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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH BAD NEWS DAN GOOD NEWS
TERHADAP RETURN SAHAM SUBSEKTOR
PERBANKAN BUMN TAHUN 2018

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh berita baik
(good news) dan berita buruk (bad news) terhadap perubahan pada return saham
perbankan BUMN di Indonesia periode 2018. Populasi penelitian ini terdiri dari 4
perusahaan, dengan menggunakan teknik sampling jenuh diperoleh 4 perusahaan
sampel. Studi peristiwa digunakan untuk mengukur abnormal return disekitar
tanggal pengumuman rilisnya berita baik dan berita buruk. Teknik analisis yang
digunakan adalah statistik deskriptif, one sample kolmogorov-smirnov, paired
sample t-test, dan wilcoxon signed ranked test. Hasil yang diperoleh dari penelitian
ini adalah tidak ada perbedaan yang signifikan antara sebelum dan sesudah perilisan
berita buruk. Dari 96 press rilis berita baik, terdapat lima pengumuman atau press
rilis yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antara sebelum
dan sesudah perilisan berita baik. Penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi
bagi penelitian selanjutnya terutama untuk menganalisis dampak berita atau press
rilis terhadap return saham. Peneliti berharap bahwa peneliti selanjutnya dapat
melakukan penelitian dengan topik yang serupa dengan penelitian ini dan dapat
menemukan hasil yang menarik dan berbeda dari penelitian sebelumnya.

Kata kunci:Berita Baik, Berita Buruk, Return Saham
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ABSTRACT

THE ANALYSIS IMPACT OF BAD NEWS AND GOOD NEWS TO STOCK
RETURN OF STATE OWNED BANKS SEBSECTOR
IN INDONESIA PERIOD 2018

The aim of this study is to determine and analyze the impact of bad news and good
news to changes in stock return on the four state owned banks in Indonesia period
2018. The population of this study consisted of 4 state owned banks in Indonesia.
By using saturated sampling tehnique obtained 4 sample companies. Event study
used to examine abnormal return around good news and bad news press release
(announcement) date. The analysis tehnique used are statistics descriptive, one
sample kolmogorov-smirnov, paired sample t-test, and wilcoxon signed ranked test.
The result of this study indicate that from 96 press realease of good news, there are
five press realease that has a significant difference of abnormal return before and
after press realease of good news. There is no significant difference of abnormal
return before and after press realease of bad news. This research can be used as a
reference for future research in order to analyze impact of bad news and good news
to change in stock return. The researcher hoped that the future reseacher would be
able to conduct a research on related topic with this research and find interesting
result that differ from the previous research.

Keywords: Good News, Bad News, Abnormal Return
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Bursa efek (stock exchange) merupakan sebuah sistem yang terorganisir yang
mempertemukan pihak penjual, maupun pihak pembeli, secara langsung maupun
tidak langsung. Bursa efek terdapat di dalam struktur sebuah pasar modal, pasar
modal merupakan pasar keuangan dana-dana jangka panjang, Yyang
mempertemukan penjual dan pembeli (Suparmoko, 2014).

Salah satu insrumen investasi yang diperdagangkan di bursa efek adalah
saham. Azis et al. (2015) menyatakan bahwa saham sebagai tanda penyertaan atau
kepemilikan investor individual atau investor institusional atau trader atas suatu
perusahaan dengan meingvestasikan sejumlah dana dalam suatu perusahaan.
Karakteristik instrumen saham antara lain dapat memperoleh dividen, memiliki hak
suara dalam (RUPS-Rapat Umum Pemegang Saham), memungkinkan untuk
memiliki (HMETD) hak memesan efek terlebih dahulu atau disebut right issue, dan

terdapat capital gain atau capital loss dalam jual beli saham.
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Presentase Return
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- Presentase Return Saham berdasarkan Harga Saham
Sumber : Bursa Efek Indonesia

Gambar 1.1. Grafik Pergerakan Rata-Rata Return Saham Harian Subsektor Bank
BUMN Selama Periode Tahun 2018



Berdasarkan grafik pergerakan rata-rata return saham harian subsektor Bank
BUMN Tahun 2018 terlihat bahwa terjadi fluktuasi return saham selama tahun
2018, pada caturwulan I dan Il fluktuasi yang terjadi tidak begitu tinggi. Namun,
pada caturwulan Il terjadi fluktuasi return saham yang terjadi cukup tinggi (bulan
Mei-Agustus), antara lain pada: 30 April 2018 dengan presentase return sebesar-
8,20%; 9 Mei dengan presentase return 5,71% ; 28 Mei dengan presentase return
6,26% ; 20 Juni dengan presentase return -5,36%; 9 Juli dengan presentase return
4,98%; 1 Agustus dengan presentase return sebesar 4,79%; 13 Agustus dengan
presentase return sebesar -6,69%; dan 5 September dengan presentase return
sebesar -5,41%.

Pemegang saham (shareholder) akan memperoleh return berupa capital gain
atau dividen. Return saham merupakan imbal hasil yang didapatkan dari penyertaan
saham atau kepemilikan di suatu perusahaan. Pola return sekuritas menjelaskan
bahwa dalam periode harian, mingguan, atau bahkan tahunan, akan terjadi return
saham yang lebih tinggi, atau lebih rendah daripada periode umumnya. Salah
satunya, pola harian yang mengamati return pada hari tertentu yang berbeda
dibandingkan hari-hari lainnya. Penelitian oleh Gibbons dan Hess (1991)
menyatakan bahwa return saham di hari Senin akan lebih tinggi daripada hari-hari
lainnya dalam satu minggu di Bursa Saham New York. Selanjutnya, dalam pasar
yang efisien (efisiensi pasar) dijelaskan apabila terdapat informasi yang baru masuk

ke pasar, maka akan terjadi penyesuaian harga menuju keseimbangan yang baru.



Investor sebelum membeli atau menjual saham akan selalu memperhatikan
harga saham dan return yang akan diperolehnya. Harga saham dan return saham
dapat dipengaruhi oleh berbagai macam faktor. Salah satunya, berita buruk (bad
news) yang dipublikasikan terhadap masyarakat luas dan investor dianggap dapat
memperburuk citra perusahaan dan harga saham akan ikut menurun. Sebaliknya,
berita baik yang disebarluaskan dianggap dapat meningkatkan harga saham
(Zulfikar, 2016). Depken (2001) menjelaskan bahwa berita buruk (bad news)
maupun berita baik (good news) dibentuk oleh aliran informasi yang beredar di
pasar, akan dianggap dan diduga berita buruk apabila sebuah berita mengakibatkan
perubahan harga saham atau return saham yang menurun, sementara akan dianggap
dan diduga berita baik apabila berita tersebut mengakibatkan peningkatan harga
saham.

Pasar yang berada dalam keadaan dimana harga saham yang diperjualbelikan
telah mengandung atau mencerminkan seluruh informasi yang tersedia, baik
informasi mengenai masa lampau, informasi mengenai masa Kini, atau informasi di
masa mendatang disebut efisiensi pasar. Dalam keadaan pasar yang underadjusted
atau overadjusted, maka pasar dianggap dapat menyesuaikan harga sekuritas
menuju keseimbangan yang baru. Jogiyanto (2000) menyatakan bahwa informasi-
informasi yang diumumkan, disebarluaskan, atau beredar di pasar nantinya akan
memberi sinyal kepada investor dalam melakukan pengambilan keputusan investasi

(making decision).



Penelitian oleh Li, Wang, & Gong (2014) menjelaskan terdapat pergerakan
segera setelah adanya perilisan artikel yang berkaitan dengan perusahaan pada
China Securities Index (CHI 100). Dampak media pada perusahaan bervariasi
sesuai dengan karakteristik perusahaan dan konten dari artikel yang bersangkutan.
Kemudian, penelitian Amit & Bammi (2017) menjelaskan bahwa Indian Stock
Market memunculkan reaksi yang berbeda-beda terhadap berita baik (good news)
dan berita buruk (bad news), leverage effect di semua periode turut ditinjau.
Selanjutnya, Zhang (2006) menambahkan bahwa pada New York Stock Exchange,
American Stock Exchange, dan Nasdag Stock tipe dan Kkategori dari
“announcement” memiliki dampak yang berbeda terhadap harga saham.

Penjelasan oleh Sare (2013) melalui penelitiannya pada Ghana Stock
Exchange menjelaskan bahwa investor bereaksi terhadap harga saham dan apakah
harga saham akan meningkat ataupun menurun tergantung tipe dari pengumuman.
Investor bereaksi terhadap pengumuman dan ekspektasi tersebut akan mendorong
pergerakan harga saham. Berdasarkan penelitian Stankeviciene & Akelaitis (2014)
pada Lithuanian Stock Market dihasilkan kesimpulan bahwa tipe dan kategori dari
“public announcement” memiliki dampak yang berbeda terhadap harga saham.
Melalui penelitiannya Heston & Sinha (2017) menjelaskan berdasarkan berita yang
dipublikasi oleh Thompson Reuters bahwa berita positif meningkatkan return
saham sementara berita negatif mengakbatkan reaksi yang tertunda dalam waktu

yang cukup panjang.



Mengacu pada penelitian Setiawan et al. (2013) pada pasar modal Indonesia
terdapat reaksi positif terhadap pengumuman perputaran CEO. Terjadi abnormal
return positif dan signifikan pada dua hari sebelum pengangkatan CEO dan terjadi
abnormal return positif pada hari pengangkatan CEO. Penelitian Aamir & Ali
(2011) memaparkan bahwa pengumuman dividen pada sektor minyak, semen dan
gas yang terdaftar pada Karachi Stock Exchange berdampak positif terhadap harga
saham perusahaan dan perusahaan rival, baik pada saat pengumuman maupun
setelah pengumuman.

Melalui penelitiannya Dharmarathne (2013) menambahkan bahwa investor
memandang pengumuman dividen sebagai berita atau kabar baik. Harga saham
bereaksi positif setelah pengumuman dividen di Sri Lankan Capital Market.
Penjelasan oleh Nguyen (2016) melalui penelitiannya pada perusahaan yang
terdaftar di Vietnam bahwa dampak pengumuman dividen terhadap return saham
adalah positif disekitar tanggal pengumuman. Harga saham terus meningkat ketika
mendekati tanggal ex dividen dan akan terus menurun setelah tanggal ex dividen.
Menurut Yulia & Artini (2015) terdapat perbedaan rata-rata abnormal return
diantara sebelum dan sesudah pengumuman dividen yang dianggap good news.

Penelitian Diaraya et al. (2017) yang dilakukan pada Bursa Efek Indonesia
(BEI) juga turut menjelaskan bahwa pengumuman dividen akan memunculkan
informasi yang masuk ke dalam pasar modal. Dengan kata lain, kondisi pasar modal
Indonesia telah mulai menuju pasar efisien dalam bentuk setengah kuat (semi strong
form). Pemaparan oleh Wang et al. (2013) menjelaskan bahwa pada perusahaan

yang terdaftar China Securities Index (CSI 100) terdapat hubungan yang positif



diantara informasi akuntansi dengan harga saham, dengan tingkat signifikansi yang
bervariasi.

Mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Isnurhadi, Ramadha, &
Widiyanti (2016) pada Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat abnormal return yang
signifikan setelah pengumuman. Pembayaran dividen tunai secara parsial memiliki
dampak yang signifikan terhadap abnormal return kumulatif. Penelitian yang
dilakukan Savor (2012) pada saham di IBES (Institutional Broker Estimate System)
menjawab investor kurang bereaksi terhadap informasi baru mengenai perusahaan
dan bereaksi berlebihan terhadap informasi mengenai pergerakan harga yang
disebabkan oleh faktor lain seperti (sentimen investor dan likuiditas).

Penelitian Braga & Gomes (2016) menjawab bahwa pada penelitiannya pada
Portuguese Stock Market hasil analisa dari 12 melakukan akuisisi (takeover bids)
menyatakan bahwa perusahaan target (target companies) memperlihatkan
abnormal return postitif. Sedangkan, perusahaan yang melakukan akuisisi
memperlihatkan abnormal return yang negatif. Perusahaan bereaksi kuat terhadap
pengumuman dan memperoleh laba (earning) abnormal yang lebih tinggi pada
periode yang paling dekat dengan pengumuman awal.

Menurut penelitian Beckmann & Changhalin (2013) berdasarkan rating yang
diumumkan oleh Moody’s Investors Service terjadi abnormal return negatif
disekitar pengumuman penurunan rating dan terjadi abnormal return positif
disekitar pengumuman rating yang meningkat. Melalui penelitian Daadaa (2016)
pengumuman rating pada Tunisian Stock Market menyatakan bahwa rating negatif

yang menurun terkait dengan abnormal return negatif. Pemaparan oleh Sugiana &



Surya (2013) menjelaskan bahwa pada Bursa Efek Indonesia pasar bereaksi secara
negatif sebelum dan sesudah event, baik pada perusahaan yang berkembang atau
tidak berkembang yang dilihat dari abnormal return yang signifikan.

Menurut penelitian Bae & Karolyi (1994) ukuran dan keberlanjutan dari
“shock” yang berasal dari New York dan Tokyo yang menyebar ke pasar lainnya
secara signifikan akan menjadi lebih buruk apabila dampak asimetris diabaikan.
Penjelasan oleh Atkins et al. (2018) melalui penelitiannya bahwa pada indeks
saham di pasar Amerika informasi dari sumber berita dapat digunakan untuk
memprediksi perubahan arah volatilitas pasar. Penelilian Stankeviciene & Akelaitis
(2014) menjelaskan terdapat hubungan yang negatif diantara nilai harga saham dan
perubahan harga yang disebabkan oleh pengumuman (announcement) yang bersifat
publik pada Lithuanian Stock Market. Penelitian Depken (2001) memberikan
informasi bahwa return saham yang mengalami “split stock” dalam hari
perdagangan yang lebih sedikit berpengaruh secara asimetris terhadap berita baik
(good news) yang masuk ke dalam pasar, sementara varians dari saham yang
mengalami “split stock” dalam hari perdagangan yang lebih banyak berpengaruh
secara simetris terhadap good news dan bad news.

Dalam aktivitas perdagangan saham investor seringkali berusaha untuk
mendapatkan informasi masa lampau, informasi perusahaan di saat ini atau bahkan
di masa yang akan datang untuk memprediksi pergerakan harga saham. Bank-bank
BUMN sebagai badan usaha yang dimiliki negara dituntut untuk dapat memiliki
trsnsparansi yang tinggi kepada pemegang kepentingan, pemegang saham, atau

bahkan masyarakat yang mencerminkan keterbukannya terhadap publik.



Berdasarkan hal-hal yang telah dipertimbangkan, penulis ingin menguji
dampak publikasi berita buruk (bad news) dan berita baik (good news) terhadap
return saham subsektor perbankan BUMN tahun 2018, dan menguji apakah
investor memunculkan reaksi yang berbeda terhadap return saham subsektor
perbankan BUMN atas perilisan berita buruk (bad news) dan berita baik (good
news). Berdasarkan latar belakang tersebut maka penulis ingin membahas judul
“Analisis Pengaruh Bad News dan Good News terhadap Return Saham
Subsektor Perbankan BUMN Tahun 2018”.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, maka berikut masalah yang dirumuskan di dalam
penelitian ini :

a.  Bagaimana dampak publikasi berita buruk (bad news) terhadap return saham

subsektor perbankan BUMN tahun 2018?

b.  Bagaimana dampak publikasi berita baik (good news) terhadap return saham

subsektor perbankan BUMN tahun 2018?

1.3. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini adalah:
a.  Untuk mengetahui dan menganalisa dampak publikasi berita buruk (bad

news) terhadap return saham subsektor perbankan BUMN tahun 2018.

b.  Untuk mengetahui dan menganalisa dampak publikasi berita baik (good

news) terhadap return saham subsektor perbankan BUMN tahun 2018.



1.4. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, antara lain sebagai berikut:

1.4.1. Manfaat Teoritis

a.

Penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan penulis mengenai
dampak publikasi berita buruk (bad news) dan berita baik (good news)
terhadap return saham.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi peneliti lain atau
peneliti selanjutnya agar dapat dijadikan referensi/ rujukan dalam penelitian-
penelitian selanjutnya serta mendorong adanya kajian atau penelitian yang

lebih dalam atau lebih lanjut.

1.4.2. Manfaat Praktis

a.

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar dalam menjaga hubungan
diantara Bank BUMN dengan para pemegang saham atau masyarakat umum
dalam bentuk keterbukaan atau transparansi akan informasi dan dapat juga
dijadikan sebagai bahan pertimbangan pengambilan keputusan dalam hal
publikasi informasi terhadap publik.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada para investor
Bank BUMN mengenai dampak publikasi berita buruk (bad news) maupun
berita baik (good news) terhadap return saham subsektor perbankan BUMN

tahun 2018.
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