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BAB V 

PENUTUP 

Penelitian ini merupakan penelitian sekunder dengan menggunakan 

data populasi perusahaan yang melakukan penawaran saham perdana atau Initial 

Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia tahun 2007-2011. Sampel yang 

diteliti adalah perusahaan yang melakukan IPO dan mengalami underpricing 

saham berjumlah 74 perusahaan. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah profitabilitas yang diproksikan oleh Return on Equity Ratio (ROE), 

Financial Leverage yang diproksikan oleh Debt to Total Equity Ratio (DER), 

Tingkat Inflasi, Reputasi KAP dan Reputasi Underwriter (penjamin emisi) dan 

diuji dengan regresi linear berganda pada tingkat signifikan lima persen (0,05). 

 
5.1 Kesimpulan 

 
Underpricing diartikan sebagai selisih harga penutupan (closing price) 

di hari pertama pasar sekunder dengan harga penawaran umum (offering price), 

dibagi dengan harga penawaran umum (offering price), sehingga apabila harga 

penawaran perdana saham lebih rendah dari harga saat penutupan di pasar 

sekunder, atau dalam kata lain harga saham di pasar sekunder lebih tinggi dari 

harga saham pada saat penawaran perdana saham, maka saham tersebut dikatakan 

mengalami underpricing. Closing price yang digunakan dalam penelitian ini 

memakai harga saham di hari pertama pasar sekunder. 
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Pada tahun 2007 sampai dengan tahun 2011 ada 102 perushaan IPO 

dan 74 perusahaan diantaranya mengalami underpricing saham dan memenuhi 

kriteria sampling. Underpricing saham yang terjadi pada perusahaan IPO tahun 

2007 s.d 2011 rata-rata sebesar 0,3373. Underpricing yang paling besar terjadi 

tahun 2007 dengan rata-rata 0,4714 dan yang paling kecil terjadi pada tahun 2011 

dengan rata-rata 0,1983 

Berikut adalah hasil dari masing-masing pengujian : 

a. Berdasarkan hasil normalitas menunjukkan bahwa penelitian ini bebas dari 

bias dan dapat dikatakan data terdistribusi secara normal dengan nilai sig. 

kolmogorov smirnov 0,674 yang ada di atas 0,05. 

b. Berdasarkan analisis uji model (uji F) menunjukkan bahwa model fit dari 

persamaan regresi Return on Equity (ROE), Financial Leverage (DER), 

Tingkat Inflasi, Reputasi KAP dan Reputasi Underwriter terhadap 

Underpricing saham. 

c. Berdasarkan uji koefisien determinasi, nilai adjusted R square sebesar 17,4% 

yang bermakna bahwa variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel 

independen  sebesar 17,4% sedangkan sisanya 82,6% dipengaruhi oleh faktor 

lain diluar penelitian ini misalnya, umur perusahaan, ukuran perusahaan, 

persentasi penawaran saham atau earning per share (EPS). 
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d. Berdasarkan hasil analisis regresi (uji-t) menunjukkan bahwa Return On 

Equity Ratio (ROE), Reputasi KAP dan Reputasi Underwriter (penjamin 

emisi) berpengaruh signifikan terhadap Underpricing saham. Sedangkan 

Financial Leverage (DER) dan Tingkat Inflasi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Underpricing saham. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa 

dari informasi keuangan, informasi non-keuangan dan informasi ekonomi 

makro, baik investor maupun emiten lebih melihat informasi non-keuangan 

yang diproksikan pada reputasi KAP dan reputasi underwriter, serta informasi 

keuangan yang diproksikan dengan ROE. 

 
5.2 Keterbatasan Penelitian 

 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. Adapun keterbatasan 

dalam penelitian ini adalah: 

- Standart Deviasi yang tinggi pada variabel DER menyebabkan hasil yg tidak 

signifikan. 

 
5.3 Saran 

- Untuk penelitian selanjutnya agar menggunakan closing price 15 hari setelah 

IPO atau mungkin satu tahun setelah IPO, karena dalam jangka waktu yang 

lebih panjang, informasi mengenai emiten akan lebih terserap dan direspon 

oleh investor. Selain itu, untuk meneliti tingkat inflasi juga akan lebih valid 

karena angka inflasi pada offering dan closing bisa berbeda. 
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