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MOTTO 

 
“ Takut akan Tuhan Adalah permulaan Ilmu Pengetahuan, Tetapi Orang Bodoh 

Menolak Hikmat Dan Didikan ” 

 
“Seorang sahabat  menaruh Kasih Setiap waktu Dan Menjadi Saudara Dalam 

kesukaran” 

(Amsal 17:17) 

 
“Sebab Aku ini mengetahui rancangan‐rancangan apa yang ada pada‐Ku 

mengenai kamu, demikianlah firman TUHAN, yaitu rancangan damai 

sejahtera dan bukan rancangan kecelakaan, untuk memberikan kepadamu 

hari depan yang penuh harapan” 

(Yeremia 29:11) 

 
“Kegembiraan Bukanlah Merupakan Tujuan Dalam Suatu Usaha, Tapi 

Kegembiraan Merupakan Awal Dari Sebuah Tantangan Dalam Hidup” 

 
 

Hendaklah kamu sehati sepikir, dalam satu kasih, satu jiwa, satu tujuan, dengan 

tidak mencari kepentingan sendiri atau puji-pujian yang sia-sia. 

Sebaliknya hendaklah dengan rendah hati yang seorang menggangap yang lain lebih 

utama dari dirinya sendiri dan janganlah tiap-tiap orang hanya memperhatikan 

kepentingannya sendiri, tetapi kepentingan orang lain juga 

( Filipi 2 : 2-4 )  
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ABSTRAK 
 
 

Tujuan penelitian adalah untuk menguji perbedaan kinerja keuangan pra dan 
pasca  Merger dan Akuisisi Perbankan pengakuisisi. Analisis kinerja keuangan 
mendasarkan pada model CLEAM Wirnkar dan Tanko. Kinerja keuangan meliputi 
Capital (CAR), likuiditas (LDR), asset  (BDR), earning (ROA dan ROE), 
manajemen  (NPM).  

Sampel penelitian yang digunakan adalah empat perusahaan perbankan yang 
go pubic selama periode penelitian 2000-2008. Pengujian studi empiris terhadap ke 4 
perusahaan perbankan ini menggunakan uji dua sampel berpasangan dengan 
pendekatan  sign test dan  paired test.   
 Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan aset (BDR) berbeda 
signifikan antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada pereode dua dan tiga 
tahun.  Sebaliknya, kinerja keuangan pada aspek capital (CAR),   likuiditas (LDR), 
earning (ROA dan ROE),  manajemen (NPM) tidak berbeda signifikan antara 
sebelum dan sesudah Merger dan Akuisisi.  
  

Kata Kunci : Merger, Akuisisi, CAR, BDR, NPM, ROA, ROE, LDR. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Merger dan akuisisi perusahaan di Indonesia umumnya cenderung mengalami 

peningkatan. Perkembangan Merger dan Akuisi selama lima tahun terkahir ini, tahun 

2000 sampai dengan 2008, mengalami peningkatan sebesar 45 %. Sementara itu, 

industri perbankan di Indonesia saat ini juga telah melakukan merger dan akuisisi. 

Selama perioda 2000 sampai dengan 2008, perusahaan perbankan yang telah  

menerapkan strategi merger dan akuisisi tersebut, seperti Bank Niaga, Bank 

Danamon dan PT bank OCBC NISP Tbk, dan PT Bank Permata Tbk.  

Pelaksanaan Merger dan Akusisi ini diharapkan memberi dampak positif pada 

kinerja keuangan dan  nilai perusahaan. Merger dan Akuisisi dianggap dapat 

menciptakan sinergi yaitu nilai keseluruhan perusahaan perbankan setelah merger dan 

akuisisi yang lebih besar dari pada penjumlahan nilai masing-masing perusahaan 

perbankan sebelum merger dan akuisisi. Selain itu merger dan akuisisi dapat 

memberikan banyak keuntungan bagi perusahaan perbankan, antara lain peningkatan 

kemampuan dalam pemasaran, riset, keterampilan manajerial, transfer teknologi, dan 

efisiensi berupa penurunan biaya produksi. Keberhasilan merger dan akuisisi yang 

dilakukan perbankan di Indonesia diharapkan memberi pengaruh positif pada kinerja 

keuangan.  

Penelitian telah banyak dilakukan tentang pangaruh aktivitas Merger dan 

Akuisi pada kinerja keuangan perusahaan dan nilai perusahaan. Beberapa penelitian 
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mengenai pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan di Indonesia 

diantaranya Muhammad Aji Nugroho (2010) yang meneliti kinerja keuangan 

perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi dari rasio-rasio keuangan dan return 

saham di sekitar peristiwa terjadi. Hasil penelitiannya menunjukkan tidak ada 

perubahan yang signifikan pada  rasio-rasio keuangan NPM, ROA,LDR dan ROE 

dua tahun sebelum dan sesudah peristiwa merger dan akuisisi sedangkan pada 

variabel DER dan BDR menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan antara 

sebelum dan sesudah merger. Sementara itu penelitian  Noli Antoh  (2011) 

menunjukkan rasio keuangan Capital Adequacy Ratio (CAR), Bad Debt to Ratio 

(BDR), Net Profit Margin (NPM) tidak ada perubahan yang signifikan. Variabel rasio 

Return On Assets (ROA), Loan to Deposit Ratio (LDR) menunjukan adanya 

peningkatan kinerja pasca merger dan akuisisi karena dengan melakukan merger dan 

akuisisi otomatis terjadi penggabungan aset, jumlah dana pihak ketiga, dan juga 

jumlah kredit yang diberikan perusahaan.  

Ketidakjelasan pengaruh Merger dan Akuisi terhadap Kinerja Keuangan 

perusahaan, mendorong penelitian ini untuk mengusulkan dan menguji kembali 

model CLEAM (capital, liquidity, earning, asset, dan management) dari Wirnkar dan  

Tanko (2009). Ketidakjelasan hasil penelitian sebelumnya bisa disebabkan pemilihan 

yang berbeda atas proksi untuk mengukur kinerja keuangan perbankan. Wirnkar dan  

Tanko  (2009) membuktikan bahwa proksi pada model CLEAM lebih mampu 

menjelaskan kinerja keuangan perbankan. Hasil penelitian mereka mengusulkan rasio 

terbaik untuk masing-masing CLEAM. Dimensi Capital  diukur dengan rasio Capital 
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Adequacy Ratio, dimensi Liquidity   diukur dengan rasio Loan to Deposit Ratio, 

dimensi Earning diukur dengan rasio Return On Assets dan Return On Eguity, dimensi 

Assets diukur dengan rasio Bad Debt to Ratio  dan dimensi Management diukur 

dengann rasio Net Profit Margin.  

Berdasarkan penejelasan dan alasan diatas, peneliti berusaha untuk meneliti 

dari penelitian yang dilakukan Wirnkar dan Tanko, alasannya karena menurut 

Wirnkar & Tanko rasio CLEAM adalah yang terbaik. Untuk itu peneliti bermaksud  

untuk melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul skripsi: “Kinerja Keuangan 

Pra dan Pasca Merger dan Akuisisi Perbankan Yang Go Public: Pengujian 

Terhadap Model CLEAM Wirnkar dan Tanko” 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis merumuskan masalah sebagai 

berikut : 

“ Apakah kinerja keuangan perusahaan perbankan pengakuisisi berbeda 

sebelum dan sesudah pelaksanaan merger dan akuisisi? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan perbankan pengakuisisi sebelum dan setelah merger dan akuisisi. 
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1.4 Manfaat Penelitian  

Dalam suatu penelitian ini diharapkan memberi manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi Ilmu Pengetahuan 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi keilmuan 

yang bermanfaat dalam dunia akademis khususnya bidang manajemen 

keuangan mengenai pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan 

perusahaan perbankan di Indonesia. 

 

2. Bagi Investor 

Agar investor dapat mengetahui pada perioda mana terjadi pola peningkatan 

kinerja perusahaan yang menggunakan strategi merger dan akuisisi dalam 

pengambilan keputusan berinvestasi di perusahaan tersebut. 

3. Bagi Lembaga Keuangan dan Perbankan 

Sebagai pertimbangan dalam memutuskan merger dan akuisisi sebagai 

strategi perusahaan. 

4. Bagi Pemerintah 

Sebagai alat pertimbangan pemerintah dalam mengambil kebijakan yang 

berhubungan dengan merger dan akuisisi pada perusahaan perbankan 
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1.5 Batasan Masalah 

Agar penelitian ini lebih terfokus maka peneliti membatasi penelitian ini pada : 

1. Perbedaan atau peningkatan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan 

sesudah merger dan akuisisi diukur dengan mendasarkan pada model CLEAM 

(capital, liquidity, earning, asset, dan management)  dari Wirnkar dan Tanko.  

2. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan yang telah terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2000-2008. 

3. Penelitian dilakukan dengan melihat laporan keuangan perusahaan periode 

2000-2008 dan sebagai tahun pembanding dihitung maju satu, dua,  tiga tahun 

dan mundur satu, dua,  tiga tahun.  
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BAB V 

KESIMPULAN 

 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya maka dapat dibuat beberapa simpulan sebagai berikut: 

1. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis pertama yang menyatakan bahwa 

terdapat perbedaan kinerja keuangan Capital (CAR) sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi pada perusahaan   pengakuisisi. Hasil ini tidak didukung oleh uji 

beda sign tes  (p-value > α=0,05) antara sebelum dan sesudah pelaksanaan 

Merger dan  Akuisisi untuk perioda satu, dua dan tiga tahun. 

2. Hasil penelitian untuk LDR tidak mendukung hipotesis ke dua bahwa tidak 

terdapat perbedaan kinerja keuangan, Liquidity sebelum dan sesudah merger dan 

akuisisi pada perusahaan   pengakuisisi. Hasil ini tidak didukung oleh uji beda 

sign tes antara sebelum dan sesudah pelaksanaan Merger dan Akuisisi untuk 

perioda tiga,dua dan satu tahun. 

3. Hasil penelitian untuk ROA dan ROE tidak mendukung hipotesis ke tiga bahwa 

tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan earning  sebelum dan sesudah merger 

dan akuisisi pada perusahaan   pengakuisisi. Hasil ini tidak didukung oleh uji 

beda antara sebelum dan sesudah pelaksanaan Merger dan Akuisisi untuk perioda 

tiga,dua dan satu tahun. 

4. Hasil penelitian untuk BDR Pada periode dua dan tiga tahun hasil mendukung 

hipotesis ke empat yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan kinerja 

keuangan, asset, yang di ukur dengan BDR  sebelum dan sesudah merger dan 

© U
KDW



59 
 

akuisisi pada perusahaan pengakuisisi. Hasil ini di dukung oleh uji beda bahwa 

ada perbedaan yang signifikan (p-value < α=0,05) antara sebelum dan sesudah 

merger dan akuisisi untuk periode tiga tahun saja. 

5. Hasil penelitian untuk NPM tidak mendukung hipotesis ke lima yang 

menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan management  

sebelum dan sesudah merger dan akuisisi pada perusahaan pengakuisisi. Hasil uji 

beda, paired tes menunjukkan  p-value > α=0,05 antara sebelum dan sesudah 

pelaksanaan Merger dan Akuisisi untuk perioda tiga,dua dan satu tahun. 

5.2 Keterbatasan Penelitian dan saran 

1. Penelitian Ke depan 

• Ukuran Sampel perusahaan yang digunakan relatif kecil, yaitu perusahaan 

perbankan yang berjumlah 4 perusahaan pada periode 2000-2010. Untuk itu 

penelitian berikutnya diharapkan dapat menambah jumlah perusahaan dan 

memperpanjang perioda rata-rata sebelum dan sesudah.  

• Perbandingan perioda rata-rata kinerja keuangan dalam penelitian ini 

maksimum hanya 3 tahun pembanding sebelum dan sesudah. Olehkarena itu, 

bagi penelitian di masa mendatang hendaknya melakukan pengamatan pada 

periode yang lebih diperpanjang, baik sesudah atau sebelum merger dan akuisisi, 

sehingga hasil uji statistiknya mungkin berbeda. 

• Penelitian ini hanya menggunakan 6  proksi  pada metode CLEAM antara 

lain, CAR, BDR, NPM, ROA, ROE,  dan LDR. Penelitian berikutnya dapat 

menambah atau menggunakan proksi lainnya pada aspek CLEAM. 

 

2. Kebijakan Perusahaan (Bank) 
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Sebagai pertimbangan dalam memutuskan merger dan akuisisi sebagai strategi 

perusahaan. 

3. Investor 

Bagi investor sebaiknya lebih berhati-hati dalam menyikapi kegiatan akuisisi 

yang dilakukan perusahaan, karena tidak selalu akuisisi membawa dampak yang 

baik bagi perusahaan yang melakukan akuisisi. 
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