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Pembelian kembali saham (repurchase stock) merupakan alternatif kebijakan perusahaan dalam
mendistribusikan ketebihan kasnya kepada para pemegang saham selain kebijakan kebijakan pembayaran
dividend tunai. Pembelian kembali saham oleh mangjemen perusahaan dilakukan dengan berbagai tujuan,
antaralain untuk menjaga harga saham pada taraf yang normal, memberikan signal mengenai prospek
saham di masa datang dan untuk meningkatkan Earning Per Share (EPS).

Penelitian ini memiliki dua tujuan utama. Panama, tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh
pengumuman pembelian kembali saham (repurchase stock) terhadap harga saham dimana penelitian ini
menggunakan sampel pengumuman pembelian kembali saham yang dilakukan oleh emiten yang listing di
Bursa Efek Jakarta selama periode tahun Januari 1999 - Oktober 2006. adapun reaksi harga saham diukur
menggunakan metode event study melalui perhitungan average abnormal return dan cumulative average
abnormal return pada periode peristiwa Kedua, tujuan penelitian ini untuk mengidentifikasi faktor-faktor apa
yang mempengaruhi respan pasar terhadap pengumuman pembelian kembali saham, yang dilakukan dengan
menggunakan metode regres berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa harga saham bereaksi secara positif dan signifikan pada hari t=10
yaitu pada hari dimuatnya pengumuman rencana pembelian kembali saham tersebut di surat kabar nasional
dan jugareaks positif dan signifikan jugaterjadi selama periode t=0 sampai dengan t+4. hasil penelitian ini
menunjukkan tentang adanya persepsi pasar yang positif terhadap peristiwa pengumuman pembelian
kembali saham yang dilakukan perusahaan, serta memberikan dukungan terhadap teori signaling, free cash
fowl agency theory, dimana teori-teori tersebut juga memberikan argumen adanya keuntungan yang
diperoleh perusahaan jika perusahaan tersebut memberikan sinyal tentang kondisi perusahaan yang relatif
baik.

Tingkat perubahan Earning Per Share perusahaan dengan pengujian secara individu terbukti secara
signifikan mempengaruhi besaran CAAR yang terjadi, dengan taraf signifikansi secara statistik sebesar |
persen, dan tidak terbukti signifikan pads pengujian secara bersama-sama.

Tingkat leverage perusahaan juga terbukti signifikan secara statistik dalam mempengaruhi besaran CAAR
tersebut, dimana hash analisis regres menunjukkan bahwa semakin kecil rasio leverage yang ada di
perusahaan akan semakin tinggi besaran CAAR yang terjadi.

Tingkat perubahan Cash Flow terbukti mempengaruhi CAAR secara statistik dengan alpha 5 persen, dimana
hash menunjukkan bahwa semakin meningkat perubahan Cash Flow akan semakin tinggi besaran CAAR
yang terjadi.

...... Repurchase stock represents company's aternative policy in distributing its exceeding cash to

stakehol ders besides cash dividend payment policy. Repurchase share by company management is
conducted with various purposes, such as for maintaining share normal level, issuing signal concerning
share prospect in the future and for increasing Earning per Share (EPS).
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This research has two main objectives. First, the purpose of this research isto recognize the influence of
repurchase stock on share price where this research used the announcement of repurchase stock conducted
by firmslisted in Jakarta Stock Exchange during period January 1999 -- October 2006. Share price reaction
was measured with using event study method through the calculation of average abnormal return and
cumulative average abnormal return in event period. Second, the objective of this research is to identify
what factors influencing market response on the announcement of repurchase stock, conducted with using
double regression method.

This research showed that share price reacted positively and significantly in day t = 0, namely in the day of
issuing announcement of repurchase stock plan in national newspaper and also positive and significant
reactions were happened during period t = O up to t+4. The result of this research showed that thereis
positive market perception on the event of repurchase share announcement conducted by company as well as
it gives support on signaling theory, free cash flow /agency theory, where said theories also give argument
concerning the existing benefit obtained by company if said company gives signal of relatively good
company condition.

Changing level of company earning per share was proved significant influencing the amount of CAAR
happening with individual testing, with statistic significance level is 1 percent, and was not proved
significant with together testing.

Company leverage level was aso proved significant in influencing the amount of said CAAR, where the
result of regression analysis showed that the more lower leverage ration existing in company, the more
higher CAAR happening.

The level of Cash Flow changing was proved influencing CAAR with alpha 10 percent, where the result
showed that the more higher Cash Flow change, the more higher the amount of CAAR happening.



