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MOTTO 

“Keputusan yang baik didasarkan pada pengetahuan bukan pada angka” 

 (Plato) 

 

"Bukan berapa banyak uang yang kamu hasilkan, tetapi berapa banyak uang yang 

kamu simpan, seberapa keras itu bekerja untukmu, dan berapa banyak investasi 

yang kamu simpan." 

(Robert Kiyosaki) 

 

"Aturan paling bijaksana dalam investasi adalah: ketika orang lain menjual, beli. 

Saat orang lain membeli, jual."  

  (Jonathan Sacks) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Secara global, ilmu ekonomi terus mengalami perkembangan sehingga setiap 

perusahaan  dituntut untuk dapat bersaing secara adil dengan perusahaan lainnya 

guna menjaga kelangsungan perusahaan (going concern) tersebut. Perusahaan 

untuk dapat bertahan dan menjaga kelangsungan usahanya memerlukan strategi 

pemasaran sehingga nantinya dapat melakukan investasi untuk pertumbuhan 

perusahaan itu sendiri. 

Strategi pemasaran tentunya perlu mengeluarkan dana, maka emiten atau 

perusahaan yang membutuhkan dana dapat melakukan penawaran berupa 

penawaran umum yaitu secara keseluruhan saham ditawarkan kepada investor dan 

perusahaan menawarkan saham di harga rendah dibanding harga keseimbangan 

pada pemegang saham sebelumnya adalah penawaran terbatas yang biasa disebut 

right issue. 

Salah satu tipe corporate action atau aksi korporasi selain IPO dan stockplit, 

waran dan lainnya ada hak efek atau hak memesan efek terlebih dahulu disingkat 

HMETD. Keunggulan right issue disbanding dengan corporate action yang lain 

adalah aksi ini dapat menambah modal bagi perusahaan yang sedang membutuhkan 

dana.  Peristiwa tipe ini perlu diketahui oleh investor sebagai informasi untuk 

mengambil keputusan ketika menanamkan modalnya di suatu perusahaan. Tingkat 

volume perdagangan dan return saham berguna untuk melihat reaksi pasar atas 

informasi right issue (Suganda, 2018). Ketika penawaran hak efek, harga yang 
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ditawarkan perusahaan lebih kecil dibanding harga yang ada di pasar (Yusha, 

2017).  

 

Gambar 1.1 Total Trading Saham 

Sumber : https://www.idx.co.id/id 

Right issue dapat memberikan sentimen positif maupun negatif tergantung 

tujuan dari suatu perusahaan memutuskan untuk right issue. Menurut (Hatta, 2018) 

Emiten mempunyai alasan ketika berencana menerbitkan right issue seperti untuk 

ekspansi usaha dalam meningkatkan keuntungan atau profit Perusahaan, salah 

satunya adalah Sumber Energi Tbk (ITMA) 2019 yang melakukan right issue 

sebesar 143 miliar rupiah untuk pengembangan usaha atau ekspansi dengan 

mengakuisisi perusahaan di bidang tambang atau energi, selain itu untuk membayar 

utang yang jatuh tempo dan meningkatkan likuiditas saham, contohnya adalah PT 

XL Axiata Tbk pada tahun 2022 yang telah menghimpun dana sebesar 500 triliun 

dari hak memesan efek terlebih dahulu sehingga dapat digunakan dalam pelunasan 

utang perusahaan dan memperkuat struktur permodalan. Peningkatan jumlah saham 

beredar dan kepemilikan pemegang saham juga menjadi alasan suatu sekuritas 
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memutuskan untuk right issue. Ketika hak efek diterbitkan, perusahaan tersebut 

terlebih dahulu menerbitkan saham yang baru untuk ditawarkan pada pemegang 

saham yang ada. Pengembangan proyek atau penambahan modal untuk ekspansi 

usaha akan memberikan reaksi positif bagi investor sedangkan perusahaan yang 

bertujuan untuk membayar hutang akan memberikan reaksi negatif bagi investor 

dalam menilai perusahaan sesuai informasi yang mereka terima. Reaksi tersebut 

terlihat dari abnormal return dan trading volume activity yang terjadi pada saat 

seputar pengumuman right issue (Yusha, 2017) 

Abnormal Return akan nampak pada fluktuasi stock price melalui aktivitas 

aksi korporasi. Secara empiris abnormal return berasal dari keuntungan sebenarnya 

dan keuntungan yang diharapkan. Alat analisis one sample test digunakan agar 

dapat melihat keadaan keuntungan abnormal (Suganda, 2018). Volatilitas return 

sekuritas dan volume perdagangan sebagai alat yang digunakan selain abnormal 

return dalam melihat respon dari pasar. 

 
Gambar 1.2 Average Frequency Daily Trading 2023 

Sumber : https://www.idx.co.id/id  
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Trading volume adalah besaran stock trading dalam waktu tertentu (Ananda 

et al. 2021). Volume perdagangan diuji menggunakan uji beda average trading 

volume setelah, pada saat kejadian serta sebelum kejadian dengan alat uji 

statistiknya yaitu ANOVA apabila data dari uji normalitas berdistribusi normal 

(Suganda, 2018). Trading volume activity tesebut diperoleh dari membandingkan 

jumlah saham yang diperdagangkan dengan saham yang beredar, Dimana jumlah 

saham tersebut di dapat dari data historis yang ada di Bursa Efek Indonesia.  

 

 

Gambar 1.3 Jumlah Saham yang Diperdagangkan Periode 2023 

Sumber : https://www.idx.co.id/id 

Berdasarkan uraian fenomena dan hal yang menjadi urgensi penulis dimana 

munculnya persaingan pasar untuk terus menjaga going concern perusahaan dan 

kebutuhan dana untuk mencapainya, menjadi concern peneliti untuk mencapai 

tujuan penulisan yakni bisa menjadi salah satu sumber literatur dalam membantu 

perusahaan menghadapi persaingan perusahaan yang sedang membutuhkan dana 

dengan melakukan right issue sebagai pilihan yang rasional serta sebagai literasi 
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bagi investor sebagai pemegang saham bahwa aksi korporasi menjadi informasi 

yang patut diperhitungkan dalam investasi pada perusahaan yang bersangkutan. 

Kurangnya literasi dalam hal Security Return Variability terhadap Right 

Issue sebab penelitian terdahulu lebih condog pada literasi abnormal return atau 

trading volume activity terhadap right issue juga menjadi dorongan penulis 

menambahkan tingkat return saham atau yang kita ketahui SRV yaitu security 

return variability untuk menguji reaksi dari pasar modal. Apabila pasar bereaksi, 

maka terjadi tingkat keuntungan saham yang signifikan pada rentang event period-

nya. (Wahyuni & Kristianti, 2014). SRV dapat diketahui dengan mencari varians 

abnormal sebab, varian keuntungan abnormal penting dalam mengetahui 

keuntungan yang tidak terduga baik dari asset atau portofolio. Besaran varians juga 

berfungsi untuk mengetahui bagaimana ketidakpastian performa investasi yang 

tidak dapat dijelaskan melalui faktor pasar umum tetapi penting dalam investor 

menganalisis investasi dan mengambil keputusan (Adnyana, 2020). Pada penelitian 

ini juga terdapat research gap antara peneliti terdahulu seperti pernyataan bahwa 

penawaran efek pada harga saham menyumbangkan pengaruh yang positif 

substansial (Fauzan, 2018). Penelitian oleh Fatmawati dan Azizah (2020) 

menunjukkan hasil penelitiannya yaitu pengumuman right issue tidak terdapat 

pengaruh atas keuntungan abnormal. Hasil penelitian dari Al Islami dan Mawardi 

(2019) menunjukkan hasil yang sama yaitu saat pengumuman atau event date tidak 

ada perubahan signifikan pada abnormal return.  

Adanya kesenjangan penelitian tersebut mengenai aksi HMETD atau reaksi 

pasar terhadap right issue serta untuk mengetahui penawaran hak tersebut apakah 

memberikan reaksi terhadap pasar dan fluktuasi harga saham serta hal-hal di atas 
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yang melatarbelakangi saya timbul ketertarikan dan memutuskan untuk meneliti 

objek emiten yang melakukan aksi korporasi right issue di BEI dengan judul Right 

Issue Terhadap Reaksi Pasar Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2023. 

1.2  Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang di atas maka yang menjadi rumusan masalah 

penelitian ini adalah sebagai berikut ;  

1. Bagaimana perbedaan security return variability sebelum dan sesudah right 

issue pada perusahaan yang terdafatar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2023? 

2. Bagaimana perbedaan trading volume activity sebelum dan sesudah right issue 

pada perusahaan yang terdafatar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2023? 

1.3   Tujuan Penelitian  

Berdasarkan latar belakang di atas maka yang menjadi tujuan penelitian ini 

adalah sebagai berikut ; 

1.    Mengetahui perbedaan dari trading volume activity sebelum dengan 

sesudah right issue pada perusahaan yang terdafatar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2023   

2.    Mengetahui perbedaan dari security return variability sebelum dengan 

sesudah right issue pada perusahaan yang terdafatar di Bursa Efek Tahun 2023. 
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 1.4  Manfaat Penelitian  

 Berdasarkan tujuan penelitian di atas. Manfaat penelitian yang hendak 

dicapai secara teoitis maupun praktis ini adalah sebagai berikut;  

1.4.1   Manfaat Teoritis  

Adapun riset ini diharapkan menghasilkan manfaat secara teori seperti ;  

a. Menyumbangkan kajian ilmiah dalam ilmu ekonomi yaitu tentang 

pengaruh dari reaksi pasar terhadap right issue bagi perusahaan 

b. Memberikan literatur bagi penelitian selanjutnya sehingga dapat 

menambah wawasan dan ilmu pengetahuan khususnya yang 

berhubungan dengan right issue. 

1.4.2   Manfaat Praktis  

Adapun penelitian ini diharapkan memberikan manfaat secara praktis yaitu; 

Meningkatkan wawasan dalam bidang reaksi pasar terhadap right issue bagi 

Perusahaan. Dapat memberikan informasi atau bahan pertimbangan bahwa dalam 

melakukan aksi korporasi right issue serta bertambahnya bahan ajar khususnya 

dalam ilmu ekonomi mengenai reaksi pasar terhadap right issue yang ada di BEI.  
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