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PENDAHULUAN

A. LatarBelakang
Perkembangandi  EraGlobalisasisaatini  menjadikan tekanan bagikita
untukmengikutiperkembangan yangterjadi, ketidakmampuankita
dalammengikutiperkembanganakan membuat kita semakin

tertinggal, karenaperkembangansaatini tidak bisadihindari lagi. Perkembanganini

menuntutjugabagi perusahaan untukmengikuti teknologiyangtersedia,
ketidakmampuan perusahaan dalammengikutiperkembanganakan
mengakibatkantertinggalnya kemajuanperusahaan dengan

perusahaanlainnya.Perkembangan yang terjadisangat menimbulkanpersainganyang
ketat, dimanasetiapperusahaan pasti akan berlomba-lombamengembangkan
bisnisdengan strategi perusahaanuntuk meningkatkankemajuanperusahaan.

Tahun ini banyak perusahaan yang mencatatkan sahamnya di pasar modal.
Menurut Direktur Penilaian Perusahaan Bursa Efek Indonesia | Gede Nyoman Yetna
kenaikan saham baru sudah biasa terjadi, karena biasanya saat proses penawaran
umum perdana perusahaan memberikan diskon 20-30% atas sahamnya sehingga pada
hari pertama terjadi kenaikan underpricing. Bursa Efek Indonesia juga tetap
melakukan pengawasan terhadap proses pembentukan harga yang terjadi, jika harga
saham baru meroket lebih dari harga wajar maka akan diselidiki.

(https://m.detik.com)



Pasar modal adalahtempatmelakukan penawaran umum dan perdagangan efek
denganbertemunyapenjualdanpembeli yangmelibatkanperusahaanpubliksertalembaga
yangberkaitandenganefek.Pasar modal merupakan penghubung antara investor
dengan perusahaanyangmembutuhkandana perdagangan
instrumenjangkapanjanguntukmeningkatkankegiatanbisnissehinggadapatmencetak
lebih banyak keuntungan.Efekadalah suratberharga yang bernilai
dandapatdiperjualbelikandapatberupaobligasidansaham.

Perusahaan dengan seiringberjalannyawaktu untuk mengembangkan
danmenjalankan usahanyajugaakan membutuhkanmodal yangsangatbesar.
Modaltersebut dapatberasal dari internaldan eksternal, secara internalberasal dari laba
perusahaan dan secara eksternal berasaldari hutangbank. Mengandalkan

modaltersebut  belumcukup  untuk  meningkatkanperusahaan, maka untuk

mendongkrakmodalperusahaan yangbanyak, perusahaanperlu
membukapenambahanmodal saham pemilikmelalui penerbitan saham
baru.Perusahaan disini perlu mendaftarkangopublicagar perusahaan
banyakdiketahuiolehpublik atau parainvestoryang membantu

perusahaandalammengembangkan dan menjalankanusahanya, apabilaperusahaan
sudah masukdigopublicmaka disana akan adakegiatantawar-
menawarsahamyangdilakukan masyarakat atau yangdisebutpenawaranumumperdana.

Penawaran umumperdana dipasar saham adapasarperdanadan
pasarsekunder.Pasar perdanaadalah tempatdimana dilakukan perdagangansaham
untukpertamakali  kepada investor dengan tujuanutamapasarperdana ini

emitenmencari danasebanyak-banyaknya dengansaham yangditawarkan,tetapiseiring



berjalannyawaktupasar ~ perdanatidak  akanberjalanbaik  tanpa  adanyapasar
sekunder.Pasarsekunder adalahkelanjutandari pasar perdana setelahperusahaan
melepaskanpenawaran umumperdana. Perkembangan pasar modalsaatini, setiap
harinya semakinmembaik dimana Kkitatidak perlubertransaksi jual-belidiluar, tetapi
dapatdilakukansecaraonlineyangsemakin memudahkan semua jalan yang ada untuk
setiap perusahaan.

Perusahaan yang melakukan penawaran umum perdana tidak lepas dari
terjadinya underpricing danoverpricing.MenurutHanafi (2004)
underpricingadalahapabila hargasaham dipasar perdanalebih
rendahdibandingkandengan harga saham pada pasar sekunderdi hari pertama, maka
akan terjadi  fenomena  hargarendahdipasar  penawaranperdana,tetapikalau
sebaliknyaitu disebutoverpricing,dimanaharga saham dipasar perdanalebih tinggi
dibandingkandengan harga saham padapasar sekunderdi hari pertama.Underpricing
dan overpricingsudah  menjadi hal wajar dalam penawaran umum
perdana.Berdasarkanpenelitian—penelitianselamaini  yang lebihseringterjadi  di
penawaranumumperdana adalahunderpricing, maka pentingnya hal ini untuk
mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhiunderpricingpada saat penawaran
umum perdana.

Return On Asset (ROA) menggambarkan sejauh mana kemampuan aset yang
dimiliki perusahaan bisa menghasilkan laba (Tandelilin, 2010:372). Penelitian
Retnowati (2013) menyatakan profitabilitasperusahaan (ROA)berpengaruh negatif
dan signifikan padaunderpricing. Investortelah menduga bahwa laporan keuangan

perusahaan yang melakukan penawaran umum perdana telah dimark up. Hasil



penelitian tersebut dibantah oleh penelitianHartono (2018) yangmenyatakanbahwa
Return On Asset (ROA)berpengaruh positifdan signifikanpadaunderpricing.
Keuntungan yang dihasilkan perusahaan tinggi maka underpricing juga tinggi, ini
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik.

Faktor lain yang mempengaruhiunderpricing adalah Debt to Equity
Ratio(DER). Kasmir (2014) menyatakan bahwa debt to equity ratio (DER) adalah
rasio keuangan yang dipakai untuk menilai utang dengan ekuitas perusahaan.
PenelitianRetnowati (2013)menyatakan financiallaverage(DER)berpengaruhpositif
dan tidak signifikan terhadapunderpricing.Berbanding terbalik
denganpenelitianPahlevi(2014)yang menunjukkan bahwa financiallaverage(DER)
berpengaruh positif dan signifikanterhadapunderpricing.Semakin tinggi DER dapat
mempengaruhi penetapan harga saham yang wajar pada saat penawaran umum
perdana.

Earning Per Share (EPS)adalah rasioyang menunjukkan
seberapabesarkeuntungan yang diperolehinvestoratau pemegangsahamper
saham(Darmadji danFakhruddin,2001:139). PadapenelitianWiyani (2016)
menyatakanbahwa Earning Per Share(EPS) berpengaruh positif dan tidaksignifikan
terhadapunderpricing.Berbanding balik dengan
penelitianPutro(2017)yangmenunjukkan bahwaEarning Per Share(EPS)berpengaruh
positifdan signifikanterhadapunderpricing.Semakin tinggi Earning Per Share(EPS)
semakin tinggi pula underpricing.

Umur perusahaan merupakan persero yang memiliki umur tidak terbatas,

sesuai dengan asumsi kesinambungan usaha.Penelitian Wiyani



(2016)menyatakanumur perusahaanberpengaruhnegatif dan tidak
signifikanternadapunderpricing. Berbanding balik dengan penelitianPahlevi
(2014)dan Mulyati (2016)yang menunjukkan bahwa

umurperusahaanberpengaruhnegatif dan signifikanterhadap underpricing.

Melihatdari beberapa penelitiansebelumnyaterdapat
hasilpenelitianyangberbeda padabeberapavariabel.Perbedaan inilah
yangmendorongpenelitiuntukmenelitikembalipadavariabel-variabel tersebult.
Penelitian  inimemfokuskanuntuk ~ meneliti ~ kembali ~ beberapa  variabel

tersebutyaituReturn On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio(DER),Earning Per
Share(EPS)danumur perusahaan.

Berdasarkan latarbelakang permasalahantersebut,makapenelitimelakukan
penelitian denganjudul “Faktor—Faktor YangMempengaruhi UnderpricingSaham

TerhadapPenawaran UmumPerdanaYangTerdaftarDi BursaEfek Indonesia”.

B. Rumusan Masalah dan Batasan Masalah
1. Rumusan Masalah

Setelahmelihat latarbelakang,makaperludiketahui faktor-faktor apa saja
yangmempengaruhiunderpricing saham terhadap penawaranumumperdana
tersebut.Berdasarkan ~ uraian  tersebut,makapermasalahan  yang  dapat

dirumuskandalam penelitianini adalahsebagaiberikut :
a. Apakah Return On  Asset(ROA)berpengaruh  signifikan  terhadap
underpricingsaham padaperusahaan yang melakukan penawaran umum

perdana di Bursa Efek Indonesia?



b. ApakahDebt to Equity Ratio (DER)berpengaruh
signifikanterhadapunderpricingsahampada  perusahaan  yangmelakukan
penawaran umum perdana di Bursa Efek Indonesia?

c. ApakahEarning Per Share(EPS)berpengaruh
signifikanterhadapunderpricingsaham padaperusahaan  yangmelakukan
penawaran umum perdana di Bursa Efek Indonesia?

d. Apakah umur perusahaan berpengaruh signifikan terhadapunderpricingsaham
padaperusahaanyangmelakukan penawaran umum perdana di Bursa Efek
Indonesia?

2. Batasan Masalah
Berdasarkan rumusanmasalah diatasagar menghindari
perluasanpembahasan dalampenelitian ini,makadalam penelitianinidibatasihanya
mengujipengaruhReturn On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER),Earning

Per Share(EPS) danumur perusahaanterhadap underpricingsaham yangmelakukan

penawaranumum perdana diBursa Efekindonesia pada tahun 2016, 2017, dan

2018.

C. Tujuan Penelitiandan KegunaanPenelitian
1. Tujuan Penelitian
a. UntukmengetahuipengaruhReturn  On  Asset(ROA)terhadapunderpricing
saham pada perusahaanyangmelakukan penawaran umum perdana di Bursa

Efek Indonesia.



b. Untuk mengetahui pengaruhDebt to Equity
Ratio(DER)terhadapunderpricingsahampadaperusahaanyang melakukan
penawaran umum perdana di Bursa Efek Indonesia.

c. UntukmengetahuipengaruhEarning Per
Share(EPS)terhadapunderpricingsahampada  perusahaan  yangmelakukan
penawaran umum perdana di Bursa Efek Indonesia.

d. Untuk  mengetahuipengaruhumur  perusahaanterhadapunderpricingsaham
padaperusahaan yangmelakukan penawaran umum perdana di Bursa Efek
Indonesia.

2. KegunaanPenelitian
Adapun manfaatyangdiharapkan daripenelitianini adalahsebagaiberikut:

a. Manfaat Teoritis

1) Hasilpenelitiandiharapkandapatmemberikanpartisipasi yang bermanfaat
bagiduniapendidikan,masyarakat maupun investor mengenaipasarsaham.

2) Hasilpenelitian dapatmenjadiacuandan referensiuntuk pertimbangan bagi
penelitidimasa yangakanmendatang.

b. ManfaatPraktisi
1) Bagipihak lain dapat dijadikaninformasi kepadainvestordancalon investor

untuk mengambilkeputusan investasi danmendapatkankeuntungan.
2) Bagi perusahaan-perusahaanyangmembutuhkan
informasitentangpasarmodalagar bisa dijadikan landasan untuk memenubhi

kebutuhannya.



3) Bagiorang-orang yangbelummengerti, bisamenjadipembelajaranbahwa
menanamsahamitumenguntungkan.

Bagi peneliti

1) Sebagaitambahanilmu pengetahuanyang telah dipelajari selama dibangku
perkuliahan.

2) Dapat membantumenjadikanreferensi untukmelakukaninvestasi
danmendapatkan keuntungan.

3) Dapat menjadilandasanuntuk menjalankan pendidikan lagi yanglebih

baik.

D. Sistematika Penulisan
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Sistematika penulisan dalam penyusunan skripsi ini adalah sebagai berikut:

PENDAHULUAN

Dalam bab ini berisi mengenai latar belakang masalah yang
memuat landasan diangkatnya alasan masalah dan dicarikan
penyelesainnya.Rumusan masalah berisi penegasan masalah yang
akandicari penyelesainnya.Batasan masalah berisi ruang lingkup
penelitian. Tujuandan kegunaan penelitian menjelaskan hasil yang
ingin dicapai dalam penelitian.Sistematikapenulisanmenguraikan
garis besar yang terdiri daribab dalam laporan penelitian.
TINJAUAN PUSTAKA

Dalam babini berisi mengenai landasan teori yang

digunakan  sebagai  dasar penelitian dan  pengolahan
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data.Penelitianterdahulu digunakan untuk acuan peneliti.Kerangka
konseptual model berfikir peneliti dan menjelaskan secara singkat
masalah yang akan diteliti. Hipotesispenelitianmenjelaskan
pengaruh antara dua atau lebih variabel yang diuji.
METODE PENELITIAN

Dalam bab ini berisi mengenai lokasi dan obyek penelitian
yaitu lokasi dilakukan penelitian dan siapa yang menjadi obyek
penelitian. Desain penelitian menjelaskan proses yang diperlukan
dalam perencanaan dan pelaksanaan penelitian.Variabel dan
definisi operasional penelitian menjelaskan varibel yang digunakan
dalam penelitian serta pengukuran dan perolehan data.Populasidan
sampel menguraikan populasi dan sampel yang akan digunakan
dalam penelitian. Jenis dan sumber datamenjelaskan memakai jenis
data apa dan sumber data dari mana.Metodepengumpulan data
menjelaskan  teknik pengumpulan data.Metodeanalisis data
menjelaskan analisis yang akan digunakan dalam pengolahan data.
HASIL DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini berisi mengenai gambaran umum obyek
penelitian, hasil pengujian data dan implementasi penelitian.
PENUTUP

Dalam bab ini berisi mengenai kesimpulan hasil dari
penelitian yang telah dilakukan, keterbatasan dalam penelitian dan

saran-saran peneliti.



