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PENUTUP

51 Kesimpulan

Tujuan penelitian ini adalah untuk meneliti mengenai pengaruh faktor
keuangan dan struktur good corporate governance terhadap tingkat underpricing
saham pada perusahaan-yang melakukan kebijakaninitial public offering. Teknik
pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah quota sampling. Sampel yang
digunakan dalam peneltian ini adalah 54 perusahaan yang melakukan kebijakan
initial public offering selama periode 2011 — 2014. Teknik analisis data
menggunakan analisis deskriptif dan analisis statistik dengan menggunakaan alat
uji. WarpPLS (Partial Least Square) versi 5.0 Berdasarkan hasil pengujian

statistik dalam penelitian ini menunjukkan bahwa :

1. Faktor keuangan yang terdiri dari Return On Asset (ROA), Financial
Leverage (FL), Earning Per Share (EPS) secara simultan memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap tingkat underpricing saham Berdasarkan hasil
analisis data dan pengujian pada tabel indicator weight yang mempunyai
pengaruh terhadap tingkat underpricing saham yaitu Return On Asset (ROA),
Earning Per Share (EPS) dan Financial Leverage (FL). Indikator Return On
Asset (ROA), Earning Per Share (EPS) dan Financial Leverage (FL)
berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham karena informasi ini
menjadi perhatian utama kepada pihak investor untuk memberikan hasil

tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor. Semakin tinggi nilai
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Return On Asset (ROA) akan menaikan tingkat underpricing saham. Semakin
tinggi Earning Per Share (EPS) maka semakin besar keuntungan yang
didapatkan investor, sehingga semakin banyak investor yang ingin saham
dengan harga yang tinggi. Hal ini mengakibatkan tingkat underpricing
semakin besar. Pada indikator Financial Leverege (FL) semakin rendah nilai
Financial Leverege (FL) maka samakin tinggi nilai underpricing saham
karena nilai tersebut menunjukan tingkat resiko perusahaan yang rendah
sehinggga investor cenderung memilih ‘resiko hutang perusahaan yang
rendah. Indikator Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh yang besar
dibandingkan dengan indikator Return On Asset (ROA) dan Financial
Leverage (FL) terhadap tingkat underpricing saham.

Reputasi ~Underwriter tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing
saham. Alasan Reputasi Underwriter tidak berpengaruh karena pada dasarnya
reputasi Underwriter bertugas untuk mementukan harga saham perusahaan.
Semakin baik Reputasi Underwriter akan semakin tinggi tingkat underpricing
saham. Reputasi. Underwriter bukan menjadi perhatian utama dalam
menentukan tingkat underpricing karena masih ada hal-hal yang diperhatikan
yaitu kondisi pasar dan jumlah permintaan calon investor. Hal tersebut dapat
menyebabkan perubahan harga saham yang sebelumnya ditentukan oleh
Underwriter yang memungkinkan terjadinya kenaikan atau penurunan harga
saham sehingga terjadi underpricing ataupun offerpricing.

Struktur Good Corporate Governance yang terdiri dari Dewan Komisaris

(DK), Tingkat Independensi Dewan Komisaris (TIDK), Kualitas Audit (KA)
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secara simultan tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham.
Investor dalam mengambil keputusan untuk melakukan pambelian saham di
pasar perdana tidak mengutamakan tata kelola perusahaan tetapi investor
lebih melihat pada hal-hal yang berhubungan dengan ekspetasi yang
diharapkan yaitu tingkat pengembalian. Informasi tersebut dapat dilihat dari
faktor akuntansi yaitu laporan keuangan perusahaan yang baik. Laporan
keuangan perusahaan yang baik menunjukan bahwa kinerja perusahaan pada
periode tersebut dapat dikatakan bagus.

Nilai Adjusted R-Squared sebesar 0.633 yang dapat diartikan bahwa tingkat
underpricing saham yang diukur menggunakan Initial Return (IR) dapat
dipengaruhi oleh faktor keuangan, reputasi Underwriter dan struktur good
corporate -governance sebesar 63.3% dan sisanya 36.7% 'dipengaruhi oleh

indikator lain diluar model penelitian.

Keterbatasan

Dalam penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang nantinya dapat

mempengaruhi hasil dari penelitian, diantaranya yaitu :

Masih banyak perusahaan yang tidak mengalami underpricing pada saat
melakukan kebijakan initial- public offering sehingga hasil penelitian
kurang maksimal.

Variabel Reputasi Underwriter dan Kualitas Audit memiliki sabaran data
yang kurang baik dikarenakan nilai standart deviasi lebih besar dari rata-

rata variabel.
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Alat Uji yang digunakan dalam penelian ini adalah alat uji WarpPLS
(Partial Least Square) versi 5.0 tidak dapat menganalisis secara deskriptif
dari variabel-veriabel penelitan yang digunakan.

Hasil penelitian ini belum cukup menjelaskan mengenai faktor yang

menyebabkan tingkat underpricing kepada investor.

Saran

Dengan adanya kesimpulan dan keterbatasan yang ada dalam penelitian,

maka peneliti akan memberikan saran untuk penelitisan selanjutnya yaitu :

1.

Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya melakukan pemilihan yang tepat
dalam menilai underpricing agar sampel-penelitian dapat terpenuhi dengan
banyak sampel penelitian.

Bagi penelitian selanjutnya dapat menambahkan periode waktu penelitian
dan menambah indikator lain terutama dalam variabel non akuntansi
seperti variabel makro agar sampel penelitian bertambah dan hasilnya
lebih bisa dibandingkan secara jangka panjang.

Bagi penelitian selanjutnya untuk menganalisis deskriptif variabel-variabel
penelitian dapat dibantu dengan menggunakan alat uji lainnya.

Bagi investor diharapkan selalu-memperhatikan informasi-informasi diluar
variabel penelitian untuk mengoptimalisasikan tingkat keuntungan (return)

yang diperoleh dan meminimalisir resiko atas investasi yang dilakukan.
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