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1.1 Latar Belakang Penelitian

Era globalisasi menuntut perusahaan yang ada untuk inovatif dan kreatif
agar dapat bertahan serta mampu bersaing dengan perusahaan dan memperoleh
keuntungan demi kelangsungan operasional perusahaan. Untuk mewujudkan hal
tersebut dibutuhkan strategi perusahaan agar dapat tetap bertahan, tumbuh dan
berkembang. Strategi pertumbuhan perusahaan dapat terbagi menjadi beberapa
jenis diantaranya; strategi konsentrasi, strategi integrase vertikal, strategi integrase
horizontal, strategi diversifikasi, dan strategi internasional (Erlangga, 2012:2).
Strategi yang menitikberatkan pada pertanyaan jangka panjang dan luas mengenai
bisnis apa yang akan dimasuki oleh suatu organisasi dan apa yang diinginkan dalam
bisnis tersebut (Coulter, 2002: 250). Strategi jangka panjang yang dapat dilakukan
olen perusahaan adalah aksi korporasi yang merupakan kegiatan yang
memengaruhi modal kerja perusahaan (Darmadji dan Fakhruddin, 2006). Aksi
korporasi pada umumnya mengacu pada kebijakan deviden, right issue, stock split,
IPO, private placement, warrant, penerbitan obligasi dan merger. Melakukan
merger yang merupakan strategi eksternal perusahaan yang banyak dipilih saat ini
karena dipandang sebagai strategi pertumbuhan yang cepat untuk dapat menjamah
pasar baru dan produk baru tanpa harus memulai dari awal karena adanya
perubahan modal kerja perusahaan dari perusahaan yang bergabung. Penggabungan
perusahaan diharapkan dapat meningkatkan produktifitas dan menekan biaya
operasional dalam mengelola perusahaan. Penggabungan usaha adalah suatu usaha
untuk menggabungkan suatu perusahaan dengan satu atau lebih perusahaan lain ke
dalam satu kesatuan ekonomis (Hadori dan Harmanto, 2000: 224).

Terdapat beberapa jenis aksi korporasi yang dapat diperoleh informasinya
pada Bursa Efek Indonesia, diantaranya adalah dividen, merger, right issue, stock
split, reverse stock split, waran dan saham bonus. Dari ketujuh kegiatan korporasi
yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia, merger merupakan aksi korporasi yang
akan peneliti bahas karena setiap tahun minat perusahaan untuk melakukan merger

tergolong banyak dengan peningkatan setiap tahunnya tercatat di Komisi
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Pengawasan Persaingan Usaha. Peneliti memilih merger sebagai bahasan dari
penelitian ini berfokus pada keputusan ekternal perusahaan salah satunya
melakukan merger dengan bertujuan untuk meningkatkan sinergi perusahaan yang
diharap mampu meningkatkan pencapaian tingkat skala ekonomi yang tinggi,
penguasaan teknologi, menjamin pasokan bahan baku, peningkatan jangkauan
pasar, serta akses pasar internasional. Diharapkan dengan dilakukannya merger
oleh perusahaan peningkatan skala ekonomi yang juga dibarengi oleh peningkatan
daya beli dapat menciptakan kesempatan untuk mempermudah akses pasar dari
perusahaan asing dan memperoleh dana pembiayaan yang menghasilkan ekspansi
dengan tujuan akhir mempertahankan perusahaan agar dapat bersaing dengan
perusahaan lain pada era globalisasi ini. (www.kppu.go.id, 2009)

Berikut tabel jumlah perusahaan yang melakukan korporasi terjadi di Bursa
Efek Indonesia periode 2010-2018.

Tabel 1. 1
Perusahaan yang Melakukan Aksi Korporasi Periode 2010-2018

Jenis Aksi Korporasi Jumlah Perusahaan

Dividen 5637 Perusahaan
Merger 489 Perusahaan
Right Issue 145 Perusahaan
Stock Split 102 Perusahaan
Reverse Stock Split 89 Perusahaan
Waran 32 Perusahaan
Saham Bonus 2 Perusahaan

Sumber: www.sahamok.com (data diolah kembali)

Berdasarkan tabel diatas merger masih memiliki eksistensi yang tinggi
sebagai kegiatan aksi korporasi yang dipilih perusahaan untuk menaikkan sinergi
perusahaan. Kegiatan merger di Indonesia sudah mulai dikenal di Indonesai sejak
tahun 1995 sebelum berlakunya Undang-undang No 1 Tahun 1995 mengenai
Perseroan Terbatas. Pada saat itu empat perusahaan pemerintah melakukan merger
menjadi Bank Mandiri karena sedang krisis ekonomi yang disebabkan oleh inflasi,

merger di Indonesia mulai bertambah dari tahun ke tahun mengikuti perkembangan
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perekonomian, menurut Komisi Pengawasan Persaingan (KPPU) Indonesia
mengalami peningkatan setiap tahunnya, hal tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan mulai sadar akan pertumbuhan jangka panjang, namun dalam salah satu
Peraturan Pemerintah Nomor 57 Tahun 2010 tentang Penggabungan atau Peleburan
Badan Usaha dan Pengambilalihan Saham Perusahaan Yang berkemungkinan besar
dapat mengakibatkan terjadinya Praktik Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak
Sehat (PP No. 57/2010) sebagai pelaksanaan Pasal 28 dan 29 Undang Undang
Nomor 5 Tahun 1999 Tentang Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha
Tidak Sehat (UU N0.5/1999) (kppu.co.id).

Merger merupakan penggabungan antara dua perusahaan atau lebih yang
bergerak dalam industri yang sama menjadi satu perusahaan baru mempertahankan
perusahaan pengambil alih untuk mempertahankan posisi perusahaan sehingga
terbentuk perusahaan yang diambil alih (merged firm) bertugas menjalankan
kegiatan operasional dengan campur tangan perusahaan yang mengambil alih
(surviving firm). Menurut Abdul Moin (2007), menyatakan bahwa perspektif
keuangan (corporate finance) dan manajemen strategi (strategic management) dapat
menjadi pendekatan untuk merger dan akuisis. Dari sisi prespektif keuangan
perusahaan melakukan merger dan akuisisi adalah salah satu bentuk keputusan
investasi jangka panjang yang termasuk kedalam penggaran modal (capital
budgeting) sesuai dengan investigasi dan analisis dari aspek kelayakan bisnisnya.
Sementara dilihat dari sisi manajemen strategi (strategic management) merger dan
akuisisi sebagai bentuk alternatif pertumbuhan perusahaan melalui jalur eksternal
untuk mencapai tujuan perusahaan, selain itu akibat dari dilakukannya merger
perusahaan akan bertambah besar karena aset, kewajiban dan ekuitas digabungkan
(Moin, 2003).

Sehingga secara teori, merger dapat memperkuat struktur modal karena atas
penggabungan dua perusahaan modal, aset, ekuitas dan kewajiban perusahaan akan
bertambah dan menjadi membaik. Namun ternyata hal ini tidak sesuai teori
mengenai kinerja keuangan yang membaik berdasarkan penelitian sebelumnya
yang menyebutkan tidak adanya perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah

merger.
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Penulis memperoleh data perusahaan merger melalui laman resmi Komisi
Pengawas Persaingan Usaha dan direlevansikan dengan laporan keuangan
perusahaan yang terdaftar pada PT Bursa Efek Indonesia. Dalam halaman Komisi
Pengawas Persaingan Usaha terdapat daftar perusahaan dari tahun 2010 hingga
2018 perusahaan yang melakukan merger. Berikut tabel perkembangan perusahaan

yang melakukan merger.

Perkembangan Perusahaan yanzal?ﬂeellii(ikan Merger Periode 2010-2018
Tahun Merger Jumlah Perusahaan Merger
2010 36 Perusahaan
2011 43 Perusahaan
2012 36 Perusahaan
2013 69 Perusahaan
2014 55 Perusahaan
2015 51 Perusahaan
2016 65 Perusahaan
2017 90 Perusahaan
2018 74 Perusahaan

Sumber: kppu.go.id (data diolah kembali)

Berdasarkan tabel diatas terlihat bahwa terdapat 583 perusahaan yang
melakukan aktivitas merger terhitung pada tahun 2010-2018. Setiap tahunnya
mengalami meningkatan terutama pada tahun 2017 hingga 90 perusahaan dan
mengalami penurunan di tahun setelahnya. Topik merger masih menarik untuk
dijadikan objek penelitian. Karena menurut data yang tertera pada tabel diatas
menunjukkan inkonsistensi kenaikan perusahaan melakukan corporate action setiap
tahunnya serta penulis menemukan gap empiris pada penelitian sebelumnya
mengenai keberhasilan perusahaan dalam melakukan merger diukur dengna kinerja
keuangan sehingga peneliti ingin melakukan penelitian kembali mengenai merger.

Menimbang berhasil atau tidaknya suatu perusahaan melakukan merger
yang dilihat berdasarkan laporan keuangan tahunan perusahaan menguntungkan
atau tidak karena perusahaan inti yang mengambil operasional perusahaan perlu

bersinergi dengan perusahaan target yang mengharuskan mengikuti aturan

Diinan Nur Khulaidah, 2020

ANALISIS PERBANDINGAN LEVERAGE DAN PROFITABILITAS SEBELUM DAN SESUDAH MERGER
(STUDI PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2012-2016)
Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



perusahaan bidder. Jika laporan keuangan yang dihasilkan setelah melakukan
merger menunjukkan kenaikan maka keputusan merger dianggap sesuai, jika
sebaliknya perusahan memiliki laporan keuangan yang buruk maka keputusan
merger dianggap belum tepat atau kinerja perusahaan bidder tidak dapat
menjalankan operasional perusahaan dengan baik. Perusahaan yang menjadi target
pengambil alih (bidder) biasanya memiliki kemampuan dalam membiayai hutang
(Lawrence J. Gitman (2003). Dengan menggunakan laporan keuangan tahunan
yang berisi rasio keuangan dapat memberikan penjelasan mengenai keadaan baik
maupun buruk suatu perusahaan dilihat dari perspektif keuangan perusahaan
(Munawir, 2004) sehingga hal tersebut dapat menginterpretasikan kondisi
keuangan sebelum dan sesudah melakukan merger.

Secara teori keputusan merger memberikan perusahaan pengaruh yang
besar dalam perbaikan kinerja perusahaan. Menurut (Hitt, 2012) merger memiliki
keuntungan diantaranya; peningkatan kemampuan dalam pemasaran, riset, skill
manajerial, transfer teknologi dan efisiensi berupa penurunan biaya produksi.
Sehingga tujuan dilakukannya merger salah satunya untuk meningkatkan kinerja
perusahaan dimana didalamnya dapat diketahui kondisi perusahaan dalam
keadaaan sehat atau tidak. Kinerja perusahaan dapat dilihat dari laporan tahunan
perusahaan dengan enam rasio keuangan (Kasmir, 2014) yaitu: rasio likuiditas
untuk mengetahui kemampuan perusahaan membiayai operasi dan memenuhi
kewajiban keuangan pada saat ditagih, rasio leverage untuk mengukur seberapa
besar perusahaan dapat dibiayai dengan hutang, rasio aktivitas untuk mengukur
sejauh mana penggunaan aktiva dalam perusahaan, rasio profitabilitas untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba (profit) dari pendapatan
terkait penjualan, asset dan ekuitas berdasarkan pengukuran tertentu, rasio
pertumbuhan untuk menggambarkan kemampuan perusahaan mempertahankan
posisi ekonomi, rasio penilaian digunakan untuk mengukur kemampuan
manajemen perusahaan menciptakan nilai perusahaan atas biaya investasi.

Menurut Moin (2010) merger memiliki kekurangan dan kelebihan,
kekurangan yang dimiliki merger adalah sebelum dilakukannya merger harus ada
persetujuan terlebih dahulu dari pemegang saham yang membuat proses keputusan

merger memakan waktu yang lama. Kelebihan dari merger yaitu pelaksanaannya
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yang sederhana dan telah diatur pada undang-undang serta memiliki biaya lebih
murah dibandingkan dengan aksi korporasi lainnya.

Berdasarkan penelitian terdahulu mengenai merger terhadap Kkinerja
keuangan yang dilakukan oleh beberapa peneliti menunjukkan hasil yang berbeda.
Indah Cahyarini (2017) meneliti “Analisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada periode 2012-2014” dengan periode
penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah menunjukkan bahwa
profitabilitas diukur menggunakan ROE sebelum dan sesudah merger mengalami
penurunan dan leverage yang diukur menggunakan DER mengalami menurunan
namun tidak secara signifikan. Enny Tiya Rosyandy (2017) pada penelitiannya
“Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah
Merger dan Akuisisi (Studi Pada Perusahaan yang Melakukan Merger dan Akuisisi
tahun 2013 di Bursa Efek Indonesia)” menunjukkan bahwa profitabilitas yang
dihitung menggunakan rasio ROE menunjukkan penurunan secara signifikan
dengan periode penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah melakukan
merger dan akuisisi.

Berbanding terbalik dengan penelitian yang ditemukan, mengatakan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah merger. | Gusti Ary
Suryawathy (2014) meneliti “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah
Merger pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” dengan periode
penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah menyatakan bahwa
profitabilitas yang dihitung dengan rasio ROE tidak mengalami perubahaan dari
sebelum dan setelah merger. Hendro (2011) yang meneliti “Merger, akuisisi dan
Kinerja Perusahaan (Studi atas Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI)”
dengan periode penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah menunjukkan
bahwa leverage dan profitabilitas tidak menunjukkan perbedaan yang signifikan.

Berdasarkan penelitian terdahulu, perbedaan penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya adalah dampak pada penerapan merger yang menggunakan
jumlah perusahaan yang banyak dan periode pengamatan yang terbaru yakni 2012-
2018 pada perusahaan terdaftar Bursa Efek Indonesia yang melakukan merger. Dari
kegiatan merger tersebut akan dilihat dampak pada kinerja keuangan perusahaan

premerger atau yang disebut juga dengan perusahaan induk. Adapun beberapa rasio
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keuangan diantaranya yaitu profitabilitas, leverage, aktivitas, likuditas,
profitabilitas, pertumbuhan dan penilaian (Kasmir, 2014:106). Tetapi dalam
penelitian ini penulis hanya menggunakan rasio leverage dan profitabilitas karena
menurut Pangestuti (2016:2) terdapat beberapa faktor yang memengaruhi
profitabilitas perputaran modal kerja, ukuran perusahaan dan faktor lain yang
disinyalir dapat memengaruhi profitabilitas yaitu leverage.

Dampak dari melakukan merger dapat dilihat dari analisis faktor kinerja
keuangan yang pertama dengan menggunakan leverage. Leverage adalah mengukur
seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan hutang yang terlalu
tinggi akan membahayakan perusahaan karena akan masuk dalam kategori extreme
leverage (hutang ekstrim) yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat hutang yang
tinggi dan sulit untuk melepaskan hutang tersebut (Irfan Fahmi, 2014:51) karena
dengan perusahaan memiliki hutang yang tinggi dengan jangka waktu yang lama
menyebabkan harga saham perusahan tersebut memiliki nilai yang rendah. Rasio
leverage yang digunakan pada penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio. Menurut
Syafrizal Helmi (2009) Debt to equity ratio digunakan untuk mengukur bagian dari
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan untuk keseluruhan hutang.
Menurut Riyanto (2001:32), “rasio utang dimaksudkan sebagai kemampuan suatu
perusahaan untuk membayar semua utang-utangnya (baik hutang jangka pendek
maupun utang jangka panjang)”. Rasio ini menunjukkan seberapa besar
kemampuan perusahaan menggunakan modalnya untuk digunakan sebagai aktiva,
menanggung beban, serta memperbesar pendapatan perusahaan. Perusahaan
dengan rasio leverage yang rendah memiliki risiko rugi yang lebih rendah pula jika
kondisi ekonomi dalam keadaan menurun, tetapi mendapatkan hasil pengembalian
tinggi jika kondisi ekonomi sedang membaik. Sebaliknya, perusahaan dengan rasio
leverage yang tinggi memiliki risiko rugi yang lebih besar, tetapi pada saat ekonomi
membagik perolehan laba lebih tinggi.

Dari uraian tersebut maka dapat dikatakan bahwa melakukan merger
memiliki dampak bagi perusahaan yang melakukan merger dengan perusahaan
induknya. Pada penelitian ini lebih difokuskan pada perusahaan induk. Dimana
perusahaan induk yang memegang kendali atas laju perusahaan dengan

menggunakan debt to equity ratio perusahaan induk dapat memperkirakan
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kemampuan perusahaan dalam membayar hutang baik jangka pendek maupun
jangka panjang (Riyanto, 2001).

Dampak selanjutnya dari melakukan merger dapat dilihat dari kinerja
keuangan menggunakan profitabilitas. Profitabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba (profit) (Horngren et.al., 2007:741). Selain
untuk menghasilkan laba, merger juga dilakukan untuk meningkatkan pasar untuk
mencapai pasar yang lebih besar untuk mengurangi hambatan memasuki pasar yang
baru dalam rangka mengembangkan produk baru dengan meminimalisir risiko yang
terjadi (Hitt, 2001). Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan dengan
return on equity. Return on equity digunakan untuk mengukur kemampuan dari
modal yang diinvestasikan untuk ekuitas perusahaan. Semakin tinggi return on
equity akan menunjukkan semakin baik pula kinerja keuangan perusahaan. (I Gusti
Ary, 2014).

Dari uraian tersebut maka dapat dikatakan bahwa melakukan merger
memiliki dampak bagi perusahaan yang melakukan merger dengan perusahaan
induknya. Pada penelitian ini lebih difokuskan pada perusahaan induk. Dimana
perusahaan induk yang memegang kendali atas laju perusahaan dengan
menggunakan return on equity perusahaan dapat memperluas portofolio kepada
investor untuk meningkatkan keuntungan dan meningkatkan kinerja perusahaan.
Seperti halnya menurut Pringle dan Harris (1987), dalam bukunya Esentials of
Managerial Finance memandang bahwa kinerja keuangan pada perusahaan hasil
merger merupakan faktor penting yang harus dipertimbangkan ketika dua
perusahaan atau lebih akan bergabung.

Adapun gap dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Hendro
Widjanarko (2006) dengan periode pengamatan dua tahun sebelum dan sesudah
menyatakan bahwa terdapat perbedaan rasio DER setelah dilakukannya merger.
Enny Tiya Rosyandy (2017) dengan periode pengamatan dua tahun sebelum dan
sesudah menyatakan terdapat perbedaan rasio ROE setelah dilakukannya merger.
Adapun dari penelitian yang menyatakan bahwa tidak ada perbedaan setelah
dilakukannya merger diantaranya yang dikemukakan oleh I Gusti Ary Suryawathy
(2014) dengan periode pengamatan dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah

menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan pada ROE setelah dilakukannya
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merger. Indah Cahyarini (2017) dengan periode pengamatan dua tahun sebelum dan
dua tahun sesudah menyatakan bahwa rasio DER tidak mengalami perubahaan
setelah dilakukannya merger.

Periode pengamatan dalam penelitian ini adalah dua tahun sebelum dan dua
tahun sesudah merger. Alasannya agar dapat menjadi pembanding dengan
penelitian terdahulu dengan rata-rata waktu pengamatan yang digunakan adalah
dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah, sehingga pada penelitian ini mengambil
periode pengamatan lebih lama dari rata-rata penelitian sebelumnya yang hanya
satu tahun pengamatan merger. Pada penelitian ini tahun pengamatan pada
perusahaan yang melakukan aksi korporasi merger terbaru yakni tahun 2012-2016.

Peneliti menghindari waktu penelitian satu tahun karena menurut Munawir
(2007:31) laporan keuangan merupakan alat penting untuk memperoleh informasi
hubungan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai, data tersebut
berarti bagi pihak-pihak yang berkepentingan apabila data tersebut dapat menjadi
pembanding untuk dua periode dan dianalisis lebih lanjut untuk mendapatkan
sebuah keputusan. Sehingga dengan kurun waktu penelitian sebelum dan sesudah
merger pada penelitian ini adalah dua tahun. Perusahaan yang akan diteliti oleh
peneliti menghindari perusahaan yang bergerak pada bidang lembaga keuangan
karena bank dapat memperoleh pinjaman antar bank atau kepada perusahaan selain
bank (LKBB) melalui pasar uang (money market) sebagai sumber pendanaan,
sehingga hal tersebut dapat menyebabkan bias pada penelitian ini. (Jopie Jusuf,
3.0:40).

Dari fenomena diatas, penelitian ini masih menarik untuk dilakukan.
Penelitian ditujukkan untuk meneliti 14 perusahaan yang melakukan merger pada
tahun 2012-2016 yang telah memenuhi kualifikasi, dengan waktu pengamatan dua
tahun sebelum dan dua tahun setelah merger. Diharapkan dengan dilakukan
penelitian ini dapat memberikan sinergi terhadap perusahaan dan mampu
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul: “Analisis Perbandingan Leverage dan
Profitabilitas Sebelum dan Sesudah Merger (Studi pada Perusahaan Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2016.”
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1.2 Identifikasi Masalah

Menurut data pada Bursa Efek Indonesia terdapat beberapa kegiatan aksi
korporasi (corporate action) yang biasa dilakukan oleh perusahaan, diantaranya:
dividen, merger, akuisisi, right issue, stock split, reverse stock split, waran dan
saham bonus, salah satu aksi korporasi yang menarik peneliti untuk melakukan
penelitian adalah merger. Merger merupakan penggabungan antara satu atau lebih
perusahaan dengan memberikan kegiatan operasional sepenuhnya kepada
perusahaan penggabung (bidder) dengan nama yang tetap. Menurut Sartono (2004)
merger didefinisikan sebagi kombinasi antara dua atau lebih perusahaan yang
melebur menjadi satu perusahaan baru. Sedangkan, arti lain merger adalah
kesepakatan dua atau lebih perusahaan untuk bergabung yang kemudian hanya ada
satu perusahaan yang tetap hidup sebagai badan hukum, sementara yang lainnya
menghentikan aktivitas atau bubar (Moin, 2003).

Secara umum tujuan dari dilakukannya merger adalah untuk meningkatkan
kinerja perusahaan, biasanya perusahaan yang melakukan merger adalah
perusahaan kecil yang tidak dapat bertahan dalam jangka waktu lama (sustainable)
dengan alasan tidak memiliki manajemen yang bagus namun memiliki kesempatan
untuk berkembang, sehingga memerlukan perusahaan lain yang memiliki kinerja
perusahaan lebih baik dalam menjalankan suatu usaha.

Dalam penelitian ini penulis mencoba membahas mengenai perusahaan
yang melakukan meger pada tahun 2012-2016. Bertujuan untuk mengetahui apakah
keputusan merger berpengaruh terhadap kinerja keuangan selama kurun waktu dua
tahun sebelum dan sesudah. Naik turunnya rasio keuangan pada laporan perusahaan
yang melakukan merger menjadi sebuah fenomena yang berkaitan dengan kinerja
perusahaan. Rasio keuangan yang turun setelah dilakukannya merger
mengindikasikan bahwa keputusan tersebut tidak selalu tepat untuk dilakukan,
sehingga merger bukan lagi menjadi alternatif bagi perusahaan untuk
mengembangkan usahanya.

Penggunaan Debt to Equity Ratio pada Leverage dan Return On Equity pada
Profitabilitas diperuntukkan untuk mengatahui perbedaan kinerja keuangan yang
terjadi pada perusahaan yang melakukan merger yang seharusnya meningkat karena

terjadi penggabungan yang menjadikan aset perusahaan bertambah.

Diinan Nur Khulaidah, 2020

ANALISIS PERBANDINGAN LEVERAGE DAN PROFITABILITAS SEBELUM DAN SESUDAH MERGER
(STUDI PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2012-2016)
Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



11

Debt to equity ratio adalah rasio yang membandingkan jumlah hutang
terhadap ekuitas digunakan untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan jika
dibandingkan ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan atau para pemegang saham.
Semakin tinggi nilai debt to equity ratio (DER) suatu perusahaan, semakin besar
pula perusahaan menggunakan utang untuk modal bisnis. Begitu pula sebaliknya,
semakin kecil nilai DER, semakin kecil pula penggunakaan utang oleh perusahaan.
Sedangkan Return On Equity digunakan untuk mengukur kemampuan dari modal
yang diinvestasikan untuk ekuitas perusahaan. Semakin tinggi rasio ROE, semakin
tinggi pula tingkat kinerja keuangan yang dimiliki perusahaan. Peneliti
menganalisis rasio leverage dan rasio profitabilitas karena merupakan hal yang
fundamental bagi perusahaan terlebih untuk rasio leverage yang mengindikasikan
hutang dan rasio profitabilitas yang mengindikasikan laba memiliki hubungan
saling bertolak belakang, jika profitabilitas menurun maka dapat diprediksi hutang
akan naik begitu pula sebaliknya jika profitabilitas meningkat maka seharusnya
hutang menurun.

Terdapat beberapa penelitian sebelumnya terkait perusahaan yang
melakukan merger pada tahun 2013-2016 seperti Indah Cahya Rini (2017) dengan
waktu penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah merger, yang
menyatakan bahwa tidak terdapat berbedaan pada rasio DER namun memiliki
perbedaan pada rasio ROE. | Gusti Ary Suryawathy (2014) dengan lama penelitian
dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah merger, menyatakan bahwa tidak terdapat
perbedaan pada rasio ROE. Hendro Widjanarko (2005) dengan lama penelitian dua
tahun sebelum dan dua tahun sesudah, menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan
pada ROE, namun pada rasio DER memiliki perbedaan sebeum dan sesudah
merger. Yen Aprilia Sari (2017) dengan waktu penelitian tiga tahun sebelum dan
tiga tahun sesudah merger menyatakan bahwa terpat perbedaan pada DER sebelum
dan setelah melakukan merger. Pridya Esterlina (2017) dengan lama penelitian satu
tahun sebelum dengan tiga tahun setelah merger, menyebutkan bahwa DER dan
ROE memiliki perbedaan setelah tiga tahun melakukan merger.

Dari hasil inkonsistensi penelitian diatas, peneliti tertarik untuk membahas
fenomena merger dengan rasio yang dipilih yaitu rasio leverage dan profitabilitas

dengan waktu penelitian dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah pada perusahaan

Diinan Nur Khulaidah, 2020

ANALISIS PERBANDINGAN LEVERAGE DAN PROFITABILITAS SEBELUM DAN SESUDAH MERGER
(STUDI PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2012-2016)
Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



12

yang melakukan merger, sehingga peneliti perlu membahas lebih lanjut mengenai
Analisis Perbandingan Leverage Dan Profitabilitas Sebelum Dan Sesudah Merger
(Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-
2016).

1.3 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang maslaah yang diuraikan sebelumnya, maka
penulis merumuskan masalah penilitian ini sebagai berikut:

1. Bagaimana gambaran rasio leverage sebelum dan sesudah merger pada
perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016?

2. Bagaimana gambaran rasio profitabilitas sebelum dan sesudah merger pada
perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016?

3. Bagaimana perbedaan rasio leverage sebelum dan sesudah merger pada
perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016?

4. Bagaimana perbedaan rasio profitabilitas sebelum dan sesudah merger pada
perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016?

14 Tujuan Penelitian

Maksud penelitian ini adalah untuk mengetahui perbedaan rasio leverage
dan rasio profitabilitas pada perusahaan yang melakukan merger. Sesuai dengan
latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah
sebagai berikut:

1. Mengetahui gambaran rasio leverage sebelum dan sesudah merger pada

perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

2. Mengetahui gambaran rasio profitabilitas sebelum dan sesudah merger pada

perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

3. Mengetahui perbedaan rasio leverage sebelum dan sesudah merger pada

perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

4. Mengetahui perbedaan rasio profitabilitas sebelum dan sesudah merger

pada perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-

2016.
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1.5 Manfaat Penelitian

Dari hasil penelitian ini, penulis mengharapkan kegunaan dan manfaat,
diantaranya adalah:
1. Bagi investor
Penelitian ini dapat memberikan informasi bagi investor untuk
melakukan keputusan investasinya, mengenai pengaruh aksi perusahaan
dalam melakukan merger terhadap fundamental perusahaan melalui kinerja
keuangan.
2. Bagi Perusahaan
Sebagai pertimbangan pengambilan keputusan yang berkaitan
dengan perubahan aset, kewajiban dan ekuitas yang disebabkan oleh
merger.
3. Bagi Akademisi dan Peneliti
Menambah pengalaman dalam menulis karya ilmiah dan menambah
wawasan mengenai merger dan pengaruhnya terhadap perusahaan serta
memberikan sumbangan informasi bagi mahasiswa sebagai bahan dalam

melakukan penelitian lanjutan mengenai peristiwa merger.
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