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ABSTRAK 

 
Witny Atikah Chandra, Faktor – Faktor Yang Mempengaruhi Tingkat 
Underpricing Saham Pada Perusahaan Yang Melakukan Initial Public 
Offering (IPO) Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017 – 2020. 
(Di bawah bimbingan Ibu Rusmida Jun Hutabarat, SE, M.Si dan Bapak Riza 
Syahputera, SE. AK, CA,CPAI, M.Ak) 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui : Pengaruh Profitabilitas (X1) dan 
Persentase Saham yang Ditawarkan (X2) baik secara parsial maupun simultan 
terhadap tingkat underpricing saham pada perusahaan yang melakukan Initial 
Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017 - 2020. Data 
penelitian diambil dari website Bursa Efek Indonesia (BEI). Uji prasyarat analisis 
meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. 
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. 
 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai koefisien determinasi (R square) 
sebesar 0,591. Dari Nilai tersebut dapat dilakukan penafsiran bahwa pengaruh 
Pengaruh Profitabilitas (X1) dan Persentase Saham yang Ditawarkan (X2) 
terhadap Underpricing (Y) sebesar 59,1%. Sedangkan sisanya sebesar 40,9% 
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
 
Dari hasil statistik juga menunjukkan bahwa profitabilitas yaitu ROE (X1) dan 
persentase saham yang ditawarkan bersama – sama berpengaruh positif terhadap 
underpricing saham (Y). Profitabilitas yaitu ROE (X1) berpengaruh positif 
terhadap underpring saham (Y) dan Persentase saham (X2) yang ditawarkan 
secara parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap underpricing 
saham (Y). 
 
 
 
Kata Kunci : profitabilitas , persentase saham yang ditawarkan dan underpricing 
saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Memasuki era globalisasi saat ini, persaingan bisnis semakin ketat, hal ini 

yang menuntut suatu perusahaan untuk melakukan berbagai macam cara untuk 

bisa mempertahankan perusahaannya agar tetap berjalan sesuai dengan visi dan 

misi perusahaan tersebut. Dengan kondisi seperti ini akan membuat perusahaan 

membutuhkan modal yang sangat besar sehingga manajemen harus melakukan 

berbagai hal untuk bisa mendapatkan modal yang dibutuhkan perusahaan. Banyak 

cara yang ditempuh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan modal uang tersebut, 

mulai dari pinjaman jangka pendek dan jangka panjang hingga melakukan 

penjualan saham di pasar modal untuk mendapatkan tambahan modal uang yang 

cukup untuk ekspansi perusahaan.  

Dari berbagai macam pilihan yang dapat dimanfaatkan perusahaan untuk 

menambah modal uang, penjualan saham pada pasar modal nampaknya masih 

menjadi alternatif primadona seluruh perusahaan di dunia terutama di Indonesia. 

Hal ini ditunjukkan dengan meningkatnya jumlah perusahaan yang melakukan 

penjualan saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam beberapa tahun terakhir. 

Menurut Black  Law  Dictionary (Rahmah,  2019:141), Initial Public  Offering 

(IPO) adalah “a company's first public sale of stock ; a first offering of an issuer 

equity securities to public through a registration statement." IPO adalah  saat  
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dimana perusahaan  menjual  pertama  kali  sekuritas  berupa  saham  kepada  

publik  di  pasar modal. 

Berdasarkan data yang diperoleh dari website resmi BEI yaitu www.idx.co.id dan 

website www.sahamok.net, pada tahun 2017 dan 2018, jumlah perusahaan yang 

melakukan (IPO) selalu meningkat dari periode sebelumnya. Pada 2017, 

misalnya, peningkatan jumlah perusahaan IPO meningkat 133%, dari 15 

perusahaan menjadi 35 perusahaan. Pada 2018, peningkatan jumlah perusahaan 

IPO mencapai 57% dari 35 perusahaan menjadi 55 perusahaan. Sedangkan di 

tahun 2019 jumlah perusahaan yang melakukan IPO sama dengan jumlah pada 

tahun 2018 yaitu 55 perusahaan. Adapun grafik peningkatan jumlah perusahaan 

IPO dipaparkan pada gambar 1.1. 

 

Gambar  1.1 
Jumlah Perusahaan IPO di BEI periode 2017 hingga 2020  

Sumber : www.idx.co.id dan www.sahamok.net  

Meningkatnya jumlah perusahaan yang melakukan IPO dari tahun ke tahun ini 

mencerminkan bahwa penambahan modal melalui penjualan saham menjadi 

pertimbangan menarik bagi perusahaan yang ingin berekspansi. 
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Sebelum perusahaan melakukan penawaran saham perdana ke publik, pihak 

perusahaan terlebih dahulu menerbitkan prospektus. Prospektus adalah dokumen 

yang menyediakan rincian informasi dan fakta material tentang kondisi, kinerja, 

risiko, serta prospek emiten di masa depan sehingga calon investor memperoleh 

gambaran mengenai kualitas saham yang ditawarkan dan tertarik untuk 

membelinya (Aryapranata, 2017:2). Prospektus perusahaan yang merupakan salah 

satu sumber informasi yang relevan dan dapat digunakan untuk menilai 

perusahaan yang akan go public, dimaksudkan untuk mengurangi adanya 

kesenjangan informasi (Kristiantari, 2013: 788). Perhatian perusahaan pada saat 

IPO adalah penentuan harga saham perdana. Penentuan harga saham perdana ini 

dilakukan atas kesepakatan emiten/perusahaan yang IPO dan Underwriter atau 

penjamin efek. Namun penentuan harga saham tidak semudah yang dibayangkan. 

Hal ini dikarenakan adanya perbedaan informasi dan perbedaan kepentingan dari 

masing-masing pihak. 

Asimetris informasi adalah perbedaan informasi yang dimiliki oleh pihak-

pihak yang terlibat dalam penawaran saham perdana yaitu emiten, underwriter, 

dan masyarakat pemodal (investor) (Alviani dan Lasmana, 2015:2).  Dalam 

penentuan harga saham perdana, perbedaan informasi dan kepentingan ini akan 

menimbulkan proses negosiasi yang cukup rumit. Emiten akan berusaha membuat 

harga saham perdana setinggi mungkin untuk mendapatkan dana yang maksimal, 

sedangkan penjamin efek akan berusaha membuat harga saham perdana serendah 

mungkin untuk mencegah resiko dan kerugian akibat tidak terjualnya saham yang 

ditawarkan pada saat IPO.  
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Kesalahan penetapan harga saham pada saat IPO dapat menimbulkan dua 

kemungkinan, yaitu underpricing dan overpricing. Dari dua kemungkinan 

tersebut, underpricing adalah keadaan yang harus dihindari perusahaan. 

Underpricing terjadi ketika harga pada saat IPO lebih rendah dibandingkan pada 

saat diperdagangkan di pasar sekunder. Kondisi underpricing merugikan pihak 

emiten yang melakukan go public, karena dana yang diperoleh dari penjualan 

saham ke publik tidak maksimum. Meski underpricing diklaim sebagai keadaan 

yang merugikan emiten, fenomena ini masih sering terjadi di pasar saham 

manapun termasuk Indonesia/Bursa Efek Indonesia. Berikut ini perkembangan 

IPO dan fenomena underpricing yang terjadi di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2017-2020. 

Tabel 1.1 
Perkembangan IPO dan Fenomena Underpricing di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2017-2020 

Tahun Jumlah 
Emiten 

Emiten 
Underpricing 

Rata-Rata 
Tingkat 

Underpricing 

Emiten 
Overpricing 

Tetap 

2017 35 25 71.43% 10 0 

2018 55 50 90.91% 5 0 

2019 55 51 92.73% 4 0 

2020 51 50 98.04% 1 0 

Total 196 176 89.8% 20 0 

Sumber :  www.idx.co.id dan www.sahamok.net (Data diolah, 2022) 

Berdasarkan tabel 1.1, dapat diketahui bahwa setiap perusahaan yang 

melakukan IPO rata-rata mengalami underpricing, terbukti dari 196 perusahaan 

yang melakukan IPO pada tahun 2017-2020, dan ada 176 perusahaan yang 

http://www.idx.co.id/
http://www.sahamok.net/
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mengalami underpricing atau sekitar 89.80%, hanya 10.20% yang mengalami 

overpricing, sedangkan 0 % yang tidak mengalami underpricing dan overpricing. 

Berdasarkan tabel 1.1 juga dapat kita lihat bahwa perbedaan tingkat underpricing 

setiap tahunnya, hal inilah yang membuat penulis tertarik untuk meneliti faktor-

faktor yang mempengaruhi underpricing pada saat IPO di Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini bertujuan untuk melakukan penelitian bagaimana pengaruh 

profitabilitas, dan persentase saham yang ditawarkan. Variabel-variabel tersebut 

dipilih untuk diteliti kembali karena variabel-variabel tersebut selalu ikut diteliti 

oleh setiap peneliti pada penelitian sebelumnya dan dari berbagai penelitian 

sebelumnya masih terdapat inkonsistensi hasil penelitian, hal ini menunjukkan 

perlunya penelitian kembali terhadap pengaruh variabel profitabilitas dan 

persentase saham yang ditawarkan terhadap underpricing pada saat IPO.   

Faktor pertama yang mengalami inkonsistensi hasil yaitu profitabilitas. 

Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas normal bisnisnya. Disamping 

bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, 

rasio ini juga bertujuan untuk mengukur tingkat efektivitas manajemen dalam 

menjalankan operasional perusahaan. Jika perusahaan dapat memperoleh laba 

semaksimal mungkin, maka profitabilitas akan meningkat. Oleh karena itu, 

perusahaan dan penjamin emisi cenderung menentukan harga penawaran perdana 

sewajarnya, atau dengan kata lain menurunkan besarnya underpricing. 

Faktor selanjutnya yaitu persentase saham yang ditawarkan. Persentase 

penawaran kepada publik menunjukkan porsi kepemilikan saham yang mungkin 
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dikuasai oleh publik. Besarnya persentase saham yang ditawarkan oleh 

perusahaan dinilai memberikan pengaruh terhadap ketidakpastian perusahaan 

dimasa depan dan pada akhirnya akan mempengaruhi besarnya tingkat 

underpricing saham. 

Adapun alasan memilih judul karena perusahaan memiliki berbagai 

alternatif sumber pendanaan, baik secara internal maupun eksternal. Salah satu 

alternatif pendanaan secara eksternal yaitu melalui mekanisme penyertaan 

yang umum nya dilakukan dengan menjual saham kepada publik atau disebut 

dengan go public. Penentuan harga saham yang akan ditawarkan pada saat 

IPO merupakan faktor penting bagi emiten maupun underwriter. Karena 

berkaitan dengan jumlah dana yang akan diperoleh emiten dan risiko yang 

akan ditanggung oleh underwriter. Jumlah dana yang diterima emiten adalah 

perkalian antara jumlah saham yang ditawarkan dengan harga persaham, 

sehingga semakin tinggi harga persaham maka dana yang diterima akan 

semakin besar. Apabila harga saham pada saat IPO lebih rendah dibandingkan 

dengan harga saham di pasar sekunder pada hari pertama maka terjadilah 

fenomena underpricing. Profitabilitas dan Persentase Saham sangat berkaitan 

dibandingkan dengan faktor-faktor yang lainnya. 

Pembatasan suatu masalah digunakan untuk menghindari adanya 

penyimpangan maupun pelebaran pokok masalah agar penelitian tersebut lebih 

terarah dan memudahkan dalam pembahasan sehingga tujuan penelitian akan 

tercapai. Dalam penelitian skripsi ini, ipenulis iakan imembatasi iruang ilingkup 

penelitian idengan imenitik beratkan ipermasalahan iyang iakan idibahas, yaitu 
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mengenai tingkat underpricing saham yang dipengaruhi profitabilitas dan 

persentase saham yang ditawarkan dengan tahun amatan 2017-2020. Adapun data 

yang digunakan penulis merupakan data sekunder yang diperoleh dari website 

www.idx.co.id, www.sahamok.com, dan www.indopremier.com. 

Hasil penelitian terdahulu yang tidak konsisten mengenai underpricing 

masih dianggap sebuah masalah yang menarik untuk diteliti. Dari permasalahan 

tersebut maka penulis tertarik untuk meneliti lebih lanjut mengenai faktor-faktor 

yang mempengaruhi underpricing saham, terkhusus pada perusahaan yang 

melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian yang 

digunakan adalah tahun 2017-2020. 

Berdasarkan uraian di atas dan latar belakang yang dikemukakan, maka 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan menggunakan judul “Faktor 

– Faktor yang Mempengaruhi Tingkat Underpricing Saham Pada 

Perusahaan yang Melakukan Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2017 - 2020”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan pada latar belakang di atas, maka rumusan masalah 

pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Profitabilitas dan persentase saham yang ditawarkan berpengaruh secara 

simultan terhadap tingkat underpricing saham pada perusahaan yang 

melakukan Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia Periode 

2017-2020. 

http://www.idx.co.id/
http://www.sahamok.com/
http://www.indopremier.com/
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2. Profitabilitas berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham pada 

perusahaan yang melakukan  Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2017-2020. 

3. Persentase saham yang ditawarkan berpengaruh terhadap tingkat 

underpricing saham pada perusahaan yang melakukan Initial Public Offering 

(IPO) di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2020. 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian yang telah diuraikan, maka tujuan 

dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalis apakah profitabilitas dan persentase saham yang 

ditawarkan berpengaruh secara simultan terhadap underpricing saham pada 

perusahaan yang melakukan Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2017-2020. 

2. Untuk menganalisis apakah profitabilitas berpengaruh terhadap tingkat 

underpricing saham pada perusahaan yang melakukan Initial Public Offering 

(IPO) di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2020. 

3. Untuk menganalisis apakah persentase saham yang ditawarkan berpengaruh 

terhadap tingkat  underpricing saham pada perusahaan yang melakukan 

Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2020. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan maka penelitian ini diharapkan akan memberikan 

manfaat bagi semua pihak, diantaranya: 

1.4.1 Manfaat Akademis 

Sebagai isumber ireferensi idan iinformasi iuntuk imemungkinkan 

ipenelitian iselanjutnya imengenai itopik iini iserta idapat imemberikan iwawasan 

idan ipengetahuan iyang ilebih imendalam, ikhususnya imengenai iunderpricing 

ipada ipenawaran isaham iperdana iperusahaan idi iBursa iEfek iIndonesia. 

1.4.2   Manfaat Praktis 

1. Bagi Investor 

Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan 

yang lebih bagi para investor dalam mengembangkan modal guna 

melakukan pengambilan keputusan untuk investasi terutama dalam 

investasi saham, sehingga mengurangi tingkat resiko yang mungkin akan 

terjadi. 

2. Bagi Perusahaan 

Diharapkan idapat idigunakan isebagai ibahan ipertimbangan imengenai 

faktor-faktor iyang imempengaruhi iunderpricing isaham, isehingga idapat 

mempertimbangkannya idemi ikeberhasilan idalam imelakukan iInitial 

Public iOffering i(IPO). 
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