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Lampiran 1: Hasil Perhitungan Secara Simultan 

Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

PT. Astra 

International 

Tbk (ASII) 

CR (%) 132.00 131.00 

Penurunan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 0,75% 

DAR (%) 50.50 48.00 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 5,2% 

DER (%) 102.50 90.50 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13,2% 

TATO (X) 0.97 0.72 

Penurunan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 34,7% 

NPM (%) 11.80 9.30 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 26,8% 

ROA (%) 11.45 6.68 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 71,4% 

ROI (%) 11.45 6.68 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 71,4% 

ROE (%) 23.16 12.71 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 82,2% 

EPS (Rp) 479.57 365.83 

Penurunan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 31% 

PER (X) 15.02 19.45 

Peningkatan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 29,4% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

PBV (X) 3.01 2.16 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 39,3% 

MVA (Rp) 193,480,582,608,000 155,731,860,536,750 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 24,2% 

EVA (Rp) -1,980,343,547,545 -1,507,014,684,238 

Peningkatan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 31,4% 

PT. Gajah 

Tunggal 

Tbk (GJTL) 

CR (%) 168.00 156.00 

Penurunan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 7,6% 

DAR (%) 69.00 64.00 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 7,8% 

DER (%) 220.00 180.50 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 21,8% 

TATO (X) 0.76 0.81 

Peningkatan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 6,6% 

NPM (%) 2.46 2.03 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 21% 

ROA (%) 1.80 1.61 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 11,8% 

ROI (%) 1.80 1.61 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 11,8% 

ROE (%) 5.75 4.49 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 28% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

EPS (Rp) 96.36 84.58 

Penurunan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13,9% 

PER (X) 29.29 7.35 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 298,5% 

PBV (X) 0.53 0.33 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 60% 

MVA (Rp) -2,719,621,500,000 -4,384,813,000,000 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 61,2% 

EVA (Rp) 545,114,990,437 464,392,037,701 

Penurunan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 17,3% 

PT Indofood 

Sukses 

Makmur 

Tbk (ICBP) 

CR (%) 242.00 248.50 

Peningkatan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 2,6% 

DAR (%) 36.00 41.00 

Peningkatan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13,8% 

DER (%) 56.00 75.50 

Peningkatan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 34,8% 

TATO (X) 1.16 0.77 

Penurunan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 50,6% 

NPM (%) 10.26 14.29 

Peningkatan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 39,2% 

ROA (%) 11.89 10.51 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

ROI (%) 11.89 10.51 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13% 

ROE (%) 18.53 17.42 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 6,3% 

EPS (Rp) 317.14 498.45 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 57% 

PER (X) 27.56 21.38 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 28,9% 

PBV (X) 5.26 3.55 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 48% 

MVA (Rp) 82,483,344,650,000 82,351,943,150,000 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 0,15% 

EVA (Rp) 642,408,045,538 67,492,483,426 

Penurunan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 851% 

PT. Japfa 

Comfeed 

Indonesia 

Tbk 

(JAPFA) 

CR (%) 178.00 207.00 

Peningkatan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 16% 

DAR (%) 65.50 55.00 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 19% 

DER (%) 192.50 120.50 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 59,7% 

TATO (X) 1.51 1.44 

Penurunan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 4,5% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

NPM (%) 1.85 5.18 

Peningkatan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 180% 

ROA (%) 2.78 7.52 

Peningkatan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 170,5% 

ROI (%) 2.78 7.52 

Peningkatan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 170,5% 

ROE (%) 8.08 16.69 

Peningkatan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 106% 

EPS (Rp) 37.88 136.15 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 259,4% 

PER (X) 22.16 13.25 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 67,2% 

PBV (X) 1.54 1.99 

Peningkatan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 29% 

MVA (Rp) 2,803,845,906,175 10,017,689,732,575 

Peningkatan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 257% 

EVA (Rp) 678,826,098,056 764,470,989,387 

Peningkatan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 12,6% 

PT. Nippon 

Indosari 

Corpindo 

Tbk (ROTI) 

CR (%) 261.00 197.50 

Penurunan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 32% 

DAR (%) 44.50 31.00 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 43,5% 



 

159 

 

Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

DER (%) 82.00 44.50 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 84,2% 

TATO (X) 0.71 0.72 

Peningkatan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 1,4% 

NPM (%) 8.26 6.17 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 33,8% 

ROA (%) 6.28 4.42 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 42% 

ROI (%) 6.28 4.42 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 42% 

ROE (%) 12.10 6.44 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 87.,8% 

EPS (Rp) 39.46 41.71 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 5,7% 

PER (X) 41.48 32.93 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 25,9% 

PBV (X) 4.21 2.61 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 61,3% 

MVA (Rp) 5,861,897,922,373 5,067,896,007,626 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 15,6% 

EVA (Rp) 46,157,152,577 32,097,873,270 

Penurunan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 43,8% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

PT. Industri 

Jamu dan 

Farmasi 

Sido 

Muncul Tbk 

(SIDO) 

CR (%) 459.00 828.50 

Peningkatan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 80,5% 

DAR (%) 25.00 7.50 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 233% 

DER (%) 38.50 8.00 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 381% 

TATO (X) 0.96 0.83 

Penurunan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 15,7% 

NPM (%) 23.02 19.24 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 19,6% 

ROA (%) 21.81 15.87 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 37,4% 

ROI (%) 21.81 15.87 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 37,4% 

ROE (%) 30.78 17.13 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 79,6% 

EPS (Rp) 13.53 30.61 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 126% 

PER (X) 12.94 17.54 

Peningkatan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 35,5% 

PBV (X) 5.34 3.01 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 77,4% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

MVA (Rp) 7,635,669,700,000 5,346,900,500,000 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 42,8% 

EVA (Rp) 55,763,471,935 -44,118,975,034 

Penurunan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 226,3% 

PT. Sri 

Rejeki 

Isman Tbk 

(SRIL) 

CR (%) 361.00 429.00 

Peningkatan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 18,8% 

DAR (%) 64.00 63.00 

Penurunan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 1,5% 

DER (%) 178.00 169.00 

Penurunan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 5,3% 

TATO (X) 0.68 0.73 

Peningkatan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 6,6% 

NPM (%) 8.85 7.04 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 25,7% 

ROA (%) 5.99 5.12 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 16,9% 

ROI (%) 5.99 5.12 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 16,9% 

ROE (%) 16.66 13.74 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 21% 

EPS (Rp) 47.26 61.31 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 29,7% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

PER (X) 6.43 4.26 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 50,9% 

PBV (X) 1.05 0.59 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 77,9% 

MVA (Rp) 419,060,184,216 -3,831,956,250,519 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 814% 

EVA (Rp) 273,201,708,235 -758,268,188,355 

Penurunan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 177,5% 

PT. FKS 

Food 

Sejahtera 

Tbk (TPSF) 

CR (%) 151.00 168.50 

Peningkatan rata-rata CR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 11,5% 

DAR (%) 50.00 55.00 

Peningkatan rata-rata DAR pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 10% 

DER (%) 101.50 122.50 

Peningkatan rata-rata DER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 20,6% 

TATO (X) 0.76 0.69 

Penurunan rata-rata TATO pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 10,9% 

NPM (%) 8.89 8.61 

Penurunan rata-rata NPM pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 3,2% 

ROA (%) 6.74 5.95 

Penurunan rata-rata ROA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13,2% 

ROI (%) 6.74 5.95 

Penurunan rata-rata ROI pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 13,2% 
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Kode 

Perusahaan 
Indikator 

Rata-rata 

Sebelum 

M&A 

Rata-rata 

Sesudah 

M&A 

Keterangan 

ROE (%) 13.59 13.15 

Penurunan rata-rata ROE pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 3,3% 

EPS (Rp) 89.13 142.44 

Peningkatan rata-rata EPS pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 59,8% 

PER (X) 14.22 11.30 

Penurunan rata-rata PER pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 25,8% 

PBV (X) 3.35 2.25 

Penurunan rata-rata PBV pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 48,8% 

MVA (Rp) 5,194,452,500,000 5,172,824,250,000 

Penurunan rata-rata MVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 0,4% 

EVA (Rp) 155,845,113,364 291,128,680,157 

Peningkatan rata-rata EVA pada tahun sesudah M&A 

sebanyak 86,8% 

Sumber: Penulis (2021) 
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Lampiran 2: Hasil Perhitungan Menggunakan SPSS 

1. Rasio Likuiditas (CR) 

Paired Samples Statistics     

  Mean N 

Std. 

Deviation 

Std. 

Error 

Mean     
Pair 1 CRSebelum 2.4400 16 1.48940 0.37235     

CRSesudah 3.0988 16 2.42840 0.60710     

          
Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 CRSebelum 

- 

CRSesudah 

-0.65875 1.93634 0.48409 -1.69055 0.37305 -1.361 15 0.194 
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2. Rasio Solvabilitas (DAR & DER) 

Paired Samples Statistics     

  Mean N 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean     
Pair 1 DARSebelum 0.5056 16 0.15904 0.03976     

DARSesudah 0.4556 16 0.18730 0.04682     
Pair 2 DERSebelum 1.2138 16 0.66199 0.16550     

DERSesudah 1.0138 16 0.58800 0.14700     

          
Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 DARSebelum 

– 

DARSesudah 

0.05000 0.10577 0.02644 -0.00636 0.10636 1.891 15 0.078 

Pair 2 DERSebelum 

– 

DERSesudah 

0.20000 0.36491 0.09123 0.00555 0.39445 2.192 15 0.045 
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3. Rasio Aktivitas (TATO) 

Paired Samples Statistics     

  Mean N 

Std. 

Deviation 

Std. 

Error 

Mean     
Pair 1 TATOSebelum 0.9363 16 0.28691 0.07173     

TATOSesudah 0.8356 16 0.26920 0.06730     

          
Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 TATOSebelum 

- 

TATOSesudah 

0.10063 0.20799 0.05200 -0.01020 0.21145 1.935 15 0.072 
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4. Rasio Profitabilitas (NPM, ROA, ROE, ROI) 

Paired Samples Statistics 

  Mean N 

Std. 

Deviation 

Std. 

Error 

Mean 

Pair 1 NPM 

Sebelum 

0.0950 16 0.06501 0.01625 

NPM 

Sesudah 

0.0900 16 0.05514 0.01378 

Pair 2 ROA 

Sebelum 

0.0856 16 0.06521 0.01630 

ROA 

Sesudah 

0.0725 16 0.04568 0.01142 

Pair 3 ROE 

Sebelum 

0.1606 16 0.08955 0.02239 

ROE 

Sesudah 

0.1269 16 0.05413 0.01353 

Pair 4 ROI 

Sebelum 

0.0856 16 0.06521 0.01630 

ROI 

Sesudah 

0.0725 16 0.04568 0.01142 
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. 

Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 NPM 

Sebelum – 

NPM Sesudah 

0.00500 0.03386 0.00847 -0.01304 0.02304 0.591 15 0.564 

Pair 2 ROA 

Sebelum – 

ROA Sesudah 

0.01313 0.03807 0.00952 -0.00716 0.03341 1.379 15 0.188 

Pair 3 ROE Sebelum 

– ROE 

Sesudah 

0.03375 0.07974 0.01993 -0.00874 0.07624 1.693 15 0.111 

Pair 4 ROI Sebelum 

– ROI 

Sesudah 

0.01313 0.03807 0.00952 -0.00716 0.03341 1.379 15 0.188 
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5. Rasio Pasar (EPS, PER, PBV) 

Paired Samples Statistics     

  Mean N 
Std. 

Deviation 

Std. 
Error 
Mean     

Pair 1 EPS Sebelum 140.0394 16 164.96526 41.24132 
    

EPS Sesudah 170.1313 16 168.06728 42.01682 
    

Pair 2 PER Sebelum 21.1350 16 15.59417 3.89854 
    

PER Sesudah 15.9300 16 9.25345 2.31336 
    

Pair 3 PBV Sebelum 3.0344 16 1.94582 0.48645 
    

PBV Sesudah 2.0581 16 1.20616 0.30154 
    

          

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-
tailed) Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean 

95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 EPS Sebelum – 
EPS Sesudah 

-
30.09188 

93.84281 23.46070 -
80.09718 

19.91343 -1.283 15 0.219 

Pair 2 PER Sebelum – 
PER Sesudah 

5.20500 13.54912 3.38728 -2.01482 12.42482 1.537 15 0.145 

Pair 3 PBV Sebelum – 
PBV Sesudah 

0.97625 1.25319 0.31330 0.30847 1.64403 3.116 15 0.007 
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6. MVA & EVA 

Paired Samples Statistics 

  Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 
1 

MVA Sebelum 36894903.9963 16 67415239.30241 16853809.82560 

MVA Sesudah 31934043.1156 16 57863504.00931 14465876.00233 

Pair 
2 

EVA Sebelum 52121.6294 16 835748.70879 208937.17720 

EVA Sesudah -73060.3206 16 1049146.14537 262286.53634 

 

 

Paired Samples Test 

  

Paired Differences 

t df 

Sig.  

Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 
the Difference 

(2-
tailed) 

Lower Upper   

Pair 
1 

MVA 
Sebelum 
– MVA 
Sesudah 

4960860.881 28069778.05 7017444.513 -9996468.037 19918189.8 0.707 15 0.49 

Pair 
2 

EVA 
Sebelum 
– EVA 
Sesudah 

-20938.69125 899886.8669 224971.7167 -500454.5547 458577.1722 -0.093 15 0.927 
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