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Anak Agung IstriMas | PERBANDINGAN KINERJA KEUANGAN

E:?S&ggvrfiﬁl PERUSAHAAN PERBANKAN DI INDONESIA
Suryantini® SEBELUM DAN SESUDAH MERGER
Abstrak

Setiap perusahaan pasti akan mengalami perubahan kondisi kinerja keuangan berupa
peningkatan maupun penurunan setiap tahunnya. Untuk mengetahui perubahan Kinerja
keuangan, perusahaan dapat melakukan analisis laporan keuangan untuk mengidentifikasi
faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan dan membantu dalam pengambilan
keputusan strategis guna meningkatkan kualitas Kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan Current Ratio (CR), Debt to Assets
Ratio (DAR), Return on Assets (ROA), dan Total Asset Turnover (TATO) sebelum dan sesudah
merger pada perusahaan perbankan di Indonesia yang melakukan merger periode tahun 2019.
Populasi dalam penelitian ini merupakan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dan melakukan aktivitas merger pada tahun 2019. Metode penentuan sampel yang
digunakan dalam penelitian teknik non probability sampling dengan metode sampling jenuh.
Teknik analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah Wilcoxon Sign Rank Test dan
Paired Sample T-test. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa tida terdapat perbedaan pada CR,
DAR, ROA dan TATO sebelum dan sesudah merger. Penelitian ini juga memberikan implikasi
bahwa tidak terdapat perbedaan signifikan pada kinerja kuangan sebelum dan sesudah merger.
Hal tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan belum dapat mencapai sinergi keuangan sesuai
dengan harapan perusahaan setelah melakukan merger.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan; Rasio Keuangan; Merger;

Abstract

Each company will inevitably experience changes in financial performance conditions in the
form of increasing or decreasing every year. To identify changes in financial performance,
companies can analyze financial statements to identify factors that affect financial performance
and assist in strategic decision-making to improve the quality of corporate financial
performance. This research aims to find out if there are differences in Current Ratio (CR), Debt
to Asset Ratio (DAR), Return on Asset (ROA), and Total Asset Turnover (TATO) before and
after the merger with Indonesian banking companies that merged in 2019. The population in this
study is a banking company listed on the Indonesia Stock Exchange and carried out merger
activities in 2019. The method of determining samples used in nonprobability sampling
engineering research using saturated sampling methods. The analytical technique used in
hypothesis testing is Wilcoxon Sign Rank Test and Paired Sample T-test. The results of this
study show that there are no differences in CR, DAR, ROA and TATO before and after the
merger. This study also implicates that there is no significant difference in the performance of
the finances before and after the merger. This indicates that the company has not been able to
achieve financial synergy according to the company's expectations after the merger.

Keywords: Financial Performance;Financial Ratio; Merger;

PENDAHULUAN

Kinerja keuangan memberikan gambaran kualitas Kinerja serta arah keuangan dari suatu
perusahaan. Setiap perusahaan pasti akan mengalami perubahan kondisi kinerja keuangan
berupa peningkatan maupun penurunan setiap tahunnya. Salah satu sektor yang rentan
mengalami perubahan kinerja keuangan adalah sektor perbankan. Bank menjadi perantara bagi
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masyarakat yang memiliki dana berlebih dengan masyarakat yang kekurangan atau
membutuhkan dana. Kondisi adanya krisis ekonomi yang melanda Indonesia pada tahun 1997-
1998, menyebabkan banyak perusahaan yang mengalami penurunan kinerja keuangan dan nilai
perusahaan akibat kesulitan likuiditas, termasuk perusahaan perbankan. Selain akibat krisis
ekonomi, adanya penetapan kebijakan suku bunga tinggi oleh Bank Indonesia juga berdampak
pada Kinerja keuangan perbankan. Terjadinya pandemic Covid-19 juga menjadi salah satu
kondisi yang memiliki dampak signifikan pada kinerja keuangan perusahaan termasuk
perbankan di Indonesia.

Untuk mengetahui perubahan kinerja keuangan, perusahaan dapat melakukan analisis
laporan keuangan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan
dan membantu dalam pengambilan keputusan strategis guna meningkatkan kualitas Kinerja
keuangan perusahaan. Dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan pada umunya
menggunakan rasio keuangan yang dibedakan dalam empat kelompok, yaitu rasio likuiditas,
rasio solvabilitas atau rasio leverage, rasio profitabilitas dan rasio aktivitas usaha. Salah satu
strategi bisnis yang paling sering digunakan untuk mengatasi penurunan kinerja keuangan
adalah dengan melakukan merger. Dengan melakukan merger, perusahan nantinya diharapkan
dapat menciptakan pangsa pasar yang semakin besar sehingga meningkatkan prestige direksi
dari perusahaan tersebut. Namun merger juga memiliki dampak negatif bagi perusahaan yang
melakukan merger seperti dibutuhkannya biaya yang besar untuk melakukan proses meger dan
dapat terjadi kegagalan karena tidak memperoleh hasil sesuai seperti yang diharapkan. Di
Indonesia merger bukan merupakan hal baru, banyak perusahaan yang telah melakukan merger
sebagai opsi dalam mengembangakan bisnisnya, diantaranya:

Tabel 1. Data Bank yang Melakukan Merger

No Tanggal Bank Pengambil Alih | Bank yang Diambil Alih
. 23 Januari _IT_'tl)'kBank Woori Saudara Indonesia PT _Bank saudara
2015 d.h PT Bank Woori Indonesia Indonesia 1906 Tbk.

. | PT Bank BTPN Thbk. .
2. 18 Januari d.h PT Bank Tabungan Pensiunan PT _Bank . Sumitomo
2019 . Mitsui Indonesia
Nasional Thk.

3. | 1Mei2019 | PT Bank Danamon Thbk. PT  Bank  Nusantara

Parahyangan Thk.
4. |26Juli2019 | PT Bank Dinar Indonesia Thk ?Ek Bank Oke Indonesia
5 23 Agustus | PT IBK Indonesia Thk. PT Bank Mitra Niaga
" | 2019 d.h PT Bank Agris Tbk. Thk.

Sumber: kppu.go.id, www.idx.com dan www.sahamok.net

Terdapat beberapa penelitian yang sudah dilakukan mengenai analisis kinerja keuangan
sebelum dan sesudah merger dengan hasil yang berbeda-beda. Menurut Anabella & Intanie
Dewi (2023), Kurniati & Asmirawati (2022), Izzatika, et al., (2021), Usmany & Badjra (2019)
dan Nasir & Morina (2018) terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah aktivitas
merger. Sedangkan menurut Aristawati et al., (2022), Silalahi & Ginting (2022), Setyono et al.,
(2021), Al’an’am & Akbar (2021), Musah et al., (2020), dan Al-Hroot et al., (2020) tidak
terdapat perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger.

Berdasarkan latar belakang serta uraian penelitian terdahulu yang memaparkan perbedaan
hasil penelitian, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:

H,: Terdapat perbedaan yang signifikan pada Current Ratio (CR) sebelum dan sesudah merger.
H,: Terdapat perbedaan yang signifikan pada Debt to Assets Ratio (DAR) sebelum dan sesudah
merger.

Hs: Terdapat perbedaan yang signifikan pada Return on Assets (ROA) sebelum dan sesudah
merger.

H,: Terdapat perbedaan yang signifikan pada Total Assets Turnover (TATO) sebelum dan
sesudah
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METODE

Penelitian ini merupakan penelitian dengan pendekatan kuantitatif yang bersifat komparatif,
yang membandingkan kinerja keuangan sebelum dan sesudah melakukan merger. Lokasi yang
dipilih dalam penelitian ini adalah situs resmi dari Bursa Efek Indonesia (BEI) vyaitu
www.idx.co.id. Peneliti juga mencari data laporan aktivitas merger perusahaan pada situs resmi
Komisi Pengawasan Persaingan Usaha (KPPU) yaitu www.kppu.go.id. Populasi dalam penelitian
ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan melakukan
aktivitas merger pada tahun 2019. Metode penentuan sampel yang digunakan dalam penelitian
teknik non probability sampling dengan metode sampling jenuh, yaitu seluruh anggota populasi
dijadikan sampel dan diperoleh sebanyak empat sampel. Teknik analisis yang digunakan untuk
menguji hipotesis adalah Wilcoxon Sign Rank Test untuk data yang berdistribusi tidak normal
dan Paired Sample T-test untuk data yang berdistribusi normal.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif bertujuan untuk mengetahui karakteristik data yang digunakan dalam
penelitian. Analisis ini memberikan gambaran atau deskripsi suatu data mulai dari nilai rata-rata
(mean), standar deviasi, nilai minimum, nilai maksimum, serta varian indikator Kinerja
keuangan dari rasio keuangan sebelum dan sesudah merger. Berikut merupakan data analisis
statistik deskriptif kinerja keuangan masing masing rasio pada periode sebelum merger dan
setelah merger.

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif Peneliian Sebelum dan Sesudah Merger

Indikator Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CR sebelum 111,474 142,527 124,830 12,976
CR sesudah 97,947 159,412 129,965 25,208

DAR sebelum 68,861 88,574 80,197 8,243
DAR sesudah 60,222 79,876 73,661 9,044
ROA sebelum -0,083 1,488 0,739 0,653
ROA sesudah -0.853 1.356 0.346 0.934
TATO sebelum -0.002 0.020 0.009 0.010
Indikator Minimum Maximum Mean Std. Deviation
TATO sesudah -0.008 0.018 0.006 0.011

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan tabel 2. menunjukan bahwa hasil rata-rata CR sesudah merger mengalami
peningkatan yang mengindikasikan bahwa perusahaan setelah melakukan merger dapat
mengoptimalkan dalam penggunakan aset lancarnya secara efisien untuk memenuhi kewajiban
finansial jangka pendeknya. Data pada tabel yang menunjukan terjadinya penuruna rata-rata
DAR setelah merger menandakan perusahaan mampu meningkatkan efektivitas penggunaan
asetnya untuk mengurangi jumlah hutang yang dimiliki. Hasil rata-rata ROA sesudah merger
mengalami penurunan setelah merger dan menunjukan bahwa perusahaan belum efektif dalam
mengelola asetnya untuk menghasilkan laba. Hasil rata-rata TATO mengalami penurunan
setelah merger yang menandakan bahwa perusahaan belum dapat meningkatkan efektivitas
penelolaan sumber daya perusahaan untuk meningkatkan penjualannya.
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Uji normalitas merupakan syarat pokok dalam analisis parametrik seperti uji perbandingan
rata-rata, analisis varian, korelasi dan sebagainya. Dalam penelitian ini uji normalitas
menggunakan uji Shapiro Wilk untuk mengetahui jika data berdistribusi normal atau tidak
normal.

Tabel 1. Hasil Uji Normalias Data Sebelum dan Sesudah Merger

Variabel Periode Statistic | df Sig. Keterangan
sebelum 0,943 4 0,670 Berdistriusi Normal
Current Ratio
sesudah 0,971 4 0,845 Berdistribusi Normal
Debt to Assets sebelum 0,928 4 0,584 Berdistribusi Normal

sesudah 0,749 4 0,038 Tidak Berdistribusi

Normal
sebelum 0,992 4 0,968 Berdistribusi Normal
sesudah 0,986 4 0,938 Berdistribusi Normal

Total Assets sebelum 0,984 4 0,925 Berdistribusi Normal
sesudah 0,975 4 0,871 Berdistribusi Normal

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan hasil uji Shapiro Wilk menunjukan bahwa variabel CR, ROA dan TATO
berdistribusi normal, maka uji hipotesis akan menggunakan Paired sample T-test. Berbanding
terbalik dengan CR, ROA dan TATO, data variabel DAR pada periode setelah merger tidak
berdistribusi normal, maka teknik analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah
Wilcoxon Sign Rank Test.

Tabel 4. Hasil Uji Statistik Paired Sample T-Test CR

Std. Sig. (2—
Mean Deviation tailed) Keterangan
CR sebelum | 124,82950 | 12,976302 0.489 Tidak terdapat perbedaan
CRsesudah | 129,96500 | 25,207967 | signifikan

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan hasil output SPSS uji hipotesis menggunakan Paired sample T-Test
menunjukan bahwa rata-rata CR perusahaan perbankan sebelum merger vyaitu sebesar
124,830%, lebih kecil dibandingkan dengan rata-rata CR perusahaan setelah melakukan merger,
yaitu sebesar 12,965%. Hal tersebut mengindikasikan perusahaan lebih efisien dalam
memanfaatkan asetnya untuk memenuhi kewajiban lancarnya pasca merger. Standar deviasi CR
setelah merger lebih besar dibandingkan sebelum merger, hal ini menandakan bahwa nilai CR
perusahaan perbankan setelah merger lebih bervariasi dibandingkan sebelum merger. Hasil dari
Paired sample T-Test tersebut juga menunjukan bahwa Sig.2-tailed sebelum dan sesudah
merger lebih besar dari taraf signifikansi (0,489>0,05). Lebih besarnya nilai Sig.2-tailed
dibandingkan taraf signifikansi menandakan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan
pada CR sebelum dan sesudah merger, sehingga H1 ditolak.

Tidak adanya perbedaan yang signifikan pada CR sejalan dengan hasil penelitian
Suryawathy (2014) yang menyatakan tidak terdapat perbedaan yang signifikan terjadi karena
perusahaan penerima merger menanggung utang lancar dari perusahaan target yang
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mengakibatkan terjadinya peningkatan utang lancar disertai peningkatan aktiva lancar. Hasil
penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Amatilah et
al.,, (2021), Dewi (2021), Ali (2020), Normalita (2018), dan Larasati et al., (2018) yang
menyatakan tidak terdapat perbedaan signifikan pada Current Ratio (CR) sebelum dan sesudah
merger.

Tabel 5. Hasil Uji Statistik Wilcoxon Signed Rank Test DAR

Asymp. Sig. (2—
4 tailed) Keterangan
DAR -1,826 0,068 Tidak terdapat perbedaan signifikan

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan tabel hasil uji hipotesis menggunakan Wilcoxon Sign Rank Test menunjukan
bahwa nilai Sig.2-tailed sebelum dan sesudah merger lebih besar dibandingkan taraf signifikansi
(0,068>0,05). Lebih besarnya nilai Sig.2-tailed dibandingkan taraf signifikansi menunjukan
tidak adanya perbedaan yang signifikan pada rasio solvabilitas perusahaan sebelum merger dan
setelah merger. Berdasarkan hasil tersebut maka H1 ditolak, karena tidak adanya perbedaan
yang signifikan pada DAR sebelum dan sesudah merer.

Tidak adanya perbedaan yang signifikan pada DAR dapat terjadi karena perusahaan lebih
banyak menggunakan dana dari utang untuk membiayai operasional perusahaan dan atau untuk
pembiayaan kegiatan merger, mengingat merger membutuhkan dana yang banyak (Sundari,
2017). Dengan kata lain terjadi peningkatan utang yang lebih besar dibandingkan dengan
peningkatan aktiva setelah merger, sehingga jumlah utang yang digunakan untuk membiayai
perusahaan tetap konstan atau tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada solvabilitas
perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa merger tidak memberikan pengaruh positif pada
kinerja DAR perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Utari et al., (2022), Kurniati & Asmirawati (2022), Fadilah (2019), Gozali
& Panggabean (2019) dan Finansia (2017) yang menyatakan tidak terdapat perbedaan signifikan
pada DAR sebelum dan sesudah merger.

Tabel 6. Hasil Uji Statistik Paired Sample T-Test ROA

Std. Sig. (2—
Mean Deviation tailed) Keterangan
ROA sebelum 0,73850 | 0,652719 0.072 Tidak terdapat perbedaan
ROA sesudah 0,34600 | 0,933717 ’ signifikan

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan hasil dari Paired sample T-Test menunjukan bahwa rata-rata ROA perusahaan
perbankan sebelum merger yaitu sebesar 0,739%, lebih besar dibandingkan dengan rata-rata
ROA perusahaan setelah melakukan merger, vyaitu sebesar 0,346%. Hal tersebut
mengindikasikan perusahaan kurang efisien dalam memanfaatkan asetnya untuk meningkatkan
laba pasca merger. Standar deviasi ROA setelah merger lebih besar dibandingkan sebelum
merger, hal ini menandakan bahwa nilai ROA perusahaan perbankan setelah merger lebih
bervariasi dibandingkan sebelum merger. Hasil dari Paired sample T-Test tersebut juga
menunjukan bahwa Sig.2-tailed sebelum dan sesudah merger lebih besar dari taraf signifikansi
(0,072>0,05). Lebih besarnya nilai Sig.2-tailed dibandingkan taraf signifikansi menandakan
bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada ROA sebelum dan sesudah merger,
sehingga H3 ditolak.

Tidak adanya perbedaan yang signifikan pada ROA dapat terjadi karena perusahaan tidak
mampu memanfaatkan aktivanya yang bertambah besar secara optimal untuk menghasilkan laba
maksimal, mengakibatkan kurangnya peningkatan operasional sehingga tingkat pengembalian
yang diharapkan (laba) juga tidak mengalami perubahan yang signifikan. Berdasarkan hasil
penelitian dari Arinta (2017), ROA tidak mengalami perbedaan yang signifikan karena proporsi
kenaikan laba bersih lebih kecil jika dibandingkan dengan kenaikan dari total aset perusahaan

Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran (JRPP)



Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran, Volume 7 Nomor 3, 2024 | 10349

setelah merger. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Utari et al., (2022), Aristawati et al., (2022), Setyono et al., (2021), Dewi (2021)
dan lzzatika et al., (2021) yang menyatakan tidak terdapat perbedaan signifikan pada ROA
sebelum dan sesudah merger.

Tabel 7. Hasil Uji Statistik Paired Sample T-Test TATO

Std. Sig. (2—
Mean | peviation | tailed) Keterangan
TATO sebelum 0,00850 | 0,009574 0.186 Tidak terdapat
TATO sesudah 0,00625 | 0,011325 ' perbedaan signifikan

Sumber: data penelitian (2024)

Berdasarkan hasil dari Paired sample T-Test menunjukan bahwa rata-rata TATO perusahaan
perbankan sebelum merger yaitu sebesar 0,009 kali, lebih besar dibandingkan dengan rata-rata
TATO perusahaan perbankan setelah melakukan merger, yaitu sebesar 0,006 kali. Hal ini
menunjukan bahwa perusahaan belum dapat meningkatkan efektivitas penelolaan sumber daya
perusahaan untuk meningkatkan penjualannya. Standar deviasi TATO setelah merger lebih
besar dibandingkan sebelum merger, hal ini menandakan bahwa nilai TATO perusahaan
perbankan setelah merger lebih bervariasi dibandingkan sebelum merger. Pada hasil paired
samples test menunjukan bahwa Sig.2-tailed sebelum dan sesudah merger lebih besar dari taraf
signifikansi (0,893>0,05). Lebih besarnya nilai Sig.2-tailed dibandingkan taraf signifikansi
menandakan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifkan pada DAR perusahaan sebelum
dan sesudah merger, maka H4 ditolak.

Tidak adanya perbedaan yang signifikan pada TATO dapat terjadi karena perusahaan tidak
efektif dalam menggunakan aktivanya untuk meningkatkan pendapatan operasional perusahaan
dibandingkan sebelum merger, kemungkinan karena sumber daya dari perusahaan target yang
tidak memberikan kinerja terbaiknya (Fransiscus, et al., 2015). Hasil analisis data pada
penelitian ini mengindikasikan bahwa merger tidak memberikan sinergi yang positif pada
kinerja TATO perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Kurniati & Asmirawati (2022), Utari et al., (2022), Dewi (2021), Fadilah
(2019) dan Septiawan & Rasmini (2018) yang menyatakan tidak terdapat perbedaan signifikan
pada TATO sebelum dan sesudah melakukan merger.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil uji Paired sample T-Test untuk rasio likuiditas yang diwakili oleh current
ratio menunjukan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan
sebelum dan sesudah merger. Hal ini mengindikasikan bahwa merger tidak mempengaruhi
kinerja CR perusahaan. Berdasarkan hasil uji wilcoxon sign rank test untuk rasio solvabilitas
yang diwakili oleh debt to assets ratio menunjukan bahwa tidak terdapat perbedaan yang
signifikan pada kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger. Hal ini mengindikasikan bahwa
merger tidak mempengaruhi kinerja DAR perusahaan. Berdasarkan hasil uji paired sample t-test
untuk rasio profitabilitas yang diwakili oleh return on assets menunjukan bahwa tidak terdapat
perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger. Hal ini
mengindikasikan bahwa merger tidak mempengaruhi kinerja ROA perusahaan. Berdasarkan
hasil uji paired sample t-test untuk rasio aktivitas usaha yang diwakili oleh total assets turnover
menunjukan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan sebelum
dan sesudah merger. Hal ini mengindikasikan bahwa merger tidak mempengaruhi kinerja TATO
perusahaan.

Dalam penelitian ini dengan melakukan strategi merger, perusahaan berharap akan
memperoleh sinergi serta saling menguntungkan. Namun berdasarkan hasil penelitian
menunjukan bahwa merger belum mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan setelah
melakukan merger. Disarankan bagi perusahaan dan manajemen yang akan melakukan merger,
sebaiknya mempertimbangkan secara matang serta melakukan riset mengenai kondisi
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manajemen dan finansial perusahaan target merger agar mendapatkan hasil yang maksimal dari
merger tersebut.

Bagi para investor yang akan berinvestasi disarankan untuk melakukan riset terlebih dahulu
mengenai kondisi perusahaan baik dari segi manajemen maupun finansial serta kondisi ekonomi
saat itu, karena merger tidak selalu dapat meningkatkan Kinerja keuangan perusahaan.
Diperlukan kehati-hatian serta pertimbangan ketika menanggapi penggabungan perusahaan
yang akan dilakukan, karena dalam jangka pendek merger belum tentu memberikan dampak
yang baik bagi perusahaan dan investor.

Bagi para peneliti yang ingin melakukan penelitian sejenis disarankan untuk menambah
periode penelitian seperti periode tiga tahun sebelum dan sesudah merger atau lima tahun
sebelum dan sesudah merger, karena dampak merger akan lebih terlihat dalam jangka panjang.
Selain itu disarankan juga untuk menambahkan jumlah sampel serta variabel berupa rasio-rasio
keuangan agar mampu menghasilkan informasi yang lebih lengkap.
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