
 

i 
 

REAKSI PASAR MODAL TERHADAP PENGUMUMAN MERGER DAN 

AKUISISI 

(Studi Kasus Pada Perusahaan yang Terdaftar di BEI Tahun 2015-2019) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Diajukan untuk memenuhi tugas dan melengkapi sebaian syarat-syarat 

 guna memperoleh Gelar Sarjana Program Strata Satu (S-1) 

pada Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi 

Universitas Muhammadiyah Ponorogo 

 

Nama   : Ria Ayu Erlindasari 

N I M   : 16413984 

Program Studi : Manajemen 

 

FAKULTAS EKONOMI 

UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH PONOROGO 

2020 



 

ii 
 

HALAMAN PENGESAHAN 

 

Judul : Reaksi Pasar Modal Terhadap Pengumuman Merger 

dan Akuisisi ( Studi kasus pada perusahaan yang 

terdaftar di BEI tahun 2015-2019 ) 

Nama    : Ria Ayu Erlindasari 

N I M    : 16413984 

Tempat, Tanggal Lahir : Ponorogo, 08 Oktober 1997 

Program Studi   : Manajemen 

Isi dan format telah disetujui dan dinyatakan memenuhi syarat untuk diujikan guna 

 memperoleh Gelar Sarjana Program Strata Satu (S-1) 

pada Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi 

Universitas Muhammadiyah Ponorogo 

        Ponorogo,  

 

 

  

Dosen Penguji 



 

iii 
 

RINGKASAN 

 

Merger dan akuisisi merupakan salah satu strategi yang digunakan 

perusahaan dalam rangka menghadapi persaingan bisnis yang semakin ketat. 

Peristiwa merger dan akuisisi ini diumumkan oleh perusahaan sebagai suatu 

pengumuman yang mengandung informasi, yang dapat mempengaruhi investor 

dalam pengambilan keputusan investasi. Penelitian ini digunakan untuk melihat 

adanya perbedaan cumulative abnormal return antara sebelum dan sesudah 

pengumuman merger dan akuisisi. Event windows yang digunakan  dalam penelitian 

ini terdiri dari tiga event windows yang berbeda yaitu 5, 11 dan 21  hari pengamatan, 

dengan tujuan untuk mengetahui pada periode mana, terdapat reaksi pasar terhadap 

pengumuman merger dan akuisisi tersebut. Metode yang digunakan adalah analisis 

event study, dengan jumlah sampel 37 perusahaan, adapun hasil yang diperoleh 

adalah terdapat perbedaan yang signifikan pada cumulative abnormal return pada 

event windows 5 hari pengamatan, hal ini menunjukankan bahwa pengumuman 

direspon dengan cepat oleh investor, hal ini pula menunjukan bahwa efisiensi pasar 

modal di Indonesia dalam bentuk setengah kuat. Namun pada event windows 11 dan 

21 hari pengamatan tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada cumulative 

abnormal return, hal ini pula menunjukkan bahwa pada berdasarkan pengumuman 

merger dan akuisisi menunjukkan bahwa terjadi respon yang cepat dari investor, 

sehingga abnormal return tidak ada hingga event windows 11 ataupun 21 hari 

pengamatan 

Kata Kunci : Merger dan akuisisi, Event Windows, Cumulative Abnormal Return, 

Efisiensi Pasar Modal 
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