
 

9 
 

BABi II 

TINJAUANi PUSTAKA 

 

A. Landasani Teori 

1. Manajemeni Keuangan 

a. Pengertiani Manajemeni Keuangan 

Perusahaani dalami mewujudkani tujuani yangi diharapkan,i 

tentunyai harusi dijalankani dengani sebaiki mungkini sepertii 

memaksimalkani ataui mengoptimalkani fungsi-fungsii dalami perusahaan.i 

Manajemeni keuangani merupakani salahi satui faktori pentingi dalami setiapi 

bisnis,i baiki dalami bidangi industri,i jasa,i maupuni perdagangan.i Menuruti 

Vani Hornei dani Wachowiczi Jr.i dalami Oktavianandai (2019)i manajemeni 

keuangani berkaitani dengani pendanaan,i manajemeni aset,i dani perolehani 

aseti dengani berdasarkani padai beberapai tujuani umum.i Selaini itu,i 

manajemeni keuangani jugai dapati menjelaskani apai yangi perlui dilakukani 

perusahaani dalami mengambili beberapai keputusan,i sepertii keputusani 

pendanaani ataui keputusani dalami penentuani danai yangi dibutuhkani 

perusahaan,i keputusani investasi,i dani keputusani dalami kebijakani 

devideni perusahaani (Musthafa,i 2017,i pi 3). 

Manajemeni keuangani merupakani suatui manajemeni dimanai 

berkaitani dengani pengalokasiani danai perusahaani kei dalami bentuki 

investasii secarai efektifi selaini itui bisai jugai berupai usahai pengumpulani 

danai dalami pembiayaani investasii ataui pembelanjaani secarai efisieni 

(Sartono,i 2010,i pi 6) 
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Manajemeni keuangani memilikii hubungani terhadapi 3i aktivitas,i 

yaitui : 

1) Aktivitasi penggunaani dana,i yaitui aktivitasi menginvestasikani danai 

perusahaani padai aktiva-aktivai yangi telahi ditentukani sebelumnya. 

2) Aktivitasi perolehani dana,i yaitui aktivitasi dalami memperolehi sumberi 

danai yangi diperlukan,i baiki sumberi danai darii internali maupuni 

eksternali perusahaan. 

3) Aktivitasi pengelolaani aktiva,i yaitui pengelolaani danai yangi telahi 

diperolehi dani dialokasikani sebelumnyai dengani seefisieni mungkin 

Setiapi perusahaani kemungkinani besari terdapati perbedaani 

dalami pengaplikasiani fungsii darii manajeri keuangan,i namuni prinsipi 

utamai setiapi manajeri keuangani darii tiapi perusahaani memilikii 

persamaan,i yaitui dalami merencanakan,i mencari,i sertai memanfaatkani 

potensii dani sumberi danai yangi dimilikii perusahaani gunai 

memaksimalkani operasionali perusahaani sehinggai memungkinkani 

mendapatkani keuntungan/labai dani meningkatkani nilaii perusahaan.i 

Dapati disimpulkani bahwai manajemeni keuangani memilikii kepentingani 

dalami upayai menciptakan,i menjaga,i dani meningkatkani nilaii 

perusahaani dengani memaksimalkani potensii darii sumberi danai 

perusahaani secarai efektifi dani efisien. 

b. Fungsii Manajemeni Keuangan 

Terdapati tigai fungsii utamai manajemeni keuangan,i sebagaii 

berikuti (Harjitoi dani Martono,i 2010,i pi 4)i :i i  
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1) Keputusani investasii (investmenti decision),i keputusani terhadapi 

aktivai apai yangi akani dikelolai perusahaan 

2) Keputusani pendanaani (financingi decision),i keputusani yangi 

menyangkuti kebutuhani operasionali perusahaani sepertii keputusani 

dalami penetapani sumberi danai yangi diperlukani untuki membiayaii 

investasii perusahaani dani penetapani strukturi modali optimal. 

3) Keputusani pengelolaani aktivai (dividendi decision),i manajemeni 

perusahaani dalami hali inii manajeri keuangani dani manajeri laini 

bertanggungi jawabi terhadapi tingkati operasii seluruhi aseti yangi ada 

Sedangkani menuruti Suadi Husnani (2012,i pi 3)i terdapati 4i fungsii 

utamai Manajemeni Keuangani sebagaii berikuti : 

1) Manajemeni keuangani berkaitani dengani kegiatani perencanaan,i 

analisis,i pengalokasian,i dani pengendaliani kegiatani keuangan.i 

sehinggai tidaki terbatasi hanyai padai bagiani keuangani melainkani 

bagiani laini yangi berkaitani padai kegiatani keuangani perusahaan. 

2) Manajeri keuangani memerlukani danai untuki dii investasikani padai 

aktivitasi perusahaani darii pasari keuangan.i Apabilai perusahaani 

melakukani kegiatani memperolehi dana,i menandakani bahwai 

perusahaani menerbitkani aktivai finansial,i makai dengani perusahaani 

menanamkani danai membuati perusahaani memilikii aktivai riil. 

3) i Dengani penanamani modali yangi telahi dilakukani perusahaan,i 

perusahaani mengharapkani keuntungan/labai yangi diperoleh.i 

keuntungan/labai nantinyai akani diputuskani apakahi akani 
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dikembalikani kepadai pemiliki danai (pasari modal)i ataui akani 

diinvetasikani kei perusahaani kembali. 

4) Secarai garisi besar,i manajeri keuangani perlui mengambili keputusani 

tentangi bagaimanai carai memperolehi danai (keputusani pendanaan),i 

penggunaani danai yangi diperolehi (keputusani investasi),i dani 

pembagiani labai yangi diterimai perusahaani (kebijakani deviden). 

c. Tujuani Manajemeni Keuangan 

Dalami merealisasikani manajemeni keuangani yangi efisieni tentui 

memerlukani standari padai tujuani dani sasarani yangi digunakani untuki 

dapati memberikani penilaiani padai efisiensii keputusani keuangani 

perusahaan.i Secarai normatifi keputusani keuangani padai perusahaani 

adalahi untuki memaksimalkani nilaii perusahaan.i nilaii perusahaani adalahi 

hargai yangi sesuaii dani rasionali untuki dibayari menuruti caloni pembelii 

apabilai perusahaani tersebuti dijual.i Hargai sahami yangi diperjualbelikani 

bagii perusahaani goi publici yangi menerbitkani sahami dii pasari modali 

jugai merupakani indikatori darii nilaii perusahaan.i  

Memaksimalkani nilaii perusahaani (hargai saham)i berbedai 

dengani memaksimalkani labai peri lembari sahami (Earningi peri Share).i 

Perbedaannyai adalahi memaksimalkani labai mengabaikani nilaii waktui 

uangi dani tidaki memperhatikani faktori resiko.i Selaini itu,i 

memaksimalkani nilaii perusahaani berbedai dengani memaksimalkani labai 

apabilai labai yangi dimaksudi adalahi labai dalami pengertiani akuntansi.i 

Namuni sebaliknya,i memaksimalkani nilaii perusahaani akani samai dengani 

memaksimalkani labai apabilai dalami perngertiani ekonomii (economici 
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profit)i karenai labai ekonomii dapati diartikani sebagaii sejumlahi kekayaani 

yangi bisai dikonsumsii tanpai mengurangii kekayaani yangi dimilikii 

pemiliknya.i Permasalahannyai adalahi konsepi labai ekonomii sangati suliti 

untuki diterapkan,i sehinggai kebanyakani apabilai mendengari katai labai 

padai perusahaani kemungkinani besari yangi dimaksudi adalahi labai dalami 

pengertiani akuntansi.i  

Tujuani dalami pengelolaani keuangani bisai diterapkani terhadapi 

siapai saja,i tidaki hanyai berlakui padai perusahaan.i Namuni terdapati 

beberapai kekhususani yangi diperlukani padai leveli perusahaani sepertii : 

1) Pemiliki perusahaani lebihi darii satui orang 

2) Terdapati peraturan-peraturani yangi berlakui untuki perusahaan 

3) Penggunaani prinsipi akuntansii padai pencatatani dani pelaporani 

transaksii keuangani dalami perusahaan 

 

2. Perbankan 

a. Pengertian 

Perbankani merupakani sebuahi lembagai yangi cukupi 

berpengaruhi terhadapi perkembangani pembangunani perekonomiani suatui 

negarai khususnyai negarai Indonesiai dimanai cukupi vitali dalami sektori 

perindustrian,i perdagangan,i hinggai pertanian.i Dalami UUi No.i 10i Tahuni 

1998i pasali 1i ayati 2i tentangi Perbankani menjelaskani bahwai perbankani 

merupakani semuai hali yangi berkaitani dengani bank,i baiki itui 

kelembagaan,i kegiatani usahai bahkani carai dani prosesi dalami pelaksanaani 

kegiatani usahanya.i Sedangkani pengertiani banki menuruti UUi No.i 10i 
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Tahuni 1998i pasali 1i ayati 3i merupakani suatui badani usahai yangi 

menghimpuni danai darii masyarakati berupai simpanani ataui tabungani dani 

menyalurkani kembalii danai kepadai masyarakati berupai krediti dani ataui 

bentuki laini gunai meningkatkani tarafi hidupi masyarakati secarai lebihi luas. 

Menuruti Kasmiri (2014,i pi 14)i dalami bukunyai menjelaskani 

bahwai banki merupakani sebuahi badani usahai yangi berfungsii untuki 

menghimpuni danai darii masyarakati (berbentuki simpanan)i dani 

menyalurkannyai kembalii kepadai masyarakati (berupai krediti dani ataui 

bentuki lainnya)i yangi bertujuani untuki meningkatkani tarafi hidupi 

masyarakati secarai menyeluruh. 

Beberapai pernyataani yangi dikemukakani tentangi banki 

memberikani simpulani bahwai banki merupakani perusahaani yangi 

bergeraki dalami bidangi keuangani yangi menghimpuni danai darii 

masyarakati yangi memilikii kelebihani danai dani menyalurkannyai kepadai 

masyarakati yangi membutuhkani ataui kekurangani danai berupai krediti 

ataui jasai lainnyai yangi bertujuani untuki mendapatkani keuntungani dani 

meningkatkani kesejahteraani ataui tarafi hidupi masyarakati secarai 

menyeluruh. 

b. Jenis-jenisi Bank 

1) Berdasarkani Status 

Jenisi banki berdasarkani statusi dapati dilihati padai 

kemampuani banki dalami melayanii nasabahnyai baiki darii segii modali 

yangi tersedia,i jumlahi produki yangi diberikani dani kualitasi 
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pelayanani yangi diberikani kepadai nasabahnya.i Terdapati duai jenisi 

banki berdasarkani statusnya,i yaitui : 

a) Banki Devisa 

Banki Devisai merupakani perusahaani perbankani 

dimanai perusahaani tersebuti dapati memenuhii ataui 

melaksanakani transaksii baiki dalami negerii maupuni luari negerii 

sertai jasai lainnyai yangi berkaitani matai uangi asing,i sebagaii 

contohi sepertii kegiatani juali belii valutai asing.i Selaini itui 

keunggulani darii banki devisai yangi bisai dinikmatii olehi nasabahi 

adalahi jasai tabungani valutai asingi ataui matai uangi asing. 

b) Banki Noni Devisa 

Banki noni devisai hampiri samai dengani banki devisai 

yaitui dapati melakukani transaksii luari negeri,i namuni yangi 

membedakani terletaki padai negarai ataui wilayahi operasinyai 

dibatasii untuki beberapai negarai tertentui saja. 

2) Berdasarkani Fungsinya 

Jenisi banki berdasarkani fungsinyai dapati dibedakani 

menjadii tiga,i yaitui : 

a) Banki Sentral 

Banki sentrali merupakani lembagai ataui institusii yangi 

bertugasi dalami menjagai stabilitasi padai nilaii darii matai uangi 

negarai tersebuti terhadapi matai uangi negarai laini dani hargai darii 

matai uangi negarai tersebuti terhadapi beredarnyai berbagaii barangi 

dani jasai darii negarai tersebut.i  
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Berbagaii negarai tentui memilikii lembagai ataui institusii 

tersebut,i begitupuni dengani indonesiai dimanai lembagai ataui 

institusii yangi memilikii tugasi dani tanggungi jawabi sepertii banki 

sentrali negarai adalahi Banki Indonesia.i Banki Indonesiai sebagaii 

banki sentrali negarai memilikii tigai tugasi utamai yaitui 

menetapkani dani melaksanakani kebijakani moneter,i mengaturi 

dani menjagai kelancarani sistemi pembayaran,i dani menjagai 

stabilitasi sistemi keuangan. 

b) Banki Umum 

Banki umumi merupakani perusahaani jasai keuangani 

yangi kegiatani usahanyai berbentuki pemberiani jasai lalui lintasi 

pembayaran.i Banki inilahi yangi seringi digunakani olehi 

masyarakati untuki menyimpani uangi merekai dengani menabung. 

Banki umumi memilikii tugasi sepertii menghimpuni danai 

darii masyarakati yangi mempercayakani uangi merekai kedalami 

bentuki tabungan,i deposito,i ataupuni simpanani giro,i memberikani 

pinjamani terhadapi masyarakati yangi membutuhkani modal,i hali 

konsumtif,i ataui keperluani lainnyai dengani sesuaii syarati tertentui 

dani tugasi banki padai umumnyai sepertii jasai penyimpanani 

barangi berhargai sertai yangi lainnya. 

c) Banki Perkreditani Rakyat 

Banki perkreditani rakyati merupakani perusahaani jasai 

keuangani yangi memilikii bentuki usahai berupai jasai dalami 

menghimpuni danai darii masyarakati yangi mempercayakani danai 
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merekai dengani menjadii nasabahi dani memberikani krediti kepadai 

masyarakati yangi mengajukani untuki baiki itui keperluani modal.i 

Secarai garisi besari bentuki usahai darii banki perkreditani rakyati 

dengani banki umumi hampiri samai namuni ruangi lingkupnyai 

lebihi sempiti dengani kemampuani banki perkreditani rakyati tidaki 

dapati menerimai simpanani berupai giroi maupuni valutai asing. 

3) Berdasarkani Kepemilikannya 

a) Banki Pemerintah 

Banki pemerintahi merupakani perusahaani perbankani 

dengani seluruhi ataui mayoritasi kepemilikannyai dimilikii olehi 

pemerintah.i Banki inii seringi olehi masyarakati sebagaii banki 

BUMNi ataui Badani Usahai Miliki Negara.i Biasanyai banki miliki 

pemerintahi memilikii produki tambahani sepertii asuransii 

kesehatani maupuni jiwa. 

b) Banki Swasta 

Banki swastai merupakani perusahaani perbankani yangi 

seluruhi ataui sebagiani besari kepemilikannyai dimilikii olehi pihaki 

swasta.i Contohi banki swastai yangi adai dii indonesiai sepertii Banki 

Mega,i Banki MNCi dani lain-lain. 

c) Banki Asing 

Banki Asingi merupakani cabangi darii perusahaani asingi 

yangi membukai usahai dii Indonesiai dani dimilikii olehi pihaki luari 

ataui asing.i Contohi darii banki asingi yangi adai dii Indonesiai 

sepertii Citibank,i Standardi Chartered,i HSBC,i dani lain-lain. 



 

18 
 

 

 

d) Banki Campuran 

Banki campurani adalahi perusahaani yangi bergeraki 

dalami jasai keuangani yangi didirikani olehi lebihi darii satui banki 

umum,i sesuaii dengani aturani yangi berlakui dengani didirikani 

olehi badani hukumi dii indonesiai dani badani hukumi dii luari negerii 

ataui lebihi dikenali dengani sebutani jointi venturei bank.i Contohi 

darii banki campurani yangi adai dii indonesiai sepertii Banki ANZi 

Indonesia,i Mitsubishii Buanai Bank,i Banki DBSi Indonesiai dani 

lain-lain. 

e) Banki Pembangunani Daerah 

Banki pembangunani daerahi adalahi perusahaani jasai 

keuangani yangi dimilikii olehi pemerintahi daerahi baiki seluruhi 

ataui mayoritasi kepemilikannya.i Contohi darii banki 

pembangunani daerahi sepertii Banki Jabar,i Banki Jatim,i Banki 

DKIi dani lain-lain. 

4) Berdasarkani Prinsip 

Jenis-jenisi banki apabilai dilihati berdasarkani prinsipi kerjai 

dani metodei usahai yangi dijalankani olehi banki dapati dibedakani 

menjadii dua,i yaitui banki syariahi dani banki konvensional. 

a) Banki Syariah 

Banki syariahi merupakani perusahaani jasai keuangani 

yangi prinsipi kerjai dani metodei dii dalami kegiatani usahanyai 
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sesuaii dengani hukumi islam.i Prinsipi yangi digunakani padai banki 

syariahi adalahi bagii hasili (mudharabah),i penyertaani modali 

(musharakah),i sewai murnii tanpai pilihani (ijarah),i dani sangati 

menghindarii prakteki bungai (riba).i Contohi banki syariahi yangi 

adai dii Indonesiai adalahi Banki Syariahi Indonesiai (BSI)i yangi 

barui berdirii tanggali 1i Februarii 2021i hasili mergeri darii bank-

banki syariahi besari dii Indonesiai sepertii Banki Syariahi Mandiri,i 

BNIi Syariah,i BRIi Syariah. 

b) Banki Konvensional 

Banki konvensionali adalahi perusahaani jasai keuangani 

yangi bergeraki dalami bidangi perbankani yangi melakukani 

kegiatani usahanyai secarai konvesionali dengani prinsipi kerjai dani 

metodei yangi digunakani dalami penetapani hargai sesuaii dengani 

sukui bunga. 

 

3. Analisisi Laporani Keuangan 

Laporani keuangani merupakani suatui informasii tentangi gambarani 

kondisii keuangani suatui perusahaan,i dani bilai diolahi lagii lebihi jauhi 

memungkinkani dapati menggambarkani kondisii kinerjai keuangani perusahaani 

tersebuti (Fahmi,i 2011,i pi 2-5) 

Menuruti Kasmiri (2017,i pi 7)i laporani keuangani merupakani laporani 

yangi menunjukkani kondisii keuangani terkinii ataui padai periodei tertentui darii 

suatui perusahaan.i Kondisii terkinii yangi dimaksudi adalahi keadaani keuangani 
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perusahaani baiki padai neracai (tanggali tertentu)i maupuni laporani labai rugii 

(periodei tertentu).i  

Pembuatani laporani keuangani biasanyai dibuati tiapi periodei tertentu,i 

sepertii tigai bulani sekali,i enami bulani sekalii sampaii satui tahuni sekalii 

tergantungi keperluani darii pihaki yangi berkepentingan.i Dalami laporani 

keuangani digambarkani beberapai posi keuangani darii perusahaani yangi telahi 

direkapi dalami suatui periode.i Dalami penerapannya,i adai beberapai macami 

laporani keuangani yangi dikenali sepertii : 

a. Laporani labai rugi 

b. Neraca 

c. Laporani perubahani modal 

d. Laporani kas,i dan 

e. Laporani catatani atasi laporani keuangani  

Masing-masingi laporani memilikii tujuani dani maksudi tersendirii 

yangi tentunyai digunakani untuki keperluani pihaki yangi berkepentingani baiki 

internali maupuni eksternali perusahaani (Kasmir,i 2017,i pi 7-8).i Laporani 

keuangani tersediai bagii pihak-pihaki yangi berkepentingani gunai menganalisisi 

kondisii dani kinerjai perusahaani terkinii sehinggai dapati dijadikani sebagaii 

acuani dalami pengambilani keputusani (Sudana,i 2015,i pi 18).i Sehinggai 

laporani keuangani menjadii alati utamai dalami mengetahuii sehatnyai suatui 

perusahaan.i Selaini itu,i bagii investori analisai padai laporani keuangani sangati 

diperlukani untuki melihati kondisii keuangani perusahaani baiki padai prestasii 

kerjai maupuni kinerjai perusahaani dii masai lalu,i saati inii dani prospeknyai 

dimasai yangi akani datang. 
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Analisai terhadapi laporani keuangani perlui dilakukani untuki 

mengetahuii kinerjai keuangani perusahaan,i umumnyai dilakukani beberapai 

carai seperti,i (1)i membandingkani kinerjai perusahaani dengani perusahaani laini 

yangi sejenis,i (2)i mengevaluasii posisii keuangani perusahaani secarai berkalai 

sepanjangi waktu.i (Brighami dani Houstoni dalami Prayudah,i 2015,i pi 9).i 

Beberapai pernyataani berkaitani tentangi laporani keuangani yangi telahi 

dikemukakani olehi beberapai ahlii memberikani simpulani bahwai laporani 

keuangani adalahi suatui mediai informasii yangi menggambarkani kondisii 

keuangani suatui perusahaani padai periodei tertentu. 

 

4. Kinerjai Keuangan 

Menuruti Bastian,i kinerjai merupakani gambarani tingkati pencapaiani 

darii pelaksanaani suatui kegiatan/kebijakani dalami rangkai mewujudkani 

tujuani misii dani visii organisasii yangi sebelumnyai sudahi tertuangi dalami 

perumusani skemai strategii padai suatui organisasi.i Sehinggai dapati diartikani 

kinerjai merupakani suatui indikatori yangi berfungsii untuki mengetahuii 

seberapai sehati suatui perusahaan.i (Handayani,i 2013,i pi 6) 

Kinerjai keuangani merupakani suatui analisisi yangi digunakani untuki 

mengetahuii sampaii sejauhi manai perusahaani dalami melaksanakani kegiatani 

keuangannyai dengani menggunakani aturan-aturani pelaksanaani keuangani 

secarai baiki dani benar.i Sepertii dengani membuati laporani keuangani yangi 

telahi memenuhii standari dani ketentuani dalami Standari Akuntasii Keuangani 

(SAK)i ataui Generali Aceptedi Accountingi Principlei (GAAP),i dani lainnya.i 

(Fahmi,i 2018,i pi 142). 
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Selaini itui menuruti Kurniasarii (2014,i pi 12),i kinerjai keuangani 

merupakani prestasii kerjai dalami bidangi keuangani yangi telahi dicapaii olehi 

manajemeni perusahaani yangi telahi digambarkani padai laporani keuangani 

perusahaani tersebut.i Berbedai halnyai menuruti Suciptoi dalami Prayudahi 

(2015,i pi 9),i kinerjai keuangani merupakani penentuani dalami ukurani tertentui 

yangi dapati mengukuri kemampuani keberhasilani suatui organisasii ataui 

perusahaani dalami menghasilkani laba. 

Darii beberapai pernyataani berkaitani tentangi kinerjai keuangani yangi 

telahi dikemukakan,i dapati disimpulkani bahwai kinerjai keuangani adalahi 

suatui analisisi yangi digunakani untuki mengukuri keberhasilani perusahaani 

dalami menghasilkani laba,i sehinggai dapati melihati peluang,i prospeki dani 

potensii perusahaani dengani sumberi dayai yangi ada.i Perusahaani dapati 

dikatakani berhasili apabilai sudahi mencapaii padai standari dani tujuani yangi 

telahi ditetapkani sebelumnya. 

 

5. Teorii Stakeholderi (Stakeholderi Theory) 

Freemani dalami Kurniawani (2018,i pi 14)i menyatakani bahwai 

stakeholderi theoryi adalahi teorii yangi menggambarkani bahwai kepadai pihaki 

manai sajai suatui perusahaani wajibi bertanggungi jawab.i stakeholderi yangi 

dimaksudi tersebuti adalahi setiapi individui ataui kelompoki yangi dapati 

dipengaruhii ataui mempengaruhii terhadapi pencapaiani tujuani suatui 

perusahaan.i Beberapai pihaki stakeholderi yangi keberadaannyai sangati 

mempengaruhii ataui dipengaruhii baiki secarai langsungi maupuni tidaki 

langsungi olehi perusahaani adalahi pemegangi saham,i kreditor,i konsumen,i 
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suplier,i pemerintah,i masyarakat,i analis,i dani pihak-pihaki lainnyai (Hadii 

dalami Safitri,i 2015,i pi 3). 

Pengungkapani laporani keuangani merupakani tanggungjawabi ataui 

bahkani kewajibani perusahaani yangi telahi goi publici kepadai stakeholder.i 

Pengungkapani laporani keuangani jugai dapati dijadikani sebagaii langkahi 

perusahaani dalami memberikani sinyali ataui petunjuki berupai informasii yangi 

telahi dilakukani manajemeni perusahaani dalami periodei tertentui untuki 

merealisasikani keinginani stakeholderi secarai umumi dengani tujuani menariki 

minati parai stakeholderi sebanyaki mungkini kepadai perusahaan.i Sehingga,i 

dengani pengungkapani laporani keuangani diharapkani dapati meningkatkani 

nilaii darii perusahaani tersebut. 

 

6. Teorii persinyalani (Signallingi Theory) 

Menuruti Brighami dani Haustoni dalami Riyantoi (2016,i pi 16)i isyarati 

ataui sinyali merupakani sebuahi tindakani yangi dilakukani olehi perusahaani 

untuki memberikani petunjuki bagii investori tentangi bagaimanai prospeki 

perusahaani dalami pandangani manajemeni perusahaan.i sinyali dalami hali inii 

berupai informasii tentangi apai sajai yangi telahi dilakukani manajemeni 

perusahaani dalami merealisasikani tujuani ataui keinginani darii pemiliki 

perusahaan.i Informasii tersebuti padai dasarnyai menyajikani gambarani ataui 

catatani keterangani tentangi kondisii perusahaani baiki masai lalu,i saati inii 

maupuni masai yangi akani datangi bagii kelangsungani hidupi perusahaani sertai 

efeki yangi ditimbulkannyai bagii perusahaani yangi tentunyai sangati pentingi 

karenai dapati mempengaruhii keputusani darii pihaki luari perusahaan. 
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Menuruti Rustiarinii dalami Dewii dani Wirawatii (2018,i pi 1562)i teorii 

sinyali menjelaskani alasani mengapai perusahaani memberikani informasii 

kepadai pihaki yangi berkepentingani baiki itui pihaki internali maupuni 

eksternal.i Alasannyai adalahi karenai adanyai asimetrisi informasii ataui ketidaki 

seimbangani informasii antarai pihaki manajemeni dengani pihaki laini yangi 

berkepentingan.i Sehinggai untuki mengurangii asimetrisi informasii ataui 

ketidaki seimbangani informasii yangi terjadii makai pihaki manajemeni 

perusahaani perlui mengungkapkani informasii yangi dibutuhkani olehi pihaki 

yangi berkepentingan. 

Secarai umumi sinyali merupakani suatui isyarati yangi ditunjukkani 

olehi manajemeni perusahaani kepadai pihaki yangi berkepentingan.i Sinyali inii 

digunakani untuki menunjukkani bahwai kinerjai perusahaani tersebuti lebihi 

baiki dibandingkani dengani perusahaani pesaingi lainnyai yangi sejenis.i Sinyali 

yangi ditunjukkani dalami bentuki dani jenisi apapun,i semuanyai bertujuani samai 

yaitui agari pihaki eksternali dapati merubahi penilaiani perusahaani tersebut.i 

Sehinggai perusahaani dituntuti harusi dapati memberikani sinyali yangi kuati 

yangi dapati mengubahi penilaiani perusahaani yangi lebihi baiki olehi pihaki 

eksternali (Gumantii dalami Dewii dani Wirawati,i 2018,i pi 1562). 

Teorii sinyali menggambarkani betapai pentingnyai informasii yangi dii 

diungkapkani manajemeni perusahaani terhadapi keputusani dalami 

berinvestasi.i Informasii yangi lengkap,i relevani dani tepati waktui akani sangati 

membantui investori dalami menganalisisi sebelumi menentukani keputusani 

investasi.i Apabilai informasii yangi diungkapkani ataui diumumkani olehi 

manajemeni perusahaani dirasai mengandungi nilaii positifi diharapkani pasari 
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akani bereaksii padai saati pengumumani itui diterima.i Setelahi informasii 

diumumkani dani diterimai olehi pasar,i kemudiani akani dilakukani analisai 

informasii apakahi termasuki sinyali baiki ataui sinyali buruk,i efeki yangi 

ditimbulkani tergantungi padai sinyali yangi diberikani yangi nantinyai akani 

mengubahi penilaiani padai perusahaani tersebut. 

 

7. Teorii Sinergii (Synergyi Theory) 

Menuruti Westoni dani Weaveri dalami Wardhanii dani Listiyadii (2018,i 

pi 3)i sinergii merupakani hubungani antarai duai perusahaani ataui lebihi yangi 

bergabungi untuki menghasilkani efeki yangi lebihi baiki bilai dibandingkani saati 

masing-masingi perusahaani tersebuti melakukani kegiatani bisnisnyai secarai 

independen.i Sinergii tercermini dalami nilaii tambahi yangi terciptai darii 

penggabungani darii masing-masingi perusahaan.i sinergii jugai dapati tercermini 

dalami kinerjai keuangani perusahaan.i Beberapai bentuki sinergii yangi terjadii 

sepertii berikuti : 

a. Sinergii Operasi 

Efeki sinergii darii melakukani mergeri dalami hali operasionali bisai 

berupai peningkatani pendapatani dani pengurangani ataui efisiensii biaya.i 

Dalami prakteknya,i peningkatani pendapatani lebihi suliti bilai 

dibandingkani dengani pengurangani ataui efisiensii biayai produksi.i 

Pengurangani ataui efisiensii biayai lebihi mudahi dii identifikasii karenai 

kasati matai dani terukur.i efisiensii biayai dapati tercapaii apabilai 

perusahaani dapati memanfaatkani secarai optimali sumberi dayai yangi adai 

dii perusahaani sehinggai diharapkani dapati memasarkani produknyai ataui 
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jasanyai secarai maksimali yangi sebelumnyai belumi efektifi ataui idlei 

untuki memenuhii permintaani pasar.i Efisiensii biayai terciptai akibati 

pemanfaatani kapasitasi produksii ataui sumberi dayai yangi sebelumnyai 

masihi mengangguri ataui belumi terpakai. 

b. Sinergii Finansial 

Perusahaani dalami melakukani mergeri tentui mengharapkani 

terjadinyai sinergii darii penggabungani sumberi dayai yangi dimilikii olehi 

masing-masingi perusahaan.i Salahi satunyai darii segii finansial,i dimanai 

dengani adanyai mergeri diharapkani dapati memperbesari kemampuani 

perusahaani dalami memperolehi labai dibandingkani saati perusahaani 

belumi melakukani merger.i Efeki sinergii memungkinkani perusahaani 

setelahi mergeri lebihi rendahnyai biayai dalami memperolehi modali bilai 

dibandingkani dengani perusahaani saati sebelumi melakukani merger.i  

Sinergii finansiali dapati tercapaii saati perusahaani setelahi 

melakukani mergeri memilikii strukturi modali yangi lebihi kuati 

dibandingkani saati sebelumi melakukani merger.i Strukturi modali yangi 

kuati memungkinkani akani dapati menjamini kegiatani operasionali ataui 

kegiatani bisnisi perusahaani tanpai adanyai kesulitani likuiditas.i Dengani 

strukturi modali yangi kuat,i Perusahaani tersebuti jugai dapati ataui mampui 

dalami mengaksesi sumberi danai darii luari perusahaani dengani mudah.i 

Selaini itui dengani adanyai kemudahani dalami mengaksesi sumberi danai 

darii luari memungkinkani perusahaani dapati berkembangi lebihi besari lagi.i 

Perusahaani memilikii strukturi modali yangi kuati dani ukurani perusahaani 

yangi tergolongi besari memungkinkani kepercayaani pihaki laini terhadapi 
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perusahaani akani meningkat.i Meningkatnyai kepercayaani pihaki laini 

terhadapi perusahaani sepertii lembagai keuangani misalnya,i akani 

memudahkani dalami hali pendanaani dani meminimalisiri resikoi terjadinyai 

kebangkrutani sertai diharapkani mampui memberikani devideni secarai 

spesiali kepadai pemegangi sahami perusahaan.i  

c. Sinergii Manajerial 

Sinergii manajeriali dapati berhasili terjadii ketikai penyalurani 

kemampuani dani manajeriali antari perusahaani yangi melakukani mergeri 

dapati diterapkani kompetensii tekniki ataui keahliani yangi dimilikinyai 

kedalami kegiatani kerjai perusahaan.i Manajemeni tersebuti nantinyai 

diharapkani mampui bersinergii dalami mengambili keputusani strategis.i 

Transferi knowladgei dapati terjadii apabilai perusahaani satui memilikii 

kinerjai manajeriali yangi lebihi baiki dibandingkani perusahaani lainnyai 

yangi memilikii kinerjai perusahaani yangi kurangi baik.i Perusahaani yangi 

lebihi dominani dalami suatui industrii biasanyai memilikii sumberi dayai 

manajemeni yangi lebihi baiki dibandingkani dengani perusahani laini yangi 

adai dii industrii sejenis.i Dengani mergeri memungkinkani perusahaani yangi 

kurangi baiki dapati pembelajarani secarai internali dengani perusahaani 

yangi lebihi ungguli darii segii menejerialnya. 

d. Sinergii Teknologi 

Prosesi pengembangani produki ataui jasai dapati menjadii salahi 

satui saranai dalami penyelarasani teknologii informasi.i Dengani adanyai 

kesamaani teknologii nantinyai akani menciptakani potensii sinergi.i Dengani 

terciptanyai potensii sinergii diharapkani akani menghasilkani skalai dani 
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ruangi lingkupi ekonomii yangi bermanfaat.i Dalami hali inii teknologii dapati 

diartikani sebagaii inovasii produki ataui jasai yangi dimilikii perusahaani 

yangi dihasilkani darii kualifikasii sumberi dayai manusia,i skilli dani 

keahliani yangi dimilikii olehi karyawani perusahaan,i jenisi produki ataui 

jasai yangi ditawarkani dani peralatani penunjangi yangi digunakan. 

e. Sinergii Pemasaran 

Perusahaani tentui mengharapkani manfaati lebihi darii hasilnyai 

melakukani merger,i salahi satunyai adalahi adanyai sinergii diperolehi darii 

mergeri dengani meningkatnyai aksesi perusahaani kei pasari yangi barui 

yangi sebelumnyai belumi bisai tersentuh.i Dengani penggabungani 

perusahaani diharapkani dapati memanfaatkani sumberi potensiali antari 

perusahaani sehinggai memberikani kesempatani pasari untuki salingi 

berbagii pasari yangi ditekunii darii masing-masingi perusahaani (crossi 

marketing).i Dengani linii produki yangi lebihi luas,i perusahaani diharapkani 

dapati menjuali lebihi banyaki lagii produki ataui jasanyai kepadai pelanggani 

barui yangi belumi tersentuhi sebelumnya.i Crossi marketingi 

memungkinkani perusahaani memperolehi pendapatani dengani lebihi 

cepat.i Dengani adanyai crossi marketingi jugai memungkinkani 

meningkatkani terjadinyai crossi sellingi yangi nantinyai jugai akani 

meningkatkani pendapatani perusahaan.i sebagaii contohi crossi marketingi 

adalahi kekuatani merki darii salahi satui produki ataui jasai padai salahi satui 

perusahaani akani memungkinkani terjadinyai crossi sellingi produki ataui 

jasai laini yangi ditawarkani olehi perusahaan. 
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8. Merger 

a. Pengertiani Merger 

Penggabungani (merger)i merupakani perbuatani hukumi yangi 

dilakukani olehi satui perseroani ataui lebihi untuki menggabungkani dirii 

dengani perseroani laini yangi telahi adai sebelumnyai yangi menjadikani aseti 

dani kewajibani yangi dimilikii olehi perseroani yangi menggabungkani dirii 

beralihi karenai hukumi kepadai perseroani yangi menerimai penggabungani 

dani kemudiani statusi badani hukumi perseroani yangi menggabungkani dirii 

berakhir.i (Pasali 1i ayati 9i UUi Noi 40i Tahuni 2007i tentangi Peseroani 

Terbatas) 

Menuruti Hariyanii dkki dalami Yantii (2018,i pi 12)i mergeri 

merupakani sebuahi langkahi strategii perusahaani dalami perluasani bisnisi 

ataui strukturasii ulangi perusahaani dengani carai penggabungani antarai duai 

perusahaani ataui lebih.i Istilahi mergeri berasali darii bahasai Inggrisi yangi 

apabilai dalami bahasai indonesiai berartii penggabungan.i Setelahi 

terjadinyai mergeri hanyai adai satui perusahaani sajai yangi tersisa,i 

sedangkani perusahaani laini dibubarkani tanpai adanyai likuidasi 

Menuruti Tarigani dkki (2016,i pi 7)i mergeri merupakani gabungani 

antarai duai perusahaani ataui lebih,i dimanai hanyai adai terdapati satui 

perusahaani yangi masihi bertahan,i dani perusahaani lainnyai dibubarkan.i 

Menuruti Dermawani dalami Yantii (2018,i pi 13)i mergeri merupakani 

peleburani antarai perusahaani satui dengani perusahaani yangi laini secarai 

keseluruhan.i Perusahaani utamai ataui induki akani mempertahankani namai 

dani identitasnya,i dani perusahaani tersebuti jugai akani bertanggungi jawabi 
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terhadapi aseti dani kewajibani darii perusahaani laini yangi telahi meleburkani 

dirii tadii dengani mengoperasikannyai menjadii suatui wujudi bisnisi 

tersendiri. 

Darii beberapai pengertiani yangi telahi dijelaskani sebelumnya,i 

dapati disimpulkani bahwai mergeri merupakani suatui langkahi ataui 

tindakani duai perusahaani ataui lebihi melakukani penggabungani dimanai 

hanyai tersisai satui perusahaani yangi menjadii induki perusahaan,i memilikii 

namai dani identitasi yangi samai sertai bertanggungi jawabi terhadapi aseti 

dani kewajibani perusahaani laini yangi meleburkani diri.i Perusahaani laini 

telahi meleburkani dirii dengani perusahaani induki nantinyai akani 

dibubarkan.i  

b. Kelebihani dani Kekurangani Merger 

Perusahaani dalami melakukani mergeri tentui adai harapani ataui 

asumsii mendapati manfaati lebihi yangi akani diperolehi namuni adai 

beberapai hali yangi perlui diperhatikani dalami melakukani merger.i Berikuti 

kelebihani dani kekurangani perusahaani melakukani mergeri (Yanti,i 2018,i 

pi 17)i : 

1) Kelebihani Merger 

Pengambilalihani perusahaani dengani melakukani mergeri cenderungi 

murahi bilai dibandingkani dengani bentuki pengambilalihani yangi lain 

2) Kekurangani Merger. 

Bilai dibandingkani dengani bentuki pengambilalihani secarai akuisisi,i 

waktui yangi dibutuhkani dalami melakukani mergeri cenderungi 

memakani waktui yangi lamai dani aloti karenai dalami mergeri perlui 
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adanyai perundingani dani persetujuani antari pemegangi sahami darii 

masing-masingi perusahaan.i  

c. Faktori yangi Mempengaruhii Keberhasilani Merger 

Keberhasilani dalami sebuahi mergeri sangati tergantungi dalami 

prosesi analisisi dani penelitiani secarai tepati dani mendalami sertai 

menyeluruhi terhadapi faktor-faktori penyelarasi padai organisasii ataui 

perusahaani yangi akani bergabung.i Menuruti Robinsi dalami Yantii (2018)i 

dalami lingkungani organisasii keselarasani budayai organisasii padai 

perusahaani yangi akani bergabungi dalami sebuahi mergeri biasanyai 

menjadii faktori noni ekonomii yangi cukupi krusiali dalami mendukungi 

berhasili ataui tidaknyai prosesi berlangsungnyai merger.i  

Terdapati tigai aspeki besari yangi mempengaruhii berhasili ataui 

tidaknyai dalami mergeri : 

1) Aspeki Duei Diligence 

Duei diligencei merupakani penilaiani secarai mendalami 

tentangi hukum,i keuangani dani resikoi bisnisi yangi terkaiti dengani 

mergeri yangi dilakukani olehi duai pihaki ataui lebihi tanpai melihati 

bahwai pihaki tersebuti sebagaii menjual,i membelii ataui 

menggabungkani perusahaani (Tarigani dkk,i 2016,i pi 143). 

Keberhasilani ataui kegagalani dalami melakukani mergeri 

dalami aspeki duei diligencei adalahi kecukupani dani kelengkapannya.i 

Kurangi lengkapnyai dani kurangi memadainyai duei diligencei 

kemungkinani besari akani mengalamii kegagalani dalami merger.i 

Menuruti Lemieuxi dani Banksi dalami Tarigani dkki (2016,i pi 143)i 



 

32 
 

terdapati duai hali pentingi duei diligencei yangi berpengaruhi terhadapi 

kelengkapani dani kecukupani duei diligencei yangi nantinyai akani 

berpengaruhi terhadapi keberhasilani duei diligencei yaitui jumlahi orangi 

yangi melakukani duei diligencei dani lamai pelaksanaani duei diligence. 

Waktui pelaksanaani yangi cukupi dani realistisi dalami 

melakukani duei diligencei harusi dilakukani untuki mendapatkani data-

datai dani informasii yangi sesuaii sehinggai dapati menentukani apakahi 

mergeri dapati dilakukan,i apakahi menguntungkani dani apakahi dapati 

bertahani dalami duniai bisnisi nantinya.i Dengani dilakukannyai duei 

diligencei memungkinkani perusahaani menilaii apakahi terdapati 

masalahi yangi dimilikii perusahaani yangi tidaki diketahuii pihaki luar,i 

yangi tentui sajai tidaki dapati diketahuii dengani duei diligencei dalami 

waktui singkat. 

Jumlahi orangi yangi melakukani duei diligencei jugai tidaki 

terlalui banyaki ataui terlalui sedikiti namuni secukupnyai sajai untuki 

mendapatkani informasii yangi memadaii demii keberhasilani mergeri 

dalami jangkai waktui ataui durasii duei diligencei yangi telahi ditentukani 

sebelumnya.i Perlui ditentukani terlebihi dahului informasii apai sajai 

yangi akani digunakani sesuaii dengani tujuani awal.i Informasii yangi 

terlalui banyaki tentui akani membuangi waktui dani sumberi dayai karenai 

tidaki semuai informasii yangi adai digunakani untuki mengambili 

keputusani duei diligence.i Namuni apabilai terlalui sedikiti akani 

menyebabkani kegagalani dalami prosesi mergeri karenai keputusani 
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mergeri tidaki sesuaii dengani informasii minimali yangi diperlukani 

(asimetrii informasi). 

2) Aspeki Budayai Organisasi 

Budayai organisasii merupakani salahi satui hali noni ekonomisi 

yangi cukupi krusiali untuki dipertimbangkani olehi antari perusahaani 

dalami melakukani merger.i Dalami beberapai kasus,i perusahaani yangi 

melakukani mergeri seringkalii mendapati masalahi terkaiti dengani 

budayai organisasi.i Latari belakangi permasalahani tersebuti biasanyai 

terjadii karenai perbedaani budayai organisasii antari perusahaani yangi 

menyebabkani karyawani enggani dalami bekerjasama,i masing-masingi 

karyawani antari perusahaani akani melakukani pekerjaannyai 

berdasarkani carai metodei yangi biasanyai digunakani dalami 

perusahaani lamayai sehinggai untuki beradaptasii dengani budayai yangi 

barui butuhi waktui yangi lama. 

Menuruti Umi,i dkki dalami Fernandai (2018,i pi 21)i Budayai 

organisasii merupakani suatui normai ataui nilai-nilaii yangi terbentuki 

dani diterapkani perusahaani dalami membentuki karakteri dani perilakui 

karyawani sertai membimbingi karyawani agari dapati mengerjakani 

tugasnyai secarai tepati waktui dengani targeti tercapainyai tujuani darii 

organisasi.i Budayai organisasii merupakani carai bagaimanai anggotai 

ataui sekelompoki karyawani mampui dalami menghadapii berbagaii 

masalahi baiki internali maupuni eksternal,i sehinggai perlui adanyai 

pengembangani dani pengajarani budayai organisasii kepadai karyawani 
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agari dapati dijadikani pedomani tingkahi lakui dalami menghadapii 

permasalahani yangi ada. 

Perbedaani budayai organisasii tentui adai solusinyai dani 

diselesaikani permasalahannya,i karenai memangi budayai dapati 

berubahi tergantungi situasii dani kondisii yangi mempengaruhinya.i 

Namuni dalami prakteknyai memerlukani waktui yangi cukupi lamai dani 

kemampuani pengelolaani perubahani budayai organisasii yangi baik.i 

Olehi sebabi itu,i sebelumi dilakukannyai mergeri perlui dipikirkani ataui 

direncanakani secarai matangi modeli transisii budayai yangi sesuaii yangi 

bisai diterimai dani diikutii olehi seluruhi komponeni antari perusahaani 

yangi akani melakukani merger. 

3) Aspeki Kepemimpinan 

Dalami aspeki kepemimpinan,i pemimpini dituntuti untuki lebihi 

berfokusi terhadapi kebutuhani stakeholderi dani organisasii yangi 

dipimpinnyai bukani kepadai kebutuhani dirinyai sendiri.i Gayai 

kepemimpinani bukanlahi sesuatui yangi dapati diterapkani secarai 

sembarangani ataui diujii cobakani terusi menerusi yangi manai sekiranyai 

sesuaii dengani perusahaan,i melainkani gayai kepemimpinani harusi 

disesuaikani dengani situasii yangi dikebutuhakani perusahaani (Murrayi 

dalami Tarigani dkk,i 2016,i pi 158). 

Terdapati beberapai tipei gayai kepemimpinani yangi dikenali 

dalami organisasi,i namuni setiapi tipei gayai kepemimpinani tentui 

memilikii kelebihani dani kelemahannyai masing-masing.i Kelebihani 

dani kelemahani darii setiapi tipei gayai kepemimpinani merupakani 
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konsekuensii bagii perusahaani yangi akani melakukani merger.i Masing-

masingi perusahaani yangi akani melakukani mergeri harusi berjuangi 

dengani perbedaani gayai kepemimpinani yangi diterapkani dii masing-

masingi perusahaan.i Kerjasamai dalami bidangi ekonomii menjadii 

suatui hali yangi biasai tanpai adai batasani apapun,i perusahaani dapati 

melakukani kerjasamai dalami jenisi industrii apapuni dii berbagaii 

negara,i sehinggai melakukani mergeri dapati menjadii salahi satui carai 

ataui strategii perusahaani dalami memperbesari pasari dani nilaii 

perusahaani tersebut. 

Mergeri merupakani kombinasii darii duai perusahaani ataui 

lebihi dengani hanyai satui perusahaani yangi adai (survive),i sehinggai 

perusahaani yangi akani melakukani mergeri harusi menentukani gayai 

kepemimpinani yangi akani diterapkani padai perusahaani yangi ada,i 

nantinyai hanyai satui gayai kepemimpinani yangi akani diterapkani 

dengani begitui perusahaani laini yangi berbedai gayai kepemimpinannyai 

akani beradaptasii dengani gayai kepemimpinani yangi diterapkan.i  

Perusahaani setelahi melakukani mergeri akani berujungi 

kegagalani ataui menghambati visii awali mergeri apabilai dalami 

penerapani gayai kepemimpinani yangi akani digunakan,i darii masing-

masingi perusahaani tersebuti tetapi ingini mempertahankani gayai 

kepemimpinannyai masing-masing. 
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9. Marketi Valuei Addedi (MVA) 

a. Pengertiani Marketi Valuei Addedi (MVA) 

Setiapi perusahaani baiki itui yangi bergeraki dalami bidangi 

produksii ataupuni jasa,i tentui memilikii tujuani ataui targeti utamai dalami 

kegiatani operasionalnyai adalahi memaksimalkani keuntungani yangi 

diperolehi perusahaani untuki pemegangi sahami perusahaani ataui pemiliki 

perusahaan.i Demii mewujudkani tujuani perusahaani tentui diperlukani 

pendekatani pengukurani untuki menilaii kinerjai perusahaan.i Salahi satui 

pendekatani yangi bisai digunakani analisi untuki menilaii kinerjai 

perusahaani yaitui dengani pendekatani Nilaii tambahi pasari (Marketi Valuei 

Added).i  

Nilaii tambahi pasari (Marketi Valuei Added)i merupakani selisihi 

antarai hargai pasar,i surat-surati berhargai perusahaani (sepertii equityi dani 

obligasi),i dengani totali investasii yangi telahi ditanamkani kei dalami 

perusahaani yangi digunakani untuki produksii barang/jasai tertentui 

(Bararuallo,i 2010,i pi 63).i Menuruti Brighami dalami Andikai (2016,i pi 26)i 

Nilaii tambahi pasari (Marketi Valuei Added)i adalahi perbedaani antarai nilaii 

pasari ekuitasi dengani ekuitasi yangi telahi diinvestasikani olehi investori 

kepadai perusahaan.i Sehinggai nilaii tambahi pasari (Marketi Valuei Added)i 

secarai sederhanai dapati rumuskani sebagaii berikuti : 

MVAi   =i Nilaii pasari –i modali yangi diinvestasikan 

Nilaii pasari  =i hargai sahami xi jumlahi sahami yangi beredar 

Atau 

MVA = (𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡𝑖 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 − 𝐵𝑜𝑜𝑘𝑖 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒) × jmli sahami ygi beredar 
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Dengani nilaii bukui ekonomisi peri lembari sahami (Booki Value)i adalahi  

=
(

𝐸𝐴𝑇
𝑗𝑚𝑙𝑖 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚𝑖 𝑦𝑔𝑖 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟

)

(
𝐸𝐴𝑇

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
)

 

Marketi valuei dalami penelitiani inii menggunakani hargai sahami 

dii pasari modali ketikai saati penutupani periodei tertentu.i Datai hargai 

sahami penutupani periodei kuartali adai padai IDXi Quarterlyi Statistics. 

 

b. Kelebihani dani Kelemahani Marketi Valuei Addedi (MVA) 

Menuruti Zakyi dani Aryi dalami Andikai (2016,i pi 27)i Marketi 

Valuei Addedi memilikii kelebihani berupai bentuki pengukurani tunggali 

dani berdirii sendirii tanpai membutuhkani analisisi trendi sehinggai bagii 

pihaki manajemeni perusahaani maupuni penyediai danai akani dapati lebihi 

mudahi dalami menilaii kinerjai perusahaan.i Selaini itu,i menuruti 

Napitupuluhi dalami Mutharidahi (2019,i pi 31)i Marketi Valuei Addedi 

terdapati kelebihani laini sepertii : 

1) Dapati menggambarkani prospeki keuntungani yangi akani diperolehi 

atasi investasii yangi dilakukani saati ini 

2) Nilaii darii MVAi dapati digunakani untuki menganalisai kekayaani 

perusahaani dimasai yangi akani datang 

Selaini kelebihani tentui adai kelemahani yangi adai padai 

pendekatani Marketi Valuei Added.i Menuruti Zakyi dani Aryi dalami Andikai 

(2016,i pi 27)i terdapati kelemahani yangi adai padai Marketi Valuei Addedi 

yaitui penggunaani metodei Marketi Valuei Addedi hanyai dapati diterapkani 

ataui diaplikasikani padai perusahaani yangi sudahi goi publici saja.i Terdapati 
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kelemahani laini yangi adai padai Marketi Valuei Added,i menuruti 

Napitupuluhi dalami Mutharidahi (2019,i pi 31)i Marketi Valuei Addedi 

memilikii kelemahani yaitui : 

1) Penerapani metodei MVAi hanyai dapati diamatii padai tingkati atasi 

sehinggai metodei inii tidaki dapati diterapkani padai tingkati bawah.i Hali 

inii disebabkani karenai perbedaani yangi cukupi jauhi antarai tindakani 

manajemeni tingkati bawahi dengani tingkati pengembaliani yangi 

diharapkani untuki dijadikani motivasii dalami penciptaani nilaii yangi 

efektif. 

2) Metodei MVAi mengabaikani distribusii kekayaani kepadai shareholderi 

dani jugai mengabaikani konstribusii mereka. 

c. Indikatori Marketi Valuei Addedi (MVA) 

Indikatori padai pengukurani Marketi Valuei Addedi adalahi 

sebagaii berikuti (Youngi dani O’Byrnei dalami Manik,i 2018,i pi 19)i : 

1) Apabilai MVAi >i 0,i makai manajemeni perusahaani berhasili dalami 

meningkatkani nilaii perusahaani dengani modali yangi telahi 

diinvestasikani olehi pemiliki modali ataui investor 

2) Apabilai MVAi <i 0,i makai manajemeni perusahaani tidaki berhasili 

dalami meningkatkani nilaii perusahaani dengani modali yangi telahi 

diinvestasikani olehi pemiliki modali ataui investor 
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10. Economici Valuei Addedi (EVA) 

a. Pengertiani Economici Valuei Addedi (EVA) 

Konsepi Economici Valuei Addedi merupakani sebuahi konsepi 

penilaiani dalami menilaii kinerjai keuangani suatui perusahaani dimanai 

konsepi inii dikembangkani olehi stewarti dani sterni seorangi analisisi 

keuangani darii perusahaani konsultani manajemeni keuangani dii Amerikai 

Serikati padai tahuni 1993i (Pratama,i 2017,i pi 42).i Konsepi Economici 

Valuei Addedi dii Indonesiai dikenali sebagaii konsepi nilaii tambahi 

ekonomii ataui NITAMI.i Economici Valuei Addedi merupakani salahi satui 

metodei dalami manajemeni keuangani yangi digunakani untuki mengukuri 

labai perusahaani dimanai dapati dikatakani perusahaani tersebuti sejahterai 

apabilai perusahaani tersebuti dapati ataui mampui untuki memenuhii semuai 

biayai operasii (operatingi cost)i dani biayai modalnyai (costi ofi capital)i 

(Tunggali dalami Soewitoi dani Kusumawati,i 2017,i pi 3).i Menuruti Moweni 

dkki dalami Wardanii dani Listiyadii (2018,i pi 3)i Economici Valuei Addedi 

merupakani labai setelahi pajaki dikurangii dengani biayai modalnya.i  

Menuruti Abdullahi dalami Pratamai (2017,i pi 43)i modeli 

Economici Valuei Addedi memberikani pengukurani yangi cukupi objektifi 

karenai penghitungannyai dengani labai yangi diperolehi perusahaani setelahi 

pajaki kemudiani dikurangii dengani biayai modali darii perusahaani tersebuti 

dimanai bebani biayai modali dapati mencerminkani tingkati risikoi 

perusahaan.i bebani biayai modali jugai dapati dijadikani sebagaii cerminani 

kompensasii ataui returni yangi diharapkani olehi penyediai danai (investor)i 
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atasi penanamani modali ataui investasii yangi telahi ditanamkani kepadai 

perusahaani tersebut. 

Darii beberapai pengertiani yangi telahi dijelaskani sebelumnya,i 

dapati diambili kesimpulani bahwai Economici Valuei Addedi adalahi suatui 

metodei ataui konsepi yangi digunakani untuki mengukuri labai ekonomisi 

dani nilaii tambahi suatui perusahaani dengani mampui memenuhii seluruhi 

biayai operasii dani biayai modalnya.i Dengani bebani biayai modali darii 

perusahaani sebagaii cerminani resikoi dani kompensasii yangi akani 

diterimai olehi investor. 

Adapuni penghitungani EVAi dapati dengani rumusi sebagaii 

berikut: 

EVA = NOPAT − 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖 𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑠 

 

NOPAT = EBIT × (1 − 𝑡𝑎𝑥) 

EBIT = EBT + Bebani Bunga + 𝑡𝑎𝑥 

 

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖 𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑠 = 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑒𝑑𝑖 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙i × WACC 

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑒𝑑𝑖 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙

= Totali liabilitasi dani ekuitas − liabilitasi jangkai pendek 

WACC = (Wd × Kd) + (We × Ke) 

Wd =
totali liabilitas

totali liabilitasi dani ekuitas
× 100% 

Kd =
Bebani bunga

totali liabilitas
× 100% 

Kdi setelahi pajak = (1 − 𝑡𝑎𝑥) × Kd 

We =
totali ekuitas

totali liabilitasi dani ekuitas
× 100% 

Ke =
EAT

totali ekuitas
× 100% 
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Keterangani : 

NOPAT =i Neti Operatingi Profiti Afteri Tax 

EBT  =i Earningi Beforei Tax 

Wdi   =i Proporsii Modali Hutangi dalami Strukturi Modali  

Wei   =i Proporsii Modali dalami Strukturi Modali  

Kdi   =i Costi ofi Debti (setelahi pajak)i  

Kei   =i Costi Ofi Equity 

liabilitasi dalami laporani keuangani padai perusahaani perbankani 

seringkalii bercampuri menjadii satui antarai liabilitasi jangkai panjangi 

dengani liabilitasi jangkai pendeki sehinggai perlui untuki dii bedakani manai 

yangi merupakani liabilitasi jangkai panjangi dani manai yangi merupakani 

liabilitasi jangkai pendek.i Berikuti adalahi komponen-komponeni liabilitasi 

jangkai pendeki dalami laporani keuangani perbankani : 

1) Simpanani Nasabah 

2) Simpanani Banki lain 

3) Efeki yangi dijuali dengani janjii dibelii kembali 

4) Liabilitasi Derivatif 

5) Liabilitasi Akseptasi 

6) Utangi Pajak 

b. Kelebihani dani Kelemahani Economici Valuei Addedi (EVA) 

Economici Valuei Addedi (EVA)i memilikii keunggulani dalami 

pengembangani alati penilaiani kinerjai keuangani perusahaan.i Terdapati 

beberapai keunggulani (Rudiantoi dalami Pratama,i 2017,i pi 43-44)i darii 

Economici Valuei Addedi (EVA)i sebagaii berikuti : 
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1) Economici Valuei Addedi (EVA)i dapati dijadikani pedomani dalami 

manajemeni kepentingani pemegangi sahami sebagaii alati ukuri 

operasionali manajemeni yangi menggambarkani keberhasilani 

perusahaani dalami menciptakani nilaii tambahi bagii pemegangi sahami 

ataui investor 

2) Economici Valuei Addedi (EVA)i dapati menjadii pedomani manajemeni 

dalami meningkatkani labai operasionali tanpai tambahani danai /i modal,i 

menekani resikoi kerugiani dalami pemberiani peminjamani (piutang),i 

dani menginvesasikani danai perusahaani kepadai sesuatui yangi 

menciptakani imbalani yangi cukupi tinggi. 

3) Economici Valuei Addedi (EVA)i dapati digunakani sebagaii alati untuki 

memecahkani beberapai permasalahani bisnisi mulaii darii strategi,i 

pergerakan,i sampaii padai keputusani yangi perlui diambili sehari-hari. 

Dibaliki keunggulani darii Economici Valuei Addedi (EVA),i tidaki 

menutupi kemungkinani adanyai kelemahani yangi dimilikii olehi Economici 

Valuei Addedi (EVA)i itui sendirii (Pradhonoi dani Christiawani dalami 

Pratama,i 2017,i pi 44),i yaitui : 

1) Economici Valuei Addedi (EVA)i tidaki mampui memprediksii dampaki 

yangi ditimbulkani darii strategii yangi ditetapkani saati ini 

2) Sifati pengukurannyai hanyai untuki jangkai pendek,i tidaki cocoki untuki 

jangkai panjang 

3) Penilaiannyai hanyai padai kinerjai keuangani sedangkani kinerjai noni 

keuangani cenderungi diabaikan. 
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c. Tujuani Economici Valuei Addedi (EVA) 

Adapuni tujuani penerapani modeli ataui tekniki darii Economici 

Valuei Addedi (Abdullahi dalami Pratama,i 2017,i pi 43-44)i diantaranyai 

adalahi sebagaii berikuti : 

1) Apabilai dalami perhitungannyai dengani menggunakani Economici 

Valuei Addedi diharapkani hasili perhitungani nilaii ekonomisi 

perusahaani yangi diperolehi lebihi realistis.i Alasannyai adalahi karenai 

perhitungani biayai modali (costi ofi capital)i padai modeli Economici 

Valuei Addedi menggunakani nilaii pasari yangi berdasari padai 

kepentingani kredituri salahi satunyai adalahi pihaki investori ataui 

pemegangi sahami dani bukani padai nilaii bukui yangi bersifati historis. 

2) Dengani perhitungani menggunakani modeli Economici Valuei Addedi 

diharapkani dapati membantui dalami hali penyajiani laporani keuangani 

sehinggai dapati mempermudahi bagii parai pihaki yangi berkepentingani 

sepertii bagii parai investor,i kreditur,i karyawan,i ,i konsumen,i 

pemerintah,i dani stakeholderi lainnya. 

d. Indikatori Economici Valuei Addedi (EVA) 

Penentuani kondisii perusahaani padai modeli ataui tekniki 

Economici Valuei Addedi i dengani tigai indikator,i yaitui : 

1) EVAi >i 0,i menandakani bahwai terjadii adanyai nilaii tambahi 

perusahaan,i mengindikasikani kinerjai keuangani perusahaani baik. 

2) EVAi =i 0,i menandakani bahwai kondisii impasi padai perusahaani 

karenai seluruhi labai yangi dimilikii digunakani perusahaani untuki 
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membayarkani kewajibani kepadai penyediai danai baiki itui investori 

ataupuni pemegangi saham. 

3) EVAi <i 0,i mengindikasikani bahwai kinerjai keuangani perusahaani 

tidaki baiki ataui tidaki menciptakani nilaii tambahi bagii perusahaani 

karenai tidaki memenuhii harapani darii penyediai dana.i Ditandaii 

dengani totali biayai modali perusahaani yangi lebihi besari bilai 

dibandingkani dengani labai operasii setelahi pajaki yangi diperolehi 

perusahaani tersebut. 

 

11. Financiali Valuei Addedi (FVA) 

a. Pengertiani Financiali Valuei Addedi (FVA) 

Financiali Valuei Addedi (FVA)i merupakani metodei pengukurani 

kinerjai perusahaani dengani berdasarkani padai nilaii (valuei based)i yangi 

masihi belumi banyaki dikaji.i Financiali Valuei Addedi (FVA)i adalahi suatui 

pengukurani kinerjai perusahaani dalami menghasilkani keuntungani bersihi 

perusahaani dani nilaii tambahi padai perusahaani dengani 

mempertimbangkani padai kontribusii fixedi assetsi yangi dimilikii 

perusahaani (Rodriguezi dalami Pratama,i 2017,i pi 48). 

Financial Value Added (FVA) merupakan selisih antara NOPAT 

(net operating profit after tax) dengan equivalent depreciation yang 

sebelumnya telah dikurangi dengan penyusutan. Equivalent depreciation 

merupakan jumlah biaya yang diberikan kepada perusahaan yang sederajat 

dengan biaya penyusutan yang sebenarnya sesuai dengan output yang 

diterima yang digunakan untuk investasi aset (Sandias dalam Imanda, 
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2014, p 26). Sedangkan penyusutan atau depreciation menurut Gilman 

dalam Imanda (2014, p 26) dapat didefinisikan sebagai pengalokasian 

harga yang diperoleh dari aktiva secara sistematik dan rasional pada saat 

masa pemanfaatan aktiva yang bersangkutan.  

Dari hasil perhitungan FVA apabila bernilai positif, dapat 

diartikan bahwa perusahaan mendapatkan keuntungan bersih dan 

penyusutan dapat menutupi equivalent depreciation. Hasil FVA positif 

dapat dikatakan memiliki nilai tambah financial dan menandakan bahwa 

perusahaan dapat meningkatkan pengembalian modal yang telah 

ditanamkan kepada perusahaan sehingga memungkinkan dapat 

meningkatkan kekayaan para pemegang saham perusahaan tersebut. 

Terdapat tiga keputusan pada manajemen keuangan yang menjadi 

faktor yang meningkatkan nilai dalam terciptanya financial value added 

(Imanda, 2014, p 23-24), diantaranya : 

1) Operating Decision 

Suatu keputusan yang diambil perusahaan dalam 

menghasilkan volume penjualan dan biaya yang ditimbulkannya baik 

itu variable cost maupun fixed cost dengan seefisien mungkin sehingga  

perusahaan dapat menghasilkan operating profit margin. Pertumbuhan 

volume penjualan (sales growth) merupakan salah satu indikator 

pertumbuhan perusahaan berupa peningkatan nilai suatu produk atau 

jasa. Tingginya Pertumbuhan volume penjualan (sales growth) dan 

income tax rate tertentu akan berimbas pada meningkatnya operating 
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profit margin perusahaan sehingga diharapkan financial value added 

juga akan meningkat. 

2) Financing Decision 

Keputusan pembiayaan perusahaan dalam menentukan 

sumber dana yang menurut perusahaan paling efisien, digambarkan 

dengan cost of capital yang dibayarkan pada periode n. Cost of capital 

digunakan sebagai pembagi nilai income yang diterima oleh 

perusahaan. Dalam konteks nilai tambah, semakin kecil cost of capital 

yang di tanggung perusahaan maka semakin besar nilai per rupiah yang 

diterima oleh perusahaan. Sehingga, semakin besar nilai income yang 

diterima perusahaan semakin besar pula nilai FVA. 

3) Investment Decision 

Keputusan yang diambil manajemen perusahaan dalam 

pemilihan investasi yang mampu secara nyata dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Dalam proses pemilihan alternatif investasi yang baik, 

manajemen perusahaan juga dituntut harus bijak dalam 

mempertimbangkan sumber dana mana saja yang terlibat, karena 

nantinya akan mempengaruhi struktur modal yang ada di perusahaan 

tersebut. Selain mempengaruhi struktur modal perusahaan, keputusan 

dalam pemilihan alternatif investasi nantinya juga akan mempengaruhi 

pos keuangan seperti working capital dan fixed capital yang merupakan 

komponen yang dapat mengubah nilai dalam pengukuran FVA. 

working capital dan fixed capital apabila tidak dioptimalkan secara 

maksimal oleh manajemen perusahaan hanya akan menciptakan idle 
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capital atau capital yang kurang efektif yang nantinya hanya akan 

menghambat peningkatan nilai perusahaan. Dengan tingginya working 

capital dan fixed capital akan memperbesar cost of capital yang 

ditanggung oleh perusahaan yang nantinya akan menurunkan nilai dari 

FVA. 

Adapun penghitungan FVA dapat dengan rumus sebagai 

berikut : 

FVA = NOPAT − (𝐸𝐷 − 𝐷) 

ED = (𝑄 − 𝑉𝐶) − {[𝐹𝐶(1 − 𝑡)] − (𝑡 × 𝐷)} 

Keterangan : 

NOPAT = Net Operating Profit After Tax 

ED  = Equivalent Depreciation 

D  = Depresiasi 

Q  = Penjualan (Rupiah) 

VC  = Variable Cost 

FC  = Fixed Cost 

t  = tingkat Pajak  

 

b. Kelebihan dan Kelemahan Financial Value Added (FVA) 

Dalam pengukuran kinerja keuangan perusahaan dengan 

menggunakan penghitungan metode Financial Value Added tentu terdapat 

beberapa kelebihan dan kekurangan yang menjadi konsekuensinya. 

Adapun kelebihan pengukuran kinerja keuangan dengan menggunakan 

metode Financial Value Added adalah sebagai berikut (Iramani dan 

Febrian dalam Pratama, 2017, p 53-54) : 
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1) Apabila dilihat dalam konsep NOPAT, Equivalent Depreciation dalam 

penghitungan FVA mengintegrasikan seluruh kontribusi aset bagi 

kinerja perusahaan, termasuk juga pada opportunity cost pada 

pembiayaan perusahaan. kontribusi tersebut akan tetap atau konstan 

sepanjang umur proyek investasi. 

2) FVA secara jelas mendukung kontribusi konsep value growth duration 

(durasi pertumbuhan nilai) sebagai unusr dalam penambah nilai. Unsur 

penambah nilai ini dihasilkan dari hasil pengurangan nilai equivalent 

depreciation yang diakibatkan dari bertambah panjangnya umur aset. 

Dengan bertambah panjangnya umur aset menandakan bahwa aset 

tersebut juga akan terus berkontribusi bagi kinerja perusahaan. 

3) Dengan menggunakan konsep equivalent depreciation dan 

accumulated equivalent pada FVA dapat menggambarkan financing 

cost perusahaan lebih akurat. 

Metode Financial Value Added disamping kelebihan yang 

dimiliki, terdapat kelemahan dalam penggunaannya yaitu FVA kurang 

praktis dalam mengatasi fenomena apabila perusahaan menjalankan 

investasi baru ditengah masa investasi yang diperhitungkan. Penggunaan 

metode EVA lebih dapat mewakili pada situasi tersebut melalui 

peningkatan aset perusahaan dan sumber daya yang terlibat di dalamnya 

(Iramani dan Febrian dalam Imanda, 2014, p 27). 

c. Indikator Financial Value Added (FVA) 

Tiga indikator dalam menentukan kondisi perusahaan dengan 

model atau teknik Financial Value Added sebagai berikut : 
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1) Jika FVA > 0 (bernilai positif), maka hal ini menunjukkan bahwa 

terjadi penambahan nilai finansial bagi perusahaan 

2) Jika FVA = 0 (bernilai tepat nol), maka hal ini menunjukkan kondisi 

impas. Kondisi ini terjadi saat keuntungan bersih dan penyusutan sama 

dengan besarnya equivalent depreciation. 

3) Jika FVA < 0 (bernilai negatif), maka hal ini menunjukkan bahwa tidak 

terjadi penambahan nilai finansial bagi perusahaan. kondisi ini terjadi 

saat keuntungan bersih dan penyusutan kurang dari besarnya equivalent 

depreciation. 

 

12. Rasio Keuangan Bank 

Rasio keuangan menurut James C Van Horne dalam Kasmir (2017, p 

104) merupakan indeks yang menghubungkan antara dua angka akuntansi dan 

hasil yang diperoleh dengan membagi antara satu angka dengan angka yang 

lain baik antara satu komponen dengan komponen dalam satu laporan 

keuangan atau antarkomponen yang ada diantara laporan keuangan, dengan 

tujuan untuk mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan dan kinerja 

perusahaan. 

Rasio keuangan yang digunakan oleh perusahaan bank bila 

dibandingkan dengan rasio keuangan yang digunakan oleh perusahaan 

nonbank sebenarnya relatif tidak terlalu berbeda. Perbedaan rasio keuangan 

perusahaan bank dengan perusahaan nonbank terletak pada jenis rasio yang 

digunakan jumlahnya lebih banyak. Mengingat komponen yang digunakan 

pada laporan laba rugi dan neraca perusahaan bank berbeda dengan komponen 
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yang digunakan pada laporan laba rugi dan neraca perusahaan nonbank. Bank 

seperti yang telah dijelaskan sebelumnya merupakan perusahaan keuangan 

yang bergerak dalam layanan keuangan dengan berdasar pada saling percaya 

antara nasabah dengan perusahaan bank. Menunjukkan bahwa terdapat resiko 

yang lebih besar bila dibandingkan dengan perusahaan nonbank sehingga 

terdapat beberapa rasio yang dikhususkan untuk memperhatikan rasio ini. 

(Kasmir, 2017, p 216) 

Kondisi keuangan perusahaan baik perusahaan bank maupun nonbank 

dapat diketahui atau dilihat pada laporan keuangan yang telah disajikan 

perusahaan secara periodik. Laporan keuangan pada perusahaan bank juga 

sama dengan perusahaan nonbank, dapat digunakan sebagai gambaran kinerja 

keuangan suatu perusahaan bank selama periode tertentu. Agar laporan 

keuangan pada suatu perusahaan bank dapat dibaca dan dipahami secara lebih 

mudah, perlu dilakukan analisa terlebih dahulu. Analisa yang dapat digunakan 

adalah dengan rasio-rasio keuangan bank sesuai dengan standar yang berlaku. 

 

 

Adapun rasio keuangan bank yang akan disajikan adalah sebagai 

berikut : 

a. Rasio Likuiditas (Loan to Deposit Ratio) 

Rasio likuiditas bank merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan bank dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya saat ditagih. Dengan kata lain, bank mampu untuk membayar 

kembali pencairan dana dari para deposan/nasabahnya pada saat 
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ditagih/jatuh temponya serta masih mampu untuk mencukupi permintaan 

kredit yang telah diajukan. Indikator dari rasio likuiditas adalah semakin 

besar rasio ini, akan semakin likuid perusahaan yang dianalisa. (Kasmir, 

2017, p 221) 

Rasio likuiditas yang digunakan pada penelitian ini adalah Loan 

to Deposit Ratio. Loan to Deposit Ratio merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur komposisi antara jumlah kredit yang diberikan 

dibandingkan dengan jumlah dana nasabah yang di simpan dan modal 

sendiri yang digunakan. Menurut peraturan pemerintah besarnya Loan to 

Deposit Ratio maksimal adalah 110% (Kasmir, 2017, p 225). 

Adapun rumus yang digunakan untuk mencari Loan to Deposit 

Ratio adalah sebagai berikut : 

LDR =
Jumlah pinjaman yang diberikan

Jumlah Dana Pihak Ketiga
× 100% 

Jumlah dana pihak ketiga terdiri dari pos tabungan, giro, dan deposito. 

Penentuan predikat kinerja keuangan perusahaan pada rasio Loan 

to Deposit Ratio bank menurut peraturan PBI No.13/1/PBI/2011 adalah 

sebagai berikut : 

 

Tabel 1 

Penilaian kinerja keuangan pada rasio LDR 

 

Rasio Predikat 

50% < LDR ≤ 75% Sangat Baik 

75% < LDR ≤ 85% Baik  

85% < LDR ≤ 100% Cukup Baik 

100% < LDR ≤ 110% Kurang Baik 

LDR >110% Tidak Baik 
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b. Rasio Solvabilitas (Capital Adequacy Ratio) 

Dalam menjalankan operasinya, setiap perusahaan bank tentu 

memiliki berbagai kebutuhan, terutama yang berhubungan dengan dana 

dimana perusahaan sangat membutuhkannya guna menjalankan aktivitas 

perusahaan sebagaimana mestinya. Dana sangat dibutuhkan untuk 

menutupi seluruh atau sebagian dari biaya yang diperlukan, baik itu dana 

untuk jangka pendek maupun dana untuk jangka panjang. Dana pada 

perusahaan bank sangat dibutuhkan mengingat aktivitas utama dari bank 

adalah perputaran dana yang dimiliki, baik saat penarikan dana dari 

nasabah, penambahan modal dari investor atau pemiliki perusahaan, 

penambahan modal dari nasabah baru yang menyimpan dana mereka ke 

bank, maupun kredit yang diajukan dari berbagai pihak. Artinya 

perusahaan bank harus selalu tersedia dana dengan jumlah tertentu 

sehingga saat dibutuhkan dana yang ada pada perusahaan bank masih 

tersedia. 

Namun dalam prakteknya, adakalanya perusahaan mengalami 

kekurangan dana, sehingga perusahaan dituntut untuk dapat melakukan 

keputusan dalam menentukan sumber dana yang akan digunakan untuk 

memenuhi kebutuhan dana yang sedang dialami perusahaan. Secara garis 

besar ada dua sumber dana yang dapat diperoleh yaitu dengan modal 

sendiri dan pinjaman tergantung dari tujuan, syarat, keuntungan, 

kelemahan, dan kemampuan dari perusahaan itu sendiri. Perusahaan dapat 

memilih salah satu dari sumber dana tersebut atau kombinasi dari 

keduanya. 
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Mengingat penggunaan sumber dana memiliki kelebihan dan 

kelemahan, perlu dilakukan kombinasi agar saling menunjang. Kombinasi 

dari penggunaan dana dikenal dengan nama rasio pengunaan dana 

pinjaman atau biasa dikenal dengan nama rasio solvabilitas atau rasio 

leverage. Rasio solvabilitas bank merupakan suatu analisa yang mengukur 

kemampuan perusahaan bank dalam mencari sumber dana untuk 

memenuhi kebutuhan operasionalnya. Rasio solvabilitas bank yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah rasio Capital Adequacy Ratio.  

Capital Adequacy Ratio merupakan kemampuan bank dalam 

mempertahankan modal yang dimiliki agar tetap tersedia dan mencukupi, 

selain itu juga menunjukkan kemampuan manajemen bank dalam 

mengidentifikasi, mengukur, mengawasi, dan mengontrol resiko-resiko 

yang mungkin akan muncul yang dapat mempengaruhi ketersediaan dan 

besarnya jumlah modal bank (Kuncoro dan Suhardjono, 2011, p 519) 

Adapun rumus untuk mencari Capital Adequacy Ratio adalah 

sebagai berikut : 

CAR =
Modal

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑇𝑀𝑅
× 100% 
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Penentuan predikat kinerja keuangan perusahaan pada Capital 

Adequacy Ratio bank menurut peraturan PBI No.13/1/PBI/2011 adalah 

sebagai berikut : 

Tabel 2 

Penilaian kinerja keuangan pada rasio CAR 

 

Rasio Predikat 

CAR ≥ 12% Sangat Baik 

9% ≤ CAR < 12% Baik  

8% ≤ CAR < 9% Cukup Baik 

6% ≤ CAR < 8% Kurang Baik 

CAR < 6% Tidak Baik 

 

c. Rasio Rentabilitas atau Profitabilitas (Return on Assets) 

Tujuan akhir yang ingin dicapai setiap perusahaan yang paling 

utama adalah memperoleh laba atau keuntungan semaksimal mungkin 

disamping dengan tujuan-tujuan lain. Dengan perusahaan memperoleh laba 

atau keuntngan semaksimal mungkin, memungkinkan perusahaan untuk 

dapat lebih mensejahterakan pemilik perusahaan atau pemegang saham, 

karyawan, dan dapat meningkatkan mutu dari produk atau jasa yang 

ditawarkan serta dapat melakukan investasi baru. Oleh sebab itu, 

manajemen perusahaan dituntut untuk dapat mencapai target laba atau 

keuntungan yang telah ditentukan sebelumnya sebab dalam perusahaan 

bukan hanya sekedar asal laba saja namun ada target laba yang harus 

dicapai manajemen perusahaan. Untuk mengukur tingkat laba suatu 

perusahaan, perlu menggunakan alat analisa yaitu rasio profitabilitas atau 

rasio rentabilitas. Rasio rentabilitas atau yang sering disebut rasio 

profitabilitas merupakan alat analisa yang digunakan untuk mengukur 

tingkat efisiensi usaha dan profibilitas bank yang telah dicapai (Kasmir, 
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2017, p 234). Dalam penelitian ini rasio rentabilitas atau rasio profitabilitas 

yang digunakan adalah Return On Assets (ROA). 

Return On Assets merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 

kemampuan bank dalam menghasilkan atau memperoleh laba atas 

pemanfaatan aset yang dimiliki oleh bank. 

Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung Return On 

Assets adalah sebagai berikut :  

ROA =
Earning Before Interest and Tax 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
× 100% 

Penentuan predikat kinerja keuangan perusahaan pada rasio 

Return On Assets bank menurut peraturan PBI No.13/1/PBI/2011 adalah 

sebagai berikut : 

 

Tabel 3 

Penilaian kinerja keuangan pada rasio ROA 

 

Rasio Predikat 

ROA ≥ 1,5% Sangat Baik 

1,25% ≤ ROA < 1,5% Baik  

0,25% ≤ ROA < 1,25% Cukup Baik 

0% ≤ ROA < 0,25% Kurang Baik 

ROA < 0% Tidak Baik 
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B. Penelitian Terdahulu 

Banyak penelitian yang menganalisa tentang pengaruh merger terhadap 

kinerja keuangan suatu perusahaan, namun dari banyaknya penelitian yang telah 

dilakukan, terdapat perbedaan dari hasil penelitian. Berikut adalah hasil 

rangkuman dari penelitian-penelitian terdahulu yang telah peneliti temukan dan 

rangkum yang berhubungan dengan analisa perbandingan perusahaan sebelum dan 

sesudah melakukan merger sebagaimana pada tabel 1 dibawah ini : 

 

Tabel 4 

Rangkuman Penelitian Terdahulu 

 
No Penulis dan Judul Variabel Metode Hasil Research Gap 

1 Firda Ratnasari (2019) 

“Analisis Pengaruh 

Akuisisi Terhadap 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan Bank 

Permata Tbk Yang 

Terdaftar di BEI” 

Variabel yg 

diukur : 

LDR, DAR, 

DER,  

ROA, ROE, 

dan CAR 

paired sample 

t- test 

tidak terdapat 

pengaruh pada 

LDR, DAR, DER, 

ROA, ROE 

 

terdapat pengaruh 

pada CAR 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

LDR, CAR, 

ROA 

2 Fransiskus Saut dan 

Diansyah (2019) 

“Analisis Kinerja 

Keuangan Sebelum dan 

Sesudah Akuisisi 

pada PT. Bank MNC 

Internasional Jakarta” 

Variabel yg 

diukur : 

CAR, 

BOPO, 

LDR, NPL, 

NIM 

paired sample 

t-test 

Terdapat pengaruh 

pada CAR, NIM, 

LDR 

 

Tidak terdapat 

pengaruh pada NPL 

dan BOPO 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

LDR, CAR 
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Lanjutan Tabel 4 

 
No Penulis dan Judul Variabel Metode Hasil Research Gap 

3 liyah Nafilah dan Cacik 

Rut Damayanti (2019) 

“Analisis Kinerja 

Keuangan Sebelum dan 

Sesudah Perusahaan 

Melakukan Merger dan 

Akuisisi” 

Variabel yg 

diukur : 

CR, TATO, 

FATR, DER, 

DAR, NPM, 

ROE, ROA, 

dan EPS 

paired sample 

t-test. 

Tidak terdapat 

perbedaan yang 

signifikan pada CR, 

DER dan DAR 

 

terdapat perbedaan 

yang signifikan 

pada TATO, FATR, 

NPM, ROA, ROE 

dan EPS namun 

mengalami 

penurunan  

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

ROA 

No Penulis dan Judul Variabel Metode Hasil Research Gap 

4 Desi Astuti dan Devi 

Yuniati Drajat (2021) 

“Analisis Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

Sebelum dan Sesudah 

Merger pada PT Bank 

Woori Saudara 

Indonesia 1906 Tbk” 

Variabel yg 

diukur : 

CAR, NPL, 

ROA, ROE, 

NIM, BOPO, 

dan LDR 

paired 

sample t-test 

Terdapat perbedaan 

secara signifikan 

pada CAR,  

ROA, ROE, NIM,  

BOPO, LDR 

 

Tidak terdapat 

perbedaan NPL 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

LDR, CAR, 

ROA 

5 Arient Bella Prima 

(2018) “Analisis 

Kinerja Keuangan 

Bank Di Indoneisa 

Sebelum Dan Sesudah 

Merger” 

Variabel yg 

diukur : 

ROA, 

BOPO, NPL, 

NIM, CAR, 

dan LDR 

Paired Sample 

T-Test  

 

dan Wilcoxon 

Sign Rank test 

Tidak terdapat 

perbedaan yang 

signifikan pada 

BOPO, NPL, dan 

CAR 

 

terdapat perbedaan 

yang signifikan 

pada LDR 

 

terdapat perbedaan 

yang signifikan 

penurunan pada 

ROA dan NIM 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Metode paired 

sample t-test 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

LDR, CAR, 

ROA 
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Lanjutan Tabel 4 
 

No Penulis dan Judul Variabel Metode Hasil Research Gap 

6 Desi Maryanti, 

Hermanto Siregar, dan 

Trias Andati (2017) 

“Perbandingan Kinerja 

Keuangan Perusahaan 

Perkebunan Sebelum 

Dan Setelah Akuisisi” 

Variabel yg 

diukur : 

DER, ROE, 

ROA, EVA, 

dan PBV 

 

paired sample 

t-test 

Terdapat perubahan 

penurunan 

signifikan pada 

ROA, ROE, dan 

PBV 

 

Tidak terdapat 

perbedaan 

signifikan pada 

DER dan EVA 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

ROA dan EVA 

7 Jean Natawigena dan 

Fitra Oliyan (2017) 

“Analisis Perbandingan 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan 

Sebelum dan Sesudah 

Akuisisi” 

Variabel yg 

diukur : 

ROE, DER, 

EPS, TATO, 

CR, EVA, 

dan MVA  

paired sample 

t-test 

tidak terdapat 

perbedaan ROE, 

DER, EPS, TATO, 

CR, EVA dan 

MVA sebelum dan 

sesudah akuisisi 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

EVA dan MVA 

8 Soewito dan Aprisa 

Kusumawati (2017) 

“Pengukuran  Kinerja 

Keuangan Dengan 

Pendekatan 

Economic Value Added 

(EVA) dan Market 

Value Added (MVA)  

Sebelum dan Setelah 

Merger pada 

Perusahaan 

Go Public yang 

Tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) 

Periode 2010-2012” 

Variabel yg 

diukur : 

EVA, MVA  

paired 

sample t-test 

Terdapat perbedaan 

yang signifikan 

pada EVA dan 

MVA 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 
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Lanjutan Tabel 4 
 

No Penulis dan Judul Variabel Metode Hasil Research Gap 

9 Ika Kusuma Wardani 

dan Agung Listiyadi 

(2018) “Analisis 

Perbandingan 

Economic Value Added 

(EVA) dan Market 

Value Added (MVA) 

pada Perusahaan 

Sebelum dan Sesudah 

Merger maupun 

Akuisisi periode tahun 

2010 - 2012” 

Variabel yg 

diukur : 

EVA, MVA 

Marginal 

Homogeneity 

Test 

tidak terdapat 

perbedaan 

signifikan pada 

EVA 

 

Terdapat perbedaan 

signifikan pada 

MVA 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Metode paired 

sample t-test 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

 

10 Unun Khoirun Nisak 

(2020) “Analisis 

Perbandingan Kinerja 

Keuangan Perusahaan 

Akuisitor Sebelum Dan 

Sesudah Merger & 

Akuisisi (M&A) Tahun 

2015” 

Variabel yg 

diukur : 

CR, DER, 

ROE, 

TATO, dan  

MVA 

paired sample 

t-test. 

Tidak terdapat 

perbedaan yang 

signifikan pada CR 

dan DER 

 

terdapat perbedaan 

yang signifikan 

pada ROE, TATO, 

dan MVA 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

 

Fokus pada 

MVA 

11 Jack Tri Saputra dan 

Aminar Sutra Dewi 

(2018) “Analisis 

Perbandingan Kinerja 

Keuangan antara Bank 

Central Asia dan Bank 

Negara Indonesia 

Berdasarkan Metode 

Economic Value Added 

(EVA) dan Market 

Value Added (MVA) 

pada Tahun 2011-

2015” 

Variabel yg 

diukur : 

MVA  dan 

EVA 

Independent 

Sample T-tes 

Tidak terdapat 

perbedaan 

signifikan pada 

MVA dan EVA 

Sampel yang 

digunakan 

adalah PT Bank 

Danamon, Tbk 

 

Metode paired 

sample t-test 

 

Periode 

penelitian 2018-

2020 

Sumber: Ratnasari (2019), Saut dan Diansyah (2019), Nafilah dan Damayanti (2019), Astuti dan Drajat 

(2021), Arient Bella Prima (2018), Maryanti, Siregar, dan Andati (2017), Natawigena dan Oliyan 

(2017), Kusumawati (2017), Wardani dan Listiyadi (2018), Nisak (2020), Saputra dan Dewi (2018),   
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C. Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

PERATURAN OTORITAS JASA KEUANGAN (POJK) 

NO.39/POJK.03/2017 KEBIJAKAN KEPEMILIKAN TUNGGAL 

(SINGLE PRESENCE POLICY) 

PT. Bank Danamon 

Indonesia Tbk 

PT Bank Nusantara 

Parahyangan Tbk 

Merger 

Kinerja Keuangan 

Sebelum Merger Setelah Merger 

Analisis Laporan Keuangan Analisis Laporan Keuangan 

MVA FVA LDR ROA CAR 

Perbandingan Kinerja dengan paired 

sample T-Test / Wilxocon Signed Rank 

Test 

EVA 

Kesimpulan  

MVA EVA FVA LDR ROA CAR 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
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Gambar 1 kerangka pemikiran tersebut menjelaskan bahwa dengan adanya 

kebijakan single presence policy mengharuskan hanya satu pemegang saham 

pengendali dalam perbankan yang ada di Indonesia. Dengan adanya kebijakan 

tersebut PT. Bank Danamon Indonesia dan PT. Bank Nusantara Parahyangan 

dimana memiliki pemegang saham pengendali yang sama diwajibkan untuk 

melakukan merger. penelitian ini akan menilai kinerja keuangan dari PT. Bank 

Danamon Indonesia sebelum terjadinya merger dengan setelah terjadinya merger. 

penelitian ini menggunakan analisis nilai tambah berupa Market Value Added 

(MVA), Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan 

analisis rasio keuangan bank yang ditinjau dari aspek keuangan yang meliputi 

analisis rasio rentabilitas, rasio solvabilitas dan rasio rentabilitas. 

Dan selanjutnya dilakukan olah data dengan membandingkan kinerja 

keuangan sebelum merger dan setelah terjadinya merger dengan menggunakan uji 

statistika yaitu uji beda. Uji beda dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat 

perbedaan yang signifikan kinerja keuangan sebelum dilakukannya merger 

terhadap kinerja keuangan setelah dilakukannya merger. Hasil pengolahan data 

tersebut digunakan untuk mendeskripsikan apakah terdapat perbedaan yang 

signifikan kinerja keuangan sebelum dan setelah merger pada PT. Bank Danamon 

Indonesia.  

 

D. Hipotesis 

Hipotesis merupakan jawaban sementara pada rumusan masalah 

penelitian. Dimaksud jawaban sementara sebab jawaban yang diberikan masih 

berdasarkan teori dan belum sampai pada fakta penelitian. Dengan menggunakan 
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hipotesis memungkinkan peneliti untuk mencocokkan antara hasil pengamatan dan 

analisa terhadap teori, atau teori terhadap hasil pengamatan dan analisa. Bisa 

dikatakan, hipotesis merupakan pernyataan yang dibuat oleh peneliti tentang 

harapan terhadap hubungan tiap variabel dalam permasalahan penelitian. 

Pada penelitian sebelumnya, Unun Khoirun Nisak (2020) meunjukkan 

bahwa Market Value Added (MVA) adanya perubahan atau perbedaan yang 

signifikan setelah melakukan merger dan akuisisi. Selain itu pada penelitian 

Oewito dan Aprisa Kusumawati (2017) menunjukkan hasil yang serupa, yaitu 

Market Value Added (MVA) dan Economic Value Added (EVA) mengalami 

perubahan atau perbedaan yang signifikan setelah melakukan merger. Hasil yang 

berbeda pada penelitian Jean Natawigena dan Fitra Oliyan (2017) yang 

menunjukkan bahwa Market Value Added (MVA) dan Economic Value Added 

(EVA) tidak terdapat perbedaan yang signifikan. 

Ho1 : Market Value Added (MVA) tidak mengalami perubahan atau 

perbedaan yang sigifikan setelah merger 

Ha1 : Market Value Added (MVA) mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 

Ho2 : Economic Value Added (EVA) tidak mengalami perubahan atau 

perbedaan yang sigifikan setelah merger 

Ha2 : Economic Value Added (EVA) mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 

Penelitian yang meneliti tentang variabel Financial Value Added (FVA) 

masih belum banyak. Selain itu, kebanyakan penelitian mengenai variabel 
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Financial Value Added (FVA) menggunakan metode deskriptif kuantitatif yang 

menurut peneliti kurang mewakili pada penelitian ini.  

Ho3 : Financial Value Added (FVA) tidak mengalami perubahan atau 

perbedaan yang sigifikan setelah merger 

Ha3 : Financial Value Added (FVA) mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 

Dalam penelitian Desi Astuti dan Devi Yuniati Drajat (2021) 

menunjukkan hasil penelitian bahwa Loan to Deposit Ratio (LDR), Capital 

Adequacy Ratio (CAR), dan Return On Assets (ROA) mengalami perubahaan atau 

perbedaan yang signifikan setelah melakukan merger. Hasil berbeda ditunjukkan 

pada penelitian Arient Bella Prima (2018) dimana tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan pada Capital Adequacy Ratio (CAR), pada variabel Loan to Deposit 

Ratio (LDR) menunjukkan perbedaan yang signifikan, dan terdapat perbedaan 

yang signifikan pada Return On Assets (ROA) namun berupa penurunan setelah 

dilakukannya merger. Hasil berbeda juga ditunjukkan pada penelitian yang 

dilakukan oleh Firda Ratnasari (2019) menunjukkan bahwa tidak terdapat 

perbedaan yang signifikan pada Loan to Deposit Ratio (LDR) dan Return On 

Assets (ROA). Namun pada variabel Capital Adequacy Ratio (CAR) menunjukkan 

perbedaan yang signifikan setelah melakukan merger 

Ho4 : Loan to Deposit Ratio (LDR) tidak mengalami perubahan atau 

perbedaan yang sigifikan setelah merger 

Ha4 : Loan to Deposit Ratio (LDR) mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 
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Ho5 : Capital Adequacy Ratio (CAR) tidak mengalami perubahan atau 

perbedaan yang sigifikan setelah merger 

Ha5 : Capital Adequacy Ratio (CAR) mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 

Ho6 : Return On Assets (ROA) tidak mengalami perubahan atau perbedaan 

yang sigifikan setelah merger 

Ha6 : Return On Assets (ROA) mengalami perubahan atau perbedaan yang 

sigifikan setelah merger 

 

 


