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ABSTRAK  
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbandingan pertumbuhan laba dan 
aktivitas perdagangan saham sebelum dan sesudah merger pada perusahaan yang 
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2016-2020. Variabel yang 
digunakan yaitu pertumbuhan laba, frekuensi perdagangan saham, volume perdagangan 
saham dan nilai perdagangan saham. Sampel penelitian sebanyak 13 perusahaan yang 
melakukan merger  dan terdaftar di ISSI periode 2016-2020 yang dikumpulkan 
menggunakan metode purposive sampling. Teknik analisis hipotesis menggunakan uji 
paired sample t-test dengan SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan 
laba dan frekuensi perdagangan saham mengalami kenaikan yang signifikan antara 
sebelum dan sesudah merger, sedangkan volume perdagangan saham dan nilai 
perdagangan saham tidak mengalami kenaikan yang signifikan. Tidak adanya 
peningkatan ini disebabkan oleh melemahnya nilai tukar rupiah dan Indeks Harga Saham 
Gabungan yang juga mengalami penurunan. 
 
Kata Kunci: Pertumbuhan Laba, Aktivitas Perdagangan Saham, Merger  



ABSTRACT 
 

The objective of this study is to analyze the comparison of profit growth and stock trading 
activity before and after the merger in companies listed on the Indonesian Sharia Stock 
Index (ISSI) for the 2016-2020 period. The variables used are profit growth, stock 
trading frequency, stock trading volume and stock trading value. The research sample is 
13 companies that have merged and registered at ISSI for the 2016-2020 period which 
were collected using the purposive sampling method. Hypothesis analysis technique 
using paired sample t-test with SPSS. The results showed that profit growth and stock 
trading frequency experienced a significant increase between before and after the 
merger, while stock trading volume and stock trading value did not increase significantly. 
The absence of this increase is due to the weakening of the rupiah exchange rate and the 
Indonesia Composite Index that has decreased. 
 
Keyword: Profit Growth, Stock Trading Activity, Merger



BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Setiap pelaku usaha berupaya mengoptimalkan keuntungan melalui berbagai 

cara dalam menjalankan kegiatan usahanya (maximizing profit), salah satunya ialah  

metode merger dan akuisisi (Lubis, et al., 2017). Dari sisi kuantitas, kegiatan merger 

dan akuisisi meningkat signifikan, sejalan dengan semakin terkenalnya merger dan 

akuisisi di lingkungan pelaku usaha (www.kppu.go.id). Hal ini dapat dibuktikan 

bahwa berdasarkan informasi yang tersedia pada KPPU, sejak  2010 sejumlah besar 

pelaku usaha dari berbagai industri telah mengungkapkan kegiatan perusahaannya 

pada KPPU. Pada tahun 2017, terjadi kenaikan yang cukup besar dengan 85 

notifikasi di bulan November menjadi jumlah tertinggi semenjak lahirnya Peraturan 

Pemerintah No 57 tahun 2010 mengenai penggabungan atau peleburan badan usaha 

serta pengambilalihan saham perusahaan yang bisa menimbulkan perilaku 

penguasaan dan persaingan bisnis tidak sehat dan menjadi peraturan pelaksanaan 

dari UU No 5 Tahun 1999. Selama tahun 2019 terlihat ada 124 informasi transaksi 

merger dan akuisisi. Angka ini bertambah sebanyak 50 notifikasi dari tahun 2018, 

yang awalnya hanya terdapat 74 notifikasi transaksi merger dan akuisisi. Banyaknya 

notifikasi merger dan akuisisi meningkat menjadi 195 notifikasi pada tahun 2020, 

dengan total nilai transaksi sekitar Rp 2.639.442.583.325.380 (KPPU, 2020). 



 

Gambar 1.1 Jumlah Notifikasi Merger dan Akuisisi 

Sumber: Komisi Pengawas Persaingan Usaha, telah diolah kembali 

 

Berdasarkan grafik di atas tampak bahwa jumlah notifikasi merger dan 

akuisisi cenderung meningkat setiap tahunnya. Merger dan akuisisi di Indonesia 

telah dikenal mulai disahkannya UU Nomor 1 Tahun 1995 mengenai Perseroan 

Terbatas (UU 1/1995). Tetapi, kegiatan merger telah diakui secara sektoral bahkan 

sebelum berlakunya UU 1/1995, khususnya dibidang perbankan. Sejak 

penggabungan empat bank milik negara pada tahun 1998 yang menghasilkan Bank 

Mandiri, istilah "merger" semakin popular (www.kppu.go.id). Secara umum, merger 

digambarkan sebagai kombinasi dari dua ataupun lebih bisnis yang mana hanya satu 

yang menetap. Merger juga disebut statutory merger atau merger hukum (Tarigan, 

Yenewan, & Natalia, 2016). Pada UU Perseroan Terbatas Pasal 1 butir 9, definisi 

merger ialah perilaku hukum yang dibuat oleh satu atau lebih perusahaan hendak 

bergabung bersama perusahaan lain yang telah ada, dan menyebabkan beralihnya 

aset dan hutang perusahaan yang menyatukan diri pada perusahaan yang menerima 

penyatuan, serta kedudukan badan hukum perusahaan yang menyatukan diri berhenti 

demi hukum (www.ojk.go.id).  



Terdapat berbagai pertimbangan perusahaan untuk menjalankan kegiatan 

merger, tapi yang paling penting ialah untuk meningkatkan nilai (value) untuk 

pemegang saham. Adapun value yang terwujud dari merger ialah sinergi. Sinergi 

terjadi jika kinerja perusahaan akibat merger (gabungan) melebihi dua perusahaan 

yang beroperasi secara terpisah. Nilai tambah yang timbul dari merger   bersumber 

dari efisiensi yang diperoleh. Pengurangan jumlah fasilitas yang diduplikasi akan 

menciptakan efisiensi (Lubis, et al., 2017). Merger dan Akuisisi juga menjadi hal 

yang biasa dalam upaya menghindari konsentrasi pasar yang berlebih, yang dapat 

berpengaruh pada persaingan usaha yang sehat (KPPU, 2017).  

Laba berdasarkan Ikatan Akuntan Indonesia (IAI) pada buku Standar 

Akuntansi Keuangan (SAK) tiap 1 September 2007 merupakan parameter kinerja 

atau pedoman untuk parameter lainnya seperti laba atas investasi (return on 

investment) ataupun laba setiap saham (earning per share) (IAI, 2007). Di siklus 

kinerja, tiap perusahaan mesti sering menciptakan laba maksimal agar dapat 

memenuhi keinginan kelompok yang bersangkutan (stake holder), seperti pemegang 

saham, manajemen, pengguna, karyawan, pemerintah, masyarakat, dan lainnya 

(Kuswadi, 2006). Pertumbuhan laba adalah ukuran yang menunjukkan seberapa baik 

suatu perusahaan menaikkan laba bersih dibandingkan tahun sebelumnya (Harahap, 

2008). Pertumbuhan laba yang baik menunjukkan kemampuan perusahaan juga 

baik, dan bila perekonomian baik maka pertumbuhan perusahaan juga akan baik. 

Dikarenakan laba adalah standar kinerja perusahaan, maka bertambah besar laba 

yang didapat perusahaan, akan bertambah baik kemampuan perusahaan, sehingga 

para investor berminat menginvestasikan modalnya (Utari, Ari, & Darsono, 2014).  



Pasar Modal Syariah ialah seluruh kegiatan pasar modal yang sesuai  dasar-

dasar islam, dan merupakan segmen dari perusahaan keuangan syariah yang 

dikendalikan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), terkhusus direktorat pasar modal 

syariah. Saham syariah ialah surat berharga berbentuk saham yang memenuhi 

hukum islam di pasar modal (www.idxislamic.idx.co.id).  Ada dua proses screening 

untuk menentukan apakah suatu saham memenuhi kriteria saham Syariah atau tidak. 

Yang pertama, adalah business screening dan yang kedua adalah financial screening. 

Business screening melihat kegiatan usaha perusahaan, apakah bertentangan 

dengan prinsip Syariah atau tidak. Misalnya, saham perusahaan rokok, bank umum 

konvensional, dan perusahaan asuransi konvensional sudah pasti tidak akan lolos 

tahap screening ini. Sedangkan saham perusahaan seperti barang konsumsi yang 

memproduksi mie instan dan tepung, perusahaan pertambangan, perusahaan 

perhotelan, transportasi, industri dasar, aneka industri dan bidang usaha lainnya akan 

lolos tahap screening usaha. Financial Screening melihat rasio keuangan 

perusahaan. Ada dua aturan, yaitu  total utang berbasis bunga dibanding total aset 

tidak lebih dari 45% dan pendapatan non halal dibanding dengan total pendapatan 

perusahaan tidak melebihi 10%. Ketentuan ini adalah hasil ijtima’ ulama dan 

regulator di Indonesia, sehingga ketentuan persentasenya bisa saja berubah suatu hari 

nanti. Jika laporan keuangan perusahaan memenuhi kriteria ini maka saham 

perusahaan tersebut akan lolos screening dan dimasukkan kedalam Daftar Efek 

Syariah (DES) (pasarmodalsyariah.com). 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) ialah ukuran seberapa baik 

kemampuan bursa saham syariah Indonesia. Konstituen ISSI merupakan semua 



saham syariah yang tertera di BEI serta tercatat pada Daftar Efek Syariah (DES) 

OJK. Hal ini membuktikan bahwa BEI tidak menentukan saham syariah dari daftar 

ISSI.  Konstituen ISSI dipilih lagi dua kali satu tahun, yaitu bulan Mei serta 

November, menyesuaikan agenda review DES. Akibatnya, saham syariah sering 

keluar ataupun masuk konstituen ISSI per sesi pemilihan. Metode dalam menghitung 

ISSI sama dengan indeks saham BEI yang lain, yakni rerata tertimbang dari 

kapitalisasi pasar di mana Desember 2007 menjadi patokan menghitung ISSI 

(www.idx.co.id). 

 

‘Gambar 1.2 Perkembangan Indeks Saham Syariah di Indonesia’ 
Sumber: Otoritas Jasa Keuangan, telah diolah kembali 

 

Menurut grafik diatas tampak bahwa perkembangan indeks saham syariah 

setiap tahunnya bersifat naik turun. Pada tanggal 30 Desember 2016, indeks ISSI 

berada di posisi 172,08 poin alias naik 18,62% dibandingkan dengan akhir tahun 

2015. Sebagai halnya ISSI, kapitalisasi ISSI juga meningkat 21,89% daripada akhir 

tahun 2015, yakni berawal Rp2.600,85 triliun naik jadi Rp3.170,06 triliun. 

Kemudian, jika dibandingkan dengan kapitalisasi semua saham terdaftar di bursa, 

kapitalisasi ISSI memperoleh 55,10% dari jumlah kapitalisasi pasar semua saham. 



Pertumbuhan pasar modal syariah pada tahun 2017 cukup positif. Dibandingkan 

dengan akhir tahun 2016, indeks ISSI ditutup pada level 189,86 pada 29 Desember 

2017atau naik 10,33%. Selama tahun 2018 pasar modal syariah belum menunjukkan 

tanda-tanda perbaikan. Hal ini tampak dari penurunan Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) yang berdampak pada penurunan indeks secara keseluruhan. Pada 

tanggal 28 Desember 2018, indeks ISSI berakhir di 184 atau turun sebesar 3,09% 

dibandingkan dengan akhir tahun 2017 (www.ojk.go.id).  

Perkembangan pasar modal syariah di tahun 2019 mengalami peningkatan 

positif sejalan dengan peningkatan pasar modal Indonesia secara keseluruhan. Pada 

tanggal 30 Desember 2019, indeks ISSI ditutup pada level 187,73 poin atau 

meningkat sebesar 2,03% dibanding akhir tahun 2018. Sepanjang tahun 2020, indeks 

saham syariah di Indonesia mengalami penurunan dibandingkan akhir tahun 2019 

mengikuti penurunan yang terjadi pada indeks seluruh saham tercatat di bursa efek. 

Pada 24 Maret 2020, Indeks ISSI berada level 115,95 atau turun sebesar 38,24% 

dibandingkan indeks akhir tahun 2019, yang merupakan titik terendah di tahun 2020. 

Namun, pada akhir tahun 2020 seluruh indeks saham mulai mengalami peningkatan 

positif, walaupun secara keseluruhan, kinerja saham syariah lebih rendah 

dibandingkan akhir tahun 2019. Pada tanggal 30 Desember 2020, indeks ISSI ditutup 

pada level 177,48 poin atau menurun sebesar 5,46% dibandingkan akhir tahun 2019. 

Sementara itu, kapitalisasi pasar ISSI per akhir Desember 2020 mengalami 

penurunan sebesar 10,68% dari Rp3.744,82 triliun di tahun 2019 menjadi Rp 

3.344,93 triliun di akhir tahun 2020 (www.ojk.go.id). 



Kegiatan perdagangan saham secara real-time berlangsung di pasar 

sekunder, yaitu aktivitas jual beli saham pada pasar modal menggunakan data yang 

dirilis berkala guna mewakili keadaan pemodalan di satu pasar atau negara. Variabel 

yang mewakili kegiatan perdagangan saham di pasar sekunder, adalah volume 

perdagangan saham atau banyaknya lembar saham yang diperdagangkan; value 

perdagangan saham atau banyaknya nilai uang yang diperdagangkan; serta frekuensi 

perdagangan saham atau jumlah kesepakatan transaksi dalam perdagangan 

(Manurung & Adler, 2009). 

Hubungan dinamika antara  ketiga variabel tersebut bisa  diakibatkan oleh 

informasi yang beredar. Penelitian yang membahas dinamika hubungan ini telah 

banyak, tetapi dengan kombinasi variabel yang berbeda. Penggunaan variabel 

frekuensi dan nilai perdagangan saham pada merger terbatas, maka penelitian ini 

mengambil kedua variabel ini menjadi variabel yang bisa dipengaruhi oleh 

pengumuman merger. Tidak hanya itu, penelitian sebelumnya cenderung 

memanfaatkan industri yang tercatat di BEI, serta perusahaan yang terkumpul pada 

indeks non-syariah seperti Indeks LQ45 dan Indeks Harga Saham Gabungan. 

Dengan demikian, peneliti pada penelitian ini menggunakan perusahaan yang 

tercantum di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Terlebih, Indeks ini dimulai 

pada 12 Mei 2011 merupakan indeks perpaduan dari saham-saham syariah yang 

tercantum di BEI, di mana ISSI sebagai parameter keberhasilan bursa saham syariah 

Indonesia (www.idx.co.id, 2018).  

Beberapa penelitian terdahulu yang meneliti tentang perbedaan 

pertumbuhan laba dan aktivitas penjualan saham perusahaan sebelum dan pasca 



merger dan akuisisi memiliki hasil yang berbeda-beda. Penelitian oleh Hasriani 

(2018) yang meneliti tentang analisis dampak merger terhadap profitabilitas pada 

perusahaan yang tercatat di BEI. Hasil penelitiannya menyatakan bahwasanya 

perbandingan antara laba bersih dengan total asset tiap tahunnya mendeskripsikan 

kualitas profitabilitas yang baik. Pengaruh merger atas profitabilitas di perusahaan 

yang tercatat di BEI memiliki dampak yang baik dan signifikan. Studi ini berbeda 

dengan penelitian Stevanie dan Bonnie (2019) tentang dampak merger & akuisisi 

pada kinerja keuangan studi pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016. Berdasarkan hasil pengolahan data didapatkan 

bahwa rerata total aset perusahaan meningkat sesudah dilakukannya merger dan 

akuisisi namun rerata laba bersih perusahaan menurun. 

Penelitian yang dilakukan Lisfiyani Indarti (2018) yang meneliti perbedaan 

return saham, volume perdagangan dan kinerja keuangan sebelum dan sesudah 

merger dan akuisisi. Metode yang digunakannya ialah metode kuantitatif, yakni 

memilih data industri umum yang mengadakan merger dan akuisisi pada kurun 

2013-2017. Hasil penelitian ini menyatakan bahwasanya tidak adanya perbedaan 

return saham, volume perdagangan saham dan kinerja keuangan secara simultan 

sebelum dan sesudah merger dan akuisisi. Penelitian ini seiring dengan penelitian 

yang dilaksanakan Diyah Astuty Wicaksono dan Zulfikar Ramadhan (2018) yang 

meneliti tentang efek merger terhadap kinerja keuangan dan perdagangan volume 

saham subsektor go public company telekomunikasi di Bursa Efek Indonesia. Hasil 

penelitian ini membuktikan kinerja keuangan yang di proxy oleh CR berbeda secara 

signifikan antara sebelum dan sesudah merger. Tidak hanya itu, volume perdagangan 



juga tidak berbeda secara signifikan antara sebelum dan setelah merger. Tidak sama 

dengan penelitian I Gusti Made Agung Mas Andriani Pratiwi, I Made Mahadi 

Dwipradnyana dan I Gusti Nengah Darma Diatmika (2021) tentang analisis 

perbandingan return saham dan volume perdagangan saham sebelum dan setelah 

merger. Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dan terfokus kepada peristiwa 

merger yang berlangsung di PT. Bank Syariah Indonesia Tbk. Hasil analisis 

membuktikan bahwasanya tidak ada perbedaan return saham dan volume 

perdagangan sebelum dan setelah merger. Penelitian ini menjelaskan pula 

bahwasanya return saham dan volume perdagangan saham sesudah merger lebih 

tinggi dibanding dengan return saham dan volume perdagangan saham sebelum 

merger. 

Sehubungan dengan pentingnya dampak sebelum dan sesudah merger untuk 

perusahaan, serta dari hasil penelitian sebelumnya yang mempunyai hasil berbeda 

dan tidak konsisten terhadap hasil pengujian, perlu dilakukan penelitian yang secara 

khusus menganalisis Perbandingan Pertumbuhan Laba Dan Aktivitas Perdagangan 

Saham Sebelum dan Sesudah Merger pada Perusahaan yang Terdaftar di  ISSI 

Periode 2016-2020, di mana pada penelitian ini akan direspresentasikan dengan 

beberapa variabel, meliputi pertumbuhan laba, frekuensi perdagangan saham, 

volume perdagangan saham dan nilai perdagangan saham. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah terdapat perbandingan pertumbuhan laba sebelum dan sesudah merger? 

2. Apakah terdapat perbandingan frekuensi perdagangan saham sebelum dan 

sesudah merger? 



3. Apakah terdapat perbandingan volume perdagangan saham sebelum dan 

sesudah merger? 

4. Apakah terdapat perbandingan nilai perdagangan saham sebelum dan sesudah 

merger? 

C. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan yang ingin dicapai oleh 

penyusun adalah sebagai berikut’: 

1. Untuk menganalisis perbandingan pertumbuhan laba sebelum dan sesudah 

merger. 

2. Untuk menganalisis perbandingan frekuensi perdagangan saham sebelum dan 

sesudah merger.  

3. Untuk menganalisis perbandingan volume perdagangan saham sebelum dan 

sesudah merger.  

4. Untuk menganalisis perbandingan nilai perdagangan saham sebelum dan 

sesudah merger.  

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan diatas, maka manfaat dari penelitian ini ialah sebagai 

berikut : 

1. Secara Teoritis 

Memberikan informasi tentang pertumbuhan laba dan perubahan 

aktivitas perdagangan saham sebelum dan sesudah adanya merger. Bagi para 

akademisi, penelitian ini juga dapat menjadi referensi dalam perkuliahan dan 

menjadi referensi tambahan untuk penelitian selanjutnya. 



2. Secara Praktis 

Untuk kalangan investor maupun calon investor, adanya riset ini dapat 

memberikan manfaat dalam mempertimbangkan keputusan investasi yang akan 

dilakukan. Dengan adanya penelitian ini, dapat menjadi salah satu dari banyak 

pertimbangan bagi investor untuk menginvestasikan dananya.  

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika penulisan merupakan gambaran dari awal sampai akhir dari 

penulisan penelitian ini. Sistematika penulisan ini terdiri dari lima bagian, yakni BAB 

I Pendahuluan, BAB II Landasan Teori, BAB III Metode Penelitian, BAB IV 

Pembahasan, dan BAB V Penutup. Sistematika penulisan ini diharapkan dapat 

memudahkan pembaca dalam memahaminya. 

BAB I Pendahuluan, dalam pendahuluan peneliti menuliskan latar belakang 

mengapa dilakukannya penelitian ini. Dari uraian masalah di latar belakang tersebut 

kemudian peneliti menyusun rumusan masalah, tujuan penelitian, serta manfaat dari 

penelitian ini. Bagian terakhir pada bab ini yaitu sistematika penulisan penelitian 

yang menggambarkan pola penulisan secara umum. 

BAB II Landasan Teori, pada bagian ini disajikan beragam teori yang 

relevan dan berhubungan terhadap penelitian dan telaah pustaka yang berupa 

penelitian-penelitian sebelumnya yang membahas masalah serupa. Pengembangan 

hipotesis dan kerangka pemikiran penelitian juga terdapat pada bab ini. 

BAB III Metodologi Penelitian, bab ini menjelaskan ruang lingkup 

penelitian seperti jenis penelitian, jenis data dan sumber data, metode pengumpulan 



data, populasi dan sampel, definisi operasional variabel, dan metode analisis data 

yang digunakan pada penelitian. 

BAB IV Hasil dan Pembahasan, bagian ini memaparkan hasil dari 

pengolahan data. Hasil tersebut diintepretasikan dan dianalisis untuk menjawab 

semua rumusan masalah yang sudah dirumuskan di bab satu. 

BAB V Penutup, bagian penutup ini berisi simpulan dari hasil dan 

pembahasan di bab sebelumnya. Didasarkan pada kesimpulan tersebut kemudian 

disampaikan saran-saran kepada berbagai pihak yang bersangkutan. 

 

 



BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Judul penelitian ini ialah analisis perbandingan pertumbuhan laba dan 

aktivitas perdagangan saham sebelum dan sesudah merger pada perusahaan yang 

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2016-2020. Pada 

penelitian ini direpresentasikan dengan sejumlah variabel yaitu pertumbuhan laba, 

frekuensi perdagangan saham, volume perdagangan saham dan nilai perdagangan 

saham. Penelitian ini menggunakan metode pengujian paired sample t-test dengan 

alat bantu aplikasi SPPS.  

Variabel pertumbuhan laba dalam penelitian ini membuktikan terdapat 

peningkatan yang signifikan sesudah perusahaan melakukan merger. Hasil pengujian 

hipotesis mengungkapkan nilai signifikansi pertumbuhan laba sebanyak 0.026 yang 

mana nilainya lebih kecil daripada dengan taraf signifikansi α=5% atau 0.05. Artinya 

kinerja perusahaan untuk menghasilkan laba meningkat pasca aktivitas merger. 

Pertumbuhan laba perusahaan yang baik menggambarkan  keadaan kinerja 

perusahaan juga baik, maka makin tinggi laba yang diperoleh perusahaan, 

menandakan semakin baik kinerja perusahaan tersebut. 

Variabel frekuensi perdagangan saham pada penelitian ini membuktikan 

adanya peningkatan yang signifikan setelah perusahaan melakukan merger. Hasil 

pengujian hipotesis memperlihatkan nilai signifikansi frekuensi perdagangan saham 

sebesar 0.032 dengan artian nilai ini lebih kecil daripada taraf signifikansi α=5% atau 

0.05. Artinya kemampuan perusahaan di dalam melakukan jual beli saham



meningkat pasca melakukan aktivitas merger. Peningkatan jual beli saham ini 

menandakan bahwa saham perusahaan tersebut likuid, karena makin tinggi frekuensi 

perdagangan saham, akan semakin likuid saham tersebut. 

Variabel volume perdagangan saham pada penelitian ini membuktikan tidak 

terdapat kenaikan yang signifikan pasca perusahaan melakukan merger. Hasil 

pengujian hipotesis menunjukkan nilai signifikansi volume perdagangan saham 

sebesar 0.148 dengan artian nilai ini lebih besar daripada taraf signifikansi α=5% atau 

0.05. Artinya jumlah lembar saham yang diperdagangkan tidak mengalami 

peningkatan. Tidak adanya peningkatan ini dapat disebabkan oleh melemahnya nilai 

tukar rupiah dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang juga mengalami 

penurunan. Kinerja beragam bidang industri yang tertekan serta tidak pastinya 

keadaan ekonomi pada saat covid 19 juga menjadikan investor lebih hati-hati di 

dalam bertransaksi saham sehingga mengakibatkan jumlah lembar saham yang 

diperdagangkan perusahaan mengalami penurunan. 

Variabel nilai perdagangan saham pada penelitian ini menyatakan tidak 

adanya peningkatan yang signifikan setelah perusahaan melakukan merger. Hasil 

pengujian hipotesis memperlihatkan nilai signifikansi nilai perdagangan saham 

sebesar 0.078 dengan artian nilai ini lebih besar daripada taraf signifikansi α=5% atau 

0.05. Artinya, nilai transaksi saham perusahaan tidak terdapat peningkatan. Tidak 

adanya peningkatan ini disebabkan oleh lemahnya kurs rupiah terhadap dollar AS. 

Selain itu adanya berita wabah covid 19 yang menimbulkan panic selling pada 

masyarakat. Keadaan ini akan menimbulkan tekanan jual, yang berdampak pada 



semakin turunnya harga saham. Penurunan ini merupakan salah satu faktor yang 

menyebabkan penurunan pada nilai perdagangan saham. 

B. Saran  

Menurut hasil penelitian dan pembahasan, maka penulis berusaha untuk 

menyampaikan saran supaya bisa menjadi masukan untuk pihak-pihak yang 

memanfaatkan penelitian ini. Adapun saran-saran itu ialah sebagai berikut: 

1. Bagi investor agar lebih berhati-hati pada informasi suatu fenomena merger yang 

dijalankan perusahaan. Mencari informasi seputar peristiwa merger dan 

melakukan analisis lebih detail mengenai perusahaan yang melakukan merger 

agar pertimbangan investasi yang akan dijalankan investor dapat 

menguntungkan di masa mendatang. 

2. Bagi perusahaan yang melaksanakan merger saat menentukan kebijakan merger 

juga mesti berhati-hati, karena jika kebijakan itu diambil saat keadaan perusahaan 

tengah buruk, kemungkinan kebijakan merger tidak mempercepat pemulihan 

keadaan perusahaan dikarenakan proses untuk bersinergi membutuhkan waktu 

yang relatif lama. Tetapi, apabila kebijakan merger dijalankan oleh perusahaan 

yang sehat untuk melakukan ekspansi usaha, dapat memungkinkan memperoleh 

respon positif dari investor. 

3. Bagi penelitian berikutnya hendaknya menambah variabel lain pada 

penelitiannya, contohnya harga saham, return saham atau rasio keuangan. Juga 

hendaknya penelitian berikutnya memakai periode waktu yang lebih lama 

daripada peneliti sebelumnya dengan menambah periode penelitian. 
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