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Abstrak
 

Secara teoritis, suatu pengumuman akuisisi dapat memberikan suatu tanda (signal) baik positif maupun

negatif kepada para pemegang saham. Akuisisi dapat memberikan kesan bahwa perusahaan yang

mengakuisisi berada dalam posisi yang sangat kuat sehingga akan mendapatkan reaksi yang positif dari para

pemegang saham. Akuisisi juga dapat memberikan kesan negatif karena pelaksanaan strategi akuisisi

tersebut dikhawatirkan akan memberikan tambahan beban bagi perusahaan pengakuisisi. Berkaitan dengan

cara pembayarannya, pembayaran akuisisi dengan uang tunai dapat dilakukan dengan menggunakan sumber

dana arus kas operasi perusahaan, hutang atau right issue. Masing-masing sumber pendanaan tersebut

tentunya akan memiliki dampak yang berbeda terhadap posisi keuangan perusahaan. Penelitian ini bertujuan

untuk mengetahui pengaruh pengumuman rencana akuisisi yang dilakukan perusahaan terhadap reaksi pasar

(return saham), mengetahui perbedaan reaksi pasar terhadap suatu pengumuman rencana akuisisi saham dan

akuisisi aset, serta mengetahui perbedaan rekasi pasar terhadap suatu pengumuman akuisisi dengan sumber

pendanaan yang berbeda yaitu right issue, arus kas operasi (operating cash flow) dan hutang.

 

Penelitian ini menganalisis 9 pengumuman rencana akuisisi yang material dan tidak disertai tindakan merjer

selama periode 2000-2003 dan dibandingkan dengan 9 pasangan sampel (control firms) dalam periode yang

sama. Data diperoleh dari annual report Bapepam, Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM) Bursa Efek Jakarta,

JSX Statistic, Surat Edaran dan Informasi kepada Pemegang Saham, serta sumber-sumber yang lain. Dalam

penelitian ini dilakukan serangkaian analisis melalui pendekatan event study dengan periode pengamatan

selama 21 hari serta penggunaan market model.

 

Dari hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan bahwa selama periode pengamatan, pengumuman rencana

akuisisi tidak menimbulkan reaksi pasar yang signifikan, tidak terdapat perbedaan reaksi pasar yang

signifikan terhadap akuisisi aset dan akuisisi saham, dan terdapat perbedaan reaksi pasar yang signifikan

terhadap pengumuman rencana akuisisi dengan sumber pendanaan dari right issue, arus kas operasi

(operating cash flow) dan hutang. Lebih jauh lagi, diketahui bahwa pengumuman rencana akuisisi hutang

menghasilkan reaksi pasar yang positif dan cenderung lebih tinggi dibandingkan dengan pengumuman

akuisisi dengan dua sumber pendanaan lainnya.

<hr><i>Theoretically, an announcement of acquisition can give a sign (negative and also positive signal) to

stockholders. Acquisition can give impression that company which is acquiring stay in very strong position

so that will get positive reaction from stockholders. Acquisition also can give impression of negativity

because execution of strategy of acquisition the felt concerned about will give burden addition to acquiring

company. Relate to its payment method, using source of company?s cash flow from operating, debt or right

issue can do payment of acquisition in cash. Each the source of the financing will have different impact to

company financial position. This research aim to know influence of announcement of acquisition plan
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conducted by acquiring company to market reaction (stock return), knowing difference of market reaction to

an announcement of plan of stock acquisition and asset acquisition, and also know difference of market

reaction to an announcement of acquisition with different source of financing that are right issue, operating

cash flow and debt.

 

This research analyze 9 announcements of acquisition plan which are material and do not accompany by

action of merger during period 2000 - 2003 and compared to 9 control firms in same period. Data collected

from Bapepam's annual report, Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM) Jakarta Stock Exchange, JSX Statistic,

Letter and Information to Stockholders, and also other sources. To test the hypothesis, this study employ

event study methodology with event period during 21 day and also market model.

 

The result of the study show that there is no significant market reaction in announcements of acquisition

plan, no significant difference in market reaction to asset acquisition and stock acquisition, and significant

difference in market reaction to announcement of acquisition plan with source of financing from right issue,

operating cash flow and debt. Furthermore, analysis indicate that announcement of acquisition plan which

use debt as source of its financing yield positive market reaction and tend to higher compared to

announcement of acquisition plan with two others source of financing.</i>


