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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 

 Kegiatan ekspansi yang terjadi pada berbagai perusahaan memiliki dasar 

keinginan untuk mengembangkan lapangan usahanya. Sumber pendanaan yang 

besar adalah hal yang paling diperlukan perusahaan dalam kegiatan ekspansi 

tersebut. Pendanaan dapat berasal dari luar maupun dalam perusahaan dan 

perusahaan dapat menggunakan laba ditahan perusahaan untuk alternatif pendanaan 

dari dalam perusahaan dan berasal dari kreditur berupa hutang ataupun bentuk 

pendanaan yang bersifat penyertaan saham di pasar modal sebagai bentuk alternatif 

pendanaan dari luar.  

 Pada bentuk alternatif pendanaan perusahaan dari luar disebutkan adanya 

bentuk  pendanaan yang bersifat penyertaan saham di pasar modal dan pasar modal 

sendiri adalah sebuah tempat pendanaan bagi perusahaan dan merupakan tempat 

bagi masyarakat untuk melakukan investasi. Kegiatan seperti memfasilitasi sarana 

dan prasarana jual beli surat-surat berharga sesuai dengan UU Pasar Modal Nomor 

8 Tahun 1995 adalah bentuk umum dari kegiatan yang ada di pasar modal. 

 Pasar modal yang menjadi tempat bagi berbagai perusahaan dalam 

mendapatkan dana yang berasal dari masyarakat dalam maupun luar negeri 

merupakan gambaran peran penting pasar modal dalam kemajuan perekonomian di 

dalam sebuah negara salah satunya adalah Indonesia. Di Indonesia sendiri pasar 

modal diberi nama BEI, di BEI sendiri terdapat kegiatan jual beli saham dan 

memiliki mekanisme penyertaan yang dilakukan dengan menjual saham 

perusahaan kepada publik sering dikenal dengan go public. 

 Penjualan saham sebuah perusahaan kepada publik dengan sebutan go 

public merupakan kegiatan penawaran obligasi dan saham pada masyarakat luas 

untuk pertama kalinya dan arti pertama kali pada hal ini adalah adanya kegiatan 

penjualan efek oleh sebuah emiten (perusahaan) yang menerbitkan efek pertama 

kali dan kegiatan tersebut menurut Antasari dan Akbar (2020:60) terjadi pada pasar 

perdana atau primary market. Sedangkan kegiatan penjualan efek oleh sebuah 



 

 

2 

 

emiten (perusahaan) yang menerbitkan efek pertama kali di pasar modal disebut 

sebagai IPO dengan artian penawaran umum saham perdana. Di Indonesia jumlah 

perusahaan yang melakukan IPO di BEI pada tahun 2016 sampai tahun 2019 terus 

mengalami kenaikan dan mengalami penurunan di tahun 2020 dikarenakan efek 

dari adanya pandemi COVID-19. Pertumbuhan perusahaan yang melakukan IPO 

tersebut dapat dilihat di tabel 1.1 berikut ini: 

Tabel 1. 1 Persentase Pertumbuhan Perusahaan yang Melakukan IPO di BEI 

pada Tahun 2014-2020 

Tahun Jumlah Perusahaan IPO Pertumbuhan (%) 

2016 15 -6 

2017 37 146,66 

2018 55 48,64 

2019 55 0 

2020 51 -7,27 

Sumber: Data Diolah Penulis (2021) 

 Berdasarkan tabel di atas selama tahun 2016 sampai dengan 2020 tercatat 

sebanyak 213 perusahaan yang melakukan IPO di BEI. Dari tahun 2016 hingga 

2020, yang memiliki jumlah perusahaan IPO tertinggi yaitu sebanyak 55 

perusahaan dengan tingkat pertumbuhan sebesar 48,64% dari tahun sebelumnya 

adalah tahun 2018 dan tahun 2019. Jumlah perusahaan yang melakukan IPO 

mengalami tren pertumbuhan. Pertumbuhan jumlah perusahaan IPO terendah 

sebanyak 51 perusahaan dengan tingkat pertumbuhan -7,27% berada pada tahun 

2020. Namun, walaupun terdapat tren penurunan pada tahun 2020 menurut Direktur 

Utama BEI, Inarno Djajadi di tengah pandemi virus Corona, 51 emiten baru yang 

mencatatkan saham di bursa pada tahun 2020 ini terbilang sangat baik mengingat 

adanya pandemi COVID-19 dan Indonesia sampai tahun 2020 masih menjadi Bursa 

dengan jumlah IPO atau penawaran umum saham perdana atau initial public 

offering terbanyak di ASEAN. 

 

1.2 Latar Belakang 

 Keadaan pasar modal di Indonesia yang mengalami tren peningkatan 

mengartikan bahwa saham-saham dari berbagai perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia atau dikenal dengan BEI semakin banyak. Menurut Widianto dan 
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Khristiana (2021) saham dari pasar perdana atau primary market dapat menjadi 

pilihan diantara banyaknya saham di pasar modal. Pada pasar perdana atau primary 

market terjadi kegiatan penjualan saham sebuah perusahaan pada publik untuk 

pertama kalinya atau kegiatan tersebut dikenal dengan sebutan initial public 

offering yang disingkat IPO. IPO adalah transaksi penawaran umum perdana yang 

kemudian diperjual belikan di pasar sekunder atau secondary market, dan di dalam 

kegiatan penawaran umum, para emiten harus memperhatikan penetapan harga IPO 

dikarenakan, penetapan harga IPO dapat menentukan kesuksesan dari IPO tersebut. 

 Initial public offering atau IPO itu sendiri kerap dilakukan oleh perusahaan 

dikarenakan memiliki beberapa alasan yakni sebuah perusahaan memerlukan 

tambahan pendanaan modal, perusahaan tidak akan terbebani dengan bunga seperti 

halnya mengeluarkan obligasi atau meminjam uang dari bank, akan adanya 

peningkatan nilai keseluruhan perusahaan, lalu dapat menambah potensi untuk 

ekspansi dan berkembang serta go public serta dapat meningkatkan image dari 

sebuah perusahaan yang dan informasi juga berita mengenai perusahaan tersebut 

akan diliput oleh media (gopublic.idx.co.id diakses pada 1 November 2021 pukul 

22.25). 

 Namun adanya permasalahan seperti penentuan besarnya harga penawaran 

perdana yang harus dihadapi perusahaan ketika melakukan kegiatan penawaran 

saham perdana di pasar modal. Dikarenakan jika harga saham yang terjadi di pasar 

sekunder atau secondary market lebih tinggi dari pada harga saham saat initial 

public offering (IPO) maka akan terjadi underpricing. Keadaan underpricing 

dihindari oleh sebuah perusahaan dikarenakan, sebuah perusahaan atau emiten pasti 

menginginkan adanya harga jual yang tinggi serta penerimaan hasil penawaran atau 

proceeds yang tinggi. Sedangkan pada sudut pandang lain menurut Sudarmanto, 

Khairad dan Damanik (2021) dalam harga yang tinggi akan memiliki pengaruh 

langsung pada minat investor dalam melakukan investasi atau dalam kata lain 

membeli saham yang ditawarkan emiten. Hal ini dikarenakan minat investor yang 

rendah dapat membuat sebuah saham yang ditawarkan menjadi kurang menarik 

apabila penetapan harga terlalu tinggi. 
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 Keadaan underpricing sangat menguntungkan bagi pihak investor karena 

dengan adanya underpricing, investor mendapatkan initial return. Maka dari itu, 

dengan adanya fenomena underpricing tersebut menyebabkan investor memiliki 

minat untuk melakukan investasi pada saham-saham initial public offering atau 

IPO. Sebaliknya, fenomena underpricing tidak menguntungkan bagi pihak emiten 

dikarebakan dana yang diperoleh emiten tidak maksimal dan emiten tidak dapat 

mendanai ekspansi perusahaannya dan tidak terpenuhi secara maksimal harapan 

emiten akan besarnya dana yang diinginkan melalui IPO. Namun, kemungkinan 

adanya keadaan overpricing menurut Sudarmanto, Khairad dan Damanik (2021) 

juga harus diperhatikan dalam penawaran umum perdana atau initial public offering 

dan hal tersebut dapat merugikan investor karena tidak adanya initial return.  

 Menurut Ningrum dan Widiastuti (2017:132) underpricing adalah keadaan 

dan harga saham yang ditawarkan pada pasar perdana lebih rendah dibandingkan 

dengan harga saham ketika ditawarkan di pasar sekunder. Indonesia merupakan 

salah satu negara dan perusahaan-perusahaan yang melakukan IPO mengalami 

underpricing cukup tinggi setiap tahunnya. Hal ini dapat diperkuat dengan 

pengambilan sampel data perusahaan yang melakukan initial public offering atau 

IPO di BEI tahun 2016-2020 dengan jumlah 213 perusahaan dan sejumlah 171 

perusahaan diantaranya mengalami underpricing.  Pada tahun 2016 terdapat 14 

perusahaan atau 93,3% yang mengalami underpricing, pada tahun 2017 terdapat 25 

perusahaan atau 67,56% mengalami underpricing. Pada tahun 2018 terdapat 55 

perusahaan atau 81,81% diantaranya mengalami underpricing. Pada tahun 2019 

terdapat 44 perusahaan atau 80% mengalami underpricing dan pada tahun 2020 

terdapat 43 perusahaan atau 84,31% yang mengalami undepricing. Total terdapat 

171 perusahaan mengalami underpricing pada periode tersebut. Sepanjang tahun 

2016 sampai dengan 2020 terdapat beberapa perusahaan yang IPO di BEI 

mengalami underpricing dan overpricing, seperti yang terdapat pada tabel di bawah 

ini: 
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Tabel 1. 2 Persentase Tingkat Underpricing dan Overpricing pada 

Perusahaan yang melakukan IPO tahun 2016-2020 

Tahun 
Emiten 

IPO 
Underpricing 

 Underpricing 

(%) 
Overpricing 

Overpricing 

(%) 
Tetap 

2016 15 14 93,33 1 6,00 - 

2017 37 25 67,56 11 29,72 1 

2018 55 45 81,81 5 9,09 5 

2019 55 44 80,00 7 12,72 4 

2020 51 43 84,31 8 15,68 - 

Sumber: www.e-bursa.com (data diolah, 2021) 

 Dari Tabel 1.2 terlihat bahwa terjadi underpricing pada sebagian besar 

perusahan yang terdaftar di BEI pada tahun 2016 hingga 2020. Bila dilihat dari total 

jumlah emiten yang mengalami underpricing terjadi peningkatan dalam kurun 

waktu 5 tahun terakhir. Namun, apabila diukur dalam persentase, lebih dari 60% 

saham yang melakukan IPO setiap tahunnya mengalami underpricing dan 

peningkatan yang paling signifikan terjadi pada tahun 2018 dari tahun 2017, dan 

persentase saham yang mengalami underpricing pada tahun 2017 sebesar 67,56% 

dan pada tahun 2018 sebesar 81,81%. Berbeda halnya dengan perusahaan yang 

mengalami overpricing dan terjadi kurang dari 30% dari total perusahaan yang 

melakukan IPO pada tahun 2016-2020. Dari tabel dijelaskan bahwa banyak 

perusahaan yang mengalami underpricing dibandingkan overpricing.  

 Untuk mengurangi adanya asimetri informasi maka dilakukanlah penerbitan 

prospektus oleh perusahaan yang bersangkutan. Informasi dari perusahaan yang 

tercantum dalam prospektus terdiri idari iinformasi iyang isifatnya ikeuangan idan inon 

keuangan. iInformasi iyang idimuat idalam iprospektus imenurut Irfandi, 

Muljaningsih dan Asmara (2021) iakan imembatu iinvestor idalam imembuat 

ikeputusan yang irasional imengenai irisiko inilai isaham isesungguhnya iyang 

iditawarkan ioleh emiten.  

 Fenomena underpricing di Indonesia terjadi pada perusahaan-perusahaan 

yang melakukan IPO di BEI. Dari tahun 2016 sampai dengan 2020 ada 213 

perusahaan baru yang bergabung di BEI, namun tidak sedikit juga perusahaan yang 

mengalami underpricing, salah satunya PT. Gaya Abadi Sempurna Tbk (SLIS) 

menetapkan harga pada aksi korporasinya sebesar Rp 115 per saham. Dengan 
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demikian, dana yang dihimpun SLIS dari IPO sebesar Rp 57,5 miliar. Hingga 

penutupan perdagangan, saham SLIS naik 3.630 persen ke posisi Rp 4.290 per 

saham (kumparan.com diakses pada 27 Oktober 2021 pukul 23.47). 

 Penelitian dan teori-teori yang menjelaskan mengenai faktor-faktor yang 

menjadi penentu itingkat iunderpricing isaham idan ifaktor-faktor iyang imemiliki 

kontribusi ibesar imempengaruhi itingkat iunderpricing idi iantaranya iadalah ireturn 

on iasset, idebt ito iequity iratio, iukuran iperusahaan, ijenis iindustri idan ireputasi 

underwriter imerupakan ihal iyang imenarik ibagi ipeneliti iuntuk imengevaluasi secara 

iempiris iperilaku iinvestor idalam ipembuatan ikeputusan iinvestasi idi ipasar modal. 

iRiset-riset isebelumnya imengenai ipengaruh iinformasi iperusahaan iterhadap 

underpricng dan alasan ipemilihan ivariabel iadalah ikarena ipenelitian mengenai 

ifaktor-faktor iyang iimempengaruhi itingkat iunderpricing itelah ibanyak dilakukan, 

inamun ihasil idari ipenelitian itersebut itidak imemberikan ihasil iyang konsisten idan 

isignifikan iterhadap ifaktor-faktor iyang imempengaruhi tingkat underpricing. 

Inkonsistensi inilah yang membuat penelitian ini menarik untuk dievaluasi ulang 

terhadap variabel-variabel yang memiliki pengaruh terhadap underpricing. 

Penelitian tersebut diantaranya penelitian Ayuwardani (2018), Ramadana (2018), 

Wardana (2021), Ningrum dan Widiastuti (2017), Kartika dan Putra (2020), Utomo 

dan Kurniasih (2020), Rabiqy dan Yusnaidi (2017), Setya, Supriani dan Fianto 

(2016), Astuti dan Djamaluddin (2021) dan Fadila, Hamzah dan Sihombing (2016). 

  

 Faktor yang menjadi penentu itingkat iunderpricing adalah profitabilitas dan 

pada rasio profitabilitas perusahaan idapat imemberikan iinformasi ikepada iinvestor 

imengenai itingkat keuntungan iyang idicapai iperusahaan. iTingkat ikeuntungan 

memegang iperanan penting idalam ipenilaian iprestasi iusaha iperusahaan idan isering 

idigunakan isebagai dasar idalam ikeputusan investasi, khususnya dalam pembelian 

saham. Profitabilitas yang tinggi dari suatu perusahaan akan mengurangi 

ketidakpastian dalam menentukan harga saham yang wajar saat IPO, sehingga iakan 

imenurunkan itingkat iunderpricing i(Ramadana, i2018:104). Indikatornya iadalah 

iROA, iyaitu iperbandingan iantara ilaba ibersih idengan itotal aktiva idi itahun iterakhir 

isebelum iperusahaan imelakukan ipenawaran iperdana. Penggunaan ivariabel iReturn 
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iOn iAssets i(ROA) iadalah idengan ialasan ibahwa iROA merupakan irasio ipenting 

iyang idapat idipergunakan iuntuk imengukur ikemampuan perusahaan idengan 

iinvestasi iyang itelah iditanamkan iuntuk imendapat ilaba. iROA yang isemakin ibesar 

iberarti ibahwa iperusahaan itersebut idapat imemanfaatkan seluruh asetnya dalam 

memperoleh laba sehingga tingkat underpricing yang diharapkan akan rendah. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Ramadana (2018) dan Wardana (2021) 

menyatakan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan return on assets ratio 

atau ROA berpengaruh negatif terhadap tingkat underpricing. Namun didapatkan 

hasil yang berbeda pada penelitian yang dilakukan oleh Utomo dan Kurniasih 

(2020) dan Astuti dan Djamaluddin (2021) yang menyatakan bahwa profitabilitas 

yang diproksikan dengan return on assets ratio atau ROA tidak memiliki pengaruh 

terhadap tingkat underpricing. 

Selanjutnya faktor yang menjadi penentu itingkat iunderpricing isaham idan 

ifaktor iyang imemiliki kontribusi ibesar imempengaruhi itingkat iunderpricing salah 

satunya adalah financial leverage dalam bentuk rasio debt on ratio. Debt to Equity 

Ratio merupakan salah satu rasio leverage yang mengukur perusahaan dalam 

membayar hutangnya dengan ekuitas yang dimiliki. DER yang tinggi dapat 

menunjukkan bahwa kewajiban perusahaan juga besar hal ini dikarenakan 

perusahaan lebih banyak menggunakan hutang daripada menggunakan modal 

sendiri dalam kegiatan ekspansi yang dilakukan oleh perusahaan tersebut. Oleh 

karena itu perusahaan dengan DER tinggi akan mempengaruhi minat masyarakat 

dalam pengambilan keputusan investasi. Para investor cenderung beralih ke 

perusahaan dengan DER yang rendah. Oleh karena itu, penulis berpendapat bahwa 

perusahaan dengan DER rendah memiliki kemungkinan mengalami underpricing. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Ramadana (2018), Wardana (2021), Kartika 

dan Putra (2020), Rabiqy dan Yusnaidi (2017), dan Astuti dan Djamaluddin (2021) 

menyatakan bahwa financial leverage yang diproksikan dengan debt to equity ratio 

atau DER berpengaruh terhadap tingkat underpricing. Lain halnya dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Ayuwardani (2018), Ningrum dan Widiastuti 

(2017), Utomo dan Kurniasih (2020) yang menyatakan bahwa financial leverage 
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yang diproksikan dengan debt to equity ratio atau DER tidak berpengaruh terhadap 

tingkat underpricing. 

 Faktor selanjutnya yang dapat menjadi penentu itingkat iunderpricing adalah 

reputasi underwriter dan menurut Wardana (2021:226) cenderung mengambil 

resiko terkecil dalam menentukan iharga isaham iperdana, iyaitu idengan imenetapkan 

harga isaham iperdana ilebih irendah idibandingkan idengan iharga ipasar isekunder 

pada isaham iyang isama. iKurangnya ipengalaman iemiten idalam imenerbitkan saham 

merupakan isalah isatu ifaktor iyang idapat imenjelaskan imengapa iterjadinya 

underpricing. iTeori iasimetri iinformasi imenjelaskan ibahwa iunderpricing imuncul 

akibat iketimpangan iinformasi iyang idimiliki ioleh iperusahaan idan ipenjamin iemisi. 

Reputasi ipenjamin iemisi iatau iunderwriter idikatakan oleh Pahlevi dalam Mayasari 

dan Yulianto (2018) juga idapat idigunakan isebagai isinyal iuntuk imengurangi 

itingkat iketidakpastian yang itidak idapat idiungkapkan ioleh iinformasi iyang iterdapat 

idalam iprospektus idan memberi idapat iinformasi iprivat idari iemiten imengenai 

iprospek iperusahaan idi masa idatang itidak imenyesatkan. Adanya kecenderungan 

ipenjamin iemisi iyang ibereputasi itinggi ilebih iberani imenentukan harga ipenawaran 

iperdana iyang itinggi isebagai ikonsekuensi idari ikualitas penjaminannya iatau 

idengan ikata ilain imengurangi iunderpricing. iReputasi iyang baik idapat idilihat 

idengan ibanyaknya iniai iperdagangan itransaksi isaham iyang ditawarkan isesuai 

idengan iperjanjian iyang isama-sama itelah idisepakati ioleh emiten. iAdanya 

iperjanjian iserta itransaksi iyang iditanggung ioleh iunderwriter, iakan menimbulkan 

ikepercayaan ibagi iinvestor idan iemiten idalam imenentukan iharga saham sesuai 

dengan keadaan perusahaan. Pada penelitian yang dilakukan oleh Ramadana 

(2018), Setya, Supriani dan Fianto (2018) dan Astuti dan Djamaluddin (2021) 

menyatakan bahwa reputasi underwriter atau reputasi penjamin emisi berpengaruh 

terhadap tingkat underpricing. Lain halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Ayuwardani (2018), Wardana (2021), Ningrum dan Widiastuti (2017), Kartika dan 

Putra (2020) dan Utomo dan Kurniasih (2020) yang menyatakan bahwa reputasi 

underwriter atau reputasi penjamin emisi tidak berpengaruh terhadap tingkat 

underpricing. 
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 Faktor selanjutnya adalah ukuran iperusahaan, dan menurut iIsmiyanti idan 

iArmansyah (2016) iukuran perusahaan menjadi penting iketika iperusahaan 

imelakukan igo ipublic. iBesar ikecilnya iukuran perusahaan idapat imenjadi igambaran 

iprospek iperusahaan ike idepan. iUkuran perusahaan imampu imemberikan isinyal 

ibahwa iperusahaan imemiliki iaset iyang besar iakan imemiliki iprospek iyang ibaik. 

iUtomo idan iKurniasih i (2020:119), menyatakan ibahwa iperusahaan iyang iberskala 

ibesar icenderung ilebih idikenal masyarakat, isehingga iinformasi imengenai iprospek 

iperusahaan iberskala ibesar lebih imudah idiperoleh. iKeadaan iini idapat idinyatakan 

isebagai ikecilnya itingkat risiko iinvestasi iperusahaan iberskala ibesar idalam ijangka 

ipanjang. iRendahnya tingkat iketidakpastian iperusahaan iberskala ibesar iakan 

imendorong iinvestor iuntuk melakukan iinvestasi. Dengan demikian perusahaan dan 

penjamin emisi cenderung menentukan harga penawaran perdana yang sewajarnya 

atau dengan kata lain mengurangi tingkat underpricing. Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Ramadana (2018), Kartika dan Putra (2020), Utomo dan Kurniasih 

(2020) dan Rabiqy dan Yusnaidi (2017) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap tingkat underpricing. Lain halnya dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Ningrum dan Widiastuti (2017) yang menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing. 

 Jenis industri idapat isaja imemberikan pengaruh iterhadap itingkat 

iunderpricing, ihal itersebut idapat idikarenakan isetiap jenis iindustri imemiliki 

ikarakteristik imasing-masing iyang iberbeda iantara isatu dengan iyang ilainnya idan 

iberakibat ipada iperbedaan irisiko iyang idihadapi iuntuk setiap ijenis iindustri. 

iPerbedaan irisiko itersebut idapat imemberikan itingkat keuntungan iyang idiharapkan 

ioleh ipara iinvestor iuntuk isetiap ijenis iindustri iyang berbeda. iSehingga 

iunderpricing iyang iterjadi iuntuk isetiap ijenis iindustri ijuga iakan berbeda. iIndustri 

idengan itingkat ikeunggulan ikompetitif idan ikinerja iperusahaan yang ibaik iyang 

itinggi idikatakan ioleh Thoriq, Hartoyo dan Sasongko (2018:221) iakan imampu 

memberikan ipeningkatan inilai ibagi iperusahaan idi imata iinvestor, idengan ibegitu 

asimetri iinformasi iyang iterjadi imenjadi isemakin ikecil idan iberdampak ipada 

semakin ikecilnya itingkat iunderpricing. iJenis iindustri idigunakan isebagai ivariabel 

independen iuntuk imelihat iapakah iunderpricing iterjadi ipada ihampir isemua ijenis 
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industri iyang iIPO iatau ihanya ipada ijenis iindustri itertentu saja dan apakah terdapat 

perbedaan signifikan dalam tingkat underpricing nya. Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Utomo dan Kurniasih (2020) menyatakan bahwa jenis industri 

berpengaruh negatif terhadap tingkat underpricing. Namun didapatkan hasil yang 

berbeda pada penelitian yang dilakukan oleh Ningrum dan Widiastuti (2017) yang 

menyatakan bahwa jenis industri tidak memiliki pengaruh terhadap tingkat 

underpricing. 

 Dari berbagai penelitian diatas dapat dijelaskan ketidakkonsistenan hasil 

penelitian sehingga masih perlu dilakukan penelitian kembali terhadap faktor- 

faktor yang mempengaruhi tingkat underpricing. Berdasarkan latar belakang di 

atas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul "Pengaruh Return 

on Assets, Debt to Equity Ratio, Reputasi Underwriter, Ukuran Perusahaan dan 

Jenis Industri terhadap Underpricing Saham (Studi pada Perusahaan IPO di 

BEI Tahun 2016-2020)". 

 

1.3 Perumusan Masalah 

 Sebuah perusahaan dalam melakukan penambahan modal untuk 

mempekuat sumber modal yang ada di perusahaan sering kali melakukan 

penawaran saham kepada publik atau go public. Primary market atau pasar perdana 

biasanya digunakan perusahaan untuk melakukan penawaran saham pada publik 

untuk pertama kalinya. Harga saham yang akan dijual akan ditentukan oleh 

kesepakatan perusahaan dengan penjamin emisi. Apabila harga saham pada pasar 

perdana lebih rendah daripada harga saham pada pasar sekunder maka kondisi 

inilah yang disebut underpricing.  

 Underpricing menimbulkan dampak yang berbeda bagi pihak investor dan 

perusahaan. Pihak investor akan mendapatkan keuntungan dari keadaan 

underpricing tersebut dikarenakan investor akan mendapatkan initial return yaitu 

keuntungan dari adanya perbedaan antara harga saham yang dibeli di pasar perdana 

pada saat IPO dengan harga jual di pasar sekunder. Di sisi lain, perusahaan 

mengalami kerugian dikarenakan dana yang diperoleh tidak didapat secara 

maksimum.  
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 Tidak adanya faktor mutlak yang mempengaruhi tingkat underpricing 

menyebabkan banyak yang melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang 

dianggap memiliki pengaruh. Akan tetapi penelitian-penelitian tersebut memiliki 

hasil penelitian yang inkosisten sehingga perlu diadakan penelitian lagi.  

 Berdasarkan latar belakang masalah penelitian yang telah diuraikan 

sebelumnya, maka dapat dirumuskan rumusan masalah penelitian yaitu sebagai 

berikut: 

1. Bagaimana return on assets, debt to equity ratio, reputasi underwriter, ukuran 

perusahaan, jenis industri dan tingkat underpricing pada perusahaan yang 

melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020? 

2. Apakah return on assets, debt to equity ratio, reputasi underwriter, ukuran 

perusahaan dan jenis industri memiliki pengaruh signifikan secara simultan 

terhadap tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI 

tahun 2016-2020? 

3. Apakah return on assets memiliki pengaruh signifikan secara parsial terhadap 

tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-

2020? 

4. Apakah debt to equity ratio memiliki pengaruh signifikan secara parsial 

terhadap tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI 

tahun 2016-2020? 

5. Apakah reputasi underwriter memiliki pengaruh signifikan secara parsial 

terhadap tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI 

tahun 2016-2020? 

6. Apakah ukuran perusahaan memiliki pengaruh signifikan secara parsial 

terhadap tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI 

tahun 2016-2020? 

7. Apakah jenis industri memiliki pengaruh signifikan secara parsial terhadap 

tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-

2020? 
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1.4 Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan latar belakang penelitian dan rumusan masalah penelitian yang 

dikemukakan sebelumnya, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menguji return on assets, debt to equity ratio, reputasi underwriter, 

ukuran perusahaan, jenis industri dan tingkat underpricing pada perusahaan 

yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

2. Untuk menguji pengaruh secara simultan, return on assets, debt to equity ratio 

reputasi underwriter, ukuran perusahaan dan jenis industri terhadap tingkat 

underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

3. Untuk menguji return on assets memiliki pengaruh signifikan secara parsial 

terhadap tingkat underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI 

tahun 2016-2020. 

4. Untuk menguji pengaruh secara parsial debt to equity ratio terhadap tingkat 

underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

5. Untuk menguji pengaruh secara parsial reputasi underwriter terhadap tingkat 

underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

6. Untuk menguji pengaruh secara parsial ukuran perusahaan terhadap tingkat 

underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

7. Untuk menguji pengaruh secara parsial jenis industri terhadap tingkat 

underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2016-2020. 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

 Adapun dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoretis 

Hasil idari ipenelitian iini idiharapkan idapat imemberikan imanfat ikonseptual serta 

menjadi itambahan ipengetahuan idan imenjadi ireferensi idi idalam ibidang 

akuntansi ikeuangan ikhususnya imengenai ipengaruh ivariabel return on assets, 

debt to equity ratio, reputasi underwriter, ukuran perusahaan, jenis industri dan 

tingkat underpricing. Hasil idari ipenelitian iini juga diharapkan idapat digunakan 
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isebagai ireferensi penelitian iselanjutnya idengan itopik iserupa idan menggunakan 

ianalisis ilebih mendalam. 

2. Manfaat iPraktis 

Penelitian iini idiharapkan idapat imenjadi iinformasi, iserta isaran bagi ipihak 

perusahaan ibaik imanajemen, ipemilik idan ipemegang isaham idalam 

pengambilan isebuah ikeputussan iguna imeningkatkan inilai iperusahaan iserta 

mempertahankan ieksistensinya ikhususnya iyang iberkaitan idengan return on 

assets, debt to equity ratio, reputasi underwriter, ukuran perusahaan, jenis 

industri dan tingkat underpricing agar keputusan yang diambil dapat sesuai 

dengan tujuan yang sudah diharapkan oleh perusahaan. 

 

1.6  Sistematika Penulisan 

Penelitian ini terdiri dari susunan lima bab, dengan tahapannya yaitu sebagai 

berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Dalam ibab iini iakan idiuraikan imengenai ilatar ibelakang imasalah, iidentifikasi 

imasalah, irumusan imasalah, itujuan idan imanfaat ipenelitian, iwaktu idan iperiode 

ipenelitian iserta isistematika ipenulisan. 

BAB iII iTINJAUAN iPUSTAKA 

Dalam ibab iini iakan idi idiuraikan imengenai ilandasan iteori iyang imendasari 

ipenelitian iini, ipenelitian iterdahulu, ikerangka ipemikiran, ihipotesis ipenelitian idan 

iruang ilingkup ipenelitian. 

BAB iIII iMETODE iPENELITIAN 

Bab iini imenegaskan ipendekatan imetode, idan iteknik iyang idigunakan iuntuk 

imengumpulkan idan imenganalisis idata iyang idapat imenjawab iatau imenjelaskan 

imasalah ipenelitian. 

BAB iIV iHASIL iDAN iPEMBAHASAN 

Bab iini imembahas ianalisa idata-data iyang itelah ipenulis idapatkan idari ipenelitian 

idengan imenggunakan imetode ianalisis iyang itelah iditetapkan isebelumnya. 

BAB iV iKESIMPULAN iDAN iSARAN 
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Bab iini iberisi ikesimpulan iakhir ipenelitian iserta saran-saran untuk objek penelitian 

ataupun pihak-pihak terkait lainnya


