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1.1  Latar Belakang Masalah

Perkembangan perekonomian di Indonesia pada saat ini cukup
menciptakapgfsebuah gpersaingan yang,sangat ketat. Persaingan tersebut tidak
hanya terjadi antar pjugnuOAjMetapi te}dl ada per.usahaan
n@irikan di dalam negeri but juga terjadi

ai alternatif
sumber penda aka i am maupun dari

luar pé

denga r@pggunaka Ira itahan. Sedangkan, alternatif pembiayaan dana dari
luar p dari pinjaman

kreditur berupa hutang, menerbitkan surat hutang atau obligasi, dan penerbitan

perusahaan

saham baru atau perdana. Penerbitan saham baru atau perdana kepada masyarakat
dapat melalui Bursa Efek Indonesia. Hal tersebut merupakan proses awal

perusahaan yang akan memutuskan untuk melakukan go public.



Ketika perusahaan telah memutuskan untuk go public, maka perusahaan
harus melakukan penawaran saham perdana yang dapat dikenal juga dengan
istilah Initial public offering (IPO). Setelah perusahaan melakukan IPO, maka
kemudian perusahaan dapat memperjual belikan sahamnya pada pasar sekunder di
Bursa Efek antuk mepamisah modal perusahaan. Namun terdapat perbedaan harga
saham yang dijual pada pasar perdana dengan pasar sekunder, 'sehingga dengan
adanya perbédaan harga tersebut akan menimbulkan fenomena underpricing dan

overpricing:

Menurut Hanafi (2004) dapat.dikatakan underpricing apabila harga saham
pada pasar perdana (IPO) lebih-rendah dibandingkan dengan harga saham pada
pasar sekunder dihari pertama,. hal tersebut.mengakibatkan harga saham rendah
pada penawaran perdana. Begitupun sebaliknya, dikatakan overpricing apabila
harga saham pada saat IPO lehih tinggi dibandingkan dengan.harga saham pada
pasar iSekunder dihari pertama. PRasar| perdana sendiri merupakan kegiatan
penawaran-saham yang dilakukan oleh emiten yang melakukan go public untuk
menjualkan.sahamnya-kepada masyarakat-berdasarkan.tata.cara.yang telah diatur
oleh UU Pasar Modak dan Peraturan-Pelaksanaannya; sedangkanspasar sekunder
merupakan-pasar yang dimana pemodal dapat melaktkan juak-beli saham setelah

saham tersebut tercatat di bursa efek.

Dalam penelitian Harto dan Risqi (2013) menyatakan bahwa penentuan
harga saham pada pasar perdana dilakukan berdasarkan kesepakatan antara emiten
dengan underwriter (penjamin emisi) yang telah dipilih oleh perusahaan tersebut,

sehingga dalam menentukan harga saham yang akan ditawarkan pada saat IPO



baik menurut emiten maupun underwriter. Hal ini merupakan hal yang sangat
penting karena berkaitan dengan risiko yang ditanggung oleh underwriter dan
besarnya dana yang diperoleh emiten. Besarnya dana yang diterima emiten
merupakan hasil perkalian dari jumlah saham yang ditawarkan dengan harga per
ingoa keti per sahamytinggi maka danayang diperoleh semakin

tomatis :Io:Sak si yan Makukawe emiten tersebut

Qi. Hal tersebut men entukan harga

(Kristiantari,

isi  berusaha

rwriter akan

menimbulkan

a dana yang

diperol hgdari 0 I') idak maksi . Jerjadi rpricing dan
perusa%%ﬁrﬂk menerima
keuntungan karena adanya perbedan -harga saham yang dibeli pada pasar perdana
saat IPO dengan harga jual di hari pertama di pasar sekunder (initial return) maka

investor akan mengalami kerugian. Pengujian pada saat IPO dapat digambarkan

sebagai berikut.
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dengan penelitian yang dilakukan oleh 1 13) mengenai analisis faktor-
faktor yang mempengaruhi underwriter saham pada penawaran saham perdana di
Bursa Efek Indonesia, yang menyatakan bahwa reputasi dapat dikatakan menjadi
bagian penting bagi underwriter karena underwriter yang memiliki reputasi tinggi
lebih mempunyai kepercayaan diri terhadap keberhasilan penawaran saham yang

diserap oleh pasar. Dengan demikian terdapat kecenderungan underwriter yang



memiliki reputasi tinggi lebih berani memberikan harga yang tinggi sebagai
konsekuensi dari kualitas penjamin, sehingga tingkat underpricing rendah.
Menurut Assari, Juanda, dan Suprapti (2014) reputasi underwriter berpengaruh

signifikan terhadap tingkat underwriter kearah negatif. Sedangkan penelitian yang
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iyati (2015)
stor ketika akan
ikan sinyal yang
telah diaudit
a perusahaan
ahwa investor
atakan bahwa
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mencerminkan risiko perusahaan. Akibatnya para investor cenderung menghindari
saham-saham yang memiliki financial leverage tinggi untuk menghindari risiko
investasi, dengan demikian financial leverage tidak dapat mengukur tinggi
rendahnya underpricing. Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Setianingrum

dan Suwito (2008) menyatakan bahwa besar kecilnya financial leverage



perusahaan akan menunjukkan besar kecilnya risiko kegagalan perusahaan untuk
mengembalikan pinjamannya sehingga dapat mempengaruhi pula penetapan harga
saham yang telah ditetapkan pada saat IPO. Penelitian yang dilakukan oleh Putra

dan Damayanthi (2013) menunjukkan bahwa financial leverage tidak berpengaruh

terhadap une rlcinl,b $g!an pen itia,yana!dila kan.oleh Pahlevi R. W
;uniukkan a fin n ial everage Me aruh signifikan
ositif terhadap underpricing z

menunjukkan
underpricing,
menunjukkan
icing, sejalan
(2013) yang

an ROA tidak

besar pada umumnya lebih mudah diketahui oleh masyarakat luas dibandingkan
o Tl L TETIN S _

denga résa a r pat digunakan

dalam menentukan ukuran suatu perusaaan, antara lain berapa banyak karyawan

yang ada didalam perusahaan tersebut, berapa total aset, dan total penjualan yang

telah tercapai dalam suatu periode. Penelitian yang telah dilakukan oleh aulya

hayati (2014) menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh

terhadap underpricing, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Retnowati



(2013) menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh signifikan

terhadap tingkat underpricing.

Terdapat ketidakkonsistenan dari berbagai penelitian yang telah dilakukan

maka penulis
aktor Yang

IPO) “(Studi

as, maka dapat

derpricing pada

: épakah reEur.si auditor bfz-reellrg%;}r‘uhJ te.rhggap pricing pada
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perusahaan yang melakukan IPO?
4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap underpricing pada

perusahaan yang melakukan IPO?



5. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap underpricing pada

perusahaan yang melakukan IPO?

1.3 Tujuan Penelitian

elah_di uraikan di atas, maka dapat
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1.4

manfaat bagi pihak-pihak yang berkef)entingan, yaitu :

1.  Bagi Akademisi
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk menambah
wawasan dan pengetahuan secara teoritis maupun pengalaman praktis

dalam mengembangkan penelitian lebih lanjut.



2.  Bagi Emiten atau Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan
pertimbangan sebelum perusahaan melakukan IPO vyaitu dengan

melihat faktor-faktor yang mempengaruhi tingkat underpricing, dan
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BAB Il KAJIAN PUSTAKA

Pada bab ini menjabarkan mengenai landasan teori meliputi permasalahan

yang diteliti dan pengertian variabel, telaah penelitian terdahulu, hipotesis

penelitian, dan ke

BAB

penelitian,
elitian yang ada

pula terkait

i@is penelitian.

BAB V PENUTUPAN

AL €=t TS
i n £ esim erdasarkan hasil

penelitian dan saran dari penulis untuk penelitian selanjutnya.



