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ABSTRAK

ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA KEUANGAN SEBELUM DAN SESUDAH
MELAKUKAN RIGHT ISSUE PADA PERUSAHAAN EMITEN YANG TERDAFTAR
DI BEI (BURSA EFEK INDONESIA)

Oleh :

Nurin Ruwani

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan sebelum dan
sesudah melakukan Right Issue. Kinerja keuangan perusahaan di ukur dari 4 rasio, yaitu Current
Ratio,Debt to Total Assets,Return on Assets,dan Total Assets Turnover. Sampel penelitian
adalah 50 perusahaan emiten yang terdaftar di BEI yang melakukan right issue selama tahun
2007-2008. Pengujian hipotesis yang digunakan adalah Uji Beda Rata-rata (Paired Sample T-
test).Untuk mencapai tujuan yang dimaksud digunakan SPSS (Staticial Package for Social
Science) 16 for windows. Dari hasil analisis Paired Correlation menunjukkan bahwa terdapat

perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah melakukan Right Issue

Kata Kunci : Right Issue Kinerja Keuangan,Current Ratio,Debt To Total Assets,Return

On Assets Total Assets Turnover, Bursa Efek Indonesia
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ABSTRACT

COMPARATIVE ANALYSIS OF FINANCIAL PERFORMANCE BEFORE AND
AFTER DOING RIGHT ISSUE ON WHICH THE ISSUER COMPANY REGISTERED

IN IDX (Indonesia Stock Exchange)

By :
Nurin Ruwani

Adviser :
1. Prof. Dr. Hj. Sulastri, ME, M. Komp
2. Drs. H. Umar Hamdan AJ,M.B.A.

This research aims to analyze comparative financial performance before and after the
rights issues. Financial performance of companies in the measure of the 4 ratio , namely
Current Ratio, Debt to Total Assets, Return on Assets, and Total Assets Turnover.
Samples used are 50 companies listed on the Stock Exchange listed companies that do a
rights issue during the years 2007-2008. Testing the hypothesis test used is the average
difference (Paired Sample T-test).To achieve that goal used SPSS (Staticial Package
for Social Science) 16 for windows. From the descriptive analysis obtained mixed
results. Paired Correlation analysis that there is difference financial performance before
and after the rights issues , while other variables have different.

Keywords : Right Issue, Financial Performance, Current Ratio,Debt To Total
Assets,Return On Assets, Total Assets Turnover, Indonesia Stock Exchange
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perusahaan yang go public memiliki pilihan yang lebih banyak dalam
perolehan dana di pasar modal. Pasar modal merupakan sarana yang memiliki
peranan penting bagi perusahaan go public sebagai salah satu sumber pendanaan
atau pembiayaan untuk menambah modal perusahaan. Modal diperoleh dengan
cara menjual sebagian kepemilikan perusahaan dalam bentuk instrumen
keuangan kepada masyarakat luas yang hendak menginvestasikan vangnya yang
dikenal dengan penawaran umum.

Pasar modal juga mempunyai fungsi sebagai sarana aloksi dana yang
produktif untuk memindahkan dana dari pemberi pinjaman ke peminjam.
Alokasi dana yang produktif terjadi jika individu yang mempunyai kelebihan
dana dapat meminjamkannya ke individu lain yang lebih produktif
membutuhkan dana. Ada kalanya perusahaan membutuhkan dana segar untuk
suatu tujuan tetapi sumber internal perusahaan maupun pinjaman bank dianggap
kurang memadai atau menguntungkan. Setelah perusahaan berhasil menambah
modal melalui penawaran umum kepada masyarakat tetapi masih juga
kekurangan modal, maka salah satu cara perusahaan yang telah terdaftar (listed)

untuk memperoleh sumber dana di pasar modal adalah dengan melakukan



penawaran terbatas yang dikenal dengan istilah right issue. Hal itu dilakukan
dengan menawarkan kepada para pemegang saham perusahaan untuk membeli
saham baru pada tingkat harga tertentu dan dalam waktu tertentu pula.

Right issue adalah penawaran umum saham terbatas. Penawaran umum
saham terbatas ini dilakukan oleh perusahaan kepada pemilik saham lama yaitu
dengan memberikan harga yang lebih murah. Right issue merupakan salah satu
corporate action yang bertujuan untuk mencari modal tambahan.

Apabila perusahaan melakukan right issue, maka dengan dana yang
terhimpun diharapkan struktur modal perusahaan tersebut akan bertambah kuat.
Hal itu dapat diterima apabila dana hasil right issue digunakan secara benar.
Right issue dimaksudkan sebagai alternatif cara dalam memperoleh sumber dana
dan memperbaiki struktur modal perusahaan. Selain memperbaiki struktur dana
yang ada, adanya right issue juga merupakan solusi dalam rangka mengatasi
kesulitan likuiditas maupun solvabilitas. Dengan dikeluarkannya right issue atau
penawaran saham baru kepada pemegang saham, maka pemodal akan
mengeluarkan uang untuk membeli saham dari right issue. Uang yang diperoleh
dari investor melalui right issue akan digunakan untuk memperkuat struktur
pendanaan atau investasi sesuai dengan kebutuhan perusahaan.

Rights issue hanya bisa dilaksanakan setelah persetujuan rapat umum
pemegang saham (RUPS). Setelah itu, perusahaan harus menawarkan saham
barunya tersebut kepada para pemilik saham lama terlebih dahulu sesuai

proporsi kepemilikan sahamnya. Artinya, pemilik saham dalam jumlah besar



mendapatkan hak untuk membeli saham baru yang lebih banyak. Hal ini juga

untuk mempertahankan proporsi kepemilikan saham suatu perusahaan.

Menurut (Rossie : 2003) alasan suatu perusahaan dalam menebitakan right
issue sebagai berikut :
. Right Issue merupakan solusi yang cepat untuk memperoleh dana yang murah
dan dengan proses yang mudah dan hampir tanpa resiko
. Right Issue jauh lebih aman dibandingkan dengan jalan lain, baik dengan
pinjaman langsung atau dengan penerbitan surat hutang.
. Right Issue mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan
. Right Issue dilakukan untuk menambah modal dari perusahaan, perluasan

investasi atau untuk pembayaran utang.

Suatu tindakan right issue akan menjadi sumber keuangan yang
penting, jika keputusan untuk menambah modal saham yang baru ini membawa
informasi positif tentang prospek kinerja perusahaan di masa yang akan datang.
Pengeluaran saham baru (right issue) semestinya mendorong ke arah
perkembangan kinerja keuangan yang optimal atau lebih baik. Hal ini telah
dibuktikan oleh beberapa perusahaan yang melakukan right issue pada tahun-
tahun yang lalu. Perusahaan tetap memiliki kinjera yang baik meskipun tidak
melakukan corporate action lainnya seperti stock split, reverse stock, dividen

saham, dividen tunai, saham bonus, dan waran.



Setelah melakukan right issue investor tentu sangat berharap kinerja
yang dimiliki oleh perusahaan menjadi lebih baik karena dengan adanya right
issue berarti dana dari pihak luar masuk ke perusahaan. Harapan dari pihak-
pihak yang berkepentingan tersebut belum tentu menjadi kenyataan. Apabila
kinerja perusahaan tidak membaik setelah melakukan right issue, tentu saja akan
mengurangi kepercayaan terhadap perusahaan tersebut, bahkan secara luas bisa
menghilangkan kepercayaan terhadap pasar modal sehingga investor lebih
tertarik untuk melakukan investasi pada sektor perbankan, yakni deposito. Hal
ini akan sangat merugikan keberlangsungan pasar modal karena pasar modal
akan ditinggalkan oleh para investorJumlah perusahaan di Indonesia yang
melakukan Right Issue dari tahun 2005 sampai tahun 2010 dapat dilihat dari

tabel I.1

Tabel 1.1
Jumlah Emiten yang melakukan Right Issue di BEI

Tahun Jumlah Emiten yang
melakukan Right Issue
2005 16
2006 17
2007 24
2008 26
2009 11
2010 30

Sumber : www.ksei.co.id


http://www.ksei.co.id

Dalam penelitian ini Kinerja keuangan dihitung melalui Rasio keuangan
dua tahun sebelum perusahaan melakukan right issue dan dua tahun sesudah
perusahaan melakukan right issue. Rasio keuangan tersebut adalah Rasio
Likuiditas ( Current Ratio), Rasio Solvabilitas (Debt To Total Assets), Rasio
Profitabilitas (Return On Assets), dan Rasio Aktivitas (Total Assets Turnover).
Berikut Pergerakan Kinerja Keuangan Pemsahm sebelum dan Sesudah

melakukan Right Issue.

Grafik 1.1
Pergerakan Kinerja Keuangan Perusahaan
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Grafik 1.2
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Beberapa perusahaan yang melakukan Right Issue pada tahun 2007 memiliki rasio
likuiditas, rasio profitabilitas dan rasio aktivitas yang diwakili oleh rasio masing-
masing meningkat setelah beberapa perusahaan melakukan right issue tetapi rasio
solvabilitas yang diwakili oleh debt ratio pada tahun setelah right issue keluar tampak
menurun yang menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan semakin baik
setelah melakukan right issue. Setelah melakukan right issue pihak-pihak yang
berkepentingan selain manajemen perusahaan tentu sangat berharap kinerja keuangan
perusahaan menjadi lebih baik. Tetapi harapan tersebut belum tentu menjadi
kenyataan. Pada kenyataannya penelitian-penelitian terdahulu ada yang menunjukkan
bahwa kinerja keuangan justru semakin menurun dengan dilakukannya right issue.

Contoh lain perusahaan melakukan right issue pada tahun 2008 dengan keterangan
rasio likuiditas dan profitabilitas yang diwakili oleh rasio masing-masing justru
menurun setelah perusahaan melakukan right issue. Rasio solvabilitas yang diwakili
oleh debt to total assets justru meningkat yané menunjukkan kinerja keuangan
perusahaan menurun. Rights issue dikatakan positif apabila dana yang diperoleh
diinvestasikan untuk proyek yang menjanjikan imbal hasil yang tinggi, baik itu
proyek investasi baru atau peningkatan modal kerja. Apabila kinerja perusahaan tidak
semakin baik setelah right issue, kepercayaan terhadap perusahaan tersebut tentu akan
berkurang.

Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini akan difokuskan untuk
mengetahui perbandingan kinerja keuangan diukur dengan Current Ratio, Debt
Ratio, Return On Assets, Total Assets Turnover yang terjadi sebelum dan sesudah

right issue pada Emiten yang terdaftar selama 6 tahun berturut-turut mulai 2005



sampai dengan 2010. Oleh karena itu judul penelitian ini adalah “ Analisis
Perbandingan Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Melakukan Right

Issue pada Perusahaan Emiten yang Terdaftar di BEI ”

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa
rumusan masalah dari penelitian ini adalah untuk menguji bagaimana dampak
Right Issue terhadap kinerja perusahaan dengan melihat perbedaan antara kinerja

Keuangan Perusahaan sebelum dan sesudah melakukan Right Issue.

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah yang dibahas dalam penelitian ini, maka
tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis apakah ada

perbedaan kinerja keuangan Perusahaan sebelum dan pengumuman Right Issue.

1.4. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat:

1. Sebagai pertimbangan bagi perusahaan (emiten) dalam kebijakan melakukan

right issue dilihat dari pengaruhnya terhadap kinerja keuangan perusahaan



2. Menambah pengetahuan dan wawasan bagi peneliti dalam bidang pasar modal
dalam kaitannya dengan tindakan perusahaan dan kinerja keuangan
perusahaan.

3. Sebagai bahan referensi bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan

penelitian yang sama di masa yang akan datang,
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