BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Upaya perusahaan untuk memperoleh tambahan dana dalam
mengembangkan operasi bisnisnya dapat dilakukan dengan menjual sebagian
sahamnya kepada masyarakat luas (public) di pasar modal yang dikenal
dengan istilah Initial Public Offerings (IPO). Pemilik modal/investor akan
menginvestasikan modainya dalam bentuk saham sebagai alternatif investasi.
Salah satu minat investor dalam menginvestasikan dananya di pasar modal
adalah untuk mendapatkan capital gains.

Pada saat proses go public, sebelum saham diperdagangkan di pasar
sekunder (Bursa Efek) terlebih dulu saham yang akan go public tersebut dijual
di pasar perdana yang disebut IPO. Harga saham yang dijual di pasar perdana
saat IPO telah ditentukan terlebih duiu sedangkan harga saham di pasar
sekunder ditentukan berdasarkan mekanisme pasar (permintaan dan
penawaran). Dua mekanisme pasar tersebut, sering terjadi perbedaan harga
terhadap harga saham yang sama antara di pasar perdana dan di pasar
sekunder. Apabila penentuan harga saham saat IPO lebih rendah dibandingkan
dengan harga yang terjadi di pasar sekunder maka terjadi underpricing, dan

apabila sebaliknya maka terjadi overpricing. Underpricing terjadi karena
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Ketika perusahaan akan melakukan Initial Public Qfferings (IPO)
perusahaan harus membuat prospectus yang sudah ditetapkan oleh
BAPEPAM. Informasi prospectus dapat dibagi dua yaitu: informasi akuntansi
dan informasi non akuntansi. Informasi akuntansi adalah informasi yang
terdapat dalam laporan keuangan yang terdiri atas neraca, perhitungan
laba/rugi, laporan arus kas dan penjelasan laporan keuangan. Informasi non
akuntansi adalah informasi selain laporan keuangan seperti: underwriter
(penjamin emisi), auditor independen, konsultan hukum, nilai penawaran
saham, prosentase saham yang ditawarkan ke publik, umur perusahaan dan
informasi lainnya.

Informasi akuntansi, non akuntansi dan bahkan informasi non ekonomis
dibutubkan oleh para investor maupun calon investor dalam proses pembuat
keputusan investasi di pasar modal (Zamahsari ,1990 dalam Nasirwan, 2000).
Informasi prospectus memberikan gambaran keadaan perusahaan dan ramalan
laba yang menjadi dasar para investor dalam pembuatan keputusan investasi
(Firth, 1992 dalam Nasirwan, 2000).

Initial return adalah keuntungan yang diperoleh pemegang saham karena
perbedaan harga saham yang dibeli di pasar perdana (saat IPO) dengan harga
jual saham yang bersangkutan di hari pertama di pasar sekunder. Hasil
penelitian Trisnawati (1999) memfokuskan penclitiannya pada informasi
akuntansi dan informasi non akuntansi di BEJ menunjukkan hanya umur

perusahaan yang berorientasi statistik signifikan dan positif dengan initial
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penawaran saham, rafe of return on assets, dan financial leverage tidak
berasosiasi signifikan dengan initial retirn. Sedangkan hasil penelitian
Nurhidayanti dan Indriantoro (1998) lebih memfokuskan penelitiannya pada
informasi non akuntansi menunjukkan bahwa reputasi auditor, reputasi
penjamin emisi, prosentase saham yang ditahan pemilik lama, dan umur
perusahaan tidak berasosiasi secara statistik signifikan dengan underpricing.

Daljono (2000) dalam Sulistio (2005) meneliti mengenai hubungan
initial return dengan umur perusahaan, reputasi underwriter, reputasi auditor,
prosentase kepemilikan saham yang ditawarkan ke publik, refurn on assets
(ROA), financial leverage, dan solvability ratio. Penelitian tersebut berhasil
membuktikan adanya pengaruh yang signifikan antara reputasi underwriter
dan financial leverage terhadap initial return tetapi gagal membuktikan
adanya pengaruh yang signifikan antara reputasi auditor dengan besarnya
initial return.

Hasil penelitian Rosyati dan Sabeni (2002) dalam Sulistio (2005)
semakin memperkuvat hasil penelitian Nasirwan dan Daljono dengan
memberikan bukti adanya hubungan yang signifikan antara reputasi
underwriter dan umur perusahaan dengan wunderpricing yang diukur dari
besarnya initial retwrn.  Penelitian Gumanti (2004) dalam Sulistio (2005)
menyatakan hubungan yang signifikan dan positif antara harga penawaran
saham perdana dengan earnings per share (EPS), price book value to equity

dan hubungan negatif antara harga penawaran saham perdana dengan tingkat
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melakukan penelitian mengenai pengaruh informasi prospectus 1PO terhadap
abnormal return dan ketepatan ramalan laba dengan mengambil sampel 35
perusahaan yang melakukan IPO di BEJ periode 1998-2002. Hasil penelitian
tersebut menunjukkan informasi prospecfus yang berpengaruh signifikan
terhadap keputusan investasi di BEJ adalah reputasi auditor, umur perusahaan,
dan tingkat Jeverage, sedangkan informasi mengenai interval waktu
penyusunan prospectus sampai dengan peramalan laba, ukuran perusahaan,
reputasi underwriter, proporsi saham yang ditahan pemilik lama dan jenis
industri tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap keputusan
investasi di BEJ.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Sulistio (2005) tentang
pengaruh informasi akuntansi dan informasi non akuntansi terhadap initial
return studi pada perusahaan yang melakukan Initial Public Offerings di
Bursa Efek Jakarta yang menggunakan periode pengamatan dari tahun 1998
sampai dengan tahun 2003 sedangkan penelitian ini berbeda dengan penelitian
sebelumnya yaitu dengan menggunakan periode pengamatan dari tahun 2001

sampai dengan tahun 2005.

. Batasan Masalah
Untuk mempersempit permasalahan agar tidak terlalu luas dan
menimbulkan banyak persepsi, maka faktor-faktor yang digunakan dalam

penelitian ini adalah informasi akuntansi terdiri dari variabel ukuran
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leverage sedangkan informasi non akuntansi terdiri dari variabel prosentase
saham yang ditawarkan ke publik, reputasi auditor, reputasi underwriter dan
jenis industri. Adapun alasan penggunaan variabel tersebut karena mengacu
pada penelitian sebelumnya variabel tersebut belum menunjukkan

kekonsistenan hasil.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, yang menjadi permasalahan
dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah informasi akuntansi yang terdiri dari variabel ukuran perusahaan,
earnings per share (EPS), price earnings ratio (PER) dan tingkat leverage
berpengaruh signifikan terhadap initial return?

2. Apakah informasi non akuntansi yang terdiri dari variabel prosentase
saham yang ditawarkan ke publik, reputasi auditor, reputasi underwriter
dan jenis industri berpengaruh signifikan terhadap initial return?

3. Apakah informasi akuntasi dan informasi non akuntansi secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap initial return?.

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah untuk menguji dan memberikan bukti empiris mengenai:

1. Pengaruh informasi akuntansi yang terdiri dari variabel ukuran
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tingkat leverage terhadap initial return pada perusahaan go public yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Pengaruh informasi non akuntansi yang terdiri dari variabel prosentase
saham yang ditawarkan ke publik, reputasi auditor, reputasi underwriter
dan jenis industri terhadap initial return pada perusahaan go public yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Pengaruh informasi akuntansi dan informasi non akuntansi secara
simultan terhadap initial return pada perusahaan go public yang terdaftar

di Bursa Efek Jakarta.

E. Manfaat Penelitian

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai

berikut:

1.

Untuk menambah dan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh
informasi akuntansi dan non akuntansi terhadap initial return pada
perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi peneliti-
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