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Abstrak 

Muhamad Al Rafli/212019212/2023/Perbedaan Sebelum Dan Sesudah 

Merger Terhadap Nilai Perusahaan Pada PT Bank Syariah Indonesia, 

TBK/Manajemen Keuangan. 

 

Rumusan masalah dalam penelitian ini ialah apakah terdapat perbedaan sebelum 

dan sesudah merger terhadap nilai perusahaan pada Bank Syariah Indonesia. 

Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan 

sebelum dan sesudah merger terhadap nilai perusahaan pada Bank Syariah 

Indonesia. Penelitian ini termasuk penelitian komparatif. Terdapat variable 

penelitian yaitu Nilai Perusahaan. Populasi dan sampel dalam penelitian ini ialah 

tiga Bank Syariah yang telah melakukan merger yaitu BNI Syariah,  BRI Syariah 

dan Mandiri Syariah. Data yang digunakan ialah data sekunder dan metode 

pengumpulan datanya ialah analisis dokumen dengan cara menganalisis laporan 

keuangan tiga Bank Syariah Indonesia. Nilai perusahaan yang diteliti yaitu harga 

saham dengan indicator nilai Price Earning Ratio (PER). Teknik analisis yang 

digunakan ialah Analisis Statistik Deskriptif dan Uji Paired Sample T – Test. 

Hasil analisis menunjukkan tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah merger 

terhadap nilai perusahaan pada Bank Syariah Indonesia yang artinya hipotesis 

ditolak. 

 

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Harga Saham, Price Earning Ratio. 
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Abstract 

Muhamad Al Rafli/212019212/2023 / Differences Before and After Merger on 

Company Value at PT Bank Syariah Indonesia, TBK / Financial Management. 

 

The formulation of the problem in this study is whether there are differences 

before and after the merger on the company's value at Bank Syariah Indonesia. 

The purpose of this study was to determine whether there were differences before 

and after the merger on the company's value at Bank Syariah Indonesia. This 

research includes comparative research. There is a research variable, namely 

Company Value. The population and samples in this study were three Islamic 

Banks that had merged, namely BNI Syariah, BRI Syariah and Mandiri Syariah. 

The data used is secondary data and the data collection method is document 

analysis by analyzing the financial statements of three Indonesian Islamic Banks. 

The company value studied is the stock price with the indicator of the Price 

Earning Ratio (PER) value. The analysis technique used is Descriptive Statistical 

Analysis and Paired Sample T - Test. The results of the analysis show that there is 

no difference before and after the merger on the value of the company at Bank 

Syariah Indonesia, which means that the hypothesis is rejected. 

 

Keywords: Company Value, Stock Price, Price Earning Ratio. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Saat ini perusahaan berlomba – lomba dalam mencari suatu keuntungan 

yang besar. Keuntungan yang besar merupakan suatu bukti bahwa perusahaan 

tersebut merupakan perusahaan yang terus mengalami kemajuan. Keuntungan 

yang dimaksud biasanya berkaitan dengan suatu nilai perusahaan itu sendiri. Nilai 

perusahaan merupakan suatu nilai jual beli harga yang dapat dijual dengan harga 

kontrak yang dibayar oleh pembeli.  

Nilai perusahaan dinyatakan sebagai wajah suatu perusahaan, artinya 

semakin meningkat nilai perusahaan maka perusahaan itu menggambarkan suatu 

perusahaan yang baik. Indikator suatu nilai perusahaan itu bermacam – macam 

yaitu arus kas bersih, pertumbuhan, biaya modal bahkan saham juga merupakan 

indicator dari nilai perusahaan. Saham menjadi indicator dikarenkana apabila hara 

saham tinggi akan berdampak kepada nilai perusahaan pula yang menyebabkan 

nilainya pun akan tinggi. 

Nilai perusahaan menjadi suatu pandangan para investor sebab salah satu 

alasan investor dalam memutuskan untuk berinvestasi ialah nilai perusahaan 

dimana nantinya investor akan memberikan modal. Serta menjadi suatu 

pandangan bagi masyarakat lainnya bahwa nilai perusahaan merupakan suatu 

level keberhasilan perusahaan. Level keberhasilan perusahaan dilihat melalui 

kemampuan perusahaan dalam menyejahterakan para investor. Maka itu, 

perusahaan berlomba – lomba dalam menangani suatu masalah bagaimana 
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strategi agar mampu meningkatkan suatu nilai perusahaan dan salah satu strategi 

yang mereka lakukan ialah merger. 

Agar mampu meningkatkan nilai suatu perusahaan, mereka melakukan 

merger antar perusahaan. Menurut Triraharja (2014)  menyatakan bahwa merger 

adalah salah satu keputusan terbaik untuk memperkuat pondasi bisnis jika sinergi 

dapat menciptakan melalui penggabungan. Merger atau penggabungan adalah 

penggabungan dua bank atau lebih dengan mempertahankan satu bank dan 

membubarkan bank lainnya. Tujuan merger merupakan untuk peningkatan sebuah 

nilai perusahaan. Efektivitas jangkauan perusahaan, segmen pasar dan produksi 

dapat dicapai dengan baik melalui penggabungan kegiatan bisnis. Tentunya, dari 

dua perusahaan yang melakukan merger tersebut akan membawa banyak 

keuntungan terhadap para shareholder – nya. Sudah banyak perusahaan – 

perusahaan yang melakukan merger dengan tujuan menjadikan nilai perusahaan 

untuk meningkat salah satunya yang dilakukan oleh beberapa perbankan di 

Indonesia. 

Bank adalah lembaga perantara atau lebih umum perantara keuangan yang 

artinya lembaga perbankan adalah lembaga yang kegiatannya berkaitan dengan 

keuangan. Oleh karena itu, operasional bank selalu dikaitkan dengan masalah 

moneter yang merupakan sarana utama untuk menfasilitasi bisnis (Wilardjo, 

2005). Dalam aktivitasnya perbankan dan bisnis selalu melibatkan barangnya 

dimana kegitannya tersebut meliputi pengiriman uang,  menerima dan membayar 

uang melalui rekening giro, mendis kontokan wesel pos, wesel, jaminan lainnya 

serta jual beli efek, membeli dan menjual cek, wesel dan surat berharga serta 

menyediakan bank garansi.  
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Lembaga keuangan, terutama bank, telah lama membentuk aktivitas 

perekonomian negara. Keberadaan perantara keuangan yaitu. bank, sangat penting 

dalam sistem ekonomi modern sebagai lembaga intermediasi perbankan harus 

memiliki kinerja yang baik, karena dengan hasil yang baik maka bank akan lebih 

mudah mendapatkan kepercayaan dari nasabah (agen of trust) (Sukarno & 

Syaichu, 2006). 

Bank memainkan peran penting dalam menunjang perekonominan dunia 

karena bank bertugas mengumpulkan dana dari stok surplus  dan meminjamkan 

ke unit deficit yang mana hal ini merupakan temoat tabung yang efisien dan 

produktif bagi masyarakat itu sendiri dan memfasilitasi pembayaran di semua 

bidang ekonomi. 

Undang – Undang No. 10 Tahun 1998 Tentang Perubahan Atas Undang – 

Undang Nomor 7 Tahun 1992 Tentang Perbankan menyatakan bahwa Bank 

adalah badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk 

simpanan dan menyalurkannya kepada masyarakat dalam bentuk kredit dan atau 

bentuk – bentuk lainnya dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. 

Sebab perbankan merupakan tempat yang dipercaya oleh masyarakat 

dalam pengelolaan dana maka keterkaitan bank dan ekonomi nasabah sangatlah 

berpengaruh dimana perbankan dapat membantu orang berinvestasi, berbagi, 

membelanjakan, dan segala hal yang berkaitan dengan penggunaan uang. 

Kegiatan ekonomi masyarakat dapat memberikan kontribusi bagi perkembangan 

dan pertumbuhan ekonomi seluruh negara. Maka dari itu, masyarakat  berlomba 

lomba untuk mengelola uang di bank.  
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Agar kegiatan pengelolaan uang di bank lebih menguntungkan bagi 

masyarakat, sering kali mereka berlomba menyimpan uang melalui Bank Syariah. 

Sebab jika seorang nasabah memutuskan untuk menabung di bank syariah, dia 

tidak perlu memikirkan biaya pengelolaan tabungan bulanan, seperti yang 

dilakukan dengan perbankan umum. Karena pada bank syariah, tabungan tidak 

dikenakan biaya pengelolaan, meskipun total saldo rekening nasabah memiliki 

nilai minimal.  

Penyaluran dana yang dilakukan bank syariah harus sesuai dengan prinsip 

– prinsip syariah. Menurut UU No 21. Tahun 2008 Tentang Perbankan Syariah 

menyatakan bahawa prinsip syariah adalah prinsip hokum islam dalam kegiatan 

perbankan berdasarkan fatwa yang dikeluarkan oleh lembaga yang memiliki 

kewenangan dalam penetapan fatwa di bidang syariah. 

Menurut Wilardjo (2005) Hubungan antara bank dan uang dalam badan 

usaha memang penting, tetapi sebenarnya tidak dalam pelaksanaannya harus 

mengecualikan ketidakadilan, ketidakjujuran dan eksploitasi dari satu pihak ke 

pihak lain (baik dengan kliennya). Kedudukan bank syariah bagi nasabahnya 

adalah mitra bagi investor dan pedagang, sedangkan bank pada biasanya memiliki 

hubungan kreditur atau debitur. 

Perbankan syariah pertama didirikan yaitu Bank Muamalat yang berdiri 

pada tahun 1991. Kemudian diikuti beberapa perbankan syariah lainnya seperti 

Bank Mandiri Syariah, BRI Syariah dan BNI Syariah dimana hal ini juga 

merupakan peluang dari adanya penyempurnaan Undang –Undang No.7/1992 

menjadi Undang – Undang No.10 Tahun 1998 yang menjelaskan bahwa terdapat 
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dua sistem dalam perbankan tanah air yaitu sistem perbankan konvensional dan 

sistem perbankan syariah. 

Perbankan Syariah BUMN terbesar di Indonesia ialah Bank Syariah 

Indonesia. Bank ini merupakan hasil Merger dari tiga Bank BUMN Syariah di 

Indonesia yaitu Bank Mandiri Syariah, BRI Syariah dan terakhir BNI Syariah. 

Tujuan dari mergernya tiga bank tersebut ialah untuk memperluas pangsa pasar 

mereka dan meningkatkan suatu nilai perusahaan, adapun pada nilai perusahaan 

tentu berkaitan dengan harga saham. Berikut ini merupakan informasi harga 

saham sebelum merger dan sesudah merger pada Bank Syariah Indonesia, sebagai 

berikut : 

Tabel I.1 

 Informasi Harga Saham Sebelum Merger Tahun 2019 – 2020 dan Sesudah 

Merger Tahun 2021 – 2022 Pada Bank Syariah Indonesia  

 

 
Harga Penutupan Sebelum Merger Sesudah Merger 

2019 2020 2021 2022 

Triwulan I 530 196 2.290 1.605 

Triwulan II 505 308 2.300 1.340 

Triwulan III 404 750 2.040 1.470 

Triwulan IV 330 2.250 1.780 1.290 

 

Sumber : Laporan Tahunan Bank Syariah Indonesia, 2022 & Laporan Tahun BRI 

Syariah, 2020 

 

Pada Tabel  I.1 menjelaskan bahwa pada tahun 2021 yaitu tahun setelah 

merger  harga per saham pada penutupan Triwulan I yaitu 2.290, Triwulan II 

yaitu 2.300, Triwulan III yaitu 2.040 dan Triwulan IV yaitu 1.780 dan di Tahun 

2022 pada Triwulan I yaitu 1.605, Triwulan II 1.340, Triwulan III 1.470 dan 

Triwulan IV 1.290. Sedangkan, untuk sebelum merger di tahun 2019 ditutup 

dengan harga 330 dan di tahun 2020 ditutup dengan harga 2.250. Data – data 
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tersebut menjelaskan upaya setiap perusahaan setelah adanya merger untuk 

mengukur dan menilai dalam setiap keberhasilan yang telah dicapai. 

Penjelasan pada tabel tersebut mengenai informasi harga saham sebelum 

merger hanya didasari dari Bank BRI Syariah. Disebabkan adanya keterbatasan 

data pada Bank Mandiri Syariah dan Bank BNI Syariah. Bank Mandiri syariah 

belum menjadi perusahaan yang mencatatkan sahamnya di bursa saham  dan 

volume perdagangan saham pada saat itu begitu juga dengan BNI Syariah. 

 Dari hasil penggabungan tiga bank tersebut maka lahirlah Bank Syariah 

Indonesia (BSI) yang di dahului dengan penandatanganan CMA antar 3 Bank 

pada oktober 2020. Bank Syariah Indonesia merupakan bank hasil merger dari 

beberapa perusahaan yaitu antara PT Bank BRI Syariah Tbk, PT Bank Syariah 

Mandiri dan PT Bank BNI Syariah. Dimana suatu izin merger tiga perusahaan 

bank syariah tersebut secara resmi dibentuk pada 27 Januari 2021 oleh Otoritas 

Jasa Kuangan (OJK).  

Tujuan dari adanya penggabungan tersebut agar dapat menghadirkan 

layanan yang lebih lengkap, luas dan kapasitas permodalan yang lebih maju lagi. 

BSI atau Bank Syariah Indonesia diharapkan mampu dapat bersaing secara global 

yang tentunya nantinya akan berdampak pada nilai perusahaan.  

Hasil merger ini membentuk satu perusahaan perbankan syariah dari 

ketiga perbankan syariah BUMN lainnya. Melihat begitu urgensinya peranan 

perbankan syariah di Indonesia, maka pihak perbankan wajib meningkatkan 

kinerjanya agar terciptanya perbankan yang efisien. Nilai perusahaan merupakan 

salah satu indikator yang tepat untuk mengukur kinerja perusahaan.  
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Penelitian merger telah diteliti oleh Triraharja (2014) yang menjelaskan 

bahwa dengan adanya merger jika dilihat dari rata – rata rasio ROE terjadi adanya 

penurunan pada perbankan. Dan penelitian ini pernah diteliti juga oleh Ulfa 

(2021) yang menjelaskan melalui dampak dari tiga asspek yaitu aspek nasabah, 

karyawan dan masyarakat. 

Penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian terdahulu yang telah 

dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya. Penelitian ini hanya berfokus 

bagaimana dampak dari adanya merger terhadap nilai perusahaan itu sendiri 

sedangkan penelitian sebelumnya melihat dampak dari beberapa aspek da nada 

yang berbeda objek penelitian. Judul yang dibuat ini tentu akan menjelaskan apa 

dampak yang didapat pada nilai perusahaan setelah adanya merger tersebut 

sehingga menjadi peluang untuk membuka wawasan yang baru di dunia 

perbankan syariah Indonesia. 

Sesuai dengan latar belakang masalah, maka itu penelitian terdorong 

dalam melakukan sebuah penelitian dengan judul “ Perbedaan Sebelum dan 

Sesudah Merger Terhadap Nilai Perusahaan Pada Bank Syariah Indonesia“. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka rumusan masalah 

yang dicantumkan ialah apakah terdapat perbedaan sebelum dan sesudah merger 

terhadap nilai perusahaan pada Bank Syariah Indonesia? 
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C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan, maka tujuan 

penelitian yang dicantumkan ialah untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan 

sebelum dan sesudah merger terhadap nilai perusahaan pada Bank Syariah 

Indonesia. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian yang telah dipaparkan, maka manfaat 

penelitian yang dicantumkan ialah sebagai berikut : 

a. Manfaat Bagi Penulis 

Dengan adanya penelitian tersebut diharapkan manfaat bagi penulis ialah 

menambah wawasan mengenai manajemen keuangan terutama tentang 

merger dengan cara menganalisa nilai perusahaan sebelum dan sesudah 

merger pada Bank Syariah Indonesia. 

 

b. Manfaat Bagi Lokasi Penelitian 

Dengan adanya penelitian tersebut dapat memberikan suatu masukan dan 

solusi terhadap bank dan dapat membantu sektor perbankan syariah agar 

lebih mengetahui manfaat merger. 

 

c. Manfaat Bagi Almamater 

Dengan adanya penelitian tersebut diharapkan mampu merelevansikan 

mata kuliah tersebut dengan dunia kerja nantinya. 
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