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Analisis Faktor- Faktor Yang Memengaruhi Underpricing Pada Penawaran Saham
Perdana (IPO) di BEI Tahun 2008-2010

Abstraksi

Perusahaan yang go public melakukan penawaran saham perdananya di Bursa Efek, proses
penawaran saham perdana ini disebut initial public offering atau IPO. Saham yang ditawarkan
tidak selalu seperti yang diharapkan, underpricing saham bisa saja terjadi. Underpricing saham
adalah keadaan dimana harga saham pada saat IPO lebih rendah dibanding Kketika
diperdagangkan di pasar sekunder.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis faktor-faktor yang
memengaruhi underpricing saham. Adapun akses pengambilan data-datanya dilakukan melalui
Pojok Bursa Efek Indonesia Universitas Brawijaya Malang, dengan jumlah sampel yang
digunakan sebanyak 21 perusahaan. Peneliti menggunakan teknik regresi linear berganda dan
menggunakan program SPSS sebagai analisis data, serta pengujian asumsi klasik diantaranya uji
normalitas data, uji heterokedasitas, uji autokorelasi, dan uji multikolinearitas.

Variabel-variabel yang digunakan untuk meneliti underpricing dalam penelitian ini antara
lain reputasi auditor, reputasi underwriter, ukuran perusahaan, profitabilitas perusahaan,
financial leverage, keadaan pasar.hasil dari penelitian ini sebagai berikut faktor-faktor yang
berpengaruh signifikan adalah reputasi auditor dan ukuran perusahaan, sedangkan reputasi
underwriter, profitabilitas perusahan, financial leverage, dan keadaan pasar tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap underpricing saham.

Kata kunci : go public, initial public offering, underpricing.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pasar modal atau disebut juga bursa efek. Di tempat ini perusahaan dapat menjual
surat berharganya, biasanya sekuritas yang diperjualbelikan adalah saham, obligasi, rights
dan sebagainya. Seiring dengan waktu perekonomian Indonesia semakin maju dan
persaingan di dunia usaha semakin ketat, hal ini dibuktikan dengan dibukanya pasar global.
Maka banyak perusahaan khususnya di Indonesia melakukan berbagai cara untuk
mengembangkan usahanya. Salah satu cara yang dipergunakan adalah proses penawaran
sebagian saham perusahaan ke masyarakat umum melalui bursa efek atau disebut juga go
public. Perusahaan yang melakukan penjualan efek disebut emiten, sedangakan pembeli
saham disebut investor (Tjiptono & Hendy M, 2001).

Transaksi penawaran umum penjualan saham perdana atau disebut IPO (Initial Public
Offering) yang pertama kali di pasar perdana (Primary Market) kemudian saham dapat
diperjualbelikan di Bursa Efek, yang disebut sebagai pasar sekunder (Secondary Market).
Harga saham pada penawaran perdana ditentukan berdasarkan kesepakatan bersama antara
perusahaan emiten dengan underwriter (penjamin emisi efek) yang ditunjuk oleh perusahaan
emiten, sedangkan harga saham di pasar sekunder ditentukan oleh mekanisme pasar
(berdasarkan permintaan & penawaran).

Perusahaan yang melakukan IPO, pada perkembangan selanjutnya, dapat berevolusi

menjadi salah satu dari tiga kondisi dasar pasca-IPO, yaitu tetap hidup (survive) sebagai
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perusahaan independen, gagal secara keseluruhan (fail outright), atau diakuisisi dan
kehilangan identitasnya.

Dalam penawaran saham perdana harga saham perusahaan tidak selalu seperti yang
diharapkan, terkadang saham perusahaan dapat terjadi overpricing yaitu harga saham lebih
tinggi daripada saat penawaran saham perdananya, dan dapat juga terjadi underpricing saham
yaitu Underpricing adalah keadaan dimana harga saham pada saat IPO lebih rendah
dibanding ketika diperdagangkan di pasar sekunder.

Underpricing saham dapat terjadi, hal ini dapat diamati dari berbagai faktor, antara
lain faktor reputasi auditor, reputasi underwriter, solvabilitas perusahaan, profitabilitas
perusahaan, kondisi pasar, ukuran perusahaan, umur perusahaan, kepercayaan investor,
kestabilan kondisi perekonomian khususnya perekonomian di Indonesia, situasi politik,
financial laverage, dan sebagainya.

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber infomasi yang digunakan oleh
investor atau calon infestor dan underwriter untuk menilai perusahaan yang akan go public.
Agar laporan keuangan lebih dapat dipercaya, maka laporan keuangan harus diaudit. Laporan
keuangan yang telah diaudit akan mengurangi ketidakpastian di masa mendatang. Salah satu
persyaratan dalam proses go public adalah laporan keuangan yang telah diaudit oleh Kantor
Akuntan Publik (Keputusan Menteri Keuangan Rl N0.895/KMK.01/1987) minimal 2 tahun
terakhir dan harus disertai pendapat wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion). Laporan
keuangan yang telah diaudit akan memberikan tingkat kepercayaan yang lebih besar kepada
pemakainya dan bagi investor yang membutuhkan laporan keuangan yang telah diaudit oleh
auditor yang berkualifikasi. Perusahaan yang akan melakukan IPO akan memilih kantor

akuntan publik yang memiliki reputasi yang baik mengungkapkan bahwa Investment Banker
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(underwriter) yang memiliki reputasi yang tinggi, akan menggunakan auditor yang
mempuntai reputasi pula (Nurhayati dan Indriantoro,1998).

Untuk menciptakan harga saham yang ideal, maka terlebih dahulu perlu dipelajari
faktor-faktor yang memengaruhi underpricing. Dengan mengetahui faktor yang
memengaruhi underpricing akan dapat menghindarkan perusahaan yang akan go public
terhadap kerugian karena penaksiran harga yang lebih rendah atas pasar sahamnya. Dengan
mengetahui faktor-faktor yang memengaruhi underpricing di BEI dapat membantu pihak
manajemen perusahaan tersebut dalam menentukan bagaimana pengambilan keputusan
mengenai pemenuhan kebutuhan dana melalui penawaran umum penjualan saham perdana
dalam mencapai stuktur modal yang optimal pada khususnya dan juga para investor pada
umumnya. Untuk mengetahui faktor-faktor apa yang memengaruhi underpricing saham
maka penulis tertarik untuk menyusun skripsi ini. Atas dasar tersebut maka penulis
menyusun skripsi dengan judul :

“ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI UNDERPRICING
SAHAM PADA PENAWARAN PERDANA (IPO) PADA PERUSAHAAN YANG GO
PUBIC DI BEI TAHUN 2008-2010.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan di atas maka rumusan masalah
dalam penelitian ini yaitu: Apakah reputasi auditor, reputasi underwriter, ukuran
perusahaan/firm size, profitabilitas perusahaan, financial laverage, dan keadaan pasar/market
berpengaruh terhadap underpicing pada penawaran saham perdana perusahaan yang go
public di BEI tahun 2008-2010.

C. Tujuan Penelitian
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Untuk mengetahui dan menganalisis bahwa reputasi auditor, reputasi underwriter,
ukuran perusahaan/firm size, profitabilitas perusahaan, financial laverage, dan keadaan
pasar/market memunyai pengaruh terhadap underpricing pada penawaran saham perdana

yang go public di BEI tahun 2008-2010.

. Manfaat Penelitian

1. Bagi Peneliti
Penelitian ini bermanfaat bagi peneliti dalam hal mengaplikasikan teori-teori yang telah
diterima selama kuliah, sehingga peneliti dapat memperoleh pengetahuan baru yang lebih
banyak.

2. Bagi Universitas
Penelitian ini bermanfaat bagi Universitas yaitu hasil dari penelitian ini dapat
dimanfaatkan untuk mengembangkan teori-teori baru, dan dengan penelitian ini dapat

merupakan acuan bagi peneliti yang selanjutnya pada bidang penelitian yang sama.

3. Bagi calon investor
Penelitian ini dapat memberikan pertimbangan bagi calon investor dalam pengambilan
keputusan khususnya untuk pembelian saham pada pasar perdana mengenai faktor-faktor

yang memengaruhi tingkat underpricing.



