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  ABSTRAK 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA  

 FAKULTAS EKONOMI  

   JAKARTA 

 

(A)  GENGGA DWI FEBTELLA HANDROS (115070187) 

 

(B)  PENGARUH ROA, UMUR PERUSAHAAN, PERSENTASE SAHAM 

YANG DITAWARKAN KE PUBLIK DAN UKURAN PERUSAHAAN 

TERHADAP TINGKAT UNDERPRICING HARGA SAHAM PERDANA 

PERIODE 2005-2009 

(C)  xiv + 77hlm, 2010, tabel 6; gambar 3; lampiran 6 

 

(D)  MANAJEMEN KEUANGAN 

 

(E)  Abstak: Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah 

terdapat pengaruh yang signifikan antara ROA, umur perusahaan, persentase 

saham yang ditawarkan ke publik dan ukuran perusahaan terhadap tingkat 

underpricing harga saham perdana periode 2005-2009. Populasi dari penelitian 

ini adalah semua perusahaan yang telah melakukan IPO. Metode pengambilan 

sampel pada penelitian ini adalah dengan menggunakan metode purposive 

sampling. Metode pengumpulan data ini dilakukan dengan mengambil data 

perusahaan yang IPO periode 2005-2009 di www.e-bursa.com dan laporan 

keuangan perusahaan yang IPO diambil dari BEI Sementara teknik analisis data 

menggunakan analisis regresi linier ganda dengan uji-F dan uji-t. Uji asumsi 

menunjukkan seluruh data telah lolos dari persyaratan asumsi. Hasil pengujian 

hipotesis menunjukkan tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari empat 
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variabel tersebut, model regeresi ganda yang digunakan adalah 0,310 - 0,462 

ROA – 0,001 Umur + 0,254 Publik – 6,458 x 10-15 Ukuran. 

 

(F)  Daftar acuan 9 ( 2000-2007) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

 1. Latar Belakang 

 Pada saat ini proses perkembangan perekonomian dan dunia usaha telah 

berkembang cukup pesat. Hal ini merupakan suatu kesempatan sekaligus 

merupakan tantangan yang harus dihadapi oleh perusahaan agar dapat bersaing dan 

mempertahankan kelanjutan usahanya. Dalam hal ini, perusahaan memerlukan 

berbagai strategi untuk mempertahankan bahkan memajukan usahanya. Salah satu 

hal yang terpenting adalah masalah permodalan. Setiap perusahaan harus mampu 

mendapatkan sumber dana dalam menjalankan kegiatan usahanya. Salah satu 

sumber permodalan yang cukup berkembang saat ini adalah melalui pasar modal. 

 Pasar modal telah mengalami suatu perkembangan, ini dapat dibuktikan dengan 

adanya perkembangan yang relatif pesat baik dari segi jumlah emiten, volume 

saham, nilai maupun frekuensi perdagangannya. Melalui pasar modal, perusahaan 

dapat melakukan go public. Dengan melakukan go public, perusahaan dapat 

menarik dana dari masyarakat dalam jumlah yang besar, sebaliknya bagi 

masyarakat, dengan adanya go public ini akan memberikan kesempatan bagi 

mereka untuk turut memiliki perusahaan tersebut. 

 Dalam proses go public, sebelum saham diperdagangkan di pasar sekunder, 

terlebih dahulu saham perusahaan yang akan go public dijual di pasar perdana. 
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Kegiatan yang dilakukan dalam rangka penawaran umum penjualan saham perdana 

disebut IPO (Initial Public Offering). Harga saham pada penawaran perdana 

ditentukan berdasarkan kesepakatan antara perusahaan/emiten dengan underwriter 

(penjamin emisi efek). Underwriter dalam hal ini memiliki informasi lebih baik 

mengenai permintaan terhadap saham-saham emiten, dibanding emiten itu sendiri. 

Oleh karena itu underwriter akan memanfaatkan informasi yang dimilikinya untuk 

memperoleh kesepakatan yang optimal dengan emiten, yaitu dengan memperkecil 

resiko keharusan membeli saham yang tidak laku terjual dengan harga murah. Hal 

ini menyebabkan emiten harus menerima harga yang murah bagi penawaran saham 

perdananya. Dengan demikian akan terjadi underpricing, yang berarti bahwa 

penentuan harga saham di pasar perdana lebih rendah dibanding harga saham di 

pasar sekunder pada saham yang sama. Kebalikan dari underpricing adalah 

overpricing. Overpricing adalah penentuan harga saham di pasar perdana lebih 

tinggi dibanding harga saham di pasar sekunder pada saham yang sama  

 Kondisi underpricing ini bisa menguntungkan pihak-pihak yang terkait dan 

juga bisa merugikan pihak-pihak yang terkait. Bagi pihak emiten, kondisi 

underpricing ini jelas akan merugikan karena mereka harus mengorbankan 

sebagian return yang seharusnya dapat mereka terima. Bagi pihak underwriter 

yang pendapatannya adalah berdasarkan persentase komisi dari hasil penjualan 

waktu IPO, maka semakin rendah harga IPO berarti semakin kecil pula pendapatan 

yang akan mereka terima. Namun dengan semakin rendahnya harga saham maka 

semakin besar kemungkinan saham tersebut akan laku terjual. Sedangkan bagi 
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pihak investor, dengan terjadinya underpricing mereka akan mendapatkan 

keuntungan berupa initial return.  

 Underpricing disebabkan oleh adanya perbedaan informasi antara pihak emiten 

dengan pihak investor. Pihak emiten tentu memiliki informasi yang lebih lengkap 

daripada investor. Investor tentu memerlukan informasi sebagai pertimbangan 

dalam melakukan investasi. Namun untuk memperoleh informasi tentang 

perusahaan yang akan melakukan IPO susah untuk didapatkan. Kadangkala 

informasi tentang perusahaan yang akan melakukan IPO hanya berasal dari 

prospektus yang dikeluarkan oleh perusahaan sehingga sulit bagi investor untuk 

menilai tingkat keuntungan dan resiko yang sebenarnya dari saham IPO. 

 Informasi yang dibutuhkan oleh investor tersebut dapat dibedakan menjadi dua, 

yaitu informasi akuntansi yang bersumber dari laporan keuangan seperti: 

profitability ratio yang dicerminkan melalui ROA, liquidity ratio, debt 

management ratio, assets management ratio, market value ratio, dan informasi non 

akuntansi yaitu seperti: reputasi penjamin emisi (underwriter), reputasi auditor, 

umur perusahaan, persentase saham yang ditawarkan ke publik, dan lain-lain. 

 Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi yang digunakan 

oleh investor dan underwriter untuk menilai perusahaan yang akan go public. Agar 

laporan keuangan dapat lebih dipercaya, maka laporan keuangan harus diaudit. 

Salah satu persyaratan dalam proses go public adalah laporan keuangannya telah 

diaudit oleh KAP (Keputusan Menteri Keuangan RI No 859/KMK.01/1987). 

Laporan keuangan yang telah diaudit akan memberikan tingkat kepercayaan yang 



18 

 

lebih besar kepada pemakainya. Adanya laporan keuangan yang dapat dipercaya 

tersebut akan mengurangi terjadinya asimetri informasi. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Imam Ghozali dan Mudrik Al Mansur (2002) 

membuktikan bahwa reputasi penjamin emisi, financial leverage signifikan pada 

level 10% dengan arah negatif mempengaruhi underpricing. ROA mempengaruhi 

underpricing dengan level signifikansi 5% dengan arah negatif. Sedangkan umur 

perusahaan, skala perusahaan, dan persentase saham yang ditahan, tidak terbukti 

signifikan mempengaruhi underpricing. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Rufnialfian (1999) menyimpulkan bahwa 

pengaruh reputasi auditor, reputasi penjamin emisi, besaran perusahaan, 

profitabilitas perusahaan secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 

underpricing. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Misnen Ardiansyah (2003) membuktikan 

bahwa hanya variabel EPS berpengaruh secara signifikansi 5% dengan arah negatif 

terhadap tingkat underpricing. Variabel lain seperti, ROA, financial leverage, 

ukuran penawaran (proceeds), pertumbuhan laba, current ratio, dan besaran 

perusahaan, tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing. Untuk variabel non-

keuangan hanya kondisi perekonomian yang signifikan 5% dengan korelasi positif 

terhadap tingkat underpricing. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Rosyati dan Arifin Sebeni (2002) menemukan 

bahwa reputasi penjamin emisi dan umur perusahaan mempengaruhi underpricing 

pada level signifikansi 5% dengan arah korelasi negatif. 
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 Dari latar belakang yang diketahui di atas, maka peneliti termotivasi untuk 

mengetahui apakah informasi akuntansi yaitu profitability ratio yang dicerminkan 

melalui ROA, dan informasi non akuntansi seperti persentase saham yang 

ditawarkan ke publik, umur perusahaan dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap tingkat underpricing harga saham perusahaan yang go 

public di pasar perdana, sehingga penelitian ini diberi judul “Pengaruh ROA, 

Umur Perusahaan, Persentase Saham yang Ditawarkan ke Publik, dan 

Ukuran Perusahaan Terhadap Tingkat Underpricing Harga Saham Perdana 

Periode 2005-2009.”   

 

 2.  Identifikasi 

  Dari latar belakang di atas, dapat diidentifikasikan beberapa masalah yang 

dapat dianalisis yaitu: 

   a. Apakah liquidity ratio mempengaruhi tingkat underpricing? 

   b. Apakah ROA mempengaruhi tingkat underpricing? 

   c. Apakah debt management ratio mempengaruhi tingkat underpricing? 

   d. Apakah pertumbuhan laba mempengaruhi tingkat underpricing? 

   e. Apakah EPS mempengaruhi tingkat underpricing? 

   f. Apakah reputasi penjamin emisi mempengaruhi tingkat underpricing? 

   g. Apakah reputasi auditor mempengaruhi tingkat underpricing? 

   h. Apakah ukuran perusahaan mempengaruhi tingkat underpricing? 

   i. Apakah umur perusahaan mempengaruhi tingkat underpricing? 
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   j. Apakah persentase saham yang ditawarkan ke publik mempengaruhi 

tingkat underpricing? 

 

 3.  Pembatasan 

 Berdasarkan identifikasi masalah, dapat diketahui bahwa terdapat beberapa 

faktor yang mempengaruhi underpricing. Agar penelitian yang dilakukan ini 

menjadi lebih fokus, maka faktor-faktor yang digunakan dalam penelitian ini hanya 

profitability ratio yang dicerminkan melalui ROA, umur perusahaan, persentase 

saham yang ditawarkan ke publik, dan ukuran perusahaan. 

 Sampel yang digunakan dalam penelitian ini dibatasi hanya  perusahaan yang 

melakukan IPO mulai tahun 2005 sampai dengan tahun 2009 dengan kriteria harga 

saham saat IPO mengalami underpricing. Data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data sekunder.  

 

 

 4. Perumusan 

 Setiap investor yang ingin melakukan investasi di pasar perdana tentu 

menghendaki saham tersebut mengalami underpricing. Agar dapat merealisasikan 

tujuannya, maka setiap investor yang ingin melakukan investasi di pasar perdana 

tentu harus dapat mengetahui faktor-faktor yang dapat mempengaruhi tingkat 

underpricing agar mereka bisa mengerti sehingga dalam penelitian ini, masalah 

yang dapat dirumuskan adalah: 
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a. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara ROA (return on assets) 

terhadap tingkat underpricing saham perdana? 

b. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara umur perusahaan terhadap 

tingkat underpricing saham perdana? 

c. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara persentase saham yang 

ditawarkan ke publik terhadap tingkat underpricing saham perdana? 

d. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara ukuran perusahaan terhadap 

tingkat underpricing saham perdana? 

e. Apakah terdapat paling sedikit satu variabel diantara variabel ROA (return on 

assets), umur perusahaan, persentase saham yang ditawarkan ke publik dan 

ukuran perusahaan yang memiliki pengaruh signifikan terhadap tingkat 

underpricing saham perdana? 

 

 

 

B.  Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 1. Tujuan 

 Berdasarkan perumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Menguji ROA (return on assets) memiliki pengaruh yang signifikan atau tidak 

terhadap tingkat underpricing saham perdana. 

b. Menguji umur perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan atau tidak 

terhadap tingkat underpricing saham perdana. 
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c. Menguji persentase saham yang ditawarkan ke publik memiliki pengaruh yang 

signifikan atau tidak terhadap tingkat underpricing saham perdana. 

d. Menguji ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan atau tidak 

terhadap tingkat underpricing saham perdana. 

e. Menguji pengaruh ROA (return on assets), umur perusahaan, persentase saham 

yang ditawarkan ke publik, ukuran perusahaan secara bersama-sama terhadap 

tingkat underpricing saham perdana. 

 

 2. Manfaat 

  Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi calon emiten 

dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam menetapkan harga saham jika 

ingin melakukan IPO sehingga dapat mendukung kesuksesan go public emiten 

tersebut. 

  Penelitian yang dilakukan ini juga diharapkan dapat memberikan masukan 

dalam melakukan keputusan investasi pada saham yang diperdagangkan di pasar 

perdana bagi pihak investor. 

  Bagi pihak lain, dengan membaca penelitian ini diharapkan dapat menambah 

pengetahuan, khususnya di bidang investasi dan juga sebagai referensi bila hendak 

melakukan penelitian yang berkaitan di masa yang akan datang. 
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