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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa perbandingan yang terjadi
terhadap abnormal return dan trading volume activity sebelum dan sesudah
peristiwa right issue yang dilakukan oleh perusahan guna menambah modal
usahanya. Right Issue atau Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu dapat diartikan
sebagai hak bagi pemodal untuk membeli saham baru yang dikeluarkan oleh
emiten dengan harga yang lebih murah. Penelitian ini dilakukan dengan sampel 13
emiten yang tergabung dalam Daftar Efek Syariah (DES) yang melakukan right
issue pada tahun 2014-2015. Metode yang dilakukan untuk menguji hipotesis
adalah uji wilcoxon signed ranks test.

Hasil uji Wilcoxon Signed Range Test terhadap kinerja saham (abnormal
return) ditemukan hasil bahwa tidak ada perbedaan kinerja saham (abnormal
return) sebelum dan sesudah peristiwa right issue. Hasil tersebut dinyatakan
dengan hasil nilai signifikansi sebesar 0,972 > 0,05 atau di atas nilai alpha 5%.
Hasil uji Wilcoxon Signed Range Test terhadap rata-rata trading volume activity
setelah dan sebelum peristiwa right issue menyatakan terdapat perbedaan rata-rata
trading volume activity. Ini dibuktikan dengan dihasilkannya nilai signifikansi
sebesar 0.010 < alpha 0,05 atau kurang dari alpha 5%. Likuiditas dalam
penelitian ini mengalami peningkatan dilihat dari meningkatnya mean trading
volume activity dari 0,002008 ke 0,007748.

Kata kunci : Right issue, Abnormal return dan Trading volume activity
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Abstract

This research aims to analyze the comparison of the abnormal return
and trading volume activity before and after the right issue conducted by the
company to increase its business capital. Right Issue can be interpreted as a right
for investors to purchase new shares issued by issuers at a cheaper price. This
research was conducted with 13 emitters listed in the Sharia Securities List (SSL)
which conducted rights issue in 2014 - 2015. The method used to test hiptesis is
wilcoxon signed ranks test.

Wilcoxon Signed Range Test test results on the performance of shares
(abnormal return) found the results that there is no difference in the performance
of shares (abnormal return) before and after the event rights issue. These results
are expressed with the results of a significance value of 0.972> 0.05 or above the
5% alpha value. Wilcoxon Signed Range Test test results against the average
trading volume activity after and before the event of the rights issue states there
are differences in average trading volume activity. This is evidenced by the
resulting significance value of 0.010 <alpha 0.05 or less than the alpha 5%.
Liquidity in this study has increased based on the increase in mean trading
volume activity from 0.002008 to 0.007748.

Keywords: Right issue, Abnormal return and Trading volume activity
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BAB |

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Pasar modal memegang peranan yang sangat penting bagi
perekonomian suatu negara. Semakin berkembang pasar modal di suatu
negara akan mempercepat pertumbuhan ekonomi di negara tersebut.
Adanya pasar modal di Indonesia merupakan salah satu sumber
pembiayaan pembangunan nasional. Pasar modal diharapkan menjadi
alternatif dalam penghimpunan dana selain sistem perbankan. Selain itu,
memungkinkan pemodal mempunyai berbagai alternatif investasi yang
sesuai dengan preferensi mereka. Secara sederhana investasi adalah
komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan
pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa
datang (Tandelilin, 2001: 13).

Salah satu sumber pendanaan perusahaan adalah saham. Menurut
Fahmi (2012: 86) dalam pasar modal ada dua jenis saham yang paling
umum dikenal oleh publik, yaitu saham biasa (common stock) dan
saham istimewa (preferred stock). Menurut Fahmi (2012: 116) alternatif
yang menguntungkan untuk memperoleh tambahan dana bagi
perusahaan adalah dengan menawarkan kepada pemegang saham lama
membeli saham baru (Right Issue). Ini bertujuan agar pemegang saham

lama berminat untuk membeli saham baru tersebut, pemegang saham



mempunyai hak untuk membeli terlebih dahulu (preemptive right)
saham baru pada harga tertentu dalam waktu kurang dari 6 bulan.

Harga tertentu yang dimaksud adalah harga yang ditetapkan di
muka, yang besarnya di bawah harga pasar saat diterbitkan. Pemegang
saham lama berhak membeli saham baru dalam jumlah yang sebanding
dengan saham yang dimilikinya. Karena merupakan hak, maka
pemegang saham tidak terikat untuk harus membelinya. Apabila seorang
pemegang saham lama tidak ingin menukar right dengan saham, maka
bukti right itu dapat dijual di bursa efek melalui broker efek.

Berdasarkan data yang diperoleh CNNIndonesia.com yang terbit
pada Selasa, 31 Juni 2016 dari sembilan perusahaan yang akan
menggelar rights issue, PT Bentoel Internasional Investama Tbk
diperkirakan akan menyerap dana paling gemuk, yakni Rp13,99 triliun.
Diikuti olen PT Rimo International Lestari Tbk sebesar Rp7,8 triliun.
Sementara, PT Astra Agro Lestari Thk diprediksi akan menyerap dana
sebesar Rp3,99 triliun, PT MNC Investama Tbk senilai Rp1,58 triliun,
PT Bank Windu Kentjana International Tbk Rp1,12 triliun, PT Alam
Karya Unggul Thk Rp628 miliar, PT Bank Ina Perdana Thk Rp150
miliar, PT Acset Indonesia Tbk senilai Rp30 miliar dan PT Graha Layar
Prima Tbk senilai Rpll miliar. Sebagai informasi, Bentoel telah
memiliki pembeli siaga, yaitu British American Tobacco (BAT).

Bentoel berencana menawarkan 29,16 miliar saham senilai maksimal



Rp480 per saham yang memiliki HMETD bagi pemegang saham
sebelumnya.

Dilihat dari pemberitaan di atas maka right issue dianggap
memiliki kandungan informasi di mana hal tersebut dapat membuat
pasar bereaksi. Teori sinyal mempunyai asumsi utama bahwa
manajemen umumnya mempunyai informasi yang lebih lengkap dan
akurat dibanding investor tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan, manajemen mempunyai informasi yang akurat tentang
nilai perusahaan yang tidak diketahui oleh investor luar dan manajemen
adalah orang yang selalu berusaha memaksimalkan insentif yang
diharapkan (Mulatsih, 2009). Pasar yang efisien merupakan pasar di
mana harga semua sekuritas yang diperjualbelikan mencerminkan semua
informasi yang tersedia di pasar (Tandelilin, 2010: 219). Jika
manajemen menyampaikan informasi ke pasar, pasar merespon
informasi tersebut sebagai sebuah sinyal terhadap adanya even tertentu
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yang tercermin pada
perubahan harga dan volume perdagangan saham (Adisulistyo, 2009).

Seperti yang dijelaskan menurut prinsip Islam dalam Al- Quran
surah Al-Maidah ayat 2 *:

G 1 5801 3° ) 33l ) e 1 glaS WS s 38 S e 1 sialy .
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! Dan tolong-menolonglah kamu dalam (mengerjakan) kebajikan dan takwa,
dan jangan tolong-menolong dalam berbuat dosa dan pelanggaran. Dan
bertakwalah kamu kepada Allah, sesungguhnya Allah amat berat siksa-Nya.



Avyat di atas secara tersirat mengisaratkan bahwa sesama manusia
haruslah saling tolong - menolong dalam perbuatan yang baik dan
jangan mencurangi serta tidak memberatkan satu sama lain. Jika dilihat
dalam konteks Right Issue, peristiwa ini dikatakan membantu karena
memberi kesempatan kepada investor dalam menambah investasinya
dengan harga saham menjadi terjangkau sehingga dapat dikatakan
membatu sokongan modal sesuai kemampuan.

Penelitian mengenai reaksi pasar terhadap pengaruh peristiwa
right issue yang dilakukan emiten menunjukkan beragam hasil, ada yang
berpengaruh positif, ada yang negatif, ada pula yang tidak berpengaruh
(tidak signifikan). Penelitian Budiarto dan Baridwan (1998) mengenai
pengaruh right issue terhadap tingkat keuntungan dan likuiditas saham
di Bursa Efek Jakarta periode 1994 — 1996 menyimpulkan, tidak
terdapat perubahan atau perbedaan abnormal return dan aktivitas
volume perdagangan saham sebelum dan sesudah pengumuman right
issue yang cukup berarti.

Tidak berbeda jauh dari penelitian pendahulunya penelitian
Siswanto dan Mugadim (2006) terhadap 24 perusahaan yang terdaftar di
BEJ yang melakukan right issue pada tahun 1997 — 1999 menghasilkan
kesimpulan bahwa pengumuman right issue tidak berpengaruh terhadap
harga saham dan tingkat keuntungan dari perdagangan saham, akan
tetapi berpengaruh negatif terhadap likuiditas saham yang menyebabkan

menurunnya likuiditasnya. Pada penelitian tersebut pengumuman right



issue tidak mempengaruhi keputusan investor, bahkan lebih cenderung
mengabaikan adanya pengumuman tersebut.

Namun hasil penelitian Hartono tahun 2009 mengenai pengaruh
pengumuman right issue terhadap kinerja saham dan likuiditas saham di
Bursa Efek Indonesia menghasilkan kesimpulan yang berbeda dan
menyatakan terdapat perbedaan rata - rata abnormal return sebelum dan
setelah pengumuman right issue. Abnormal return mengalami
penurunan setelah pengumuman right issue. Kinerja saham mengalami
penurunan dilihat dari rata-rata return saham dan abnormal return yang
mengalami penurunan setelah pengumuman right issue. Terdapat
perbedaan rata-rata aktivitas volume perdagangan saham sebelum dan
setelah pengumuman right issue. Aktivitas volume perdagangan
mengalami peningkatan setelah pengumuman right issue. Likuiditas
saham mengalami peningkatan dilihat dari rata-rata aktivitas volume
perdagangannya. Hal ini berarti bahwa pengumuman right issue
mengandung informasi yang dapat mempengaruhi investor untuk
melakukan transaksi di Bursa Efek Indonesia sehingga dapat
meningkatkan volume perdagangan secara signifikan.

Berbedanya beberapa penelitian tersebut menginisiasi penulis
untuk meneliti kembali terkait dampak peristiwa right issue yang
dilakukan perusahaan terhadap abnormal return saham dan trading
volume activity apakah ada perbedaan atau tidak. Right issue disinyalir

dapat mempengaruhi Kkinerja saham yang dalam penelitian ini



digambarkan dengan abnormal return dan likuiditas saham. Abnormal
return dan likuiditas saham dapat menunjukkan Kkinerja saham
perusahaan (Kusuma dan Suryanawa, 2015: 567).

Right issue memiliki kandungan informasi di mana hal tersebut
dapat membuat pasar bereaksi. Teori sinyal mempunyai asumsi utama
bahwa manajemen umumnya mempunyai informasi yang lebih lengkap
dan akurat dibanding investor tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan, manajemen mempunyai informasi yang akurat tentang
nilai perusahaan yang tidak diketahui oleh investor luar dan manajemen
adalah orang yang selalu berusaha memaksimalkan insentif yang
diharapkan (Kusuma dan Suryanawa, 2015: 567).

Pasar yang efisien merupakan pasar di mana harga semua
sekuritas yang diperjualbelikan mencerminkan semua informasi yang
tersedia di pasar (Tandelilin, 2010:219). Jika manajemen menyampaikan
informasi ke pasar, pasar merespon informasi tersebut sebagai sebuah
sinyal terhadap adanya event tertentu yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, yang tercermin pada perubahan harga dan volume
perdagangan saham (Kusuma dan Suryanawa, 2015:567).

Berdasarkan uraian dan alasan di atas maka peneliti ingin
mengambil penelitian dengan judul “PENGARUH RIGHT ISSUE
TERHADAP KINERJA SAHAM DAN LIKUIDITAS SAHAM DI

DAFTAR EFEK SYARIAH PERIODE 2014 - 2015”.



B. RUMUSAN MASALAH
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas maka
peneliti menentukan pokok permasalahan yang akan diuji dalam

penelitian ini adalah :

1. Bagaimana kinerja saham (abnormal return) sebelum dan sesudah
peristiwa right issue yang dilakukan oleh perusahaan.

2. Bagaimana likuiditas ( Trading Volume Activity ) saham sebelum
dan sesudah peristiwa right issue yang dilakukan oleh perusahaan.

C. TUJUAN PENELITIAN
Berdasarkan rumusan masalah diatas inti dan tujuan dari
penelitian ini adalah:

1. Untuk menjelaskan dan mengetahui apakah terdapat perbedaan
kinerja saham sebelum dan sesudah peristiwa right issue yang
dilakukan oleh perusahaan.

2. Untuk menjelaskan dan mengetahui apakah terdapat perbedaan
likuiditas saham sebelum dan sesudah peristiwa right issue yang
dilakukan oleh perusahaan.

D. MANFAAT PENELITIAN
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah :

1. Kegunaan Akademisi

Diharapkan dapat digunakan sebagai tambahan referensi dan sumber

pengetahuan mengenai pengukuran tingkat kinerja saham dan



likuiditas saham sebelum dan sesudah peristiwa right issue yang
dilakukan perusahan di bursa efek.

2. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan bagi investor
maupun calon investor dalam pengambilan keputusan investasi
dengan melihat dampak-dampak paska dilakukannya right issue.

3. Bagi Peneliti
Hasil penelitian ini diharapkan mampu menambah pengetahuan serta
pengalaman peneliti dalam memahami arti perisriwa right issue

dalam pasar modal dan peranannya.

E. SISTEMATIKA PEMBAHASAN

Untuk lebih terarahnya pembahasan dalam penulisan penelitian
ini, maka perlu digunakannya sistematika pembahasan. Dalam penelitian
ini akan dibagi menjadi lima bab.

Bab Pertama, berisi tentang gambaran umum dari isi penelitian.
Pada bab ini, dipaparkan uraian yang melatarbelakangi masalah dari
penelitian mengenai perbandingan kinerja saham dan likuiditas saham
yang melakukan right issue. Selain itu, bab ini juga menyebutkan
rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, serta sistematika

pembahasan dalam penulisan penelitian ini.



Bab kedua, merupakan landasan teori dan pengembangan
hipotesis. Bab ini membahas mengenai tinjauan teoritis tentang
informasi-informasi mengenai variabel penelitian yang berisi tinjauan
pustaka terhadap beberapa penelitian terdahulu yang relevan dengan
penelitian ini. Selanjutnya pengembangan hipotesis dirumuskan dari
landasan teori dan tinjauan pustaka pada penelitian terdahulu dan
merupakan jawaban sementara terhadap permasalahan yang akan diteliti.

Bab ketiga, merupakan metode penelitian yang berisi tentang
gambaran cara atau teknik yang digunakan dalam penelitian. Cara dan
teknik ini meliputi uraian tentang penjelasan mengenai jenis penelitian,
jenis dan sumber data, definisi operasional variabel penelitian, teknik
pengumpulan data, populasi, teknik pengambilan sampel dan teknik
analisis data.

Bab keempat, berisi tentang hasil penelitian dari pengolahan data
dengan pemabahasannya, yang didasarkan pada analisis hasil pengujian
data secara deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipotesis yang
dilakukan.

Bab kelima, berisi penutup yang di dalamnya hasil penelitian dan
pengujian hipotesis yang telah dilakukan dalam bab empat. Selanjutnya,
pada bagian akhir bab ini disampaikan pula saran yang bersifat praktis

dan teoritis, serta keterbatasan penelitian.



BAB V

KESIMPULAN, SARAN DAN IMPLIKASI

A. KESIMPULAN
Dari analisis pengaruh right issue terhadap kinerja saham dilihat dari
abnormal return dan likuiditas dilihat dari trading volume activity dengan objek
kajian adalah perusahan yang tergabung dalam Daftar Efek Syariah (DES) periode
tahun 2014 — 2015, diperoleh kesimpulan sebagai berikut :

1. Berdasar hasil uji Wilcoxon Signed Range Test terhadap rata — rata abnormal
return setelah dan sebelum peristiwa right issue menyatakan tidak terdapat
perbedaan rata —rata abnormal return. Hasil tersebut dinyatakan dengan hasil nilai
signifikansi sebesar 0,972 > 0,05 atau di atas nilai alpha 5%. Hasil tersebut berarti
tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara average abnormal return setelah
dan sebelum peristiwa right issue. Hal ini terjadi karena sifat dari right issue
sendiri yang bertujuan untuk menambahan modal dari pemegang saham lama
dengan penawaran harga yang jauh lebih murah dari perdagangan biasa di lantai
bursa. Penurunan harga inilah yang membuat return tidak normal menjadi tidak
begitu terdampak dan bervariasi karena tujuan utama dari right issue sendiri
adalah menambah modal dengan memperbanyak lembar saham yang ditawarkan
ke pemegang saham lama untuk menghemat biaya emisi sehingga hasil rata — rata
abnormal return menjadi menurun setelah peristiwa..

2. Hasil uji Wilcoxon Signed Range Test terhadap rata — rata trading volume activity

setelah dan sebelum peristiwa right issue menyatakan terdapat perbedaan rata-rata
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trading volume activity. Ini dibuktikan dengan dihasilkannya nilai signifikansi
sebesar 0.010 < alpha 0,05 atau kurang dari alpha 5%. Likuiditas dalam
penelitian ini mengalami peningkatan dilihat dari meningkatnya mean trading
volume activity dari 0,002008 ke 0,007748. Hal ini berarti bahwa terdapat
informasi yang membuat investor tertarik dan melakukan transaksi jual dan beli
sehingga aktivitas volume perdagangan menjadi meningkat karena bertambahnya
jumlah saham yang beredar. Meningkatnya likuiditas saham ini dapat dipengaruhi
oleh pembelian saham pada peristiwa right issue karena investor berasumsi bahwa
pembelian ini dapat digunakan untuk mempertahankan pengendalian atas
perusahaan dan mencegah penurunan nilai. Apabila pemegang saham lama tidak
membeli saham tersebut maka penjualan keluar atau penjualan ke pemegang

saham lainnya akan berimbas berkurangnya kuasa pengendalian atas perusahaan.

B. IMPLIKASI

Sebuah penelitian tentunya mempunyai harapan dan tujuan untuk diri pribadi
penulis atupun untuk masyarakat luas pada umumnya. Mengingat hasil tersebut di

atas maka peneliti berharap kepada :

1. Bagi Investor

Mengingat bahwa infestasi merupakan sistem dengan penawaran High
Risk High Return maka seyogyanya investor lebih mendalam lagi dalam
mengamati segala bentuk peristiwa dalam bursa. Dalam penelitian ini terbukti
bahwa abnormal return dan trading volume activity yang diperoleh mengalami

hasil yang berbeda, tentunya peneliti berharap investor lebih memperhitungkan
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kembali faktor-faktor transaksi yang dilakukan serta faktor fundamental emiten
yang ada agar tidak seperti membeli kucing dalam karung berharap hasil
penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam melakukan
analisis sebelum melakukan pembelian saham dengan mengacu pada dampak
abnormal return dan trading volume activity yang dialami perusahaan setelah
melakukan right issue.
2. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sumber referensi serta rujukan
bagi penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan peristiwa right issue dan dapat
dijadikan salah satu rujukan matakuliah. Terjadinya perbedaan abnormal return
dan trading volume activity tentunya mencerminkan tanggapan pasar dan pola
keyakinan investor dalam berinvestasi.
C. SARAN
Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh di atas terdapat beberapa saran
untuk penelitian selanjutnya dalam hal pemecahan saham atau stock split agar lebih
sempurna. Adapun saran-saran itu adalah :

1. Untuk penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel penelitian seperti
bid-ask spread , resiko sistematis (beta), dan lain sebagainya.

2. Penelitian berikutnya dapat pula menambahkan tahun pengamatan guna
memperoleh jumlah sample yang lebih banyak sehingga mampu mewakili
populasi dan hasil penelitian yang lebih baik.

3. Penelitian selanjutnya disarankan meneliti pengaruh right issue terhadap

kinerja keuangan.
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Lampiran | Terjemahan

HIim. | Body Note Terjemahan

Al-Maidah Dan tolong-menolonglah kamu dalam (mengerjakan) kebajikan dan
Ayat 2 takwa, dan jangan tolong-menolong dalam berbuat dosa dan
pelanggaran. Dan bertakwalah kamu kepada Allah, sesungguhnya

Allah amat berat siksa-Nya.

Al-Hasyr Apa saja harta rampasan (fai-i) yang diberikan Allah kepada Rasul-
Ayat 7 Nya (dari harta benda) yang berasal dari penduduk kota-kota maka
adalah untuk Allah, untuk Rasul, kaum kerabat, anak-anak yatim,
orang-orang miskin dan orang-orang yang dalam perjalanan, supaya
harta itu jangan beredar di antara orang-orang kaya saja di antara
kamu. Apa yang diberikan Rasul kepadamu, maka terimalah. Dan
apa yang dilarangnya bagimu, maka tinggalkanlah. Dan bertakwalah

kepada Allah. Sesungguhnya Allah amat keras hukumannya.

Shaad Ayat Daud berkata: "Sesungguhnya dia telah berbuat zalim kepadamu

24 dengan meminta kambingmu itu untuk ditambahkan kepada
kambingnya. Dan sesungguhnya kebanyakan dari orang-orang yang
berserikat itu sebahagian mereka berbuat zalim kepada sebahagian
yang lain, kecuali orang-orang yang beriman dan mengerjakan amal
yang saleh; dan amat sedikitlah mereka ini"'. Dan Daud mengetahui
bahwa Kami mengujinya; maka ia meminta ampun kepada

Tuhannya lalu menyungkur sujud dan bertaubat.
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Lampiran Il Abnormal Return

TANGGAL
D/1/as
2110215
17/6/2015
03B/ 2015
1562015
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6/ 10/2015
81/
11/2/104
T4t
35/
117/
0/

SESUDAH
PERUSARAAN 3 4]
MAIN 0.00053  0.00088 0.0006
ANTM 00750 Q037 (L0420
1010 0.00000 0.00000 0.00000
WK 00047 0.00032 0.00032
INPP 0,000 0.00000 0.00000
BipP 0.00020 0.00026 0.00010
ADHI Q041 Q0L 008025
PBRX 000072 0.00125 0.00030
kPIG 0.00007 0.00003  0.00002
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BT 0.00000 0.00000 0.00000
SMRU 0.00032 0.00102 0.00274
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0.00000
0.00230
0.00000
0.00008
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0.00003
0.0000
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1
0.00021
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0.00039
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I
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0.00004
0.00003
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(.00034

1
0,000
00052
0.00001
00004
000000
0.00001
000360
0.00071
0.00004
0.00003
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(.00002
(.00028

!
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000341
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(.00001
0.00013
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000167
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0.0003
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0.00061
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0.00017
(.00t
(.00006
(.00205

)
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00113
0.00000
000123
0.00000
0.00014
0.00843
0.00014
0.00001
0.00021
0.00000
(.00002
0.000%0
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Lampiran 11l Trading Volume Activity

TANGGAL
0/12/015
110/015
17/6/2015
03/6/2015
25/6/2015
8/7/2015
B/10/2015
8/1/2014
1122014
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11/7/2014
30/12/2014

PERUSAHAAN
MAIN
ANTM
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WSKT
INPP
BIPP
ADHI
PBRX
KPIG
GIAA
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SMRU
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SESUDAH

3 4 ] 2 1 0
-0.08047  0.05019 003321 003727 0.02580 -0.00213
0.04810 -0.00919 -0.03399 0.00038 -0.08403 0.0075
0293 0.00047 000317 -0.03363 0.003%2 -0.00593
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002952 -0.01836 003761 0.01667 -0.01680 0.09371
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-0.02201 -0.00169 -0.01663 -0.007%3 0.00280 0.01333
-0.01003 -0.01007 0.01035 0.00000 -0.02437 -0.01031
0.00177 -0.00766 0.00024 -0.00571 0.00166 -0.00077
-0.00312 -0.00175 -0.02830 -0.02%33 0.01210 0.01283
007317 0.0019 -0.0%438 0.00434 0.10588 0.00062

SEBELUM

1 2 ] 4
003367 -0.00226 -0.01373 (0.0146
000350 -0.03133 (Q.01751 -0.02480
-0.02002  0.013% -0.00024 0.000%
-0.00110° 0.00151 -0.01245 -0.00872
001128 000430 0082 -0.0%370
001217 -0.00585 0.00209 -0.01801
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00230 -0.01377 -0.03432  0.0053
0.00732 0.0002 -0.00950 -0.03222
001858 0.00528 -0.01180 -0.00114
0.00000 100000 -0.09411 0.03630
0.00790 -0.0523 0.00741 0.00366

3
0.04200
0.02227
-0.00687
0.00232
0.00003
0.00134
-0.00051
-0.00248
-0.03250
0.00680
-0.00134
-0.00981
-0.00612
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Lampiran IV

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
AAR_SEBELUM 13 -.0284 .1905 .008014 .0554199
AAR_SETELAH 13 -.0163 .0301 -.002848 .0131263
ATVA_SEBELUM 13 .0000 .0131 .002008 .0042007
ATVA_SETELAH 13 .0000 .0455 .007748 .0166650
Valid N (listwise) 13
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
AAR_SEBELUM AAR_SETELAH | ATVA_SEBELUM | ATVA_SETELAH

N 13 13 13 13
Normal Parameters® Mean .008014 -.002848 .002008 .007748

Std. Deviation .0554199 .0131263 .0042007 .0166650
Most Extreme Differences Absolute 473 242 430 410

Positive 473 .242 430 410

Negative -.255 -.153 -.316 -.321
Kolmogorov-Smirnov Z 1.706 .871 1.550 1.477
Asymp. Sig. (2-tailed) .006 434 .016 .025

a. Test distribution is Normal.

Test Statistics®

AAR_SETELAH

AAR_SEBELUM

z

Asymp. Sig. (2-tailed)

-.035%

972

a. Based on positive ranks.

b. Wilcoxon Signed Ranks Test
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Test Statistics®

H -

M

ATVA_SETELA

ATVA_SEBELU

z

Asymp. Sig. (2-tailed)

-2.5801]
.010]

a. Based on negative ranks.

b. Wilcoxon Signed Ranks Test
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