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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pada dasarnya perusahaan memiliki tujuan untuk memaksimalkan 

kesejahteraan bagi pemiliknya dan mengembangkan usahanya. Tujuan 

tersebut bisa dicapai dengan cara melakukan ekspansi. Untuk dapat 

melakukan ekspansi perusahaan tersebut membutuhkan tambahan modal 

yang besar. Perusahaan memiliki beberapa alternatif sumber dana, baik dari 

dalam maupun luar perusahaan. Alternatif pendanaan dari dalam 

perusahaan umumnya dengan menggunakan laba ditahan perusahaan, 

sedangkan pendanaan dari luar perusahaan dapat berasal dari kreditur 

berupa utang, penerbitan surat hutang, maupun pendanaan yang bersifat 

pernyataan dalam bentuk saham. 

lJumlah linvestor di lpasar lmodal lIndonesia lkembali menorehkan 

lrekor lbaru dengan mencapai 17.016.329 lSinglel Investor lIdentification 

(SID). Pencapaian ini menandakan bahwa lpertumbuhan ljumlah linvestor 

ltelah lmelampauil target penambahan dua ljuta linvestor lbaru lyang 

lditetapkan loleh PT Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk tahun 2025. Secara 

tahunan, jumlah investor tercatat lmeningkat lsebanyak l2.144.690 lSID 

atau setara dengan kenaikan l11,42% ldibandingkan lposisi lakhir ltahun 

l2024 yang sebesar l14.871.639 SID. 
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Tabel 1.1 

Jumlah Investor Tahun 2020-2024 

 

Sejak tahun 2020, jumlah investor di pasar modal Indonesia 

menunjukkan pertumbuhan yang sangat pesat. Pada tahun tersebut, tercatat 

sebanyak 3,8 juta Single Investor Identification (SID). Setahun kemudian, 

jumlah tersebut melonjak sebesar 93% atau bertambah sekitar 3,6 juta SID 

sehingga mencapai 7,4 juta pada 2021. Tren positif ini berlanjut pada 2022, 

dengan peningkatan 38% atau sekitar 2,8 juta SID, menjadikan total 

investor sebanyak 10,3 juta. Pada tahun 2023, jumlah investor kembali naik 

sebesar 17,9% atau bertambah 1,9 juta SID hingga mencapai 12,1 juta. 

Sementara itu, pada 2024 pertumbuhan investor tercatat sebesar 22,2% atau 

sekitar 2,7 juta SID, sehingga totalnya menjadi 14,8 juta. Hingga saat ini, 
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ljumlah linvestor lpasar lmodal lIndonesia ltelah lmenembus langka l17 

ljuta lSID.2 

Salah satu alternatif yang dapat digunakan perusahaan untuk 

memperoleh dana dari luar perusahaan untuk kebutuhan ekspansi adalah 

melalui pasar modal. Untuk mendapatkan dana dari pasar modal dapat 

dilakukan melalui penerbitan surat berharga atau saham yang bisa dikenal 

dengan istilah Go Pubic. Ketika perusahaan menerbitkan saham atau 

obligasi untuk pertama kalinya dan menjual sekuritas tersebut langsung ke 

investor, transaksi tersebut terjadi di pasar primer. Beberapa transaksi yang 

paling umum dan dipublikasikan dengan baik adalah IPO (Intinal Public 

Offering) 3 

Intinal Public Offering merupakan penawaran saham atau sebuah 

proses di mana suatu perusahaan pertama kalinya melakukan penjualan 

saham terbuka ke publik melalui pasar modal (Bursa Efek). Hal ini 

membuat saham uang awalnya dijual secara tertutup, menjadi diperjual 

belikan secara umum kepada masyarakat. Dalam IPO perusahaan 

menerbitkan saham baru dan menjualnya kepada investor melalui lembaga 

keuangan seperti bank atau sekuritas.4   Mengacu pada ketentuan pasal 1 

angka 15 Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 yang 

berisi tentang pasar modal (UU pasar modal), penawaran umum adalah 

 
2 IDX, Detail Pers, https://www.idx.co.id/, diakses pada Tanggal 06 Nov 2025 Pukul 

12.50 WIB 
3 Darmawan,i Ekonomii Keuangan,i (Yogyakarta:i Unyi Press,i 2022),i Hlm.4 
4i Ermawatii Pairi,i Mengenali Pasari Modal,i (Klaten:i Pt.i Nasmediai Indonesia,i 2023),i 

Hlm.i 29 
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kegiatan penawaran efek yang dilakukan oleh emiten untuk menjual efek 

kepada masyarakat berdasarkan cara yang diatur dalam UU pasar modal dan 

peraturan pelaksanaannya. Penawaran umum merupakan kegiatan emiten 

untuk menjual efek kepada masyarakat, yang diharapkan masyarakat akan 

membeli dan dengan demikian membuat pemasukan dana kepada emiten 

baik untuk mengembangkan usahanya, membayar hutang atau kegiatan 

lainnya yang diinginkan oleh emiten.5 

Penawaran umum mencakup kegiatan seperti: periode pasar 

perdana, periode pasar perdana adalah ketika efek ditawarkan kepada 

pemodal oleh penjamin emisi melalui para underwriter atau agen yang telah 

ditunjuk. Penjatahan saham, penjatahan saham adalah pengalokasian efek 

pesanan para pemodal atau invstor sesuai dengan jumlah efek yang tersedia. 

Pencatatan efek di bursa, yaitu saat efek tersebut mulai di jual belikan di 

bursa.6  Perusahaan yang belum go public biasa disebut perusahaan tertutup 

(privat companiy) sedangkan perusahaan yang sudah menjual sahamnya 

kepada masyarakat disebut perusahaan terbuka atau perusahaan public 

(public listed company), berdasarkan pasal 16 ayat 3 Undang-Undang No.40 

Tahun 2007 tentang perseroan terbatas UUPT No.40 Thun 2007, tata cara 

penamaan bagi perusahaan yang sudah menjadi perseroan terbuka yaitu 

menambahkan singkatan “Tbk” di belakang nama tersebut. Setelah 

 
5i Andikai Wijayai Dani Widai Peace,i Ipoi Righti Issuei &i Penawarani Umumi Obligasi,i 

(Jakartai Timur:i Sinari Grafika,i 2028),i Hlm.i 4 
6i Hendyi M,i Goi Public:i Strategii Pendanaani Dani Peningkatani Nilaii Perusahaan,i 

(Jakarta:i Pt.i Elexi Mediai Komputindoi Kelompoki Gramedia,i 2008),i Hlm.76-77 
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mengetahui bahwa perusahaan berstatus “Tbk” masyarakat yang ingin 

mengetahui isi perusahaan tersebut dapat langsung menelusuri website 

perusahaan tersebut atau melalui website BEI.7 

Perusahaan yang Go Public harus terbuka (transparansi) terhadap 

segala aspek, bentuk keterbukaan terhadap IPO. Perusahaan harus 

menerbitkan prospektus yang berisi tentang informasi gambaran kondisi, 

prospek ekonomi, rencana investasi, ramalan laba, deviden yang akan 

dijadikan dasar dalam pembuatan keputusan. Bentuk keterbukaan informasi 

bagi perusahaan pada selanjutnya setelah IPO dilakukan dengan pelaporan 

berkala. Kondisi perusahaan yang sudah dimiliki masyarakat umum harus 

mematuhi peraturan pasar modal yang berlaku. Berdasarkan laporan 

keuangan tersebut calon investor dapat melihat dan menilai kinerja 

perusahaan dalam beberapa periode dalam rangka pengambilan keputusan 

investasi. 

Tujuan dan manfaat dari Go Public adalah mengumpulkan modal 

ekuitas yang lebih besar daripada yang tersedia dari sumber yang lain. IPO 

memungkinkan sebuah perusahaan meningkatkan jumlah yang ditawarkan 

ventura berkali kali lipat dalam satu penawaran, pemasukan ekuitas umum 

tidak hanya memungkinkan perusahaan untuk mengejar peluang investasi 

yang menguntungkan tetapi juga bisa meningkatkan kondisi keuangan 

 
7i Marioi W,i Sutantoputra,i Dani Sarmaulii Simangunsong,i Pedomani Lengkapi Legali 

Duei Dligencei (Ldd)i Dani Legali Opinioni (Lo)i Dalami Rangkai Intinali Publiki Offeringi (Ipo),i 

(Yogyakarta:i Penerbiti Andi,i 2018),i Hlm.6 
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perusahaan dan memberikan kapasitas pinjaman tambahan. Saham yang 

terdaftar bisa digunakan sebagai kompensasi, memiliki saham yang 

diperjual belikan secara umum memungkinkan perusahaan untuk menarik, 

mempertahankan, dan memberikan intensif bagi manajer berbakat degan 

menawarkan opsi saham dan kompensasi berbasis saham lainnya. selain itu 

tindakan Go public umumnya menghasilkan sorotan media, yang sering kali 

membantu mempromosikan perusahaan, menjadi perusahaan publik juga 

meningkatkan prestise keseluruhan perusahaan.8 

Perusahaan menjual sahamnya kepada masyarakat untuk dapat 

mendapatkan modal, dengan tujuan untuk meningkatkan omset perusahaan. 

Modal perusahaan digolongkan menjadi dua jenis, yaitu utang dan ekuitas. 

Bila melakukan Go Public permodalan suatu perusahaan hanya bersumber 

pada perbankan yaitu kredit. Karena bunga kredit haru selalu dibayar oleh 

perusahaan secara teratur, dan sering kali suku bunga kredit sangat tinggi. 

Maka perusahaan mendapat modal dengan biaya mahal. Namun bila modal 

diambil dari kantong pribadi maka jumlahnya hanya terbatas. Dan jika 

diteruskan sampai generasi selanjutnya kemungkinan besar perusahaan 

hancur karena persoalan pewarisan. Tetapi jika perusahaan Go Public maka 

perusahaan bisa memobilisasi dana tanpa batas dari masyarakat, dan 

perusahaan akan dikelola secara profesional sehingga akan bertahan dalam 

jangka waktu yang lama.  

 
8 Darmawan, Konsep Dasar Kuangan Perusahaan,(Yogyakarta: Uny Press, 2021), Hlm. 

185-186 
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Sedangkan bagi investor membeli saham sebuah perusahaan yang 

melakukan penawaran umum memberikan alternatif lain dalam 

memperoleh penghasilan. Selama ini mendapatkan penghasilan yang paling 

banyak hanya berasal dari bunga tabungan di Bank. Dengan membeli saham 

atau sebuah obligasi pemodal akan mendapat penghasilan dari deviden, 

Capital gain, atau bunga obligasi. 9  Investor pasti berpikir realistis jika 

membelanjakan uangnya untuk membeli saham jika saham tersebut mampu 

memberikan penghasilan yang lebih tinggi dari instrumen investasi lain dan 

diimbangi dengan risiko yang lebih rendah 

Pada penawaran perdana IPO, harga saham pada pasar perdana 

biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Dengan 

demikian akan diketahui berapa harga saham emiten tersebut akan dijual 

kepada masyarakat.10 Meski harga nominal saham sudah ditetapkan, harga 

penawaran umum perdana kepada investor atau masyarakat di pasar perdana 

belum tentu saham dengan harga normal saham tersebut. Bisa jadi, harga 

saham perdana lebih kecil atau lebih tinggi dari harga normal, akan ada 

selisih yang disebut dengan agio. Sebaliknya apabila harga saham perdana 

lebih rendah dari harga normal, selisih tersebut disebut dengan disagio.11 

Terdapat dua indikator yang bersifat jangka pendek yang 

menunjukkan keberhasilan IPO dalam rangka Go public yang dilakukan 

 
9 Sawidji Widoatmodjo, Pengetahuan Pasar Modal, (Jakarta: Pt Elex Media Komputindo, 

2015), Hlm. 77-78 
10 i Arii Agungi Nugroho,i Dkk,i Produksii Timahi Dii Asiai Dalami Petspektifi Hargai 

Komodiyasi Dani Saham,i (Cirebon:i Yayasani Wiyatai Bestarii Samasta,i 2022),i Hlm.81-82 
11Taofiki Hidajat,i Valuei Investing,i (Jakrta:i Mediakita,i 2021),i Hlm.29i  
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oleh perusahaan. Jika di pasar perdana mengalami oversubsibe yaitu apabila 

permintaan lebih besar dari jumlah lembar efek yang ditawarkan oleh 

sebuah perusahaan mengindikasikan banyaknya permintaan untuk 

berinvestasi pada efek yang diterbitkan oleh perusahaan emiten. Kondisi 

tersebut akan mendorong harga efek yang ditawarkan menjadi lebih tinggi. 

Selain itu ketika efek yang diterbitkan sudah diperdagangkan di pasar 

sekunder, jumlah transaksi perdagangan terhadap efek tersebut sangat 

tinggi. Atau biasa disebut likuiditas dari efek tersebut tingi, sehingga 

mendorong harga efek tersebut naik. Perlu diperhatikan oleh penjamin emisi 

dan emiten dalam hal penetapan harga jual di pasar perdana. Jika harga jual 

ditetapkan terlalu tingi dengan alasan terjadi oversubscribe, hal ini akan 

menjadi bumerang ketika degan harga yang terlalu tinggi menjadikan 

investor di pasar sekunder tidak berminat. Kondisi tersebut bisa menekan 

harga efek tersebut di pasar sekunder dan menurunkan likuiditasnya12 

 

 

 

 

 

 
12 i Bambangi Sugeng,i Manajemeni Keuangani Fundamental,i (Yogyakrta:i Cv.i Budii 

Utama,i 2019),i Hlm.i 263-264 
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Gambar 1.1 

Kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 10 Tahun 

Terakhir 

 

Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui IHSG mengalami fluktuasi 

dari tahun ke tahun. Harga saham mengalami penurunan dari tahun 2023 ke 

2024. Dari statistik sejarah kinerja IHSG 10 tahun terakhir (2015-2024), 

seorang investor mendapat keuntungan sebesar 35,45% atau setara 3,08% 

jika disetahunkan. Uang Rp100 juta diinvestasikan sejak awal 2015 akan 

menjadi Rp135,45 juta pada akhir 2024. 
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Gambar 1.2 

Kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 20 Tahun Terakhir 

 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah indeks dari seluruh 

saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diperkenalkan pertama kali pada 

1 April 1983, dengan basis indeks dimulai di angka 100. Kinerja individu 

setiap saham di bursa efek Indonesia, baik naik atau turun, akan 

mempengaruhi bobot IHSG. Dengan mengetahui sejarah kinerja IHSG kita 

bisa tahu potensi investasi di instrumen saham dalam jangka panjang. 

Pada perusahaan yang baru saja Go Publik biasanya perusahaan 

tersebut mengalami underpricing, underpricing merupakan keadaan di 

mana harga saham yang diperdagangkan di pasar perdana lebih rendah 

dibandingkan ketika diperdagangkan pada pasar sekunder. Harga sekuritas 

yang dijual pada pasar perdana (offering price) telah ditentukan oleh 

perusahaan dan underwriter. Dalam penetapan offering price, underwriter 

cenderung menetapkan harga yang lebih rendah dari harga yang diharapkan 

oleh emiten dengan tujuan untuk menekan risiko tanggung jawabnya 

https://id.wikipedia.org/wiki/Indeks_Harga_Saham_Gabungan
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apabila saham sekuritas tidak terjual habis. 13 Efek dari underpricing IPO 

adalah untuk menghasilkan tambahan minat pada saham pada saat pertama 

kali di dagangkan. 14 

Pada tahun 2022-2024 perusahaan yang menerbitkan IPO sebanyak 

175. Namun perusahaan yang mengalami Underpricing sebanyak 30 

perusahaan. PT. Sumber Tani Agung Resources Tbk, PT. Sigma Energi 

Compressindo Tbk, PT. Dewi Shri Farmindo Tbk, PT. Utama Radar Cahaya 

Tbk, PT. Sari Kreasi Boga Tbk, PT. Black Diamond Resources Tbk, PT. 

Methobi Karyatama Raya Tbk, PT. Puri Sentul Permai Tbk, PT. Tecno 

Indonesia Tbk, PT. Multi Mediak Internasional Tbk, PT. Personel Alih Daya 

Tbk, PT. Sudino Pratama Tbk, PT. Hatten Bali Tbk, PT. Lavender Bina 

Cendikia Tbk, PT. Hasan Boga Sejahtera Tbk, PT. Trimegah Bagunan 

Persada Tbk, PT. Informasi Teknologi Indonesia, PT. Maxindo Karya 

Anugerah Tbk, PT. Graha Prima Mentari Tbk, PT. Multi Garam Utama Tbk, 

PT. Multisarana Intan Eduka Tbk, PT. Sumber Sinergi Makmur Tbk, PT. 

Pulau Subur Tbk, PT. Koka Indonesia Tbk, PT. Logisticplus International 

Tbk, PT. Adhi Kartiko Pratama Tbk, PT. Sumber Mineral Global Abadi Tbk, 

PT. Mitra Perdagangan Indonesiia Tbk, PT. Multi Hanna Kreasindo Tbk, 

PT. Soraya Berjaya Indonesia Tbk. 

 
13Etii Rochetyi Dani Ratihi Tresnati,i Kamusi Istilahi Ekonomi,i (Jakartai Timur:i Bumii 

Kasara,i 2022),i Hlmi 290i  
14 Dayani Hakimi Dani Yoyoi Sudaryo,i Manajemeni Investasii Dani Teorii Portofolio,i 

(Yogyakarta:i Penerbiti Andi,i 2022),i Hlm.368i  
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Fenomena underpricing bagi emiten, berarti kehilangan kesempatan 

untuk mendapat dana secara maksimal. Sedangkan bagi investor ini 

merupakan kesempatan untuk membeli saham pada pasar perdana dan 

menjualnya pada saat perdagangan hari pertama di bursa efek untuk 

memperoleh capital gain. 15  Underpricing kemungkinan terjadi karena 

harga penawaran diturunkan dengan maksud menarik investor, secara tidak 

sengaja terjadi underpricing karena prediksi underwriter tentang 

permintaan pasar terlalu optimistik. Pada sebuah perusahaan menarik 

investor dengan menetapkan harga rendah biasanya dikarenakan investor 

ingin mendapatkan intinal return tinggi hingga 15% dalam waktu 15 hari. 

Intinal return atau pembelian awal dihitung dari pengembalian awal  

dihitung dari penjualan aset pada pasar primer hingga pasar waktu sekuritas 

melakukan penjualan  pada pasar sekunder.16 

Berdasarkan penelitian terdahulu, yang dilakukan oleh Sonia, 

Fransiska Soejono, Anastasia  & Melvy Vinice dengan judul Pengaruh 

Leverage, Profitabilitas dan Umur perusahaan Terhadap Tingkat 

Underpricing Pada Perusahaan Yang Melakukan IPO di BEI Tahun 2020-

2023. Hasil penelitian menyebutkan variabel leverage berpengaruh positif 

terhadap underpricing, sedangkan umur perusahaan dan profitabilitas tidak 

 
15Siti Aisyah, Belajar Mudah Akuntansi, (Malang: Penerbit Salemba, 2024), Hlm.41  
16Nilai Firdausii Dani Ferinai Nurlaily,i Dasar-Dasari Manajemeni Investasi,i (Malang:i 

Univi Brawijayai Prees,i 2020),i Hlm.i 39i  
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berpengaruh terhadap underpricing saham pada penawaran perdana di bursa 

efek Indonesia.17 

Selanjutnya penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Aisy Hanifah 

dan Nani Hartani dengan judul analisis pengaruh proporsi hutang, EPS, dan 

oversubscription terhadap underpricing studi kasus pada perusahaan IPO 

2017-2020. Hasil dari penelitian tersebut adalah EPS serta oversuscribe 

berpengaruh positif terhadap underpricing. Maksudnya apabila EPS dan 

Oversuscribe semakin bertambah maka akan meningkatkan underpricing, 

untuk para investor yang mau menaruh saham pada perusahaan yang baru 

IPOi dii BEI,i hendaknyai menganalisisi terlebihi dahului industrii tersebuti baiki 

datai keuangani ataui noni keuangannya.18 

Penelitiani terdahului yangi dilakukani olehi i Kemasi Nurcholisi dani Srii 

Hartoyo,i dengani juduli faktori internali dani eksternali yangi mempengaruhii 

underpricingi padai saati IPO.i Terdapati faktori internali dani eksternali yangi 

mempengaruhii underpricingi padai saati IPO,i faktori internali sepertii umuri 

perusahaani memilikii pengaruhi signifikani terhadapi underpricingi IPO,i 

semakini lamai umuri perusahaani makai semakini banyaki informasii yangi telahi 

diperolehi masyarakati tentangi perusahaani tersebut.i Degani demikiani akani 

mengurangii adanyai asismetrii informasii dani memperkecili ketidakpastiani 

 
17 i Sonia,i “Pengaruhi Leverage,i Profitabilitasi Dani Umuri Perusahaani Terhadapi 

Tingkati Underpricingi Padai Perusahaani Yangi Melakukani Ipoi Dii Beii Tahuni 2020-2023”.i 

Forumi Bisnisi Dani Kewirausahaani Juranli Ilmiahi Ekonomii Dani Bisnisi Universitasi Multii 

Datai Palembang,i 14i (2),i (2025),i Hlmi 21-34 
18 ii Aisyii Hanifahii Danii Naniii Hartani.ii “Analisisii Pengaruhii Proporsiii Hutang,ii 

Epsii Danii Oversubsciptionii Terhadapii Fenomenaii Underpricingii Studiii Padaii Perusahaanii 

Ipoii 2017-2020”.ii Jurnalii Manova,ii 4ii (2),ii (2021),ii Hlm.ii 63-71 
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dimasai mendatang.i Hali inii menunjukkani umuri perusahaani yangi lamai dapati 

mengurangii tingkati ketidakpastiani dani risikoi yangi dihadapii investor.i 

Investori beranggapani bahwai perusahaani dengani usiai yangi lamai telahi 

memilikii pengalamani dani pengetahuani yangi lebihi baiki dalami menjalankani 

kegiatani usahai dani mengatasii krisisi ekonomii yangi dapati menyulitkani 

perusahaani sehinggai investori dani underwreteri tidaki perlui menetapkani hargai 

yangi terlalui underpricingi agari investori maui terlibati dalami kegiatani 

penawarani perdanya.i Sedangkani faktori eksternalnyai adalahi inflasi.i Ketikai 

hargai sahami inflasii tinggi,i hargai barangi akani naik,i sehinggai biayai yangi 

dikeluarkani perusahaani akani besari dani akani berdampaki padai labai yangi 

diperolehi perusahaan,i dengani begitui emiteni cenderungi menekani hargai 

sahami ketikai IPO,i demikiani dengani investor,i sebagiani investori akani 

mengurangii kegiatani investasii karenai faktori kenaikani hargai barangi yangi 

dikonsumsi.19 

Teorii yangi dapati digunakani untuki mengetahuii penyebabi terjadinyai 

fenomenai turunnyai hargai sahami setelahi IPOi adalahi teorii asimetrisi informasii 

dani signalingi teori.i Asimetrisi informasii adalahi suatui kondisii dii manai adai 

ketidakseimbangani perolehani informasii antarai pihaki manajemeni sebagaii 

pihaki pemberii informasii dengani pihaki pemegangi sahami dani stakholderi 

yangi padai umumnyai sebagaii penggunai informasi.20
i Sedangkani Teorii sinyali 

 
19ii Kemasii Nurcholishii &ii Sriii Hartoyo,ii “Faktorii Internalii Danii Eksternalii Yangii 

Mempengaruhiii Underpricingii Padaii Saatii Ipo”,ii Jurnalii Aplikasiii Bisnisii Danii Manajemenii 

(Jabm),ii 4ii (1),ii (2018),ii Hlm.ii 26-28 
20 ii Abdulii Nasser,ii Dkk.,ii Sentimenii Sinyalii Teoriii Perbankanii Syariahii Diii 

Indinesia,ii (Medan:ii Mediaii Kreasi,ii 2025),ii Hlm.ii 133 
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berkaitani dengani pemahamani mengenaii bagaimanai suatui sinyali sangati 

bernilaii ataui bermanfaati sementarai sinyali yangi lainnyai tidaki berguna.i 

Secarai umum,i teorii sinyali dapati diartikani sebagaii syarati yangi dilakukani olehi 

perusahaani (manajer)i kepadai pihaki investori (pihaki luar).i Sinyali yangi 

dikeluarkani perusahaani dapati berwujudi berbagaii bentuk,i baiki secarai 

langsungi dapati diamatii ataupuni harusi melakukani analisai terlebihi dahulu.i 

21 

Berdasarkani uraiani dii atas,i dapati disimpulkani bahwai faktori 

penurunani hargai sahami pascai IPOi bukanlahi sekadari akibati darii mekanismei 

pasar,i melainkani jugai dipengaruhii olehi adanyai asimetrisi informasi,i konfliki 

kepentingan,i sertai kurangnyai sinyali positifi darii emiteni kepadai investor.i 

Teorii asimetrisi informasii dani signalingi theoryi menjadii landasani pentingi 

dalami memahamii mengapai investori suliti membedakani perusahaani yangi 

berkualitasi dani tidak,i sehinggai memunculkani risikoi underpricingi hinggai 

penurunani nilaii saham.i Fenomenai inii mencerminkani bahwai euforiai IPOi 

tidaki selalui menjamini keberhasilani jangkai panjangi suatui sahami dii pasari 

modal.i Olehi sebabi itui pentingi untuki menganalisisi beberapai faktori penyebabi 

penurunani hargai sahami padai beberapai perusahaani yangi menerbitkani IPOi 

padai tahuni 2022-2024. 

Olehi karenai itu,i penelitiani inii bertujuani untuki menganalisisi secarai 

mendalami faktor-faktori yangi memengaruhii turunnyai hargai sahami beberapai 

perusahaani yangi menerbitkani IPOi padai periodei 2022i hinggai 2024.i 

 
21ii Agusii Wahyudi,ii Dkk.,ii Kumpulanii Teoriii Bisnisii Prespektifii Keuangan,ii Bisnis,ii 

Danii Strategik,ii (Bali:ii Ptii Nilaii Cakraii Publishingii House,ii 2024),ii Hlm.ii 87 



16 

 

 

Penelitiani inii menggunakani variabeli Oversuscribe,i Profitabilitas,i EPS,i 

Laverage,i dani Ukurani Perusahaani sebagaii variabeli yangi didugai 

berpengaruhi terhadapi tingkati underpricing,i yangi kemudiani dikaitkani 

dengani penurunani hargai sahami pascai IPO.i i Berdasarkani latari belakangi 

tersebut,i makai penelitiani inii diberii juduli “Analisisi faktor-faktori yangi 

mempengaruhii penurunani hargai sahami padai sebagiani perusahaani 

yangi menerbitkani sahami IPOi tahuni 2022-2024. 

B. Identifikasii Masalahi dani Batasani Masalah 

Berdasarkani latari belakangi masalah,i makai identifikasii masalahi 

sebagaii berikut:i  

1. Terjadinyai penurunani hargai sahami padai beberapai perusahaani yangi 

melakukani IPOi padai periodei 2022-2024. 

2. Adanyai fenomenai underpricingi yangi munculi padai saham-sahami IPO,i 

dii manai hargai sahami perdanai berbedai dengani hargai pasari setelahi sahami 

diperdagangkan. 

3. Belumi diketahuii secarai jelasi faktor-faktori yangi palingi berpengaruhi 

terhadapi penurunani hargai sahami pascai IPO,i kasusnyai padai perusahaani 

yangi mengalamii underpricing. 

4. Variabeli oversuscribe,i profitabilitas,i EPS,i laverage,i dani ukurani 

perusahaani didugai memilikii hubungani dengani tingkati underpricingi dani 

penurunani hargai saham,i namuni penelitiani sebelumnyai masihi bervariasii 

dani belumi konsisten. 
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5. Masihi diperlukani analisisi faktori untuki mengetahuii faktori yangi palingi 

dominani yangi mempengaruhii turunnyai hargai sahami padai beberapai 

perusahaani yangi menerbitkani sahami IPOi selamai periodei 2022-2024. 

Berdasarkani latari belakangi masalahi dani identifikasii masalah,i makai 

batasani penelitiani adalahi sebagaii berikut:i  

1. Penelitiani hanyai difokuskani padai perusahaani yangi melakukani IPOi dii 

Bursai Efeki Indonesiai selamai periodei 2022-2024. 

2. Variabeli yangi digunakani terdirii dari;i oversuscribe,i profitabilitasi EPS,i 

laverage,i ukurani perusahaani dani underpricing. 

3. Datai yangi akani digunakani merupakani datai sekunderi yangi diperolehi 

darii laporani keuangani perusahaan,i prospektusi IPO,i dani datai pasari 

sahami BEI 

4. Metodei analisisi yangi digunakani adalahi analisisi faktori dengani 

menggunakani bantuani SPSSi untuki menganalisisi faktor-faktori utamai 

yangi mempengaruhii penurunani hargai saham. 

5. Penelitiani inii tidaki membahasi faktori eksternali sepertii kondisii makroi 

ekonomi,i kebijakani pemerintah,i ataui sentimeni pasari secarai globali yangi 

jugai dapati mempengaruhii hargai saham.i  

C. Rumusani Masalahi  

Berdasarkani latari belakani dii atas,i makai dapati disimpulkani rumusani 

masalahi sebagaii berikut:i  

1. Faktori apai sajai yangi mempengaruhii turunnyai hargai sahami perusahaani 

yangi menerbitkani IPOi tahuni 2022-2024? 
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2. Faktori manakahi yangi palingi dominani mempengaruhii turunnyai hargai 

sahami padai perusahaani yangi menerbitkani IPOi tahuni 2022-2024? 

D. Tujuani Penulisan 

Berdasarkani rumusani masalahi dii atas,i makai dapati disimpulkani 

tujuani penulisani sebagaii berikut: 

1. Untuki mengidentifikasii faktor-faktori yangi mempengaruhii penurunani 

hargai sahami perusahaani yangi menerbitkani IPOi tahuni 2022-2024. 

2. Untuki menentukani faktori yangi palingi dominani mempengaruhii turunnyai 

hargai sahami padai perusahaani yangi menerbitkani IPOi tahuni 2022-2024. 

E. Kegunaani Penelitian 

Berikuti manfaati teoritisi dani manfaati praktisi terkaiti penulisani 

sebagaii berikut: 

1. Kegunaani Teoritis 

Penelitiani inii memberikani kontribusii terhadapi pengembangani kajiani 

ilmiahi dii bidangi ekonomii dani keuangan,i kasusnyai dalami konteksi pasari 

modali dani perilakui sahami perusahaani teknologii pascai Intinali Publici 

Offeringi (IPO). 

2. Kegunaani praktisi  

a. Bagii investori hasili penelitiani dapati menjadii bahani pertimbangani dalami 

pengambilani keputusani investasii padai sahami perusahaani teknologii yangi 

bari melakukani IPO,i khususnyai dalami memperhatikani risikoi eksternali 

dani kondisii keuangani perusahaan. 
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b. Bagii manajemeni perusahaan,i penelitiani inii dapati memberikani wawasani 

mengenaii pentingnyai menjagai kepercayaani pasari dani mengelolai 

ekspansii investori pascai IPOi melaluii transparansii informasii dani strategii 

keuangani yangi adaptif. 

c. Bagii otoritasi pasari modali sepertii Bursai Efeki Indonesiai (BEI)i dani OJK,i 

temuani penelitiani inii dapati menjadii masukani dalami merancangi regulasii 

yangi lebihi responsifi terhadapi dinamikai pasari sertai meningkatkani 

perlindungani investori dani stabilitasi pasari modali nasional.i  

d. Bagii akademik,i hasili penelitiani inii bermanfaati untuki menambahi 

wawasani dani literaturi dii bidangi manajemeni keuangan,i khususnyai 

tentangi pergerakani hargai sahami pascai IPO.i Melaluii penelitiani inii 

diharapkani dapati membantui mahasiswa,i dosen,i dani akademisi lainnyai 

dalami memahamii faktor-faktori yangi mempengaruhii turunnyai hargai 

saham.i Penelitiani inii jugai bisai dijadikani sebagaii referensii dalami 

pembelajaran,i diskusi,i ataui tugasi akhiri yangi membahasi topiki serupa.i  

e. Bagii penelitii selanjutnyai hasili penelitiani inii dapati menjadii acuani bagii 

mahasiswai ataui penelitii selanjutnyai yangi ingini mengkajii topiki serupa,i 

baiki darii segii teorii maupuni metodei analisisi yangi digunakan.i Selaini itui 

penelitiani inii dapati memberikani gambarani awali tentangi bagaimanai 

kinerjai sahami perusahaani pascai IPO,i sehinggai bisai dijadikani dasari 

untuki penelitiani selanjutnyai dii masai depan.i  

F. i Ruangi Lingkupi Penelitiani dani Keterbatasani Penelitian 

1. Ruangi Lingkup 
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Ruangi lingkupi penelitiani inii i bertujuani untuki mempersempiti 

permasalahani agari lebihi fokus.i Ruangi lingkupi penelitiani inii 

mencangkupi beberapai variabel,i termasuki variabeli bebasi (X)i dani 

variabeli terikati (Y).i Variabeli bebasi yangi digunakani dalami penelitiani inii 

adalah,i Oversuscribei (X1),i Profitabilitasi perusahaani (X2),i EPSi (X3),i 

Leveragei (X4),i Ukurani perusahaani (X5),i Sedangkani variabeli terikatnyai 

adalahi i Underpricingi (Y) 

2. Keterbatasani Penelitiani  

Karenai keterbatasani waktu,i biaya,i tenaga,i dani teori-teorii yangi 

tersedia,i makai penelitii menetapkani batasan-batasani masalahi dalami 

penelitiani inii sebagaii berikut: 

a. Penelitiani inii berfokusi padai fenomenai oversuscribe,i profitabilitasi 

perusahaan,i EPS,i laverage,i ukurani perusahaan,i dani underpricing. 

b. Sampeli dalami penelitiani inii mengacui padai datai 30i perusahaani IPOi 

tahuni 2022-2024i yangi mengalamii underpricing,i datai i yangi 

digunakani berupai datai sekunder.i Rentangi waktui pengambilani 

sampeli ditentukani padai tahuni 2022i –i 2024.i i  

G. i Penegasani Istilah 

Dalami penelitiani ini,i variabel-variabeli yangi ditelitii dijelaskani 

sebagaii berikut: 

1. Oversuscribei (Variabeli bebasi /i Independen) 
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Oversuscribei merupakani kondisii dii manai jumlahi pemesanani 

lebihi banyaki dibandingkani jumlahi sahami yangi ditawarkan,i oversuscribei 

biasai terjadii padai saati transaksii sahami perdanai IPO.22 

2. Profitabilitasi Perusahaani (Variabeli Bebasi /i Independen) 

Profitabilitasi adalahi kemampuani suatui perusahaani dalami 

mendapatkani laba,i tujuani parai investori menanamkani sahami padai suatui 

perusahaani adalahi untuki mendapati return,i semakini tinggii kemampuani 

perusahaani mendapatkani keuntungani ataui laba,i makai semakini besari 

returni yangi diharapkani olehi investor.23 

3. EPSi Earningi Peri Sharei (Variabeli Bebasi /i Independen) 

Earningi Peri Sharei ataui biasai disebuti pendapatani peri lembari 

sahami merupakani bentuki pemberiani keuntungani yangi diberikani kepadai 

pemegangi sahami darii setiapi lembari sahami yangi dimiliki.24 

4. Leveragei (Variabeli Bebasi /i Independen) 

Laveragei merupakani penggunaani aseti dani sumberi danai (sourcei 

ofi fund)i olehi perusahaani yangi memilikii biayai tetapi (fixedi cost)i dengani 

tujuani untuki meningkatkani potensii keuntungani pemegangi saham.25 

5. Ukurani Perusahaani (Variabeli Bebasi /i Independen) 

 
22 i Tiari Linai Situngkir,i Anandai Dewii Nur,i Dkk,i Banki Dani Lembagai Keuangani 

Noni Bank,i (Magerang:i Pustakai Rumahi Cinta,i 2020),i Hlm.i 133 
23Muhammadi Sujai,i Nuri Cahyadi,i Dkk,i Manajemeni Keuangan,i (Batam:i Cv.i Reyi 

Mediai Grafika,i 2022),i Hlm.i 39i  
24 Srii Handinii &i Erwini Dyahi Astawinetu,i Teorii Portofolioi Dani Pasari Modali 

Indonesia,i (Surabaya:i Scopindoi Mediai Pustaka,i 2020),i Hlm.i 74i  
25Diahi Puspita,i Financiali Statmenti Analysis,i (Kediri:i Edui Gorillai Communityi Pvt,i 

2025),i Hlm.i 54 
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Ukurani perusahaani ataui sizei merupakani ukurani perusahaani yangi 

menggambarkani besari kecilnyai perusahaani yangi ditunjukkani dengani 

besari kecilnyai aktiva,i jumlahi penjualan,i rata-ratai tingkati penjualan,i dani 

rata-ratai totali aktiva.26 

6. Underpricingi (Variabeli Terikati /i Dependen) 

Keadaani nilaii juali sahami padai saati diperdagangkani dii pasari 

sekunderi lebihi mahali dibandingi dengani penawarani perdanai dipasari 

primeri yangi lebihi murah,i fenomenai inii biasai digunakani investori sebagaii 

kesempatani untuki meraupi keuntungani yangi tinggii saati dijuali dii pasari 

sekunder27 

 

H. Sistematikai Penulisani  

Penelitiani inii memilikii sistematikai penulisani yangi dapati diuraikani 

sertai dikelompokkani berdasarkani bab-bab,i sebagaii berikut: 

BABi I   PENDAHULUAN 

Terdirii darii Latari Belakang,i Identifikasii Masalahi dani 

Batasani Masalah,i Rumusani Masalah,i Tujuani 

Penelitian,i Kegunaani Penelitian,i Ruangi Lingkupi 

Penelitian,i Penegasani Variabeli dani Sistematikai 

Penulisan.i  

 
26 Gerinatai Ginting,i Investasii Dani Strukturi Modal,i (Sumatrai Barat:i Cv.i Askai 

Pustaka,i 2021),i Hlm.i 20i  
27 i Sukmawatii Sukamulja,i Manajemeni Keuangani Korporat,i (Yogyakarta:i Penerbiti 

Andi,i 2021,i Hlm.i 309 
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BABi II  LANDASANi  

Memuati teorii teorii yangi berhubungai dengani teorii 

saham,i Intinali Publici Offeringi (IPO),i dani hargai 

sahami dengani menguraikani tentangi kajiani pustaka,i 

penelitiani terdahulu,i kerangkai teori. 

BABi III  METODEi PENELITIAN 

Terdirii darii Pendekatani dani Jenisi Data,i Lokasii 

Penelitian,i Variabeli dani Pengukuran,i Populasi,i 

Sampling,i dani Sampeli Penelitian,i Tekniki 

Pengumpulani Data,i Tekniki analisisi Data,i dani 

Tahapani Penelitian.i  

BABi IV  PENGOLAHANi DATAi DANi ANALISIS 

Padai babi inii menguraikani deskripsii datai dani 

pengujiani hipotesisi  

BABi Vi   KESIMPULANi DANi SARANi  

Terdirii darii kesimpulani hasili penelitian,i sarani 

penelitiani bagii penulisi selanjutnyai dani bagii 

perusahaani  

 

 


