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ANALISIS KINERJA IPO SETELAH PENAWARAN PERDANA
DI PASAR MODAL INDONESIA

Skripsi S1 oleh Syelvi Widya Firdaus, Pembimbing Rida Rahim, SE. MFE
Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah Untuk mengetahui kinerja saham setelah penawaran perdana
{IPO) di Indonesia, serta untuk mengetaui perbedaan kinerja saham Jangka panjang dan jangka
pendek periode 2004-2008. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa data
perusahaan yang melakukan |po, harga saham serta data harga indeks ssham gabungan.
Metode analisis data yang digunakan adalah statistik deskriptif dan untuk menguji hipotesis
dengan mengunakan uji one sampel t-tes untuk membuktikan dugaan dalam jangka panjang
terjadi underperfomance dan paired t-test untuk membuktikan perbedaan kinerja |jangka
panjang dan jangka panjang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada kinerja saham jangka
panjang di Indonesia tidak terbukti terjadi underperfomance serta tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara kinerja saham jangka panjang dan kinerja jangka pendek. Dengan hasil
uji signifikansi menunjukkan sebesar 0.000 jauh lebih kecil dan « = 5% yang berart tidak
ditemukan perbedaan yang signifikan antara kinerja jangka pendek dan jangka panjang
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1.  Latar Belakang Masalah

Pada dasarnya setiap pihak vang terlibat dalam pasar modal Khususnya investon
maupun emiten, akan selalu menginginkan adanya abnormal return duari saham
ataupun jenis surat berharga lainnya. Untuk mencapai kondisi abrormal return
tersebut, maka setiap pelaku pasar modal sangat mengharapkan adanya Kestabilan
dalam sector perekonomian. Namun untuk Indonesia kKhususnya hal ini masih terlalu
ideal untuk terealisasi karena fundamental ekonomi di Indonesia sendiri masih begitu
lemah, sehingga sangat rentan terhadap isu-isu vang terjadi tidak hanya vang
berhubungan dengan permasalahan ekonomi tetapi juga isu-isu non ekonomi lainnya
vang berpeluang menciptakan  sentiment-sentimen negative bagi  perckonomian
khususnya pasar modal Indonesia. Diantaranya adalah isu politik dan sosial baik yang
berasal dari dalam maupun luar negri yang cenderung menjadi penyebab utama
ketidakstabilan perekonomian secara nasional dan berdampak pada investor domestik
maupun dari luar negri untuk berinvestasi di Indonesia.

Berdasarkan gambaran diatas maka bagi investor yang ingin berinvestasi di
pasar modal harus dapat menentukan perusahaan atau emiten yang relative mampu
hertahan dalam kondisi krisis serta memungkinkan memberikan gain yang besar
kepada investor.

Salah satu alternative investasi yang dapat dilakukan oleh investor khususnya

di pasar modal adalah melalui PO (fnitial Public Offerings) yaitu penjualan saham



untuk pertama kalinva oleh sebuah perusahaan melakukan transtormasi dari bentuk
tertutup menjadi terbuka untuk publik (Taulli, 1999).

Penelitian Mengenai kinerja PO perlu dilakukan mengingat implikasinya
cukup besar bagi pihak-pihak yang berhubungan dengan pasar modal diantaranva
sechagai pedoman bagi investor untuk melakukan investasi dan membantu emiten
untuk memperkirakan seluruh biaya ekuitas eksternal yang harus  dikeluarkan
sehubungan dengan penawaran perdana. Dimana indikasi yang menentukan bagaimana
kinerja saham setelah penawaran perdana (IPQ) ini akan ditentukan oleh besar atau
kecilnva abnormal return dari saham. Dimana abrormal refurn merupakan selisih
antara return yang diharapkan dengan actual return (Jones, [996 dalam jurnal
Prastiwi.2001).

Investor individu Khususnya pemula sering dianjurkan untuk mulai masuk
kebursa saham dengan membeli saham pada penawaran perdana vaitu pada saat
pertama kali saham ditawarkan kepada public. Seperti yang dikemukan oleh Cahyono
(2000), bahwa ada beberapa alasan mengapa PO dianjurkan oleh investor :

a)} Investor bisa mempunyai garis start vang sama dengan investor lain dalam
hal pengenalan dengan emiten. artinva bahwa tidak ada satu investor
mempunyai informasi tentang emiten dari pada investor lainnya.

b} Tnvestor sangat menginginkan adanya instanl gain. yaitu kenaikan harga
saham saat dicatatkan (fisting) di bursa. Hal ini disebabkan karcna
umumnya saham perdana ditwarkan di bawah PER (Price Earning Ratio)
vang lebih rendah dari pada rata-rata PER pasar, sehingga menguntungkan

bagi Investor.
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BABY

PENUTUP

5.1.  Kesimpulan

Pola prilaku kinerja saham setelah penawaran perdana (IPO) memang selalu
menjadi topik yang cukup menarik untuk dibahas, karena berkaitan dengan kinerja
IPO). Ada dua fenomena yang sering terjadi yaitu underpricing dan underperformance.
Oleh sebab itu penelitian ini dilakukan untuk memberikan gambaran, mengenai kinerja
saham setelah TPO periode 2004-2008, Dimana seperti penelitian-penelitian yang telah
dilakukan di negara lain diantaranya Amerika Serikat. Inggris Hongkong, Brazilia
Chili, maupun di Indonesia sendiri menunjukkan kinerja vang positit pada jangka
pendek. Mengingat tidak semua investor yang membeli saham pada harga perdana,
maka dalam penelitian juga dilakukan pengujian kinerja untuk saham yang dibeli pada
harga penutupan haripertama. Periode amatan yang diambil untuk jangka pendek (1
bulan) dan jangka panjang (12 bulan). Berdasarkan Hasil penelitian ini dapat ditarik

beherapa kesimpulan antara lain adalah:

a. Pada periode jangka pendek (1 bulan) untuk saham yang dibeh pada harga
perdana diperoleh rata-rata refurn abnormal sebesar 51 persen dan untuk
jangka panjang (12 bulan) adalah 78.14 persen. Sedangkan untuk saham yang
dibeli pada harga penutupan hari pertama. pada jangka pendek (1 bulan) rata-
rata return abnormalnya adalah -0.027 dan jangka panjang (12 bulan) sebesar
1.226. Hasil ini memperlihatkan adanya perbedaan dengan penelitian

sebelumnya, baik di Negara lain maupun di Indonesia sendiri.
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