dilihat dari kinerja

keuangan pasca merger dan akuisisi. Kinerja keuangan suatu perusahaan merupakan

suatu hasil yang dapat menggambarkan kinerja perusahaan selama periode waktu

tertentu. Peningkatan kinerja keuangan perusahaan dengan kualitas kinerja yang baik di

setiap periodenya membuat perusahaan itu memiliki daya saing tinggi dan sekaligus

memiliki kemampuan untuk terus meningkatkan nilai perusahaan (Pratiwi dan Sedana,

2017).  Kinerja keuangan diukur dari laporan keuangan yang dikeluarkan secara periodik,

dengan menganalisa kinerja keuangan tersebut kita dapat mengidentifikasi kondisi

perusahaan.

Beberapa penelitian yang meneliti tentang perbedaan kinerja perusahaan sebelum dengan

setelah merger dan akuisisi dilakukan, namun hasil tidak selalu signifikan.  Hasil dari

analisis kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger dan akuisisi tidak selalu

menunjukkan adanya perbedaan seperti pada variabel Current Ratio (CR), dan Operating

Profit Margin (OPM) tidak menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan, tetapi pada

variabel Debt To Equity Ratio (DER), ROA, Return On Equity (ROE) dan Price to Book

Value (PBV) menunjukkan hasil adanya perbedaan yang signifikan (Amatilah dkk,

2021).  Merger dan akuisisi yang dilakukan oleh perusahaan non keuangan sama sekali

tidak berdampak pada kinerja keuangan dilihat dari hasil pada variabel CR, TATO, ROA,

NPM, DR dan DER tidak menujukkan adanya perbedaan sebelum maupun sesudah

merger dan akuisisi, oleh karena itu perusahaan harus lebih berhati-hati dalam mengambil

langkah untuk melakukan merger dan akuisisi karena tidak menjamin bahwa kondisi



keuangan perusahaan pasca melakukan merger dan akuisisi bisa lebih baik (Firdaus dan

Dara, 2020).  Berdasarkan hasil penelitiana yang tidak signifikan tersebut maka penulis

ingin melakukan penelitian kembali terkait merger dan akuisisi pada perusahaan BEI

dengan menggunakan variabel CR, TATO, NPM, ROA dan DER.

2. Tinjauan Pustaka Dan Pengembangan Hipotesis

a. Merger dan akuisisi

Menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) no.22, merger adalah

penggabungan kegiatan usaha dengan mengambil alih satu atau beberapa perusahaan

lain sedemikian rupa sehingga perusahaan yang akan diambil alih dibubarkan atau

likuidasi sehingga hilang keberadaannya sebagai badan hukum dan kegiatan usaha akan

dilanjutkan oleh perusahaan yang mengambil alih.  Widjaja (2002) berpendapat bahwa

Akuisisi adalah penggabungan usaha antara perusahaan pengakuisisi dengan satu atau

lebih perusahaan dengan mengakuisisi sebagian atau seluruh saham perusahaan yang

diakuisisi atau dalam jumlah yang dianggap cukup bagi pengakuisisi untuk melakukan

pengendalian manajemen atas perusahaan yang akan diakuisisi berbeda dengan merger

yang salah satu perusahaan dihapuskan, dalam akuisisi perusahaan target tetap

dipertahankan keberadaannya.

1) Klasifikasi Merger Dan Akuisisi

Ada beberapa jenis – jenis merger menurut Untung (2020) yaitu sebagai berikut:

a. Merger Horizontal

 18  Merger Horizontal adalah merger yang dilakukan oleh usaha sejenis (usahanya sama).

b. Merger Vertikal

Merger   7   Vertikal adalah merger yang terjadi antara perusahaan – perusahaan yang

saling berhubungan, misalnya dalam alur produksi yang berurutan.

c. Merger kon-generik

Merger Kon-Generik akan melibatkan perusahaan –  30  perusahaan yang saling

berhubungan, tetapi bukan merupakan produsen dari sebuah produk yang sama atau

perusahaan yang memiliki hubungan pemasok-produsen.



d. Merger konglomerat

Merger   9   Konglomerat ialah merger antara berbagai perusahaan yang menghasilkan

berbagai produk yang berbeda – beda dan tidak ada kaitannya.

2) Alasan merger dan akuisisi

Brigham (2014) menyatakan bahwa sinergi merupakan alasan utama perusahaan

melakukan merger dan akuisisi. Pengaruh sinergi sendiri dapat timbul dari empat sumber,

yaitu:

a.   3   Penghematan operasi, yang dihasilkan dari skala ekonomis dalam manajemen,

pemasaran, produksi atau distribusi;

b. Penghematan keuangan, yang meliputi biaya transaksi yang lebih rendah dan evaluasi

yang lebih baik oleh para analisis sekuritas.

c.   5   Perbedaan efisiensi, yang berarti bahwa manajemen salah satu perusahaan, lebih

efisien dan aktiva perusahaan yang lemah akan lebih produktif setelah merger.

d. Peningkatan penguasaaan pasar akibat berkurangnya persaingan.

b. Pengertian Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan memegang peranan penting karena digunakan sebagai indikator

penilaian baik atau buruknya kondisi keuangan dan kinerja operasional suatu perusahaan

dalam kurun waktu tertentu. Munawir (2012) mengatakan  22  kinerja keuangan perusahaan

merupakan salah satu dasar penilaian kondisi keuangan perusahaan yang dilakukan

berdasarkan analisis rasio keuangan perusahaan.

c. Analisis kinerja rasio keuangan

Pengertian rasio keuangan menurut Kasmir (2012),   2   kegiatan membandingkan angka-

angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan

angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen

dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada diantara laporan keuangan.

Adapun menurut Kasmir (2012) bentuk-bentuk rasio keuangan adalah sebagai berikut:

a. Rasio Likuiditas

Rasio yang menggambarkan  24  kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban



jangka pendek yang akan jatuh tempo.  Dengan rumus sebagai berikut:

𝐑𝐚𝐬𝐢𝐨 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 (𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐)=𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 /𝐊𝐞𝐰𝐚𝐣𝐢𝐛𝐚𝐧 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫

b. Rasio Leverage

Rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan

utang.  Dengan rumus sebagai berikut:

𝑫𝒆𝒃𝒕 𝑻𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐=𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐔𝐭𝐚𝐧𝐠/𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬

c. Rasio Aktivitas

 19  Rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya

perusahaan atau rasio untuk menilai kemapuan perusahaan dalam melaksanakan aktivitas

sehari-hari.  Dengan rumus sebagai berikut:

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 𝑻𝒖𝒓𝒏 𝑶𝒗𝒆𝒓 (𝐓𝐀𝐓𝐎)=𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥/𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬

d. Rasio Profitabilitas

Rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam

suatu periode tertentu.  Dalam penghitungan rasio profitabilitas digunakan dua rumus yaitu

ROA dan NPM sebagai berikut:

𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝑶𝒏 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 =𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤/𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭

𝑵𝒆𝒕 𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕 𝑴𝒂𝒓𝒈𝒊𝒏=𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤/𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧

e. Rasio Pertumbuhan

 11  Rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisi

ekonomi di tengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya.

f. Rasio Penilaian

 15  Rasio yang memberikan ukuran kemampuan manajemen menciptakan nilai pasar

usahanya diatas biaya investasi.

d. Perumusan Hipotesis

Hipotesis dalam penelitian dirumuskan sebagai berikut:

H1 : Terdapat perbedaan Return On Assets sebelum dan sesudah merger dan akuisisi



pada perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi periode 2019-2021.

H2 : Terdapat perbedaan Net Profit Margin sebelum dan sesudah merger dan akuisisi

pada perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi periode 2019-2021.

H3 : Terdapat perbedaan Current Assets sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada

perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi periode 2019-2021.

H4 : Terdapat perbedaan Total Assets Turn Over sebelum dan sesudah merger dan

akuisisi pada perusahaan yang melakukan akuisisi dan merger periode 2019-2021.

H5 :  16  Terdapat perbedaan Debt To Equity Ratio sebelum dan sesudah merger dan

akuisisi perusahaan yang melakukan akuisisi dan merger periode 2019-2021.

3. Metode Pelaksanaan

Populasi dan sampel

Populasi dalam penelitian yaitu perusahaan yang   1   melakukan merger dan akuisisi dan

terdaftar di BEI tahun 2019-2021.  Sampel penelitian ini menggunakan metode purposive

sampling dengan kriteria sebagai berikut:

a. Perusahaan publik yang terdaftar di BEI melakukan merger dan akusisi pada 1

perusahaan periode 2019-2021.

b. Tanggal dan keterangan merger dan akuisisi diketahui dengan jelas.

c. Tersedianya laporan keuangan untuk satu tahun sebelum dan satu tahun   1   sesudah

merger dan akuisisi.

d. Perusahaan Non Bank.

Jenis Dan Metode Pengumpulan Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.  Metode  12 

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi dokumentasi.

Operasionalisasi variabel

a. variabel dependen

variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan.

b. Variabel independen

Return on asset (ROA)



Rumus yang digunakan untuk menghitung ROA  menurut Kasmir (2018) sebagai berikut :

𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝑶𝒏 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 =𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤/𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭

Net Profit Margin

Rumus yang digunakan untuk menghitung NPM Kasmir (2012)  25  adalah sebagai berikut :

𝑵𝒆𝒕 𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕 𝑴𝒂𝒓𝒈𝒊𝒏=𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤/𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧

Current Ratio

Rumus untuk menghitung rasio lancar menurut Kasmir (2012) adalah sebagai berikut :

𝐑𝐚𝐬𝐢𝐨 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 (𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐)=𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 𝐊𝐞𝐰𝐚𝐣𝐢𝐛𝐚𝐧/𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫

Total Assets Turn Over

Rumus untuk menghitung Total Assets Turn Over menurut Kasmir (2012) sebagai berikut:

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 𝑻𝒖𝒓𝒏 𝑶𝒗𝒆𝒓 (𝐓𝐀𝐓𝐎)=𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧/𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬

  2   Debt To Equity Ratio

Rumus yang digunakan untuk menghitung Debt To Equity Ratio Kasmir (2012) adalah

sebagai berikut :

𝑫𝒆𝒃𝒕 𝑻𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐=𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐔𝐭𝐚𝐧𝐠/𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬

Rancangan Analisis Dan Uji Hipotesis

a. Statistik deskriptif

Menurut Ghozali (2018)  13  statistik deskriptif merupakan teknik analisis yang

menggambarkan atau mendeskripsikan data penelitian melalui nilai minimum, maksimum,

rata-rata (mean), standar deviasi, sum, range, kurtosis, dan kemencengan distribusi.

b.  31  Uji asumsi klasik

Uji asumsi klasik pada penelitian ini hanya menggunakan uji normalitas dengan uji

kolmogrov-smirnov.

c. Uji hipotesis

Dalam penelitian ini uji hipotesi yang digunakan yaitu:

1. Paired Sample T-Test (uji T sampel berpasangan)

Paired sample t-test atau uji t sampel berpasangan merupakan uji parametrik yang



digunakan untuk menguji hipotesis sama atau tidak berbeda (H0) antara dua variabel.

2. Wilcoxon Signed Rank Test

Uji ini dilakukan jika variabel tidak terdistribusi normal.

4. Hasil dan Pembahasan

Analisis statistik deskriptif

Tabel 1. Analisis statistik deksriptif

Variabel

N

Minimum

Maksimum

Mean

ROA sebelum

18

-0,5558290

0,1699541

-0,033386486

ROA sesudah

18

-0,3836191

0,1581309

-0,002556221

NPM sebelum

18

-5,0287998

0,9980599

-0,190581788

NPM sesudah

18



-3,5604809

0,5465432

-0,218812743

CR sebelum

18

0,2240733

5,4599402

1,631278505

CR sesudah

18

0,3863588

27,2054512

3,061109245

TATO sebelum

18

0,1105292

3,0144095

0,868522116

TATO sesudah

18

0,0815217

2,9197039

0,784528657

DER sebelum

18

0,1550069

3,7919351

1,530646634



DER sesudah

18

-34,9300015

5,8332168

-0,412643587

Valid N (listwise)

18

 

 

 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Berdasarkan tabel 1 dapat diketahui bahwa nilai ROA minimum sebelum merger dan

akusisi sebesar -0,5558290 dan maksimum sebesar 0,1699541 serta mean ROA sebesar

-0,033386486 sedangkan untuk nilai ROA sesudah merger dan akusisi nilai minimum

-0,3836191 dan maksimum 0,1581309 serta rata-rata sebesar -0,002556221 hal ini

menunjukkan tidak adanya perbedaan dan tetap mengalami penurunan.

Nilai NPM sebelum merger dan akuisisi nilai minimum sebesar -5,0287998 dan maksimum

sebesar 0,9980599 serta nilai mean sebesar -0,190581788 sedangkan untuk NPM

sesudah merger dan akuisisi nilai minimum sebesar -3,5604809  dan maksimum sebesar

0,5465432 serta mean -0,218812743 hal ini menunjukkan semakin menurunnya NPM

sesudah merger dan akusisi.

Nilai CR   1   sebelum merger dan akuisisi memperoleh nilai minimum sebesar 0,2240733

dan maksimum sebesar 5,4599402 serta rata – rata 1,631278505 sedangkan nilai

perolehan CR merger dan akuisisi diperoleh nilai minimum sebesar 0,3863588 dan

maksimum sebesar 27,2054512 serta mean sebesar 3,061109245 hal ini menunjukkan

adanya peningkatan perolehan nilai CR sesudah merger dan akuisisi.

Nilai TATO sebelum   4   merger dan akuisisi diperoleh nilai minimum sebesar 0,1105292



dan maksimum sebesar 3,0144095 serta mean sebesar 0,868522116 sedangkan nilai

perolehan TATO esudah merger dan akuisisi diperoleh nilai minimum 0,0815217 dan

maksimum sebesar 2,9197039 serta mean 0,784528657 hal ini menunjukkan adanya

sedikit penurunan nilai perolehan TATO sesudah akuisisi dan merger.

Nilai DER sebelum   4   merger dan akuisisi diperoleh nilai minimum sebesar 0,1550069

dan maksimum sebesar 3,7919351 serta mean sebesar  1,530646634 sedangkan nilai

DER setelah merger dan akuisisi diperoleh nilai minimum  sebesar -34,930001 dan

maksimum 5,8332168 serta mean -0,412643587 hal ini menunjukkan adanya penurunan

perolehan nilai DER   1   sesudah merger dan akuisisi.

Uji Normalitas

Tabel 2. Uji normalitas sebelum dan sesudah merger dan akuisisi

Variabel

Sig.(2 Tailed)

Kesimpulan

ROA sebelum

0.000

Tidak Normal

ROA sesudah

0.004

Tidak Normal

NPM sebelum

0.000

Tidak Normal

NPM sesudah

0.000

Tidak Normal

CR sebelum

0.004



Tidak Normal

CR sesudah

0.000

Tidak Normal

TATO sebelum

0.000

Tidak Normal

TATO sesudah

0.006

Tidak Normal

DER sebelum

0.016

Tidak Normal

DER sesudah

0.000

Tidak Normal

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Berdasarkan tabel 2 dapat diketahui bahwa data tidak terdistribusi normal sehingga uji

yang perlu digunakan yaitu uji Non Parametrik Dengan Uji Wilcoxon signed rank test.

 26  Uji Hipotesis

Uji hipotesis yang digunakan pada penelitian ini menggunakan uji Wilcoxon Signed Rank

Test sebagai berikut:

Tabel 3. Hasil uji wilxocon signed rank test ROA sebelum dan sesudah merger dan akuisisi

Hipotesis

Variabel

Z hitung

Asymp Sig.

Keterangan



H1

ROA

-0,065

0,948

H1 ditolak

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Tabel 4. Hasil uji wilxocon signed rank test NPM   1   sebelum dan sesudah merger dan

akuisisi

Hipotesis

Variabel

Z hitung

Asymp Sig.

Keterangan

H2

NPM

-0,457

0,647

H2 ditolak

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Tabel 5. Hasil uji wilxocon signed rank test CR sebelum dan sesudah merger dan akuisisi

Hipotesis

Variabel

Z hitung

Asymp Sig.

Keterangan

H3

CR

-0,544



0,586

H3 ditolak

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Tabel 6. Hasil uji wilxocon signed rank test TATO sebelum dan sesudah merger dan

akuisisi

Hipotesis

Variabel

Z hitung

Asymp Sig.

Keterangan

H4

TATO

-1,851

0,064

H4 ditolak

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26

Tabel 7. Hasil uji wilxocon signed rank test DER sebelum dan sesudah merger dan akuisisi

Hipotesis

Variabel

Z hitung

Asymp Sig.

Keterangan

H5

DER

-1,459

0,145

H5 ditolak

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS26



Berdasarkan hasil uji wilxocon signed rank test dapat diketahui bahwa semua variabel

tidak dalam kondisi baik karena nilai ROA dan NPM < 5%, CR > 3%, TATO < 5% dan DER

< 1%.

Pembahasan

Tabel 8. Perbandingan hasil penelitian

Variabel

Sebelum-Sesudah Merger dan Akuisisi

ROA

Tidak terdapat perbedaan

NPM

Tidak terdapat perbedaan

CR

Tidak terdapat perbedaan

TATO

Tidak terdapat perbedaan

DER

Tidak terdapat perbedaan

Berdasarkan tabel 8 maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

Terdapat perbedaan Return On Assets (ROA)   1   sebelum dan sesudah merger

dan  akuisisi pada perusahaan yang melakukan akuisisi dan merger periode 2019-2021

Hasil uji menggunakan Wilcoxon signed rank test diperoleh nilai signifikansi

ROA  sebesar  0,948 > 0,05 yang mana H1 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada ROA antara 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi

karena dilihat dari hasil rata-rata antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi nilai

ROA menggambarkan kondisi perusahaan yang tetap sama yaitu tidak dalam kondisi yang

baik karena nilai ROA kurang dari 5%.  Penurunan nilai ROA menjadi minus disebabkan

total aktiva yang dipergunakan perusahaan mendapatkan kerugian karena total aktiva

yang digunakan tidak memberikan laba selain itu pengelolaan perusahaan kurang efisien



(Seto, 2019. Pengelolaan perusahaan yang kurang efisien disini bisa disebabkan karena

beberapa faktor diantaranya suatu perusahaan menghasilkan laba bersih yang tinggi tetapi

perusahaan tersebut juga harus mengeluarkan biaya tak langsung, biaya pemeliharaan

aktiva tetap dan biaya depresiasi alat-alat dan gedung yang lebih tinggi untuk selain itu

dapat disebabkan oleh perusahaan menghasilkan laba bersih yang rendah tetapi

perusahaan tersebut harus mengeluarkan biaya tak langsung dan biaya pemeliharaan

aktiva tetap serta biaya depresiasi alat-alat dan gedung yang tinggi, jadi bisa dikatakan

pengelolaan perusahaan disini kurang efisien.  Hasil dari ROA dalam penelitian ini  sejalan

dengan hasil dari beberapa penelitian terdahulu yang menyimpulkan bahwa tidak terdapat

perbedaan ROA antara   1   sebelum dan sesudah melakukan aktivitas merger dan akuisisi

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (Ali, 2020; Dewi dan Suryantini,

2018; Finansia, 2020; Firdaus dan Dara, 2020).

Terdapat perbedaan Net Profit Margin (NPM)   1   sebelum dan sesudah merger

dan  akuisisi pada perusahaan yang melakukan merger dan akusisi periode 2019-2021

Hasil uji NPM menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi sebesar

0,647 > 0,05 yang mana H2 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada

NPM 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi, dilihat dari nilai rata-rata

NPM menunjukkan bahwa kondisi Perusahaan sebelum maupun sesudah merger dan

akuisisi tetap sama yaitu menunjukkan kondisi yang tidak baik karena nilai NPM kurang

dari 5%.  Penurunan nilai NPM dapat disebabkan margin laba bersih yang rendah

kemungkinan karena meningkatnya biaya tak langsung yang relatif tinggi terhadap

penjualan atau karena beban pajak yang juga tinggi untuk periode tersebut (Kasmir, 2012).

Hasil dari NPM pada penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang

menyimpulkan bahwa NPM   1   tidak terdapat perbedaan yang signifikan sebelum dan

sesudah merger dan akuisisi (Ali, 2020; Finansia, 2020; Firdaus dan Dara, 2020; Widianto

dkk, 2021).

Terdapat perbedaan Current Ratio   6   (CR) sebelum dan sesudah merger dan  akuisisi

pada perusahaan yang melakukan merger dan akusisi periode 2019-2021



Hasil uji CR menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi sebesar

0,586  > 0,05 yang mana H3 ditolak artinya   1   tidak terdapat perbedaan yang signifikan

pada CR 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi, walaupun didapati

adanya perbedaan dari rata-rata yaitu peningkatan nilai CR sesudah merger dan akuisisi

ternyata peningkatan ini menunjukkan kondisi Perusahaan yang tidak baik karena nilai dari

CR mencapai lebih dari 3%.  Tidak adanya perbedaan pada CR disebabkan meningkatkan

nilai aktiva lancar seimbang dengan meningkatkan nilai kewajiban lancar sesudah  18 

merger dan akuisisi .  Hasil dari CR pada penelitian ini sejalan dengan beberapa hasil  dari

penelitian sebelumnya bahwa hasil uji CR belum meyakinkan adanya perbedaan signifikan

bagi kinerja keuangan perusahaan (Ali, 2020; Dewi dan Hartono, 2020; Firdaus dan Dara,

2020; Samodra dan Mulyati, 2022) .

Terdapat perbedaan Total Assets Turn Over   6   (TATO) sebelum dan sesudah merger

dan  akuisisi pada perusahaan yang melakukan merger dan akusisi periode 2019-2021

Hasil uji TATO menggunakan wilxocon signed rank test didapatkan nilai signifikansi

sebesar 0,064 > 0,05 yang mana H4 ditolak artinya   1   tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada TATO sebelum dan sesudah merger dan akuisisi, dilihat dari rata-rata

TATO sesudah merger dan akuisisi menunjukkan bahwa kondisi Perusahaan dalam

keadaan yang tidak baik karena nilai TATO tidak mencapai 5%.  Rendahnya nilai TATO

perusahaan perlu memperhatikan apakah ada aktiva yang sudah tidak produktif lagi tetapi

perusahaan masih menggunakannya untuk mendukung penjualan.  Selain itu  21  TATO

yang rendah juga dapat disebabkan karena adanya aktiva yang menganggur yang perlu

dioperasikan seoptimal mungkin, sehingga akan mempengaruhi produktivitas.  Hasil dari

TATO pada penelitian ini sejalan dengan hasil dari beberapa penelitian terdahulu milik

bahwa TATO tidak terdapat perbedaan secara signifikan   1   sebelum dan sesudah merger

dan akuisisi pada perusahaan (Firdaus dan Dara, 2020; Dewi dan Suryantini, 2018;

Samodra dan Mulyati, 2022; Yesi dkk, 2023).

Terdapat perbedaan  14  Debt To Equity Ratio (DER) sebelum dan sesudah merger

dan  akuisisi pada perusahaan yang melakukan merger dan akusisi periode 2019-2021



Hasil uji DER menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi sebesar

0,145 > 0,05 yang mana H5 ditolak artinya   1   tidak terdapat perbedaan yang signifikan

pada DER 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi, dilihat dari hasil

rata-rata nilai DER menunjukkan bahwa setelah merger dan akuisisi kondisi Perusahaan

tidak dalam keadaan baik karena nilai DER kurang dari 1%.  Penurunan pada nilai DER

menjadi minus indikasi bahwa perusahaan mengalami kerugian yang melebihi total

ekuitasnya. Penyebab lain dari rendahnya DER mengindikasikan bahwa perusahaan lebih

banyak menggunakan hutang untuk membiayai aset perusahaan dibandingkan dengan

jumlah modal yang digunakan (Dewi dan Suryantini, 2018). Hasil dari DER pada penelitian

ini sejalan dengan beberapa penelitian yang menyatakan bahwa DER   1   sesudah merger

dan akuisisi tidak  terdapat perbedaan yang signifikan (Ali, 2020; Cahyarini dan

Pustikaningsih, 2017; Firdaus dan Dara, 2020; Samodra dan Mulyati, 2022)

Kesimpulan

1. Hasil uji menggunakan wilcoxon signed rank test diperoleh nilai signifikansi

ROA  sebesar  0,948 > 0,05 yang mana H1 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada ROA antara 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi.

2. Hasil uji NPM menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi

sebesar 0,647 > 0,05 yang mana H2 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada NPM 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi.

3. Hasil uji CR menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi

sebesar 0,586 > 0,05 yang mana H3 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada CR 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi.

4. Hasil uji TATO menggunakan wilxocon signed rank test didapatkan nilai signifikansi

sebesar 0,064 > 0,05 yang mana H4 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang

signifikan pada TATO sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

5. Hasil uji DER menggunakan wilcoxon signed rank test didapatkan nilai signifikansi

sebesar 0,145 > 0,05 yang mana H5 ditolak artinya tidak terdapat perbedaan yang



signifikan pada DER 1 tahun sebelum dan 1 tahun sesudah merger dan akuisisi.

Saran

1. Bagi pihak perusahaan dan manajemen sebaiknya perusahaan harus lebih

memperhatikan dampak dari akuisisi dan merger agar kondisi kinerja perusahaan tetap

stabil dalam mengelola asetnya untuk menciptakan penjualan dan meningkatkan

keuntungan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.

2.  17  Bagi investor sebaiknya lebih berhati-hati dalam menginvestasikan dananya pada

perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi karena kegiatan merger dan akuisisi

tidak selalu membawa dampak yang baik bagi perusahaan.

3. Bagi peneliti disarankan menambah jumlah sampel dan memperpanjang periode

pengamatan penelitian sehingga range data yang diolah lebih mewakilkan perbedaan yang

didapat setelah perusahaan memutuskan untuk   1   melakukan merger dan akuisisi

perusahaan lain.
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