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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan  

 Berdasarkan hasil penelitian, analisis data dan pembahasan yang telah 

dilakukan pada sebelumnya mengenai perbedaan leverage dan profitabilitas 

sebelum dan sesudah merger pada perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2016 maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Gambaran mengenai Leverage diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) pada 

perusahaan yang melakukan merger periode 2012-2016 mengalami fluktuasi 

dan cenderung meningkat. Kenaikan leverage disebabkan oleh penggabungan 

dua perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang tinggi, kenaikan leverage 

juga dapat disebabkan oleh perusahaan yang tidak mampu mengelelola hutang 

sebagai aset produktif untuk meningkatkan produktivitas dan penjualan 

perusahaan. Ketidakmampuan perusahaan dalam mengelola hutang 

mengakibatkan persentase pengembalian hutang yang rendah dan tingkat 

leverage perusahaan yang mengalami kenaikan. Rata-rata DER tertinggi terjadi 

pada tahun kedua setelah merger (t+2) sebesar 57% dan rata-rata DER terendah 

terjadi pada tahun dilakukannya merger (t) sebesar 43%. Kenaikan DER yang 

terjadi pada perusahaan setelah merger masih termasuk kedalam standar 

perusahaan. 

2. Gambaran mengenai Profitabilitas diukur dengan Return on Equity (ROE) pada 

perusahaan yang melakukan merger periode 2012-2016 mengalami fluktuasi 

dan cenderung menurun. Penggunaan aset baik ekuitas dan hutang yang 

dimiliki perusahaan kurang dimaksimalkan dengan baik, sehingga 

menyebabkan persentasi profitabilitas yang menurun. Penurunan profitabilitas 

paling rendah terjadi pada tahun dilakukannya merger (t) sebesar 7% dan 

profitabilitas paling tinggi terjadi pada tahun pertama sebelum dilakukannya 

merger (t-1) sebesar 15%. Penurunan profitabilitas yang terjadi setelah merger 

masih termasuk kedalam standarisasi perusahaan. 
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3. Gambaran mengenai perbedaan leverage dan profitabilitas sebelum dan 

sesudah merger pada perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2016 tidak memiliki perbedaan yang cukup signifikan, hal ini 

dikarenakan hasil statistik DER yang diperoleh sebesar 0,328 pada tahun 

pertama sebelum dan sesudah merger serta 0,826 pada tahun kedua sebelum 

dan sesudah merger memiliki nilai lebih dari probabilitas yang telah ditetapkan 

(0,05) sehingga rasio leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan setelah 

terjadinya kegiatan aksi korporasi merger. Pada rasio profitabilitas juga 

diperoleh hasil 0,826 pada satu tahun pertama sebelum dan sesudah merger 

serta 0,510 pada dua tahun sebelum dan sesudah merger memiliki nilai yang 

lebih besar dari probabilitas yang telah ditetapkan (0,05) sehingga diperoleh 

kesimpulan bahwa rasio profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

setelah dilakukannya aksi korporasi merger. 

4. Berdasarkan hasil uji hipotesis, leverage yang diukur menggunakan Debt to 

Equity Ratio berpengaruh negatif yang artinya semakin rendah debt to equity 

ratio maka tingkat pengembalian hutang akan meningkat. Begitu pula dengan 

profitabilitas yang diukur menggunakan Return on Equity berpengaruh positif 

yang artinya semakin tinggi tingkat profitabilitasnya maka kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba semakin bagus, begitu pula sebaliknya. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan dan kesimpulan yang telah 

dikemukaan, peneliti mengajukan beberapa saran yang dapat menjadi masukan 

yang semoga dapat bermanfaat diantaranya: 

1. Bagi perusahaan hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai keputusan untuk 

beberapa perusahaan yang masih menimbang keputusan untuk melakukan 

merger dengan perusahaan lain. Dilihat dari hasil penelitian yang menunjukkan 

bahwa profitabilitas tidak meningkat dan leverage yang cenderung naik 

mengindikasikan bahwa sebelum dilakukannya keputusan merger diperlukan 

analisis terlebih dahulu pada bagian keuangan. Jika tidak, maka perusahaan 

pengambilalih harus menerima resiko untuk pengembalian atas hutang yang 

telah digabungkan dan beberapa aset yang dapat mengubah operasional 

perusahaan pasca dilakukannya merger. Perusahaan juga harus mampu 
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bagaimana penggabungan kedua aset perusahaan dapat meningkatkan 

operasional perusahaan baik itu berupa hutang maupun modal atas perusahaan 

yang bersangkutan. 

2. Untuk menurunkan tingkat leverage dan menaikan tingkat profitabilitas, 

perusahaan harus mengoptimalkan aset yang telah digabungkan dan memilah 

biaya operasional mengingat bahwa penggabungan perusahaan dapat 

memperluas pasar namun hal tersebut tidak dipungkiri bahwa biaya 

operasional akan produksi suatu barang dapat juga meningkat. Secara teori 

dapat ditarik kesimpulan bahwa penggabungan aset dapat dimanfaatkan untuk 

meningkatkan penjualan yang bersumber dari hutang sehingga hutang bersifat 

produktif dengan hasil akhir multiflyer effect dari dampak yang dihasilkan 

merger yaitu diversifikasi produk, pasar yang luas dan perubahan struktur 

modal perusahaan dapat menurunkan leverage dan meningkatkan profitabilitas 

atas pendapatan (income) yang dihasilkan oleh perusahaan. Maka hal tersebut 

harus lebih diperhatikan oleh perusahaan yang telah bergabung. Fokus utama 

dalam perusahaan yang telah mengalami penggabungan akan lebih baik jika 

memanfaatkan terlebih dahulu hutang yang dimiliki daripada untuk 

memperoleh laba, karena hal tersebut akan membangun kepercayaan 

pemegang saham bahwa perusahaan dapat memproduktifkan hutang yang 

dihimpunnya dari penggabungan dua perusahaan dan dapat meningkatkan 

presentase mengembalikannya, serta hal tersebut dapat meningkatkan efisiensi 

yang berdampak pada peningkatan profitabilitas perusahaan yang 

bersangkutan. 

3. Bagi investor diharapkan untuk memantau fundamental keuangan perusahaan 

sebelum menanamkan modal atau membeli saham perusahaan yang telah 

melakukan merger pada tahun tertentu. Berdasarkan penelitian ini, investor 

dapat melihat laju keuangan perusahaan setelah dua tahun merger. Dilihat dari 

hasil penelitian, rasio leverage yang meningkat dan rasio profitabilitas yang 

menurun mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki modal yang didominasi 

oleh hutang dan menghasilkan laba yang belum maksimal. Keputusan yang 

baik diambil oleh investor adalah menahan modalnya untuk ditanamkan di 

perusahaan merger yang memiliki leverage rendah, karena jika investor 
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berinvestasi pada perusahaan yang memiliki leverage tinggi maka secara 

tingkat pengembalian akan rendah. Hal tersebut membuat investor tidak akan 

memiliki keyakinan bahwa perusahaan dapat mengembalikan dana 

pinjamannya. Jika merger memengaruhi harga saham yang menurun maka 

investor dapat mengambil kesempatan tersebut untuk dijadikan investasi 

jangka panjang karena dilakukannya merger dapat memperbaiki struktur modal 

atas penggabungan dua perusahaan. 

4. Untuk peneliti selanjutnya yang akan membahas mengenai perusahaan yang 

melakukan merger akan lebih baik jika instrumen kinerja keuangan yang 

diteliti memiliki lebih dari satu rasio keuangan, sampel penelitian yang banyak 

serta jangka waktu penelitian yang panjang lebih dari dua tahun karena hal 

tersebut bermanfaat bagi investor untuk melihat perbandingan kinerja 

perusahaan sebelum melakukan keputusan investasi dan meningkatkan kualitas 

penelitian serta pertimbangan lebih dalam untuk perusahaan yang akan 

melakukan merger. Akan lebih baik jika sampel perusahaan dapat dibagi 

menjadi beberapa sektor karena tidak menutup kemungkinan sektor retail dan 

sektor properti memiliki ukuran normal rasio keuangan yang berbeda. 
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