BAB 5

SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

1. Risiko berpengaruh positif terhadap abnormal return. Sesuai dengan konsep
investasi  “high risk, high return”, investor menginginkan tingkat
pengembalian yang tinggi, karena menanggung tingkat risiko yang tinggi.
Jenis risiko dibagi menjadi dua, risiko sistematis dan risiko nonsistematis,
risiko sistematis dapat dikurangi dengan melakukan M&A antarnegara,
karena risiko sistematis terjadi pada pada semua jenis saham, sehingga
investasi dalam satu jenis saham saja tidak akan mengurangi kerugian.
Dengan melakukan M&A antarnegara perusahaan dapat mengurangi
kerugian jika terjadi keadaan politik yang kurang menguntungkan dalam
satu negara, tetapi nilai tukar mata uang yang berbeda juga menjadi kendala
dalam melakukan M&A antarnegara. Nilai tukar mata uang yang
berfluktuasi dapat memberikan risiko yang tinggi, tetapi juga memberikan
return yang tinggi.

2. Abnormal return pada perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi
antar negara tidak memiliki perbedaan dengan perusahaan Indonesia yang
melakukan merger dan akuisisi dalam satu negara. Karena dalam pasar
modal, terjadi persaingan yang sangat kompetitif sehingga pengumuman
merger dan akuisisi internasional (merger dan akuisisi antar negara) tidak
menghasilkan pengembalian kepada stockholders berbeda dari transaksi
rata — rata nasional (merger dan akuisisi dengan negara Indonesia).

3. Perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi antar negara tidak
berpengaruh pada hubungan antara risiko dengan abnormal return.
Perusahaan yang melakukan merger dan akuisisi antar negara lebih berisiko
dibandingkan perusahaan yang melakukan M&A dalam satu negara,
sehingga meningkatkan abnormal return. Perusahaan yang melakukan

merger dan akuisisi tidak selalu meningkatkan abnormal return karena
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4. Terjadi persaingan yang sangat kompetitif, sehingga pengumuman merger
internasional (merger dengan negara asing) tidak menghasilkan
pengembalian kepada stockholders berbeda dari transaksi rata — rata
nasional (merger dengan negara Indonesia). Pengaruh risiko terhadap
abnormal return menjadi berkurang bahkan tidak ada.

5. 2 Keterbatasan

1. Objek perusahaan asing yang melakukan merger dan akuisisi dengan
Indonesia terbatas, hanya ada 24 perusahaan, dibandingkan perusahaan
Indonesia yang melakukan merger dan akuisisi dengan 91 perusahaan.

2. Data yang digunakan tidak berdistribusi normal pada awalnya, sehingga ada
2 cara untuk mengatasi hal tersebut yaitu dengan melakukan outlier dan
melakukan transformasi data. Outlier adalah data yang mempunyai
karakteristik unik dan terlihat sangat jauh berbeda dengan observasi lainnya,
sehingga menimbulkan data ekstrim. Dalam melakukan outlier, peneliti
menentukan nilai batas yang akan dikategorikan sebagai data outlier dengan
cara mengkonversi nilai data ke dalam skor standardized atau z-score
(Ghozali, 2005:33-42). Ketika sudah menggunakan outlier dan data masih
belum terdistribusi normal, maka dapat melakukan transformasi logaritma.
Transformasi logaritma dapat membuat hubungan yang tidak linier dapat
digunakan dalam model linier dan transformasi logaritma dapat mengubah
data yang berdistribusi tidak normal menjadi data yang berdistribusi normal
(Benoit, 2011).

5.3 Saran
1. Saran akademik, yaitu untuk penelitian selanjutnya dapat melakukan
penelitian dengan variabel selain volume, karena tidak berpengaruh
signifikan terhadap abnormal return. Risiko berpengaruh positif terhadap
abnormal return, sehingga diharapkan dapat menambah variabel lain
seperti Kinerja keuangan. Selain itu penelitian berikutnya diharapkan dapat

menggunakan sektor perusahaan lainnya sehingga hasil penelitian tersebut
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dapat dibandingkan dengan berbagai jenis sektor perusahaan yang sudah
ada.

Saran bagi perusahaan, perusahaan perlu menghitung dan menganalisis
sebelum melakukan merger dan akuisisi di negara lain, karena melakukan
merger dan akuisisi di negara lain tidak selalu meningkatkan abnormal
return.

Saran praktis, bagi para calon investor maupun domestik ataupun lintas
negara agar berhati-hati dalam memahami hasil penelitian ini, karena
penelitian ini hanya mewakili 24 perusahaan asing yang melakukan merger
dan akuisisi. Hasil penelitian ini belum tentu sama dengan beberapa
penelitan berikutnya yang menggunakan sektor yang berbeda, maka perlu
adanya perbandingan hasil antara perusahaan yang melakukan merger dan

akuisisi di negara lain, selain Indonesia.
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