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Abstrak

Initial Public Offering (IPO) adalah kegiatan pertama kalinya suatu
perusahaan untuk menawarkan saham kepada public secara umum. IPO
dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh akses pendanaan yang bisa
digunakan sebagai modal tambahan bagi pengembangan dan ketahanan
perusahaan. Fokus pada penelitian ini adalah untuk mengetahui dan
menemukan bukti empiris perbedaan yang terjadi pada kinerja keuangan
perbankan antara sebelum IPO dan sesudah IPO.

Rasio keuangan yang dikaji adalah ROA, RORA, NIM, CAR, ROE,
LDR dan NPM. Penelitian ini adalah jenis penelitian deskriptif kuantitatif.
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan dari
industri perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2010
hingga akhir tahun 2018. Teknik sampling adalah purposive sampling
sehingga diperoleh 16 perusahaan perbankan yang telah IPO dan
terdaftar pada BEI.

Hasil penelitian menunjukkan dilihat dari nilai ROA tidak ada
pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan; berdasar nilai RORA tidak ada
pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan; berdasar rasio CAR tidak ada
pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan; berdasar rasio NIM tidak ada
pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan perusahaan; berdasar rasio
ROE ada pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan perusahaan; berdasar
rasio LDR tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan
perusahaan; berdasarkan rasio NPL terdapat pengaruh yang bermakna
IPO terhadap kinerja keuangan.

Keywords: Initial Public Offering, rasio keuangan, kinerja keuangan



REPOSITORY

University of Islam Malang

<
=
N
=
=)
=
s
©
wid
o
o
=
©
T
©

Abstract

Initial Public Offering (IPO) is the first activity of a company to offer
shares to the general public. The IPO was carried out with the aim of
gaining access to funding that could be used as additional capital for the
development and resilience of the company. The focus of this research is
to find out and find empirical evidence of differences in the financial
performance of banks between before the IPO and after the IPO.

The financial ratios studied are ROA, RORA, NIM, CAR, ROE,
LDR, and NPM. This research is a type of quantitative descriptive
research. The population used in this study are companies from the
banking industry listed on the Indonesia Stock Exchange from 2010 to the
end of 2018. The sampling technique is purposive sampling so that 16
banking companies have IPOs and are listed on the IDX.

The results showed that judging from the ROA value there was no
effect of the IPO on financial performance; based on RORA value there is
no effect of IPO on financial performance; based on the CAR ratio there is
no IPO effect on financial performance; based on the NIM ratio there is no
effect of the IPO on the company's financial performance; based on the
ROE ratio there is an IPO effect on the company's financial performance;
based on the LDR ratio there is no effect of the IPO on the company's
financial performance; based on the NPL ratio there is a significant effect
of the IPO on financial performance.

Keywords: Initial Public Offering, financial ratios, financial performance
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan didirikan dengan tujuan utama adalah untuk
memaksimumkan kesejateraan para pemegang saham atau pemiliknya
(Utami, 2015). Tujuan perusahaan tersebut dapat terwujud jika nilai
perusahaan atau value of firm terus naik dengan cara memperoleh laba
bersih yang selalu meningkat dari periode ke periode. Pengembangan
perusahaan secara terus menerus dan berkesinambungan merupakan
suatu keniscayaan yang harus dilakukan oleh jajaran pemimpin
perusahaan sehingga perusahaan mampu bertahan dalam persaingan
bisnis yang semakin ketat dan tentu saja mampu meraih laba semaksimal
mungkin.

Ada berbagai strategi yang ditempuh oleh perusahaan agar dapat
terus bertahan dan memenangkan persaingan bisnis, namun hampir
semua strategi persaingan bisnis memerlukan banyak dana. Banyak
perusahaan memiliki keterbatasan akses untuk memperoleh dana guna
mengembangkan bisnis mereka.

Maka salah satu cara yang ditawarkan oleh pasar model yang
ditempuh oleh perusahaan agar dapat memperoleh pendanaan sehingga
mampu bertahan dan mampu memenangkan persaingan adalah dengan

go public.
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Go public adalah perubahan status perusahaan yang awalnya
adalah perusahaan tertutup menjadi perusahaan terbuka melalui
penawaran saham kepada publik (Go Public) dan saham dicatat di Bursa
Efek Indonesia (IDX BEI, 2020). Perusahaan dapat menawarkan dan
menjual sebagian saham kepada publik dengan mengikuti peraturan
perundangan pasar modal dan peraturan pelaksanaan yang berlaku.
Perusahaan penerbit saham disebut emiten (Kurniawan, 2017).

Penawaran perdana saham go public disebut dengan Initial Public
Offering (IPO). Menurut (Izfs & Supriatna, 2019) IPO adalah kegiatan awal
atau perdana suatu emiten untuk menawarkan dan menjual efek-efek
yang diterbitkan dalam bentuk saham kepada public secara umum,
sehingga diperoleh dana masuk bagi emiten atau untuk kegiatan lainnya
yang diinginkan oleh emiten tersebut. Perusahaan yang sudah
melakukan IPO disebut perusahaan yang sudah go public. Perusahaan
melakukan  go public guna mendapatkan tambahan modal dalam
mendukung kegiatan operasional perusahaan (Yusmaniarti et al., 2020).

Menurut (Sulistio, 2015) keuntungan yang diperoleh bagi
perusahaan yang melakukan go public antara lain: memperoleh akses
pendanaan melalui pasar saham; meningkatkan kepercayaan dari pihak
perbankan; perusahaan menjadi lebih profesional; image perusahaan
akan meningkat; likuiditas & kemungkinan divestasi bagi pemegang
saham untuk usahanya yang lain; meningkatkan company value; dan

perusahaan akan memiliki ketahanan yang lebih kuat.
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Perusahaan yang telah memutuskan untuk melakukan IPO akan
muncul beberapa konsekuensi yang harus dipenuhi dan mengahadapi
permasalahan baru yang lebih kompleks, salah satunya yaitu muncul
biaya baru seperti biaya profesi penunjang pasar modal, biaya audit
laporan keuangan,biaya pencatatan dan biaya lain-lain terkait dengan
proses IPO dipasar modal. Konsekuensi lain bagi perusahaan yang go
public adalah harus memiliki keterbukaan informasi baik sebelum dan
sesudah proses go public (Sugianto, 2016).

Keterbukaan informasi terkait kinerja keuangan yang meliputi
laporan neraca, laba rugi, arus kas, dan penjelasan laporan keuangan.
Kinerja perusahaan dapat dilihat dan dinilai dengan melihat laporan
keuangan perusahaan, sejumlah rasio keuangan yang merupakan alat
penting untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan (Sugianto,
2016). Kinerja keuangan perusahaan dalam periode waktu tertentu dapat
diketahui melalui rasio keuangannya (Nurati et al.,, 2019). Laporan
keuangan perusahaan tersebut dibuat untuk memberikan informasi
mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan, serta arus kas entitas
sehingga pengguna laporan dapat membuat keputusan ekonomi.

Perusahaan perbankan yang telah go public sudah pasti juga harus
memberikan informasi terbuka terkait laporan keuangan dan non
keuangan mereka sehingga para pengguna informasi dapat membuat
keputusan mereka terkait tindakan ekonomi yang akan diambil.
Perusahaan yang go public, termasuk perusahaan perbankan harus

transparansi terhadap segala aspek. Menurut Ikhsan dalam Taqgwa,



REPOSITORY

University of Islam Malang

<
=
N
=
=)
=
s
©
wid
o
o
=
©
T
©

(2014) menyatakan bahwa keterbukaan perusahaan dilakukan dengan
menerbitkan prospektus yang berisi tentang informasi gambaran kondisi,
prospek ekonomi, rencana investasi, ramalan laba, dan dividen yang akan
dijadikan dasar dalam pembuatan keputusan. Laporan keuangan tersebut
di ukur melalui rasio keuangan seperti rata-rata return on equity, growth
perusahaan, rata rata per rasio penjualan aktiva tetap, rata rata marjin
laba operasi (Elisa, 2016).

Hasil penyusunan Prospektus berbentuk dokumen resmi yang
dapat digunakan untuk memberikan gambaran tentang nilai saham.
Dalam Prospektus, seluruh informasi sangat penting dan relevan
mengenai penawaran umum investasi yang akan dijual kepada publik
dijelaskan secara rinci sehingga membantu investor dalam membuat
keputusan investasi. Prospektus juga akan melindungi perusahaan dari
klaim bahwa perusahaan tidak melakukan transparansi dalam
memberikan informasi atas investasi tersebut.

Setiap perusahaan menggunakan laporan keuangan untuk melihat
kinerja perusahaan pada periode tertentu serta sebagai evaluasi kinerja
dan perencanaan perusahaan. Laporan keuangan tersebut dapat dihitung
dengan berbagai rasio keuangan yang sering dijadikan dasar penilaian
kinerja perusahaan. Rasio Keuangan merupakan metode analisa
keuangan yang digunakan perusahaan sebagai indikator perkembangan
perusahaan, dengan mengambil data dari laporan keuangan perusahaan
(Barus et al., 2017), sehingga dapat diketahui kinerja maksimum

keuangan perusahaan. Bagi perusahaan yang sudah go public laporan
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keuangan sangatlah berpengaruh terhadap harga saham, karena kinerja
perusahaan akan terlihat dari perubahan harga dan return sahamnya di
pasar modal.

Perkembangan perekonomian suatu negara tidak terlepas dari
pengaruh perbankan. Bank memiliki peran penting dan strategis dalam
pembangunan ekonomi nasional, salah satunya menyalurkan dana
kepada masyarakat yang membutuhkan modal usaha melalui usaha
mikro, usaha kecil, usaha menengah, sehingga roda perekonomian di
masyarakat dapat bergerak (Fahrial, 2018). Perbankan sebagai lembaga
keuangan sampai saat ini masih mendominasi sektor ekonomi keuangan
lembaga perbankan atas lembaga keuangan lainnya.

Struktur sistem keuangan Indonesia menunjukkan bahwa peran
perbankan dalam kegiatan perekonomian masyarakat mendominasi
dengan pangsa sekitar 80% dari total asset di sektor keuangan (Hendra &
Hartomo, 2018). Industri perbankan terus melakukan inovasi termasuk
dalam sektor pelayanan yang menawarkan fleksibilitas, lokasi tempat
beroperasi yang semakin banyak, dan tarif yang mereka bayar untuk
simpanan deposan. Melihat dominasi bank terhadap pangsa pasar
keuangan serta strategisnya peran bank dalam pembangunan ekonomi,
maka dalam melaksanakan fungsi tersebut harus dikelelola dengan hati-
hati sekaligus profesional.

Data OJK per agustus 2020 Total asset perbankan tumbuh 8,02%

year on year (yoy) menjadi Rp 8.906,96 triliun dari tahun sebelumnya Rp.
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Gambar 1. 1 Grafik Perekembangan Dana Pihak Ketiga (DPK) dan Kredit
perbankan dari tahun 2015-2020 (dalam miliar)
(Sumber: Data OJK diolah)

Pada Grafik 1.1 dana pihak ketiga (DPK) yang terus tumbuh dari
tahun ketahun diiringi kredit perbankan yang terus tumbuh juga, tak
terkecuali di tahun 2020 kredit perbankan mengalami penurunan, hal
tersebut dikarena kan pandemi covid 19. Betapa pentingnya peran
perbankan tentunya membuat perhatian lebih dari pemerintah. OJK selaku
pengawas dan pengatur dalam sektor perbankan senantiasa
mengeluarkan kebijakan guna meningkatkan daya saing dan ketahanan
perbankan.

Kinerja sektor perbankan pada tahun 2015-2020 cukup baik terlihat

dari grafik 1.1 dana pihak ketiga (DPK) dan kredit perbankan mengalami

<
=
N
=
=)
=
s
©
wid
o
o
=
©
T
©




REPOSITORY

University of Islam Malang

<
=
N
=
=)
=
s
©
wid
o
o
=
©
T
©

pertumbuhan, hal tersebut sesuai dengan fungsi intermediary di mana
dana pihak ketiga (DPK) terus tumbuh diiringi dengan kredit yang terus
tumbuh juga dari tahun ke tahun.

Dalam perusahaan perbankan, Kinerja keuangan juga digunakan
sebagai tolak ukur dalam penilaian kesehatan perusahaan. Penilaian
kesehatan perusahaan perbankan sudah diatur oleh Bank Indonesia
menggunakan Rasio CAMEL yaitu : CAR (Capital Adequency Ratio), EAQ
(Earning asset quality), ROA (Return On Assets), dan LDR (Loan To
Deposit Ratio).( Kasmir,2014:48). CAMEL merupakan alat ukur resmi
yang telah ditetapkan Bank Indonesia untuk menghitung kesehatan Bank
di Indonesia. Surat Edaran Bl No0.13/24/DPNP tentang Tata Cara
Penilaian Kesehatan Bank dan Peraturan Bl No. 13/1/PBI/2011 (Bank
Indonesia, 2011)

Beberapa Penelitian tentang analisis keuangan perusahaan
sebelum dan sesudah IPO,ternyata memberikan hasil yang berbeda-beda.
Razi (2019) menyimpulkan bahwa tidak terjadi peningkatan kinerja
keuangan bank yang melakukan IPO periode 2009-2014 setelah tiga
tahun menjadi perusahaan terbuka

Sarifah (2013) menyimpulkan bahwa 7 dari 10 perbankan yang IPO
dari tahun 2003-2010 di Bursa Efek Indonesia menunjukan tingkat
kesehatan keuangan “tidak sehat’, sedangkan 3 dari 10 perusahaan
perbankan yang IPO dari 2003-2010 di Bursa Efek Indonesia menunjukan

tingkat keungan yang “kurang sehat”.
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Sugianto (2017) Meneliti tentang kinerja keuangan PT Garuda
Indonesia (Persero) Thk Sebelum dan sesudah Go Public periode 2007-
2014 dan hasil penelitian menunjukan tidak menunjukan kinerja keuangan
yang signifikan antara sebelum dan sesudah go public

Berdasarkan penjelasan di atas, terdapat inkonsistensi dari
penelitian terdahulu mengenai dampak dilakukannya IPO terhadap kinerja
Laporan Keuangan Bank, mendorong peneliti untuk menguji kembali
kinerja keungan bank. Pada penelitian ini menggunakan 10 rasio
keuangan vyaitu Return On Assets (ROA),Return On Risked Assets
(RORA), Net Profit Margin (NPM), Net Interest Margin (NIM), Capital
Adequacy Ratio (CAR), Return On Equity (ROE), Loan To Deposit Ratio
(LDR), Net Performing Loans (NPL).

Berdasarkan Latar belakang diatas, peneliti tertarik untuk
melakukan Penelitian dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum
Dan Sesudah Initial Public Offering (IPO) (Studi Perusahaan Perbankan

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2018)”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan sebelumnya, agar
permasalahan tidak melebar, dirumuskan permsalahan seperti berikut:
1. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari
unsur ROA sebelum dan sesudah IPO?
2. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari

unsur RORA sebelum dan sesudah IPO?



3. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari
unsur NIM sebelum dan sesudah IPO?
4. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari

unsur CAR sebelum dan sesudah IPO?

REPOSITORY

5. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari

University of Islam Malang

unsur ROE sebelum dan sesudah IPO?

6. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari
unsur LDR sebelum dan sesudah IPO?

7. Apakah terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan dari

unsur NPL sebelum dan sesudah IPO?

1.3 Tujuan Penellitian
Sesuai dengan perumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini
adalah:

1. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur ROA
sebelum dan sesudah IPO

2. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur RORA
sebelum dan sesudah IPO

3. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur NIM

sebelum dan sesudah IPO
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4. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur CAR
sebelum dan sesudah IPO

5. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur ROE
sebelum dan sesudah IPO

6. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur LDR
sebelum dan sesudah IPO

7. Untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris perbedaan
yang terjadi pada kinerja keuangan perbankan dari unsur NPL

sebelum dan sesudah IPO

1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini, yaitu:

1. Bagi para investor, dapat memberikan gambaran tentang langkah
langkah yang dapat diambil bila calon investor ingin melakukan
investasi saham pada perusahaan perbankan

2. Bagi perusahaan yang bersangkutan, dapat dijadikan sebagai
acuan dalam memperbaiki kinerja keuangannya, sehingga
diharapkan para calon investor tidak ragu dalam menanamkan
modalnya

3. Bagi dunia akademis, dapat digunakan sebagai bahan pembanding

bagi penelitian-penelitian di waktu mendatang
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1.1 Simpulan
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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbandingan kinerja
keuangan perusahaan perbankan sebelum IPO dan sesudah IPO dengan
sampel 16 perusahaan perbankan yang masih terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2010-2018 dengan menggunakan rasio-rasio keuangan.
Rasio-rasio keuangan yang digunakan adalah ROA, RORA, NIM, CAR,
ROE, LDR, dan NPL.

1. Penelitian menunjukkan dari 9 perusahaan dengan distribusi n data
ROA normal, uji paired samples t-test diperoleh nilai signifikansi 0,289
> 0,05 yang berarti tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja
keuangan perusahaan berdasar rasio ROA. Dari 7 perusahaan yang
dilakukan uji Wilcoxon signed ranks test diperoleh nilai signifikansi
0,001< 0,05 yang berarti terdapat perbedaan bermakna nilai ROA
antara sebelum dan sesudah IPO.

2. Penelitian menunjukkan dari 12 perusahaan dengan distribusi data
RORA normal, uji paired samples t-test diperoleh nilai signifikansi
0,587 > 0,05 yang berarti tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja
keuangan perusahaan berdasar rasio RORA. Sedangkan dari 4
perusahaan yang dilakukan uji Wilcoxon signed ranks test diperoleh
nilai signifikansi 0,272 yang berarti tidak ada perbedaan bermakna

nilai RORA antara sebelum dan sesudah IPO. Maka disimpulkan
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bahwa tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan

perusahaan berdasar rasio RORA.

. Hasil penelitian menunjukkan dari 11 perusahaan yang sebaran data

CAR-nya normal, dan dilakukan uji paired t-test diperoleh nilai
signifikansi 0,657 > 0,05 yang berarti tidak ada pengaruh IPO
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Sedangkan dari 5
perusahaan yang dilakukan uji Wilcoxon signed ranks test diperoleh
signifikansi 0,820 > 0,05 yang berarti tidak ada perbedaan bermakna
nilai CAR antara sebelum dan sesudah IPO. Maka disimpulkan bahwa
tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan perusahaan

berdasar rasio CAR

. Hasil penelitian menunjukkan dari 13 perusahaan yang sebaran data

NIM-nya normal, dan dilakukan uji paired t-test diperoleh nilai
signifikansi 0,647 > 0,05 yang berarti tidak ada pengaruh IPO
terhadap kinerja keuangan perusahaan berdasar rasio NIM.
Sedangkan dari 3 perusahaan yang dilakukan uji Wilcoxon signed
ranks test diperoleh signifikansi 0,635 > 0,05 yang berarti tidak ada
perbedaan bermakna nilai NIM antara sebelum dan sesudah IPO.
Maka disimpulkan bahwa tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja

keuangan perusahaan berdasar rasio NIM.

. Hasil penelitian menunjukkan dari 13 perusahaan yang sebaran data

ROE-nya normal, dan dilakukan uji paired t-test diperoleh nilai
signifikansi 0,017 yang berarti ada pengaruh go public atau IPO

terhadap kinerja keuangan perusahaan berdasar rasio ROE.
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Sedangkan dari 3 perusahaan yang dilakukan uji Wilcoxon signed
ranks test diperoleh signifikansi 0,594 > 0,05 yang berarti tidak ada

perbedaan bermakna nilai ROE antara sebelum dan sesudah IPO.

. Hasil penelitian menunjukkan dari 14 perusahaan yang sebaran data

LDR-nya normal, dan dilakukan uji paired samples t-test diperoleh nilai
signifikansi 0,388 yang berarti tidak ada pengaruh go public atau IPO
terhadap kinerja keuangan perusahaan berdasar rasio LDR.
Sedangkan dari 2 perusahaan yang dilakukan uji Wilcoxon signed
ranks test diperoleh signifikansi 0,249 > 0,05 yang berarti tidak ada
perbedaan bermakna nilai LDR antara sebelum dan sesudah IPO.
Maka disimpulkan bahwa tidak ada pengaruh IPO terhadap kinerja

keuangan perusahaan berdasar rasio LDR

. Uji Samples Paired T- test yang dilakukan pada 12 perusahaan yang

memiliki sebaran NPL normal diperoleh nilai signifikansi 0,020 < 0.05
yang berarti terdapat pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Hasil uji Wilcoxon signed ranks test pada 4 perusahaan
diperoleh signifikansi 0,019 < 0,05 yang berarti ada perbedaan
bermakna nilai NPL antara sebelum dan sesudah IPO. Maka
disimpulkan bahwa terdapat pengaruh IPO terhadap kinerja keuangan

perusahaan berdasar rasio NPL.
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1.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah dipaparkan
sebelumnya, peneliti memberikan saran bagi perusahaan perbankan agar
meningkatkan kinerja bank dengan memaksimalkan jumlah modal yang
diterima sehingga dapat menjaga loyalitas para nasabah dan investor
untuk berinvestasi pada saham perusahaannya sesuai dengan harapan
sebelum IPO. Tinjauan lebih lanjut menunjukkan bahwa ada perusahaan
perbankan yang menunjukkan penurunan kinerja keuangan setelah IPO,
sehingga perlu diadakan penelitian bagi peneliti selanjutnya apakah ada
faktor lain misalnya manajemen perusahaan perbankan yang berpengaruh

terhadap kinerja keuangan perbankan.
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