BABIX

PENDAHULUAN

A.Latar Belakang Penelitian

Perkembangan pasar modal saat ini merupakan suatu alternatif lain untuk
melakukan investasi selain dalam bentuk real asset. Investasi di pasar modal
dapat dibedakan menjadi dua : (1) investasi dalam bentuk saham, (2) investasi
dalam bentuk obligasi. Investasi dalam bentuk saham dipilih investor yang
menginginkan pendapatan berupa capital gain dan deviden. Investasi dalam
bentuk obligesi dipilih oleh investor yang menginginkan pendapatan bunga
(fixed income)

Dalam memilih sahamn mana yang layak untuk dibeli atau dijual, investor
memerukan informasi yang relevan. Informasi ini penting sebagai
pertimbangan untuk menentukan tingkat keuntungan dan resiko sabham yang
akan dibeli. Informasi dapat dibedakan menjadi dua yaitu informasi yang
dipublikasikan dan informasi pribadi. Informasi yang dipublikasikan entara lain
adalah pengumuman laporan keuangan, pengumuman deviden, pengumuman
right issue. Informasi pribadi antara lain adalah informasi yang didapat dari
karyawan, pimpinan dan pemilik saham.

Right i;s'sue adalah hak pemegang saham lama untuk membeli terlebih

dahulu saham baru yang dikeluarkan oleh emiten, biasanya ditawarkan dengan
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yang dimiliki oleh masing-masing pemegang saham lama karena merupakan
hak, maka investor tidak terikat untuk membelinya. Ini berbeda dengan saham
bonus atau deviden yang otomatis diterima oleh pemegang sabam. Pilihan
terhadap alat investasi ini karena kemampuannya memberikan penghasilan
yang sama dengan membeli saham biasa, tetapi dengan modal yang lebih
rendah. Imbalan yang diterima oleh pembeli right issue adalah sama dengan
membeli saham biasa, yaitu deviden dan capital gain.

Pengumuman right issue merupekan salah satu informasi yang dapat
berpengaruh terhadap jumlah saham yang beredar maupun harga saham di
pasar. Sebagian perusahaan-perusahaan go pwblic menempuh cara ini dalam
rangka mencari tambahan dana yang akan digunakan untuk ckspansi,
restrukturisasi dan lain-lain. Demikian juga perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampai saat ini pengumuman right issue
masih dianggap sebagi peristiwa yang cukup pentinng bagi pelaku pasar modal.

Pengumuman right issue dianggap memiliki kandungan informast apabila
pasar bereaksi pada saat pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaksi
terhadap pengumuman ini dapat ditunjuken dengan adanya perubahan harga
dan volume perdagangan sckuritas dari perusahaan yang bersangkutan. Untuk
mengukur reaksi dalam bentuk perubaban harga dapat mengunakan refurn
scbagai nilai perubahan harga atan dengan mengunakan abnormal return.

Apabila abnormal return di seputar pengumuman maka pengumuman right
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informasi pengumuman right issue ini tidak mempunyai kandungan informasi
jika tidak memberikan abnormal return kepada pasar (Jogiyanto, 2000).

Penelitian mengenai kandungan informasi dalam right issue telah banyak
dilakukan baik di laur negeri maupun di Indonesia. Di luar negeri kandungan
informasi right issue antara lain diteliti oleh Scholes (1972) menemukan
terdapat tingkat keuntungan abnormal rerurn sebelum tanggal pengumuman
dan setelah tanggal pengumuman tidak &itemukan lagi tingkat keuntungan
abnormal return. Kelay dan Shimrat (1987) menemukan indikasi bahwa harga
obligasi bereaksi negatif terhadap pengumumnan right issue.

Bukti empiris mengenai kandungan informasi right isswe di Indonesia
dilakuken oleh Budiarto dan Baridwan {1999) menunjukan hasil bahwa tidak
ada perbedaan yang signifikan pada return saham dan volume perdagangan di
sekifar tanggal pengumuman. Sari (2001) menunjukan bahwa right issue tidak
berpengaruh terhadap return saham, respon pasar adalah negatif. Ketaren
(2003) menemukan right issue berpengaruh terhadap harga saham perusahaan
non perbankan. Indarsari (2005) menemukan right issue berpengaruh terhadap
aktivitas volume perdagangan saham.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk menguji
kembali penelitian mengenai pengaruh pengumuman right issue tethadap harga
saham pcrusahaan yang listing di Bursa Efck Jakarta. Alasan ketertarikan
penulis yaitu adanya temuan riset yang berbeda-beda. Penulis mencoba untuk

meneliti lebih lanjut mengenai kandungan informasi pengumuman right issue



Bursa Efek Jakarta. Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh

Ketaren (2003). Adapun perbedaan dari penelitian sebelumnya, adalah periode

waktu pengamatan yaitu dari tahun 2006-2007, dan perusahaan yang diamati

yaitu semua perusahaan yang /isting di Bursa Efek Jakarta yang melakukan

right issue. Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, peneliti mengajukan

judul ” pengaruh pengmmuman righ? issue terhadap return sabham

perusahaan yang listing di Bursa Efek Jakarta”

B. Batasan Masalah Penelitian

Dalam penelitian ini, penulis membatasi masaleh yang diajukan, yaitu

sebagai berikut:

1.

Penclitian ini termasuk even! study dengan event window 5 hari sebelum
dan 5 hari setelah tanggal pengumuman right issue. Dipilih event window 1
hari disekitar tanggal pengumuman right issue adalah untuk meniadakan
counfounding effect yang dapat menggangu “kemurnian” pengumuman

right issue.

2. Harga saham yang digunakan yaitu harga saham penutupan (closing price).
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C. Rumusan Masalah Penelitian
Mengacu pada Iatar belakang masalah penelitian vang telah dikemukakan
di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

Apakah pengumuman right issue memiliki kandungan informasi?

D. Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui pengaruh pengumuman right isswe terhadap harga

saham perusahaaﬁ yang [isting di Bursa Efek Jakarta periode 2006-2007.

E. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian diharapkan menambah bukti empiris tentang evemt study
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