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Pendahuluan

Corporate action tidak hanya mempengaruhi harga saham, tetapi juga dapat mengubah struktur
kepemilikan dan likuiditas pasar [1]. Dalam konteks ini, penting bagi investor untuk memahami
Implikasi dari corporate action, karena keputusan investasi yang tepat sering kali bergantung pada
Informasi yang akurat mengenai tindakan-tindakan tersebut.

Setiap corporate action memerlukan perizinan dari stockholder dan regulator pasar modal, sehingga
transparansi dan kepatuhan terhadap regulasi menjadi sangat penting [2]. Dengan demikian,
corporate action tidak hanya bertujuan untuk membantu meningkatkan nilai perusahaan, melainkan
juga sebagal media untuk menjaga kepercayaan investor dan menciptakan dinamika pasar yang
lebih aktif.
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Pendahuluan

PT MD Entertainment Tbk (FILM) milik Manoj Punjabi telah mewartakan langkah substansial untuk membeli 80,05%
saham PT Net Visi Media Tbk (NETV) dengan harga 1,65 triliun rupiah [3]. Melalui tindakan akuisisi ini, MD
Entertainment berusaha untuk memperkuat posisinya di sektor media dan hiburan Indonesia. Oleh karena itu,
transaksi ini dinilai produktif atau profitabel untuk kedua belah pihak.

MD Pictures awalnya merencanakan melakukan rights issue untuk menambah modal kerja serta mengembangkan
kegiatan usaha. Rencana tersebut mencakup penerbitan 1,9 miliar saham baru dengan nilai nominal Rp100 per saham
atau sebanding 20% dari modal yang disetor dan ditempatkan pada saat itu [5}. Meskipun persiapan rights issue MD
Pictures awalnya ditunda, perusahaan tetap melakukan strategi lain untuk meningkatkan modal yaitu NETV akan
terlebih dahulu melakukan reverse stock split dengan rasio 2:1. Ini dilakukan untuk memenuhi persyaratan private
placement, yang mewajibkan harga saham baru tidak boleh jatuh di bawah harga perdagangan minimum di pasar
reguler dan pasar tunai [6].

Berdasarkan fenomena tindakan akuisisi diatas, pergerakan harga saham ini mencerminkan bagaimana investor
bereaksi terhadap perubahan fundamental dan ekspektasi pertumbuhan di sektor media dan hiburan. Hal ini
menunjukkan bahwa meskipun akuisisi dapat memberikan peluang pertumbuhan jangka panjang bagi MD
Entertainment dan NET TV, dinamika pasar yang cepat dan sentimen investor juga dapat menyebabkan fluktuasi harga
saham dalam jangka pendek menciptakan tantangan bagi investor dalam menilai nilai sebenarnya dari saham-saham
tersebut di tengah kondisi ekonomi yang berubah-ubah.
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)

1. Pengaruh Akuisisi terhadap Harga Saham

2. Pengaruh Reverse Stock Split terhadap Harga Saham

3. Pengaruh Right Issue terhadap Harga Saham

4.  Pengaruh Akuisisi, Reverse Stock Split dan Right Issue terhadap Harga Saham

Pertanyaan Penelitian : Apakah Harga Saham sektor Media dan Hiburan di BEl dipengaruhi Akuisisi,
Reverse Stock Split dan Right Issue?

Tujuan Penelitian . Menguji pengaruh Akuisisi, Reverse Stock Split dan Right Issue terhadap
Harga Saham sektor Media dan Hiburan yang terdaftar di BEl periode 2021 — 2023.
Kategori SDGs . Kategori SDG ke-8, fokus utamanya adalah “Pekerjaan Layak dan

Pertumbuhan Ekonomi”, yang bertujuan untuk mencapai perkembangan ekonomi yang menyeluruh
dan berkesinambungan, pekerjaan produktif dan inventif, dan pekerjaan yang seimbang untuk semua
iIndividu. https://sdgs.bappenas.go.id/
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Literatur Review

Harga Saham (Y)

Harga saham menjadi ukuran valuasi saham yang bergantung pada penawaran dan permintaannya dalam mekanisme
pasar apa pun, dan itu juga merupakan harga jual dari investor ke investor lain. Manajemen perusahaan juga dapat
ditunjukkan oleh harga saham. Keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan memuaskan investor yang rasional [25].

Akuisisi (X1)

Kepemilikan dan kendali perusahaan atas perusahaan lain merupakan hal yang dianggap sebagai akuisisi. Dalam dunia
bisnis, akuisisi kini didefinisikan menjadi pengalihan kendali atas saham atau aset suatu perusahaan ke perusahaan lain [26].

Reverse Stock Split (X2)

Stock split dikategorikan menjadi stock split up dan reverse stock split atau konsolidasi saham. Stock split merupakan solusi
pada saat harga saham sedang tinggi dan reverse stock split merupakan solusi pada saat harga saham sedang rendah,
namun pasar tidak selalu berperilaku demikian karena ada faktor lain yang menyebabkan harga saham naik dan turun [27].

Right Issue (X3)

Ketika sebuah perusahaan menerbitkan saham baru dan memberikan hak istimewa khusus kepada pemilik saham lama
untuk melakukan pembelian saham baru, itu dianggap sebagai right issue atau penerbitan hak. Emiten di berbagai negara
sering menggunakan right issue untuk menambah modal segar (fresh capital). Right issue juga berfungsi sebagai alat
pemberi sinyal di pasar [28].
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Metode

Di antara 17 perusahaan media dan hiburan dalam populasi tersebut, beberapa dianggap memenuhi kriteria.
Populasi yang memenuhi kriteria tersebut berjumlah 12 perusahaan.

Perusahaan Media dan Hiburan yang terdaftar di BEI PT MNC Vision Networks pry  PTMNC Sky Vision Tbk MSKY
Tbk
Perusahaan Media dan Hiburan yang meluncurkan 12 PT MD Pictures Tbk FILM  PT Net Visi Media Tbk NETV
laporan keuangan tahunan periode 2021-2023 PT Arkadia Digital Media DIG PT Fortune Indonesia Tbk FORU
Perusahaan Media dan Hiburan yang memiliki 12 l?kM haka Media Tbk PT Mahaka Radio |
informasi data yang berhubungan dengan variable ahaka lviedia ABBA Tbk ahaka Radio Integra MARI
penelitian periode 2021-2023 : . - -
_ _ _ PT Surya Citra Media Tbk SCMA  PT Tempo Inti Media Tbk TMPO
Perusahaan Media dan Hiburan yang tidak pernah 17 PT Media Nusantara Citra PT MNC Digital
mengalami delisted di BEI periode 2021-2023 Tbk MNCN Entertainment Tbk MSIN
UMS":ﬁ< @ www.umsida.ac.id . umsidal912 ¥ umsidal912 f ;&"Jﬁgﬁfﬁimyah © umsida1912
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Hasil Penelitian

Estimasi hasil statistik deskriptif dari perusahaan yang melakanakan aksi korporasi akuisisi,
pemecahan saham, dan HMETD dapat dijelaskan melalui tabel berikut:

Variabel N Min Max Mean Std. Deviation
Sebelum_AKkuisisi 5 -0,0663 0,1274 -0,004264 0,039206
Sesudah_Akuisisi 5 -0,0455 0,0199 -0,016419 0,016419
Sebelum_StockSplit 4 35,6 1270 515,57 443,4872
Sesudah_StockSplit 4 34,4 1225 509,66 431,0195
Sebelum_Rightlssue 4 -0,0289 0,206 0,057875 0,107985
Sesudah_Rightlssue 4 -0,1716 0,0009 -0,086825 0,072386
UMSI[’)_?“ & www.umsida.ac.id umsida1912 W umsida1912  mimniays @ umsidal9i2
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Uji Statistik Deskriptif

Sebelum dilakukannya akuisisi, nilai return tidak normal terendah tercatat sebesar -0,0663 sedangkan nilai
tertinggl mencapai 0,1274. Setelah pelaksanaan akuisisi, nilai return tidak normal mengalami pergeseran,
dengan nilai terendah sebesar -0 0455 dan nilai tertinggi sebesar 0,0199. Dari rata-rata return tidak
normal, terjadi penurunan dari 0004264 sebelum akuisisi menjadi -0,016419 setelah akuisisi. Standar
deviasi menunjukkan bahwa baik sebelum maupun sesudah akuisisi, nilai standar deviasi lebih besar
daripada rata-rata return yang diperoleh, yaitu sebelum akuisisi sebesar 0,039206 > -0,004264 dan
sesudah akuisisi sebesar 0,016419 > -0,016419. Sebelum dilakukannya pemecahan saham, harga saham
terendah sebesar 35,6 sementara nilal tertinggi mencapai 1.270. Setelah pemecahan saham, harga saham
terendah menurun menjadi 34,4. Nilal tertinggi setelah pemecahan saham mengalami penurunan menjadi
1.225. Rata-rata harga saham sektor media dan hiburan, terlihat adanya penurunan dari 515,57 sebelum
pemecahan saham menjadi 509,66. Nilai standar deviasi, baik sebelum maupun sesudah pemecahan
saham, nilai tersebut lebih kecil dibandingkan dengan rata-rata harga saham yakni 443,4872 < 515,57
sebelum dan 431,0195 < 509,66 sesudah pemecahan saham. Sebelum pelaksanaan HMETD, nilal return
tidak normal terendah tercatat sebesar -0,0289, dan nilai tertinggi dalam periode yang sama mencapai
0,206. Setelah dilaksanakannya HMETD, nilai return tidak normal mengalami penurunan, dengan nilai
terendah sebesar -0,1716 dan nilai tertinggi hanya sebesar 0,0009, Nilai rata-rata turun dari 0,057875
menjadi -0,086825. Sebelum HMETD, nilai standar deviasi sebesar 0,107985 lebih besar daripada rata-rata
return yang hanya 0,057875. Hal serupa juga terjadi setelah HMETD, di mana standar deviasi sebesar
0,072386 lebih besar daripada rata-rata return negatif sebesar -0,086825.
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Uji Wilcoxon

Uji Wilcoxon Signed Rank Test Perubahan Harga Saham Akuisisi

Method df Value Probability
Wilcoxon/Mann-Whitney 0.698503 0.4849
Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.) 0.698838 0.4847
Med. Chi-square 1 0.080000 0.7773
Adj. Med. Chi-square 1 0.000000 1.0000
Kruskal-Wallis 1 0.501553 0.4788
Kruskal-Wallis (tie-ad;.) 1 0.502035 0.4786
van der Waerden 1 0.466570 0.4946

Diperoleh nilai signifikansi (2-tailed) sebesar 0,4847 yang artinya menandakan nilai signifikansi lebih besar dari
0,05 Berdasarkan tes Wilcoxon, hasil data dapat terlihat diterimanya HO dan H1 ditolak. Dapat dipahami hasil uji
beda menggunakan uji wilcoxon signed rank test bahwa tidak ada perbedaan harga saham sektor media dan
hiburan sebelum akuisisi dan sesudah akuisisi, atau bisa dikatakan tidak terdapat pengaruh dilakukannya aksi
korporasi akuisisi terhadap harga saham pada tahun 2019 hingga tahun 2023.
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Uji Wilcoxon

Uji Wilcoxon Signed Rank Test Perubahan Harga Saham Stock Split

Method df Value Probability
Wilcoxon/Mann-Whitney 0.527477 0.5979
Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.) 0.527600 0.5978
Med. Chi-square 1 0.400000 0.5271
Adj. Med. Chi-square 1 0.100000 0.7518
Kruskal-Wallis 1 0.292683 0.5885
Kruskal-Wallis (tie-ad;.) 1 0.292820 0.5884
van der Waerden 1 0.575009 0.4483

Diperoleh nilai signifikansi (2-tailed) sebesar 0,5978 yang berarti nilai signifikansi lebih besar dari 0,05.
Berdasarkan tes Wilcoxon, hasil data dapat terlihat diterimanya HO dan H2 ditolak. Dapat dipahami hasil uji beda
menggunakan uji wilcoxon signed rank test bahwa tidak ada perbedaan perubahan harga saham sektor media
dan hiburan sebelum pemecahan saham dan sesudah pemecahan saham, atau bisa dikatakan tidak terdapat
pengaruh dilakukannya aksi korporasi pemecahan saham terhadap harga saham pada tahun 2019 hingga 2023.
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Uji Wilcoxon

Uji Wilcoxon Signed Rank Test Perubahan Harga Saham HMETD

Method df Value Probability
Wilcoxon/Mann-Whitney 1.587713 0.1124
Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-ad;.) 1.587713 0.1124
Med. Chi-square 1 2.000000 0.1573
Adj. Med. Chi-square 1 0.500000 0.4795
Kruskal-Wallis 1 3.000000 0.0833
Kruskal-Wallis (tie-adj.) 1 3.000000 0.0833
van der Waerden 1 3.025643 0.0820

Diperoleh nilai signifikansi (2-tailed) sebesar 0,1124 yang berarti nilai signifikansi lebih besar dari 0,05.
Berdasarkan tes Wilcoxon, hasil data dapat dilihat diterimanya HO dan H3 ditolak. Dapat dipahami hasil uji beda
menggunakan uji wilcoxon signed rank test bahwa tidak ada perbedaan perubahan harga saham sektor media
dan hiburan sebelum HMETD dan sesudah HMETD, atau bisa dikatakan tidak terdapat pengaruh dilakukannya
aksi korporasi HMETD terhadap harga saham pada tahun 2019 hingga tahun 2023.
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Pembahasan

Akuisisi dan Harga Saham

Setelah akuisisi terlihat adanya perubahan harga saham negatif, yang menunjukkan kinerja sementara yang lebih rendah
dibandingkan ekspektasi pasar. Harga saham berfluktuasi dengan return tidak normal positif dan negatif, mengalami kenaikan
sebelum dilakukan akuisisi dan secara bertahap menurun setelahnya, mencerminkan asimilasi informasi dan penyesuaian
pasar [14]. Demikian pula, ada kemungkinan bahwa investor melihat tidak ada efek keterhubungan antara kedua perusahaan,
dimana yang seharusnya semakin kuat tingkat akuisisi, semakin kuat pula efek sinerginya [15].

Stock Split dan Harga Saham

Setelah dilaksanakannya pemecahan saham, perusahaan media dan hiburan seperti DIGI, MNCN, dan SCMA mengalami
penurunan harga saham. Sedangkan perusahaan yang tidak mengalami penurunan maupun kenaikan harga saham antara lain
adalah MSIN. Banyaknya perusahaan yang dipastikan adanya pergerakan kenaikan harga saham setelah pelaksanaan split
saham lebih sedikit daripada yang mengalami penurunan harga saham. Investor tidak terdorong aksi beli yang berlebihan,
salah satu dugaan penyebabnya karena investor menilai bahwa pemecahan saham tidak memiliki kaitan dengan kinerja
perusahaan yang mempengaruhi benefit pemegang saham [20] [21].

Right Issue dan Harga Saham

Setelah dilaksanakannya HMETD, perusahaan IPTV, MNCN, dan ABBA mengalami penurunan return tidak normal. Sedangkan
perusahaan yang dipastikan adanya kenaikan return tidak normal antara lain adalah MSIN. Perusahaan yang mengalami
penurunan return tidak normal setelah dilaksanakannya HMETD lebih banyak dibandingkan jumlah perusahaan yang
mengalami kenaikan. Diduga situasi pasar tidak dalam keadaan yang efisien karena pasar tidak dapat menagkap informasi
yang ada mengenai HMETD yang mengakibatkan harga saham tidak dipengaruhi variabel HMETD [26] [27].
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Kesimpulan

1. Berdasarkan hasil uji beda akuisisi dengan menggunakan wilcoxon signed rank test menunjukkan bahwa akuisisi
tidak berpengaruh terhadap harga saham sektor media dan hiburan pada periode tahun 2019 hingga tahun
2023. Sygnaling theory tidak berlaku pada penelitian ini karena akuisisi yang dilakukan perusahaan memiliki
tanggapan negatif oleh para investor ditunjukkan dengan harga saham saat setelah dilakukan akuisisi tidak
memiliki perbedaan signifikan dengan harga saham sebelum akuisisi.

2. Berdasarkan hasil uji beda pemecahan saham dengan menggunakan wilcoxon signed rank test menunjukkan
bahwa bahwa pemecahan saham tidak berpengaruh terhadap harga saham sektor media dan hiburan pada
periode tahun 2019 hingga tahun 2023. Sygnaling theory tidak berlaku pada penelitian ini karena pemecahan
saham yang dilakukan perusahaan memiliki tanggapan negatif oleh para investor ditunjukkan dengan harga
saham saat setelah dilakukan pemecahan saham tidak memiliki perbedaan signifikan dengan harga saham
sebelum pemecahan saham.

3. Berdasarkan hasil uji beda HMETD dengan menggunakan wilcoxon signed rank test menunjukkan bahwa
HMETD tidak berpengaruh terhadap harga saham sektor media dan hiburan pada periode tahun 2019 hingga
tahun 2023. Sygnaling theory tidak berlaku pada penelitian ini karena HMETD yang dilakukan perusahaan
memiliki tanggapan negatif oleh para investor ditunjukkan dengan harga saham saat setelah dilakukan HMETD
tidak memiliki perbedaan signifikan dengan harga saham sebelum HMETD.
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Keterbatasan Penelitian & Saran

Penelitian ini tidak menggunakan semua jenis aksi korporasi, jadi rentang waktunya
singkat dan digunakan lima hari sebelum dan lima hari setelah kebijakan akuisisi,
split saham, dan HMETD. Dengan demikian, ada banyak variabel yang
mempengaruhi harga saham selain akuisisi, split saham, dan hak jual. Untuk
memperluas hasil penelitian, peneliti selanjutnya harus meningkatkan populasi dan
sampel yang digunakan, memperpanjang periode tahun dan periode waktu hari,
dan menggunakan variabel dependen lainnya untuk mengukur pengaruh tindakan
perusahaan. Semua ini akan bermanfaat bagi investor dan emiten.
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