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Penelitian ini berusaha menganalisis pengaruh pengumuman right issue terhadap reaksi harga saham dan
mencoba menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi reaksi harga saham tersebut. Untuk mencapai
tujuan tersebut maka dilakukan observasi terhadap 25 perusahaan sektor non keuangan yang melakukan
right issue di BEJ dalam kurun waktu antara | Januari 2002 hingga 31 Desember 2006 dan dengan
melakukan dua penelitian yang saling berkaitan. Penelitian 1 bertujuan untuk menganalisis pengaruh right
issue terhadap reaks harga saham yang ditunjukkan dengan adanya abnormal return. Dalam penelitian ini,
data yang diperoleh diolah dengan menggunakan event study methodology dan pengujian hipotesis dengan
statistik uji-t. Hasil penelitian | menunjukkan bahwa pada saat tanggal efektif terjadi reaksi harga saham
yang negatif tetapi tidak signifikan. Reaks harga saham yang negatif dan signifikan terjadi padat =-7 dan't
= -8. Hari pertama setelah tanggal pengumuman (t = +1) reaks harga saham berbalik menjadi positif dan
reaks positif yang signifikan terjadi di t = +2. Hasil penelitian I menunjukkan, secara kumulatif Average
Abnormal return selama periode pengamatan jangka pendek yaitu menjelang tanggal efektif (t= -4 s/d t= +2)
return saham lebih berfluktuasi dibandingkan periode selama pengamatan (periode jendela). Hal ini
menunjukkan secara akumulasi investor menganalisis bahwa pada periode pendek tersebut adalah timing
yang paling tepat untuk merespon right issue dengan lebih cepat dan kuat guna mendapatkan capital gain.
Secara kumulatif terjadi AAR. negatif terjadi di hari-hari sebelum tanggal efektif dan berubah menjadi
positif setelah tanggal efektif, kemungkinan besar hal ini di sebabkan pada periode sebelum tanggal efektif
investor merespon right issue sebagai kabar buruk yang ditunjukkan dengan abnormal return yang negatif.
Reaks negatif ini di off-set oleh perusahaan yang melakukan right issue dengan pengumuman peningkatan
capital expenditure bersamaan dengan tanggal right issue dinyatakan efektif, sehingga reaksi investor
berbalik menjadi positif dan berarti right issue di respon sebagai kabar baik. Penelitian ini bertujuan
menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi reaksi harga saham terhadap right issue. Untuk maksud
tersebut penelitian menggunakan multiple regression analysis dimana CAR sebagai vaniabel terikat dan
sebagal vaniabel bebas adalah Debt Equity Ratio (DER), rasio jumlah lembar saham baru dengan jumlah
lembar saham yang beredar (RBL), dan rasio harga penawaran saham baru dengan harga penutupan saham
sebulan sebelum tanggal efektif (OFFER). Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel bebas DER
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap reaksi harga saham yang diukur dengan CAR. Variabel
bebas RBL berpengaruh negatif dan tidak signifikan, sedangkan OFFER berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap variabel terikat CAR. Dalam penelitianini nilai R adalah R2 = 0.050. Hal ini
menyatakan bahwa hanya sebesar 5% dari total variasi variabel terikat CAR yang dapat dijelaskan oleh
seluruh vaniabel bebas yaitu DER, RBL, dan OFFER secara simultan. Sisanya 95% dijelaskan oleh faktor-
faktor lain yang tidak di ikutsertakan dalam model penelitian.
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