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A. Latar Belakang Masalah

Sejalan dengan semakin meluasnya dunia usaha di zaman modern ini
menyebabkan tingkat kompetisi kian tinggi. Hampir semua perusahaan diharuskan
untuk selalu berkembang dan berinovasi supaya mampu bertahan di pasar. Apalagi
dengan adanya globalisasi yang menyebabkan dunia seolah tanpa batas.
Globalisasi di bidang ekonomi telah menciptakan sebuah pasar dunia. Konsumen
dapat mengakses produk-produk dari seluruh dunia dengan mudah dan tingkat
kompetisi antar produsen yang semakin ketat (Firdaus & Dara, 2020). Hal inilah
yang menyebabkan perusahaan-perusahaan harus selalu kreatif dan inovatif dalam
mengembangkan usahanya, karena jika perusahaan terlalu pasif dalam
perkembangan usahanya, maka hal tersebut akan mengakibatkan perusahaan kalah
dengan pesaing dan terhapus dari pasar (Pratama, 2021).

Dalam ' perkembangan sebuah perusahaan, berbagai strategi telah
dilakukan dalam menghadapi persaingan baik dari aspek manajemen perusahaan
(internal) maupun dari aspek luar perusahaan (eksternal). Terdapat berbagai
strategi dalam menghadapi persaingan dunia usaha dari sisi ekternal salah satunya
adalah ekspansi bisnis. Ekspansi bisnis memiliki beberapa jenis, salah satunya
adalah merger. Merger merupakan proses penyatuan beberapa perusahaan menjadi

satu perusahaan (Sekar, 2021).



Merger di Indonesia saat ini menjadi tren yang dilakukan perusahaan untuk
memperluas atau mempertahankan bisnisnya. Hal ini menjadikan tingkat merger
di Indonesia relatif naik. Tingginya tingkat merger di Indonesia dapat dilihat dari
data yang dirilis oleh KPPU yang melaporkan jumlah kasus merger perusahaan
yang relatif meningkat sejak tahun 2015 sampai tahun 2020 (KPPU, 2021).
Sebagai contoh, sepanjang Januari hingga Maret 2017, Indonesia mencatatkan
terjadi merger mencapai angka Rp-44,82 triliun. Jumlah tersebut mengalami
kenaikan 3,4% dibandingkan dengan periode Januari hingga Maret tahun
sebelumnya. Menurut prediksi, aksi merger masih “akan terus berlangsung
sepanjang beberapa tahun mendatang (www.kontan.co.id, diakses pada 18 Januari
2022).

Lukas Setia Atmaja, Pengamat Korporasi menilai tren ekspansi bisnis
tengah menjamur dalam dua dekade terakhir. Alasannya, perusahaan
mengharapkan ekonomi dapat cepat tumbuh dengan cara pengusaan bisnis yang
telah berdiri. Memperluas bisnis dengan cara menguasai bisnis lain dipandang
lebih mudah daripada membangun cabang perusahaan (www.kontan.co.id, diakses
pada 18 Januari 2022). Ekonom.Institute for Development of Economics and
Finance Nailul Huda menerangkan bahwa secara umum terdapat tiga motif krusial
yang mendasari perusahaan melakukan merger yaitu efisiensi bisnis, perluasan
pangsa pasar, dan memperbanyak aset. Mereka juga berharap dengan adanya
merger, maka beban pengeluaran akan berkurang sehingga tujuan bisnis akan

tercapai (www.kontan.co.id, diakses pada 18 Januari 2022).



Penelitian difokuskan pada merger yang terjadi tahun 2016-2017 karena
pada dua tahun tersebut merupakan tahun-tahun awal diterapkannya Masyarakat
Ekonomi Asean (MEA). Penerapan MEA sebenarnya telah dimulai sejak akhir
Mei, namun Komisi Pengawas Persaingan Usaha memprediksikan tahun 2016-
2017 akan terjadi tren kenaikan aksi merger dan akuisisi perusahaan akibat dari
implementasi MEA tersebut. Lebih lanjut ketua KPPU Syarkawi Rauf
menjelaskan, tren kenaikan aksi merger dan akuisisi tersebut mayoritas akan
terjadi pada perusahaan luar negeri yang memiliki anak perusahaan di Indonesia,
sedangkan untuk perusahaan lokal aksi merger dan akuisisi banyak didominasi
oleh perusahaan sektor perkebunan, komoditas pangan, perdagangan, keuangan,
dan transportasi (www.m.bisnis.com, diakses pada 22 Juni 2022)

Aksi merger di Indonesia rata-rata masih didominasi oleh perusahaan non
keuangan, seperti perusahaan jasa, perusahaan niaga, dan perusahaan manufaktur.
Disamping itu perusahaan keuangan seperti perbankan masih relatif sedikit terjadi
jika dibandingkan dengan perusahaan non keuangan. Sebagai contoh, berdasarkan
data merger tahun 2016-2017, jumlah perusahaan keuangan hanya sebanyak 6 dari
total 133 perusahaan yang melakukan merger (KPPU, 2021).

Pada beberapa perusahaan, salah satu indikator kesuksesan merger mampu
tercermin kinerja keuangannya. Kinerja keuangan berguna untuk mengevaluasi
apakah merger yang telah dilakukan perusahaan memberikan dampak positif yang
signifikan bagi perusahaan atau tidak. Pada umumnya kinerja keuangan dapat
tercerminkan pada sebuah laporan keuangan. Untuk memahami isi dari laporan

keuangan suatu perusahaan, maka diperlukan metode analisisnya. Metode analisis



yang pada umumnya dipakai adalah rasio keuangan. Di dalam rasio keuangan, ada
empat kelompok rasio (perbandingan) yang sering dimanfaatkan oleh perusahaan
untuk menganalisis tingkat keberhasilan suatu perusahaan dalam menjalankan
usahanya. Empat jenis rasio tersebut ialah rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio
aktivitas, dan rasio profitabilitas (Sofyan, 2019).

Rasio likuiditas berguna sebagai alat untuk menggambarkan kapabilitas
entitas saat melunasi current liabilities. Rasio likuiditas yang tinggi
mengindikasikan likuiditas perusahaan baik dan stabil (Argamaya & Arifianto,
2016). Adanya merger diharapkan likuiditas perusahaan akan meningkat. Nilai
likuiditas perusahaan dapat dilihat pada nilai current ratio dan quick ratio yang
tinggi. Berdasarkan hasil penelitian dari Nasir & Morina (2018) disimpulkan
bahwa terdapat perbedaan positif signifikan pada nilai CR antara sebelum dan
sesudah merger dan akuisisi. Begitu pula pada penelitian terhadap QR, Zahrah &
Utiyati (2018) menyatakan ada perbedaan pada nilai QR sebelum dan sesudah
merger. Berbeda dengan hasil penelitian milik Gustina (2017) yang menyatakan
tidak adanya perbedaan nilai CR dan QR antara sebelum dan sesudah merger dan
akuisisi.

Rasio solvabilitas ialah perbandingan yang berguna untuk melihat
tingkatan entitas dalam memanfaatkan hutangnya untuk pendanaan perusahaan
(Dewi, 2017). Adanya merger yang menyebabkan hutang perusahaan bertambah
diharapkan dapat diimbangi dengan meningkatnya modal dan aktiva perusahaan.
Penelitian dari Nasir & Morina (2018) didapatkan hasil bahwa terdapat perbedaan

positif signifikan pada nilai DER perusahaan sebelum dan sesudah merger dan



akuisisi. Hasil yang berbeda dinyatakan oleh Ali (2020) yang menjelaskan tidak
adanya perbedaan nilai DER antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

Rasio aktivitas ialah ukuran perbandingan yang berfungsi sebagai alat
penilaian tingkat efisiensi perusahaan saat menggunakan sumber dayanya untuk
menjalankan aktivitas perusahaan sehari-hari (Aisyah et al., 2017). Tingkat
keberhasilan merger dapat diukur dengan kemampuan perusahaan dalam
meningkatkan aktivitas perusahaannya setelah adanya pertambahan aktiva dan
modal. Hasil penelitian-dari Amatilah et al.. (2021) dijelaskan bahwa ada
perbedaan menurun nilai TATO antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.
Hasil berbeda dikemukakan oleh Argamaya & Arifianto (2016), dia menjelaskan
tidak terdapat perbedaan rata-rata TATO antara sebelum dan sesudah merger dan
akuisisi.

Rasio profitabilitas berguna sebagai ukuran - penilaian kapabilitas
perusahaan dalam memperoleh keuntungan (Aisyah et al., 2017). Aktivitas merger
yang menyebabkan aktiva dan modal perusahaan bertambah diharapkan dapat
meningkatkan laba yang akan diperoleh perusahaan. Menurut penelitian Nasir &
Morina (2018), terdapat perbedaan nilai ROA sebelum dan sesudah merger dan
akuisisi. Hasil penelitian milik Amatilah et al. (2021) dinyatakan bahwa terdapat
perbedaan menurun nilai ROE antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.
Begitu pula dengan penelitian milik Sari & Airlangga (2021) yang menyimpulkan
adanya perbedaan menurun nilai NPM sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

Hal tersebut tidak sejalan dengan penelitian Argamaya & Avrifianto (2016) yang



menyatakan kegiatan merger dan akuisisi tidak menyebabkan adanya perbedaan
nilai ROA, ROE, dan NPM antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.
Dasar dari penelitian penulis adalah penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Argamaya & Arifianto (2016), Gustina (2017), Nasir & Morina (2018), Ali
(2020), dan Amatilah et al. (2021). Rasio keuangan yang berguna sebagai variabel
pada penelitian ini ialah rasio keuangan yang memiliki hasil berbeda diantara lima
penelitian terdahulu, dimana perbedaan hasil penelitian telah diuraikan pada
penjelasan sebelumnya. Penelitian ini menggunakan tahun merger yang berbeda
dari penelitian-penelitian terdahulu. Dari landasan latar belakang yang telah
dipaparkan tersebut, maka peneliti mengambil judul “Analisis Perbandingan
Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Merger pada Perusahaan Non

Keuangan yang Terdaftar di BElI Tahun 2016-2017".

B. Perumusan Masalah

1. Apakah terdapat perbedaan Current Ratio (CR) antara sebelum dan sesudah
merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2016-2017?
2. Apakah terdapat perbedaan Quick Ratio (QR) antara sebelum dan sesudah
merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2016-2017?
3. Apakah terdapat perbedaan Debt to Equity Ratio (DER) antara sebelum dan
sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun

2016-2017?



4. Apakah terdapat perbedaan Total Assets Turnover Ratio (TATO) antara
sebelum dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di
BEI tahun 2016-2017?

5. Apakah terdapat perbedaan Retun on Assets Ratio (ROA) antara sebelum dan
sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun
2016-20177?

6. Apakah terdapat perbedaan Return.on Equity Ratio (ROE) antara sebelum dan
sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun
2016-20177?

7. Apakah terdapat perbedaan Net Profit Margin Ratio (NPM) antara sebelum
dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI

tahun 2016-2017?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah:
1.1 Untuk mengetahui perbedaan Current-Ratio (CR) antara sebelum dan
sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI
tahun 2016-2017.
1.2 Untuk mengetahui perbedaan Quick Ratio (QR) antara sebelum dan
sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI

tahun 2016-2017.



1.3 Untuk mengetahui perbedaan Debt to Equity Ratio (DER) antara
sebelum dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2017.

1.4 Untuk mengetahui perbedaan Total Assets Turnover Ratio (TATO)
antara sebelum dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan
yang terdaftar di BEI tahun 2016-2017.

1.5 Untuk mengetahui perbedaan Return on Assets (ROA) antara sebelum
dan sesudah merger pada perusahaan. non keuangan yang terdaftar di
BEI tahun 2016-2017.

1.6 Untuk mengetahui perbedaan Return on Equity (ROE) antara sebelum
dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di
BEI tahun 2016-2017.

1.7 Untuk mengetahui perbedaan Net Profit Margin (NPM) antara sebelum
dan sesudah merger pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di

BEI tahun 2016-2017.

2. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dapat tercapai dalam penelitian ini adalah:
2.1 Bagi Universitas
Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menambah
wawasan dan referensi baru serta memberikan ilmu bagi mahasiswa

Universitas Muhammadiyah Ponorogo khususnya mahasiswa Fakultas



Ekonomi mengenai merger terutama dampak merger bagi perusahaan
jika dilihat dari kinerja keuangannya.
2.2 Bagi Perusahaan yang Melakukan Merger
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan
pertimbangan bagi perusahaan-perusahaan yang akan melakukan
merger.
2.3 Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian-ini diharapkan dapat. memberikan pengetahuan dan
acuan-bagi- peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian
dengan tema yang sama dan diharapkan dapat mengembangkan
penelitian menjadi lebih luas sehingga permasalahan tema ini dapat

ditarik kesimpulan dengan lebih detail dan rinci.



