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ABSTRACT

This study examines the impact of Initial Public Offering (IPO) fund allocation
on operational profitability of companies listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) during 2022—-2023. The research aims to analyze how allocation of IPO
proceeds to capital expenditure (CAPEX), working capital, and debt repayment
affects Return on Net Operating Assets (RNOA). The study employed purposive
sampling, selecting 87 companies with 261 observations from 138 IPO firms listed
during the observation period. Data were obtained from company prospectuses,
financial statements, and bloomberg database undip. The analysis utilized Robust
Least Squares regression with M-Estimation to address data non-normality and the
presence of 77 outliers (29.5% of observations). Results indicate that CAPEX
allocation has a positive and statistically significant effect on RNOA, supporting
hypothesis H1. However, working capital allocation shows a positive but non-
significant effect on RNOA, and debt repayment allocation shows a negative but
non-significant effect on RNOA, thus rejecting hypotheses H2 and H3. The findings
suggest that productive investment in CAPEX is more effective for enhancing
operational profitability than other allocation strategies in the post-1PO period.

Key words: IPO fund allocation, operational profitability, RNOA, asset bloat
effect



ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh alokasi dana IPO terhadap profitabilitas
operasional perusahaan yang telah tercatat sebagai perusahaan IPO di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 2022—2023. Tujuan penelitian adalah menganalisis
bagaimana alokasi dana IPO untuk Capital Expenditure (CAPEX), modal kerja,
dan pelunasan utang mempengaruhi Return on Net Operating Assets (RNOA).
Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dengan memilih 87
perusahaan dari 138 perusahaan IPO pada periode observasi yang menghasilkan
261 observasi. Data diperoleh dari prospektus perusahaan, laporan keuangan, serta
bloomerg database undip. Analisis menggunakan regresi Robust Least Squares
dengan M-Estimation untuk mengatasi ketidaknormalan data dan kehadiran 77
outlier (29.5% dari observasi). Hasil penelitian menunjukkan bahwa alokasi
CAPEX memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap RNOA, mendukung
hipotesis H1. Walaupun demikian, alokasi modal kerja menunjukkan pengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap RNOA dan alokasi pelunasan utang
menunjukkan pengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap RNOA, sehingga
menolak hipotesis H2 dan H3. Temuan penelitian menunjukkan bahwa investasi
produktif dalam CAPEX lebih efektif untuk meningkatkan profitabilitas
operasional dibandingkan strategi alokasi lainnya dalam periode pasca-I1PO.

Kata Kunci: Alokasi Dana IPO, Profitabilitas Operasional, RNOA, Aset Bloat
Effect
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