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RINGKASAN

PENGARUH EMISI SAHAM DI PAGAR MODAL TERHADAP KINERJA
EEUANGAN PERUSAHAAN YANG GO PUBLIC

0leh : Dyah Sih Rahayu dan Tim

Bursse efek merupekan salah satu tempat bagi
perusahaan untuk meaperoleh mcdal usahe, sehingga kinerja
keuangan perusahaan geaudall emisi sahsm (&c public)
menjadi leblh bBelk dibandingkan sebelumnya. Cntuk
mengetahul hal tersebut diperlukan analieis rasio
keuangan perusahaan sebslum dan sesudah go public.

TuJuan penelitian ini untukk menganalisis apakah
kinerje keuangan perusahaan sesudah go public leblh bsalk
dibandingkan dengan aebslum go public. ditinjau dari
tingkat ' raslio likuidltas, raaio leverage, rasic
sktlvitaa, dan rasio profitebilitas perusahaan.

Data yang digunaken dalam penelitlen inl mencakup
laporan keusngen perusahaan due tahun aebelum dan dua
tahun sesudah g0 publlc, yang dari 15 perusahaan yvanag go
public di Bursa Efsk Jakarta tehun 1983.

Hasil penelltian yang dlpercleh adalah sesbagal
berikut. Hasil analisis rasio likuiditas menundukkan
bahwa current ratio perusahaan sesudah go public lebih
belk dibandingkean dengan sebelum go public untuk
snalisis wvang dilakukan antara tebhun pertesma sebelum go
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public dengan tahun pertama sesudsh go public, dan
antara tahun pertama sebelum go public dengan teshun kedua
aeaudah go public.

Hasil anallsis rasioc leverasge menunjukkan bhahwa
dabkt to total aggets ratio psrusahaan sesudah go public
lekih balk dibandingkan dengen sebelum o public untuk
semue analisis yvang dilakukan.

Hasll analisle rasic aktlvitas menunjukkan bahwa
baik total assets Furnover perusahaan gesudah go public
tldalk leblh balk dibandingkan dengan sebelum g0 publile
untuk semua analisib yéng dilakuksan.

Hasil analisis rapio profitabilites menuntultkan
balhwa return on inveastment perusahasan sesudsl go pubklic
lebih beik dikbandingkan dengan sebslum go publlc, untuk
analisis wang dilekukan antara tahun kedua aebelum o
public dengan tshun pertama z2esudah go public. Sedangkan
return on egquity perusshaan sesudah go public tidak lebih
baik dibandinglan dengan sebelum go public.
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SUMMARY

THE EFFECT OF STOCK EMISION IN STOCK EXCHANGE
T0 THE FINANCIAL PERFORMANCE OF GO PUBLIC COMPANIES

By : Dyah Sih Rahavu dan Tim

The stock exchange is one of the place that used
by companies to get capital., so that the financlal
periormance after the companies go public are better than
beforne go public. Therefore. the analysis of financial
ratice hefore and after the companies go public are
needed to know it.

The purpose of the atudy is toc makes an analyseis
of financlal performance before and after the company go
publie that perceived from rate of ligquidlsty ratio,
lsversge retlo, profitsbility ratio, and to meke an
analieis about the usefulness of finencial performance
analyals on invesment declsion making.

The study used the data ¢f financlal statements of
companies two year before and two vear after the
companies gc public, from 18 companles that go public on
Jakarta Stock Exchange in 19393.

The resultz of the study are as follows. Thse
rasult of the analysis of liguidity ratiocs indicate that
current ratic sefter the companies go public are better
than before go public, for the analyesle between the firat




vear before the companles go publlic and the first vyear
after go public, and between the flrst year before the
companies go public and the sscond vear after go public.

The analysis of leverage ratios Iindlicate that
debt to total amssets ratic after the companies go public
are not better than before go public, for all analysis,

The anslyais of activity ratios indlecate that
total assets turnover after the companies g0 public are
not better than before go public, for all analysls.

The analysis+of profitabllity ratios indicats that
return  on lnvestment aftsr the companies go public are
better that before go publlic, for the analyeis between
the aecond yesar before the companies go public and +the
first ysar after go public. Even though, return  on
equlty after the companiee go public are not better that
before go public, for all analysis.
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BAE 1
PENDAHULIAN

a. Letar Belakang

Pasar modal Indonesla mulal %erkembanm sesudsh
disktifkan kembali oleh pemerintah pada tanasal 10
Agustues 1977 vang ditandal dengan go publiec-nya PT Semen
Cibinong. Pada awalnva pemerintah mendorong pertumbuhan
pasar modal melalul remberian fa=llitss verpajaksan kepada
verueghaan vang &0 public. invesator. dan lembaga
penunjang pasar modal termasuk para perantara perdagangan
efek dan PI Danareksa. HNamun fapilitas perpajakan
tersebut kemudian diharus sesudah  dlberlakukannya
peraturan perrajakan tahun 1883. Keadaan inl sudah tentu
mengakibatkan iklim investasl pesar modal menjadi kurang
menarik sehingga pesar modal menjadi lesu.

0leh Lkarena i1tu kemudisn pemerintah barusshsa
mendorong kemball pertumbuhan pasar modal dengan menge-—
Juarkan paket-paket deregulasi sepertil Pakdes 1987, Pakto
1988, dan Pakdes 15888. Semua ranekaisn kebhl)akeansaan
tersebut telah menunJukkan hasll nyats seperti terlihat
darl semakin meningkatnya verdagangen di bursa sfek asrta

Laporan lkeuvangan perusahaan sebelum goc publilc
merupakan ssalsh satu syarat vang harus disershkan oleh
perveahliaan vang akan &o public. Sesusl dengen Surat
Keputusan Menteri FKeuangan Ho. B52/KMK.01/1887 Tentana

‘Emisi Efek Melsalui Bursa. perusahssn yang akan g0 public

harus menyershkan laporsan keuangan perusshsen minimal dua
tshun terakhir dan laporen keuangan tersebut talah
disudit oleh skuntan publik dan disertai pendepat waldar
tanps pendecualian rungualified opinionl. Sedangkan
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berdasarkan lapcran keuandan perusahesan sesudah go public
kita dapat mengetahul kinerja keuangan perusshaan.
Jumleh perusahsasn vang g@o public.

Analisia kinerja keuangan perusahaan herhubungan
erat dengan akunteanal. Keglatan &akuntanal menghaailkan
laporan keuangan perusahsan yang bermanfaat bagi pihak-
plhak yang berkepentingan dengan kondis!l keuangan dan
hasil operasl perusahasn. balk pihak intern perusahaan
maupun pihak ekstern. Pihak-pihak yang berkepentingan
tersebut antare lailn adalah manajemen. pemilik. investor.
pemerintah. dan karyvawan.

Bagl peruaahaan yang bertujuan menperoleh
keuntungan akuntansi memberl metode untuk menentukan
apakah perusshaan tersebut memperolebh keuntungan atau
acballknya menderita keruglan sebagal hasil dari
transaksi-transakel yang dilskukannye. Akuntanal dapat
memberikan informasi tentang kondlsi keuangen dan hasil
operasi perusahasn seperti tercermin pada laporan
keuangan perusahsan yang bersangkutan.

Kondisi keusngsn han hasil overasi perusshaan yang
tercermin pada laporan-laporan keuangan perusshsan pada
hakekstnya merupakan hasil akhir darl keglatan perusahsan
vang dapat menggambarkan kinerje keuangan deri rerusahasn
yvang bersangkutan. Informasl tentang kondiasl keuangan dan
hasll operaesi perusshasn sangat herguns bagl perusahaan
maupun plhak-pihak yang %berada  diluar perusahasan.
Informasi vang berguna tersesbut misalnya tentang
kemampuan perusahaan untuk melunasi hutang-hutang Jangka
pendek, kemampuan  perusahsan  dalam menghaailkan
keuntundan selama periods tertantu, efektifitas
perusahaan menggunakan Bsumberdayanya, dan eejauh mana
peruaahaan dlblaysal dari hutsnenya.

| Analisie rasio keuvangan secara umum diperlukan
untuk mengetahul kinerja keuangan perusahaan. Rasio
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keuangan adalah membandingkan dusa nilei yvang ada dalam
laporan keusngan untuk mengetahul bagaimana prospek
peruzahaan yang bersangkutan. Menurut Suad Husnan (1532:
204) analiais raslo keuangan tersebut dapat digolongkan
menjadli rasic  likulditas. raglc  leverage, raslio
aktivitas, dan rasic profitabilitss.

Raeio likuiditas mengukur kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewaliban Jangka pendeknya. Rasio
likuidites terdirl dari: ocurrent ratio.

Ragio leverage mengukur hingga sejauh  mana
perusshasn diblayval dari hutang. Rasioc leverage terdiri
darl: debt to total asset ratio.

Raalio aktivitas mengukur seberapa efektif
perusahaan menggunaksn sumber davenye. Ramio aktivitas
terdiri dapi: total asget turnover.

Rasio profitebllites mengukur kemampuan perusshesan
untuk menghaslilkan laba selama periode tertentu. Rasio
profitabllitas terdiri darl: refurn on Investment, dan
return on egulity.

Melalul analiseis raslo keuangan tersebut di atas,
kita dapat mengetsahul kinerja keuangan perusshasn haik
sebelum maupun sesudah perusshaan melakuksn emisi saham
di papar modal.

Berdaparkan ursian dil atas maka penulis tertarlk
untuk mengadakan penslitian tentang “Pengaruh Emisl Saham
di Pasar Modal terhadap Kiner)a Eeuangan Perusahaan yang
Go Public”™.

b. Perumusan Masalah

Bursa efek merupakasn tempat bagl perugahsen untuk
memnperclieh tembahan modal nuseha, gehingga kineria
keuangan perusshaan sesudah go public Jjuge menjadl leblh
baik dibandingkan sebelumnysa. Untuk mengetahul hal terae-



but diperlukan analisls kinerja Xeuangan perusahasn sebe
lum dan sesudsh go public.

Analiais kinerJa keuasngan perusshaan dapat dilaku-
kan dengan menggunaken analieis rasic keusngan. Raslo
keuangan teraebut melfputi: resio likuiditas, rasio
leverage, rasio aktivitas, dan rasio profitebilitas.

" Berdasarksn uralan tersebut di atas maka perumuaan

masalah dalam penelitian ini adslah =shagai berikut:

1. Apaksh tingkat current ratio esesudah perusshean
melakukan emiei sahem lebih balk dibandingkan
dengan eebelumnya?

2. Apsksh tingkst debt to total assets ratic sesudah
rerusshaan melakukan emisi ssham lebih  balk
dibandingkan dengan sebelumnya?

3. Apakeh tingkat total assets turnover geasudah
perusahaan melakukan emlai saham lebih baik
dibandingkan dengan sebelumnya?

4. Apsakah tingkat return on Investment sesudah
perusahaan melakukan emisl seaham lebih bailk
dibandingkan dengan sebelumnya?

5. Apsksh tingket return on egquity sesudah perusahaan
melakukan emlsl assham lebih balk dibandingkan
dengan sebelumnya?

c. Hipotesis

Einerja keuangan rperusahsan dalem penelitlian inl
akan dlukur berdasarkan snalisis rasic keuangan yang
maliputi rasio likuiditas, ratie leverage, rasio
aktivitae, dan rasio profitabilitas.

Hipotesis sangat penting dalsam renelitian karena
merupskan kesimpulan sementara vang akan diuji
kebenarannys. Berdasarkan perumusan mezalah dan keransghka
pemikiran tersebut distas dapet dirumuskan hipotesis
penalitisn Bebagal berikut:




1.

Tingkat Current ratic perusahaan sesudah melakukan
emisl gaham labih balk dibandingkan dengan
sebelumnya.

Tingkat Debt to total asseta rstic perusahaan

. sesudah emlsl =aham lebih baik dibendingken dengan

sebealunnya.

. Tingkat ZTotal assets turnover perumahaan gesudeh

emiei pahamn lebih baik dibandingkan dengan
sebelumnya.

Tingksat Raturn op investment peruashesn esesudsah
melakukan emisl saham lebih bhaik dibandingkan
dengan aebealumnyse

. Tingket return on eguity perusahasan segudah

melskukan emlsl saham 1lebih balk dibandingkan
dengaen aebelumnys






