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INTISARI 
Tujuan penelitian ini adalah untuk membuktikan hubungan antara 

manajemen laba sebelum right issue dan return saham dengan kecerdasan 
investor sebagai variabel pemoderasi. Manajemen laba dideteksi menggunakan 
modified jones model. Return diukur dengan Cumulative Abnormal Return. 
Kepemilikan institusional lebih dari 40% merupakan proksi bagi kecerdasan 
investor.  Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2001-2008, sedangkan sampel 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan dengan kepemilikan 
institusional ≥40% yang melakukan right issue periode 2001-2008. Pengambilan 
sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling. Dari metode 
purposive sampling tersebut didapatkan sampel sebanyak 32 perusahaan. 
Pengujian hipotesis pertama dilakukan dengan one sample t-test, sedangkan 
pengujian hipotesis kedua dengan menggunakan analisis regresi. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, penelitian ini berhasil menemukan 
bahwa perusahaan yang terdaftar di BEI melakukan manajemen laba di sekitar 
right issue (t-1, t-2, t+1, t+2, dan t+3). Hipotesis kedua yang menyatakan 
manajemen laba sebelum right issue berhubungan dengan return saham pada 
perusahaan dengan kepemilikan institusi 40% atau lebih tidak dapat terdukung. 
Kata kunci:Manajemen Laba, Return Saham dan Kecerdasan Investor. 
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ABSTRACT 

The purpose of this study is proving the relationship between earnings 
management before the rights issue and stock returns with the investors as a 
moderating variable . Earnings management is detected using the modified Jones 
model. Return is measured by the Cumulative Abnormal Return. Institutional 
ownership of more than 40% is a proxy for investors sophistication . The 
population used in this study is companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
(BEI) for the period 2001-2008, while the samples used in this study is companies 
with institutional ownership ≥ 40% of the rights issue period 2001-2008. 
Sampling is done by using purposive sampling. From purposive sampling method 
was obtained sample of 32 companies. First hypothesis test done with the one 
sample t-test, while the second hypothesis test using regression analysis. 

Based on the results of the hypothesis test, the study found that companies 
listed on the Stock Exchange perform earnings management around the rights 
issue (t-1, t-2, t +1, t +2, and t +3). The second hypothesis stated before the rights 
issue earnings management related to stock returns at companies with 
institutional ownership of 40% or more can not be supported. 
Keywords: Earnings Management, Stock Return and Investors Sophistication. 
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