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ABSTRAKSI 

Perusahaan yang sudah terdaftar di pasar modal ada kalanya 
membutuhkan dana segar lagi jika sumber internal maupun pinjaman dari bank 
dianggap kurang menguntungkan. Perusahaan dapat melakukan penawaran saham 
lagi kepada investor baik melalui penawaran umum maupun penawaran terbatas. 
Pada penawaran umum saham ditawarkan kepada para investor secara 
keseluruhan, sedangkan pada penawaran umum terbatas saham ditawarkan kepada 
pemegang saham lama dengan harga yang umumnya lebih rendah dari harga pasar 
sehingga investor tertarik untuk membelinya, penawaran terbatas ini sering 
disebut pula right issue. Adapun tujuan penerbitan right issue adalah untuk 
menambah modal perusahaan yaitu memperbesar modal yang disetor. Perolehan 
dana melalui right issue dianggap sebagai alternatif yang menguntungkan 
dibandingkan melalui bank karena perusahaan memperoleh dana segar tanpa 
harus terbebani oleh suku bunga bank. Penerbitan right issue biasanya dilakukan 
perusahaan (emiten) dengan cara menerbitkan saham baru dan penawarannya 
lebih diutamakan pada pemegang saham lama dengan harga yang lebih rendah. 
Setelah penerbitan right issue, jumlah lembar saham akan meningkat sedangkan 
jumlah dana yang disetor tidaklah sama dengan nilai saham yang lama, akibatnya 
akan terjadi penurunan harga saham. 

Dalam penelitian ini permasalahan yang dikemukakan adalah bagaimana 
reaksi pasar terhadap adanya right issue pada saat ex date dan setelah ex date. 
Untuk menjawab permasalahan tersebut, maka dilakukan penelitian terhadap 43 
perusahaan yang listed di BEJ dan menerbitkan right di BEJ dalam kurun waktu 
antara tahun 2000 – 2004. Selanjutnya, data yang diperoleh tersebut diolah dengan 
menggunakan event study  methodology dengan menetapkan ex date sebagai t = 0, 
sedangkan event window yang digunakan adalah 4 hari yaitu saat ex date dan 3 
hari setelah ex date. Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 
teknik purposive sampling yaitu dengan menentukan kriteria tertentu dalam 
pengambilan sampel sehingga diperoleh 43 perusahaan yang termasuk dalam 
sampel yang akan diteliti. 

Analisis dalam penelitian ini menggunakan Market Adjusted Model dan 
melalui beberapa tahap perhitungan. Setelah dilakukan perhitungan dan pengujian 
hipotesis, hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat abnormal return yang 
signifikan terhadap right issue pada saat ex date yang berarti terdapat reaksi pasar 
pada saat ex date. Sementara jika dilihat pada periode setelah ex date tidak 
terdapat abnormal return yang signifikan terhadap right issue setelah ex date yang 
berarti tidak terdapat reaksi pasar setelah ex date. 
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