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Penelitian ini dimaksudkan untuk melihat dampak atau pengaruh tindakan merger dan akuisisi yang
dilakukan oleh perusahaan pengakuisisi terhadap abnormal return saham. Konsep yang diterapkan dalam
penelitian ini adalah metodologi event study dan efficient market hypothesis.

<br><br>

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan publik yang sahainnyatercatat dan diperdagangkan di Bursa
Efek Jakarta (BEJ) yang melakukan kegiatan merger dan akuisisi dalam periode waktu tahun 2001 hingga
2005. Berdasarkan rnetodologi event study, data-data yang diperlukan meliputi: tanggal kejadian, data IHSI
masing-masing saham sampel, dan data IHSG.

<br><br>

Tanggal kejadian yang diamati sebagai titik acuan dalam penelitian ini adalah (1) tanggal pengumuman
pertama atas rencana merger dan akuisisi yang akan dilakukan oleh perusahaan pengakuisis dan (2) tanggal
efektifnya merger dan akuisisi. Untuk menguji dampak dua kejadian tersebut terhadap imbal hall (return)
saham perusahaan pengakuisisi, dilakukan beberapa uji signifikansi. Pengujian tersebut didasarkan padatiga
hipotesis. Pertama, pengumuman dan efektifnya tindakan merger dan akuisisi memberikan abnormal return
bagi pemegang saham. Kedua, pengumuman serta efektifnya tindakan merger dan akuisis memberikan
cummulative abnormal return bagi pemegang saham. Ketiga, terdapat abnormal return sesudah
pengumuman ataupun efektifnya. tindakan merger dan akuisisi lebih besar daripada abnormal return
sebelum pengumuman ataupun efektifnya merger dan akuisisi.

<br><br>

Dengan menggunakan level signifikansi 5%, hasil uji menunjukkan bahwa di sekitar tanggal pengumuman
dalam periode [-10, 10] tidak terdapat abnormal return yang signifikan bagi pemegang saham perusahaan
pengakuisisi. Hal ini berarti bahwa hipotesis bahwa pengumuman dan efektifnya tindakan merger dan
akuisisi memberikan abnormal return bagi pemegang saham tidak dapat ditolak.

<br><br>

Hasil serupajugaterjadi pada hipotesis kedua. Hipotesis bahwa pengumuman tindakan merger dan akuisisi
memberikan cummulative abnormal return di sekitar tanggal pengumuman bagi pemegang saham tidak
dapat dipenuhi secara statistik. Kesimpulan ini diperoieh dengan level signifikans 5%.

<br><br>

Hasil pengujian juga memberikan kesimpulan bahwa tidak terdapat perbedaan abnormal return antara
sebelum dan sesudah pengumuman tindakan merger dan akuisis pada level signifikans 5%.

<br><br>

Secara keseluruhan, penelitian ini menghasilkan kesimpulan bahwa tindakan merger dan akuisisi yang
dilakukan oleh perusahaan pengakuisisi tidak memberikan sinergi dan value bagi pemegang sahamnya. Ini
berarti bahwa dalam periode yang pendek, harapan investor untuk memperoleh abnormal return dari suatu


https://lib.ui.ac.id/detail?id=107957&lokasi=lokal

kegiatan merger dan akuisisi yang dilakukan oleh perusahaan pengakuisisi tidak dapat dipenuhi.

<br><br>

Bagi perusahaan pengakuisisi, disarankan untuk melakukan merger dan akuisisi tidak hanya sekedar
dilandas untuk memberikan peningkatan abnormal return bagi pemegang sahamnya. Sebaiknya, merger dan
akuisisi lebih diarahkan pada motif-motif lain.

<br><br>

Perlu dicatat bahwa kesimpulan tersebut diperoleh melalui analisis dengan periode yang pendek,
menggunakan sampel saham yang kurang aktif diperdagangkan, dan mengabaikan faktor confounding
effect, serta menggunakan data dari bursa dengan efisiensi pasar yang mungkin masih rendah. Oleh
karenanya, pada penelitian selanjutnya, hal-hal tersebut perlu menjadi perhatian.

<hr><i>The purpose of thisresearch isto anayze the impact of merger and acquisition activity, which the
acquirer firms do, to the abnormal return of their stocks. The concepts, which are applied in this research,
are event study methodology and efficient market hypothesis.

<br><br>

This research uses sample, which consists of some public companies listed in Jakarta Stock Exchange
(13El). They have done merger and acquisition activitiesin the period of 2001 until 2005. Based on event
study methodology, the required data consist of event date, IHSI data of individual sample stock, and IHSG
data.

<br><br>

Event dates observed in this research are (1) first time-announcement date of merger-and acquisition
planning that the acquirer firmswill do, and (2) effective date of merger and acquisition. To test the impact
of the events to the acquirer firms abnormal returns, several significance tests will be held. Thetest is
designed based on three hypotheses. First, the announcement and effectiveness of merger and acquisition
activity result in abnormal return for shareholders. Second, the announcement and effectiveness of merger
and acquisition activity result in cumulative abnormal return for shareholders. Third, abnormal return
resulted after the announcement and effectiveness of merger and acquisition, higher than that resulted
before.

<br><br>

Using significance level of 5%, the result isthat in the period [-10, 10], there are no significance abnormal
returns for the acquirer firms shareholders. It means that the hypothesis, which states that the announcement
and effectiveness of merger and acquisition result in abnormal return for shareholders, cannot be rejected.
<br><br>

The similar result is given by the significance test for the second hypothesis. Hypothesis, which states that
the announcement and effectiveness of merger and acquisition result in cumulative abnormal return for
shareholders, cannot be rejected statistically. This conclusion is come up with significance level of 5%.
<br><br>

The test also resultsin aconclusion that there is no significant difference between before and after the
announcement and effectiveness of merger and acquisition activities at significance level of 5%.

<br><br>

Asawhole, this research comes up with conclusion that merger and acquisition activities, which the
acquirer firms do, do not give synergy and increase value for shareholders. It means that, in the sort period,
the investors expectation to gain abnormal return from merger and acquisition activities, which the acquirer



firms do, cannot be realized.

<br><br>

For acquirer firm, it is suggested that the merger and acquisition had better not be only motivated to raise
abnormal return for shareholders. The acquirer firm had better take merger and acquisition actions because
of other motives.

<br><br>

It must be noted that this conclusions are resulted from a short period analysis, which uses sample stocks
that are not actively traded, ignores confounding effect, and uses data from stock market, which may not be
efficient enough. In the next researches, all points above should be afocus of intention.</i>



