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Pendahuluan

Saham adalah salah satu kegiatan berinvestasi di pasar modal dengan bukti surat
kepemilikan bagian modal suatu perseroan terbatas yang tujuannya untuk
mendapatkan return di masa mendatang. Saham diperjualbelikan melalui BEI yang
diawasi oleh OJK dengan harga yang berfluktuasi sesuai kondisi ekonomi dan sesuai
prestasi perusahaan.

Selama beredarnya saham, ada banyak pergerakan baik demand maupun supply. Jika
demand lebih tinggi daripada supply, maka harga saham berpotensi naik, sebaliknya
jika supply lebih besar daripada demand maka harga saham berpotensi turun.

Salah satu dampak dari terus meningkatnya supply akan menghantam kinerja emiten
bahkan menarik kembali saham yang sudah beredar di publik saat mengalami
undervalue, dan itulah yang dinamakan buy back saham. Tujuan perusahaan
melakukan buy back yakni untuk mengurangi kepemilikan saham publik agar
likuiditasnya dapat tetap terjaga dan mempersiapkan cadangan modal untuk
antisipasi penurunan harga di kemudian hari.

Dalam pengumuman buy back saham, terdapat reaksi pasar baik secara positif
maupun negatif yang menyebabkan berubahnya jumlah saham yang diperdagangkan.
Reaksi pasar juga mengakibatkan naik turunnya performa atau kinerja saham saat

esudah buy back saham.
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)

4 )
‘ Apakah terdapat perbedaan reaksi pasar
sebelum dan sesudah pengumuman

\pembelian kembali saham (buy back)?

e
‘ Apakah terdapat perbedaan kinerja saham
sebelum dan sesudah pengumuman

\pembelian kembali saham (buy back)? )

J
X




Metode

* Penelitian kuantitatif menggunakan
data sekunder

Jenis Penelitian & Sumber Data

J

Populasi dan Sampel
* Perusahaan go public yang listing di
BEI & melakukan buy back saham

industri
e Periode tahun 2020 - 2022

\

Teknik Pengambilan Sampel

* Purposive sampling (adanya kriteria
tertentu)

Jenis & Sumber Data :

Harga saham
harian sebelum
dan sesudah buy

back

www.idx.co.id /
finance.yahoo.com

@ www.umsida.ac.id umsida1912 ¥ umsidal1912 f Eﬁl’fﬁﬁ?;diyah © umsidal912



http://www.idx.co.id/

Uji Hipotesis (Uji
Beda Dua Rata-rata):

Uji Normalitas :

SPSS

Statistic [IE)

26

* One sample T-test

* One sample
wilcoxon signed
rank test

* Paired sample T-test

 Paired sample
wilcoxon signed rank
test

1. Data berdistribusi normal apabila nilai sig > 0,05
2. Data tidak berdistribusi normal apabila nilai sig < 0,05

Periode Pengamatan/Event Study

Periode Estimasi Periode Jendela

\ \

-35 -5 0 +5




Abnormal

Return

Null Hypothesis

One-Sample Test

The median of tmin5 equals
,000000.
The median of tmin4d equals
,000000.
The median of tmin3 equals
,000000.
The median of tmin1 equals
,000000.
The median of tplus1 equals
,000000.
The median of tplus2 equals
,000000.
The median of tplus4 equals
,000000.
The median of tplus5 equals
,000000.

Test Value =0
95% Confidence Interval of the
Difference
t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Lower Upper

tmin2 -,446 35 ,658 -,002246417 -,01246402 ,00797118

to ,004 35 ,997 ,000032167 -,01499980 ,01506414

tplus3 -,869 35 ,391 -,005272417 -,01758728 ,00704245

Hypothesis Test Summary
Test Sig. Decision

One-Sample Wilcoxon Signed ,730 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,777 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,354 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,029 Reject the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,451 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,530 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,157 Retain the null hypothesis.
Rank Test
One-Sample Wilcoxon Signed ,509 Retain the null hypothesis.

Rank Test

Asymptotic significances are displayed. The significance level is ,050.




TRADING VOLUME
ACTIVITY

One-Sample Test

TestValue=10

95% Confidence Interval of the

Mean Difference
t df Sig. (2-tailed) Difference Lower Upper
trnind 2,307 35 027 002510861 00030110 00472062
Hypothesis Test Summary
Null Hypothesis Test Sig. Decision
1 The median of tminb equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
2 The median of tmin3 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
3 The median of tmin2 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
4 The median of tmin1 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
5 The median of t0 equals One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
6 The median of tplus1 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
7 The median of tplus2 equals One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
8 The median of tplus3 equals One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
9 The median of tplus4 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
10  The median of tplus5 equals  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
,000000. Rank Test
11 The median of ATVA_SBLM  One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.
equals ,000000. Rank Test
12 The median of ATVA_SSDH One-Sample Wilcoxon Signed ,000 Reject the null hypothesis.

equals ,000000.

Rank Test

Asymptotic significances are displayed. The significance level is ,050.




One-Sample Test

RETURN

Test Value =0
R EALI SAS I 95% Confidence Interval of the
Mean Difference
t df Sig. (2-tailed) Difference Lower Upper
tmind -2,729 35 ,010 -,018385333 -,03206056 -,00471011
tmin2 -1,590 35 121 -,013998056 -,03187369 ,00387758
tmin1 -2,795 35 ,008 -,022307861 -,03851054 -,00610518
tplus3 -3,799 35 ,001 -,030335139 -,04654719 -,01412309
ARit SBLM -3,564 35 ,001 -,017393472 -,02730050 -,00748645
Hypothesis Test Summary
Null Hypothesis Test Sig. Decision
The median of Imin5 equals ,000000.  One-Sample Wilcoxon Signed Rank 054 Retain the null hypothesis.
Test
The median of Imin3 equals ,000000.  One-Sample Wilcoxon Sighed Rank 052 Retain the null hypothesis.
Test
The median of {0 equals ,000000. One-Sample Wilcoxon Signed Rank 080 Retain the null hypothesis.
Test
The median of fplus1 equals ,000000.  One-Sample Wilcoxon Signed Rank 344 Refain the null hypothesis.
Test
The median of fplus2 equals ,000000. One-Sample Wilcoxon Signed Rank 051 Retain the null hypothesis.
Test
The median of fplus4 equals ,000000.  One-Sample Wilcoxon Signed Rank 026 Reject the null hypothesis.
Test
The median of fplusS equals ,000000.  One-Sample Wilcoxon Sighed Rank ,110 Retain the null hypothesis.
Test
The median of ARit_SSDH equals One-Sample Wilcoxon Signed Rank 055 Refain the null hypothesis.
,000000. Test

Asympfotic significances are displayed. The significance level is ,050.




Jika nilai Sig. (2-tailed) <0,05 maka HO ditolak dan Ha diterima, sementara jika nilai
Sig. (2-tailed) >0,05 maka HO diterima.

Uji Hipotesis 1

HO : Tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan
sesudah pengumuman pembelian kembali saham (buy back).
Ha : Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan

sesudah pengumuman pembelian kembali saham (buy back).

Paired Samples Test
Paired Differences

95% Confidence Interval of

Std. Std. Error the Difference Sig. (2-
Mean Deviation Mean Lower Upper t df  tailed)
Pair1 AAR_SBLM- 001140600 015408016 006890674 -020272179 017990979 -166 4 877
AAR_SSDH ——
Uji beda paired sample T-test ~.tidak terdapat perbedaan average abnormal
average abnormal return. return - sebelum dan sesudah pengumuman
pembelian kembali saham (buy back).




Uji Hipotesis 2

HO

: Tidak terdapat perbedaan rata-rata frading volume activity

sebelum dan sesudah pengumuman pembelian kembali saham (buy back).

Ha
sesudah pengumuman

Mean

: Terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum dan

pembelian kembali saham (buy back).

Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence Interval of
Sig. (2-
tailed)

Std. the Difference

Deviation

Std. Error

Mean Lower Upper t df

Pair 1 ATVA_SBLM -

ATVA_SSDH

-,000973600

,001327643 000593740

-,002622087 ,000674887 -1640 4 176

h—\

Uji beda paired sample T-test
average trading volume activity.

~.tidak terdapat perbedaan average trading volume
acticity  sebelum dan sesudah pengumuman

pembelian kembali saham (buy back).




Uji Hipotesis 3

HO : Tidak terdapat perbedaan rata-rata refurn realisasi sebelum dan
sesudah pengumuman pembelian kembali saham (buy back).
Ha : Terdapat perbedaan rata-rata refurn realisasi sebelum dan sesudah

pengumuman pembelian kembali saham (buy back).

Uji beda paired sample wilcoxon signed rank test
average return realisasi.

Test Statistics®
ARit_SSDH -
ARit_SBLM
Z -,944°
Asymp. Sig. (2-tailed) ,345

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on negative ranks.

~.tidak terdapat perbedaan average return realisasi
sebelum dan sesudah pengumuman pembelian
kembali saham (buy back).




Pembahasan

Reaksi Pasar Kinerja Saham

Penelitian menunjukkan bahwa Penelitian menunjukkan bahwa
average abnormal return dan average return realisasi tidak
average trading volume activity terdapat perbedaan baik
tidak terdapat perbedaan baik sebelum maupun sesudah
sebelum maupun sesudah pengumuman buy back saham.
pengumuman buy back saham.

Hasil penelitian ini juga didukung oleh 3 sumber, yakni :

1. Angga Prayogo (2018) berjudul Analisis Dampak Pengumuman Pembelian
Kembali Saham (Buyback) Terhadap Reaksi Pasar.

2. Afrizal Ashary Ghazwan dan Irni Yunita, ST., MM (2016) berjudul Analisis Respon
Pasar dan Kinerja Saham atas Pengumuman Pembelian Kembali Saham (Buyback)
pada Perusahaan BUMN yang terdaftar di BEl tahun 2010-2014.

3. Novi Indah Sunaringtyas dan Nadia Asandimitra berjudul Analisis Reaksi Pasar

Terhadap Pengumuman Stock Repurchase.
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Pembahasan

Dengan fidak adanya perbedaan average abnormal return,
average trading volume activity, dan average return realisasi
sebelum dan sesudah pengumuman pembelian kembali saham
(buy back), menunjukkan bahwa pasar menganggap dengan
adanya pengumuman buy back saham tersebut fidak
memberikan keuntungan, dan bahkan menimbulkan kerugian.
Tindakan perusahaan dalaom melakukan pengumuman buy
back saham justru tidaok membuahkan hasil sesuai dengan
tujuan yang telah ditetapkan, juga tidaok terlaksana
sebagaimana mestinya.
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Temuan Penting Penelitian

* Tidak terdapat perbedaan reaksi pasar baik sebelum
maupun sesudah pengumuman pembelian kembali
saham (buy back). Hal ini dapat dilihat pada uji beda
average abnormal return dan average trading volume
activity.

* Tidak terdapat perbedaan kinerja saham baik sebelum
maupun sesudah pengumuman pembelian kembali
saham (buy back). Hal ini dapat dilihat pada uji beda
average return realisasi.

X
UmsioA’




Manfaat Penelitian

Manfaat Teoritis

* Bagi akademis . dapat dijadikan sebagai anjuran dan referensi
bagi mahasiswa lain di kemudian hari yang berjudul reaksi pasar
saham dan kinerja saham suatu perusahaan sebelum dan
sesudah adanya kegiatan pembelian kembali saham.

* Bagi penuls : dapat mengembangkan untuk penjabaran
penelitian lebih luas lagi perihal reaksi pasar saham dan kinerja
saham suatu perusahaan sebelum dan sesudah adanya kegiatan
buy back saham.
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Manfaat Penelitian

Manfaat Praktis

* Bagi peneliti : dapat memberikan wawasan bagaimana reaksi
pasar saham dan kinerja saham suatu perusahaan sebelum dan
sesudah adanya kegiatan buy back saham.

* Bagi investor dan calon investor : dapat dijadikan sebagai
pengetahuan dan pertimbangan pengambilan keputusan
kedepan dalam memprediksi kegiatan sebelum dan sesudah buy
back saham suatu perusahaan.

* Bagi emiten atau perusahaan : dapat memberikan pembelajaran
dalam mengambil kebijakan maupun fokus untuk meningkatkan
kinerja saham sebelum dan sesudah buy back pada saat kondisi
perusahaan jatuh maupun naik.
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