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Pengaruh Kepemilikan Institusi, Kualitas Audit, Profitabilitas, dan Leverage
Terhadap Post-IPO Survival Pada Perusahaan Publik Sektor Barang Konsumsi Di

Indonesia Tahun 2010-2016

Adhi Christian Ciuyono

Abstrak

Di Indonesia, investor, praktisi, regulator dan pembuat kebijakan mencoba mencari
tahu faktor-faktor apa saja yang membuat perusahaan dapat survive di pasar modal.
Penelitian ini mengkaji apakah kepemilikan institusi, kualitas audit, profitabilitas, dan
leverage berpengaruh signifikan positif terhadap post-IPO survival. Metodestatistik
yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda dengan subyek
penelitian adalah perusahaan publik sektor barang konsumsi di Indonesia tahun 2010-
2016. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusi dan profitabilitas
memiliki pengaruh yang signifikan positif terhadap post-IPO surviva lsementara itu
kualitas audit dan leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap post-
IPO survival.

Kata-kata kunci: Post-IPO Survival, Kepemilikan Institusi, Kualitas Audit,
Profitabilitas, Leverage

The Impact OfInstitutional Ownership, Audit Quality, Profitability, and Leverage On
Post-IPO Survival InConsumer GoodsPublic Companies In Indonesia

Years 2010-2016

Adhi Christian Ciuyono

Abstract

In Indonesia, investors, practitioners, and regulators seek to understand what factors
that determine a company survival in the stock market. This research is to analyze
whether institutional ownership, audit quality, profitability and leverage have
positive significant effect on post-IPO survival. The statistical method used to analyze
the data in this research is multiple linear regression and the subject of this research
are consumer goods public companies in Indonesia over the period 2010-2016. The
result of this research shows thatinstitutional ownership and profitability
havepositive significant effect onpost-IPO survival, while audit quality and leverage
have no significant effect on post-IPO survival.

Keywords: Post-IPO Survival, Institutional Ownership, Audit Quality, Profitability,
Leverage
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Permasalahan 

Initial Public Offering (IPO) merupakan salah satu cara bagi perusahaan untuk 

mendapatkan tambahan modal secara cepat dan dengan biaya yang lebih kecil 

dibandingkan dengan private markets untuk melakukan ekspansi usaha dan 

menjalankan rencana strategis perusahaan.  Dengan melakukan IPO maka perusahaan 

memiliki kewajiban yang lebih besar karena berkaitan dengan banyak pemegang 

kepentingan termasuk di dalamnya adalah para investor dan regulator pasar modal 

(Otoritas Jasa Keuangan). Investor tentunya memiliki harapan agar perusahaan yang 

dibeli lewat pasar modal lewat kepemilikan saham dapat terus berkembang dan 

memberikan imbal hasil yang tinggi baik berupa deviden maupun kenaikan harga 

saham (capital gain). Namun, tidak semua perusahaan yang melakukan IPO dapat 

memuaskan para investor dan memiliki performa perusahaan yang baik. Performa 

perusahaan yang buruk dapat menyebabkan investor mengalami kerugian dan bahkan 

dapat berakibat pada bangkrutnya perusahaan. Ada banyak faktor yang mempengaruhi 

performa perusahaan setelah IPO yang akan berdampak pada mampu tidaknya 

perusahaan bertahan setelah IPO (post-IPO survival). Bagi regulator, post-IPO survival 

merupakan salah-satu tolak ukur mengenai tingkat keberhasilan dari peraturan yang 

dibuat terhadap perusahaan yang akan melakukan IPO. 
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Sejak bergabungnya Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya menjadi 

Bursa Efek Indonesia pada 1 Desember 2007 sampai dengan tahun 2016 tercatat 

sebanyak 28 perusahaan telah didelisting dari Bursa Efek Indonesia. Delisting dapat 

terjadi secara voluntary maupun involuntary.  

Kepemilikan institusi merupakan bagian lain dari corporate governance, 

karena institusi mempunyai sumber daya, kemampuan dan kesempatan untuk 

memantau dan mendisiplinkan manajer agar lebih terfokus pada nilai perusahaan 

(Siregar & Utama, 2005). Di dalam Cornett et al. (2006) terdapat adanya bukti yang 

menyatakan bahwa tindakan pengawasan yang dilakukan oleh sebuah perusahaan dan 

pihak investor institusional dapat membatasi perilaku manajer. Dengan demikian, 

tindakan pengawasan perusahaan yang dilakukan oleh pihak institutional owners dapat 

mendorong manajer untuk lebih memfokuskan perhatiannya terhadap performa 

perusahaan. Oleh karena itu, tingkat kepemilikan institusi akan berpengaruh terhadap 

post-IPO survival.  

Faktor lain yang mempengaruhi performa perusahaan agar dapat survive setelah 

melakukan IPO yaitu kualitas audit. Dengan kualitas audit yang baik maka 

kemungkinan terjadinya manipulasi laporan keuangan menjadi semakin kecil sehinga 

laporan keuangan akan menyajikan informasi yang mengambarkan kondisi sebenarnya 

dari perusahaan tersebut. Investor di pasar modal akan cenderung memilih perusahaan 

yang laporan keuangannya diaudit oleh kantor akuntan yang memiliki reputasi kualitas 

audit yang baik. Dengan demikian perusahaan akan mampu menarik banyak investor 

sebagai sumber pendanaan untuk melakukan ekspansi usaha. Tentunya dengan 
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kepercayaan yang besar dari investor maka secara tidak langsung akan membuat 

performa perusahaan meningkat. Sementara itu, perusahaan dengan kualitas audit yang 

buruk akan membuat investor menjadi tidak percaya dengan informasi yang ada dalam 

laporan keuangannya sehingga perusahaan akan kesulitan mencari pendanaan yang 

akan berpengaruh terhadap performa perusahaan sehingga akan berdampak pada post-

IPO survival. 

Performa perusahaan tidak terlepas dari faktor yang mempengaruhinya dalam 

hal ini profitabilitas. Tingkat profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh keuntungan dan tingkat efisiensi atas penggunaan aset perusahaan 

serta merupakan salah satu aspek yang penting sebagai acuan oleh investor atau pemilik 

dalam menilai kinerja suatu perusahaan. Profitabilitas merupakan faktor yang dapat 

mempengaruhi post-IPO survival, karena perusahaan dengan tingkat profitabilitas 

yang baik akan lebih diminati oleh investor. 

Leverage adalah penggunaan aset dan sumber dana dimana untuk penggunaan 

aset dan dana pinjaman tersebut perusahaan harus mengeluarkan beban tetap yaitu 

beban bunga. Kemampuan perusahaan dalam menggunakan utang untuk mendukung 

kegiatan usahanya tentunya akan meningkatkan keuntungan yang tersedia bagi 

pemegang saham. Hal tersebut dapat terjadi apabila pendapatan investasi lebih besar 

dari beban tetap yang harus ditanggung oleh perusahaan. Sebaliknya, apabila beban 

yang ditanggung melebihi pendapatan investasi maka perusahaan dapat mengalami 

kesulitan keuangan yang dapat mempengaruhi post-IPO survival. 
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Sudah ada banyak penelitian serupa yang dilakukan di berbagai negara 

diantaranya adalah di Afrika Selatan oleh Neneh & Smit (2014), di Taiwan oleh Woody 

et al. (2013)  dan Chen & Chen (2008), di Italia oleh Cirillo et al. (2017), di Inggris 

oleh Espenlaub et al. (2015), dan bahkan dengan cakupan global di 32 negara oleh 

Espenlaub et al. (2016). Untuk itu perlu dilakukan penelitian yang sama lebih 

khususnya di Indonesia untuk melihat apakah terdapat kesamaan hasil pengujian, 

dikarenakan kondisi pasar saham di masing-masing negara memiliki karakteristik yang 

berbeda-beda. 

Woody et al. (2013) menemukan hasil bahwa venture capital yang merupakan 

salah satu bentuk kepemilikan institusi berpengaruh positif terhadap financial stability 

yang merupakan faktor penentu post-IPO survival, sedangkan Espenlaub et al. (2015) 

menemukan bahwa kepemilikan institusi berupa cornerstone investor tidak 

berpengaruh signifikan terhadap post-IPO survival. 

Penelitian oleh Neneh & Smit (2014) menyatakan bahwa ratio profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap post-IPO survival. Serupa dengan penelitian tersebut, 

Espenlaub et al. (2016) menemukan bahwa pre-IPO ROA berpengaruh signifikan 

positif terhadap post-IPO survival.  

Menurut Chen & Chen (2008) leverage memiliki pengaruh signifikan positif 

terhadap IPO long-run performance. Sementara itu Chancharat et al. (2008) 

memberikan hasil bahwa low leverage memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

post-IPO survival. 
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Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk mengambil topik 

penelitian dengan judul “Pengaruh Kepemilikan Institusi, Kualitas Audit, 

Profitabilitas, dan Leverage terhadap Post-IPO Survival Pada Perusahaan Publik 

Sektor Barang Konsumsi di Indonesia tahun 2010-2016”. 

 

1.2 Identifikasi Masalah 

Masalah yang terjadi di dalam post-IPO survival adalah bagaimana perusahaan 

yang telah mengumpulkan dana melalui pasar modal akan menggunakan dana tersebut 

untuk mendukung rencana pengembangan perusahaan. Pihak manajemen akan 

menentukan penggunaan dana tersebut sekaligus memastikan agar performa 

perusahaan menjadi lebih baik. Namun performa perusahaan kadang tidak seperti yang 

diharapkan bahkan dapat berakibat pada delisting. Di Indonesia sebagian besar 

perusahaan yang didelisting merupakan involuntary delisting yang disebabkan oleh 

kondisi perusahaan yang mengalami masalah finansial maupun hukum juga 

ketidakpatuhan terhadap peraturan pasar modal. Padahal ada banyak pihak yang 

memiliki kepentingan terhadap kelangsungan perusahaan agar dapat terus survive 

setelah melakukan IPO terutama para investor dan regulator pasar modal. 

Berdasarkan uraian diatas maka penelitian mengenai post-IPO survival ini 

dilakukan untuk menguji seberapa jauh pengaruh kepemilikan institusi, kualitas audit, 

profitabilitas, dan leverage terhadap post-IPO survival. 
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1.3 Pembatasan Masalah 

Mengingat luasnya ruang lingkup dalam penelitian, maka pembatasan 

sangatlah penting. Hal ini dilakukan untuk mencegah tidak terarahnya penelitian dan 

meluas pada masalah lain serta agar pihak-pihak yang membaca hasil penelitian dapat 

memahami dengan baik masalah yang dibahas. 

Ruang lingkup penelitian tesis ini dibatasi hanya pada perusahan publik sektor 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel-variabel yang diteliti 

adalah kepemilikan institusi, kualitas audit, profitabilitas, leverage, dan post-IPO 

survival pada tahun 2010-2016. 

 

1.4 Perumusan Masalah 

Dengan memperhatikan dan mengacu pada latar belakang, identifikasi masalah, 

dan ruang lingkup masalah di atas, maka masalah yang diajukan adalah: 

1. Apakah kepemilikan institusi berpengaruh signifikan positif terhadap post-IPO 

survival. 

2. Apakah kualitas audit berpengaruh signifikan positif terhadap post-IPO survival. 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap post-IPO survival. 

4. Apakah leverage berpengaruh signifikan positif terhadap post-IPO survival. 
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1.5 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.5.1 Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusi terhadap post-IPO survival. 

b. Untuk mengetahui pengaruh kualitas audit terhadap post-IPO survival. 

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap post-IPO survival. 

d. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap post-IPO survival. 

1.5.2 Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi banyak pihak. 

Manfaat penelitian ini bagi pengembangan ilmu adalah diharapkan dapat memberikan 

sumbangan ilmiah dalam bidang akuntansi keuangan khususnya mengenai post-IPO 

survival sehubungan dengan faktor-faktor yang mempengaruhinya. Hasil penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran dan sebagai referensi bagi 

penelitian lain yang serupa. Manfaat operasionalnya adalah sebagai bahan 

pertimbangan bagi manajemen perusahaan dalam mengambil tindakan-tindakan yang 

strategis bagi perusahaan terkait dengan post-IPO survival serta sebagai bahan 

masukan bagi investor dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi pada 

perusahaan yang melakukan IPO. 
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