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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh dari merger dan akuisisi terhadap
kinerja perusahaan di Bursa Efek Indonesia. Kinerja perusahaan diukur dengan
menggunakan rasio-rasio keuangan yaitu: NPM (net profit margin), ROA(return on
assets), ROE(return on equity),DER(debt to equity ratio), DR (Debt Ratio),EPS
(earning per share), TATO(Total Asset Turnover) dan CR (current ratio).Data
dokumenter yang digunakan dalam-penelitian ini. Sedangkan populasi penelitian
ini meliputi perusahaan publik yang terdaftar di BEI yang pernah melakukan
merger dan akuisisi, dan perusahaan tersebut mengumumkan aktivitasnya tersebut
pada periode 2012-2013. Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah purposive sampling, yang mana terdapat 19 perusahaan yang
masuk dalam kriteria penelitian ini. Metoda analisis data yang digunakan untuk
menjawab hipotesis. 1 sampai 9 (perhitungan rasio-rasio keuangan) digunakan
normalitas data, uji beda Wilcoxon Sign Test, dan uji Manova. Hasil dari test
Manova menunjukan bahwa pengujian secara serentak terhadap Semua rasio
keuangan untuk 1 tahun sebelum dengan 2 tahun setelah Merger dan Akuisisi
(M&A\) dengan 1 tahun sebelum dan 3 tahun setelah M&A kedua periode tersebut

menunjukan ada perbedaan yang signifikan.

Kata Kunci: Merger dan Akuisisi, Kinerja Keuangan, Wilcoxon signed Ranks test,

dan Manova
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of mergers and acquisitions on firm
performance in Indonesia Stock Exchange. Corporate performance is measured by
using financial ratios: NPM (net profit margin), ROA (return on assets), ROE
(return on equity), DER (debt to equity ratio), Debt Ratio, EPS (earnings per
share), TATO (Total Asset Turnover) and CR (current ratio). Documentary data is
used in this study. While this study-population are included a public company listed
on the IDX, which had conducted merger and acquisition, and announced its
activity in the period 2012-2013. The sampling method used in this study was
purposive sampling, in which there are nineteen companies included in the criteria
for this study. Wilcoxon Sign Test, and Manova test are used to answer hypothesis
1 to 9 (the calculation of financial ratios). The results of the Manova test showed
that the simultaneous testing of all financial ratios for (H-1) with (H+2) after the
Mergers and Acquisitions (M & A) and (H-1) with (H+3) after M & A show there

are significant differences.

Keywords: Mergers and Acquisitions, Financial Performance, Wilcoxon signed

Ranks test, and Manova.
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ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN

SEBELUM DAN SESUDAH MERGER DAN AKUISISI

(Pada perusahaan pengakuisi periode 2012 dan 2013)

BAB |

1.1 Latar Belakang Masalah

Seiring dengan pergerakan MEA (Masyarakat Ekonomi Asean) per 1
Januari 2016, Asean sudah menjadi.satu_kawasan ekonomi walau secara teknis
belum sampai pada level kawasan Uni Eropa. Masyarakat berharap bahwa setelah
Era Masyarakat Ekonomi Asean (MEA) diterapkan , arus.investasi dan pergerakan
barang serta jasa antar sesama anggota Asean akan semakin lancar, meningkat dan
efisien. Momen ini membuka peluang bagi perusahaan untuk mengembangkan diri
dengan cara take over (penggabungan perusahaan). Dengan penggabungan usaha
maka dapat diperoleh struktur modal usaha yang semakin kuat, transfer teknologi,
meningkatnya keterampilan, sumber daya manusia yang lebih professional, efektif
serta jangkauan pangsa pasar dan jaringan semakin luas (Rusnanda dan Pardi 2013).
Standar Akuntansi Keuangan Indonesia sebagai satu-satunya aturan atau undang-
undang akuntansi di Indonesia, juga mengatur mengenai penggabungan usaha.
Berdasarkan pernyataan standar akuntansi keuangan (PSAK) No.22 Pedoman
Penerapan Lampiran B PP06 tahun 2015: ”Penggabungan usaha (business
combination) adalah suatu transaksi atau peristiwa lain dimana pihak pengakuisisi
(pengambil alin) memperoleh pengendalian atas satu atau lebih bisnis”, atau

penggabungan usaha tersebut biasa dikenal dengan Merger dan Akusisi.

1 Indonesia Banking School
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Merger adalah penggabungan dua usaha atau lebih dengan cara pengalihan
aktiva dan kewajiban suatu perusahaan ke perusahaan lain, sementara AKuisisi
adalah penggabungan usaha dimana perusahaan pengakuisisinya memperoleh
kembali atas aktiva neto dan operasi perusahaan yang diakuisisi (Rusnanda dan
Pardi 2013). Merger dan akuisisi dilakukan perusahaan agar dapat terus bertahan
hidup dan memiliki daya saing dalam menjalankan tujuan bisnisnya, para manajer
dibayar oleh pemilik untuk mengelola entitas yang dipimpinnya dengan tujuan
untuk memaksimumkan profitnya;merger.dan akuisisi adalah salah satu strategi
yang cukup banyak diterapkan manajer suatu perusahaan untuk mencapai hal

tersebut (Gunawan dan Sukartha 2013).

Selanjutnya menurut Manurung (2011:13) strategi merger dan akuisisi
merupakan salah satu bentuk strategi popular dalam pengembangan usaha, yang
dimotivasi oleh: (1) Synergy,.(2) Diversification, (3) Market Power, (4) Strategic
Realignment, (5) Hubris (managerial pride), Analisis Return On Asset (ROA)
Beberapa Bank Pasca Merger di Indonesia (6) Buying undervalued assets, (7)

Agency problem (mismanagement), (8) Managerialism, (9) Tax Consideration.

Di Indonesia, tren merger dan akuisisi terjadi sangat signifikan sejak krisis
moneter tahun 1998 terutama di dunia perbankan, telekomunikasi, pertambangan,
dan agribisnis. KPPU (Komisi Pengawasan Persaingan Usaha) yaitu lembaga
independen yang dibentuk untuk mengawasi pelaksanaan UU no. 5 tahun 1999
tentang Larangan Praktek Monopoli dan Persaingan Usaha Tidak Sehat, dimana

salah satu tugasnya adalah mengawasi merger dan akuisisi memperkirakan aksi
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merger dan akuisisi perusahaan akan mengalami tren naik seiring dengan

implementasi Masyarakat Ekonomi Asean mulai akhir 2015.

Alasan perusahaan memilih merger dan akuisisi sebagai strateginya sebab
sinergi dihasilkan melalui kombinasi aktivitas secara simultan dari kekuatan atau
lebih elemen — elemen perusahaan yang bergabung sedemikian rupa sehingga
gabungan aktivitas tersebut menghasilkan efek yang lebih besar dibandingkan
dengan penjumlahan aktivitas — aktivitas perusahaan jika mereka bekerja sendiri
(Brigham dan Houston, 2010:468). Kemudian‘juga, untuk tercapainya suatu tujuan
efisiensi dimana efisiensi yang diharapkan akan dapat terciptanya upaya penekanan
pada faktor — faktor produksi sehingga hasil produksi dapat bersaing di pasaran dan
dapat menarik ‘minat konsumen (Zulmawan, 2013:7). Dampaknya, perusahaan
menjadi besar, baik kemampuan untuk lebih ekonomis, penguasaan aset, pasar,

maupun potensi bisnisnya (Aprilia 2015).

Namun, tidak semua merger dan akuisisi yang dilakukan perusahaan
memberikan hasil yang diharapkan. Selain itu, akuisisi dan merger juga tidak selalu
membawa dampak positif pada perusahaan namun juga dampak negatif, seperti
biaya proses merger dan akuisisi yang sangat mahal, aspek hukum dalam proses
perijinan, mekanisme perpajakan, nilai jual harga saham baru, harmonisasi pekerja
dan image negatif perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi (Rusnanda dan
Pardi 2013). Selain itu, Merger dan akusisi masih sering dipandang sebagai
keputusan yang kompleks yaitu banyak pihak yang dirugikan, sekaligus
diuntungkan, dari peristiwa merger dan akuisisi contoh dampak yang merugikan

bisa kita lihat dari sisi karyawan karena kebijakan ini sering disertai dengan
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pemutusan hubungan kerja (PHK) yang jumlahnya barangkali sangat fantastik
misalnya, dalam kasus Bank Mandiri, lebih dari 11.000 karyawan harus memilih
pension dini, sedangkan pengurangan karyawan pada kasus merger Bank Permata

mencapai 2.350 karyawan (Moin,2010).

Dalam Merger dan Akuisisi, sinergi di sebut — sebut sebagai salah satu
tujuan perusahaan yang ingin dicapai melalui Merger dan Akuisisi. Sinergi yang
terjadi pada perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi dapat tercemin dari
kinerja perusahaan yaitu, kinerja keuangannya dimana untuk melihat Kinerja
keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dengan menganalisis rasio keuangannya
(Aprilia,2015). Analisis rasio keuangan merupakan salah satu alat utama yang
digunakan untuk menganalisis keuangan suatu perusahaan, karena analisis ini dapat
digunakan untuk melihat keadaan kinerja keuangan suatu perusahaan (Moin,2010).
Analisis rasio keuangan ini seperti rasio aktivitas, rasio solvabilitas, rasio leverage
dsb.

Beberapa penelitian yang meneliti tentang perbedaan kinerja perusahaan
sebelum dengan setelah merger dan akuisisi misalnya, Kumar dan Bansal (2008)
menganalisis pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan perusahaan
di India 3 tahun sebelum dan 3 tahun sesudah merger (periode 2000-2006). Hasil
penelitiannya adalah sebanyak 60% perusahaan yang melakukan merger dan
akuisisi mengalami perbedaan sehingga dianggap setelah melakukan merger dan

akuisisi perusahaan mengalami perbedaan yang signifikan.

Cabanda dan Pajara-Pascual (2007) meneliti dampak merger pada Kinerja

keuangan dan operasional perusahaan pelayaran Filipina. Hasil empiris diperoleh
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hasil yang beragam pra dan pasca merger. Beberapa ukuran Kkinerja perusahaan
seperti acid test ratio, total asset turnover, dan net revenues secara statistik
menunjukkan perbedaan yang signifikan dalam jangka panjang. Variabel kinerja
lain seperti net income, return on asset, return on sales, return on equity, net profit
margin, capital expenditure, capital expenditure/sales, dan capital
expenditure/total asset menunjukkan hasil tidak berbeda secara signifikan setelah

merger dalam jangka pendek.

Hasil yang berbeda™ ditemukan Rusnanda dan Pardi (2013) yang
menganalisis kinerjaqasar dan kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di BEI
(Bursa Efek Indonesia) 1 tahun sebelum dan 2 tahun sesudah merger dan akuisisi
hasilnya, hanya kinerja pasar perusahaan yang mengalami perbedaan signifikan
sesudah merger dan akuisisi, sedangkan kinerja keuangan perusahaan tidak

mengalami perbedaan yang signifikan sesudah merger dan akuisisi.

Kemudian, Tarigan dan Pratomo (2013) melakukan analisis dampak merger
dan akuisisi terhadap abnormal return dan kinerja keuangan 3 tahun sebelum dan 3
tahun sesudah merger dan akuisisi, hasil penelitian ini menyatakan bahwa tidak ada
perbedaan yang terjadi pada abnormal return dan kinerja keuangan sebelum dengan

sesudah merger dan akuisisi.

Andini, Sulasmiyati, dan Hidayat (2015) menganalisis perbandingan ROI
(Return on Investment), EPS (Earning per Share), dan abnormal return sebelum dan

sesudah merger dan akuisis. Penelitian ini menemukan bahwa rasio pasar (EPS)
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memberikan perbedaan yang signifikan sementara dari sisi ROl dan abnormal

return sesudah merger dan akuisisi tidak memiliki perbedaan yang sigifikan.

Ismail et al. (2010) meneliti kinerja operasi dengan sampel perusahaan di
Mesir yang terlibat dalam merger dan akuisisi (M&A) pada periode 1996-2003 di
sektor konstruksi dan teknologi. Hasil empiris menunjukkan bahwa beberapa
ukuran kinerja perusahaan, seperti profitabilitas, menunjukkan perbedaan yang
signifikan secara statistik setelah M&A terutama di sektor konstruksi. Ukuran
kinerja lainnya seperti efisiensl, likuiditas, solvabilitas, dan posisi arus kas tidak
menunjukkan perbedaan yang signifikan setelah merger dalam jangka pendek di

kedua sektor.

Lesmana dan Gunardi (2012) melakukan penelitian perbedaan kinerja
keuangan dan abnormal return sebelum dan sesudah Akuisisi di BEI dengan rentang
waktu antara tahun 2005--2007 menggunakan data keuangan tahun 2003-2009.
Penelitian ini dapat disimpulkan secara umum akuisisi tidak memberikan perbedaan
signifikan pada kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan rasio keuangan,
earning per share dan abnormal return pada perusahaan pengakuisisi dan
perusahaan diakuisisi, perbedaan kinerja keuangan yang signifikan hanya terjadi

pada beberapa variabel saja baik pada perusahaan pengakuisisi dan diakuisisi.

Karena hasil yang diperoleh oleh penelitian sebelumnya tidak selalu
konsisten, penelitian ini ditujukan untuk menganalisa perbandingan Kkinerja
keuangan perusahaan publik sebelum dan sesudah merger dan akuisisi dilakukan,

karena diharapkan merger dan akuisisi membawa sinergi bagi perusahaan dan
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meningkatkan kinerja perusahaan. Era MEA membuat merger dan akuisisi semakin
marak dilakukan sehingga penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bagi para
investor yang akan memutuskan untuk melakukan merger dan akuisisi di masa
mendatang. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Tarigan dan
Pratomo (2013) dengan menggunakan periode yang berbeda dan penambahan
variabel yang akan diteliti. Dari pertimbangan-pertimbangan tersebut, maka
peneliti bermaksud untuk melakukan penelitian dengan tema skripsi: “ANALISIS
PENGARUH MERGER DAN-AKUISISI TERHADAP KINERJA

KEUANGAN PERUSAHAAN PUBLIK |(pada. perusahaan pengakuisisi

periode 2012-2013)”

1.2 Perumusan Masalah

Dari paparan latar belakang yang telah disebutkan diatas, maka dapat

dirumuskan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Apakahrasio Net Profit Margin berbeda antara sebelum dan sesudah merger
dan akuisisi?

2. Apakah rasio Return on Total Assets berbeda antara sebelum dan sesudah
merger dan akuisisi?

3. Apakah rasio Earning per Share berbeda antara sebelum dan sesudah
merger dan akusisi?

4. Apakah rasio Total Assets Turn Over berbeda antara sebelum dan sesudah

merger dan akuisisi?
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Apakah Current Ratio berbeda antara sebelum dan sesudah merger dan
akuisisi?

Apakah Debt Ratio berbeda antara sebelum dan sesudah merger dan
akuisisi?

Apakah Debt to Equity Ratio berbeda antara sebelum dan sesudah merger
dan akuisisi?

Apakah rasio Return On Equity berbeda antara sebelum dan sesudah merger
dan akuisisi?

Apakah tingkat Kinerja perusahaan berbeda antara sebelum dan sesudah

merger dan akuisisi?

1.3 Pembatasan Masalah

Penelitian ini berfokus-pada perusahaan yang melakukan merger dan

akuisisi periode 2012-2013 dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui apakah rasio Net Profit Margin berbeda antara sebelum
dan sesudah merger dan akuisisi.

Untuk mengetahui apakah rasio Return on Total Assets berbeda antara
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

Untuk mengetahui apakah rasio Earning per Share berbeda antara sebelum

dan sesudah merger dan akusisi.
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4. Untuk mengetahui apakah rasio Total Assets Turn Over berbeda antara
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

5. Untuk mengetahui apakah Current Ratio berbeda antara sebelum dan
sesudah merger dan akuisisi.

6. Untuk mengetahui apakah Debt Ratio berbeda antara sebelum dan sesudah
merger dan akuisisi.

7. Untuk mengetahui apakah Debt to Equity Ratio berbeda antara sebelum dan
sesudah merger dan akuisisi:

8. Untuk mengetahui apakah rasio Return On Equity berbeda antara sebelum
dan sesudah merger dan akuisisi.

9. Untuk mengetahui apakah tingkat kinerja perusahaan berbeda antara

sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.

1.5 Manfaat Penelitian
Manfaat atau kegunaan penelitian ini dapat dilihat dari berbagai sudut pandang

pihak-pihak tertentu diantaranya adalah sebagai berikut:

1. Bagi Investor:
Dapat mengetahui pengaruh aksi perusahaan dalam melakukan merger dan
akuisisi melalui kinerja keuangan sehingga dapat mempengaruhi

pengambilan keputusan investor.
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2. Bagi pihak manajemen perusahaan:
Penelitian ini dapat menjadi salah satu acuan pengambilan keputusan dalam

memilih merger dan akuisisi sebagai strategi perusahaan.

3. Bagi penelitian selanjutnya:
Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dasar perluasan

penelitian dan penambahan wawasan untuk pengembangannya.

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi
Secara garis besar penelitian ini dijabarkan dalam lima bab dengan

sistematika sebagai berikut:

BAB | PENDAHULUAN

Merupakan bentuk ringkasan dari keseluruhan isi penelitian dan gambaran umum
permasalahan dalam merger dan akuisisi yang diangkat dalam penelitian ini. Bab
ini menjelaskan latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian,

manfaat penelitian dan sistematika penulisan.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini berisi landasan teori dan penelitian terdahulu sebagai acuan dasar teori dan
analisis. Dalam bab ini terdiri dari Pengertian Merger dan Akuisisi, Klasifikasi
Merger dan Akuisisi, Motif Meger dan Akuisisi, Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi Keberhasilan serta Kegagalan Merger dan Akuisisi, Langkah-

langkah Merger dan Akuisisi, Analisis Kinerja Keuangan dalam merger dan
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akuisisi serta beberapa penelitian sebelumnya yang akan mendukung penelitian ini

dan pengembangan hipotesis.

BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini membahas mengenai gambaran populasi dan sampel yang digunakan dalam
studi empiris, pengidentifikasian variabel-variabel penelitian dan penjelasan
mengenai cara pengukuran variable-variabel tersebut. Selain itu juga dikemukakan
teknik pemilihan data dan metode analisis data.

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Merupakan isi pokok dari keseluruhan penelitian ini. Bab ini menyajikan hasil

pengolahan data dan analisis atas hasil pengolahan tersebut.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Dalam bab ini akan diuraikan kesimpulan dari hasil penelitian dan saran baik bagi

peneliti selanjutnya maupun bagi kajian mengenai merger dan akuisisi.
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LAMPIRAN

Lampiran 2 : Uji Statistik Deskriptif

100

1 Tahun Sebelum dan 2 Tahun Sesudah Merger da Akuisisi

Descriptive Statistics

Minimum Maximum Mean Std. Deviation
NPM 1Th Sebelum 13 1.59 35.52 11.3300 9.5917
ROA 1Th Sebelum 13 19 30.01 10.870(0 8.5576
ROE 1Th Sebelum 13 .23 38.87 17.8215 11.7824
TATO 1Th Sebelum 13 .04 7.79 1.4519 2.0525
EPS 1Th Sebelum 13 .25 .50 506.5262 1035.3770
CR 1Th Sebelum 187.8269 91.7770
DR 1Th Sebelum 0492 .1390]
DER 1Th Sebelum 5254 3.3204
NPM 2 Tahun Sesudah 8.4774;
ROA 2 Tahun Sesudah 4.2418]
ROE 2 Tahun Sesudah 7.9037
TATO 2 Tahun Sesudah 1.81704
EPS 2 Tahun Sesudah 1276.0716]
CR 2 Tahun Sesudah 132.6843
DR 2 Tahun Sesudah .1879¢
DER 2 Tahun Sesudah .526464

Valid N (listwise)

Indonesia Banking School

Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan..., Sekar Hera Pranawita, Ak.-IBS, 2017



101

1 Tahun Sebelum dan 3 Tahun Sesudah
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Descriptive Statistics

102

Minimum Maximum Mean Std. Deviation

NPM 1 Tahun Sebelum s 3.94 50.76 23.2233 21.1551
ROA 1 Tahun Sebelum [ 3.72 18.85 10.8483 5.1519¢
ROE 1 Tahun Sebelum [ 8.51 25.70 19.5767 6.1558
TATO 1 Tahun Sebelum 6 .08 1.85 .7983 .78014
EPS 1 Tahun Sebelum 6 16.19 1549.45 305.695( 610.14074
CR 1 Tahun Sebelum q 123.12 340.54  180.4733 82.5249
DR 1 Tahun Sebelum [ .22 10.00 2.0533 3.8959
DER 1 Tahun Sebelum [ .28 1.54 .9517 .4985
NPM 3 Tahun Sesudah 18 -7.00 54.06 15.6683 18.4044
ROA 3 Tahun Sesudah 18 -3.57 17.41 7.4517 6.07830
ROE 3 Tahun Sesudah 18 -9.24 33:21 16.947§ 11.9194]
TATO 3 Tahun Sesudah 18 .02 1.94 .5806 .6446
EPS 3 Tahun Sesudah 18 -147.14 1439.52 251.7161) 479.5799
CR 3 Tahun Sesudah 18 105.44 369.78 219.7000 78.2308
DR 3 Tahun Sesudah 18 .20 23.00 3.7083 7.5383
DER 3 Tahun Sesudah 18 .25 4.33 1.3844 1.1238
Valid N (listwise) g

Lampiran 3 : Uji Normalitas
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1 Tahun Sebelum dan 2 Tahun Sesudah Merger dan Akuisisi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

103

NPM 2 ROA 2 ROE 2 TATO2 DR 2 DER 2
Tahun Tahun Tahun Tahun EPS 2Tahun| CR2Tahn Tahun Tahun

N 17 19 (¢ 19 19 11 13 1

Normal Mean 4.0638489 1.7221429 2.3336705 9558249 135.1935899 33.9336018 .0184284 .563696

Parameters*®  gq. 9.3689815¢ 4.2704297H 12.49680679 1.8649260241.13122717E3] 2.04099612E2 .23018373 .66205624
Deviation]

Most Extreme  Absolute .148 .209 .194 .254 374 179 .109 15

Differences Positive 149 159 19§ 254 374 174 079 15
Negative -.089 -.204 -.187 -.178 -.225 -.135 -.109 -.12]

Kolmogorov-Smirnov Z .609 .897 .480 1.115 1.630 .580 .393 .56%

Asymp. Sig. (2-tailed) .852 .396 979 .166 .010 .889 .999 .904

Indonesia Banking School

Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan..., Sekar Hera Pranawita, Ak.-IBS, 2017



One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

104

NPM 3 ROA 3 ROE 3 TATO 3 DR 3 DER 3
Tahun Tahun Tahun Tahun | EPS 3 Tahun| CR 3 Tahun Tahun Tahun
N q 9 q q q 6 q {
Normal Mean .000000 .984159(1 2.3336709 .6067052 128.8027044] 24.8783532 .5380701] .2087114
Parameters®® gyq, 6.8287871| 2.7929896 12.49680679 1.23008021E2 1.09385639E2 9441069
Deviatior 3 q 99632429 34778098
Most Extreme Absolute .166 170 .196 .24 .220 .19 418 .20
Differences  positive 166 170 196 .241| 229 137 256 16
Negative -.121 -.153 -.187 -.219 -.186 -.191 -.418 -.20]
Kolmogorov-Smirnov Z 407 416 480 .59 .539 469 1.025 493
Asymp. Sig. (2-tailed) .996 .995 975 .873 933 981} 244 .967I

a. Test distribution is Normal.

Lampiran 4 : Uji Hipotesis Wilcoxon

Lampiran 5 : Uji Hipotesis Paired Sample T-test
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1 Tahun Sebelum dan 2 Tahun Sesudah

Paired Samples Test

Paired Differences
95% Confidence Interval of
the Difference
Std. Std. Error Sig. (2-
Mean Deviation Mean Lower Upper t | df] tailed)
Pair NPM 1Th Sebelum - 2.27544 10.05873 3.03282 -4.48209 9.03300 .75(00 10 470
1 NPM 2 Tahun
Sesudah
Pair ROA 1Th Sebelum - 7.34231] 10.13549 2.81108 1.21749 13.46713 2.612412 .023
2 ROA 2 Tahun
Sesudah
Pair ROE 1Th Sebelum - 10.7553" 14.45058 4.00787 2.02299 19.4877¢ 2.684 12 .02(
3 ROE 2 Tahun s
Sesudah
Pair TATO 1Th Sebelum - .23615 3.23248 .89653 -1.71722 2.18952 .26312 797
4  TATO 2 Tahun
Sesudah
Pair EPS 1Th Sebelum - 59.4161) 1632.41354 452.75008  -927.04147 1045.8737¢9 .131)12 .898
5  EPS 2 Tahun Sesudahj 5
Pair CR 1Th Sebelum - CR {1 203.05599 61.22367] -176.10666 96.72303 -.644 10 .531
6 2 Tahun Sesudah 39.6918
2
Pair DR 1Th Sebelum - DR} -.02462 .22966 .06370 -.16340 11417 -.389 12 .706
7  2Tahun Sesudah
Pair DER 1Th Sebelum - .686154 3.060500 .848830 -1.163288 2.53559§ .80§412 4359
8 DER2Tahun
Sesudah
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1 Tahun Sebelum dan 3 Tahun Sesudah

Paired Samples Test

Paired Differences
95% Confidence
Interval of the
Difference
Std. Std. Error Sig. (2-
Mean Deviation Mean Lower Upper t df tailed)

Pair NPM 1 Tahun -14.59667 12.3556¢  5.0441f -27.56314 -1.6302(] -2.894 g .034
1 Sebelum - NPM 3

Tahun Sesudah
Pair ROA 1 Tahun 4.7300¢0 5.35369 " 2.18562 -.88831] 10.34831 2.164 g .083
2 Sebelum - ROA 3

Tahun Sesudah
Pair ROE 1 Tahun -2.6600(0 12.42389 5.07203 -15.69807 10.37807 -.524 5 .627
3 Sebelum - ROE 3

Tahun Sesudah
Pair TATO 1 Tahun -.03000 1.46629 .59861 -1.56877] 1.50877 -.050 g .962
4 Sebelum - TATO 3

Tahun Sesudah
Pair EPS 1 Tahun 165.371¢ 671:42323 274.10738 1 869.98713 .603 5 573
5 Sebelum - EPS 3 1 539.2438(

Tahun Sesudah
Pair CR1Tahun -40.1550(4 105.36549 43.01526 { 70.4192§ -.934 5 .393
6 Sebelum - CR 3 150.72925

Tahun Sesudah
Pair DR 1Tahun 1.355000 3.93281] 1.6055 -2.77224 5.48224  .844 5 437
7 Sebelum - DR 3

Tahun Sesudah
Pair DER 1 Tahun -1.62333 .85552 .3492¢q -2.52114 -.72557 -4.648 5 .006
8 Sebelum - DER 3

Tahun Sesudah

Lampiran 6 : Uji Manova
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Multivariate Tests®

Effect Value F Hypothesis df Error df Sig.

Intercept  Pillai's Trace .168 18.0369 2.000 179.000Q .000
Wilks' Lambda .832 18.0364 2.000 179.000 .000
Hotelling's Trace .202 18.0369 2.000 179.000 .000
Roy's Largest Root .202 18.0369 2.000 179.000 .00(1

MA Pillai's Trace .336 5.187 14.000 360.000 .000
Wilks' Lambda .6659 5.7753 14.000 358.000 .000
Hotelling's Trace .50 6.368 14.000 356.000 .000
Roy's Largest Root 497 12.7854 7.000 180.000 .OO(i

a. Exact statistic
b. The statistic is an upper bound on F that yields.arlower bound.on the significance level.

c. Design: Intercept + MA
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