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ABSTRAK 

ANALISIS PERBEDAAN KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN 

SEBELUM DAN SESUDAH  

INITIAL PUBLIC OFFERING (IPO) 
 (Studi Empiris Pada Perusahaan Non Keuangan Yang Melakukan IPO 

Tahun 2016) 

 

Oleh: 

Irma Miyati 

NIM. 15.0101.0107 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji perbedaan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah aktivitas IPO. Dengan populasi dalam penelitian 

ini yaitu perusahaan non keuangan yang melakukan IPO tahun 2016.  Berdasarkan 

pengumpulan sampel dengan menggunakan metode purposive sampling diperoleh 

sebanyak 7 perusahaan. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif 

komparatif. Uji hipotesis dilakukan dengan menggunakan paired sample t-

test.Hasil uji beda untuk rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas, 

pada 2 tahun dan 1 tahun sesudah aktivitas IPO memiliki nilai signifikan lebih 

dari 0,05. Hal ini menunjukan tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas sesudah aktivitas IPO. 

Sedangkan untuk rasio aktivitas pada 2 tahun dan 1 tahun sesudah aktivitas IPO 

memiliki nilai signifikan kurang dari 0,05. Hal ini menunjukan terdapat perbedaan 

yang signifikan pada rasio aktivitas sesudah aktivitas IPO. Dengan demikian hasil 

uji beda pada rasio aktivitas mendukung hipotesis penelitian. 

 

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, IPO, Rasio Keuangan 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pada era globalisasi ini tidak hanya berdampak pada bidang 

teknologi dan informasi, namun juga berdampak pada bidang ekonomi.  

Hal ini menjadi salah satu faktor meningkatnya kompetisi bisnis di 

Indonesia. Disisi lain salah satu tujuan suatu perusahaan dalam 

membangun bisnisnya adalah untuk memperoleh keuntungan sebanyak 

mungkin. Tujuan perusahaan tersebut dapat terwujud apabila suatu 

perusahaan memiliki kinerja yang baik. Dimana baik buruknya kinerja 

perusahaan dapat dilihat melalui analisis laporan keuangan perusahaan.  

Bukan hanya itu masyarakat pada era ini juga menjadikan 

investasi sebagai salah satu gaya hidup yang mulai diminati. Sehingga 

dengan meningkatnya minat masyarakat untuk berinvestasi mendorong 

sebuah perusaan untuk melakukan Initial public offering (IPO) atau lebih 

sering disebut go public. Dengan demikian dana yang diperoleh dari 

penjualan saham kepada masyarakat atau go public dapat digunakan 

sebagai alternatif pendanaan.  

Aktivitas tersebut berdampakk pada meningkatnya solvabilitas 

perusahaan, dengan demikian perusahaan dapat terhindar dari keadaan 

insolvent dan terhindar dari risiko likuiditas. Dengan kata lain jika suatu 

perusahaan ingin lebih berkembang maka perusahaan tersebut 

membutuhkan dana yang besar. Sedangkan dana yang berasal dari dalam 

1 
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perusahaan dan pinjaman kreditur belum tentu cukup untuk membiayai 

aktivitas perusahaan. Sehingga IPO bisa dijadikan solusi, dimana dana 

yang didapat dari IPO dapat digunakan sebagai sumber pendanaan 

alternatif, karena dalam mencapai tujuan suatu perusahaan pasti 

membutuhkan pendanaan yang dapat digunakan untuk ekspansi, 

memperbaiki struktur modal kerja, dan melunasi sebagian hutang dengan 

penawaran untuk konversi dari pinjaman atau hutang menjadi kepemilikan 

saham perusahaan.  

Dilansir dari Republika.co.id 2016, jika Undang-Undang 

Pengampunan Pajak disahkan maka akan ada banyak dana repatriasi di 

Indonesia. Bursa Efek Indonesa (BEI) menilai bahwa dana repatriasi dari 

kebijakan pengampunan pajak (tax amnesty) dapat dijadikan kesempatan 

bagi perusahaan untuk melakukan penawaran umum perdana saham (IPO) 

karena akan banyak dana yang berpotensi menyerap sahamnya.  Dilansir 

dari ekozone.com 2016, menyatakan bahwa tax amnesty menjadi 

momentum tepat IPO, bahkan BEI bidik IPO 70 multinational company 

(MNC). Namun pada kenyataanya sampai akhir 2016 ternyata hanya 

terdapat 15 perusahaan yang tercatat di BEI, IPO tahun 2016 terendah 

sepanjang tujuh tahun terahir.  

Akan tetapi beberapa penelitian terdahulu menemukan aktivitas 

IPO belum tentu memberikan efek positif yang signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Disamping itu terdapat ketidaksesuaian teori dengan 

kenyataan di lapangan mengenai perubahan kinerja keuangan yang 
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membaik setelah aktivitas IPO. Terdapat perbedaan hasil penelitian-

penelitian terdahulu. Penelitian yang dilakukan oleh Radita Tri cahyani 

dkk (2017)  menunjukan bahwa studi kasus dalam rasio keuangan CR, 

QR, DER, DR ROE, ROI terdapat perbedaan sebelum dan sesudah 

perusahaan melakukan IPO. Pada DR tidak terdapat perbedaan sebelum 

dan sesudah perusahaan melakukan IPO. 

Nurbayitillah Khatami, dkk (2017) menyatakan bahwa setelah 

Initial public offering (IPO) perusahaan rerdapat perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah IPO 

jika dilihat dari nilai mean ROE. Sedangkan jika dilihat dari nilai mean 

CR, DER, DR, TATO, NPM, dan ROI, tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan pada kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah 

melakukan IPO. Penelitian yang dilakukan Niluh Sri Andayani, dkk 

(2017) menunjukan bahwa studi kasus dalam rasio keuangan GR, CR, 

ROE, DER, TATO. Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah IPO jika dilihat dari rasio 

keuangan CR dan DER. Sedangkan untuk rasio keuangan GR, TATO, 

ROE tidak terdapat perubahan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO.  

Penelitian yang dilakukan oleh Teti Yuliarni dkk (2016) 

menunjukan bahwa studi kasus dalam 6 rasio keuangan ROA, OCF, SG, 

TATO, CFRS, CFNI. Hasil penelitian menunjukkan untuk rasio ROA, SG 

dan TATO terdapat perbedaan kinerja yang signifikan pada perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO. Sedangkan untuk rasio OCF, CFRS dan CFNI 
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tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan 

sesudah IPO. Penelitian yang dilakukan Fitria Lita Kusumawati, dkk  

(2014) menunjukkan bahwa studi dalam 9 rasio keuangan, CR, QR, Cash 

ratio, DR, DER, FATO, TATO, ROI, ROE. Setelah IPO  perusahaan 

semakin mampu membayar hutang jangka pendeknya, jika dilihat dari 

Debt ratio semakin kecil risiko pemberi pinjaman tetapi dilihat dari The 

debt equty ratio semakin besar risiko pemilik modal, perusahaan semakin 

tidak efektif dalam menggunakan aktiva yang dimiliki, dan perusahaan 

semakin mampu dalam menghasilkan laba setelah Initial public offering 

(IPO). 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian 

sebelumnya yang dilakukan oleh Radita Tri cahyani dkk (2017) yang 

meneliti tentang analisis kinerja perusahaan sebelum dan sesudah IPO 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2013. Hasil penelitian yang dilakuakn 

oleh Radita Tri cahyani, dkk (2017) tersebut menunjukan bahwa studi 

kasus dalam rasio keuangan perusahaan periode 2 tahu sebelum dan 2 

tahun setelah melaksanakan IPO  untuk CR, QR, DER, DR, ROE, ROI 

terdapat perbedaan sebelum dan sesudah perusahaan melakukan IPO. Pada 

DR tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah perusahaan melakukan 

IPO.   

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan Radita 

Tri cahyani, dkk (2017) adalah pada penelitian ini menunjukan 

keistimewaan periode yang dipilih, data sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data perusahaan yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang melakukan IPO tahun 2016, selain itu jangka waktu 

yang digunakan dalam pengamatan laporan keuangan pada penelitian ini  
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2 tahun sebelum melakukan IPO dan 2 tahun setelah melakukan IPO. 

Variabel yang digunakan untuk menganalisis perbedaan kinerja keuangan 

sebelum dan sesudah IPO yaitu Rasio Likuiditas yang diproksikan dengan 

Current ratio, Rasio Aktivitas yang diproksikan dengan Total Assets 

Turnover, Rasio Solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to equity 

ratio, Rasio Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Investmen.  

Dari uraian di atas maka terdapat beberapa alasan untuk 

melakukan penelitian ini, antara lain: Pertama, secara teori perusahaan 

yang melakukan IPO  seharusnya kinerja keuangan perusahaannya dapat 

membaik, namun kebanyakan penelitian membuktikan bahwa setelah 

aktivitas IPO  tidak selalu berpengaruh positif pada kinerja keuangan 

perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat ketidaksesuaian 

antara teori dan kenyataan berkaitan dengan perubahan kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan  setelah melakukan aktivitas IPO. Kedua, pada 

penelitian sebelumnya belum menunjukan keistimewaan tahun yang 

dipilih. Dan  hasil dari penelitian-penelitian terdahulu mengenai analisis 

kinerja keuangan sebelum dan sesudah aktivitas IPO hasilnya tidak 

konsisten. Dari beberapa pertimbangan tersebut, maka peneliti bermaksud 

untuk melakukan  penelitian dengan judul skripsi: “Analisis Perbedaan 

Kinerja Keuangan Perusahaan Sebelum dan Sesudah Initial public 

offering (IPO) (Studi Empiris Pada Perusahaan Non Keuangan yang 

melakukan IPO Tahun 2016).” 
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B. Rumusan Masalah 

1. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio likuiditas yang 

diproksikan dengan Current ratio (CR)? 

2. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio solvabilitas yang 

diproksikan dengan Debt to equity ratio (DER)? 

3. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio aktivitas yang 

diproksikan dengan Total assets turn over (TATO)? 

4. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio profitasbilitas 

yang diproksikan dengan Return on investment (ROI)? 

C. Tujuan Penelitian 

Penelitian Dari perumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini 

adalah: 

1. Mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio likuiditas yang diproksikan 

dengan Current ratio (CR) 

2. Mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio solvabilitas yang 

diproksikan dengan Debt to equity ratio (DER) 
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3. Mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio aktivitas yang diproksikan 

dengan Total assets turn over (TATO) 

4. Mengetahui dan menganalisis perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio profitabilitas yang 

diproksikan dengan  Return on investment (ROI) 

D. Kontribusi Penelitian 

1. Teoritis 

Hasil penellitian diharapkan dapat dijadikan refrensi untuk menambah 

wawasan serta memberikan ilmu dan teori berkaitan dengan initial 

public offering (IPO). Terutama berkaitan dengan analisis kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan setelah akttivitas IPO 

2. Praktis  

Hasil penelitian diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan 

perusahaan dalam pengambilan keputusan melakukan IPO. Dari sisi 

investor penellitian ini dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan 

melakukan investasi. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

 

A. Telaah Teori 

1. Signalling Theory 

Signalling theory menyatakan bahwa perusahaan yang 

berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, 

Dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan 

yang berkualitas baik dan buruk. Agar sinyal tersebut efektif, maka 

harus dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak 

mudah ditiru oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Wijaya, 2012 

dalam Dewangga, 2015).  

Jadi Signalling theory merupakan suatu teori yang 

menekankan pada pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh 

perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan. 

Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis 

karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan 

atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun 

keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu 

perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, 

relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di 

pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan 

investasi.  

8 
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2. Initial public offering (IPO) 

Menurut Tandelilin (2010:27) mengatakan bahwa 

Penawaran umum perdana atau initial public offering (IPO) adalah 

penjualan sekuritas oleh perusahaan yang dilakukan pertama kali. 

Menurut Irham Fahmi (2015:52) definisi penawaran umum perdana 

atau Initial public offering (IPO) adalah penawaran sekuritas yang 

pertama kali dilakukan oleh perusahaan kepada masyarakat  

Dapat dikatakan bahwa Initial public offering (IPO) atau 

lebih sering disebut Go public merupakan sarana pendanaan usaha 

melalui pasar modal yaitu dapat berupa penawaran umum saham 

maupun penawaran obligasi. Masing – masing pilihan memiliki 

keuntungan dan karakteristik tersendiri yang seyogyanya disesuaikan 

dengan kebutuhan dan kondisi perusahaan (Darmadji dan 

Fakhruddin, 2012).  

Menurut Hadi (2013:36-38) tujuan dari suatu perusahaan 

melakukan IPO adalah untuk menghimpun dana secara langsung dari 

publik yang digunakan sebagai tambahan modal untuk melakukan 

ekspansi, membayar hutang, meningkatkan likuiditas, serta 

memperkenalkan perusahaan ke publik. Perusahaan yang telah 

melakukan penawaran umum atau go public  mendapatkan beberapa 

manfaat, antara lain:  

a) Mendapatkan sumber pendanaan baru 
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b) Memiliki keunggulan kompetitif untuk mengembangkan 

usahanya  

c) Pembiayaan merger atau akuisisi perusahaan lain dapat dilakukan 

melalui penerbitan saham  

d) Meningkatkan kemampuan perusahaan untuk mempertahankan 

hidupnya  

e) Peningkatan citra perusahaan  

f) Menambah nilai perusahaan  

Beberapa keuntungan bagi perusahaan yang melakukan go public 

yaitu : 

a) Diversivikasi, dengan melakukan go public, maka pemilik 

perusahaan akan membagi kepemilikan perusahaan kepada 

masyarakat yang berminat untuk membeli saham perusahaan 

tersebut, sehingga pemilik perusahaan tersebut juga telah 

membagi resiko yang harus ditanggung jika dia menjadi pemilik 

tunggal perusahaan.  

b) Dapat meningkatkan likuiditas. Saham yang tidak ditawarkan 

kepada umum akan sulit untuk diperjual belikan. Jika salah satu 

pemilik menjual saham yang dimiliki, maka dia akan sulit untuk 

mencari calon pembeli dan kalaupun ada calon pembeli akan 

sulit menentukan harga dalam melakukan transaksi. Kesulitan ini 

tidak akan terjadi pada perusahaan yang sudah go public.  
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c) Sebagai salah satu sarana untuk meningkatkan modal perusahaan 

serta mengetahui dan menilai kondisi (kinerja) keuangan 

perusahaan (Tandelin, 2010) 

Selain manfaat, perusahaan go public juga akan mendapatkan 

berbagai konsekuensi. Menurut Hadi (2013:38-39), selain 

keuntungan aktivitas go public juga memiliki konsekuensi antara 

lain:  

a) Berbagi kepemilikan  

b) Mematuhi peraturan pasar modal yang berlaku  

c) Biaya laporan yang meningkat  

d) Ketakutan untuk diambil alih  

e) Proses go public mengorbankan tenaga dan waktu   

3. Kinerja Keuangan  

Menurut Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia 

No. 740/KMK.00/1989, kinerja keuangan adalah prestasi yang 

dicapai oleh perusahaan dalam periode tertentu.  

 Menurut Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia 

No. 740/KMK.00/1989, Kinerja keuangan adalah prestasi yang 

dicapai oleh perusahaan dalam periode tertentu. Kinerja keuangan 

perusahaan merupakan salah satu dasar penilaian mengenai kondisi-

kodisi keuangan yang dapat dilakukan berdasarkan analisis rasio-

rasio keuangan. 
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Menurut Munawir (2014:31), pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan mempunyai beberapa tujuan diantaranya : 

a. Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya yang harus 

segera dipenuhi pada saat ditagih. 

b. Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi 

c. Untuk mengetahui tingkat profitabilitas dan rentabilitas, yaitu 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode 

tertentu yang dibandingkan dengan penggunaan aset atau ekuitas 

secara produktif.  

d. Untuk mengetahui tingkat aktivitas usaha, yaitu kemampuan 

perusahaan dalam menjalankan dan mempertahankan usahanya 

agar tetap stabil, yang diukur dari kemampuan perusahaan dalam 

membayar pokok utang dan beban bunga tepat waktu, serta 

pembayaran dividen secara teratur kepada para pemegang saham 

tanpa mengalami kesulitan atau krisis keuangan. 

4. Analisis Kinerja Keuangan 

Menurut Fahmi (2011:2), analisis kinerja keuangan adalah 

analisis yang dilakukan untuk mengetahui bagaimana perusahaan  
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melaksanakan kegiatannya dengan menggunakan aturan-aturan 

pengelolaan keuangan secara baik dan benar.  

Jadi, dapat dikatakan bahwa analisis kinerja keuangan 

merupakan suatu analisis guna mengetahui kondisi keuangan 

perusahaan, apakah suatu perusahaan tersebut dalam keadaan kuat 

atau dalam keadaan lemah dengan menghitung rasio-rasio keuangan 

seperti; rasio likuiditas, rasio manajemen aset, rasio manajemen 

utang, rasio profitabilitas, dan rasio pasar. 

Tahap-tahap dalam menganalisis kinerja keuangan 

perusahaan menurut Fahmi (2011:2) sebagai berikut:  

a) Me-review laporan keuangan  

b) Melakukan perhitungan  

c) Membandingkan hasil perhitungan yang diperoleh  

d) Interpretasi hasil dan permasalahan yang ditemukan 

e) Mencari dan memberikan solusi terhadap permasalahan yang 

ditemukan   

Menurut Munawir (2014:36), analisis terhadap kinerja 

keuangan perusahaan melalui laporan keuangan dapat 

diklasifikasikam menjadi dua metode yaitu:  

a) Metode analisis horizontal (dinamis) adalah analisa dengan 

mengadakan pembandingan laporan keuangan untuk beberapa 

periode atau beberapa saat, sehingga akan diketahui 

perkembangannya. 
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b) Metode analisis vertical (statis) adalah apabila laporan keuangan 

yang dianalisa hanya meliputi satu periode atau satu saat saja, 

yaitu dengan memperbandingkan antara pos yang satu dengan 

yang lainnya  dalam laporan keuangan tersebut, sehingga hanya 

akan diketahui keadaan keuangan atau hasil operasi pada saat itu 

saja.  

      Menurut Munawir (2014:36), metode – metode yang 

digunakan untuk melakukan analisis kinerja keuangan melalui 

laporan keuangan adalah sebagai berikut  

a) Analisis perbandingan laporan keuangan 

b) Trend atau tendensi posisi dan kemajuan keuangan perusahaan 

yang dinyatakan dalam prosentase 

c) Laporan dengan prosentase per komponen atau common size 

statement 

d) Analisis sumber dan penggunaan modal 

e) Analisis sumber dan penggunaan kas (cash flow statement 

analysis)  

f) Analisis rasio  

g) Analisis perubahan laba kotor 

5. Rasio Keuangan   

Menurut Kasmir (2016:104) rasio keuangan yaitu kegiatan 

membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan. 

Adapun jenis-jenis rasio keuangan adalah sebagai berikut:  
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a. Rasio Likuiditas 

       Menurut Kasmir (2016: 130) rasio likuiditas atau sering 

juga disebut dengan nama rasio modal kerja merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya suatu 

perusahaan. Caranya adalah dengan membandingkan komponen 

yang ada di neraca, yaitu total aktiva lancar dengan total passiva 

lancar (utang jangka pendek).  

       Menurut Kasmir (2016:132) tujuan dan manfaat rasio 

likuditas untuk perusahaan adalah sebagai berikut:  

1) Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 

atau utang yang  secara  jatuh tempo  pada  saat  ditagih.  

Artinya,  kemampuan untuk membayar kewajiban yang 

sudah waktunya dibayar sesuai jadwal batas waktu yang 

telah ditetapkan (tanggal dan bulan tertentu). 

2) Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban  

jangka pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 

Artinya jumlah kewajiban yang berumur di bawah satu 

tahun atau sama dengan satu tahun, dibandingkan dengan 

total aktiva lancar.  

3) Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban  

jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa 

memperhitungkan sediaan atau piutang. Dalam hal ini 



16 

  

                                                    
 

aktiva lancar dikurangi sediaan dan utang yang dianggap 

likuiditasnya lebih rendah.  

4) Mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan yang  

ada dengan modal kerja perusahaan.  

5) Mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 

membayar utang.  

6) Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan 

dengan perencanaan kas dan utang.  

7) Melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari waktu 

ke waktu dengan membandingkannya untuk beberapa 

periode.  

8) Melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari masing-

masing komponen yang ada di aktiva lancar dan utang 

lancar. 

9) Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk 

memperbaiki kinerjanya, dengan melihat rasio likuiditas 

yang ada pada saat ini. 

Rasio likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini 

yaitu current ratio atau rasio lancar. Menurut Kasmir (2016: 

13), rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 

jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat 

ditagih secara keseluruhan. Jadi dapat dikatakan bahwa current 
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ratio merupakan rasio seberapa banyak aktiva lancar yang 

dimiliki untuk menutupi kewajiban jangka pendek atau utang 

yang segera jatuh tempo. 

Tingkat current ratio dapat ditentukan dengan jalan 

membandingkan antara aktiva lancar dengan hutang lancar 

(Syamsuddin, 2017).  Rumus dari current ratio adalah : 

Current ratio = 
               

                   
  

Keterangan :  

Current ratio : Rasio lancar 

Current assets   : Aktiva lancar  

Current liabilities : Hutang lancar 

(Syamsuddin, 2017). 

b. Rasio Solvabiltas 

Rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur seberapa 

besar perusahaan dibiayai oleh hutang (Fahmi,2016). Artinya 

seberapa besar beban hutang perusahaan dibandingkan dengan 

aktiva yang dimiliki. Juga dapat dikatakan bahwa rasio 

solvabilitas berfungsi untuk mengukur kemampuan suatu 

perusahaan untuk membiayai seluruh kewajibannya, baik jangka 

pendek atau jangka panjang jika peusahaan tersebut dibubarkan 

(dilikuidasi).  

Tujuan perhitungan rasio solvabilitas menurut Kasmir 

(2016: 153) adalah sebagai berikut:  
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1) Mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada 

pihak lainnya (kreditor) 

2)  Menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban yang bersifat tetap (seperti angsuran Pinjaman 

termasuk bunga) 

3) Menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva 

tetap dengan modal 

4) Menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh 

utang 

5) Menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan terhadap 

pengelolaan aktiva 

6) Mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri 

yang dijadikan jaminan utang jangka panjang 

7)  Menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih, 

terdapat sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki 

Rasio hutang yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

Debt to equity ratio (DER). Menurut Kasmir (2016:157) Debt to 

equity ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk 

menilai utang dengan ekuitas. Untuk mencari rasio ini yaitu 

dengan membandingkan antara seluruh utang yang dimiliki 

termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio DER 

digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 

peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dapat 
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dikatakan, rasio ini digunakan untuk mengetahui modal sendiri 

yang dijadikan untuk jaminan utang. Adapun rumus Debt to 

Equity  Ratio yaitu : 

Debt to equity  ratio =  
             

                   
 

Keterangan :  

Debt to equity ratio : Rasio total hutang terhadap modal sendiri 

Total hutang  : Total hutang yang dimiliki perusahaan  

Modal sendiri : Total modal sendiri perusahaan  

(Syamsuddin, 2017). 

c. Rasio Profitabilitas 

Rasio yang digunakan  perusahaan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat 

penjualan, aset dan modal saham tertentu (Hanafi, 2015). 

Menurut Kasmir (2016: 196), tujuan penggunaan rasio 

profitabilitas bagi perusahaan, maupun bagi pihak luar 

perusahaan yaitu:  

1) Mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan 

dalam satu periode tertentu.  

2) Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya 

dengan tahun sekarang.  

3) Menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.  

4) Menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri.  
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5) Mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjman maupun modal sendiri. 

6) Mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri. 

Rasio profitabilitas yang digunakan pada penelitian ini 

yaitu Return on investment (ROI).Menurut Kasmir (2016: 201) 

Hasil pengembalian investasi atau lebih dikenal dengan nama 

return on investment (ROI) merupakan rasio yang menunjukkan 

hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam  

perusahaan. Selain itu ROI juga menjadi suatu ukuran berkaitan 

dengan efektivitas manajemen dalam mengelola investasi 

perusahaan. Semakin kecil rasio ROI semakin kurang baik, 

berlaku juga sebaliknya. Jadi rasio ini dapat digunakan untuk 

mengukur efektivitas dari keseluruhan operasi suatu perusahaan. 

Adapun rumus (ROI) yaitu: 

Return on investment =  
                     

            
 

Keterangan :  

Return on investment  : Pengembalian investasi  

Net profit after tax  : Laba bersih setelah pajak  

Total assets   :Total aktiva  

(Syamsuddin,2017)   
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d. Rasio Aktivitas    

Menurut Kasmir (2016: 172) Rasio aktivitas (activity 

ratio) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

efektivitas perusahaan dalam menggunakan aktiva yang 

dimilikinya. Atau dengan kata lain rasio aktivitas berfungsi 

untuk mengukur tingkat efisiensi (efektivitas) pemanfaatan 

sumber daya yang dimiliki perusahaan. Jadi rasio aktivitas 

merupakan kemampuan suatu  perusahaan dalam menjalankan 

dan mempertahankan usahanya agar tetap stabil, diukur dengan 

kemampuan perusahaan dalam membayar pokok utang dan 

beban bunga tepat waktu, dan pembayaran dividen secara teratur 

kepada para pemegang saham tanpa mengalami kesulitan atau 

krisis keuangan.  

Menurut Kasmir (2016: 173), tujuan perhitungan rasio 

aktivitas adalah sebagai berikut:  

1) Mengukur berapa lama penagihan piutang selama satu 

periode atau berapa kali dana yang ditanam dalam piutang 

ini berputar dalam satu periode.  

2) Menghitung hari rata-rata penagihan piutang (days of 

receivable), di mana hasil perhitungan ini menunjukkan 

jumlah hari (berapa hari) piutang tersebut rata-rata tidak 

dapat ditagih.  

3) Menghitung berapa hari rata-rata sediaan tersimpan dalam 

gudang.  
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4) Mengukur berapa kali dana yang ditanamkan dalam modal 

kerja berputar dalam satu periode atau berapa penjualan 

yang dapat dicapai oleh setiap modal kerja yang digunakan 

(working capital turn over)  

5) Mengukur berapa kali dana yang ditanamkan dalam aktiva 

tetap berputar dalam suatu periode 

6) Mengukur penggunaan semua aktiva perusahaan 

dibandingkan dengan penjualan. 

Rasio aktivitas yang digunakan dalam penelitian ini  

yaitu total assets turnover (TATO). Menurut Kasmir (2016: 185) 

perputaran Total Aset (Total Assets Turnover) merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang 

dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan 

yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. Adapun rumus Total 

Assets Turnover yaitu:  

Total assets turn over =  
          

            
 

Keterangan :  

Total assets turnover : Perputaran aktiva perusahaan  

Net sale   : Penjualan bersih perusahaan  

Total asset   : Total aktiva perusahaan  

(Syamsuddin,2017)   
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       Ada tiga kelompok yang paling berkepentingan dengan rasio-

rasio keuangan, yaitu (Syamsuddin, 2017) :  

a) Para pemegang saham dan calon pemegang saham yang sangat 

menaruh perhatian utama pada tingkat keuntungan. 

b) Para kreditur pada umumnya merasa berkepentingan terhadap 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban - 

kewajiban finansial 

c) Manajemen perusahaan merasa berkepentingan dengan seluruh 

keadaan keuangan peusahaan. 

 Terdapat dua cara untuk pembanding rasio keuangan dalam 

mengadakan analisis rasio keuangan yaitu :  

a) Cross Sectional Approach adalah cara mengevaluasi dengan 

cara membandingkan rasio antara perusahaan lain, tetapi yang 

sejenis pada saat bersamaan. 

b) Time Series Analysis adalah cara mengevaluasi dengan cara 

membandingkan rasio-rasio keuangan perusahaan dari periodeke 

periode lainnya (Syamsuddin, 2017). 

B. Telaah Penelitian Sebelumnya 

Telaah Penelitian Sebelumnya Bagian ini menjelaskan beberapa 

penelitian terdahulu mengenai perbedaan kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO :  

1) Penelitian yang dilakukan oleh Radita Tri cahyani, dkk (2017)  

menunjukan bahwa studi kasus dalam rasio keuangan CR, QR, DER, 
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DR, ROE, ROI terdapat perbedaan signifikan sebelum dan sesudah 

perusahaan melakukan IPO. Sedangkan pada DR tidak terdapat 

perbedaan signifikan  sebelum dan sesudah perusahaan melakukan 

IPO.   

2) Penelitian yang dilakukan Nurbayitillah Khatami dkk (2017) 

menunjukan bahwa studi kasus dalam 7 rasio keuangan CR, DR, 

DER, TATO, ROI, ROE dan NPM. Secara keseluruhan kinerja 

keuangan perusahaan sesudah melakukan IPO tidak mengalami 

perubahan yang signifikan. 

3) Penelitian yang dilakukan Niluh Sri Andayani, dkk (2017) 

menunjukan bahwa studi kasus dalam 5 rasio keuangan GR, CR, 

ROE, DER, TATO. Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah IPO jika dilihat dari rasio 

keuangan CR dan DER. Sedangkan untuk rasio keuangan GR, 

TATO, ROE tidak terdapat perubahan yang signifikan pada kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah IPO. 

4) Penelitian yang dilakukan oleh Teti Yuliarni dkk (2016) menunjukan 

bahwa studi kasus dalam 6 rasio keuangan ROA, OCF, SG, TATO, 

CFRS, CFNI. Hasil penelitian menunjukkan untuk rasio ROA, SG 

dan TATO terdapat perbedaan kinerja yang signifikan pada 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO. Sedangkan untuk rasio OCF, 

CFRS dan CFNI tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO. 



25 

  

                                                    
 

5) Penelitian yang dilakukan Fitria Lita Kusumawati, dkk  (2014) 

menunjukkan bahwa studi dalam 9 rasio keuangan, CR, QR, Cash 

ratio, DR, DER, FATO, TATO, ROI, ROE. Setelah IPO  perusahaan 

semakin mampu membayar hutang jangka pendeknya, jika dilihat 

dari Debt ratio semakin kecil risiko pemberi pinjaman tetapi dilihat 

dari The debt equty ratio semakin besar risiko pemilik modal, 

perusahaan semakin tidak efektif dalam menggunakan aktiva yang 

dimiliki, dan perusahaan semakin mampu dalam menghasilkan laba 

setelah Initial public offering (IPO) 
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     Tabel 2.1 

. 1 Penelitian Terdahulu 

 

NO Peneliti/ 

Tahun 

Variabel 

Penelitian 

Hasil 

1 Radita 

Tri 

cahyani, 

dkk 

(2017) 

CR, QR, 

DR, DER,  

ROE,  ROI 

Penelitian ini menunjukkan bahwa CR, QR, 

DER, ROE,  ROI ada perbedaan signifikan 

sebelum dan sesudah perusahaan melakukan 

IPO. Pada DR tidak ada signifikan perbedaan 

sebelum dan sesudah perusahaan melakukan 

IPO.   

2 Nurbayiti

llah 

Khatami 

dkk 

(2017) 

CR, DR, 

DER, 

TATO, ROI, 

ROE dan 

NPM 

Terdapat perbedaan yang signifikan pada 

kinerja keuangan perusahaan sebelum dan 

sesudah IPO jika dilihat dari nilai mean ROE. 

Sedangkan jika dilihat dari nilai mean CR, 

DER, DR, TATO, NPM, dan ROI, tidak 

terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah 

melakukan IPO. 

3 Niluh Sri 

Andayan,

dkk 

(2017) 

GR, CR, 

ROE, DER, 

TATO. 

Menunjukan bahwa studi kasus dalam 5 rasio 

keuangan GR, CR, ROE, DER, TATO. 

Terdapat perbedaan yang signifikan pada 

kinerja keuangan perusahaan sebelum dan 

sesudah IPO jika dilihat dari rasio keuangan CR 

dan DER. Sedangkan untuk rasio keuangan GR, 

TATO, ROE tidak terdapat perubahan yang 

signifikan pada kinerja keuangan perusahaan 

sebelum dan sesudah IPO. 

4 Teti 

Yuliarni 

dkk 

(2016) 

ROA, OCF, 

SG, TATO, 

CFRS, CFNI 

Hasil penelitian menunjukkan untuk rasio ROA, 

SG dan TATO terdapat perbedaan kinerja yang 

signifikan pada perusahaan sebelum dan 

sesudah IPO. Sedangkan untuk rasio OCF, 

CFRS dan CFNI tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan pada perusahaan sebelum dan 

sesudah IPO. 

5 Fitria 

Lita 

Kusuma

wati dkk  

(2014) 

CR, QR, 

Cash ratio, 

DR, DER, 

FATO,TAT

O, ROI, 

ROE. 

Setelah IPO  perusahaan sampel semakin 

mampu membayar hutang jangka pendeknya, 

jika dilihat dari Debt ratio semakin kecil 

risiko pemberi pinjaman tetapi dilihat dari 

The debt equty ratio semakin besar risiko 

pemilik modal, perusahaan semakin tidak 

efektif dalam menggunakan aktiva yang 

dimiliki, dan perusahaan semakin mampu 

dalam menghasilkan laba setelah Initial 

public offering (IPO) 

Sumber : data diolah, 2019 
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C. Perumusan Hipotesis 

Signalling theory menyatakan bahwa perusahaan yang 

berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, 

dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk. Agar sinyal tersebut efektif, maka harus 

dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak mudah ditiru 

oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Wijaya, 2012 dalam Dewangga, 

2015). Teori ini menekankan pada pentingnya informasi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan. 

Menurut Kasmir (2016: 13), rasio lancar atau current ratio 

merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajiban jangka Penelitian yang dilakukan Fitria Lita 

Kusumawati, dkk (2014) dan Raditya Tricahyani, dkk (20017) 

menyimpulkan bahwa terdapat perubahan yang signifikan pada Current 

ratio (CR)  perusahaaan sebelum dan setelah aktiivitas IPO.    

Berdasarkan telaah teori dan penelitian terdahulu mengenai 

kinerja perusahaan yang telah melakukan IPO, maka hipotesis pada 

penelitian ini adalah: 

H1: Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio likuiditas 

yang diproksikan dengan Current ratio (CR) 
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Signalling theory menyatakan bahwa perusahaan yang 

berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, 

dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk. Agar sinyal tersebut efektif, maka harus 

dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak mudah ditiru 

oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Wijaya, 2012 dalam Dewangga, 

2015). Teori ini menekankan pada pentingnya informasi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan. 

Menurut Kasmir (2016:157) Debt to equity ratio (DER) 

merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. 

Dapat dikatakan, rasio ini digunakan untuk mengetahui modal sendiri 

yang dijadikan untuk jaminan utang.  

Berdasrkan penelitian terdahulu Radita Tri cahyani dkk (2017), 

Niluh Sri Andayan,dkk (2017) yang menyatakan bahwa setelah Initial 

public offering (IPO) menunjukkan pada rasio DER  terdapat perbedaan 

signifikan sebelum dan sesudah perusahaan melakukan IPO.   

Berdasarkan telaah teori dan penelitian terdahulu mengenai 

kinerja perusahaan yang telah melakukan IPO , maka hipotesis pada 

penelitian ini adalah: 

H2: Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio 

solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to equity ratio (DER) 
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Signalling theory menyatakan bahwa perusahaan yang 

berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, 

dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk. Agar sinyal tersebut efektif, maka harus 

dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak mudah ditiru 

oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Wijaya, 2012 dalam Dewangga, 

2015). Teori ini menekankan pada pentingnya informasi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan.  

Menurut Kasmir (2016:185) perputaran Total Aset (Total Assets 

Turnover) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran 

semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah 

penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.  

Berdasrkan penelitian terdahulu Teti Yuliarni dkk (2016), yang 

menyatakan bahwa setelah Initial public offering (IPO) menunjukkan 

untuk rasio TATO terdapat perbedaan signifikan sebelum dan sesudah 

perusahaan melakukan IPO.  

Berdasarkan telaah teori dan penelitian terdahulu mengenai 

kinerja perusahaan yang telah melakukan IPO , maka hipotesis pada 

penelitian ini adalah: 

H3: Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio 

profitabilitas yang diproksikan dengan Total assets turn over 

(TATO) 
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Signalling theory menyatakan bahwa perusahaan yang 

berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, 

dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk. Agar sinyal tersebut efektif, maka harus 

dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak mudah ditiru 

oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Wijaya, 2012 dalam Dewangga, 

2015). Teori ini menekankan pada pentingnya informasi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan.  

Menurut Kasmir (2016: 201) Hasil pengembalian investasi atau 

lebih dikenal dengan nama return on investment (ROI) merupakan rasio 

yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan 

dalam  perusahaan. Semakin besar rasio ROI maka semakin baik. 

Berdasrkan penelitian terdahulu Radita Tri cahyani dkk (2017), 

yang menyatakan bahwa setelah Initial public offering (IPO) 

menunjukkan untuk rasio ROI terdapat perbedaan signifikan sebelum dan 

sesudah perusahaan melakukan IPO.  

Berdasarkan telaah teori dan penelitian terdahulu mengenai 

kinerja perusahaan yang telah melakukan IPO , maka hipotesis pada 

penelitian ini adalah: 

H4: Terdapat perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan sebelum dan sesudah IPO dilihat dari rasio aktivitas 

yang diproksikan dengan Return on investment (ROI). 
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B. Model Penelitian 
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BAB III 

METODA PENELITIAN 

 

A. Pendekatan Penelitian 

Dalam penelitian ini pendekatan penelitian yang digunakan yaitu 

penelitian kuantitatif dengan analisis data sekunder. Dimana penelitian 

kuantitatif merupakan suatu penelitian dengan memperoleh data yang 

berbentuk angka atau data kualitatif yang diangkakan (Sugiyono, 2016). 

Metode penelitian kuantitatif yang digunakan dalam  penelitian 

ini adalah penelitian komparatif. Dimana penelitian komparatif menurut 

Sugiyono (2016:54) adalah penelitian yang membandingkan keadaan 

satu variabel atau lebih pada dua atau lebih sampel yang berbeda, atau 

dua waktu yang berbeda. Dalam penelitian ini membandingkan data-data 

keuangan perusahaan sebelum dan sesudah IPO. Data sekunder diperoleh 

dari laporan keuangan pada perusahaan yang melakuakn IPO di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016  yang terdapat di situs website 

www.idx.co.id dan official website masing-masing perusahaan. 

B. Populasi dan Sampel 

1. Populasi  

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

perusahaan non keuangan yang melakukan IPO hingga akhir tahun 

2016. Jumlah perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI hingga 

akhir tahun 2016 adalah sebanyak 12 perusahaan.  

32 

 

http://www.idx.co.id/
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2. Metode Pengambilan Sampel     

Teknik pengambilan sampel diambil dengan teknik Non- 

probability Sampling yaitu purposive sampling. Purposive sampling 

adalah metode penentuan sampel secara tidak acak dengan adanya 

pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2016). Alasan dipilihnya teknik 

purposive sampling karena peneliti belum mengetahui karakteristik 

dari seluruh populasi perusahaan go public yang melakukan aktivitas 

IPO yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

Adapun kriteria- kriteria yang digunakan dalam penelitian 

ini mencakup :   

a) Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

b) Perusahaan non keuangan yang melakukan aktivitas IPO  tahun 

2016. 

c) Tersedia laporan keuangan 2 tahun sebelum dan 2  tahun setelah 

aktivitas IPO  

C. Data Penelitian 

1. Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan pada penelitian ini adalah data 

sekunder berupa data time series untuk variabel penelitian yaitu rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas..  

Dimana data sekunder adalah data penelitian yang diperoleh secara 

tidak langsung melalui media perantara yang secara umum dalam 
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bentuk bukti, catatan, atau laporan historis yang telah tersusun dalam 

arsip. Dengan sumber datanya adalah sebagai berikut 

a) Daftar perusahaan beserta tanggal pengumuman IPO yang 

didapatkan dari situs kppu.go.id 

b) Laporan keuangan perusahaan diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada tahun 2014,2015, 2017, dan 2018  yang 

terdapat di situs website www.idx.co.id. 

2. Teknik Pengumpulan Data 

Data dikumpulkan dari laporan keuangan tahunan perusahaan 

yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode 2 

tahun sebelum IPO hingga 2 tahun sesudah IPO.  

Langkah yang dilakukan adalah dengan cara mencatat 

seluruh data yang diperlukan dalam penelitian dari masing-masing 

perusahaan. Kemudian data tersebut dihitung sesuai dengan 

formulasi yang ada sehingga diperoleh angka-angka rasio yang akan 

dianalisis.    

D. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 

Pada dasarnya variabel dalam penelitian ini adalah kinerja 

keuangan. Secara spesifik, kinerja keuangan disini difokuskan pada 

kinerja keuangan perusahaan yang melakukan IPO.  Dengan 4 variabel 

penelitian yang digunakan yaitu rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio 

aktivitas., dan rasio profiyabilitas. 

http://www.idx.co.id/
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Tabel 3.1 

. 2Tabel Variabel Penelitian 

 

No Variabel Definisi Ukuran 

1 Rasio 

Likuiditas 

Mengukur kemampuan 

perusahaan untuk membayar 

semua kewajiban jangka pendek 

pada saat jatuh tempo dengan 

menggunakan aktiva lancar yang 

tersedia (Syamsuddin, 2017). 

Current ratio=  
               

                   
 

(Syamsuddin, 2017). 

2 Rasio 

solvabilitas 

Rasio solvabilitas digunakan 

untuk mengukur seberapa besar 

perusahaan dibiayai oleh hutang  

(Fahmi,2012). 

Debt equity  ratio= 
             

                   
  

(Syamsuddin, 2017). 

3 Rasio 

Aktivitas 

Rasio aktivitas digunakan untuk 

mengukur sampai seberapa besar 

tingkat keefektivitasan 

perusaaan dalam mengerjakan 

sumber – sumber dananya secara 

optimal atau kemampuan 

perusahaan dalam penjualan, 

penagihan piutang, maupun 

pemanfaatan aktiva yang 

dimiliki (Munawir, 2014). 

Total assets turn over 

=  
          

            
 

(Syamsuddin, 2017). 

4 Rasio 

Profitabilitas 

Rasio yang digunakan  

perusahaan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan 

menghasilkan keuntungan pada 

tingkat penjualan, aset dan 

modal saham tertentu (Hanafi, 

2015). 

Return on investment = 
                     

            
Syamsuddin, 2017). 

 

Sumber : data diolah, 2019 
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E. Uji Data 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan deskripsi 

mengenai subjek yang diteliti berdasarkan data variabel yang diperoleh 

dan kelompok subjek. Statistik deskriptif menyajikan data melalui tabel, 

grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, mean, 

perhitungan penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan standart 

deviasi, serta perhitungan persentase. Dalam penelitian ini, analisis 

statistik deskriptif dilakukan dengan menguji nilai current ratio, debt to 

equity ratio, total assets turn over dan  return on investment sebelum dan 

sesudah perusahaan melakukan IPO (Initial public offering) 

2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 

normalitas. Dimana uji normalitas merupakan uji untuk mengukur 

apakah suatu data terdistribusi normal, sehingga dapat dipakai dalam 

statistik parametrik. Uji normalitas diperlukan untuk melakukan 

pengujian pada variabel- variabel lainnya dengan mengasumsikan bahwa 

nilai residual mengikuti distribusi normal (Ghozali, 2016). Uji  

normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji one sample 

Kolmogorov-Smirnov. Pedoman pengambilan keputusan dalam uji 

normalitas  data dengan menggunakan one sample Kolmogorov-Simrnov 

yaitu: 
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a) Jika p-value pada kolom asymtatic significance (2-tailed) > level of 

significant (0,05), maka data berdistribusi normal. 

b) Jika p-value pada kolom asymtatic significance (2-tailed) < level of 

significant (0,05), maka data tidak berdistribusi normal. 

F. Analisis Data 

1. Paired sampel t-test  

Hasil uji normalitas yang menunjukkan sampel berdistribusi 

normal, maka uji beda yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah 

uji parametrik paired sampel t-test. Uji paired sampel t-test digunakan 

untuk menentukan apakah dua sample yang tidak berhubungan 

memiliki rata-rata yang berbeda. Dua sampel yang dimaksud adalah 

sampel yang sama namun mengalami proses pengukuran maupun 

perlakuan yang berbeda, yakni sebelum dan sesudah dilakukannya IPO.  

Uji ini menguji hipotesis H1 sampai H4, dengan mengunakan 

tingkat signifikasi α=5%. Langkah-langkah penggujiannya dilakukan 

sebagai berikut: 

1. Merumuskan hipotesis. 

2. Menentukan tingkat signifikansi (α = 5%).  

3. Menghitung dengan menggunakan software spss.  

4. Adapun rumusnya: 

     t = 
       

√  
 

  
  
  
   

  
     (

  
√  

)(
  
√  

)
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keterangan : 

   =  Rata-rata sampel sebelum perlakuan 

   =  Rata-rata sampel setelah perlakuan 

   = Simpangan baku sebelum perlakuan 

   = Simpangan baku setelah perlakuan 

   =  Jumlah sampel sesebelum perlakuan 

   = Jumlah sampel setelah perlakuan 

5. Membandingkan antara probabilitas dan tingkat signifikansi yang 

telah ditetapkan (5%).  

Dalam uji ini pengambilan kesimpulan adalah sebagai berikut:  

1. Jika nilai probabilitas pada kolom sig. (2 tailed) < taraf signifikansi 

(0,05), maka H1 diterima 

2. Jika nilai probabilitas pada kolom sig. (2 tailed) > taraf signifikansi 

(0,05), maka H1 ditolak 

2. Wilcoxon Signed Ranks Test 

Uji peringkat tanda wilcoxon dipergunakan untuk mengevaluasi 

perlakuan (treatment) tertentu pada dua pengamatan, antara sebelum dan 

sesudah adanya perlakuan tertentu (Ghozali, 2016). Uji ini digunaka 

apabila data tidak terdistribusi normal. Dengan demikian langkah-

langkah pengujiannya dilakukan sebagai berikut: 

1. Merumuskan Hipotesis.  

2. Menentukan tingkat signifikansi ( α=5%)  

3. Menghitung dengan menggunakan software spss. 
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Uji ini menguji hipotesis H1 sampai H4, dengan mengunakan 

tingkat signifikasi α=5%, dalam uji ini pengambilan kesimpulan adalah 

sebagai berikut:  

1. Jika nilai probabilitas pada kolom sig. (2 tailed) < taraf signifikansi 

(0,05), maka H1 diterima 

2. Jika nilai probabilitas pada kolom sig. (2 tailed) > taraf signifikansi 

(0,05), maka H1 ditolak 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis ada 

tidaknya perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sessudah 

aktivitas IPO jika dilihat dari rasio- rasio likuiditas yang diproksikan dengan 

current ratio, rasio solvabilitas yang diproksikan dengan debt to equity ratio, 

rasio aktivitas yang diproksikan dengan total assets turn over, rasio 

profitabilitas yang diproksikan dengan return on investment. Berdasarkan 

hasil dari analisis data dari penelitian yang telah dilakukan dapat disimpulkan 

sebagai berikut : 

a. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio likuiditas yang 

diproksikan dengan  current ratio pada perusahaan sebelum dan setelah 

aktivitas IPO.  

b. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio solvabilitas yang 

diproksikan dengan  Debt to equity ratio pada perusahaan sebelum dan 

setelah aktivitas IPO.  

c. Terdapat perbedaan signifikan pada rasio aktivitas yang diproksikan 

dengan total assets turn over pada perusahaan sebelum dan setelah 

aktivitas IPO.  

d. Tidak terdapat perbedaan signifikan pada rasio profitabilitas yang 

diproksikan dengan  return on investment pada perusahaan sebelum dan 

setelah aktivitas IPO.  
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B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian diharapkan bagi pimpinan Perusahaan 

seharusnya berhati-hati dalam mengambil keputusan IPO karena hal tersebut 

belum tentu memberikan dampak positif bagi perusahaan. Dalam mengambil 

keputusan IPO perusahaan lebih baik memberi perhatian lebih pada variabel 

TATO sebagai pertimbangan. Namun pada variabel CR, DER, ROI meskipun 

tidak berpengaruh signifikan lebih baik tetap dijadikan pertimbangan dalam 

melakukan aktivitas IPO. 

Peneliti selanjutnya sebaiknya menambahkan jumlah sampel agar data 

yang diolah dan diuji lebih mewakili perbedaan yang diperoleh dari aktivitas 

IPO, memperpanjang periode pengamatan, menambahkan variabel penelitian. 

Hasil penelitian ini digunakan sebagai bahan masukan dan menambah 

refrensi untuk penelitian selanjutnya pada bidang penelitian yang sama. 

C. Keterbatasan Penelitian 

Beberapa keterbatasan dalam penelitian ini yaitu : 

1. Penelitian ini hanya menggunakan 4 rasio keuangan yaitu rasio likuiditas 

yang diproksikan dengan current ratio, rasio solvabilitas yang 

diproksikan dengan debt to equity ratio, rasio profitabilitas yang 

diproksika dengan total assets turn over, dan rasio aktivitas yang 

diproksikan dengan return on investment 

2. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan non keuangan, 

dikarenakan lembaga keuangan memiliki laporan keuangan yang berbeda 
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