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ABSTRACT

The aim of this research is to determine whether the acquisition conducted by PT BRI Danareksa Sekuritas
has been efficient or not. This research falls under the category of business research and employs a
descriptive analysis method. The study uses secondary data from the financial statements of PT Danareksa
and PT BRI Danareksa Sekuritas. The effectiveness of the bank is assessed using financial ratios (Liquidity,
Solvency, Activity, and Profitability), with indicators including the Current Ratio, Debt to Asset Ratio
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), and Return on Equity (ROE). These will
be tested using difference tests, specifically the Paired Sample T-Test and Wilcoxon Signed Rank Test. The
results of this study indicate that there is no significant difference between the periods before and after the
acquisition in terms of the Current Ratio, DAR, DER, TATO, ROE, and in a simultaneous analysis.

Keywords: Acquisition, Financial Ratios, Paired Sample T-test, and Wilcoxon Signed Rank Test.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk melihat apakah akuisisi yang dilakukan oleh PT BRI Danareksa Sekuritas
sudah efisien atau belum. Jenis penelitian ini adalah riset bisnis. Penelitian ini menggunakan metode analisa
deskriptif. Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan keuangan PT Danareksa dan PT BRI
Danareksa Sekuritas. Penilaian keefektifitasan bank ini dinilai menggunakan rasio keuangan (Likuiditas,
Sovabilitas, Aktivitas, dan Profitabilitas) dengan menggunakan indikator Current Ratio, Debt to Asset Rato
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Turn Asset Turnover (TATO), dan Return on Equity (ROE) yang
nantinya akan diuji menggunakan uji beda yaitu Paired Sample T-Test dan Wilcoxon Signed Rank Test.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara sebelum dan
sesudah terjadinya akuisisi pada rasio Current ratio, DAR, DER, TATO, ROE, dan secara simultan.

Kata Kunci: Akuisisi, Rasio Keuangan, Paired Sample T-test, dan Wilcoxon Signed Rank Test.

PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan pasar
untuk berbagai instrumen keuangan
yang bisa diperjualbelikan, baik yang
diterbitkan oleh perusahaan pemerintah
maupun perusahaan swasta. Pasar modal
menjadi  sarana perusahaan untuk
memenuhi kebutuhan dana dengan
menjual saham atau obligasi. Untuk
menarik partisipasi para investor, maka
pasar modal harus bersifat efisien. Pasar
modal dikatakan efisien jika penjual dan
pembeli ~ surat  berharga  dapat
bertransaksi dengan cepat. Pada pasar
modal efisien, harga sekuritas dapat
mencerminkan  penilaian  investor
terhadap prospek perusahaan di masa
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yang akan datang. Permasalahan yang
terjadi adalah seringkali investor masih
memiliki  keraguan terhadap kinerja
keuangan suatu perusahaan. Hal itu
disebabkan kurangnya informasi yang
diperoleh para investor mengenai keadaan
perusahaan. Pasar modal dapat digunakan
sebagai sarana untuk mengukur kualitas

perusahaan,  karena  pasar  modal
memberikan informasi keuangan
perusahaan yang dibutuhkan investor

sebagai dasar pengambilan keputusan
dalam menanamkan modal. Maka dari itu
penyedia pasar modal harus memiliki suatu

strategi yang dapat membantu calon
investor melakukan transaksi secara
efisien.

Berdasarkan data yang tercatat pada
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Laporan Tahunan KPPU tahun 2023,
diketahui bahwa terdapat 112 laporan
kegiatan Merger dan Akuisisi yang
dilakukan oleh perusahaan, sebanyak 1
perusahaan melakukan merger dan 111
perusahaan melakukan akuisisi, hal
tersebut banyak dilakukan karena pelaku
bisnis dapat meningkatkan efisiensi
perusahaan dengan mengurangi biaya
operasi dan mempercepat proses
pengembangan produk dan layanan.
Pelaku bisnis juga dapat mengendalikan
perusahaan yang diakuisisi karena masih
beroperasi sebagai perusahaan terpisah

sehingga pelaku bisnis dapat
mempertahankan sistem administratif
dan operasional yang ada pada

perusahaan yang diakuisisi.

Salah satu strategi bisnis yang
dapat dilakukan oleh manajemen bank
yaitu melakukan akuisisi untuk membuat
peningkatan modal entitas sehingga
entitas tersebut mampu dikelompokkan
kedalam perusahaan yang lebih besar,
salah satunya seperti yang dilakukan
oleh PT Bank Rakyat Indonesia Tbk
(BRI) yang merupakan salah satu bank
milik pemerintah terbesar di Indonesia
yang berdiri sejak tahun 1895, telah
melakukan berbagai kegiatan perbankan
dengan mengutamakan pelayanan yang
memberikan kemudahan bagi para
nasabah yang memiliki Usaha Mikro,
Kecil, dan Menengah untuk menunjang
peningkatan ekonomi masyarakat. Pada
Akhir Desember 2018, BRI melakukan
transaksi akuisisi dengan total nilai
Rp819 miliar atau sebanyak 67% saham
PT  Danareksa  Sekuritas  yang
merupakan perusahaan efek yang
menjalankan kegiatan usaha sebagai
perantara perdagangan efek, penjamin
emisi efek, penatalaksana atau arranger,
dan penasihat keuangan. Akuisisi ini
dilakukan  untuk  mengembangkan
platform fintech dan startup sehingga
nasabah ritel bisa bertransaksi di
jaringan BRI sementara nasabah
korporasi bisa memanfaatkan BRI untuk
melakukan Initial Public Offering (IPO)
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dan menerbitkan obligasi.

Pada saat melakukan akuisisi
perusahaan tentunya harus melakukan
penilaian atas risiko yang dapat terjadi,
apabila tidak dilakukan dengan cermat
akan berakibat tidak tercapainya tujuan
akuisisi perusahaan. Terdapat beberapa
risiko yang dapat terjadi pada saat
melakukan akuisisi, yaitu risiko strategis,
risiko  operasional, risiko keuangan
(Rahma & Nurfauziah, 2022).

Strategi akuisisi ini dilakukan di
tengah ancaman menurunnya tingkat
kesehatan bank secara terus menerus akibat
berkurangnya kecukupan modal, kredit
macet yang tak mungkin tertagih dan
negative spread, merupakan usaha yang
efektif untuk tetap bertahan pada saat
ekonomi Indonesia mengalami krisis yang
berkepanjangan bagi perusahaan yang
mengakuisisi maupun yang diakuisisi.
Pengaruh  yang  diharapkan  dalam
melakukan akuisisi ini adalah dengan
bertambahnya nilai sinergi hasil dari

pengambilalihan perusahaan serta
beberapa keuntungan lainnya (Vidian &
Rudianto, 2023). Informasi mengenai

risiko dibutuhkan oleh para investor untuk
mengetahui kemampuan perusahaan dalam
menghadapi perubahaan lingkungan bisnis
berdasarkan laporan keuangan yang
menjadi  sumber  informasi  untuk
mencerminkan keadaan perusahaan yang
sebenarnya dan menjadi tolak ukur
bagaimana suatu perusahaan dapat
bertahan kedepannya. Penilaian kinerja ini
memberikan manfaat baik bagi internal

maupun eksternal perusahaan untuk
mengambil sebuah keputusan, dimana
laporan  kinerja ~ keuangan  dapat

mencerminkan kemampuan operasional
perusahaan dengan baik. Kinerja keuangan
yang diukur menggunakan rasio keuangan
yaitu Rasio Likuiditas, Solvabilitas,
Aktivitas, dan Profitabilitas.

METODE PENELITIAN
Metode yang Digunakan
Penelitian ini menggunakan metode
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kuantitatif dimana pada penelitian ini
ingin mendeskripsikan, menjelaskan,
serta menarik kesimpulan dari kejadian
yang dapat diamati dengan
menggunakan data numerik perusahaan.
diukur menggunakan statistik sebagai
alat uji penghitungan, berkaitan dengan
masalah yang diteliti untuk
menghasilkan suatu kesimpulan.
Statistik deskriptif digunakan untuk
mendeskripsikan  data yang akan
menjadi sebuah informasi lebih jelas dan
mudah untuk dipahami (Ghozali, 2018).

Teknik Sampling

Teknik sampel yang digunakan
didalam penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling dengan
jugdment  non-probability  sampling
dimana teknik pengambilan sampel ini
menggunakan beberapa kriteria yang
peneliti tentukan diawal penelitian
(Sugiyono, 2017). Adapun kriteria yang
digunakan didalam pengambil sampel
ini adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan yang menjadi sampel

adalah PT Bank Rakyat Indonesia.

. Perusahaan yang diakuisi adalah PT
Danareksa Sekuritas.

. Data laporan keuangan menggunakan
data laporan keruangan PT BRI
Danareksa Sekuritas dengan periode
laporan keuangan yang digunakan
untuk melakukan analisis terdiri dari
dua rentang periode yakni tahun 2015-
2017 (sebelum akuisisi) dan tahun
2021-2023 (setelah akuisisi). Data
tahun 2019 dan 2020 tidak digunakan
karena data tahun tersebut dikatakan
tidak normal.

Operasionalisasi Variable

Sugiyono (2013) menjelaskan bahwa
operasionalisasi variabel merupakan suatu
sifat atau penilaian yang digunakan untuk
memberikan spesifikasi terhadap ukuran

variabel yang digunakan dan akan
dipelajari  untuk  membuat  suatu
kesimpulan. ~ Pada  penelitian  ini,

operasionalisasi variable dapat dilihat pada
Tabel di bawah

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel

Variabel Indikator Rumus Skala
1 Likuiditas Current Ratio (CR) Current Ratio = Akeiva Lancar Rasio
Kewajiban Lancar
2 Solvabilitas  Debt to Asset Ratio (DAR) _ Total Hutang Rasio
Total Aset
%eg;éo Equiy Ratio — Total Kewajiban Rasio
Total Ekuitas
3 Aktivitas T 71{;}; gsset Turnover PATO = Penjualan Bersih Rasio
( ) Total Aktiva
. . Laba Bersih ;
4 Profitabilitas  Return on Equity ROE = Rasio
Total Equity
Teknik Analisis memberikan pemahaman terkait
Deskripsi Analisis Data karakteristik data secara singkat, seperti

Analisis data merupakan suatu
proses sistematis untuk menguraikan,
menginterpretasikan, dan melakukan
olah data agar dapat diambil suatu
kesimpulan. Analisis data ini akan
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nilai rata-rata, median, modus, dan sebaran
data. Teknik ini juga dapat digunakan
untuk mencari korelasi antar variabel,
melakukan prediksi dengan model analisis
regresi, dan membuat perbandingan antara
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rata-rata data sampel.

Pengujian Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik merupakan uji

yang dilakukan sebelum melakukan

analisis lebih lanjut terhadap data yang

telah dikumpulkan.

1. Uji Normalitas
Uji Normalitas ini digunakan untuk
melihat  apakah  nilai  residu
terdistribusi normal atau tidak.
Jika residu tidak normal tetapi dekat
dengan nilai kritis (misalnya arti
Kolmogorv Mirnov dari 0,049)
metode lain dapat digunakan yang
memberikan  justifikasi  normal.
Namun, jika jauh dari nilai normal
beberapa langkah dapat dilakukan
yaitu mengubah data, memangkas
outlier, atau menambahkan data
observasi.  Dasar  pengambilan
keputusan dalam uji ini dengan
melihat nilai signifikannya, apabila
nilai sig. > 0,05 maka data tersebut
berdistribusi normal, dan apabila nilai
sig. < 0,05 maka data tersebut tidak
berdistribusi normal (Lupiyoadi &
Ikhsan, 2015).

2. Uji Homogenitas
Uji ini dilakukan untuk memeriksa
apakah ada atau tidaknya perbedaan
antara satu residu dan pengamatan
lain. Jika dua kelompok data atau
lebih mempunyai varians yang sama
besarnya, maka uji homogenitas tidak
perlu dilakukan lagi karena datanya
sudah dianggap homogen. Uji
homogenitas dapat dilakukan apabila
kelompok data tersebut dalam
distribusi normal, apabila sig. > 0,05
maka varians dari dua atau lebih
kelompok data yang diukur adalah
homogen dan apabila nilai sig.
< 0,05 maka varians dari dua atau
lebih kelompok data yang diukur
tidak homogen.

Pengujian Uji Beda
Adapun teknik analisis data
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bertujuan untuk mengubah data mentah
dari hasil pengukuran menjadi data yang
lebih halus, sehingga dapat memberikan
arah untuk pengkajian lebih lanjut yang
dalam penelitian ini menggunakan teknik
Paired Sample T-Test atau Wilcoxon
Signed Rank Test dimana sebelum
melakukan uji beda dilakukan terlebih
dahulu Uji Normalitas, jika kedua data
berpasangan berdistribusi normal maka
pengujian hipotesis (uji beda rata-rata)
menggunakan parametrik test (Paired
Sample T-Test) sebaliknya apabila kedua
data berpasangan tidak berdistribusi
normal maka pengujian hipotesis (uji beda
rata-rata) menggunakan non parametrik
test (Wilcoxon Signed Rank Test).

Paired Sample T-Test digunakan
untuk  mengetahui  apakah terdapat
perbedaan rata-rata dua sampel yang
berpasangan yang merupakan sebuah
sampel dengan subyek yang sama namun
mengalami dua perlakuan atau pengukuran
yang berbeda. Statistika parametrik ini
digunakan jika parameter dalam penelitian
ini adalah data interval dan rasio serta data
yang berdistribusi normal.  Kriteria
pengambilan keputusan pada uji ini adalah
apabila nilai sig. > 0,05 berarti tidak
terdapat perbedaan nilai rata-rata antara
sebelum dan sesudah melakukan akuisisi,
dan apabila nilai sig. < 0,05 berarti terdapat
perbedaan nilai rata-rata antara sebelum
dan  sesudah  melakukan  akuisisi.
Sedangkan Wilcoxon Signed Rank Test
merupakan uji statistika non parametrik
yang digunakan untuk melihat ada atau
tidaknya data sebelum dan sesudah adanya
perlakuan tertentu dan digunakan jika data
tidak berdistribusi normal (Suharyadi &
Purwanto, 2016).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berikut disajikan analisis deskriptif
berdasarkan jawaban responden sesuai
dengan variabel penelitian ini:
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Statistik Deskriptif

Tabel 2. Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Current Ratio (sebelum) 3 1.66 3.10 2.2900 .73668
Current Ratio (sesudah) 3 1.23 1.76 1.4200 .29513
DAR (sebelum) 3 .62 .66 .6467 .02309
DAR (sesudah) 3 .51 .76 .6633 .13429
DER (sebelum) 3 1.63 1.98 1.8533 .19399
DER (sesudah) 3 1.05 3.14 2.2500 1.07893
TATO (sebelum) 3 .02 .04 .0300 .01000
TATO (sesudah) 3 .04 .08 .0633 .02082
ROE (sebelum) 3 .06 12 .0867 .03055
ROE (sesudah) 3 14 .34 .2133 .11015
Valid N (listwise) 3

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Dari tabel di atas dapat
disimpulkan bahwa pada tahun 2015 s.d.
2017 nilai CR terendah sebesar 1,66
yang berada pada tahun 2016 dan nilai
tertinggi sebesar 3,10 pada tahun 2015,
sedangkan rata-rata rasionya sebesar
2,29 termasuk ke dalam kategori
perusahaan baik berdasarkan ketentuan
bahwa kategori baik CR memiliki nilai
>1,00 yang dapat mengindikasikan
perusahaan mampu membayar utang
lancarnya saat jatuh tempo. Sedangkan
untuk periode setelah akuisisi yaitu
tahun 2021 s.d. 2023 nilai terendah CR
sebesar 1,23 berada pada tahun 2021 dan
nilai tertinggi sebesar 1,76 yang berada
pada tahun 2023, sedangkan nilai rata-
rata rasionya sebesar 1,42 termasuk ke
dalam kategori perusahaan baik.

Nilai DAR selama tahun 2015 s.d.
2017 memiliki nilai terendah sebesar
0,62 pada tahun 2016 dan nilai tertinggi
sebesar 0,66 pada tahun 2015 dan 2017,
sedangkan rata-rata rasio DAR adalah
sebesar 0,65 yang termasuk ke dalam
kategori perusahaan cukup baik dimana
nilai DAR yang baik itu memiliki nilai
<0,6 yang menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki lebih banyak aset
daripada utangnya, dan sebagian besar
aset berasal dari biaya ekuitas.
Kemudian, nilai terendah DAR selama
tahun 2021 s.d. 2023 sebesar 0,51 pada
tahun 2023 dan nilai tertinggi sebesar
0,76 pada tahun 2021, sedangkan untuk
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rata-rata rasio DAR adalah sebesar 0,66
termasuk ke dalam kategori perusahaan
cukup baik dan lebih tinggi dari rasio
sebelum akuisisi, rasio DAR yang tinggi
sangat bergantung pada pendapatan yang
stabil untuk memenuhi kewajiban
utangnya.

Nilai DER selama tahun 2015 s.d.
2017 memiliki nilai terendah sebesar 1,63
pada tahun 2016 dan nilai tertinggi sebesar
1,98 pada tahun 2015, sedangkan rata-rata
rasio DER adalah sebesar 1,85 yang
termasuk ke dalam kategori perusahaan
sehat dimana nilai DER yang baik itu
memiliki nilai <2 yang menunjukkan
proporsi utang terhadap modal sendiri.
Semakin tinggi rasio ini, semakin besar
risiko keuangan perusahaan. Kemudian,
nilai terendah DER selama tahun 2021 s.d.
2023 sebesar 01,05 pada tahun 2023 dan
nilai tertinggi sebesar 3,14 pada tahun
2021, sedangkan untuk rata-rata rasio DER
adalah sebesar 2,25 termasuk ke dalam
kategori perusahaan kurang baik dan lebih
tinggi dari rasio sebelum akuisisi, rasio
DER yang tinggi sangat bergantung pada
pendapatan yang stabil untuk memenuhi
kewajiban utangnya.

Periode sebelum akuisisi yaitu pada
tahun 2015 s.d. 2017 nilai TATO terendah
sebesar 0,02 pada tahun 2015 dan nilai
tertinggi sebesar 0,04 pada tahun 2017,
sedangkan rata-rata rasio TATO adalah
sebesar 0,03 yang termasuk ke dalam
kategori perusahaan kurang baik dimana
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TATO dikatakan baik apabila memiliki
nilai semakin tinggi. Sedangkan sesudah
akuisisi yaitu pada tahun 2021 s.d. 2023
nilai terendah TATO sebesar 0,04 pada
tahun 2022 dan nilai tertinggi sebesar
0,08 pada tahun 2021, sedangkan rata-
rata rasio TATO adalah sebesar 0,06
termasuk ke dalam kategori perusahaan
kurang baik. Akan tetapi rata-rata rasio
TATO pada periode sesudah akuisisi ini
mengalami kenaikan yang
menggambarkan bahwa perusahaan
memiliki masalah dalam efisiensi
penggunaan aset.

Nilai ROE sebelum akuisisi yaitu
tahun 2015 s.d. 2017 memiliki nilai
terendah sebesar 0,06 pada tahun 2015
dan nilai tertinggi sebesar 0,12 pada
tahun 2017, sedangkan rata-rata rasio

ROE adalah sebesar 0,09 yang termasuk ke
dalam kategori perusahaan yang kurang
baik karena nilai ROE yang baik itu
memiliki nilai yang semakin tinggi.
Kemudian, nilai terendah ROE untuk
periode sesudah akuisisi adalah sebesar
0,14 pada tahun 2023 dan nilai tertinggi
sebesar 0,34 pada tahun 2021 rata-rata
rasio ROE selama tahun 2021 s.d. 2023
adalah sebesar 0,21 termasuk ke dalam
kategori perusahaan cukup baik. Akan
tetapi rata-rata rasio ROE pada periode
sesudah akuisisi ini mengalami kenaikan
yang menggambarkan bahwa perusahaan
mampu menghasilkan keuntungan yang
cukup signifikan dari modal yang
diinvestasikan oleh pemegang saham.

Kinerja keuangan Danareksa secara
simultan adalah

Tabel 3. Statistik Deskriptif Secara Simultan
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Sebelum 15 3.10 9813 1.00126
Sesudah 15 3.14 9220 .94558
Valid N (listwise) 15

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan tabel di atas, dapat
disimpulkan bahwa pada periode
sebelum akuisisi yaitu tahun 2015 s.d.
2017 nilai terendah untuk kinerja
keuangan bank yang dinilai secara
simultan memiliki nilai 0,02 dari rasio
TATO pada tahun 2015, dan untuk nilai
tertinggi memiliki nilai 3,10 dari rasio
current ratio pada tahun 2015.
Kemudian, untuk periode sesudah
akuisisi yaitu tahun 2021 s.d. 2023
memiliki nilai terendah sebesar 0,04 dari
rasio TATO pada tahun 2016 dan untuk
nilai tertinggi sebesar 3,14 pada rasio
DER pada Q3 tahun 2021. Sedangkan

untuk nilai rata-rata secara simultan, pada
sebelum akuisisi sebesar 0,98 lebih tinggi
dibandingkan dengan rata-rata sesudah
akuisisi yaitu sebesar 0,92.

Deskripsi Uji Asumsi Klasik
Rasio Likuiditas

Rasio Likuiditas yang diukur
menggunakan Rasio Current Ratio untuk
menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Berikut merupakan tabel hasil
uji normalitas untuk menilai apakah nilai

signifikansi CR berdistribusi normal atau
tidak.

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas CR

Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov®

Shapiro-Wilk

Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
Current Sebelum 262 3 . .956 3 .597
Ratio Sesudah 358 3 . 813 3 .145
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*_ This is a lower bound of the true significance.

a. Lilliefors Significance Correction

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa, pada variabel CR, nilai
signifikansi 0.597 dan 0.145, oleh karena

ada nilai signifikansi > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa data CR dikatakan
berdistribusi normal.

Tabel 5. Hasil Uji Homogenitas CR

Test of Homogeneity of Variances

Levene

Statistic dfl di2 Sig.
Current Based on Mean 2.550 1 4 .186
Ratio Based on Median 874 1 4 403
Based on Median and with 874 1 3.084 417
adjusted df
Based on trimmed mean 2.388 1 4 .197

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa, pada variabel CR, nilai
signifikansi = 0.186 > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa data CAR dikatakan
homogen.

Berdasarkan hasil uji normalitas

dan homogenitas di atas, diketahui bahwa
nilai signifikansi CR merupakan data
berdistribusi normal dan bersifat homogen,
maka dari itu digunakan Uji Paired Sample
T-Test untuk melihat perbedaan data antara
sebelum dan sesudah melakukan akuisisi.
Hasil Uji dapat dilihat pada tabel di bawah.

Tabel 6. Hasil Uji Paired Sample T-Test CR

Paired Samples Test

Paired Differences

95% Confidence
Interval of the
Mean SFd'. Std. Error Difference
Deviation Mean ;
Lower Upper t Sig. (2-
tailed)
Pair1 CR_Sebelum 8711000 9884218 .5706656 -1.5842758 3.3264758 1.526 2 266

Akuisisi -
CR_Sesudah
Akuisisi

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi 0.266 >
0.05, maka Ho diterima. Sehingga, pada
taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan CR pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi. Artinya,
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT Bank Rakyat
Indonesia ditinjau dari aspek Likuiditas
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pada saat sebelum dan sesudah melakuan
akuisisi.

Rasio Solvabilitas

Rasio  Solvabilitas ini  diukur
menggunakan dua indikator yaitu, pertama
Debt to Assest Ratio (DAR) yang
digunakan untuk membandingkan antara
total hutang dengan total aktiva yang
dimiliki perusahaan Berikut merupakan
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tabel hasil uji normalitas untuk menilai berdistribusi normal atau tidak.
apakah  nilai  signifikansi ~DAR
Tabel 7. Hasil Uji Normalitas DAR
Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
DAR Sebelum 360 3 . .808 3 133
Sesudah 330 3 . .866 3 284

*_ This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel DAR, nilai DAR dikatakan berdistribusi normal.
signifikansi = 0.133 dan 0.284, oleh Kemudian, untuk mengetahui apakah data
karena semua nilai signifikansi > 0.05, NPL ini homogen atau tidak, dapat dilihat
maka dapat disimpulkan bahwa data pada tabel hasil uji homogenitas di bawah.

Tabel 8. Hasil Uji Homogenitas DAR
Test of Homogeneity of Variances
Levene

Statistic dfl di2 Slg.
DAR Based on Mean 8.557 1 4 .043
Based on Median 1.083 1 4 357
Based on Median and with 1.083 1 2.167 400
adjusted df
Based on trimmed mean 7.333 1 4 .054

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel DAR, nilai bahwa nilai signifikansi DAR merupakan
signifikansi = 0.043 < 0.05, maka dapat data berdistribusi normal dan bersifat tidak
disimpulkan bahwa data DAR dikatakan homogen, maka dari itu digunakan Uji
tidak homogen. Willcoxon untuk melihat perbedaan data

Berdasarkan hasil uji normalitas antara sebelum dan sesudah melakukan
dan homogenitas di atas, diketahui akuisisi. Hasil uji tersebut dapat dilihat

pada tabel di bawah.

Tabel 9. Hasil uji Wilcoxon DAR
Test Statistics®
DAR_Sesudah Akuisisi -
DAR Sebelum Akuisisi
Z .000°
Asymp. Sig. (2-tailed) 1.000
a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on negative ranks.
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan
dilihat bahwa nilai signifikansi 1.000 > bahwa tidak ada perbedaan yang
0.05, maka HO diterima. Sehingga, pada signifikan DAR pada saat sebelum dan
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sesudah melakuan akuisisi. Artinya,
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT Bank Rakyat
Indonesia  ditinjau dari aspek
Solvabilitas pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi.

Kedua, Debt to Equity Ratio (DER)
yang digunakan untuk membandingkan
antara nilai total hutang dengan total modal
yang dimiliki  perusahaan.  Berikut
merupakan tabel hasil uji normalitas untuk
menilai apakah nilai signifikansi DER
berdistribusi normal atau tidak.

Tabel 9. Hasil Uji Normalitas DER

Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov®

Shapiro-Wilk

Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
DER Sebelum 357 3 . 814 3 .149
Sesudah 280 3 . 938 3 518

*_ This is a lower bound of the true significance.

a. Lilliefors Significance Correction

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel DER, nilai
signifikansi 0.149 dan 0.518, oleh karena

semua nilai signifikansi > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa data DER dikatakan
berdistribusi normal.

Tabel 10. Hasil Uji Homogenitas DER

Test of Homogeneity of Variances

Levene )
Statistic dfl di2 Sig.
DER Based on Mean 6.171 1 4 .068
Based on Median 1.659 1 4 267
Based on Median and with 1.659 1 2.207 316
adjusted df
Based on trimmed mean 5.684 1 4 .076

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel DER, nilai
signifikansi 0.068 > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa data DER dikatakan
homogen.

Berdasarkan hasil uji normalitas
dan homogenitas di atas, diketahui

bahwa nilai signifikansi DER merupakan
data berdistribusi normal dan bersifat
homogen, maka dari itu digunakan Uji
Paired Sample T-Test untuk melihat
perbedaan data antara sebelum dan sesudah
melakukan akuisisi. Hasil uji tersebut dapat
dilihat pada tabel di bawah.

Tabel 11. Hasil uji Paired DER

Paired Samples Test

Paired Differences

Std.

Mean .
Deviation

95% Confidence
Interval of the
Difference

Std. Error

Sig. (2-

Lower Upper t tailed)
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Pair1 DER Sebelum  -.3983000
Akuisisi -
DER_Sesudah

Akuisisi

1.1294034 .6520613

-3.2038935 2.4072935 -.611 2

.603

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi 0.603 >
0.05, maka HO diterima. Sehingga, pada
taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan DER pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi. Artinya,
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT Bank Rakyat
Indonesia  ditinjau dari aspek
Solvabilitas pada saat sebelum dan

sesudah melakuan akuisisi.

Rasio Aktivitas

Rasio ini dapat diukur menggunakan
Total Assets Turnover (TATO) yang
merupakan perbandingan antara total
penjualan dengan total aktiva yang dimiliki
perusahaan. Berikut merupakan tabel hasil
uji normalitas untuk menilai apakah nilai
signifikansi TATO berdistribusi normal
atau tidak.

Tabel 12. Hasil Uji Normalitas TATO

Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov®

Shapiro-Wilk

Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
TATO Sebelum 204 3 . 994 3 .846
Sesudah 228 3 . 982 3 742

*_ This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada variabel TATO, nilai
signifikansi = 0.846 dan 0.742, oleh
karena semua nilai signifikansi > 0.05,
maka dapat disimpulkan bahwa data

TATO dikatakan berdistribusi normal.
Kemudian, untuk mengetahui apakah data
NPL ini homogen atau tidak, dapat dilihat
pada tabel hasil uji homogenitas di bawah.

Tabel 13. Hasil Uji Homogenitas TATO

Test of Homogeneity of Variances

Levene

Statistic dfl di2 Slg.

NPM Based on Mean 1.220 1 4 331
Based on Median .647 1 4 466
Based on Median and with .647 1 2914 482
adjusted df
Based on trimmed mean 1.179 1 4 339

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)
Pada variabel TATO, nilai bahwa nilai signifikansi TATO merupakan

signifikansi = 0.331 > 0.05, maka dapat
disimpulkan  bahwa data TATO
dikatakan homogen.

Berdasarkan hasil uji normalitas
dan homogenitas di atas, diketahui
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data berdistribusi normal dan bersifat
homogen, maka dari itu digunakan Uji
Paired Sample T-Test untuk melihat
perbedaan data antara sebelum dan sesudah
melakukan akuisisi. Hasil uji tersebut dapat



2024. COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting 7(5):2829-2847

dilihat pada tabel di bawah.

Tabel 14. Hasil Uji Paired TATO

Paired Samples Test

Paired Differences
95% Confidence
Std. Std. Error Interval of the

Mean L Difference
Deviation Mean

Lower Upper t df iall%ie(clz)_
Pair I TATO Sebelum -.0327667 .0248011 .0143189 -.0943760 .0288426 -2.288 2 .149
Akuisisi -
TATO_Sesudah
Akuisisi
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)
Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi 0.149 > Rasio Profitabilitas
0.05, maka HO diterima. Sehingga, pada Rasio ini diukur menggunakan
taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan indikator Return on Equity (ROE) yang
bahwa tidak ada perbedaan yang digunakan untuk menunjukkan

signifikan TATO pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi. Artinya,
tidak ada perbedaan yang signifikan

sejauhmana perusahaan mampu mengelola
modal sendiri (net worth) secara efektif.
Berikut merupakan tabel hasil uji
kinerja keuangan PT Bank Rakyat normalitas untuk menilai apakah nilai
Indonesia ditinjau dari aspek Aktivitas signifikansi ROE berdistribusi normal atau
pada saat sebelum dan sesudah melakuan tidak.

akuisisi.

Tabel 15. Hasil Uji Normalitas ROE
Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
ROE Sebelum 226 3 . 983 3 753
Sesudah 354 3 . 821 3 166
*_ This is a lower bound of the true significance.

a. Lilliefors Significance Correction
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel ROE, nilai ROE dikatakan berdistribusi normal.

signifikansi = 0.753 dan 0.166, oleh
karena ada nilai signifikansi > 0.05,
maka dapat disimpulkan bahwa data

Kemudian, untuk mengetahui apakah data
ROE ini homogen atau tidak, dapat dilihat
pada tabel hasil uji homogenitas di bawah.

Tabel 16. Hasil Uji Homogenitas ROE
Test of Homogeneity of Variances

Levene )
Statistic dfl di2 Sig.

ROE Based on Mean 7.631 1 4 .051
2839
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Test of Homogeneity of Variances

Levene .
Statistic dfl di2 Slg.
Based on Median .675 1 4 457
Based on Median and with .675 1 2.124 493
adjusted df
Based on trimmed mean 6.360 1 4 .065

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada  variabel ROE, nilai
signifikansi = 0.051 > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa data ROE dikatakan
homogen

Berdasarkan hasil uji normalitas
dan homogenitas di atas, diketahui

bahwa nilai signifikansi ROE merupakan
data berdistribusi normal dan bersifat
homogen, maka dari itu digunakan Uji
Paired Sample T-Test untuk melihat
perbedaan data antara sebelum dan sesudah
melakukan akuisisi. Hasil uji tersebut dapat
dilihat pada tabel di bawah.

Tabel 17. Hasil Uji Paired Sampel T-Test ROE

Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence
Std. Std. Error Inte'rv al of the
Mean L Difference
Deviation Mean ;
Lower Upper t Sig. (2-
tailed)
Pair1 ROE Sebelum -.1210333 .1349021 .0778858 -.4561487 .2140820 -1.554 2 260
Akuisisi -
ROE_Sesudah
Akuisisi

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi 0.260 <
0.05, maka HO diterima. Sehingga, pada
taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan ROE pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi. Artinya,
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT Bank Rakyat
Indonesia  ditinjau dari aspek
Profitabilitas pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi.

Rasio-rasio Keuangan Secara Simultan
Rasio-rasio keuangan yang dinilai
secara simultan digunakan pada untuk
melihat  kemampuan  bank  secara
keseluruhan dalam memenuhi mengelola
semua kegiatan yang ada pada bank.
Berikut merupakan tabel hasil uji
normalitas untuk menilai apakah nilai
signifikansi penilaian secara simultan
berdistribusi normal atau tidak.

Tabel 18. Hasil Uji Normalitas Secara Simulatan

Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df  Sig.  Statistic df  Sig.
Simultan Sebelum 225 15 .040 854 15 .020
Sesudah 177 15 200" 853 15 .019

*_ This is a lower bound of the true significance.
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a. Lilliefors Significance Correction
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada data  simultan, nilai
signifikansi 0.020 dan 0.019, oleh karena
semua nilai signifikansi < 0.05, maka
dapat disimpulkan bahwa data simultan

dikatakan tidak berdistribusi normal.
Kemudian, untuk mengetahui apakah
penilaian secara simultan ini bersifat
homogen atau tidak, dapat dilihat pada
tabel hasil uji homogenitas di bawah.

Tabel 19. Hasil Uji Homogenitas Secara Simultan

Test of Homogeneity of Variances

Levene

Statistic dfl d2 Sig.
Simultan Based on Mean .580 1 28 453
Based on Median 225 1 28 .639
Based on Median and with 225 1 27.998 .639
adjusted df
Based on trimmed mean 536 1 28 470

Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Pada data  simultan, nilai
signifikansi pada Based on Mean 0.453
> (.05, maka dapat disimpulkan bahwa
data simultan dikatakan homogen.

Berdasarkan hasil uji normalitas
dan homogenitas di atas, diketahui
bahwa nilai signifikansi penilaian rasio

secara simultan merupakan data tidak
berdistribusi normal dan bersifat homogen,
maka dari itu digunakan Uji Wilcoxon
Signed Rank Test untuk melihat perbedaan
data antara sebelum dan sesudah
melakukan akuisisi. Hasil uji tersebut dapat
dilihat pada tabel di bawah.

Tabel 20. Hasil Uji Wllcoxon secara simultan

Test Statistics?

Simultan _Sesudah Akuisisi -
Simultan Sebelum Akuisisi

Z

-.738°

Asymp. Sig. (2-tailed)

460

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on negative ranks.
Sumber: Data SPSS yang telah diolah (2024)

Berdasarkan hasil di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi 0.460 >
0.05, maka HO diterima. Sehingga, pada
taraf signifikansi 5% dapat disimpulkan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan kinerja keuangan PT Bank
Rakyat Indonesia ditinjau dari aspek-
aspek metode rasio secara simultan pada
saat sebelum dan sesudah melakuan
akuisisi.
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Pembahasan
Analisis Perbedaan Rasio Current Ratio
(CR) Pada Periode Sebelum dan
Sesudah Melakukan Akuisisi

Hasil penelitian menunjukan bahwa
tidak ada perbedaan yang signifikan CR
pada saat sebelum dan sesudah melakuan
akuisisi ditinjau dari aspek Likuiditas pada
saat sebelum dan sesudah melakuan
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akuisisi dimana nilai signifikansi 0.266 >
0.05, maka Hy ditolak. Penurunan rata-
rata current ratio pada saat setelah
akuisisi ~ dapat  disebabkan  oleh
peningkatan utang jangka pendek yang
disebabkan oleh pembiayaan akuisisi
dan peningkatan modal kerja. Akan
tetapi nilai current ratio setelah akuisisi
masih berada dalam kategori baik

Hasil pada penelitian ini sama
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Lyssa’dah & Budiman (2022) yang
menjelaskan bahwa tidak terdapat
perbedaan yang signifikan dari rasio
Current Ratio pada kinerja keuangan
sebelum dan sesudah melakukan
akuisisi. Hasil pada penelitian ini tidak
sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Adriaans dkk (2015) yang
menjelaskan bahwa terdapat perbedaan
yang signifikan dari rasio Current Ratio
pada kinerja keuangan sebelum dan
setelah merger/akuisisi.

Analisis Perbedaan Rasio Debt to Asset
Ratio (DAR) Pada Periode Sebelum
dan Sesudah Melakukan AKkuisisi
Hasil  penelitian ~ menunjukan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan kinerja keuangan PT BRI
Danareksa Sekuritas ditinjau dari aspek
Solvabilitas pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi, dimana nilai
signifikansi 1.000 > 0.05, maka Hpo
ditolak dan berdasarkan hasil data
empiris adanya penurunan sebesar
0,009. Pada analisis data sebelumnya,
nilai DAR setelah akusisi mengalami
kenaikan tapi masih berada di batas
wajar, DAR yang tinggi sangat
bergantung pada pendapatan yang stabil
untuk memenuhi kewajiban utangnya.
Hasil pada penelitian ini sama
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Kaemana & Wibowo (2023) yang
menyatakan bahwa tidak adanya
perbedaan yang signifikan dari rasio
DAR pada kinerja keuangan sebelum
dan sesudah melakukan akuisisi. Hasil
pada penelitian ini tidak sesuai dengan
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penelitian yang dilakukan oleh Adriaans
dkk (2015) yang menyatakan bahwa tidak
adanya perbedaan yang signifikan dari
rasio DAR pada kinerja keuangan sebelum
dan sesudah melakukan akuisisi.

Analisis Perbedaan Rasio Debt to Equity
Ratio (DER) Pada Periode Sebelum dan
Sesudah Melakukan Akuisisi

Hasil penelitian menunjukan bahwa
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT BRI Danareksa
Sekuritas ditinjau dari aspek Solvabilitas
pada saat sebelum dan sesudah melakuan
akuisisi, dimana nilai signifikansi 0.603 >
0.05, maka Hy diterima. Pada analisis data
sebelumnya, nilai DER sesudah akuisisi
lebih tinggi dan dinilai kurang baik karena
perusahaan dengan nilai DER sebesar ini
sangat rentan terhadap perubahan kondisi
ekonomi dan memiliki kesulitan dalam
membayar utang jika terjadi penurunan
pendapatan.

Hasil penelitian ini sama dengan
penelitian yang dilakukan oleh Kaemana &
Wibowo (2023) yang menjelaskan bahwa
tidak adanya perbedaan yang signifikan
dari asio DER pada kinerja keuangan
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi.
Hasil pada penelitian ini tidak sama dengan
penelitian yang dilakukan oleh Rehan dkk
(2018), Serenade dkk (2019) yang
menyatakan bahwa adanya perbedaan yang
signifikan dari rasio DER pada kinerja
keuangan sebelum dan sesudah melakukan
akuisisi.

Analisis Perbedaan Rasio Turn Asset
Turnover (TATO) Pada Periode
Sebelum dan Sesudah Melakukan
AKkuisisi

Hasil penelitian menunjukan bahwa
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT BRI Danareksa
Sekuritas ditinjau dari aspek Aktivitas pada
saat sebelum dan sesudah melakuan
akuisisi, dimana nilai signifikansi 0.149 >
0.05, maka Hy diterima. Pada analisis data
yang dilakukan sebelumnya, nilai TATO
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sesudah akuisisi mengalami kenaikan
yang mengartikan bahwa setelah akuisisi
perusahaan dapat mengefisiensi
penggunaan asset dengan baik.

Hasil pada penelitian ini sama
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Murwanti & Putri  (2024) yang
menyatakan bahwa tidak adanya
perbedaan yang signifikan dari rasio
TATO pada kinerja keuangan sebelum
dan sesudah melakukan akuisisi. Hasil
pada penelitian ini tidak sama dengan
penelitian yang dilakukan oleh Silalahi
& Ginting (2020) yang menyatakan
bahwa adanya perbedaan  yang
signifikan dari rasio TATO pada kinerja
keuangan  sebelum dan  sesudah
melakukan akuisisi.

Analisis Perbedaan Rasio Return on
Equity (ROE) Pada Periode Sebelum
dan Sesudah Melakukan AKkuisisi

Hasil  penelitian ~ menunjukan
bahwa tidak ada perbedaan yang
signifikan kinerja keuangan PT BRI
Danareksa Sekuritas ditinjau dari aspek
Profitabilitas pada saat sebelum dan
sesudah melakuan akuisisi, dimana nilai
signifikansi 0.260 > 0.05, maka Ho
diterima. Pada analisis data sebelumnya,
nilai ROE setelah akuisisi mengalami
kenaikan yang menggambarkan bahwa
perusahaan  mampu  menghasilkan
keuntungan yang cukup signifikan dari
modal yang diinvestasikan  oleh
pemegang saham.

Hasil pada penelitian ini sama
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Silalahi & Ginting (2020) yang
menyatakan bahwa tidak adanya
perbedaan yang signifikan dari rasio
ROE pada kinerja keuangan sebelum dan
sesudah melakukan akuisisi. Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Rehan,
dkk (2018) yang menyatakan bahwa
adanya perbedaan yang signifikan dari
rasio ROE pada kinerja keuangan
sebelum dan sesudah melakukan
akuisisi.
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Analisis Perbedaan Rasio Keuangan
Secara Simultan Pada Periode Sebelum
dan Sesudah Melakukan AKkuisisi

Hasil penelitian menunjukan bahwa
tidak ada perbedaan yang signifikan
kinerja keuangan PT BRI Danareksa
Sekuritas ditinjau dari aspek-aspek metode
rasio secara simultan pada saat sebelum
dan sesudah melakuan akuisisi, dimana
nilai signifikansi 0.460 > 0.05, maka Ho
diterima.

KESIMPULAN

Berdasarakan pengolahan data dan
hasil analisis data yang mengacu pada
masalah dan tujuan penelitian, maka dapat
disimpulkan ~ bahwa  Tidak adanya
perbedaan  yang  signifikan  kinerja
keuangan PT BRI Danareksa Sekritas
ditinjau dari aspek Likuiditas, Solvabilitas,
Aktivitas, Profitabililtas, dan secara
simultan pada saat sebelum dan sesudah
melakuan akuisisi. Berdasarkan analisis
rasio keuangan tidak menunjukan adanya
perbedaan yang signifikan pada saat
sebelum dan sesudah akuisisi, keberhasilan
akuisisi ini bisa saja lebih menonjol dalam
aspek kualitatif seperti adanya peningkatan
pangsa pasar, diversifikasi profuk, atau
penguatan posisi kompetitif. Namun,
dengan tidak adanya sinergi yang
signifikan pada rasio keuangan dapat
diartikan bahwa potensi penggabungan
kedua entitas untuk menciptakan nilai
tambah yang lebih besar belum tercapai
secara optimal.

Berdasarkan hasil pembahasan yang
telah dilakukan, dapat disarankan bagi
perusahaan  yang akan  melakukan
merger/akuisisi  sebaiknya  melakukan
persiapan yang baik sebelum memutuskan
untuk mengambil strategi tersebut, seperti
melihat kondisi perusahaan dari segi
manajemen maupun dari segi finansial
perusahaan. Bagi PT BRI Danareksa
Sekuritas terdapat beberapa saran yang
dapat disampaikan, yaitu; 1) berdasarkan
penurunan nilai current ratio perusahaan
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dapat melakukan evaluasi kembali
terkait dengan strategi pengelolaan utang
jangka pendeknya, apakah perlu
dilakukan restrukturisasi utang atau
mencari sumber pendanaan alternative
untuk mengurangi ketergantungan pada
utang jangka pendek; 2) berdasarkan
kenaikan nilai DAR walaupun masih di
batas wajar, perusahaan agar dapat terus
memantau dan melakukan analisis lebih
dalam terhadap penyebab kenaikan nilai
tersebut; 3) berdasarkan Kenaikan DER
yang signifikan mengindikasikan bahwa
perusahaan semakin bergantung pada
utang untuk membiayai asetnya,
perusahaan dapat melakukan
optimalisasi struktur modal dengan cara
mengurangi porsi utang dan
meningkatkan ekuitas seperti penerbitan
saham baru, menjual asset tidak
produktif, serta memperkuat tata kelola
perusahaan; 4) berdasarkan kenaikan
nilai TATO pasca akuisisi, perusahan

perlu melakukan pemantauan dan
evaluasi terhadap strategi yang telah
diterapkan serta terus melakukan

perbaikan proses bisnis sehingga dapat
meningkatkan kinerja perusahaan seperti
melakukan ekspansi pasar ke wilayah
atau segmen pasar baru yang memiliki
potensi pertumbuhan yang tinggi serta
memperhatikan peningkatan kualitas
aset; 5) berdasarkan kenaikan nilai ROE
sesudah akuisisi, perusahaan perlu
memastikan ~ bahwa  pertumbuhan
profitabilitas didorong oleh peningkatan
kualitas pendapatan, bukan hanya
peningkatan volume penjualan.

Bagi peneliti lain yang ingin
meneliti topik yang sama dapat
disarankan untuk; 1) melakukan analisis
kualitatif lebih mendalam terkait dengan
studi kasus pada strategi pasca akuisisi
untuk mengidentifikasi dampak nyata
dan tantangan perusahaan; 2) melakukan
analisis benchmarking untuk
membandingkan kinerja perusahaan
dengan perusahaan sejenis sebelum dan
sesudah akuisisi; 3) melakukan re-
evaluasi terhadap potensi sinergi yang
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belum tercapai, apakah ada peluang baru
yang  dapat  dimanfaatkan  untuk
menciptakan nilai tambah; dan 4)
mengembangkan strategi baru untuk
mencapai sinergi, dengan
mempertimbangkan faktor penghambat
yang telah diidentifikasi sebelumnya.

Bagi investor disarankan agar lebih
teliti dalam melakukan analisis terhadap
perusahaan target, termasuk budaya
perusahaan, struktur organisasi, dan
potensi sinergi yang sebenarnya untuk
mengambil keputusan dalam melakukan
invetasi pada perusahaan yang melakukan
merger/akuisisi, kemudian dapat
mempertimbangkan biaya integrasi yang
kemungkinan akan timbul. Serta untuk
regulasi disarankan agar menetapkan
standar pelaporan keuangan yang lebih
ketat untuk memastikan bahwa investor

memiliki informasi yang akurat dan
relevan.
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