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Penelitian ini membahas tentang reaks pasar terhadap perusahaan yang menerbitkan obligasi dalam rentang
waktu 2002-2014. Tujuan dari penelitian ini adalah mengidentifikasi cumulative abnormal return saham
sebelum dan sesudah penerbitan obligasi dan untuk mengetahui variabel apa yang paling mempengaruhi
reaks pasar dalam penerbitan obligasi. Variabel tergantung dalam penelitian ini diproksikan dengan
cumulative abnormal return saham, variabel penentu yang digunakan adalah Price to book value dan free
cash flow. Variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian ini adalah firm size, Debt to equity ratio,
dividend payout ratio, rating obligasi dan kepemilikan peruahaan.

Hasil penelitian membuktikan bahwa penerbitan obligasi berpengaruh secara signifikan terhadap reaksi
pasar. Hasil pengujian tersebut memberikan nilal statistik F yang tinggi hingga diperoleh nilai signifikansi
nyata. Nilal F yang diperoleh adalah sebesar 4.907 dengan nilai signifikan sebesar 0,000 pada model 1 dan
dan nilai F sebesar 5.074 signifikan sebesar 0,000 pada model 2. Nilai ini berada di bawah taraf signifikans
50,05 dan 10 0,10 . Berdasarkan adjusted R square nilai pengaruh yang diberikan oleh variable bebas
terhadap CAR adalah sebesar 36.3 pada model 1 dan 37.3 pada model 2.

Berdasarkan hasil ini disimpulkan bahwa seluruh variabel bebas secara serentak memilliki pengaruh yang
signifikan dengan CAR secara statistik. Secara individu terdapat dua variabel yang berpengaruh secara
signifikan. Variabel yang paling berpengaruh pada model 1 adalah PBV dengan signifikansi 0.001 dan
memiliki hubungan positif dengan reaksi pasar dan rating obligasi signifikan sebesar 0.015 dan memiliki
hubungan positif. Pada model 2 variabel independen yang berpengaruh adalah PBV dengan signifikans
0.005 dan berpengaruh positif, rating obligas dengan signifikansi 0.007 dan dividend payout ratio signifikan
secara hegatif sebesar 0.065.
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This research examines about stock reaction to bond issuance announcement in listed company in Indonesia
Stock Exchange within 2002 2014. The aim of thisresearch isto identify cumulative abnormal return before
and after bond issuance announcement and to identify which is the most significant variables of stock
reaction in bond issuance announcement. Dependent variable is cumulative abnormal return. |ndependent
variables are Price to book value and free cash flow. Controlling variables are firm size, Debt to equity ratio,
dividend payout ratio, bond rating and ownership structure. Methode of the research is event study.

The results show that in general there is significant relation of bond issuance announcement to stock
reaction. The statistic F hypothesisis 4.907 with signifancy 0.000 in model 1 and F hypothesisis 5.074 with
signifancy 0.000. it is below the significancy of 5 and 10 . According to adjusted R square the significant
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value from dependent variablesto CAR is36.3 in model 1 and 37.3 in model 2 . On the other hand, there are
two independent variable that significantly affect the reaction. The first oneis price to book value with
significancy 0.005 and the second one is bond rating with significancy 0.007



