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Abstrak 

      Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui: (1) Pengaruh Umur Perusahaan terhadap Underpricing 

Saham, (2) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Underpricing Saham, (3) Pengaruh Persentase Saham 

yang Ditawarkan terhadap Underpricing Saham, (4) Pengaruh Earning Per Share terhadap Underpricing 
Saham, (5) Pengaruh Kondisi Pasar terhadap Underpricing Saham, (6) Pengaruh Umur Perusahaan, Ukuran 

Perusahaan, Persentase Saham yang Ditawarkan, Earning Per Share, dan Kondisi Pasar terhadap 

Underpricing Saham pada saat Initial Public Offering di Bursa Efek Indonesia  Tahun 2012-2015. Jenis 
penelitian ini kausal komparatif. Pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Kesimpulan 

penelitian: (1) Umur Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Underpricing Saham, koefisien 

regresi -0,001 dan signifikansi 0,587. (2) Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap 
Underpricing Saham, koefisien regresi -0, 071 dan signifikansi 0,016. (3) Persentase Saham yang 

Ditawarkan berpengaruh positif signifikan terhadap Underpricing Saham, koefisien regresi 0, 007 dan 

signifikansi 0,015. (4) Earning Per Share berpengaruh positif signifikan terhadap Underpricing Saham, 

kofisien regresi sebesar 0,001 dan signifikansi 0,037. (5) Kondisi Pasar tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Underpricing Saham, signifikansi 0,656. (6) Umur Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Persentase 

Saham yang Ditawarkan, Earning Per Share, dan Kondisi Pasar secara simultan berpengaruh terhadap 

Underpricing, F hasil > F tabel (3,080 > 2,37) dan signifikansi 0,015. 
Kata kunci: Umur Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Persentase Saham yang Ditawarkan, Earning Per Share, 

Kondisi Pasar, Underpricing Saham 

 
Abstract 

     The purpose of this research was to determine: (1) the effect of company size on underpricing, (2) the 

effect of company age on underpricing, (3) the effect of percentage of share on underpricing, (4) the effect of 

earning per share on underpricing, (5) the effect of market condition on underpricing, (6) the effect of 
company size, company age, percentage of share, earning per share, and condition of market on 

underpricing of the stock at the time of the initial public offering in Indonesian stock exchange on 2012-

2015. This type of this research was causal comparative research. Sampling technique was purposive 
sampling. The results showed that: (1) company size was not affect the underpricing as show by regresion 

coefficient -0,001 and the significance 0,587. (2) company age affected the underpricing as show by 

regresion coefficient -0,071 and the significance 0,016. (3) percentage of share affected the underpricing as 

show by regresion coefficient 0,007 and the significance 0,015. (4) earning per share affected the 
underpricing as show by regresion coefficient 0,001 and the significance 0,037. (5) market condition was not 

affect the underpricing as show by significance 0,656. (6) company size, company age, percentage of share, 

earning per share, and condition of market together affected the underpricing as show by F value more than 
F table (3,080 > 2,37) and the significance 0,015. 

Keyword: Company Size, Company Age, Percentage of Share, Earning Per Share, Condition of Market, 

Underpricing
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PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan mempunyai tujuan 

untuk terus berkembang dan memperluas 

perusahaannya, salah satu hal yang bisa 

dilakukan untuk memperluas perusahaan 

yaitu dengan mengadakan ekspansi. Untuk 

melakukan ekspansi sendiri, perusahan 

membutuhkan dana tambahan yang cukup 

besar. Dalam rangka untuk memenuhi 

kebutuhan dana tersebut, seringkali dana yang 

diambil dari dalam perusahaan tidaklah 

cukup. Untuk itu diperlukan dana tambahan 

dari luar perusahaan, yaitu dengan cara 

melakukan emisi efek atau sering disebut 

dengan penawaran umum (Sri Retno, 2008). 

Dalam hal ini perusahaan akan menerbitkan 

dan menjual surat berharga, baik berupa 

saham biasa atau saham preferen atau bisa 

juga berupa obligasi kepada masyarakat 

umum. Perusahaan yang membutuhkan dana 

dapat menjual surat berharganya di pasar 

modal. Dalam pasar modal, perusahaan 

penerbitan saham disebut Emiten atau 

Investee. Sedangkan pembeli saham disebut 

Investor (Jogiyanto, 2014). 

Dalam proses go public, sebelum saham 

diperdagangkan di bursa efek terlebih dahulu 

saham perusahaan yang akan go public dijual 

di pasar perdana. Surat berharga yang baru 

dikeluarkan oleh perusahaan akan dijual di 

pasar primer (primary market). Surat berharga 

yang baru dijual dapat berupa penawaran 

perdana ke public (initial public offering atau 

IPO) atau tambahan surat berharga baru jika 

perusahaan sudah going public (sekuritas 

tambahan ini sering disebut dengan seasoned 

new issues). Masalah penawaran saham 

perdana (initial public offering atau IPO) 

merupakan salah satu masalah yang cukup 

menarik dalam dunia pasar modal, karena 

pada umumnya IPO memberikan abnormal 

return yang positif bagi para pemodal segera 

setelah saham-saham tersebut diperdagangkan 

di pasar sekunder (Husnan, 2001). Keadaan 

ini menunjukkan bahwa harga saham pada 

saat initial public offering (IPO) relatif lebih 

murah, sehingga para investor akan 

memperoleh keuntungan yang relatif besar. 

Underpricing terjadi disaat harga saham 

di pasar perdana lebih rendah dibanding harga 

saham di pasar sekunder dan selisih positif 

antara harga saham dipasar sekunder dengan 

harga saham di pasar perdana pada saat IPO 

dikenal dengan istilah initial return atau 

return positif bagi investor (Yolana dan 

Martani, 2005). Kondisi underpricing 

merugikan bagi perusahaan yang melakukan 

go public, karena dana yang diperoleh dari 

publik tidak maksimum. Sebaliknya jika 

terjadi overpricing, maka investor akan 

merugi, karena mereka tidak menerima initial 

return (return awal). Initial return adalah 

keuntungan yang didapat pemegang saham 

karena perbedaan harga saham yang dibeli di 

pasar perdana dengan harga jual saham yang 

bersangkutan di pasar sekunder (Arum dan 

Kusuma, 2001). 

Publik disuguhkan oleh polemik 

Krakatau Steel Tbk (KRAS), sebagian 

mempersoalkan harga IPO saham produsen 
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baja terlalu rendah. Saham yang saat IPO 

dilepas dengan harga Rp 850 dalam waktu 

singkat naik menjadi Rp 1.270. Namun, 

kondisi bertolak belakang justru dialami oleh  

PT Garuda Indonesia Tbk (GIAA) yang go 

public pada tahun 2011 dan melakukan 

penawaran perdana dengan harga Rp 750 saat 

memasuki Bursa Efek Indonesia harga 

perlembar saham turun menjadi Rp 600. Dua 

kondisi yang berbeda ini menggambarkan 

bahwa IPO tidak hanya diukur pada saat 

penjualan di pasar perdana, tetapi juga 

ditentukan oleh performance saham ketika 

masuk di pasar sekunder (okezone.com, 1 

November 2016). 

Pada dasarnya ketika suatu perusahaan 

baru saja berdiri maka informasi mengenai 

perusahaan tersebut masih jarang tersebar luas 

dan sulit diketahui masyarakat terutama para 

investor dibandingkan dengan perusahaan 

yang telah lama berdiri. Informasi yang sulit 

didapatkan oleh investor akan memperbesar 

tingkat ketidakpastian perusahaan. Hal ini 

menjadikan umur perusahaan memiliki 

pengaruh yang cukup kuat terhadap 

underpricing saham. Dimana perusahaan 

yang baru saja berdiri akan memiliki 

kemungkinan mengalami underpricing lebih 

besar dibandingkan dengan perusahaan yang 

telah lama berdiri. Penelitian yang dilakukan 

oleh Rosyati dan Sabeni (2002) menyatakan 

bahwa umur perusahaan berpengaruh 

signifikan negatif terhadap underpricing. 

Sedangkan hasil dari penelitian Nasirwan 

(2000) membuktikan bahwa umur perusahaan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap 

underpricing. 

      Ukuran perusahaan merupakan 

besar atau kecilnya suatu perusahaan dilihat 

dari total kekayaan, total aset, jumlah 

penjualan atau nilai buku suatu perusahaan. 

Menurut Badab Standarisasi Nasional, 

kategori perusahaan ada 3 yaitu : 1.) 

perusahaan kecil dengan kekayaan bersih 

lebih dari Rp 50 juta sampai dengan maksimal 

Rp 500 juta; 2.) perusahaan menengah dengan 

kekayaan antara Rp 500 juta hingga Rp 10 

milyar; dan 3.) perusahaan besar dengan 

kekayaan bersih lebih dari Rp 10 milyar. Pada 

dasarnya perusahaan dengan skala kecil 

jarang dikenal oleh masyarakat luas dibanding 

dengan perusahaan yang berskala besaar. 

Dengan sedikitnya informasi yang bisa 

diperoleh oleh calon investor, maka tingkat 

ketidakpastian perusahaan dimasa mendatang 

tidak mudah diketahui. Dengan demikian 

besarnya skala perusahaan memiliki pengaruh 

yang cukup kut terhadap tingkat underpricing 

perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

Wardhani (2003) yang menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap underpricing, sedangkan 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Abdullah 

& Mohd (2004) ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap underpricing. 

Besarnya persentase saham yang 

ditawarkan oleh perusahaan dinilai 

memberikan pengaruh terhadap 

ketidakpastian perusahaan dimasa depan dan 

pada akhirnya akan mempengaruhi besarnya 
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tingkat underpricing saham. Perusahaan yang 

menawarkan saham dengan persentase yang 

besar dinilai akan meningkatkan 

ketidakpastian perusahaan dimasa depan dan 

pada akhirnya akan memperbesar tingkat 

underpricing saham. Penelitian yang 

dilakukan oleh Rista Maya (2013) 

menyatakan bahwa persentase saham yang 

ditawarkan berpengaruh signifikan positif 

terhadap underpricing saham yang melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI), namun berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Trisnawati 

(1999) yang menyatakan bahwa prosentase 

penawaran saham tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap underpricing.  

Earning per share atau EPS diartikan 

sebagai besarnya laba yang didapat 

perusahaan tiap lembar saham. Perusahaan 

yang memberikan earning per share terlalu 

banyak dirasa akan membuat perusahaan 

kesulitan untuk berkembang pesat karena 

semua dana hasil pendapatan perusahaan 

diberikan kepada pemegang saham, sehingga 

perusahaan tidak memiliki tambahan dana 

untuk berkembang. Hal ini membuat 

ketidakpastian perusahaan meningkat, 

sehingga akan memperbesar tingkat 

underpricing saham. Penelitian yang 

dilakukan oleh Sulistio (2005) yang 

menyatakan bahwa earning per share (EPS) 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

underpricing, sedangkan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Ardiansyah (2004), 

menyatakan adanya hubungan negatif dan 

signifikan antara earning per share (EPS) 

dengan underpricing. 

Kondisi pasar adalah keadaan pasar 

modal yang biasanya tercermin dalam 

perbedaan angka indeks harga saham. Indeks 

saham  adalah  harga saham yang dinyatakan 

dalam angka indeks. Indeks saham digunakan 

untuk tujuan analisis dan menghindari 

dampak negatif dari penggunaan harga saham 

dalam rupiah. Kondisi pasar akan 

mempengaruhi perilaku pasar dalam 

menentukan harga saham perdana perusahaan 

yang dijaminkan (Samsul, 2006).  Kondisi 

pasar yang sangat unpredictable 

mengakibatkan begitu banyak investor yang 

tidak tertarik untuk membeli saham yang ada 

di pasar modal, sehingga akan memperbesar 

tingkat underpricing saham. Rista Maya 

(2013) menyatakan bahwa kondisi pasar tidak 

berpengaruh signifikan negatif terhadap 

underpricing saham yang melakukan initial 

public offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Hasil ini didukung oleh hasil dari 

penelitian Halil Kiymaz (2000) dan Arifin 

Sabeni (2002) yang hasilnya menyatakan 

bahwa variabel kondisi pasar tidak 

mempengaruhi terjadinya underpricing. 

Berdasarkan uraian latar belakang di 

atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Pengaruh Umur 

Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Persentase 

Saham yang Ditawarkan, Earning Per Share, 

dan Konsidi Pasar Terhadap Underpricing 

Saham pada saat Initial Public Offering (IPO) 

di Bursa Efek Indonesia”. 
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Penelitian Relevan 

Beberapa penelitian terdahulu yang 

berkaitan dengan Umur Perusahaan, Ukuran 

Perusahaan,Persentase Saham yang 

Ditawarkan, Earning Per Share, Kondisi 

Pasar, dan Underpricing Saham telah banyak 

dilakukan. Hasil penelitian tersebut dapat 

dijadikan sebagai sumber referensi untuk 

penelitian ini. Berikut ini penelitian-penelitian 

yang relevan dijelaskan lebih rinci: 

Penelitian Rista Maya (2013) berjudul 

“Pengaruh Kondisi Pasar, Persentase Saham 

yang Ditawarkan, Financial Leverage, dan 

Profitabilitas Terhadap Underpricing Saham 

yang IPO di BEI Periode 2007-2011”. 

Berdasarkan analisis data yang Rista Maya 

lakukan, menunjukkan hasil bahwa kondisi 

pasar tidak berpengaruh signifikan terhadap 

underpricing saham yang melakukan Initial 

Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Sedangkan variabel 

persentase saham yang ditawarkan 

berpengaruh signifikan positif terhadap 

underpricing saham yang melakukan IPO di 

BEI. 

Penelitian Ridho Sucahyo (2009) 

berjudul “Pengaruh financial leverage, return 

on assets, dan earning per share terhadap 

underpricing pada perusahaan yang 

melakukan initial public offering di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2003-2007”. Hasil 

analisis regresi berganda dari penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel EPS 

berpengaruh terhadap tingkat underpricing 

pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI, 

namun koefisien regresi positif mengindikasi 

bahwa semakin tinggi EPS, menyebabkan 

semakin tinggi tingkat underpricing. 

Penelitian Aji Candra Sukma (2013) 

berjudul “Analisis faktor-faktor yang 

memperngaruhi underpricing saham pada 

pernawaran umum perdana di bursa efek 

Indonesia tahun 2009-2011”. Hasil analisis 

yang telah dilakukan dalam penelitian ini 

menunjukkan bahwa umur perusahaan 

berpengaruh secara signifikan terhadap 

tingkat underpricing saham. Sedangkan untuk 

hasil analisis dari variabel ukuran perusahaan 

menunjukkan bahwa variabel tersebut 

berpengaruh signifikan terhadap undepricing 

saham. 

 

Paradigma Penelitian 

Penelitian ini menggunakan variabel 

bebas yaitu umur perusahaan, ukuran 

perusahaan, persentase saham yang 

ditawarkan, earning per share, dan kondisi 

pasar, serta variabel terkait yaitu underpricing 

saham, dapat digambarkan pada bagan 

sebagai berikut: 
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Hipotesis Penelitian 

H1:   Umur perusahaan berpengaruh 

negatif antara umur perusahaan terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI).  

H2:   Ukuran perusahaan (firm  size) 

berpengaruh negatif terhadap underpricing 

saham pada saat melakukan initial public 

offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

H3:  Persentase saham yang 

ditawarkan berpengaruh positif terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI).   

H4:  Earning Per Share (EPS) 

berpengaruh positif terhadap besarnya tingkat 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

H5:  Kondisi pasar berpengaruh 

positif terhadap underpricing saham pada saat 

melakukan initial public offering (IPO) di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

H6: Umur perusahaan, ukuran 

perusahaan, persentase saham yang 

ditawarkan, earning per share, dan kondisi 

pasar berpengaruh secara simultan terhadap 

tingkat underpricing saham pada saat 

melakukan initial public offering (IPO) di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini merupakan jenis 

penelitian kausal komparatif (causal 

comparative research). Data yang digunakan 

berjenis data. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan yang melakukan Initial 

Public Offering di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2012-2015 yang berjumlah 90 

perusahaan. Sampel dipilih menggunakan 

metode purposive sampling dan terdapat 66 

perusahaan yang memenuhi persyaratan. Data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder. Metode pengumpulan data 

dalam penelitian ini menggunakan metode 

dokumentasi. Data sekunder diperoleh dari 

situs resmi www.idx.co.id. Teknik analisis 

data menggunakan analisis statistik deskriptif 

data, uji asumsi klasik, regresi linear 

sederhana dan analisis regresi linear berganda. 

 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Terdapat 66 perusahaan yang memenuhi 

kriteria untuk menjadi sampel. Analisis 

statistik deskriptif yang disajikan dalam 

penelitian ini meliputi nilai minimum, nilai 

maksimum, mean, dan standar deviasi. 

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif 

Var Min. Max. Mean 
Std. 

Deviation 

X1 3 58 21,26 12,949 

X2 25,62 30,84 27,8120 1,01963 

X3 0,13 59,05 21,7153 10,95251 

X4 -36,20 384,13 36,8164 60,10061 

X5 -0,0317 0,0243 
-

0,002441 
0,0110447 

Y 0,0035 0,7000 0,282192 0,2452833 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

http://www.idx.co.id/
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Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Data dalam penelitian ini berdistribusi 

normal diketahui dari nilai signifikansinya 

sebesar 0,151 lebih besar dari 0,05 seperti 

yang ditunjukkan pada Tabel 2. 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

Kolmogrov-

Smirnov 
Sig Keterangan 

1,137 0,151 Data Normal 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Uji Multikolinearitas 

Seluruh variabel bebas yang ada dalam 

penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas 

dibuktikan dengan semua variabel bebas 

mempunyai nilai Tolerance ≥ 0,10 dan nilai 

VIF ≤ 10 seperti pada Tabel 3. 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Var 
Perhitungan 

Keterangan 
Tolerance VIF 

X1 0,940 1,063 
Tidak terjadi 

multikolineritas 

X2 0,883 1,133 
Tidak terjadi 

multikolineritas 

X3 0,914 1,094 
Tidak terjadi 

multikolineritas 

X4 0,968 1,033 
Tidak terjadi 

multikolineritas 

X5 0,992 1,008 
Tidak terjadi 

multikolineritas 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Model regresi dalam penelitian ini tidak 

terjadi heteroskedastisitas. Hal ini dibuktikan 

oleh hasil uji heteroskedastisitas yang 

menunjukkan bahwa semua variabel bebas 

mempunyai nilai signifikansi lebih besar dari 

0,05 seperti pada Tabel 4. 

 

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Var Sig. Keterangan 

X1 0,593 Tidak terjadi heteroskedstisitass 

X2 0,431 Tidak terjadi heteroskedstisitass 

X3 0,695 Tidak terjadi heteroskedstisitass 

X4 0,549 Tidak terjadi heteroskedstisitass 

X5 0,285 Tidak terjadi heteroskedstisitass 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Uji Autokorelasi 

Dalam penelitian ini tidak terjadi 

autokorelasi. Diketahui dari Tabel 4 yang 

menunjukkan nilai DW sebesar 2,163 lebih 

besar dari nilai dU 1,7676 pada tingkat 

signifikansi 0,05. Nilai DW 2,163 lebih kecil 

dari 4-dU yakni 2,2324. 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Durbin Watson Keterangan 

2,163 Tidak terjdi autokorelasi 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Uji Hipotesis 

Hipotesis 1 

Dari hasil tersebut, dapat dibuat 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 0,310 + (-0,001 X1) 

Uji t statistik untuk variabel umur 

perusahaan menghasilkan nilai signifikansi 

sebesar 0,587 yang berarti lebih besar dari 

0,05. Dengan demikian, hipotesis pertama 

yang mengatakan umur perusahaan 

berpengaruh negatif terhadap underpricing 

saham pada saat melakukan initial public 

offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

ditolak. 
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Tabel 6. Hasil Uji Hipotesis Pertama 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
t Hitung Sig. 

Konstanta 0,310 5,276 0,000 

X1 -0,001 -0,546 0,587 

R Square = 0,005 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Hipotesis 2 

Dari hasil tersebut, dapat dibuat 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 2,267 + (-0,071 X2) 

Uji t statistik untuk variabel ukuran 

perusahaan menghasilkan nilai signifikansi 

sebesar 0,0,016 yang berarti lebih kecil dari 

0,05. Dengan demikian, hipotesis kedua yang 

mengatakan ukuran perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap underpricing saham pada 

saat melakukan initial public offering (IPO) di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) diterima. 

Tabel 7. Hasil Uji Hipotesis Kedua 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
t Hitung Sig. 

Konstanta 2,267 2,836 0,006 

X2 -0,071 -2,485 0,016 

R Square = 0,088 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Hipotesis 3 

Dari hasil tersebut, dapat dibuat 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 0,137 + 0,007 X3 

Uji t statistik untuk variabel persentase 

saham yang ditawarkan menghasilkan nilai 

signifikansi sebesar 0,015 yang berarti lebih 

kecil dari 0,05. Dengan demikian, hipotesis 

ketiga yang mengatakan persentase saham 

yang ditawarkan berpengaruh positif terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) diterima. 

Tabel 8. Hasil Uji Hipotesis Ketiga 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
t Hitung Sig. 

Konstanta 0,137 2,109 0,039 

X3 0,007 2,507 0,015 

R Square = 0,089 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Hipotesis 4 

Dari hasil tersebut, dapat dibuat 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 0,244 + 0,001 X4 

Uji t statistik untuk variabel earning per 

share (EPS) menghasilkan nilai signifikansi 

sebesar 0,037 yang berarti lebih kecil dari 

0,05. dengan demikian, hipotesis keempat 

yang mengatakan earning per share (EPS) 

berpengaruh positif terhadap besarnya tingkat 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) diterima. 

Tabel 9. Hasil Uji Hipotesis Keempat 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
t Hitung Sig. 

Konstanta 0,244 7,048 0,000 

X4 0,001 2,131 0,037 

R Square = 0,066 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Hipotesis 5 

Dari hasil tersebut, dapat dibuat 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 0,279 + (-1,241 X5) 

Uji t statistik untuk variabel kondisi 

pasar menghasilkan nilai signifikansi sebesar 

0,656 yang berarti lebih besar dari 0,05. 

Dengan demikian, hipotesis kelima yang 

mengatakan kondisi pasar berpengaruh positif 
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terhadap underpricing saham pada saat 

melakukan initial public offering (IPO) di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) ditolak. 

Tabel 10. Hasil Uji Hipotesis Kelima 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
t Hitung Sig. 

Konstanta 0,279 8,969 0,000 

X5 -1,241 -0,448 0,656 

R Square = 0,003 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Hipotesis 6 

Berikut adalah persamaan regresi yang 

terbentuk dari analisis tersebut: 

Y = 1,855 + 0,000 X1 + (-0,061 X2) + 

0,004 X3 + 0,001 X4 + (-1,601 X5) 

Uji F statistik untuk variabel 

independensi menghasilkan nilai signifikansi 

0,015 yang berarti lebih kecil dari 0,05. 

Dengan demikian, hipotesis keenam yang 

mengatakan bahwa Umur Perusahaan, Ukuran 

Perusahaan, Persentase Saham yang 

Ditawarkan, Earning Per Share, dan Kondisi 

Pasar berpengaruh secara simultan terhadap 

tingkat Underpricing Saham pada saat 

melakukan initial public offering di Bursa 

Efek Indonesia diterima. 

Tabel 11. Hasil Uji Hipotesis Keenam 

Variabel Koefisien Regresi 

Konstanta 1,855 

X1 0,000 

X2 -0,061 

X3 0,004 

X4 0,001 

X5 -1,601 

F hitung = 3,080 

R Square = 0,204 

Sig. = 0,015 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

 

Umur Perusahaan terhadap Underpricing 

Saham pada saat Melakukan Initial Public 

Offering (IPO) di Bursa Efek Indoneia 

(BEI) 

Koefisien korelasi umur perusahaan 

yaitu sebesar 0,068 yang menunjukkan bahwa 

hubungan antara umur perusahaan dan 

underpricing saham adalah lemah.  Selain  

itu,  nilai  koefisien  determinan  sebesar 

0,005 menunjukkan  bahwa  underpricing 

saham  yang  dijelaskan  oleh umur 

perusahaan sebesar 0,5% sedangkan sisanya 

dijelaskan oleh faktor lain.  

Nilai koefisien regresi umur perusahaan 

(X1) sebesar -0,001 yang artinya  setiap  

kenaikan umur perusahaan sebesar  1  satuan  

akan menurunkan  underpricing saham  

sebesar 0,001 satuan.  Jika umur perusahaan 

semakin besar, maka underpricing saham 

semakin kecil. Selain itu, t hitung lebih kecil 

dari t tabel (0,546 < 1,997). Hal ini 

mengindikasikan bahwa tidak terdapat 

pengaruh signifikan antara umur perusahaan 

terhadap underpricing saham. Dengan begitu, 

hasil penelitian ini menunjukkan bahwa umur 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek 

Indonesia. 
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Ukuran Perusahaan terhadap Underpricing 

Saham pada saat Melakukan Initial Public 

Offering (IPO) di Bursa Efek Indoneia 

(BEI) 

Koefisien korelasi ukuran perusahaan 

yaitu sebesar 0,297 yang menunjukkan bahwa 

hubungan antara ukuran perusahaan dan 

underpricing saham lemah. Selain  itu, nilai 

koefisien  determinan  sebesar  0,088 

menunjukkan bahwa underpricing saham 

yang  dijelaskan  oleh ukuran perusahaan 

adalah sebesar 8,8% sedangkan sisanya 

dijelaskan oleh faktor lain. 

Nilai  koefisien  regresi ukuran 

perusahaan (X2)  sebesar -0,071 yang artinya 

setiap kenaikan ukuran perusahaan sebesar 1 

satuan akan menurunkan underpricing saham 

sebesar 0,071 satuan. Selain itu, t hitung lebih 

besar dari t tabel (2,485 > 1,997). Hal ini 

mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap underpricing 

saham. Dengan begitu, hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

negatif signifikan antara ukuran perusahaan 

terhadap underpricing saham pada saat 

melakukan initial public offering di Bursa 

Efek Indonesia. Semakin besar ukuran 

perusahaan maka tingkat underpricing saham 

akan semakin kecil. 

 

 

 

 

 

Persentase Saham yang Ditawarkan 

terhadap Underpricing Saham pada saat 

Melakukan Initial Public Offering (IPO) di 

Bursa Efek Indoneia (BEI) 

Koefisien korelasi persentase saham 

yang ditawarkan yaitu sebesar 0,299 yang 

menunjukkan bahwa hubungan antara 

persentase saham yang ditawarkan dan 

underpricing saham lemah. Selain  itu, nilai 

koefisien  determinan  sebesar 0,089 

menunjukkan bahwa underpricing saham  

yang  dijelaskan  oleh persentase saham yang 

ditawarkan adalah sebesar 8,9% sedangkan 

sisanya dijelaskan oleh faktor lain. 

Nilai  koefisien  regresi persentase 

saham yang ditawarkan (X3)  sebesar 0,007 

yang artinya  setiap  kenaikan persentase 

saham yang ditawarkan sebesar  1  satuan  

akan meningkatkan underpricing saham 

sebesar 0,007 satuan. Selain itu, t hitung lebih 

besar dari t tabel (2,507 > 1,997). Hal ini 

mengindikasikan bahwa persentase saham 

yang ditawarkan berpengaruh signifikan 

terhadap underpricing saham. Dengan begitu, 

hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

terdapat pengaruh positif signifikan antara 

persentase saham yang ditawarkan terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek 

Indonesia. Semakin besar persentase saham 

yang ditawarkan maka tingkat underpricing 

saham akan semakin besar. 
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Earning Per Share terhadap Underpricing 

Saham pada saat Melakukan Initial Public 

Offering (IPO) di Bursa Efek Indoneia 

(BEI) 

Koefisien  korelasi earning per share 

yaitu sebesar 0,257 yang menunjukkan bahwa 

hubungan antara earning per share dan 

underpricing saham lemah. Selain  itu, nilai 

koefisien  determinan  sebesar 0,066 

menunjukkan bahwa underpricing saham  

yang  dijelaskan  oleh earning per share 

adalah sebesar 6,6% sedangkan sisanya 

dijelaskan oleh faktor lain. 

Nilai  koefisien  regresi earning per 

share (X4)  sebesar 0,001 yang artinya  setiap  

kenaikan earning per share sebesar  1  satuan  

akan meningkatkan underpricing saham 

sebesar 0,001 satuan. Selain itu, t hitung lebih 

besar dari t tabel (2,131 > 1,997). Hal ini 

mengindikasikan bahwa earning per share 

berpengaruh signifikan terhadap underpricing 

saham. Dengan begitu, hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif 

signifikan antara earning per share terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek 

Indonesia. Semakin besar earning per share 

maka tingkat underpricing saham akan 

semakin besar. 

 

 

 

 

 

Kondisi Pasar terhadap Underpricing 

Saham pada saat Melakukan Initial Public 

Offering (IPO) di Bursa Efek Indoneia 

(BEI) 

Koefisien korelasi kondisi pasar yaitu 

sebesar 0,056 yang menunjukkan bahwa 

hubungan antara kondisi pasar dan 

underpricing saham adalah lemah.  Selain  

itu,  nilai  koefisien  determinan  sebesar 

0,003 menunjukkan  bahwa  underpricing 

saham  yang  dijelaskan  oleh kondisi pasar 

hanya sebesar 0,3% sedangkan sisanya 

dijelaskan oleh faktor lain. 

Nilai koefisien regresi kondisi pasar 

(X5) sebesar -1,241 yang artinya  setiap  

kenaikan kondisi pasar sebesar  1  satuan  

akan menurunkan  underpricing saham  

sebesar 1,241 satuan.  Jika kondisi pasar 

semakin besar, maka underpricing saham 

semakin kecil. Selain itu, t hitung lebih kecil 

dari t tabel (0,448 < 1,997). Hal ini 

mengindikasikan bahwa tidak terdapat 

pengaruh signifikan antara kondisi pasar 

terhadap underpricing saham. Dengan begitu, 

hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

kondisi pasar tidak berpengaruh terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

  



12 Jurnal Profita Edisi 3 Tahun 2017 

 

Umur Perusahaan terhadap Underpricing 

Saham pada saat Melakukan Initial Public 

Offering (IPO) di Bursa Efek Indoneia 

(BEI) 

R square sebesar 0,204 dapat diartikan 

bahwa umur perusahaan, ukuran perusahaan, 

persentase saham yang ditawarkan, earning 

per share, dan kondisi pasar secara simultan 

mempengaruhi underpricing saham sebear 

20,4% sedangkan sisanya 79,6% dipengaruhi 

oleh faktor-faktor lain di luar variabel yang 

diteliti. 

Hasil penelitian ini mengindikasi bahwa 

terdapat pengaruh signifikan antara umur 

perusahaan, ukuran perusahaan, persentase 

saham yang ditawarkan, earning per share, 

dan kondisi pasar secara simultan terhadap 

underpricing saham pada saat IPO di BEI. 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 

a. Tidak terdapat pengaruh antara umur 

perusahaan terhadap underpricing saham pada 

saat melakukan initial public offering di 

Bursa Efek Indonesia (BEI).  

b. Terdapat pengaruh negatif signifikan 

antara ukuran perusahaan (firm  size) terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek Indonesia 

(BEI).  

c. Terdapat pengaruh positif signifikan 

antara persentase saham ditawarkan terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek Indonesia 

(BEI).  

d. Terdapat pengaruh positif signifikan 

antara earning per share terhadap 

underpricing saham pada saat melakukan 

initial public offering di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

e. Kondisi pasar tidak berpengaruh 

signifikan terhadap underpricing saham pada 

saat melakukan initial public offering di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

f. Terdapat pengaruh umur perusahaan, 

ukuran perusahaan, persentase saham yang 

ditawarkan, earning per share, dan kondisi 

pasar secara bersama-sama terhadap 

underpricing saham pada saat initial public 

offering di BEI. 

 

Saran  

Berdasrkan hasil penelitian dan 

kesimpulan maka saran-saran yang dapat 

peneliti berikan berkaitan dengan pengaruh 

umur perusahaan, ukuran perusahaan, 

persentase saham yang ditawarkan, earning 

per share, dan kondisi pasar terhadap 

underpricing saham, yaitu: 

a. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

menambahkan jumlah perusahaan yang 

dijadikan sampel penelitian. 

b. Peneliti selanjutnya diharapkan untuk bisa 

mempertimbangkan dengan menambah 

variabel-variabel lain seperti Debt to 

Equity Ratio, Return On Asset, Leverage, 

Reputasi Underwriter, dan sebagainya. 
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