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Pengaruh Environmental, Social And Governance Disclosure Dan Intellectual 

capital Disclosure Terhadap Tingkat Underpricing Perusahaan IPO Di Bei 

Tahun 2020-2022 

 

Khaerussyifa 

Program Studi Sarjana Terapan Manajemen Keuangan 

 

Saat IPO, sering terjadi fenomena underpricing yang diakibatkan oleh asimetri 

informasi. Signalling theory dapat meminimalisir terjadinya asimetri informasi. 

sehingga dapat memaksimalkan keuntungan yang didapat perusahaan. Hal tersebut 

dapat dilakukan dengan melakukan penelitian terhadap yang dapat mempengaruhi 

terjadinya underpricing pada saham IPO. Penelitian ini bertujuan untuk menguji 

pengaruh informasi yang diungkapkan dalam prospektus yaitu environmental, 

social and governance disclosure dan intellectual capital disclosure terhadap 

tingkat underpricing. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

134 perusahaan yang melakukan IPO dalam kurun waktu 2020-2022. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder yang didapat dengan mengumpulkan dokumentasi 

informasi dan data yang tersedia di lama resmi BEI. Alat uji yang digunakan adalah 

IBM SPP 25. Hasil dari penelitian ini secara parsial menunjukan bahwa Pada 

variabel ESG, environmental disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap 

underpricing, social disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap 

underpricing, governance disclosure berpengaruh negatif signifikan terhadap 

underpricing, Sedangkan pada variabel Intellectual capital, internal capital 

disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap underpricing, external capital 

berpengaruh negatif signifikan terhadap underpricing, dan human capital tidak 

berpengaruh signifikan terhadap underpricing. Secara simultan, variabel 

environmental disclosure, social disclosure dan governance disclosure tidak 

berpengaruh signifikan terhadap underpricing, sedangkan variabel internal capital 

disclosure, external capital disclosure dan human capital disclosure berpengaruh 

terhadap underpricing. 

Kata kunci: environmental, social and governance disclosure, intellectual capital 

disclosure, underpricing, IPO 
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The Effect of Environmental, Social and Governance Disclosure and 

Intellectual capital Disclosure on the Underpricing Level of IPO Companies on 

the IDX in 2020-20222 

 

Khaerussyifa 

Financial Management Study Program 

 

During an IPO, the underpricing phenomenon often occurs due to information 

asymmetry. Signaling theory can minimize the occurrence of information 

asymmetry. so as to maximize the profits obtained by the company. This can be 

done by conducting research on factors that can influence underpricing of IPO 

shares. This study aims to examine the effect of the information disclosed in the 

prospectus, namely environmental, social and governance disclosure and 

intellectual capital disclosure on the level of underpricing. The number of samples 

used in this study were 134 companies that carried out IPOs in the 2020-2022 

period. This study uses secondary data obtained by collecting information 

documentation and data available in the official IDX. The test equipment used is 

IBM SPP 25. The results of this study partially show that on the ESG variable, 

environmental disclosure has no significant effect on underpricing, social 

disclosure has no significant effect on underpricing, disclosure governance has a 

significant negative effect on underpricing, while on the Intellectual capital 

variable , internal capital disclosure has no significant effect on underpricing, 

external capital has a significant negative effect on underpricing, and human 

capital has no significant effect on underpricing. Simultaneously, the variables of 

environmental disclosure, social disclosure and governance disclosure have no 

significant effect on underpricing, while the variables of internal capital disclosure, 

external capital disclosure and human capital disclosure have an effect on 

underpricing. 

Keywords: environmental, social and governance disclosure, intellectual capital 

disclosure, underpricing, IPO 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Pengaruh globalisasi tidak hanya terbatas pada bidang teknologi dan 

informasi, tetapi juga berdampak pada bidang ekonomi. Globalisasi 

memaksa perusahaan untuk menjadi kompetitif dan mencapai tujuan 

mereka. Persaingan yang ketat antar pelaku ekonomi terus meningkat, 

sehingga pelaku ekonomi perlu terus berinovasi dan menerapkan strategi 

yang berbeda untuk bertahan dan berkembang guna mempertahankan 

eksistensi perusahaannya dalam jangka panjang. 

Setiap perusahaan berusaha untuk meningkatkan kesejahteraan 

pemilik dan memperluas bisnisnya. Ekspansi dapat membantu mencapai 

tujuan ini. Namun, bisnis membutuhkan modal baru yang cukup besar untuk 

berkembang. Bisnis memiliki sejumlah sumber pendanaan internal dan 

eksternal tambahan. Keuangan perusahaan alternatif, biasanya 

memanfaatkan laba ditahan. Di sisi lain, kreditur di luar korporasi dapat 

menerbitkan utang, menerbitkan utang, atau berinvestasi dalam saham 

untuk memberikan pembiayaan alternatif (Darmadji & Fakhrudidin, 2011, 

p. 59) 

Salah satu alternatif yang dapat digunakan perusahaan untuk 

memperoleh dana dari luar perusahaan untuk keperluan ekspansi adalah 

pasar modal. Penghimpunan dana melalui pasar modal dapat dilakukan 

melalui penerbitan surat berharga atau saham yang lebih dikenal dengan 

IPO (Isfaatun & Hatta, 2010) . Dalam cara IPO, dampak ataupun saham 

yang hendak dikeluarkan industri terlebih dulu dijual di pasar perdana 

sebagai bagian dari penawaran umum perdana (IPO) (Fahmi & Hadi, 2009, 

p. 48). Saat go public, perusahaan harus menyiapkan informasi perusahaan 

sesuai peraturan OJK (Otoritas Jasa Keuangan). Data ini umumnya 
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diperoleh serta disebarluaskan saat sebelum ijab dini dalam wujud 

prospektus industri. 

Menurut Kustodian Sentral Efek Indonesia (2022) pada tahun 2022, 

atensi industri dalam logistik modal waktu jauh lewat pasar modal selalu 

melonjak. Selama tahun 2022, sebesar 59 emiten sudah menuntaskan ijab 

biasa perdana (IPO) serta mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia 

(BEI), sehingga total sahamnya tercatat di BEI sebanyak 825 emiten. Total 

nilai IPO yang dihimpun mencapai Rp 33,06 triliun. Kinerja tersebut 

merupakan yang tertinggi sejak BEI diprivatisasi pada 1992. Perkembangan 

positif ini juga terlihat dari melonjaknya atensi warga buat mendanakan di 

pasar modal Indonesia. Keseluruhan jumlah penanam modal di pasar modal 

Indonesia bertambah 37, 5% jadi 10, 3 juta penanam modal per 28 

Desember 2022 dari lebih dahulu 7, 48 juta penanam modal pada akhir 

Desember 2021. 

Menurut (Jogiyanto H. , 2009), fenomena underpricing sering 

terjadi pada saat IPO ketika perusahaan memutuskan untuk go public. 

Underpricing adalah peristiwa dimana harga IPO lebih kecil dari harga 

penutupan saham pada hari awal saham diperdagangkan di pasar sekunder. 

Perihal ini terjalin sebab benturan kebutuhan antara pihak- pihak yang ikut 

serta dalam IPO. Harga saham yang hendak dijual di pasar perdana 

didetetapkan bersumber pada perjanjian antara konsumen serta emiten. 

Underpricing bisa menyebabkan industri kehabisan peluang buat 

menyambut anggaran maksimum pada dikala IPO. Pada tahun 2020 - 2022 

terdapat 146 dari 163 atau 89% perusahaan IPO yang mengalami 

underpricing terlihat pada gambar 1.1. 
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Gambar 1.1 Data Saham IPO Underpricing Tahun 2020 - 2022 

Sumber: Data diolah dari https://finance.yahoo.com/ diakses pada 

3 Juni 2023 

Menurut Ismiyati & Armansyah (2010) pemilik perusahaan 

berusaha untuk meminimalkan situasi underpricing, ketika underpricing 

terjadi mengakibatkan kerugian kekayaan bagi pengusaha go public dan 

dana yang ditarik dari penjualan saham kurang optimal, sehingga tujuan 

utama yang ingin dicapai perusahaan dalam menghimpun dana yaitu untuk 

ekspansi bisnis dan operasional bisnis tidak akan optimal. Selisih antara 

harga saham di pasar perdana serta harga saham di pasar inferior membuat 

profit anggaran yang sepatutnya dipunyai industri jadi profit untuk penanam 

modal. Buat menggapai harga saham yang sempurna, industri butuh 

mengenali serta menguasai aspek aspek yang pengaruhi underpricing. 

Dengan memahami penyebab underpricing saham, pemilik bisnis mungkin 

dapat mencegah perusahaan yang go public menderita kerugian karena 

menilai sahamnya lebih rendah. 

Fenomena underpricing dapat terjadi karena adanya asimetri 

informasi, ialah sesuatu kondisi dimana manajemen perusahaan serta 

penanggung emisi mempunyai informasi yang lebih banyak mengenai 

industri dibanding dengan investor  (Retnowati, 2013). Asimetri data itu 

sendiri bisa diminimalkan dengan signaling theory, ialah suatu tindakan 

yang diambil manajemen perusahaan yang memberi petunjuk investor 

https://finance.yahoo.com/
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tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Teori ini 

memberikan penjelasan mengenai alasan perusahaan memiliki dorongan 

untuk menyampaikan atau memberikan informasi terkait laporan keuangan 

perusahaan untuk pihak eksternal Dorongan untuk menyampaikan atau 

memberikan informasi terkait laporan keuangan untuk pihak eksternal 

dilandasi pada terdapatnya asimetri informasi antar manajemen perusahaan 

dan pihak eksternal (Bergh, Connelly, Ketchen, & Shannon, 2014). Untuk 

saham yang tercatat di bursa, emiten dan underwriter menyiapkan laporan 

prospektus. Laporan prospektus berisi informasi rinci tentang perusahaan 

yang akan go public. Data akuntansi serta non- akuntansi yang ada dalam 

prospektus bisa dipakai oleh calon penanam modal buat mengutip ketetapan 

membeli saham IPO untuk mengoptimalkan profit di era kelak, bagus lewat 

underpricing ataupun profit jangka panjang. Manajemen pula bisa memakai 

prospektus selaku tanda pada calon penanam modal mengenai peluang 

industri buat kurangi kesenjangan data antara penanam modal serta emiten. 

Menurut Djamaluddin et., al (2018) informasi keuangan tidak cukup 

menjadi dasar bagi investor dalam memberikan penghargaan terhadap 

perusahaan, karena lebih didominasi oleh output yang menunjukkan kinerja 

tentang penciptaan nilai. Pengungkapan laporan non keuangan dapat 

membantu mengurangi ketidakpastian data pribadi perusahaan guna 

mengurangi asimetri informasi (Biddle, Hilary, & Verdi, 2009). 

Pengungkapan (disclosure) merupakan konsep multidimensi yang 

mencakup berbagai atribut (Beattie, et al., 1994). Pengungkapan informasi 

yang diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunan atau prospektus 

terbagi menjadi dua, yaitu pengungkapan wajib dan pengungkapan 

sukarela. Semua perusahaan yang terdaftar dapat memenuhi persyaratan 

pengungkapan, tetapi perusahaan-perusahaan ini memiliki jumlah yang 

berbeda untuk mengungkapkan informasi tambahan. 

Salah satu pengungkapan sukarela adalah pengungkapan 

Environmental, Social and Governance (ESG disclosure). Pengungkapan 

sukarela dilakukan perusahaan untuk memberikan hal-hal informasi 

tambahan yang lengkap dan transparan berkaitan dengan perusahaan yang 
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harapannya dapat mengurangi asimetri informasi sehingga dapat 

meminimalisir terjadinya underpricing pada perusahaan yang melakukan 

IPO. Selain itu, pengungkapan informasi tambahan yang relevan untuk 

mengurangi informasi asimetri antara emiten dan berbagai partisipan di 

pasar modal adalah pengungkapan intellectual capital (Caputo, Del Giudice, 

Evangelista, & Russo, 2016). Di Indonesia, pengungkapan modal 

intelektual masih bersifat sukarela karena belum ada pedoman yang 

mengatur mengenai identifikasi dan pengukurannya (Puspitarini & 

Panjaitan, 2018). Pengungkapan Intellectual Capital dianggap mampu 

mengurangi asimetri informasi sehingga tingkat underpricing yang dialami 

pun dapat diminimalisir. Hal ini dikarenakan intellectual capital dapat 

menciptakan nilai tambah dan keunggulan kompetitif sehingga investor 

memiliki penilaian secara lebih baik. Menurut POJK NO.41/POJK.04/2020 

Tentang Pelaksanaan Kegiatan Penawaran Umum Efek Bersifat Ekuitas, 

Efek Bersifat Utang, dan/atau Sukuk Secara Elektronik, pengungkapan 

Environmental, Social and Governance (ESG disclosure) dan Intellectual 

Capital Disclosure tidak termasuk dalam pengungkapan wajib, sehingga 

hanya termasuk dalam pengungkapan sukarela. 

Ekonomi global saling terhubung melalui perdagangan dan 

investasi, sehingga apa yang wajib dikatakan oleh perusahaan pada 

pengelola kebutuhan ialah penanam modal ialah perihal yang berarti 

(Buallay, 2019). Strategi manajemen industri yang berhasil wajib membidik 

pada kemampuan area, sosial, serta aturan mengurus yang lebih baik di 

masa depan dan potensi kinerja keuangan terkait (Velte, 2017). 

Pengungkapan tanggung jawab lingkungan, sosial dan tata kelola 

(Environmental, social and governance disclosure) perusahaan 

dimaksudkan untuk menciptakan reputasi yang baik bagi perusahaan. Oleh 

karena itu, Environmental, social and governance disclosure dianggap 

penting untuk mengurangi risiko underpricing yang disebabkan oleh 

asimetri informasi.  

Human capital, structural capital, dan relational capital adalah tiga 

komponen yang membentuk konsep modal intelektual, yang terkait dengan 
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modal tidak berwujud. Ketiga sudut pandang ini tidak terlalu terlihat dan 

sulit diukur, namun eksposur sangat penting karena dianggap sebagai 

sumber daya yang dapat memberikan keunggulan. (Delvia & Alexander, 

2011). Intellectual capital yang lebih besar akan membuat investor menilai 

perusahaan dengan tinggi (Tulung, Saerang, & Pandia, 2018). 

Kelangsungan usaha suatu perusahaan dalam mencapai kinerja, strategi dan 

pengambilan keputusannya dipengaruhi oleh pengelolaan modal intelektual 

yang mempengaruhi nilai perusahaan. Intellectual capital merupakan aset 

yang sangat penting digunakan untuk meningkatkan kinerja bisnis dan 

mendapatkan keunggulan kompetitif (Widarjo, Rahmawati, & Widagdo, 

2017). Intellectual capital Disebutkan sebagai aset vital karena modal 

intelektual merupakan modal usaha yang didasarkan pada pengetahuan, 

yang kemudian dapat melakukan segala aktivitas bisnis sesuai dengan 

harapan pihak yang berkepentingan. Tingkat modal intelektual kompetitif 

tidak hanya dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan, tetapi juga 

menghasilkan kepuasan bagi pihak eksternal dan internal perusahaan. 

Dengan terdapatnya pengungkapan intellectual capital dalam 

prospektus IPO, diharapkan bisa kurangi terbentuknya data asimetri pada 

industri IPO. Penanam modal bisa menyambut tanda positif dengan 

mendapatkan lebih banyak data hal industri serta memperhitungkan industri 

dengan lebih bagus. Tidak hanya itu, pengungkapan intellectual capital 

dipercayai amat berarti buat dikatakan ke khalayak sebab ialah salah satu 

aspek yang mempunyai andil berarti buat memperoleh kemampuan 

finansial yang bagus untuk industri, dan diharapkan dengan terdapatnya 

pengungkapan intellectual capital bisa mempengaruhi positif kepada harga 

saham, tingkatkan financial performance serta tingkatkan permohonan 

saham yang diterbitkan oleh industri (Gunarsih, Handayani, & Wijayanti, 

2014)  

Adanya kemungkinan asimetri informasi yang terjadi antara 

investor dengan perusahaan saat melakukan IPO khususnya pada 

pengungkapan informasi non keuangan sehingga menyebabkan terjadinya 

underpricing, membuat peneliti termotivasi buat melaksanakan riset untuk 
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mendapatkan fakta yang dapat membagikan kegunaan untuk pihak- pihak 

yang mempunyai kebutuhan spesialnya calon penanam modal yang mau 

memperoleh profit pada saham- saham IPO. Faktor bebas yang hendak 

diawasi merupakan Environmental, Social, and Governance Disclosure dan 

Intellectual Capital Disclosure.  

Penelitian tentang fenomena underpricing yang mengaitkan tentang 

intellectual capital disclosure dapat dilihat dari dokumentasi penelitian-

penelitian sebelumnya di Indonesia. Penelitian (Solida, Luthan, & 

Sofriyeni, 2020) memberikan bukti bahwa intellectual capital disclosure 

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat underpricing, 

yang dapat berindikasi bahwa semakin tinggi tingkat intellectual capital 

disclosure yang terjadi di perusahaan yang melakukan IPO, maka tingkat 

underpricing pada perusahaan tersebut menjadi berkurang. Hal ini 

bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Adr22) yang 

menyatakan Intellectual Capital Disclosure memiliki pengaruh positif tidak 

signifikan terhadap tingkat underpricing. Hal tersebut mendorong penulis 

untuk kembali melakukan penelitian dengan menggunakan indeks dan 

data  Intellectual Capital disclosure terbaru. 

Penelitian selanjutnya tentang Environmental, Social and 

Governance Disclosure terhadap tingkat Underpricing masih jarang di teliti 

di Indonesia, sehingga mendorong penulis untuk melakukan penelitian agar 

dapat mengetahui apakah Environmental, Social and Governance 

Disclosure berpengaruh terhadap tingkat Underpricing. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Melihat latar belakang masalah yang sudah dikemukakan pada 

bagian latar belakang, maka dapat diidentifikasi beberapa masalah, antara 

lain: 

Tidak mudah untuk mengetahui harga pertama saham perusahaan 

saat pertama kali go public ("Harga Penawaran"). Underpricing adalah 

salah satu isu yang sering muncul dalam penawaran umum di pasar perdana, 

dan dari tahun 2020 hingga 2022 akan mempengaruhi sebanyak 146 dari 
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163 (89%) perusahaan IPO. Data yang tidak memadai yang diberikan oleh 

organisasi kepada pendukung keuangan melalui garis besar saat memimpin 

penawaran umum perdana adalah salah satu alasan untuk meremehkan 

karena ketidakseimbangan data. Karena informasi ini tidak lengkap, ada 

variabel pengungkapan yang hanya dimasukkan dalam pengungkapan 

pengungkapan dan perusahaan tidak diharuskan untuk mengungkapkannya: 

pengungkapan mengenai modal intelektual serta isu-isu lingkungan, sosial, 

dan tata kelola. Perlu diteliti apakah pengungkapan kekayaan intelektual 

dan rahasia lingkungan, sosial, dan tata kelola prospektus berpengaruh 

terhadap underpricing untuk mengurangi jumlah underpricing saham IPO. 

Pertanyaan penelitian berikut muncul dari rumusan masalah: 

 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan di atas, maka 

terdapat pertanyaan penelitian yang muncul, antara lain:  

1. Apakah Environmental, Social, and Governance Disclosure 

berpengaruh terhadap tingkat underpricing pada perusahaan IPO di 

BEI periode 2020 - 2022? 

2. Apakah Intellectual capital Disclosure berpengaruh terhadap 

tingkat underpricing pada perusahaan IPO di BEI periode 2020 - 

2022? 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pertanyaan penelitian diatas maka tujuan dalam penelitian ini 

adalah:  

1. Untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and 

Governance Disclosure berpengaruh terhadap tingkat underpricing 

pada perusahaan IPO di BEI periode 2020 – 2022? 

2. Untuk menganalisis pengaruh Intellectual capital Disclosure 

berpengaruh terhadap tingkat underpricing pada perusahaan IPO di 

BEI periode 2020 – 2022 
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1.5 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dari berbagai 

aspek seperti teoritis maupun praktis adapun manfaat yang ingin dicapai 

sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis  

Diharapkan hasil riset ini bisa dipakai selaku bonus rujukan untuk 

mungkin terdapatnya riset lebih lanjut. Untuk golongan akademis, 

bisa menaikkan pengetahuan serta selaku usaha menggandakan 

kasus- kasus bidang usaha yang dipergunakan buat amatan objektif 

untuk pihak pihak yang mau berlatih mengenai pasar modal di 

Indonesia. Untuk periset, diharapkan bisa menolong buat menaikkan 

rujukan bagus dengan cara filosofi ataupun praktek spesialnya hal 

tingkatan underpricing pada ijab saham perdana industri alhasil bisa 

berguna untuk riset berikutnya yang terpaut serta sejenis.   

2. Manfaat Praktis 

a. Dengan cara efisien, penemuan yang hendak diperoleh dalam 

riset ini hendak membagikan kegunaan pada penanam modal 

supaya bisa dijadikan selaku materi estimasi dalam 

menanamkan dananya di industri yang hendak melaksanakan 

IPO. Penanam modal bisa memikirkan aspek aspek yang 

pengaruhi underpricing supaya bisa mendapatkan return yang 

maksimum serta meminimalkan resiko. 

a. Untuk pihak manajemen serta penanggung emisi, hasil dari riset 

ini diharapkan bisa dijadikan materi pengumpulan ketetapan 

khususnya informasi tambahan berupa pengungkapan sukarela 

yang berikan dalam prospektus pada saat menerbitkan saham di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) 

 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika Penataan penyusunan yang diajukan dalam kategorisasi skripsi 

ini buat membagikan cerminan dari kasus utama yang dicakup dalam 
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penjelasan ikhtisar pada tiap- tiap bagian. Penataan penyusunan skripsi ini 

hendak dipecah jadi 5 bagian, ialah:  

BAB I: PENDAHULUAN 

Pada bab tersebut menguraikan mengenai kerangka balik permasalahan 

yang melandasi riset ini. Disamping itu pula di bagian awal ini menguraikan 

perihal kesimpulan permasalahan, persoalan riset, tujuan riset yang 

bermuatan mengenai perihal yang mau dicoba, kegunaan hasil riset, serta 

penataan riset.  

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Pada bab tersebut bermuatan filosofi filosofi yang menelaah perihal 

tingkatan underpricing, ESG serta Intellectual capital yang jadi referensi 

penting dalam riset ini serta me- review riset terdahulu yang pula jadi 

referensi penting dalam riset ini. Disamping itu pula di Bab kedua ini 

bermuatan mengenai kerangka berfikir serta anggapan yang dipakai dalam 

riset  

BAB III: METODOLOGI PENELITIAN  

Dalam Bab ini pengarang mengemukakan mengenai tata cara riset yang 

dicoba oleh pengarang dalam riset hal tingkatan underpricing. Supaya 

analitis, Bab tata cara riset mencakup: Tipe riset memakai tata cara 

kuantitatif, tata cara pengumpulan sample dengan purposive sampling, 

pangkal informasi yang dipakai memakai informasi inferior, tata cara 

pengumpulan informasi memakai tata cara pemilihan serta tata cara analisa 

informasi memakai tata cara analisa regresi linier berganda 

 

 

BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  

bagian ini bermuatan hasil riset serta ulasan, bagian ini hendak 

menarangkan hasil analisa informasi yang sudah didapat dengan memakai 

perlengkapan analisa yang dibutuhkan dan ulasan mengenai hasil riset. 

BAB V: PENUTUP  
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Dalam bagian ini bermuatan kesimpulan dari riset yang sudah dicoba, 

keterbatasan permasalahan, dan saran- saran yang butuh di informasikan 

buat poin riset serta pula riset berikutnya. selanjutnya. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Kesimpulan  

Temuan dari penelitian ini menjelaskan pengaruh dari variabel environmental 

disclosure, social disclosure, governance disclosure, internal capital disclosure, 

external capital disclosure dan human capital disclosure terhadap underpricing 

saham IPO di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2022 menghasilkan temuan 

sebagai berikut:  

1. Pada environmental, social and governance disclosure hanya terdapat 1 

variabel yang berpengaruh negatif dan signifikan yaitu governance 

disclosure. Governance disclosure yang berpengaruh negatif signifikan 

mengindikasikan perusahaan mampu menciptakan tata kelola perusahaan 

yang baik dan berdampak pada upaya penyelarasan kepentingan atau 

kesetaraan informasi antara investor dan stakeholder sehingga dapat 

mengurangi asimetri informasi yang akan mengurangi tingkat underpricing. 

Sedangkan pada variabel lainnya yaitu environmental disclosure dan social 

disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing. 

2. Pada Intellectual capital disclosure terdapat 2 variabel yang berpengaruh 

negatif dan signifikan yaitu external capital disclosure dan human capital 

disclosure. External capital disclosure yang berpengaruh negatif signifikan 

mengindikasikan bahwa semakin tingginya pengungkapan external capital 

maka akan mengurangi asimetri informasi yang terjadi antara investor dan 

stakeholder sehingga dapat mengurangi tingkat underpricing, selain itu juga 

dapat memberi kepercayaan investor bahwa external capital disclosure 

dapat meningkatkan nilai perusahaan karena menunjukan kemampuan 

perusahaan dalam membina hubungan baik dengan pihak eksternal seperti: 

pelanggan, pemasok, dan sebagainya. Human capital disclosure yang 

berpengaruh negatif signifikan mengindikasikan bahwa investor akan 

menghargai nilai perusahaan lebih tinggi jika perusahaan mengungkapkan 

human capital lebih banyak sehingga dapat mengurangi tingkat 

underpricing, hal tersebut dikarenakan investor percaya bahwa perusahaan 
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memperhatikan aspek human capital yang mencerminkan kemampuan 

kolektif perusahaan untuk menghasilkan solusi terbaik berdasarkan 

pengetahuan yang dimiliki oleh orang-orang yang ada dalam perusahaan 

tersebut. Sedangkan di sisi lain, Variabel internal capital disclosure 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap tingkat underpricing. 

5.2. Keterbatasan Penelitian  

1. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini masih terbatas pada 

environmental, social and governance disclosure dan intellectual capital 

disclosure. Sedangkan di sisi lain masih banyak terdapat faktor faktor lain 

yang dapat mempengaruhi terjadinya underpricing.  

2. Items disclosure yang digunakan masih terbatas pada penelitian Nasdaq 

untuk ESG disclosure dan Rahman et.al. (2019) untuk intellectual 

disclosure. Sedangkan di sisi lain masih banyak terdapat framework lain 

yang dapat digunakan.  

 

5.3. Saran  

Berdasarkan keterbatasan terhadap penelitian yang dilakukan, maka peneliti 

memberikan saran kepada peneliti selanjutnya sebagai berikut: 

1. Untuk penelitian selanjutnya, dapat menggunakan framework disclosure 

lain selain yang digunakan oleh peneliti yaitu Nasdaq (2019) untuk ESG 

disclosure dan Rahman et al., (2019) untuk IC disclosure. Framework yang 

akan digunakan sebaiknya disesuaikan dengan karakteristik komponen ESG 

dan IC setiap perusahaan di Indonesia dalam dokumen prospektus yang 

diterbitkan. Seperti menggunakan framework yang diterbitkan oleh peneliti 

di Indonesia yaitu pada komponen ESG terdapat ESG framework oleh 

kementrian keuangan (2022) dan pada Intellectual capital terdapat 

Intellectual capital framework oleh Ulum (2015). 

2. Demikian pula, penelitian selanjutnya juga diharapkan dapat memperdalam 

penelitian mengenai variabel ESG dan Intellectual capital serta memperluas 

objek penelitian dengan merubah referensi data dari dokumen prospektus 

menjadi dokumen laporan tahunan perusahaan sehingga dapat mengubah 

variabel underpricing menjadi pengaruh lain yang dapat dimunculkan pada 
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laporan tahunan seperti nilai perusahaan. Pada variabel ESG dapat 

menganalisis pengaruh ESG rating oleh MSCI terhadap nilai perusahaan 

karena masih jarang diteliti di Indonesia dan pada Intellectual capital dapat 

merubah pengungkapan menjadi penilaian Intellectual capital terhadap 

nilai perusahaan menggunakan VAIC method. 
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Lampiran 1 Perhitungan Data 

Perhitungan 

Dalam penelitian yang dilakukan terdapat 3 perhitungan yaitu perhitungan 

underpricing, score Intellectual Capital Disclosure dan score ESG Disclosure. 

Seluruh perhitungan tersebut mengacu pada lampiran 2 mengenali data 

Underpricing, Pengungkapan Intellectual Capital dan Pengungkapan ESG. 

Underpricing 

Underpricing = ((Harga Penutupan – Harga IPO)/Harga IPO) x 100% 

Underpricing PGJO = ((88-80)/80) x 100% 

Underpricing PGJO = 0.100 

 

Intellectual Capital Disclosure 

Score INCD = Jumlah INCD (Internal Capital Disclosure) yang diungkapkan 

oleh perusahaan / 8 (Jumlah INCD yang perlu diungkapkan) 

Score INCD (PGJO) = 6/8 

Score INCD (PGJO) = 0,750 

*Pada Score EXCD (External Capital Disclosure) dan HUCD (Human Capital 

Disclosure) juga memakai rumus dan perhitungan yang sama 

 

ESG Disclosure 

Score ENVD = Jumlah ENVD (Environmental Disclosure) yang diungkapkan 

/ 10 (Jumlah ENVD yang perlu diungkapkan) 

Score ENVD (PGJO) = 4/10 

Score ENVD (PGJO) = 0.400 

*Pada Score SOCD (Social Disclosure) dan GOVD (Government Disclosure) 

juga memakai rumus dan perhitungan yang sama 
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Lampiran 2 Data Underpricing, Pengungkapan Intellectual Capital dan 

Pengungkapan ESG 

Tabel Data Underpricing 

 

No Kode Emiten Harga Penawaran Harga Penutupan Underpricing

1 PGJO 80 88 0.100

2 AMAR 174 210 0.207

3 AMOR 1900 2850 0.500

4 DMND 915 1370 0.497

5 PTPW 650 875 0.346

6 CARE 103 139 0.350

7 AMAN 110 148 0.345

8 SAMF 120 162 0.350

9 KBAG 100 135 0.350

10 SBAT 105 141 0.343

11 CSMI 196 216 0.102

12 RONY 100 135 0.350

13 CBMF 160 216 0.350

14 BHAT 103 139 0.350

15 BBSS 120 162 0.350

16 CASH 350 384 0.097

17 TECH 160 216 0.350

18 EPAC 110 148 0.345

19 UANG 125 168 0.344

20 SOFA 100 110 0.100

21 PGUN 115 155 0.348

22 PPGL 110 121 0.100

23 SGER 108 145 0.343

24 TRJA 250 312 0.248

25 PNGO 250 312 0.248

26 KMDS 300 374 0.247

27 BBSI 480 600 0.250

28 SCNP 110 148 0.345

29 SOHO 1820 2270 0.247

30 PURI 170 228 0.341

31 ROCK 1340 1675 0.250

32 HOMI 380 474 0.247

33 ENZO 105 141 0.343

34 PLAN 112 135 0.205

35 PTDU 100 135 0.350

36 ATAP 100 135 0.350

37 VICI 100 135 0.350

38 PMMP 336 420 0.250

39 WIFI 530 660 0.245

40 FAPA 1840 2300 0.250
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41 DGNS 200 270 0.350

42 BANK 103 139 0.350

43 UFOE 101 136 0.347

44 WMUU 180 220 0.222

45 EDGE 7375 8850 0.200

46 UNIQ 118 159 0.347

47 BEBS 100 135 0.350

48 SNLK 150 202 0.347

49 ZYRX 250 312 0.248

50 LFLO 100 110 0.100

51 FIMP 125 137 0.096

52 TAPG 200 270 0.350

53 NPGF 100 135 0.350

54 LUCY 100 110 0.100

55 HOPE 118 159 0.347

56 MGLV 135 148 0.096

57 LABA 125 168 0.344

58 TRUE 100 135 0.350

59 ARCI 750 755 0.007

60 MASB 3360 4200 0.250

61 IPAC 120 132 0.100

62 BMHS 340 424 0.247

63 FLMC 200 220 0.100

64 NICL 100 135 0.350

65 UVCR 100 110 0.100

66 BUKA 850 1060 0.247

67 HAIS 300 374 0.247

68 GPSO 180 242 0.344

69 OILS 270 336 0.244

70 MCOL 1420 1565 0.102

71 CMNT 680 830 0.221

72 SBMA 680 850 0.250

73 RUNS 254 278 0.094

74 RSGK 1720 2150 0.250

75 IDEA 140 154 0.100

76 KUAS 195 262 0.344

77 BOBA 280 350 0.250

78 BINO 138 164 0.188

79 DEPO 482 600 0.245

80 WGSH 140 154 0.100

81 IPPE 100 135 0.350

82 NASI 155 208 0.342

83 BSML 117 157 0.342

84 DRMA 500 515 0.030

85 ADMR 100 135 0.350
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86 SEMA 180 242 0.344

87 ASLC 256 320 0.250

88 NETV 196 264 0.347

89 BAUT 100 129 0.290

90 NTBK 100 135 0.350

91 NANO 100 110 0.100

92 STAA 600 750 0.250

93 BIKE 170 212 0.247

94 WIRG 168 226 0.345

95 SICO 230 278 0.209

96 GOTO 338 382 0.130

97 TLDN 580 680 0.172

98 MTMH 1280 1600 0.250

99 IBOS 100 110 0.100

100 WINR 100 135 0.350

101 OLIV 100 110 0.100

102 ASHA 100 135 0.350

103 SWID 200 216 0.080

104 CHEM 150 155 0.033

105 TRGU 210 262 0.248

106 DEWI 100 135 0.350

107 AXIO 140 189 0.350

108 KRYA 125 128 0.024

109 HATM 160 163 0.019

110 RCCC 135 148 0.096

111 GULA 250 254 0.016

112 AMMS 100 105 0.050

113 JARR 300 374 0.247

114 RAFI 126 170 0.349

115 MORA 396 494 0.247

116 EURO 70 73 0.043

117 ELPI 200 270 0.350

118 KKES 105 127 0.210

119 BUAH 388 484 0.247

120 TOOL 127 171 0.346

121 MEDS 125 168 0.344

122 CRAB 150 202 0.347

123 COAL 100 135 0.350

124 BSBK 100 135 0.350

125 OMED 204 252 0.235

126 MKTR 120 130 0.083

127 CBUT 690 860 0.246

128 KDTN 150 189 0.260

129 PDPP 200 270 0.350

130 KETR 300 320 0.067

131 ZATA 100 135 0.350

132 MMIX 190 256 0.347

133 PADA 100 110 0.100

134 VTNY 360 396 0.100
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Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI pada tanggal 19 Juni 2023 

Tabel Pengungkapan Intellectual Capital Disclosure 

 

Internal Capital Score INC External Capital Score EXC Human Capital Score HUC

1 PGJO 6 0.750 5 0.625 5 0.625

2 AMAR 6 0.750 7 0.875 4 0.500

3 AMOR 7 0.875 5 0.625 5 0.625

4 DMND 5 0.625 6 0.750 6 0.750

5 PTPW 6 0.750 5 0.625 3 0.375

6 CARE 5 0.625 3 0.375 3 0.375

7 AMAN 2 0.250 3 0.375 3 0.375

8 SAMF 5 0.625 6 0.750 4 0.500

9 KBAG 5 0.625 2 0.250 3 0.375

10 SBAT 4 0.500 4 0.500 4 0.500

11 CSMI 5 0.625 3 0.375 4 0.500

12 RONY 3 0.375 2 0.250 3 0.375

13 CBMF 6 0.750 5 0.625 4 0.500

14 BHAT 5 0.625 4 0.500 2 0.250

15 BBSS 4 0.500 4 0.500 2 0.250

16 CASH 5 0.625 4 0.500 4 0.500

17 TECH 5 0.625 6 0.750 3 0.375

18 EPAC 5 0.625 6 0.750 3 0.375

19 UANG 5 0.625 3 0.375 2 0.250

20 SOFA 5 0.625 4 0.500 3 0.375

21 PGUN 3 0.375 2 0.250 3 0.375

22 PPGL 3 0.375 5 0.625 3 0.375

23 SGER 2 0.250 3 0.375 4 0.500

24 TRJA 5 0.625 4 0.500 4 0.500

25 PNGO 7 0.875 3 0.375 6 0.750

26 KMDS 5 0.625 4 0.500 5 0.625

27 BBSI 7 0.875 5 0.625 3 0.375

28 SCNP 3 0.375 2 0.250 2 0.250

29 SOHO 8 1.000 6 0.750 7 0.875

30 PURI 4 0.500 3 0.375 4 0.500

31 ROCK 5 0.625 2 0.250 2 0.250

32 HOMI 5 0.625 5 0.625 2 0.250

33 ENZO 3 0.375 4 0.500 4 0.500

34 PLAN 5 0.625 4 0.500 2 0.250

35 PTDU 5 0.625 6 0.750 4 0.500

36 ATAP 3 0.375 3 0.375 2 0.250

37 VICI 8 1.000 8 1.000 5 0.625

38 PMMP 4 0.500 5 0.625 3 0.375

39 WIFI 5 0.625 6 0.750 4 0.500

40 FAPA 5 0.625 5 0.625 5 0.625

41 DGNS 7 0.875 6 0.750 5 0.625

42 BANK 6 0.750 4 0.500 4 0.500

43 UFOE 5 0.625 5 0.625 4 0.500

44 WMUU 3 0.375 4 0.500 5 0.625

45 EDGE 6 0.750 5 0.625 2 0.250

No Kode Emiten
Intellectual Capital Disclosure
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46 UNIQ 3 0.375 4 0.500 5 0.625

47 BEBS 6 0.750 5 0.625 4 0.500

48 SNLK 3 0.375 3 0.375 2 0.250

49 ZYRX 7 0.875 5 0.625 3 0.375

50 LFLO 3 0.375 3 0.375 2 0.250

51 FIMP 5 0.625 3 0.375 5 0.625

52 TAPG 7 0.875 4 0.500 3 0.375

53 NPGF 4 0.500 4 0.500 2 0.250

54 LUCY 5 0.625 5 0.625 2 0.250

55 HOPE 4 0.500 4 0.500 4 0.500

56 MGLV 4 0.500 3 0.375 2 0.250

57 LABA 4 0.500 5 0.625 3 0.375

58 TRUE 5 0.625 6 0.750 4 0.500

59 ARCI 4 0.500 2 0.250 3 0.375

60 MASB 4 0.500 4 0.500 4 0.500

61 IPAC 4 0.500 3 0.375 2 0.250

62 BMHS 3 0.375 3 0.375 2 0.250

63 FLMC 3 0.375 2 0.250 2 0.250

64 NICL 8 1.000 6 0.750 7 0.875

65 UVCR 7 0.875 5 0.625 3 0.375

66 BUKA 7 0.875 7 0.875 6 0.750

67 HAIS 4 0.500 4 0.500 4 0.500

68 GPSO 3 0.375 2 0.250 2 0.250

69 OILS 5 0.625 5 0.625 4 0.500

70 MCOL 4 0.500 5 0.625 5 0.625

71 CMNT 6 0.750 8 1.000 5 0.625

72 SBMA 3 0.375 4 0.500 3 0.375

73 RUNS 8 1.000 7 0.875 5 0.625

74 RSGK 3 0.375 5 0.625 3 0.375

75 IDEA 4 0.500 3 0.375 4 0.500

76 KUAS 4 0.500 5 0.625 4 0.500

77 BOBA 3 0.375 4 0.500 5 0.625

78 BINO 4 0.500 3 0.375 4 0.500

79 DEPO 5 0.625 2 0.250 2 0.250

80 WGSH 4 0.500 4 0.500 4 0.500

81 IPPE 3 0.375 2 0.250 2 0.250

82 NASI 4 0.500 3 0.375 2 0.250

83 BSML 4 0.500 4 0.500 3 0.375

84 DRMA 3 0.375 3 0.375 2 0.250

85 ADMR 5 0.625 5 0.625 5 0.625

86 SEMA 4 0.500 4 0.500 2 0.250

87 ASLC 5 0.625 3 0.375 3 0.375

88 NETV 6 0.750 5 0.625 3 0.375

89 BAUT 4 0.500 3 0.375 2 0.250

90 NTBK 3 0.375 2 0.250 2 0.250
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Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI pada tanggal 19 Juni 2023 

 

  

91 NANO 4 0.500 3 0.375 4 0.500

92 STAA 2 0.250 3 0.375 2 0.250

93 BIKE 5 0.625 6 0.750 4 0.500

94 WIRG 6 0.750 5 0.625 5 0.625

95 SICO 4 0.500 3 0.375 4 0.500

96 GOTO 8 1.000 7 0.875 5 0.625

97 TLDN 4 0.500 3 0.375 2 0.250

98 MTMH 3 0.375 3 0.375 2 0.250

99 IBOS 3 0.375 4 0.500 4 0.500

100 WINR 7 0.875 6 0.750 4 0.500

101 OLIV 4 0.500 4 0.500 3 0.375

102 ASHA 3 0.375 3 0.375 2 0.250

103 SWID 3 0.375 3 0.375 4 0.500

104 CHEM 4 0.500 2 0.250 2 0.250

105 TRGU 5 0.625 5 0.625 2 0.250

106 DEWI 4 0.500 2 0.250 2 0.250

107 AXIO 4 0.500 3 0.375 2 0.250

108 KRYA 2 0.250 2 0.250 2 0.250

109 HATM 3 0.375 2 0.250 2 0.250

110 RCCC 7 0.875 6 0.750 5 0.625

111 GULA 4 0.500 5 0.625 3 0.375

112 AMMS 3 0.375 3 0.375 2 0.250

113 JARR 3 0.375 2 0.250 2 0.250

114 RAFI 5 0.625 4 0.500 5 0.625

115 MORA 6 0.750 4 0.500 3 0.375

116 EURO 4 0.500 4 0.500 3 0.375

117 ELPI 3 0.375 4 0.500 2 0.250

118 KKES 3 0.375 2 0.250 2 0.250

119 BUAH 4 0.500 4 0.500 3 0.375

120 TOOL 4 0.500 4 0.500 3 0.375

121 MEDS 3 0.375 5 0.625 2 0.250

122 CRAB 2 0.250 4 0.500 5 0.625

123 COAL 2 0.250 3 0.375 3 0.375

124 BSBK 4 0.500 3 0.375 3 0.375

125 OMED 4 0.500 2 0.250 2 0.250

126 MKTR 5 0.625 2 0.250 4 0.500

127 CBUT 5 0.625 4 0.500 4 0.500

128 KDTN 5 0.625 4 0.500 4 0.500

129 PDPP 2 0.250 3 0.375 4 0.500

130 KETR 5 0.625 4 0.500 4 0.500

131 ZATA 6 0.750 4 0.500 3 0.375

132 MMIX 6 0.750 6 0.750 4 0.500

133 PADA 5 0.625 5 0.625 3 0.375

134 VTNY 6 0.750 5 0.625 6 0.750
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Tabel Pengungkapan ESG 

 

Environmental Score ENV Social Score SOC Corporate Governance Scroe CGV

1 PGJO 4 0.400 5 0.500 7 0.700

2 AMAR 3 0.300 4 0.400 9 0.900

3 AMOR 4 0.400 1 0.100 8 0.800

4 DMND 7 0.700 2 0.200 7 0.700

5 PTPW 5 0.500 1 0.100 8 0.800

6 CARE 4 0.400 5 0.500 7 0.700

7 AMAN 5 0.500 3 0.300 5 0.500

8 SAMF 4 0.400 1 0.100 4 0.400

9 KBAG 5 0.500 1 0.100 8 0.800

10 SBAT 4 0.400 5 0.500 7 0.700

11 CSMI 5 0.500 3 0.300 5 0.500

12 RONY 5 0.500 1 0.100 8 0.800

13 CBMF 7 0.700 4 0.400 3 0.300

14 BHAT 4 0.400 5 0.500 7 0.700

15 BBSS 5 0.500 3 0.300 6 0.600

16 CASH 4 0.400 1 0.100 5 0.500

17 TECH 5 0.500 1 0.100 7 0.700

18 EPAC 7 0.700 4 0.400 3 0.300

19 UANG 7 0.700 2 0.200 8 0.800

20 SOFA 4 0.400 3 0.300 7 0.700

21 PGUN 7 0.700 4 0.400 3 0.300

22 PPGL 4 0.400 3 0.300 7 0.700

23 SGER 4 0.400 5 0.500 7 0.700

24 TRJA 7 0.700 4 0.400 3 0.300

25 PNGO 7 0.700 4 0.400 7 0.700

26 KMDS 5 0.500 1 0.100 8 0.800

27 BBSI 4 0.400 5 0.500 7 0.700

28 SCNP 5 0.500 3 0.300 6 0.600

29 SOHO 7 0.700 5 0.500 8 0.800

30 PURI 5 0.500 1 0.100 8 0.800

31 ROCK 5 0.500 1 0.100 8 0.800

32 HOMI 3 0.300 3 0.300 6 0.600

33 ENZO 4 0.400 5 0.500 7 0.700

34 PLAN 5 0.500 3 0.300 6 0.600

35 PTDU 7 0.700 4 0.400 3 0.300

36 ATAP 5 0.500 1 0.100 8 0.800

37 VICI 4 0.400 3 0.300 7 0.700

38 PMMP 4 0.400 1 0.100 5 0.500

39 WIFI 5 0.500 1 0.100 7 0.700

40 FAPA 5 0.500 3 0.300 6 0.600

41 DGNS 4 0.400 1 0.100 5 0.500

42 BANK 5 0.500 1 0.100 7 0.700

43 UFOE 4 0.400 1 0.100 4 0.400

44 WMUU 5 0.500 1 0.100 8 0.800

45 EDGE 4 0.400 1 0.100 8 0.800

No Kode Emiten
ESG Disclosure
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46 UNIQ 4 0.400 1 0.100 4 0.400

47 BEBS 5 0.500 1 0.100 8 0.800

48 SNLK 7 0.700 4 0.400 3 0.300

49 ZYRX 4 0.400 5 0.500 7 0.700

50 LFLO 5 0.500 3 0.300 6 0.600

51 FIMP 4 0.400 1 0.100 4 0.400

52 TAPG 5 0.500 1 0.100 8 0.800

53 NPGF 4 0.400 1 0.100 4 0.400

54 LUCY 5 0.500 1 0.100 8 0.800

55 HOPE 4 0.400 1 0.100 4 0.400

56 MGLV 5 0.500 1 0.100 8 0.800

57 LABA 5 0.500 1 0.100 8 0.800

58 TRUE 3 0.300 4 0.400 4 0.400

59 ARCI 7 0.700 2 0.200 7 0.700

60 MASB 4 0.400 1 0.100 7 0.700

61 IPAC 3 0.300 4 0.400 4 0.400

62 BMHS 7 0.700 2 0.200 8 0.800

63 FLMC 5 0.500 1 0.100 7 0.700

64 NICL 7 0.700 5 0.500 9 0.900

65 UVCR 4 0.400 1 0.100 7 0.700

66 BUKA 5 0.500 2 0.200 8 0.800

67 HAIS 5 0.500 1 0.100 8 0.800

68 GPSO 4 0.400 3 0.300 7 0.700

69 OILS 4 0.400 3 0.300 6 0.600

70 MCOL 7 0.700 4 0.400 3 0.300

71 CMNT 5 0.500 1 0.100 8 0.800

72 SBMA 4 0.400 3 0.300 7 0.700

73 RUNS 4 0.400 3 0.300 7 0.700

74 RSGK 4 0.400 5 0.500 6 0.600

75 IDEA 3 0.300 4 0.400 4 0.400

76 KUAS 7 0.700 2 0.200 3 0.300

77 BOBA 5 0.500 1 0.100 8 0.800

78 BINO 4 0.400 5 0.500 6 0.600

79 DEPO 7 0.700 5 0.500 9 0.900

80 WGSH 4 0.400 3 0.300 7 0.700

81 IPPE 4 0.400 5 0.500 6 0.600

82 NASI 7 0.700 5 0.500 9 0.900

83 BSML 3 0.300 4 0.400 4 0.400

84 DRMA 7 0.700 2 0.200 8 0.800

85 ADMR 5 0.500 1 0.100 7 0.700

86 SEMA 5 0.500 1 0.100 8 0.800

87 ASLC 3 0.300 3 0.300 7 0.700

88 NETV 4 0.400 5 0.500 7 0.700

89 BAUT 5 0.500 3 0.300 6 0.600

90 NTBK 7 0.700 4 0.400 3 0.300
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Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI pada tanggal 19 Juni 2023 

  

91 NANO 7 0.700 5 0.500 9 0.900

92 STAA 4 0.400 3 0.300 7 0.700

93 BIKE 4 0.400 3 0.300 7 0.700

94 WIRG 4 0.400 5 0.500 6 0.600

95 SICO 6 0.600 5 0.500 7 0.700

96 GOTO 7 0.700 4 0.400 6 0.600

97 TLDN 4 0.400 3 0.300 6 0.600

98 MTMH 4 0.400 5 0.500 7 0.700

99 IBOS 7 0.700 5 0.500 9 0.900

100 WINR 4 0.400 3 0.300 7 0.700

101 OLIV 4 0.400 5 0.500 7 0.700

102 ASHA 7 0.700 5 0.500 8 0.800

103 SWID 7 0.700 5 0.500 9 0.900

104 CHEM 4 0.400 5 0.500 7 0.700

105 TRGU 5 0.500 3 0.300 6 0.600

106 DEWI 7 0.700 4 0.400 3 0.300

107 AXIO 3 0.300 4 0.400 4 0.400

108 KRYA 7 0.700 2 0.200 8 0.800

109 HATM 5 0.500 1 0.100 7 0.700

110 RCCC 4 0.400 5 0.500 7 0.700

111 GULA 7 0.700 5 0.500 9 0.900

112 AMMS 4 0.400 3 0.300 7 0.700

113 JARR 4 0.400 5 0.500 7 0.700

114 RAFI 7 0.700 5 0.500 8 0.800

115 MORA 4 0.400 3 0.300 7 0.700

116 EURO 4 0.400 5 0.500 7 0.700

117 ELPI 7 0.700 5 0.500 9 0.900

118 KKES 5 0.500 1 0.100 8 0.800

119 BUAH 7 0.700 4 0.400 3 0.300

120 TOOL 3 0.300 4 0.400 3 0.300

121 MEDS 7 0.700 2 0.200 8 0.800

122 CRAB 5 0.500 1 0.100 8 0.800

123 COAL 4 0.400 5 0.500 7 0.700

124 BSBK 5 0.500 3 0.300 6 0.600

125 OMED 4 0.400 1 0.100 4 0.400

126 MKTR 5 0.500 1 0.100 8 0.800

127 CBUT 4 0.400 5 0.500 7 0.700

128 KDTN 5 0.500 3 0.300 6 0.600

129 PDPP 4 0.400 5 0.500 7 0.700

130 KETR 7 0.700 5 0.500 9 0.900

131 ZATA 4 0.400 3 0.300 6 0.600

132 MMIX 4 0.400 5 0.500 7 0.700

133 PADA 7 0.700 5 0.500 9 0.900

134 VTNY 4 0.400 5 0.500 7 0.700
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Lampiran 3 Ringkasan Data Penelitian 

Tabel Data Kode Emiten, Underpricing, Score Intellectual Capital Disclosure 

dan ESG Disclosure 

 

Score INCD Score EXCD Score HUCD Score ENVD Score SOCD Scroe GOVD

1 PGJO 0.100 0.750 0.6250 0.6250 0.400 0.500 0.700

2 AMAR 0.207 0.750 0.8750 0.5000 0.300 0.400 0.900

3 AMOR 0.500 0.875 0.6250 0.6250 0.400 0.100 0.800

4 DMND 0.497 0.625 0.7500 0.7500 0.700 0.200 0.700

5 PTPW 0.346 0.750 0.6250 0.3750 0.500 0.100 0.800

6 CARE 0.350 0.625 0.3750 0.3750 0.400 0.500 0.700

7 AMAN 0.345 0.250 0.3750 0.3750 0.500 0.300 0.500

8 SAMF 0.350 0.625 0.7500 0.5000 0.400 0.100 0.400

9 KBAG 0.350 0.625 0.2500 0.3750 0.500 0.100 0.800

10 SBAT 0.343 0.500 0.5000 0.5000 0.400 0.500 0.700

11 CSMI 0.102 0.625 0.3750 0.5000 0.500 0.300 0.500

12 RONY 0.350 0.375 0.2500 0.3750 0.500 0.100 0.800

13 CBMF 0.350 0.750 0.6250 0.5000 0.500 0.400 0.300

14 BHAT 0.350 0.625 0.5000 0.2500 0.400 0.500 0.700

15 BBSS 0.350 0.500 0.5000 0.2500 0.500 0.300 0.600

16 CASH 0.097 0.625 0.5000 0.5000 0.400 0.100 0.500

17 TECH 0.350 0.625 0.7500 0.3750 0.500 0.100 0.700

18 EPAC 0.345 0.625 0.7500 0.3750 0.500 0.400 0.300

19 UANG 0.344 0.625 0.3750 0.2500 0.700 0.200 0.800

20 SOFA 0.100 0.625 0.5000 0.3750 0.400 0.300 0.700

21 PGUN 0.348 0.375 0.2500 0.3750 0.700 0.400 0.300

22 PPGL 0.100 0.375 0.6250 0.3750 0.400 0.300 0.700

23 SGER 0.343 0.250 0.3750 0.5000 0.400 0.500 0.700

24 TRJA 0.248 0.625 0.5000 0.5000 0.700 0.400 0.300

25 PNGO 0.248 0.875 0.3750 0.7500 0.700 0.400 0.700

26 KMDS 0.247 0.625 0.5000 0.6250 0.500 0.100 0.800

27 BBSI 0.250 0.875 0.6250 0.3750 0.400 0.500 0.700

28 SCNP 0.345 0.375 0.2500 0.2500 0.500 0.300 0.600

29 SOHO 0.247 1.000 0.7500 0.8750 0.700 0.500 0.800

30 PURI 0.341 0.500 0.3750 0.5000 0.500 0.100 0.800

31 ROCK 0.250 0.625 0.2500 0.2500 0.500 0.100 0.800

32 HOMI 0.247 0.625 0.6250 0.2500 0.300 0.300 0.600

33 ENZO 0.343 0.375 0.5000 0.5000 0.400 0.500 0.700

34 PLAN 0.205 0.625 0.5000 0.2500 0.500 0.300 0.600

35 PTDU 0.350 0.625 0.7500 0.5000 0.700 0.400 0.300

36 ATAP 0.350 0.375 0.3750 0.2500 0.500 0.100 0.800

37 VICI 0.350 1.000 1.0000 0.6250 0.400 0.300 0.700

38 PMMP 0.250 0.500 0.6250 0.3750 0.400 0.100 0.500

39 WIFI 0.245 0.625 0.7500 0.5000 0.500 0.100 0.700

40 FAPA 0.250 0.625 0.6250 0.6250 0.500 0.300 0.600

ESG Disclosure
Kode Emiten Underpricing

Intellectual Capital Disclosure
No



 

46 
 POLITEKNIK NEGERI JAKARTA 

 

 

 

41 DGNS 0.350 0.875 0.7500 0.6250 0.400 0.100 0.500

42 BANK 0.350 0.750 0.5000 0.5000 0.500 0.100 0.700

43 UFOE 0.347 0.625 0.6250 0.5000 0.400 0.100 0.400

44 WMUU 0.222 0.375 0.5000 0.6250 0.500 0.100 0.800

45 EDGE 0.200 0.750 0.6250 0.2500 0.400 0.100 0.800

46 UNIQ 0.347 0.375 0.5000 0.6250 0.400 0.100 0.400

47 BEBS 0.350 0.750 0.6250 0.5000 0.500 0.100 0.800

48 SNLK 0.347 0.375 0.3750 0.2500 0.700 0.400 0.300

49 ZYRX 0.248 0.875 0.6250 0.3750 0.400 0.500 0.700

50 LFLO 0.100 0.375 0.3750 0.2500 0.500 0.300 0.600

51 FIMP 0.096 0.625 0.3750 0.6250 0.400 0.100 0.400

52 TAPG 0.350 0.875 0.5000 0.3750 0.500 0.100 0.800

53 NPGF 0.350 0.500 0.5000 0.2500 0.400 0.100 0.400

54 LUCY 0.100 0.625 0.6250 0.2500 0.500 0.100 0.800

55 HOPE 0.347 0.500 0.5000 0.5000 0.400 0.100 0.400

56 MGLV 0.096 0.500 0.3750 0.2500 0.500 0.100 0.800

57 LABA 0.344 0.500 0.6250 0.3750 0.500 0.100 0.800

58 TRUE 0.350 0.625 0.7500 0.5000 0.300 0.400 0.400

59 ARCI 0.007 0.500 0.2500 0.3750 0.700 0.200 0.700

60 MASB 0.250 0.500 0.5000 0.5000 0.400 0.100 0.700

61 IPAC 0.100 0.500 0.3750 0.2500 0.300 0.400 0.400

62 BMHS 0.247 0.375 0.3750 0.2500 0.700 0.200 0.800

63 FLMC 0.100 0.375 0.2500 0.2500 0.500 0.100 0.700

64 NICL 0.350 1.000 0.7500 0.8750 0.700 0.500 0.900

65 UVCR 0.100 0.875 0.6250 0.3750 0.400 0.100 0.700

66 BUKA 0.247 0.875 0.8750 0.7500 0.500 0.200 0.800

67 HAIS 0.247 0.500 0.5000 0.5000 0.500 0.100 0.800

68 GPSO 0.344 0.375 0.2500 0.2500 0.400 0.300 0.700

69 OILS 0.244 0.625 0.6250 0.5000 0.400 0.300 0.600

70 MCOL 0.102 0.500 0.6250 0.6250 0.700 0.400 0.300

71 CMNT 0.221 0.750 1.0000 0.6250 0.500 0.100 0.800

72 SBMA 0.250 0.375 0.5000 0.3750 0.400 0.300 0.700

73 RUNS 0.094 1.000 0.8750 0.6250 0.400 0.300 0.700

74 RSGK 0.250 0.375 0.6250 0.3750 0.400 0.500 0.600

75 IDEA 0.100 0.500 0.3750 0.5000 0.300 0.400 0.400

76 KUAS 0.344 0.500 0.6250 0.5000 0.700 0.200 0.300

77 BOBA 0.250 0.375 0.5000 0.6250 0.500 0.100 0.800

78 BINO 0.188 0.500 0.3750 0.5000 0.400 0.500 0.600

79 DEPO 0.245 0.625 0.2500 0.2500 0.700 0.500 0.900

80 WGSH 0.100 0.500 0.5000 0.5000 0.400 0.300 0.700
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81 IPPE 0.350 0.375 0.2500 0.2500 0.400 0.500 0.600

82 NASI 0.342 0.500 0.3750 0.2500 0.700 0.500 0.900

83 BSML 0.342 0.500 0.5000 0.3750 0.300 0.400 0.400

84 DRMA 0.030 0.375 0.3750 0.2500 0.700 0.200 0.800

85 ADMR 0.350 0.625 0.6250 0.6250 0.500 0.100 0.700

86 SEMA 0.344 0.500 0.5000 0.2500 0.500 0.100 0.800

87 ASLC 0.250 0.625 0.3750 0.3750 0.300 0.300 0.700

88 NETV 0.347 0.750 0.6250 0.3750 0.400 0.500 0.700

89 BAUT 0.290 0.500 0.3750 0.2500 0.500 0.300 0.600

90 NTBK 0.350 0.375 0.2500 0.2500 0.700 0.400 0.300

91 NANO 0.100 0.500 0.3750 0.5000 0.700 0.500 0.900

92 STAA 0.250 0.250 0.3750 0.2500 0.400 0.300 0.700

93 BIKE 0.247 0.625 0.7500 0.5000 0.400 0.300 0.700

94 WIRG 0.345 0.750 0.6250 0.6250 0.400 0.500 0.600

95 SICO 0.209 0.500 0.3750 0.5000 0.600 0.500 0.700

96 GOTO 0.130 1.000 0.8750 0.6250 0.700 0.400 0.600

97 TLDN 0.172 0.500 0.3750 0.2500 0.400 0.300 0.600

98 MTMH 0.250 0.375 0.3750 0.2500 0.400 0.500 0.700

99 IBOS 0.100 0.375 0.5000 0.5000 0.700 0.500 0.900

100 WINR 0.350 0.875 0.7500 0.5000 0.400 0.300 0.700

101 OLIV 0.100 0.500 0.5000 0.3750 0.400 0.500 0.700

102 ASHA 0.350 0.375 0.3750 0.2500 0.700 0.500 0.800

103 SWID 0.080 0.375 0.3750 0.5000 0.700 0.500 0.900

104 CHEM 0.033 0.500 0.2500 0.2500 0.400 0.500 0.700

105 TRGU 0.248 0.625 0.6250 0.2500 0.500 0.300 0.600

106 DEWI 0.350 0.500 0.2500 0.2500 0.700 0.400 0.300

107 AXIO 0.350 0.500 0.3750 0.2500 0.300 0.400 0.400

108 KRYA 0.024 0.250 0.2500 0.2500 0.700 0.200 0.800

109 HATM 0.019 0.375 0.2500 0.2500 0.500 0.100 0.700

110 RCCC 0.096 0.875 0.7500 0.6250 0.400 0.500 0.700

111 GULA 0.016 0.500 0.6250 0.3750 0.700 0.500 0.900

112 AMMS 0.050 0.375 0.3750 0.2500 0.400 0.300 0.700

113 JARR 0.247 0.375 0.2500 0.2500 0.400 0.500 0.700

114 RAFI 0.349 0.625 0.5000 0.6250 0.700 0.500 0.800

115 MORA 0.247 0.750 0.5000 0.3750 0.400 0.300 0.700

116 EURO 0.043 0.500 0.5000 0.3750 0.400 0.500 0.700

117 ELPI 0.350 0.375 0.5000 0.2500 0.700 0.500 0.900

118 KKES 0.210 0.375 0.2500 0.2500 0.500 0.100 0.800

119 BUAH 0.247 0.500 0.5000 0.3750 0.700 0.400 0.300

120 TOOL 0.346 0.500 0.5000 0.3750 0.300 0.400 0.300
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Sumber: Data diolah dari https://finance.yahoo.com/ diakses pada 3 Juni 2023 

Lampiran 4 Hasil Statistik Deskriptif 

 

Lampiran 5 Hasil Uji Normalitas  

 

121 MEDS 0.344 0.375 0.6250 0.2500 0.700 0.200 0.800

122 CRAB 0.347 0.250 0.5000 0.6250 0.500 0.100 0.800

123 COAL 0.350 0.250 0.3750 0.3750 0.400 0.500 0.700

124 BSBK 0.350 0.500 0.3750 0.3750 0.500 0.300 0.600

125 OMED 0.235 0.500 0.2500 0.2500 0.400 0.100 0.400

126 MKTR 0.083 0.625 0.2500 0.5000 0.500 0.100 0.800

127 CBUT 0.246 0.625 0.5000 0.5000 0.400 0.500 0.700

128 KDTN 0.260 0.625 0.5000 0.5000 0.500 0.300 0.600

129 PDPP 0.350 0.250 0.3750 0.5000 0.400 0.500 0.700

130 KETR 0.067 0.625 0.5000 0.5000 0.700 0.500 0.900

131 ZATA 0.350 0.750 0.5000 0.3750 0.400 0.300 0.600

132 MMIX 0.347 0.750 0.7500 0.5000 0.400 0.500 0.700

133 PADA 0.100 0.625 0.6250 0.3750 0.700 0.500 0.900

134 VTNY 0.100 0.750 0.6250 0.7500 0.400 0.500 0.700

https://finance.yahoo.com/
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Lampiran 6 Hasil Pengujian Outlier 

Pada lampiran ini menampilkan data outlier pada penelitian yang bermula terdapat 

146 perusahaan, setelah dilakukan uji normalitas data tidak terdistribusi normal 

sehingga perlu mengeluarkan data oulier. Daftar data outlier dapat terlihat pada 

grafik box plot pengujian data outlier 1,2 dan 3 yang berjumlah 12 data, pengujian 

tersebut dilakukan hingga 3 kali sampai tidak terdapat kembali data outlier, 

sehingga data penelitian berkurang menjadi 134 data. 

Grafik Box Plot Pengujian Data Outlier 1 

 

Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI menggunakan SPSS statistic 25, 2023 

pada tanggal 19 Juni 2023 

Grafik Box Plot Pengujian Data Outlier 2 
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Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI menggunakan SPSS statistic 25, 2023 

pada tanggal 19 Juni 2023 

Grafik Box Plot Pengujian Data Outlier 3 

 

Sumber: data diolah dari Yahoo finance dan BEI menggunakan SPSS statistic 25, 2023 

pada tanggal 19 Juni 2023 
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Lampiran 7 Hasil Uji Normalitas Setelah Penghapusan Outliner 

 

  

Lampiran 8 Hasil Uji Heteroskedasitas  
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Lampiran 9 Hasil Uji Multikoleniaritas 

  

 

Lampiran 10 Hasil Uji Autokorelasi  
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Lampiran 11 Hasil Uji Simultan (F)  

 

Lampiran 12 Hasil Uji Parsial (T)  

 

Lampiran 13 Hasil Koefisien Determinasi  
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Lampiran 14 Hasil Pengecekan Plagiarisme 

Hasil Turnitin oleh bagian Administrasi Prodi Manajemen Keuangan 
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Lampiran 15 Lembar Bimbingan Skripsi 

 


