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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini untuk menguji pengaruh corporate action berupa merger dan akuisisi
(M&A) terhadap earning per share (EPS) pada sektor transportasi di ASEAN. Penelitian ini
dilengkapi dengan variabel kontrol firm age dan firm leverage.Sampel pada penelitian ini berjumlah
573 yang terdiri dari 191 perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek wilayah
ASEAN periode 2018-2020. Dalam penelitian ini menggunakan teori resource based view untuk
menunjang penelitian ini. Teknik analisis data menggunakan regresi linear berganda yang diolah
dengan software SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa merger dan akuisisi berpengaruh
signifikan terhadap financial performance. Firm age tidak berpengaruh signifikan pada financial
performance. Sementara firm leverage berpengaruh positif pada financial performance.

Kata Kunci: Merger dan Akuisisi M&A) , earning per share (EPS), financial performance.
ABSTRACT

This research aims to study the influence of cost-leadership strategy on sustainable financial
performance in South East Asia. The control variables used in this research were Market Share
(MS), Competition Intensity (CI), and Firm Size (SIZE). The sample in this research consisted of 656
companies on all sectors listed on the South East Asian Stock Exchange in the 2015 — 2019 period.
All variables were measured with ratio scale. Cost-leadership strategy was measured by the ratio of
employee to assets. The data analysis technique used was panel data regression which processed
with GRETL software and the Random Effect Model (REM) was obtained as the selected estimation
model. The result of this research showed that cost-leadership strategy positively influenced
sustainable financial performance if measured with employee to assets. Market share and firm size
had a positive and insignificant influence on sustainable financial performance. Meanwhile,
competition intensity had a negative and insignificant influence on sustainable financial
performance.

Keywords: Strategy; cost-leadership; financial performance, sustainable financial performance.

PENDAHULUAN investasi jangka panjang bagi sebuah
Semakin berkembangnya teknologi perusahaan [4]. Selain itu merger dan akuisisi
membuat segala transaksi lebih cepat dan juga  termasuk  strategi  pertumbuhan
mudah. Hal ini membuat semakin ketat eksternal  untuk  keberhasilan  tujuan
persaingan berbagai usaha [1]. Berbagai perushaan [5]. Merger dan akuisisi dibuat
strategi  perusahaan digunakan untuk dengan tujuan untuk memaksimalkan nilai
mempertahankan bisnis yang telah di perusahaan [6].
bangun. Salah satu strategi perusahaan Keberhasilan dari suatu tindakan
dalam menghadapi era globalisasi dan pasar perusahaan, seperti merger dan akuisisi
bebas adalah melakukan corporate action dapat dilihat dari financial performance pada
berupa M&A [2]. Merger dan akuisisi perusahaan tersebut [71. Financial
merupakan proses penggabungan usaha dan performance pada sebuah perusahaan dapat
pengambilan alih [3]. Corporate action berupa diidentifikasi dari rasio-rasio keuangan [8].

merger dan akuisisi merupakan salah satu Rasio-rasio keuangan ini dapat dilihat dari
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berbagai macam yaitu seperti EPS, ROA,
ROE, dan lainnnya [9]. Dalam penelitian ini
akan melihat dari sisi financial performance
sebuah perusahaan berupa EPS. EPS
merupakan salah satu rasio dari financial
performance [10]. Dari rasio EPS kita dapat
melihat berapa jumlah laba yang dapat
dihasilkan per lembar dari saham yang
beredar [8]. Besar kecilnya rasio EPS pada
sebuah  perusahaan  tergantung  pada
pendapatan pada perusahaan tersebut. Jika
perusahaan tersebut mendapatkan pendapan
yang meningkat dan tinggi, EPS juga
cenderung meningkat dan tinggi. Banyak hal
yang dapat meningkatkan nilai dari EPS pada
sebuah perusahaan [11]. Menurut penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh [12],
peneliatian ini dilakukan dengan
menganalisis financial performance setelah
dilakukan merger dan akuisisi pada
perusahaan airlines di India dari tahun 2007
hingga 2008. Penelitian yang dilakukan
tersebut melihat dari beberapa rasio pada
financial performance, dan di simpulkan
bahwa corporate action berupa merger dan
akuisisi ini tidak membawa dampak yang
cukup signifikan terhadap financial
performance pada perusahaan tersebut.
Penelitian serupa yang dilakukan oleh [13]
menganalisis financial performance berupa
beberapa rasio keuangan pada perusahaan
yang melakukan merger dan akuisisi pada
perusahaan tahun 2010 hingga 2014. Dalam
penelitian tersebut menemukan hasil bahwa
tidak ada kenaikan yang signifikan pada
rasio-rasio keuangan yang menggambarkan
financial performance pada perusahaan
tersebut [14].

Dengan melihat beberapa penelitian
sebelumnya yang meneliti financial
performance  dengan  berbagai macam
financial performance, maka pada penelitian
ini akan lebih fokus pada financial
performance yang tercermin pada earning per
share (EPS) [15]. Penelitian ini menggunakan
perusahaan pada sektor transportasi yang
berada di ASEAN di tahun 2018 — 2020.
Perusahaan sektor transportasi dipilih pada
penelitian ni, karena perusahaan
transportasi sebenarnya memiliki peran
penting dalam perkembangan berbagai bisnis
[16]. Perusahaan transportasi merupakan
perusahaan logistik yang memfasilitasi
jalannya berbagai bisnis di semua sektor [17].

Wilayah ASEAN digunakan dalam penelitian
ini karena melihat dari penelitian-penelitian
sebelumnya sudah banyak yang meneliti di
wilayah Indonesia, jadi dalam penelitian ini
ingin lebih meluaskan wilayah penelitian
menggunakan wilayah ASEAN [19]. 2018
hingga 2020 menjadi tahun penelitian yang
digunakan karena pada tahun tersebut
merupakan peralihan dari masa sebelum
adanya COVID-19 dan masa  saat
meningkatnya kasus COVID-19 di dunia
secara global [20]. Adanya masa pandemi ini
membuat perusahaan sektor transportasi
mendapatkan  beberpa  pengaruh  yang
signifikan terhadap pendapatan sebuah
perusahaan tersebut [21]. Dengan adanya
pengaruh yang signifikan karena adanya
pandemi COVID-19, maka di tahun 2020
merupakan tahun yang berat bagi beberapa
perusahaan dalam mempertahankan
bisnisnya pada sektor transportasi [22].

Tidak semua corporate action berupa
merger dan akuisisi akan berbuah baik,
beberapa dari corporate action juga bisa
mengakibatkan menurunnya nilai dari
financial performance dari sebuah
perusahaan [23]. Menurut  penelitian
sebelumnya yaitu dari penelitian [18] efek
dari corporate action berupa merger dan
akuisisi pada financial performance yang
tidak memberikan efek positif bisa terjadi
karena beberapa faktor, yaitu salah satunya
adalah informasi yang di berikan kepada
pasar saham yang merefleksikan corporate
action yang dilakukan oleh perusahaan
tersebut [20].

Merger dan Akuisisi

Merger merupakan penggabungan
dari usaha dua perusahaan atau lebih [24].
Merger yang berasal dari Bahasa latin
“merge” yaitu berarti menggabungkan [25].
Tujuan dilakukannya sebuah corporate action
berupa merger ini menghasilkan efisiensi
serta untuk mendapatkan nilai tambah bagi
perusahaan tersebut [33]. Nilai tambah ini
diharapkan dapat meningkatkan financial
performance pada suatu perusahaan yang
dapat tercermin dari berbagai rasio-rasio
keuangan perusahaan [36]. Pada perusahaan
yang akan melakukan corporate action berupa
merger ini sebelumnya akan melakukan
persiapan. Menurut [11] aktivitas corporate
action berupa merger ini merupakan



penggabungan dua perusahaan, bagi
perusahaan yang mengambil alih tetap
mempunyai identitas  sedangkan  bagi
perusahaan yang diambil alih akan
menghentikan  kegiatan  bisnisnya dan
melebur menjadi satu dengan perusahaan
yang mengambil alih. Maka dari itu, ada
beberapa persiapan yang dilakukan untuk
melakukan merger, yaitu persiapan internal
maupun eksternal [21].

Financial Performance

Financial performance merupakan
gambaran untuk pencapaian atau hasil yang
didapatkan oleh perusahaan dalam periode
tertentu [18]. Financial  performance
merupakan kondisi keuangan pada suatu
periode tertentu, dapat dilihat dari berbagai
jenis rasio keuangan [44]. Salah satu rasio
keuangan yang digunakan pada penelitian ini
yaitu earning per share.

Earning per share (EPS) merupakan
keuntungan untuk perusahaan yang dibagi
kepada para pemegang saham [24[. Tidak
semua keuntungan akan dibagikan
perusahaan kepada pemegang saham, ada
keuntungan atau laba yang akan ditahan oleh
perusahaan. Earning per share merupakan
rasio keuangan yang dapat mencerminkan
financial performance dari suatu perusahaan
[23]. Earning per share dapat digunakan
untuk  mengukur kinerja  perusahaan
terhadap corporate action yang dilakukan
pada perusahaan tersebut. Earning per share
merupakan rasio perbandingan laba yang
diterima perusahaan dibandingkan dengan
jumlah lembar saham yang beredar[27]. Rasio
tersebut ingin menggambarkan berapa besar
dividen yang akan didapatkan oleh setiap
lembar sahamnya [29]. Pada penelitian ini
menggunakan earning per share dengan
rumus sebagai berikut :

Laba bersih
Jumlah saham beredar

Earning Per Share =

Resource Based View

Resource based view, merupakan
konsep teori yang membantu efisiensi sumber
daya untuk mencapai sustainable competitive
advantage [46]. Dasar dari resource based
view merupakan penggabungan dari sumber
daya menjadi satu untuk melakukan efisiensi

sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
[44]. Menurut [27], dalam resource based
view bertujuan untuk menganalisis kekuatan
dan  kapabilitas pada sumber daya
perusahaan.

Karakteristik Perusahaan

Karakteristik pada perusahaan
merupakan hal yang ada pada suatu
perusahaan. Pada penelitian ini untuk
menganalisis  karakteristik dari suatu
perusahaan menggunakan variabel kontrol.
Penelitian ini menggunakan 2 variabel
kontrol, yaitu firm leverage dan firm age

Firm Leverage

Menurut [34] perusahaan yang
memiliki nilai leverage jauh lebih Dbaik
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak
memiliki nilai leverage. Hal itu dikarenakan
karena perusahaan dengan tingkat leverage
yang tinggi maka beban bunga pada
perusahaan tersebut ikut tinggi [34]. Tetapi
bila hutang perusahaan yang dibayarkan
menggunakan bunga dari perusahaan
tersebut, maka membuat biaya pajak pada
perusahaan tersebut berkurang. Firm leverge
adalah kemampuan perusahaan untuk
membayar hutang. Jumlah hutang
dibandingkan dengan total aset yang dimiliki
sangat penting untuk dianalisis, karena rasio
tersebut menunjukan risiko pada tingkat
pengembalian hutang pada perusahaan
tersebut (Pranjoto, 2013). Perhitungan firm
leverage ini menggunakan perhitungan debt to
equity ratio (DER) [15]. Pada penelitian ini
firm leverage dirumuskan sebagai berikut:

. . _ Total Debt
Debt to Equity Ratio == —~="~ Equity

Firm Age

Firm Age merupakan umur perusahaan dari
perusahaan tersebut berdiri sampai tahun
penelitian ini. Umur perusahaan merupakan
dari awal perusahaan beroperasi sampai
dapat mempertahankan bisnisnya [24]. Pada
penelitian ini firm age dirumuskan sebagai
berikut:



Firm Age = Tahun Penelitian - Tahun
Perusahaan Berdiri

Pengaruh Merger dan Akuisisi terhadap
Financial Performance

Dari penelitian yang telah dilakukan
menunjukkan pro dan kontra antara hasil
dari pengaruh merger dan akuisisi. Menurut
[28] pada penelitiannya terhadap financial
performance saat sebelum dan sesudah
melakukan merger dan akuisisi tidak ada
perbedaan yang signifikan. Menurut
penelitian  yang dilakukan [17] juga
mendapatkan hasil yang seupa, bahwa tidak
ada perbedaan yang signifikan dari periode
sebelum dan sesudah melakukan corporate
action berupa merger dan akuisisi. Tetapi
berbeda dengan penelitian yang dilakukan
[37] pada perusahaan go public di Bursa Efek
Indonesia periode 2000 — 2012 terdapat
pengaruh yang signifikan pada financial
performance yang dihasilkan dari merger dan
akuisisi. Penelitian ini didukung dengan teori
resource based view, hal ini merupakan
manajemen bisnis untuk menentukan sumber
daya yang strategis untuk perusahaan [5].

Perusahaan yang melakukan merger
dan akuisisi harus dengan baik mengelola
sumber daya yang dimiliki agar dapat
menghasilkan financial performance
perusahaan yang baik pula. Merger dan
akuisisi yang dilakukan oleh sebuah
perusahaan dapat terlihat membuahkan hasil
yang baik pada financial performance bila
dikelola dengan tepat dan dimanfaatkan
dengan sebaik — baiknya. Merger dan akuisisi
dilakukan perusahaan untuk memperluas
wilayah, ataupun melakukan inovasi produk
baru dengan perusahaan lainnya. Dengan itu
merger dan akuisisi memberikan jumlah
resource yang lebih banyak, dan harus dengan
bijak untuk mengelolanya. Dalam penelitian
ini ingin melihat apakah merger dan akuisisi
dapat berpengaruh positif terhadap financial
performance.

Dari hasil penelitian yang telah
dilakukan sebelumnya maka penelitian ini
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

H1: Merger dan akuisisi berpengaruh positif
terhadap financial performance

METODOLOGI PENELITIAN

Model Analisis

Financial

Firm Age

performance

Firm
Leverage

Pada model analisis 1ini akan
menjelaskan  hubungan antara variabel
independen dengan variabel dependen. Pada
penelitian ini variabel independen berupa
merger dan akuisisi. Variabel independen
dalam penelitian ini adalah merger dan
akuisisi, dan variabel dependen berupa
financial performance dengan earning per
share sebagai pengukuran. Terdapat 2
variabel kontrol yang digunakan pada
penelitian ini, yaitu firm age, dan firm
leverage. Model analisis ini digunakan untuk
menggambarkan hipotesis penelitian sebagai
berikut. Model analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut.

Model Analisis Hipotesis

Berdasarkan model analisis hipotesis
pada penelitian ini, maka persamaan untuk
penelitian ini sebagai berikut:

FP;, =By + BM&A; . + B.LEVERAGE; . , +
BBAGEi,t-l + &

Keterangan:

FP;, = Earning per share perusahaan i1 pada
periode t.

Bo— Bs = Koefisien regresi setiap variabel.
M&A,; ., = Merger dan akuisisi perusahaan i
pada periode t-1.

LEVERAGE;, , = Leverage perusahaan i pada
periode t-1.

AGE;,; = Umur perusahaan i pada periode
t-1.

&= Error perusahaan i pada periode t.



HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Tabel 4.1. Hasil Seleksi Sampel

Kriteria Sampel Jumlah
Merger dan Akuisisi 252
Perusahaan yang termasuk (B57)
private company
Perusahaan yang tidak (33)
memiliki data annual report
yang lengkap selama 3 tahun (
2018 - 2020)
Jumlah sampel akhir
(perusahaan)
Jumlah data observasi 162
Kriteria Sampel Jumlah
Non Merger dan Akuisisi 432
Perusahaan yang tidak (21)
memiliki data annual report
yang lengkap selama 3 tahun (
2018 - 2020 )
Jumlah sampel akhir
(perusahaan)
Jumlah data observasi 411

Tabel di atas menunjukkan jumlah sampel
yang digunakan dalam penelitian ini.

Berdasarkan pada tabel 4.1, sampel

pada analisis statistik
deskriptif. Dari seluruh variabel yang telah
diolah datanya, di temukan nilai mean,
maximum , minimum, serta nilal standar
deviasi. Yang pertama pada variabel earning
per share (EPS) terdapat nilai mean 1,712
nilai in1 menggambarkan bahwa rata — rata
dari nilai data pada variabel earning per share
(EPS) sebesar 1,712. Selanjutnya untuk data
pada variabel earning per share di dapatkan
hasil maximum sebesar 56,00 dan minimum
-6,18, hal ini mencerminkan adanya fluktuatif
data dengan range tertinggi sebesar 56,00 dan
nilai data yang terendah merupakan -6,18.
Pada variabel earning per share (EPS)
diketahui adanya nilai yang minus artinya
perusahaan dengan nilai yang minus tersebut
mengalami kerugian, hingga laba dari tiap
lembar sahamnya bernilai minus. Selain itu
pada variabel earning per share didapatkan
hasil standar deviasi sebesar 4,008, nilai ini
lebih besar jika dibandingkan dengan nilai
mean dari variabel earning per share sebesar
1.712, hal ini membuktikan bahwa data pada
variabel tersebut bersifat heterogen. Data
yang Dbersifat heterogen menggambarkan
bahwa data pada variabel earning per share
bervariasi.

Tabel 4.2. Statistik Deskriptif

No. Variable Mean Maximum Minimum Std.

penelitian dari merger dan akuisisi terdapat Deviation

84 perusahaan sektor transportasi di negara
ASEAN dari tahun 2018 - 2020. Perusahaan

1 EPS 1712 56,00 -6,18 4,008

yang termasuk private company sebanyak 19 2. | Firm Age 35,638 202,00 6,00 26,700

perusahaan. Selain itu perusahaan yang tidak 5. | Firm Leverage 02877 114 0,001 0,208

memiliki annual report yang lengkap selama
tahun penelitian dari 2018 - 2020 sebanyak 11
perusahaan. Untuk sampel non merger dan
akuisisi, terdapat 144 perusahaan, dan data
annual report yang tidak lengkap terdapat 7
perusahaan. Jadi jumlah perusahaan pada
sampel non merger dan akuisisi pada
penelitian ini sebanyak 137 perusahaan. Data
yang digunakan merupakan data perusahaan
sektor transportasi yang telah terdaftar di
Bursa Efek wilayah ASEAN selama 3 tahun
yaitu dari periode 2018 hingga 2020. Total
sampel penelitian selama 3 tahun yaitu 573
sampel dari 191 perusahaan sektor
transportasi di ASEAN.

4. CA 1 0

Selanjutnya pada variabel firm age
didapatkan nilai mean atau rata — rata
sebesar 35,638, menggambarkan nilai rata —
rata pada data tersebut untuk variabel firm
age sebesar 35,638. Hal ini dapat disimpulkan
rata — rata umur perusahaan sektor
transportasi yang terdaftar di Bursa Efek
negara ASEAN sebesar 35,638 tahun. Pada
range maximum di variable firm age sebesar
202,00, dan pada range minimum bernilai
6,00. Jadi untuk umur perusahaan yang
berdiri paling lama untuk perusahaan sektor
transportasi yang terdaftar pada Bursa Efek



negara ASEAN berumur 202 tahun dan untuk
yang paling muda berumur 6 tahun. Pada
firm age terdapat nilai standar deviasi
sebesar 26,700, nilai ini lebih kecil jika
dibandingkan dengan nilai mean sebesar
35,638. Hal ini menjelaskan bahwa data yang
digunakan pada firm age bersifat homogen.
Pada variabel firm age data bersifat homogen
artinya data yang digunakan pada variabel
tersebut kurang bervariasi.

Untuk firm leverage memiliki hasil mean
bernilai 0.2877, mencerminkan rata — rata
kemampuan perusahaan sektor transportasi
yang terdaftar pada Bursa Efek negara
ASEAN dalam kemampuan perusahaan
membayar hutangnya. Pada range
maximumkan didapatkan hasil sebesar 1,14
dan range minimum pada data firm leverage
sebesar 0,001. Firm leverage mendapatkan
nilai standar deviasi sebesar 0.2098 yang
menunjukkan nilai yang lebih kecil dari mean
atau rata — rata yang bernilai 0.2877. Hal ini
menggambarkan sifat pada data yang
digunakan pada variabel firm leverage, bila
hasil standar deviasi lebih kecil dibandingkan
dengan nilai rata — rata artinya sifat pada
data yang digunakan merupakan homogen
atau dapat dikatakan data yang digunakan
kurang bervariasi

Hasil Uji Hipotesis

Tabel 4.3. Hasil Uji Hipotesis (Uji t)

Coefficients®
Maodel Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 3,097 , 789 3,928 ,000
Corporate Action | -,667 ,300 -,089 2,221 027
1 Firm Age -5330 ,221 -101 -2,494 [,333
Firm Leverage | -,584 JO87 -,272 6,721 ,000
(TD/TA)

Nilai dari sig pada corporate action berupa
merger dan akuisisi bernilai 0,026. Nilai sig
0,05 artinya hipotesis diterima secara
signifikan. Variabel merger dan akuisisi
berpengaruh secara signifikan terhadap
variabel earning per share. Hal ini

menunjukkan bahwa hipotesis pada
penelitian ini diterima. Dalam uji t dapat
dilihat nilai t-stat agar dapat menentukan
pengaruh negatif atau positif pada variabel
yang telah di uji. Pada variabel merger dan
akuisisi menghasilkan nilai sig sebesar 0,027
yang artinya merger dan akuisisi (M&A)
berpengaruh signifikan terhadap financial
performance.

Dilihat dari hasil t-stat pada variabel
corporate action yaitu merger dan akuisisi
bernilai  positif 2,221. Hasil tersebut
mencerminkan bahwa merger dan akuisisi
berpengaruh  positif terhadap financial
performance. Selanjutnya untuk variabel firm
age menghasilkan nilai sig sebesar 0,333,
dengan interpretasi nilai sig yang kurang dari
0,05 dianggap tidak signifikan. Jadi pada
hasil dari variabel firm age menunjukkan
bahwa firm age tidak berpengaruh pada
financial performance.

Pada variabel selanjutnya firm leverage
nilai sig 0,000 yang artinya nilai sig lebih
kecil dari 0,05. Nilai tersebut mencerminkan
bahwa firm leverage berpengaruh signifikan
terhadap financial performance. Nilai t-stat
pada variabel firm leverage sebesar 6,721
yang mencerminkan nilai positif pada uji t
tersebut. Nilai t stat ini membuktikan bahwa
firm leverage berpengaruh positif terhadap
financial performance berupa earning per
share (EPS).

Temuan dan Interpretasi

Penelitian ini dilakukan pada 191 perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek negara ASEAN
dengan periode penelitian 2018 — 2020. Total
jumlah sampel pada penelitian ini sebanyak
573 sampel. Sampel pada penelitian ini
menggunakan perusahaan dengan sektor
transportasi. Dalam penelitian ini memiliki
tuyjuan  untuk  mengetahui  bagaimana
pengaruh merger dan akuisisi terhadap
financial performance. Pada penelitian ini
variabel independen berupa merger dan
akuisisi serta variabel dependennya berupa
financial performance yang diukur
menggunakan earning per share. Terdapat
variabel kontrol yang digunakan dalam
pengujian pada penelitian ini yaitu firm age
(AGE), dan firm leverage (LEVERAGE). Pada



analisis penelitian in1 akan ada 2 aspek yang
dijabarkan, yaitu temuan dan interpretasi,
dan kaitan temuan dengan pengetahuan dan
teori.

Hasil dari pengujian hipotesis yang
telah dilakukan dengan uji t menghasilkan
nilai yang signifikan dan berpengaruh positif.
Hasil tersebut diikuti dengan hasil uji R?
sebesar 0,095 atau sama dengan 9,5%. Hal ini
menunjukkan bahwa merger dan akuisisi
berpengaruh sebesar 9,95% pada financial
performance. Yang dapat dijelaskan oleh
merger dan akuisisi terhadap financial
performance sebesar 9,5% dan sisanya masih
dipengaruhi oleh variabel lainnya. Masih
banyak variabel yang dapat menjelaskan
hubungan antara merger dan akuisisi
terhadap financial performance dengan
perhitungan earning per share.

Hasil dari pengujian hipotesis juga
menunjukkan bahwa merger dan akuisisi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
financial performance. Hal ini dapat terlihat
dari uji t yang dilakukan menghasilkan nilai
sig < 0,05 dan dengan t-stat positif. Corporate
action  yang  dilakukan oleh  sebuah
perusahaan berhasil atau tidaknya dapat
dilihat dari financial performance sebuah
perusahaan dengan perhitungan rasio rasio
keuangan yang ada. Karena tujuan
dilakukannya sebuah merger dan akuisisi
yaitu untuk meningkatkan pendapatan
dengan berbagai inovasi baru yang akan
terbentuk, pengelolaan manajemen yang lebih
baik, dan biaya operasional perusahaan yang
dapat diminimalisir karena bergabungnya
dua perusahaan atau lebih menjadi satu.
Dengan demikian pada penelitian ini, H1
diterima.

Sedangkan pada variabel kontrol berupa firm
age dan firm size dilakukan pengujian yang
sama. Hasil menunjukkan bahwa firm age
tidak  berpengaruh signifikan terhadap
financial performance sebuah perusahaan.
Yang artinya umur perusahaan sejak
perusahaan tersebut berdiri hingga pada
tahun penelitian ini tidak mempengaruhi
financial performance pada perusahaan
tersebut. Sedangkan untuk variabel firm
leverage mendapatkan hasil yang signifikan
dan berpengaruh positif terhadap financial
performance. Kemampuan perusahaan dalam
membiayai  seluruh  hutangnya dengan
asetnya berpengaruh signifikan terhadap

financial performance perusahaan. Semakin
besar kemampuan  perusahaan dalam
membiayai seluruh hutangnya dengan aset
yang dimiliki perusahaan tersebut maka
semakin baik  financial  performance
perusahaan tersebut

KESIMPULAN

Pada penelitian ini, menggunakan 191
perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek
di negara ASEAN pada sektor transportasi
dengan periode penelitian yaitu 2018 — 2020,
jumlah sampel pada penelitian ini sebanyak
573 sampel. Dengan outlier data sebanyak 3,
jadi pada penelitian ini terdapat 570 sampel.
Penelitian ini memiliki tujuan mengetahui
pengaruh merger dan akuisisi terhadap
financial performance. Penelitian ini dapat
disimpulkan bahwa merger dan akuisisi
berpengaruh pada financial performance.

Saran

Dari hasil penelitian tentang pengaruh
merger dan akuisisi terhadap earning per
share membuktikkan bahwa sebuah corporate
action berupa merger dan akuisisi dapat
berpengaruh  secara  signifikan  positif
terhadap earning per share pada perusahaan.
Artinya bahwa corporate action berupa
merger dan akuisisi dapat meningkatkan
rasio earning per share pada perusahaan.
Earning per share bernilai bagus jika tinggi,
artinya perusahaan memiliki pendapatan
yang tinggi juga. Selain itu

Maka dari hasil penelitian yang didapatkan,
saran untuk perusahaan — perusahaan sektor
transportasi yang masih memiliki kendala
untuk mempertahankan bisnisnya salah satu
cara untuk tetap terus bertahan dan
mendapatkan inovasi yang lebih baru dengan
melakukan merger dan akuisisi. Setelah
melakukan merger dan akuisisi, perusahaan
diharapkan untuk mengontrol sumber daya
pada perusahaan dengan efisien dan bijak.
Agar corporate action yang dilakukan
perusahaan dapat berpengaruh secara
signifikan pada financial performance. Selain
mendapatkan inovasi yang lebih baru, merger
dan akuisisi dapat meningkatkan pendapatan
perusahaan. Dan dengan meningkatnya
pendapat perusahaan, earning per share pada
perusahaan tersebut juga akan meningkat.
Selain itu financial performance perusahaan
tersebut juga akan baik.



Keterbatasan Hasil Penelitian

Dalam  penelitian ini  memiliki
keterbatasan dalam rendah nya jumlah
perusahaan yang melakukan corporate action
berupa merger dan akuisisi dibandingkan
perusahaan yang tidak melakukan. Beberapa
data yang dibutuhkan dari annual report
perusahaan. Selain itu peneliti juga memiliki
keterbatasan pada sektor perusahaan yang
diteliti. Lingkup penelitian menggunakan
perusahaan dengan sektor transportasi.
Perusahaan sektor transportasi yang dipilih
merupakan perusahaan yang berada di
ASEAN dengan periode 2018 — 2020. Selain
itu penelitian ini berlangsung dengan melihat
financial performance hanya dari rasio
earning per share. Padahal telah di jabarkan
bahwa bentuk penelitian tentang financial
performance dapat dilihat dari berbagai rasio
keuangan. Serta pada variabel kontrol yang
digunakan ada 2 yaitu merupakan firm age
dan firm size.

Oleh karena itu untuk penelitian

selanjutnya diharapkan untuk memperluas
lingkup dari penelitian. Berkembang dengan
meneliti lebih banyak ratio pada financial
performance dan didukung dengan berbagai
variabel kontrol yang menunjang penelitian
lebih fokus karena pada penelitian ini
menggunakan 2 variabel kontrol yaitu firm
age dan leverage. Variabel kontrol terkait
dengan karakteristik perusahaan memiliki
banyak sekali pilihan untuk diteliti karena
macam dari karakteristik perusahaan sangat
beragam dan bervariasi.
Serta penelitian selanjutnya lebih bisa
memperluas dari berbagai jenis sektor yang
ada tidak hanya untuk satu sektor saja agar
dapat melengkapi penelitian yang telah ada,
dan menyempurnakan hasil penelitian.
Dengan  menambahkan tahun  periode
penelitian dan lingkup yang lebih besar
dengan periode tahun yang lebih panjang dari
penelitian sebelumnya, atau dengan lebih
berfokus pada periode tertentu. Dengan
begitu penelitian yang dilakukan dapat
menjangkau lebih luas.
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