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ABSTRAK 
 

 
 

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI TINGKAT UNDERPRICING: 

STUDI EMPIRIS PERUSAHAAN MANUFAKTUR IPO DI BEI PADA 

PERIODE 2017- 2020 

 
Pada  penelitian   ini  dilakukan  untuk  menguji   pengaruh  dari  Profitabilitas, 

Financial Leverage, Umur Perusahaan, Ukuran Perusahaan, dan Underwritter’s 

Reputation terhadap tingkat Underpricing pada perusahaan manufaktur yang telah 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2020. Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 35 perusahaan dengan 

menggunakan teknik purposive sampling. Penelitian ini menggunakan program 

Eviews   Versi   12   untuk   melakukan   pengolahan   data   dan   untuk   proses 

pengumpulan data menggunakan Microsoft Excel 2010. Hasil analisis pada 

penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas dan underwriter’s reputation tidak 

berpengaruh terhadap tingkat underpricing dan untuk variabel financial leverage, 

umur perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh terhadap tingkat underpricing. 

 
Kata Kunci : IPO, Profitabilitas, Financial Leverage, Umur Perusahaan, Ukuran 

Perusahaan, Underwritter’s Reputation 
 

 

Abstract 
This research was conducted to examine the effect of profitability, financial 

leverage, company age, company size, and the underwriter's reputation on the 

level of underpricing in manufacturing companies that have been listed on the 

Indonesia Stock Exchange during the 2017-2020 period. The sample used in this 

study consisted of 35 companies using a purposive sampling technique. This study 

uses the Eviews for Windows Version 12 program to perform data processing and 

to process data collection using Microsoft Excel 2010. The results of the analysis 

in this study indicate that profitability and the underwriter's reputation have no 

effect on the level of underpricing, and that the  variables financial leverage, 

company age, and company size have an effect on the level of underpricing. 

 
Keywords: IPO, Profitability, Financial Leverage, Company Age, Company Size, 
Underwriter's Reputation
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.   PENDAHULUAN 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Dalam globalisasi sekarang dunia bisnis memiliki persaingan yang kuat dan 

kompetitif. Hal ini mendorong banyak perusahaan untuk memperluas dan 

mengembangkan usahanya. Untuk mengembangkan bisnis mereka, banyak 

perusahaan telah mengambil banyak jalan untuk memenuhi kebutuhan keuangan 

yang  sangat  besar.  Dengan  adanya  kebutuhan  dana  yang  besar  ini  dapat 

mendorong perusahaan atau pihak manajemen untuk mencari cara-cara alternatif 

untuk mendapatkan sumber pendanaan. Salah satu solusi untuk menemukan sumber  

pendanaan  baik  di  dalam maupun  luar  perusahaan  yaitu  dengan  cara menjual 

saham perusahaan ke masyarakat / public atau yang biasa dikenal dengan go public. 

Go public adalah salah satu solusi dimana perusahaan sudah menetapkan untuk 

menjual sahamnya kepada masyarakat umum / public dan bersedia untuk dinilai 

secara publik oleh masyarakat. Go public dinilai sebagai sumber pendanaan yang 

baik untuk perusahaan dalam mengembangkan usahanya. Terdapat banyak alasan 

mengapa banyak perusahaan ingin melakukan go public yaitu karena perusahaan 

bisa mendapatkan banyak keuntungan seperti peningkatan modal perusahaan , 

mendapatkan dana yang cukup besar yang bisa digunakan untuk kegiatan 

operasional dan dengan adanya keterbukaan dari perusahaan masyarakat bisa 

mengetahui nilai perusahaan. 

Mekanisme  untuk  melakukan  go  public  yaitu  awalnya  diperjualbelikan  di 

pasar sekunder (secondary market) , lalu saham bisa di jual terlebih dahulu di 

pasar primer atau pasar perdana (primary market) atau biasa dikenal dengan IPO 

(Initial Public Offering). Menurut Aini (2013), mengungkapkan bahwa transaksi 

penawaran umum perdana atau IPO dilakukan oleh emiten yang awalnya 

diljalankan di pasar perdana (primary market) dengan maksud agar perusahaan
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bisa menghasilkan dana sebesar saham yang ditawarkan, lalu saham bisa 

diperjualbelikan  di  pasar  sekunder  (secondary  market)  yang  bertujuan  agar 

investor dapat menyelenggarkan perdagangan saham yang sudah ada sehingga 

investor dapat menjual atau membeli sejumlah saham terlaksana. Harga saham 

perdana biasanya ditentukan sebelumnya oleh emiten dan  underwriter dimana 

peran dari emiten dapat melakukan penawaran dan juga penjualan di pasar modal 

kepada masyarakat (Jeane dan Eforis , 2016) 

Pada saat kegiatan saham perdana masalah yang kerap terjadi adalah masalah 

terjadinya fenomena underpricing. Underpicing merupakan sebuah fenomena 

dimana saat penentuan harga saham di pasar perdana lebih rendah dibandingkan 

dengan  harga  saham  di  pasar  sekunder.  Menurut  Rachmadhanto  dan  Raharja 

(2014) , underpicing bisa terjadi karena adanya perbedaan informasi yang dimiliki 

oleh investor ketika ada investor yang memiliki informasi yang kurang lengkap 

mengenai prospek kinerja dari perusahaan dan ada investor yang memiliki informasi 

yang lebih lengkap tentang prospek kinerja dari perusahaan. 

Adanya fenomena underpricing ini menyebabkan kerugian bagi emiten ketika 

emiten tidak lagi mendapatkan dana untuk membiayai ekspansi, sedangkan tujuan 

perolehan   dana   adalah   untuk   mendapatkan   modal   yang   dapat   digunakan 

perusahaan untuk membayar utang-utangnya dan usahanya dapat berkembang. , 

membayar biaya operasional perusahaan dan banyak hal lain yang dapat digunakan.   

Sebaliknya   underpricing   dapat  menguntungkan   investor   karena investor dapat 

memperoleh initial return dengan membeli sahamnya (Aini, 2013). 

Disini peneliti menggunakan perusahaan sektor manufaktur karena sektor 

manufaktur  merupakan  sektor  yang  harga  sahamnya  tidak  dipengaruhi  oleh 

kondisi global dan juga Menurut Kementrian perindustrian (2020), industri 

merupakan sektor yang sangat menarik bagi investor, berperan penting dalam 

struktur PDB. Di tahun 2020 ini, meskipun terjadi pandemi Covid-19 yang melanda 

seluruh negara dan menyebabkan turunnya indeks saham perusahaan industri, serta 

penjualan produk dan aktivitas operasional di berbagai sektor manufaktur, karena 

operasional pabrik tidak berjalan, namun dengan munculnya. dari  virus  corona.  

Pandemi  Covid-19  yang  masih  berdampak  pada  sektor
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manufaktur berdampak signifikan terhadap perekonomian Indonesia, dimana 

manufaktur masih menjadi penghasil PDB terbesar, dan hal ini memaksa 

pemerintah untuk membatasi operasional manufaktur karena proteksi sektor ini. 

dianggap penting dan memiliki prioritas tinggi. Dampak terhadap perekonomian 

Indonesia. 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Permasalahan yang terjadi ketika melaksanakan IPO adalah pihak perusahaan 

menetapkan harga dari  penawaran saham perdana lebih rendah atau tidak sesuai 

dengan pemengang saham lama yang tidak menginginkan penawaran sahan baru 

dengan harga yang murah kepada calon investor. Penyebab terjadinya permasalahan 

tersebut karena kurangnya informasi harga yang sesuai , maka cara perusahaaan 

untuk mengurangi ketidakpastian pasar yaitu perusahaan dan underwriter 

melakukan penentuan harga penawaran saham perdana untuk mengurangi tingkat 

underpricing yang ada. 

Dari penelitian terdahulu, Yuniarti dan Syarifudin (2020) memperlihatkan bahwa 

profitabilitas mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap underpricing. 

Penelitian lainnya yang dilakukan oleh   Kartika dan Putra (2017) bahwa  financial 

leverage berpengaruh negatif terhadap underpricing sedangkan menurut Saputra 

dan  Suaryana (2016)  menemukan  financial leverage berpengaruh positif terhadap 

underpricing. Dan menurut Ramadana (2018) bahwa umur perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap underpricing sedangkan menurut Saifuddin dan Rahmawati (2016) 

bahwa umur perusahaan berpengaruh positif terhadap underpricing. Berdasarkan 

peneliti lainnya  Umam (2020) bahwa ukuran perusahaan   memiliki   pengaruh   

negatif   signifikan   terhadap   underpricing sementara menurut Cahyanda (2013) 

bahwa ukuran perusahaan tidak mempunyai pengaruh  signifikan  terhadap  

underpricing.  Penelitian  selanjutnya  Budi  dan Rossje (2019) bahwa underwirter’s 

reputation   berpengaruh negatif terhadap tingkat underpricing sedangkan 

Nurfauziah dan Safitri (2013) bahwa underwirtter’s reputation tidak berpengaruh 

terhadap underpricing.
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Berdadarkan uraian di atas, maka identifikasi masalah yang ditemukan adalah 

(1) terdapat banyak perbedaan dari hasil temuan peneliti sebelumya tentang 

hubungan   profitabilitas   ,   financial   leverage   ,   umur   perusahaan   ,   ukuran 

perusahaan dan underwriter’s reputation; dan (2) terdapat perbedaan informasi 

keuangan  antara  (profitabilitas  dan  financial  leverage)  dan  informasi  non 

keuangan antara (umur perusahaan dan ukuran perusahaan) dengan tingkat 

underpricing yang ada di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan karena itu peneliti ingin 

mengetahui  lebih  dalam  lagi  mengenai  pengaruh  hubungan  profitabilitas  , 

financial leverage , umur perusahaan , ukuran perusahaan dan underwriter’s 

reputation pada tingkat underpricing. 

3. Batasan Masalah 
 

Agar penelitian ini lebih fokus ke topik pembahasan dan tidak keluar dari jalur 

maka   penelitian   akan   dibatasi   dengan   hanya   menggunakan   perusahaan 

manufaktur yang telah tercatat go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

tahun 2017-2020. Variabel independen yang dipilih yaitu profitabilitas , financial 

leverage , umur perusahaan , ukuran perusahaan dan underwriter’s reputation dan 

variabel dependen adalah tingkat underpricing. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Dari latar belakang masalah beserta indentifikasi masalah, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah : 

1.Apakah  profitabilitas  mempengaruhi  tingkat  underpricing  yang  terjadi  pada 

perusahaan manufaktur ? 

2. Apakah financial leverage mempengaruhi tingkat underpricing yang terjadi 

pada perusahaan manufaktur ? 

3.  Apakah  umur  perusahaan  mempengaruhi  tingkat  underpricing  yang  terjadi 

pada perusahaan manufaktur ? 

4. Apakah ukuran perusahaan mempengaruhi tingkat underpricing yang terjadi 

pada perusahaan manufaktur ? 

5.Apakah  underwirter’s  reputation  mempengaruhi  tingkat  underpricing  yang 

terjadi pada perusahaan manufaktur ?
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B.   TUJUAN DAN MANFAAT 
 

1.   Tujuan 
 

Berdasarkan  rumusan  masalah  diatas  ,  maka  tujuan  penelitian  yang  ingin 

dicapai adalah : 

1.Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap tingkat underpricing yang 

terjadi pada perusahaan manufaktur 

2.Untuk mengetahui pengaruh financial leverage terhadap tingkat underpricing 
 

yang terjadi pada perusahaan manufaktur 
 

3. Untuk mengetahui pengaruh umur perusahaan terhadap tingkat underpricing 
 

yang terjadi pada perusahaan manufaktur 
 

4.Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap tingkat underpricing 
 

yang terjadi pada perusahaan manufaktur 
 

5.Untuk   mengetahui   pengaruh   underwirter’s   reputation   terhadap   tingkat 
 

underpricing yang terjadi pada perusahaan manufaktur 
 

 
 

2.   Manfaat 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat atau masukan-masukan 

terhadap pihak-pihak yang membutuhkan yaitu : 

a.   Bagi Investor 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menambah pengetahuan tentang fenomena 

underpricing dan faktor-faktor yang mempengaruhi tingkat underpricing. 

Informasi tambahan ini dapat digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan 

investasi pada perusahaan go public dan yang telah melakukan IPO. 

b.   Bagi Emiten 
 

Penelitian ini bisa menjadi bahan pertimbangan dalam melakukan 

penawaran perdana atau IPO agar tidak terjadinya underpricing. 

c.   Bagi Peneliti Selanjutnya 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menjadi referensi atau kontribusi penelitian 

terkait faktor-faktor yang mempengaruhi tingkat underpricing pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
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