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Kinerja Saham dan Kinerja Operasi Sebelum dan Sesudah Right Issue di Bursa
Efek Indonesia (Stock Performance and Operating Performance Before and After
Right Issue in Indonesia Stock Exchange)

Bambang Sutrisno

Jurusan Manajemen, Fakultas Ekonomi, Universitas Jember

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh right issue terhadap
abnormal return dan kinerja operasi perusahaan. Penelitian ini menggunakan data
sekunder dari Bursa Efek Indonesia tahun 2007-2009. Sampel perusahaan yang
diambil ditentukan dengan menggunakan metode purposive sampling. Hasil studi
menunjukkan bahwa tidak terdapat abnormal return pada hari-hari di sekitar
pengumuman right issue dan abnormal return saham pada hari-hari sesudah
pengumuman right issue tidak lebih rendah atau sama dengan hari-hari sebelum
pengumuman right issue. Kinerja operasi perusahaan sesudah right issue tidak
lebih baik atau sama dengan sebelum right issue. Krisis keuangan global pada
pertengahan tahun 2007 sampai akhir tahun 2008 mungkin menjadi penyebab
terjadinya tren negatif pasar. Krisis keuangan global juga mungkin berpengaruh
nyata pada kinerja perusahaan yang melakukan right issue sehingga banyak
perusahaan yang telah melakukan right issue belum mampu meningkatkan
Kinerjanya secara nyata.

Kata kunci : Right issue, abnormal return, Kinerja operasi, dan Bursa Efek
Indonesia.
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Kinerja Saham dan Kinerja Operasi Sebelum dan Sesudah Right Issue di Bursa
Efek Indonesia (Stock Performance and Operating Performance Before and After
Right Issue in Indonesia Stock Exchange)

Bambang Sutrisno

Jurusan Manajemen , Fakultas Ekonomi, Universitas Jember

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of right issue on the abnormal return and
operating performance of the firm. This study uses secondary data from the
Indonesian Stock Exchange over the periods of 2007-2009. The sample of the
firms taken is determined by using purposive sampling method. The study shows
that there is no abnormal return in the days surrounding right issue
announcement and abnormal stock return in the days after right issue
announcement is not lower or equal to the days before right issue announcement.
The operating performance of the company after right issue is not better or equal
to before right issue. The global financial crisis in mid-2007 until the end of 2008
may be the cause of the negative market trend. It may also significantly affect the
performance of the firms that do right issue so many firms that have done right
issue has not been able to improve their performance significantly.

Keywords : Right issue, the abnormal return, operating performance, and
Indonesia Stock Exchange.
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RINGKASAN

Kinerja Saham dan Kinerja Operasi Sebelum dan Sesudah Right Issue di
Bursa Efek Indonesia; Bambang Sutrisno, 080810201054; 2012: 67 halaman;

Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas Jember.

Right issue adalah penawaran saham susulan yang memberikan prioritas
kepada pemegang saham yang sudah ada untuk membeli saham baru pada harga
tertentu dan saat tertentu pula. Ada beberapa alasan yang mendasari mengapa
perusahaan melakukan right issue misalnya untuk menambah modal perusahaan,
perluasan investasi atau untuk pembayaran hutang. Penelitian ini dilakukan untuk
menganalisis Kinerja saham dan kinerja operasi sebelum dan sesudah right issue
di Bursa Efek Indonesia tahun 2007-2009.

Penelitian ini merupakan penelitian dengan model event study. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dari Bursa Efek Indonesia
periode 2007-2009. Sampel diambil dengan menggunakan metode purposive
sampling. Kinerja saham dalam penelitian ini diukur dengan abnormal return,
sedangkan Kinerja operasi diukur dengan rasio-rasio operating performance.
Perhitungan beta menggunakan Single Index Model dengan periode estimasi
selama 90 hari. Rasio-rasio operating performance yang digunakan dalam
penelitian ini adalah tingkat pengembalian operasi atas aset, aliran kas operasi atas
aset total, pertumbuhan penjualan, dan perputaran aset total. Alat uji statistik yang
digunakan dalam penelitian ini adalah uji normalitas data Shapiro-Wilk, uji-t one
sample dan t paired samples, serta uji Wilcoxon one sample dan Wilcoxon paired
samples.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa tidak terdapat abnormal return pada
hari-hari di sekitar pengumuman right issue di Bursa Efek Indonesia. Abnormal
return saham pada hari-hari sesudah pengumuman right issue tidak lebih rendah
atau sama dengan hari-hari sebelum pengumuman right issue. Selain itu, kinerja

operasi sesudah right issue tidak lebih baik atau sama dengan sebelum right issue.



SUMMARY

Stock Performance and Operating Performance Before and After Right Issue
in Indonesia Stock Exchange: Bambang Sutrisno, 080810201054; 2012: 67

pages; Department of Management, Faculty of Economics, University of Jember.

Right issue is the subsequent stock offerings that give priority to the
existing shareholder to buy new shares at certain price and moment. There are
several reasons why the firm does right issue, for example to raise firm’s capital,
expand investment or to pay debt. This study was conducted to analyze stock
performance and operating performance before and after right issue in Indonesia
Stock Exchange in 2007-2009.

This study is a study with event study model. The data used in this study is
secondary data from the Indonesian Stock Exchange over the periods of 2007-
2009. Sample was taken by using purposive sampling method. Stock performance
in this study is measured by the abnormal return, while the operating performance
measured by operating performance ratios. Beta calculation uses Single Index
Model with estimation period for 90 days. Operating performance ratios used in
this study is operating return on assets, operating cash flow to total assets, sales
growth, and total assets turnover. Statistical tests used in this study are Shapiro-
Wilk test, one sample t-test and paired samples-t test, as well as one sample
Wilcoxon test and Wilcoxon paired samples.

Test result show that there is no abnormal return in the days surrounding
right issue announcement in Indonesia Stock Exchange. Abnormal stock return in
the days after right issue announcement is not lower or equal to the days before
right issue announcement. In addition, the operating performance after right issue

is not better or equal to before right issue.
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