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BAB 7

SIMPULAN DAN SARAN

7.1 Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data serta pembahasan dari perusahaan

manufaktur yang melakukan akuisisi tahun 2000-2003 yang telah diuraikan

sebelumnya, maka dapat diambil simpulan sebagai berikut:

1. Hipotesis penelitian ini menghasilkan simpulan sebagai berikut:

a) Pada pengamatan (-1,+1) menunjukkan hasil perbedaan kinerja yang
signifikan terdapat pada rasio sales growth dan rasio asset growth.

b) Pada pengamatan (-1,+2) terdapat pada rasio sales growth dan rasio asset
growth yang menunjukkan hasil perbedaan yang signifikan.

c) Pada pengamatan (-1,+3), perbedaan kinerja yang signifikan hanya terjadi
pada rasio sales growth.

2. Sinergi sebagai salah satu motif akuisisi, membutuhkan waktu untuk
mencapainya dan menikmati hasilnya. Adanya time lag ini disebabkan
pengunaan resource sharing dan transfer skill belum optimal, misalnya
penggunaan aktiva bersama, saluran distribusi tunggal, pemanfaatan fasilitas
produksi, meningkatnya pangsa pasar, daya beli, kemampuan operasional, dan
kekuatan lainnya. Pemanfaatan yang kurang optimal dapat menyebabkan
penurunan total asset turnover dan asset growth.

3. Sinergi disalahartikan sebagai penghematan besar-besaran ketika bisnis
pengakusisi diintegrasikan dengan bisnis target. Efisiensi berlebihan dan tidak

rasional membuat perusahaan menekan biaya operasional atau non operasional



72

serendah mungkin.

a) Pengurangan biaya gaji melalui PHK karyawan, menyebabkan karyawan tidak
puas, dapat menurunkan kualitas produk, sehingga daya saing produk
menurun, market share mengecil, akhirnya pendapatan dari penjualan akan
berkurang.

b) Pengurangan biaya melalui penjualan aktiva atau penutupan pabrik, dalam
jangka pendek, pengurangan biaya overhead cukup rasional untuk menjadikan
perusahaan lebih liquid, tetapi mengakibatkan asset growth yang menurun,
serta dalam jangka panjang net profit margin yang diperoleh semakin
menurun.

4. Penurunan sales growth, berarti pendapatan penjualan menurun yang
berdampak pada net profit margin yang semakin menurun juga. Walaupun

terlihat ada peningkatan dalam setiap periode pengamatan.

7.2 Saran

Berdasarkan hasil pembahasan maka dapat diajukan beberapa saran, yaitu:

1. Berdasarkan bukti empiris penelitian, kinerja perusahaan yang melakukan
akuisisi tampaknya mengalami penurunan. Peningkatan current ratio tidak
menunjukkan peningkatan Kinerja yang sebenarnya akibat akuisisi (sinergi),
karena peningkatan tersebut dihasilkan dari penghematan besar-besaran
(penjualan aktiva perusahaan dan pengurangan hutang). Perusahaan harus
lebih meningkatkan lagi penjualan hasil dan memaksimalkan penggunaan

aktiva.
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Berkaitan dengan penelitian tentang akuisisi:

Sebaiknya menggunakan periode yang lebih panjang karena efek sinergi baru
dapat diamati setelah beberapa waktu, yaitu dengan future cash flow untuk
mengetahui market value.

Hendaknya perlu mempertimbangkan Kkinerja perusahaan target, karena
kinerja sesudah akuisisi melibatkan kombinasi sinergi antara target dan
pengakusisi.

Penelitian ini juga dapat diperluas dengan membandingkan pengaruh dari
eksternal perusahaan yang terjadi pada saat periode penelitian, yaitu keadaan

ekonomi, siklus bisnis industri dan kontrol sampel non akuisisi.

Bagi para pembuat keputusan, beberapa hal yang diperhatikan:

a)

b)

Akuisisi (diversifikasi) untuk mencapai sinergi, hendaknya dilakukan dengan
kehati-hatian karena kesalahan pembuatan keputusan bukannya menghasilkan
sinergi, tetapi menghancurkan perusahaan.

Perusahaan yang melakukan akuisisi kadang hanya melihat melalui akuisisi
mereka dapat memperluas market share, seharusnya memperhitungkan juga
apakah pasar dapat menyerap produknya. Jika pasar tidak mampu menyerap
produknya, maka penjualan (sales growth) menurun, dan asset turnover juga
menurun, sehingga pendapatan (magin) juga menurun.

Sinergi disalahartikan sebagai penghematan besar-besaran ketika bisnis
pengakuisisi dengan bisnis target, hendaknya penghematan besar-besaran
diartikan sebagai downsizing ataupun restrukturisasi belum tentu memberikan

manfaat lebih baik bagi kinerja perusahaan.
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