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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal atau yang sering disebut bursa efek adalah salah
satu sumber untuk mengembangkan badan usaha milik negara (BUMN)
dan swasta. Pasar modal merupakan salah satu alternatif pilihan sumber
dana jangka panjang bagi perusahaan. Kegiatan pasar modal yang
mempertemukan penjual dan pembeli dana dan tempat penawaran
penjualan efek dan sekuritas. Sekuritas merupakan secarik kertas yang
menunjukan hak kepemilikan untuk memperoleh bagian dari kekayaan
perusahaan yang menerbitkan sekuritas tersebut, dan berbagai kondisi
unutk melaksanakan hak tersebut.

Pasar modal sebagai sarana untuk pengumpulan dana yang
berasal dari masyarakat umum yang kemudian diinvestasikan di pasar
modal yang memiliki tujuan untuk mencari keuntungan yang akan berguna
untuk  memajukan  perusahaannya dan membantu  mendukung
perekonomian suatu negara. Pasar modal adalah suatu tempat bertemunya
berbagai pihak perusahaan yang akan menjual saham (stock) dan obligasi
(bond), dimana perusahaan itu memiliki tujuan bahwa nantinya dari hasil
penjualan saham itu bisa dimanfaatkan untuk memperkuat dana
perusahaan. Tingkat permintaan dan penawaran terhadap harga saham

mempengaruhi frekuensi harga saham di pasar modal.



Beberapa fenomena yang terjadi belakangan ini Sepertri berita
tentang melonjaknya minat perusahaan untuk menggelar initial public
offering (IPO), Perusahaan yang mulai melakukan ekspansi setelah
mencatatkan diri di bursa efek inidonesia (BEI).

Sejumlah insentif telah dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia
(BEI) untuk menarik minat perusahaan rintisan agar melakukan initial
public offering (IPO). Salah satunya indikator untuk masuk bursa tak
Cuma tettangible asset, namun juga mempertimbangkan pendapatan dan
kapitalisasi pasar. Selain itu, BEI juga sedang mempertimbangkan aturan
soal perusahaan-perusahaan start up yang ingin mencatatkan diri namun
masih mencatatkan kerugian. Saptono Adi Junarso, Executive Vice
President, Head of Privatization, Start-up,SME & Foreign Listing BEI
bilang, ada pertimbangan perusahaan tak harus memberi proyeksi dua
tahun laba, namun proyeksi laba perusahaan dalam waktu tertentu menurut
perusahaan dengan pertimbangan karena yang paling mengerti model
bisnis start up adalah perusahaan sendiri.

Menurut Muhammad Nafan Aji, analis Binaartha Parama
Sekuritas jika masuknya suatu perusahaan rintisan ke BEI lewat
kapitalisasi pasar, maka animo pelaku pasar akan menjadi suatu pengaruh
yang sangat besar. Bagi perusahaan-perusahaan rintisan terutama di bidang
financial technology (fintech), hal tersebut justru menguntungkan. "Untuk
fintech kan basis pasarnya besar, apalagi banyak perbankan yang mulai

menjajaki bisnis fintech,” kata Nafan, Kamis (8/3). Menurutnya,



pertimbangan berbasis kapitalisasi pasar ini tak akan jadi kendala berarti
bagi perusahaan rintisan di sektor fintech. Dengan pendanaan dari IPO ini,
otomatis perusahaan-perusahaan rintisan bisa melakukan ekspansi yang
dibutuhkan.

Semakin pesatnya kemajuan teknologi, sektor fintech harus
selalu melakukan inovasi dengan dana yang tak sedikit. Terkait dengan
opsi untuk menyerahkan jangka waktu kerugian kepada emiten, menurut
Nafan juga bukan sesuatu yang jelek pula karena BEI berupaya memberi
fasilitas kepada perusahaan-perusahaan rintisan tersebut. Dengan pasar
yang besar dan kapitalisasi pasar yang besar, menurut Nafan akan
mempengaruhi animo masyarakat untuk mengoleksi saham-saham start up
sehingga hal tersebut sebenarnya baik bagi pasar.

Fenomena lain yang terjadi tentang perusahaan yang sudah
melakukan [PO seperti: PT Wahana Vinyl Nusantara menyiapkan
sejumlah ekspansi usai mencatatkan diri di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Rencananya, produsen pipa merek Rucika ini bakal menawarkan saham
perdana kepada publik alias intial public offering (IPO) sebesar 20%
saham yang ditempatkan dan disetor perusahaan pada semester 1-2018.
Dari hajatan IPO diperkirakan perusahaan bisa meraih Rp 1,5 triliun. Dana
hasil IPO akan digunakan untuk ekspansi. Wahana Vinyl berencana

ekspansi dengan menambah kapasitas produksi.



Besaran kapasitas produksi yang akan ditambah masih dihitung.
Adapun, saat ini, kapasitas dari perusahaan sebesar 200.000 ton pertahun.
"Kami juga sedang menjajaki pasar ekspor," kata Steven Widjaja, Pesiden
Direktur Wahana Vinyl Nusantara, Jumat (9/3). la mengatakan, demi
memperluas cakupan usahanya di wilayah Asia, perusahaan ini bakal
bekerja sama dengan Jepang dan negara-negara di wilayah Eropa. Steven
menargetkan tahun depan perusahaan akan mengekspor produk-produknya
ke regional Asia. Sebagai informasi, saat ini pipa PVC Rucika diklaim
menjadi penguasa pasar domestik dengan market share hingga 50%.
Tahun ini, Wahana Vinyl Nusantara menargetkan pertumbuhan kinerja
sebesar 10%, dan keuntungan sekitar Rp 500 miliar.

Fenomena diatas menjelaskan bahwa setiap perusahaan ingin
selalu berkembang menjadi semakin maju, salah satunya dengan
melakukan IPO agar perusahaan bisa mendapatkan modal lebih dari hasil
penjualan saham dan bisa memperluas kegiatan usahanya dari hasil
penjualan saham tersebut. Salah satu tujuan perusahaan dalam membangun
bisnisnya adalah memperoleh keuntungan setinggi-tingginya. Tujuan ini
dapat terwujud jika perusahaan mempunyai kinerja yang baik. Salah satu
cara untuk mengetahui apakah kinerja perusahaan tersebut baik atau tidak
adalah melalui analisis kinerja keuangan. Analisis kinerja keuangan adalah
melakukan perbandingan terhadap Kkinerja keuangan perusahaan dengan

perusahaan sejenis atau dengan periode-periode sebelumnya.



Analisis kinerja keuangan dapat dilakukan berdasarkan analisis
rasio keuangan. Peneliti menggunakan rasio keuangan yang terdiri dari
Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, Rasio Profitabilitas, Rasio Aktivitas,
dan Rasio Pertumbuhan.

Rasio likuiditas yang akan dihitung dalam penelitian ini adalah
Current Ratio (CR). Alasan peneliti hanya menggunakan CR untuk
melihat kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendek. Rasio utang yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to
Aset Ratio (DAR). Alasan peneliti menggunakan DAR adalah untuk
menunjukkan jumlah utang atas asset perusahaan. Rasio profitabilitas yang
akan digunakan peneliti adalah Return on Assets (ROA), Alasan peneliti
menggunakan ROA adalah untuk melihat ukuran tentang efektivitas
manajemen dalam mengelolah investasinya.

Rasio aktivitas yang akan digunakan peneliti adalah Total Asset
Turn Over (TATO). Alasan peneliti menggunakan TATO adalah untuk
mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan
mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.
Rasio Pertumbuhan yang akan digunakan peneliti adalah Sales Growth.
Alasan peneliti menggunakan Sales Growth adalah untuk mengukur
pertumbuhan penjualan sejaun mana perusahaan dapat meningkatkan

penjualanya dibandingkan dengan total penjualan.



Perusahaan dalam menjalankan aktivitas untuk mencapai
tujuannya sudah pasti membutuhkan biaya atau dana. ‘“Perusahaan
memiliki berbagai alternatif sumber pendanaan baik dari dalam maupun
luar perusahaan,” (Darmadji dan Fakhrudin, 2001:40).

Apabila perusahaan ingin menjadi perusahaan yang lebih
berkembang, dana yang berasal dari dalam perusahaan dan pinjaman
kreditur belum cukup untuk membiayai aktivitas perusahaan. Perusahaan
akan menemukan keterbatasan jumlah dana internal dan juga jumlah utang
yang dibatasi oleh kreditur. Oleh sebab itu, dana yang diperoleh dari
penjualan saham kepada masyarakat (go public) dapat menjadi alternatif
pendanaan selanjutnya yang digunakan perusahaan.

Perusahaan yang ingin go public harus melakukan penawaran
umum perdana atau Initial Public Offering (IPO) terlebih dahulu. Menurut
Undang-undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, “Penawaran
umum perdana atau Initial Public Offering (IPO) adalah penawaran saham
sekuritas lainnya dari suatu perusahaan untuk pertama kalinya kepada
masyarakat.” Pada umumnya, perusahaan akan menggunakan hasil IPO
untuk melakukan ekspansi, menambah modal kerja, memperbaiki standar
permodalan, membayar sebagian utang, dan meningkatkan investasi pada
anak perusahaan (Darmadji dan Fakhrudin, 2001:41).

Berkaitan dengan penggunaan dana IPO untuk melunasi
sebagian utang diharapkan dapat meningkatkan solvabilitas perusahaan.

Salah satu ketentuan dalam melakukan penawaran umum adalah



perusahaan harus terbuka terhadap segala aspek dalam perusahaan.
Keterbukaan informasi (transparansi) menjadi awal dari pelaksanaan tata
kelola perusahaan yang baik (good corporate governance).

Pengelolaan  perusahaan yang baik seharusnya dapat
meningkatkan produktivitas perusahaan. Produktivitas yang meningkat
disertai dengan meningkatnya hasil penjualan dan juga kemampuan
perusahaan dalam meminimalkan beban yang menyertainya diharapkan
dapat berdampak positif terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul Perbandingan Kinerja Keuangan
Sebelum dan Sesudah IPO pada Perusahaan Sub Sektor Transportasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas,
maka yang menjadi permasalahan adalah: Adakah perbedaan kinerja
keuangan perusahaan sebelum tanggal IPO dan sesudah tanggal IPO pada
seluruh sektor perusahaan khusus non finansial yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia ?

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan masalah diatas, maka tujuan yang hendak dicapai

adalah untuk mengetahui dan meneliti perbedaan kinerja keuangan

perusahaan sebelum tanggal IPO dan sesudah tanggal IPO pada seluruh



sektor perusahaan khusus non finansial yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

D. Manfaat Penelitian
1. Bagi penulis.

Dapat menambah pengetahuan dan pengembangan bagi penulis
dalam bidang penelitian, dan juga merupakan penerapan dari teori-
teori yang diperoleh semasa kuliah terutama dibidang keuangan, serta
pengetahuan yang diterima dan dipelajari selama ini dengan kenyataan
yang ada dilapangan.

2. Bagi Perusahaan

Dapat digunakan sebagai sumbangan pemikiran yang
bermanfaat bagi perusahaan, dimana usulan penelitian ini dapat
dijadikan masukan bagi perusahaan untuk mendapatkan IPO , karena
dengan adanya IPO maka perusahaan akan sangat terbantu dalam
berbagai hal misalkan dengan hasil penjualan saham dan akan terbantu
untuk penambahan modal.

3. Bagi Almamater

Sebagai bahan referensi dan pertimbangan penting untuk
penelitian serupa dan pengembangan penelitian dimasa yang akan
datang, lebih dari ini dipergunakan sebagai bahan informasi penting

guna penelitian selanjutnya.



Daftar Pustaka

Kasmir, (2012). Analisis Laporan Keuangan. Jakarta : Penerbit PT Raja

Grafindo Persada

Safitri, Ervita & Aziz , Abdul. (2015). Manajemen Keuangan, Palembang:

Penerbit Citrabooks Indonesia.

Sugiono, (2016). Metodelogi Penelitian kuantitatif kualitatif dan R&D.

Bandung: Penerbit Alfabeta

Sujarweni, V,. Wiratna, (2014). Metodelogi Peneliitan Bisnis & Ekonomi.

Yogyakarta: Penerbit Pustaka Baru Press.

Tandelilin, Eduardus (2010). Fortofolio dan Investasi. Yogyakarta: Penerbit

Percetakan Kanisius.

www.idx.com

www.dunia investasi.com

www.sahamok.com







