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BAB7 

SIMP ULAN DAN SARAN 

7.1 SilllJllllall 

[Juri pcnclitian dan pembahasan yang telah dilakukan menunjukkan 

bahwa Altria Group membeli saham HM Sampuerna dengan harga yang 

lebih Illllrah dibanding nilai intrinsiknya yang dinilai dengan pendekatan 

arus kas dan pendekatan dividen. walaupun nilai pembelian saham oleh 

Altria (,roup adalah 20% di atas harga pasar yaltu RplO.600. Pembelian 

saham yang lebih murah dibandingkan dengan nilai intrinsiknya 

menunjukkan balma pada saat akuisisi Altria Group memperoleh sinergi I 

keuntungan dari pembelian saham HM Sampoerna. 

Pernyataan dari CEO Philip Morris International pada tahun 2005 

bahwa dengan mengakuisisi HM Sampoerna volume penjualan di Asia 

mengalami peningkatan sebesar 2 \,3% selain itu Philip Morris juga 

menguasai 26, 1% pasar di Indonesia. Hal ini menunjukkan motif akuisisi 

oleh Altria Group yailu untuk meningkatkan pangsa pasarnya. 

Penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan menunjukkan 

bahwa kine;:ia HM Sampoerna sesudah diakuisisi juga mengalami 

peningkatan sehingga akan memberikan keuntungan bagi perusahaan 

indllknya yaitd Altria Group. Hal ini sesuai dengan landasan teori bahwa 

dengan adanya akuisisi akan menghasilkan sinergi bagi perusahaan. 

Dasar-dasar simpulan yang ada berdasarkan rasi0-rasio keuangan yang ada 

yaitu: 
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a. Vehl ralio yang lebih tinggi pada sa~t sesudah diakuisisi. hal ini 

mcnllnjukkan pe,usahaan yakin dengan retmn yang akan diperoleh. 

oleh karena itll perusahaan mendanai bisnisnya dengan hlltang. Deht 

ral io A Itria Group yang st:makin keeil menunjukkan hutang yang 

digunakan semakin sedikit. 

b. Altria Group dan HM Sampoerna sesudah akuisisi juga 

menllnjukkan bahwa kedua perusahaan ini mampu membayar beban 

bllnganya Icbih banyakdari laba yang dihasilkan. 

c. Inventory turnover HM Sampoerna yang lebih baik pada saat 

seslidah diakuisisi. 

d. Kecfcktifan Altria Group dan HM Sampoerna sesudah akuisisi 

dalum menggunakan pabrik dan peralatannya yang tereermin dari 

Fixed Asset Turnover. 

e. A Itri" Group dan HM Sampoerna sesudah akuisisi lebih efisien 

dalam ll1enggunakan total aktiva untuk menghasilkan penjualan. 

f. Rasio profitabilitas yang terdiri dari profit margin, BE?, ROA, ROE 

ll1enunjukkan Altria Group dan HM Sampoerna lebih baik dan 

menghasilkan k~untungan pada saat sesudah diakuisisi keeuali ROE 

Allria Group yang kurang bagus dibandingkan sebelum melakukan 

akuisisi. 

g. Nilai saham yang lebih tinggi dibandingkan nilai akuntansinya 

ll1enunjukkan investor menganggap bahwa setelah diakuisisi 

perllsahaan ini yaitu HM Sampoerna akan semakin bagus di masa 

yang akan datang karena dikelola oleh orang-orang yang ahli di 
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industri rokok. Bagi perusahaan pengakuisisi yaitu Altria Group 

elengan masuk eli pasar Indonesia yang sangat besar akan 

Illeillberikan pe\lIang yang baglls untllk menjadi market leader di 

Indonesia. 

h. Nilai MVA Altria Group dan HM Sall1poerna yang sel11akin 

Illeningkat menllnjukkan bahwa manajemen telah berhasil 

l11eningkatkan kekayaan para peillegang salial11. 

I. Nilai !::VA yang seillakin Illeningkat setiap tahunnya Illenunjukkan 

kinerja HM Sampoerna yang seillakin baik. 

7.2 Saran 

Berdasarkan sil11pulan yang telah didapat. maka saran yang dapat 

disal11paikan adalah: 

a. Peilggunaan hlltang yang lebih kecil karena rasio hlltang 

Illenllnjllkkan "utang yang dimiliki HM Sal11poerna lebih tinggi dari 

pesaing dan rata-rata industri rokok di Indonesia. 

b. 13agi perusahaan. hasil penelitian ini dapal dijadikan pedoman dalam 

Illengllkllr kinerja perllsahaan. 

c. Penelitian ini dilakukan pada saat 2 tahun sebeIum dan 2 tahun 

sesudah diakuisisi. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan 

jangka waklll yang lebih lama lagi. 
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