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ABSTRAK

Pengaruh Merger Dan Akuisisi Terhadap Kinerja Perusahaan 

Bagi Perusahaan Pengakuisisi

Oleh:

Fitria Rizki Fauzi; Hj. Rochraawati Daud, S.E, M.Si., Ak.; 

Eka Meirawati, S.E, M.Si., Ak

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh merger dan akuisisi 
terhadap kinerja perusahaan bagi perusahaan pengakuisisi pada periode sebelum 
dan sesudah merger dan akuisisi. Kinerja perusahaan diukur dengan menggunakan 
rasio-rasio keuangan yaitu: NPM (net profit margin), ROI (return on investment\ 
ROE (return on equity), DER (debt to equity ratio), TATO (total asset turnover) 
,EPS (earningper share), dan CR (current ratio).

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Populasi 
penelitian ini meliputi perusahaan publik yang terdaftar di BEI yang pernah 
melakukan merger dan akuisisi, dan perusahaan tersebut mengumumkan 
aktivitasnya tersebut pada tahun 2006. Metode pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling, yang mana terdapat 
tujuh perusahaan yang masuk dalam kriteria penelitian ini. Metode analisis data 
yang digunakan untuk menjawab hipotesis 1 sampai 7 (perhitungan rasio-rasio 
keuangan) digunakan uji statistik deskriptif, uji normalitas data, dan uji beda 
Wilcoxon Sign Test.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ada dua rasio yang memiliki 
perbedaan yang signifikan antara sebelum dan sesudah perusahaan melakukan 
merger dan akuisisi yaitu rasio ROI dan EPS. Sementara itu, kelima rasio lainnya 
yaitu NPM, ROE, DER, TATO dan CR tidak menunjukkan adanya perbedaan 
yang signifikan antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

i

Kata kunci: Merger dan Akuisisi, Kinerja Keuangan, Wilcoxon signed ranks test.
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ABSTRACT

The Effect of Merger and Acquisition on Corporate Performance 
For The Acquircr Company

!
i

By:
■: Fitria Rizki Fauzi; Hj. Rochmawati Daud, S.E, M.Si., Ak.;

Eka Meirawati, S.E, M.Si., Ak

This study aims to analyze the effect of mergers and acquisitions on 
corporate perf ormance for the corporate which do acquisition before and after 
merger and acquisiton. in Indonesia Stock Exchange. Corporate performance is 
measnred by using fmancial ratios: NPM (net profit margin), ROI (return on 
investment), ROE (return on equity), DER (debt to equity ratio), TATO (total asset 
turnover) ,EPS (eaming per share), and CR (current ratio).

Data which is used in this study is secondary data. The population are 
public company listed on the IDX, which had conduc/ed merger and acquisition, 
and announced its activity in period 2006. The sampling method used in this study 
was purposive sampling, in which there are seven companies included in the 
criteria for this study. Wilcoxon Sign Test, and Manova test are used to answer 
hypolhesis I to 7 (the calculation of fmancial ratios).

The residts from this research show that there are two ratio have the 
significant dijferences before and after merger and acquisition. they are ROI and 
EPS. Beside that, the other five ratio, NPM, ROE, DER, TA TO, and CR do not 
show significant dijferences in the comparison before and after the acquisition.

I
i

;

>
;
i

I
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Key words: Mergers dan Acquisitions, Financial Performace, Wilcoxon signed 
ranks test
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Seiring dengan era globalisasi saat ini, hampir seluruh aspek kehidupan 

mengalami peningkatan dan perkembangan.Peningkatan ini tidak hanya di bidang 

teknologi dan ilmu pengetahuan, tetapi juga di bidang ekonomi, hal ini tentu 

memberikan pengamh yang signifikan terhadap negara- negara di dunia, termasuk 

Indonesia.

Perekonomian di Indonesia mengalami perkembangan yang fluktuatif 

terutama sejak teijadinya krisis moneter yang melanda hampir seluruh negara di 

Asia pada akhir tahun 1997. Krisis ini memberikan dampak yang besar di 

Indonesia, salah satunya ialah banyaknya perusahaan yang mengalami kerugian 

balikan kebangkrutan, banyak perusahaan yang tidak mampu lagi untuk 

membiayai kegiatan produksi dan operasionalnya.

Kondisi yang demikian menuntut perusahaan untuk melakukan perbaikan 

agar dapat terus mempertahankan usahanya, perusahaan perlu menciptakan 

strategi yang jitu untuk dapat tetap bersaing di dunia bisnis. Salah satu strategi 

yang bisa dilakukan oleh perusahaan yaitu dengan cara dilakukannya suatu bentuk 

keija sama yang saling menguntungkan antar perusahaan.

suatu

Salah satu bentuk kerjasama yang dapat ditempuh oleh suatu perusahaan 

adalah dengan kombinasi bisnis 

perusahaan lain baik

antara dua atau lebih perusahaan dengan 

yang sejenis maupun tidak sejenis. Kombinasi bisnis

l
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merupakan usaha pengembangan perusahaan dengan cara menyatukan dua 

perusahaan atau lebih menjadi satu kesatuan atau pernyataan dua perusahaan atau 

lebih untuk menjadi kesatuan entitas ekonomi, dan adanya perolehan kendali atas 

ativa dan operasi perusahaan sebagai akibat adanya penyatuan perusahaan.

Kombinasi bisnis yang umumnya dilakukan adalah dengan merger dan 

akuisisi. Merger yaitu kombinasi bisnis dengan cara suatu perusahaan membeli 

perusahaan lain dimana perusahaan yang dibelinya tersebut menjadi anak 

perusahaannya atau dibubarkan, sehingga hanya ada satu perusahaan yang tetap 

hidup sebagai badan hukum dan yang lainnya bubar atau dapat dikatakan 

perusahaan yang dibelinya sudah tidak mempunyai status hukum lagi. Akuisisi 

adalah suatu kombinasi bisnis dimana salah satu perusahaan, yaitu pengakuisisi,

dengan memberikan aktiva tertentu, mengakui suatu kewajiban, atau

mengeluarkan saham, akuisisi merupakan investasi pada perusahaan anak yaitu

satu penguasaan mayoritas saham perusahaan lain sehingga tercipta hubungan

perusahaan induk dan anak.

Merger dan akuisisi di Indonesia sudah berlangsung sejak tahun 1970,

yaitu pada bank-bank yang dilakukan dengan harapan agar dapat

memperkuat struktur modal dan memperoleh keringanan pajak. Perkembangan

merger dan akusisi ini terus berlangsung hingga saat ini. Saat perusahaan

mengalamai kesulitan, maka perusahaan tersebut cenderung akan 

melakukan akuisisi. Hal ini disebabkan karena pemilik perusahaan lebih

merasa nyaman dengan kepemilikan saham secara pribadi dalam jumlah besar.



3

Sejumlah kalangan menila aksi korporasi merger dan akuisisi berdampak 

positif dan mempengaruhi kineija perusahaan karena memberi sinergi yang positif 

dan berpotensi mendongkrak laba. Dalam hal manajerial, sinergi ada ketika para 

menajer menemukan cara bagi perusahaan untuk menciptakan nilai lebih besar 

dibandingkan dengan nilai total yang mereka ciptakan saat beropersai sebagai 

entitas independen, sedangkan bagi pemegang saham sinergi bila mereka bisa 

mendapatkan keuntungan yang tidak bisa mereka peroleh melalui keputusan

diversifikasi portofolio mereka sendiri.

Kemudian untuk menilai kinerja keuangan perusahaan setelah melakukan

merger dan akuisisi dapat dilihat dengan membandingkan dari neraca

keuangannya dimana untuk mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan alat yang

biasanya digunakan adalah rasio keuangan.

Banyak perusahaan yang lebih tertarik untuk memilih merger dan akuisisi

sebagai strategi dalam pengembangan usahanya dibandingkan dengan 

meningkatkan pertumbuhan internal adalah karena merger dan akuisisi dianggap 

sebagai alternatif yang cepat untuk mencapai target perusahaan dengan waktu 

yang cukup singkat karena perusahaan tidak perlu memulai dari awal untuk 

menjalankan suatu bisnis yang baru.

Akan tetapi, Merger dan akusisi juga sering dianggap sebagai keputusan 

yang cukup beresiko dan menimbulkan kontroversi sebab selain memberikan 

keuntungan, banyak juga pihak yang dirugikan, contohnya pemutusan hubungan 

kerja beberapa karyawan (PHK).
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Permasalahan lain yang sering timbul ialah biaya untuk melaksanakan 

merger dan akuisisi yang mahal dimana hasilnya nanti belum tentu memberikan 

keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Pelaksanaan akusisi juga dapat 

memberikan pengaruh negatif terhadap posisi keuangan dari perusahaan 

pengakusisi (acguiring company) apabila strukturisasi dari akuisisi melibatkan

cara pembayaran dengan kas atau melalui pinjaman.

Perubahan-perubahan yang terjadi setelah perusahaan melakukan merger

dan akuisisi biasanya akan tampak pada kinerja perusahaan dan penampilan

finansialnya. Pasca merger dan akuisisi kondisi dan posisi keuangan perusahaan

mengalami pembahan dan hal ini tercermin dalam laporan keuangan perusahaan

yang melakukan merger dan akuisisi. Untuk menilai bagaimana keberhasilan

merger dan akuisisi yang dilakukan, dapat dilihat dan' kinerja perusahaan setelah

melakukan merger dan akuisisi terutama kinerja keuangan baik bagi perusahaan 

pengakuisisi maupun pemsahaan diakuisisi. Perhitungan kinerja tersebut 

dilakukan dengan melihat rasio-rasio keuangan, yang dilihat dari rasio 

profitabilitas, rasio solvabilitas, rasio pasar, rasio aktivitas dan rasio likuiditas.

Akuisisi dan merger juga merupakan salah satu keputusan strategis dalam 

upaya meningkatkan kinerja keuangan dan strategi penciptaan nilai bagi 

pemsahaan. Jika kondisi finansial perusahaan setelah melakukan akuisisi menjadi 

lebih baik, maka keputusan akuisisi adalah tepat. Namun jika sebaliknya terjadi, 

maka keputusan melakukan akuisisi kurang tepat.

Terdapat perbedaan dari beberapa penelitian sebelumnya, dimana ada 

yang menemukan pengaruh yang signfikan dan ada juga penelitian dengan
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hasil dimana tidak ada perbedaan kinerja keuangan antara sebelum dan 

sesudah merger dan akuisisi, dan bahkan terdapat penurunan kinerja 

sesudah merger dan akuisisi. Pada beberapa penelitian itu membuktikan 

adanya penurunan profitabilitas yang signifikan setelah tiga tahun dan lima tahun 

dengan menggunakan laba operasi.

Adanya perbedaan antara teori dengan hasil penelitian yang telah dilakukan

menunjukkan bahwa ada hal yang terjadi yang memicu terjadinya penurunan 

kinerja perusahaan, maka tema ini menarik untuk diuji kembali yaitu

mengenai kinerja perusahaan (melalui rasio-rasio keuangan) sebelum dan

sesudah M&A. Pengambilan sampel pada semua perusahaan publik yang

terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) agar lebih akurat dalam data yang

diambil, karena tidak hanya pada sektor industri manufaktur atau perbankan saja

seperti penelitian sebelumnya.

Dari pertimbangan - pertimbangan tersebut, maka peneliti bermaksud

untuk melakukan penelitian dengan tema skripsi: “ Pengaruh Merger Dan

Akuisisi Terhadap Kinerja Perusahaan Bagi Perusahaan Pengakuisisi”

1.2 Rumusan Masalah

Apakah merger dan akuisisi berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 

pengakuisisi?
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1.3 Tujuan Penelitian

Untuk mengetahui pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja perusahaan

pengakuisisi

1.4 Manfaat Penelitian

1. Perusahaan

Hasil dari penelitian ini akan digunakan sebagai informasi mengenai

pengaruh ekonomi atas keputusan merger dan akuisisi.

2. Investor

Hasil dari penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 

dalam pengambilan keputusan investasi dengan melihat dampak merger 

dan akuisisi terhadap kineija keuangan pada suatu perusahaan.

3. Akademisi

Hasil dari penelitian ini dapat digunakan untuk memperdalam ilmu 

pengetahuan dan penguasaan materi mengenai merger serta dapat 

dijadikan dasar atau acuan untuk melakukan penelitian selanjurnya yang 

berkaitan dengan merger 

4. Masyarakat

Hasil penelitian ini dapat memberikan gambaran mengenai praktik merger, 

apa pengaruhnya, serta bagaimanadampak yang ditimbulkannya.

1.5 Sistematika Penulisan

Secara garis besar penelitian ini dijabarkan dalam lima bab dengan sistematika 

sebagai berikut:
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BAB I PENDAHULUAN

Merupakan bentuk ringkasan dari keseluruhan isi penelitian dan gambaran 

permasalahan dalam merger dan akuisisi yang diangkat dalam 

penelitian ini. Bab ini menjelaskan latar belakang masalah, perumusan 

masalah, tujuan, dan kegunaan penelitian dan sistematika penulisan.

umum

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini berisi landasan teori dan penelitian terdahulu sebagai acuan dasar

teori dan analisis. Dalam bab ini dikemukakan Pengertian Kombinasi

bisnis, Alasan Kombinasi bisnis, Pengertian Merger dan Akuisisi, 

Klasifikasi Merger dan Akuisisi, Motif Merger dan Akuisisi, Manfaat dan 

Risiko Merger dan Akuisisi, Pengertian Kinerja Keuangan, Metode 

Analisis Kinerja dengan Rasio Keuangan serta beberapa penelitian

sebelumnya yang akan mendukung penelitian ini dan pengembangan

hipotesis.

BAB IH METODE PENELITIAN

Bab ini membahas mengenai gambaran populasi dan sampel yang

digunakan dalam studi empiris, pengidentifikasian variabel-variabel

penelitian dan penjelasan mengenai cara pengukuran variable - variable

tersebut. Selain itu juga dikemukakan teknik pemilihan data dan metode

analisis data.
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BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Merupakan isi pokok dari keseluruhan penelitian ini. Bab ini menyajikan 

hasil pengolahan data dan analisis atas hasil pengolahan tersebut.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Dalam bab ini akan diuraikan kesimpulan hasil penelitian dan saran.

■

i
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