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ABSTRACT

The Impact of Stock Repurchase Announcements to the Stock
Performance On the Listed Company
In The Indonesia Stock Exchange

By:
Triani; Ahmad Subeki, S.E., M.M., Ak., CA; Aryanto, S.E., M.TI., Ak

Stock Repurchase is a repurchase of the stock company by buying the
stock in the market using particular methods. Stock repurchase is generally done
when companies detect that the company’s stock has been undervalued and the
company has more cash flow.

The purpose of this study was to find out the impact of the stock
repurchase announcements to the stock performance. To find out whether there
are any differences in the stock performance before and after the announcement of
stock repurchase. The sample were selected using purposive sampling method and
this method obtained 28 companies that have done the stock repurchase in the
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The statistic was done by
describing the average of the return and the risk (before and after the
announcements of the stock repurchase).

The research method that was used to test the paired samples was paired
sample t-test. The results showed that there was a difference between the returns
before and after the stock repurchase. It indicated by the value of -3.925 t.oune>
taple = 2.042. While the risk had no difference between before and after the
announcements of the stock repurchase. This was indicated by the number of the
probability, 0.471 (a probability was greater than 0.05).

Keywords: Stock Repurchase, Return, and Risk



ABSTRAK

Dampak Pengumuman Stock Repurchase Terhadap Kinerja Saham
Pada Perusahaan Yang Terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia

Oleh :
Triani

Stock Repurchase adalah pembelian kembali saham perusahaan dengan
membeli saham di pasar menggunakan metode tertentu. Pembelian kembali saham
umumnya dilakukan ketika perusahaan merasakan bahwa saham perusahaan ini
telah undervalued, dan perusahaan memiliki arus kas lebih.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk melihat tentang dampak dari
pengumuman pembelian kembali saham pada kinerja saham. Untuk melihat
apakah ada perbedaan kinerja saham sebelum dan sesudah pengumuman stock
repurchase. Sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling
dan dari metode ini diperoleh 28 perusahaan yang telah melakukan pembelian
kembali saham di perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Statistik
dilakukan dengan menggambarkan rata-rata return dan risiko (sebelum dan
sesudah pengumuman pembelian kembali saham).

Metode penelitian yang digunakan adalah dengan uji sampel berpasangan
yaitu paired sample t-test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan antara return sebelum dan sesudah pengumuman stock repurchase. Hal
ini ditunjukkan dengan nilai Thitung -3,925 > Ttabel + 2,042. Sedangkan pada
risiko tidak ada perbedaan antara sebelum dan setelah pengumuman stock
repurchase. Hal ini ditunjukkan dengan angka probabilitas 0,471 (probabilitas
lebih besar dari 0,05).

Kata Kunci : Stock Repurchase, Return, dan Risiko
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perusahaan yang telah membagi kepemilikan kepada publik, mengharuskan
manajemen bekerja profesional. Dengan cara tersebut, perusahaan akan memberikan
informasi baik kepada publik. Informasi tersebut dapat menjadi sinyal yang salah
satunya mempengaruhi harga saham baik secara positif atau negatif di pasar bursa.
Informasi berperan penting dalam memproyeksikan harga saham pada pasar
sekunder. Pasar sekunder dalam hal ini adalah Bursa Efek Indonesia (BEI). Reaksi
yang cepat terhadap informasi yang diberikan kepada pasar, dapat diartikan bahwa
pasar telah efisien. Pasar akan bereaksi terhadap suatu informasi untuk mencapai
harga keseimbangan yang baru (Jogiyanto, 2001).

Pentingnya informasi mengenai perusahaan bagi pemegang saham
(stockholder) banyak dimanfaatkan oleh pihak manajemen dalam mempertahankan
harga saham agar tidak mengalami undervalued (harga saham yang terjadi di pasar
lebih rendah dari harga wajarnya atau yang biasa disebut nilai fundamental saham).
Harga saham yang terus meningkat merupakan salah satu faktor yang mendukung
perusahaan dinilai memiliki kinerja yang baik. Dengan begitu, hubungan antara naik-
turunnya harga saham salah satunya dapat dipengaruhi oleh Kinerja perusahaan
tersebut. Peran informasi yang berpengaruh dalam mempresentatifkan harga saham di
pasar bursa, mendorong pemerintah Indonesia melalui Badan Pengawas Pasar Modal
dan Lembaga Keuangan (BAPEPAM-LK) mengeluarkan suatu aturan mengenai

keterbukaan informasi yang harus diumumkan kepada publik.



Dalam peraturan BAPEPAM-LK No: X.K.I, telah dipaparkan beberapa jenis
informasi yang harus segera diumumkan kepada publik. Informasi tersebut berkaitan
dengan aksi-aksi perusahaan yang biasa disebut corporate action. Salah satu alasan
perusahaan dalam melakukan corporate action adalah untuk meningkatkan Earning
Per Shares (EPS) perusahaan tersebut. Peraturan tersebut menjelaskan bahwa
pembelian kembali saham atau stock repurchase masuk ke dalam kelompok
corporate action. Stock repurchase merupakan tindakan yang dilakukan oleh emiten
maupun perusahaan publik untuk membeli kembali saham yang telah ditawarkan
kepada masyarakat, baik melalui bursa maupun di luar bursa (Bapepam-LK).

Stock repurchase dapat juga dipandang sebagai suatu tindakan perusahaan
dalam mendistribusikan aliran dana kas keluar kepada para pemegang saham.
(Grullon & lkenberry, 2002 dalam Junizar, 2013) menemukan bahwa pada tahun
1998, nilai pembelian kembali saham (stock repurchase) oleh perusahaan-perusahaan
industri benar-benar melebihi nilai deviden yang dibayarkan. (Grullon & Michaely,
2002 dalam Junizar, 2013) menemukan bahwa stock repurchase telah tumbuh pada
tingkat rata-rata sekitar 28%, sedangkan deviden tumbuh lebih rendah pada tingkat
rata-rata sebesar 7,5%. Persentase penghasilan yang dibayarkan kepada para
pemegang saham relatif konstan antara 26% dan 28%, tetapi proporsi pembayaran
dari stock repurchase terus meningkat (Jagannathan, et al, dalam Junizar, 2013).

Sejak tahun 1998, Indonesia melalui BAPEPAM - LK mengeluarkan
peraturan Nomor XI.B.2 tentang “pembelian kembali saham yang dikeluarkan oleh
emiten atau perusahaan publik”, menyatakan bahwa saham yang dibeli kembali oleh
emiten atau perusahaan publik dapat dijual kembali kepada direktur atau karyawan

melalui employee stock option plan atau employee stock purchase plan yang telah



disetujui oleh RUPS dengan memperhatikan Peraturan Nomor IX.E.1 tentang
“Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu”. Dalam peraturan tersebut, BAPEPAM
memberikan sinyal kepada para perusahaan go-public yang telah menerbitkan dan
menjual sahamnya di pasar bursa untuk melakukan aksi stock repurchase. Hal ini
juga merefleksikan bahwa manajer tidak bisa menggunakan peraturan ini untuk
kepentingan manajemen semata. Peraturan tersebut hanya dapat digunakan dalam
beberapa kondisi yang memungkinkan perusahaan melakukan aksi stock repurchase.
Selain itu, pihak manajemen harus mendapatkan persetujuan dari Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) dan wajib mempublikasikan mengenai rencana pembelian
saham kembali.

Di Indonesia, sejak diterbitkannya aturan pelaksanaan stock repurchase di
tahun 1998, sudah ada perusahaan yang melakukan stock repurchase meskipun
tidak banyak perusahaan yang memanfaatkannya. Sebagai contoh jumlah

perusahaan yang melakukan stock repurchase dapat dilihat pada gambar 1.1

berikut:
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Gambar 1.1. Perusahaan yang melakukan stock repurchase
Berdasarkan Gambar 1.1, terlihat bahwa pada tahun 2009 hanya terdapat 4

perusahaan yang melakukan stock repurchase. Di tahun 2010 terdapat 5



perusahaan, tahun 2011 terdapat 6 perusahaan, dan tahun 2012 terdapat 4
perusahaan. Pada tahun 2013 terdapat 10 perusahaan dan di tahun 2014 terdapat 3
perusahaan yang melakukan stock repurchase.

Pembuktian riil akan diberikan dengan memperlihatkan pergerakan harga
saham perusahaan yang melakukan stock repurchase salah satunya di sektor
pertambangan Indonesia sebelum dan sesudah pengumuman stock repurchase

dalam gambar 2.1. berikut:
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Ket : H-0 : Tanggal pengumuman stock repurchase
H-1 : Sehari sebelum pengumuman stock repurchase
H+1 : Sehari sesudah pengumuman stock repurchase

Gambar 2.1 Pergerakan harga saham perusahaan sektor pertambangan sebelum
dan sesudah pengumuman Stock Repurchase

Berdasarkan gambar 2.1 terlihat harga saham perusahaan-perusahaan di
sektor pertambangan yang melakukan stock repurchase. Harga saham bergerak
naik dan turun pada tanggal sebelum dan sesudah pengumuman stock repurchase.
Dengan keadaan harga saham ini maka akan mempengaruhi return dan risiko

saham.



Berdasarkan latar belakang yang disampaikan sebelumnya, maka penulis
tertarik untuk meneliti dampak stock repurchase sebelum dan sesudah

pengumuman stock repurchase.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka rumusan masalah dari
penelitian ini adalah bagaimana dampak pengumuman stock repurchase sebelum
dan sesudah pengumuman stock repurchase pada perusahaan yang terdaftar di

BEI? Apakah kinerja saham akan naik atau turun?

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah yang dibahas dalam penelitian ini, maka
tujuan dari penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui dampak pengumuman stock repurchase sebelum dan
sesudah pengumuman stock repurchase.
2. Untuk mengetahui kinerja saham akan naik atau turun sebelum dan sesudah

pengumuman stock repurchase.

1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan masukan untuk setiap

perusahaan guna meningkatkan kemakmuran pemegang saham.



2. Bagi Investor

Untuk menjadi bahan pertimbangan dalam melakukan keputusan investasi

dan menilai perusahaan.

3. Bagi Akademisi

Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi dukungan empiris berkaitan

dengan penelitian sejenis.

4. Bagi Penulis

Untuk menjadi bahan untuk meningkatkan wawasan dan pengetahuan tentang

kinerja saham sebelum dan sesudah pengumuman stock repurchase. Dan juga

sebagai bahan perbandingan antara teori dan praktek di lapangan.

1.5. Sistematika Penulisan

BAB

BAB

Sistematika penulisan secara garis besar disusun sebagai berikut:

PENDAHULUAN

Dalam bab pendahuluan ini diuraikan tentang latar belakang,
perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta
sistematika penulisan.

LANDASAN TEORI

Dalam bab ini berisi landasan teori yang digunakan untuk
membahas masalah yang diangkat dalam penelitian ini, yang terdiri
atas teori yang digunakan untuk membahas masalah yang diangkat
dalam penelitian ini, penelitian terdahulu, kerangka konseptual, dan

hipotesis.



BAB 111

BAB IV

BAB V

BAB VI

METODOLOGI PENELITIAN

Dalam bab ini menjelaskan mengenai ruang lingkup penelitian,
rancangan penelitian, jenis dan sumber data, populasi dan sampel,
definisi operasional variabel, metode pengumpulan data, serta
metode analisis yang digunakan.

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Dalam bab ini menjelaskan tentang gambaran umum dan sejarah
Bursa Efek Indonesia, serta gambaran umum perusahaan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini membahas mengenai proses pengolahan data serta analisis
terhadap hasil yang diperoleh dari penelitian.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan dari penelitian dan saran yang diberikan

peneliti sehingga berguna untuk penelitian-penelitian selanjutnya.
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