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ABSTRAK

Penelitian bertujuan untuk menguji pengaruh reputasi underwriter, ukuran
perusahaan, tujuan penggunaan dana untuk investasi, return on equity, debt to asset ratio,
dan cash ratio terhadap underpricing pada penawaran umum perdana di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahun 2008-2016. Pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling.Populasi dalam penelitian berjumlah 131
perusahaan yang melakukan IPO sejak tahun 2008 hingga 2016.Sampel penelitian berjumlah
98 perusahaan. Data penelitian dianalisis menggunakan model regresi linier berganda.
Teknik pengolahan data dilakukan dengan menggunakan program komputer SPSS 19.0 for
Windows menunjukkan hasil bahwa: reputasi underwriter, ukuran perusahaan, tujuan
penggunaan dana untuk investasi, return on equity, debt to asset ratio, dan cash ratio secara
bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap underpricing. Berdasarkan uji parsial
variabel reputasi underwriter dan debt to asset ratio berpengaruh signifikan negatif terhadap
underpricing, sedangkan variabel ukuran perusahaan, tujuan penggunaan dana untuk
investasi, return on equity, dan cash ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
underpricing.

Kata Kunci : reputasi underwriter, ukuran perusahaan, tujuan penggunaan dana untuk
investasi, return on equity, debt to asset ratio, cash ratio, underpricing, IPO

1.1. Latar Belakang

Salah satu cara Perusahaanuntuk mendapatkan dana dengan menjual surat
berharganya di pasar modal. Surat berharga yang baru dijual dapat berupa penawaran
perdana ke publik (initial public offering atau IPO). Surat berharga yang baru
dikeluarkan primer oleh perusahaan dijual di pasar (primary market) dan untuk surat
berharga yang sudah beredar diperdagangkan di pasar sekunder (secondary market).

Yang menarik terjadi di penawaran perdana ke public adalah fenomena harga
rendah (underpricing). Berdasarkan data yang diperoleh dari situs www.idx.co.id.,
fenomena underpricing yang terjadi di Indonesia dapat diketahui dari 131 perusahaan
yang melakukan IPO dari tahun 2008-2016 terdapat 104 perusahaan atau 79,39%
memberikan return awal (initial return) yang positif. Jogiyanto, (2013), fenomena harga
rendah terjadi karena penawaran perdana ke public yang secara rerata murah.Secara
rerata membeli saham di penawaran perdana dapat mendapatkan return awal (initial
return) yang tinggi.alam proses IPO, salah satu tahapan yang paling sulit adalah

penetapan harga saham perdana (offering price) yang sesuai harga pasar.Hasil riset Jay



Ritter, seorang Profesor Finance di Universitas Florida, menunjukkan dari 7.921 kasus
IPO di AS dalam kurun waktu 1975 hingga 2007 ditemukan rata-rata harga sahamnya
naik 17,2 persen di hari pertama masuk bursa. Di Indonesia, dari 321 kasus IPO
sepanjang 1989-2007, rata-rata harga sahamnya naik 21,1 persen pada hari pertama
perdagangannya (Muhamad,2010).

Beberapa penelitian tersebut antara lain: Penelitian Natali dan Mailana (2012)
mengenai faktor-faktor yang memengaruhi tingkat underpricing saham perdana pada
perusahaan non-keuangan go public, penelitian Anggita dan Gunasti (2013) tentang
analisis pengaruh informasi keuangan, non keuangan serta ekonomi makro terhadap
underpricing pada perusahaan ketika IPO.
1.2.Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan uraian latar belakang perumusan masalah studi adalah untuk
mengetahui bagaimana pengaruh Reputasi Underwriter, Ukuran Perusahaan, Tujuan
Penggunaan Dana untuk Investasi, Return On Equity (ROE), Debt to Asset Ratio, dan
Cash Ratio secara parsial terhadap tingkat Underpricing harga saham perdana pada
perusahaan-perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.
1.3.Tujuan Penelitian

Untuk mengetahui Pengaruh Reputasi Underwriter, Ukuran Perusahaan, Tujuan
Penggunaan Dana untuk Investasi, Return On Equity (ROE), Debt to Asset Ratio, dan
Cash Ratio secara parsial dan simultan terhadap tingkat Underpricing harga saham
perdana pada perusahaan-perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.
1.4.Manfaat Penelitian
Secara empiris hasil studi ini diharapakan dapat memberikan suatu manfaat berupa:
1.4.1.Kontribusi empiris pada bidang akuntansi manajemen terkait dengan
Underpricing harga saham perdana pada perusahaan go-public.
1.4.2.Memberikan informasi kepada perusahaan arti penting dariPengaruh Reputasi
Underwriter, Ukuran Perusahaan,Tujuan Penggunaan Dana untuk Investasi,

Return On Equity (ROE), Debt to Asset Ratio, dan Cash Ratio secara simultan
terhadap tingkat Underpricing harga saham perdana pada perusahaan-perusahaan
yang melakukan IPO.

2.TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Pasar Modal



Pasar modal didefinisikan (Suad, 2009) sebagai pasar untuk berbagai instrumen
keuangan (atau sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjual belikan, baik dalam
bentuk hutang ataupun modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah, public
authorities, maupun perusahaan swasta. Dengan demikian pasar modal merupakan
konsep yang lebih sempit dari pasar keuangan (financial market).

Penawaran Umum (Go Public) adalah kegiatan penawaran saham atau Efek
lainnya yang dilakukan oleh Emiten (perusahaan yang akango public) untuk menjual
saham atau Efek kepada masyarakat brdasarkan tata cara yang diatur oleh UU Pasar
Modal dan Peraturan Pelaksanaanya. Di pasar perdana, saham pertamakalinya
ditawarkan kepada investor publik atau masyarakat luas. Proses penjualan saham yang
pertama ini biasa disebut sebagai penawaran umum perdana ( Initial Public Offering
/IPO). Penawaran perdana untuk saham suatu perusahaan kepada investor publik
dilakukan oleh penjamin emisi melalui perantara pedagang efek yang bertindak sebagai
agen penjual saham (Eduardus, 2010).

Saat penawaran perdana (IPO) ke public harga secara rerata murah.Secara rerata
maksudnya tidak semua penawaran perdana murah, tetapi dapat juga mahal dan secara
rerata masih dapat dikatakan murah (underpricing) (Jogiyanto, 2013).Underpricing
adalah selisih kurang antara harga penawaran perdana dengan harga penutupan saham
pada hari pertama dipasar sekunder (Toto dan Agnesia, 2012).Underpriced adalah hasil
dari ketidakpastian dari harga saham pada harga sekunder.Underpriced yang tinggi
dapat merugikan pihak emiten.

Underpriced terjadi karena perusahaan dinilai lebih rendah dari kondisi yang
sesungguhnya oleh underwriter dalam rangka mengurangi tingkat resiko yang harus
dihadapi karena fungsi penjaminnya (Agustin dan Wendy, 2009).Underwriter dengan
reputasi tinggi lebih mempunyai kepercayaan diri terhadap kesuksesan penawaran
saham yang diserap oleh pasar.Reputasi underwriter diyakini menjadi pertimbangan
penting bagi investor untuk membeli saham suatu perusahaan. Semakin tinggi reputasi
underwriter, initial returnakan semakin rendah atau reputasi underwriter mempunyai
pengaruh negatif pada underpricing (Ayu, 2012).

ROE mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi para
pemegang saham.ROE dianggap sebagai representasi dari kekayaan pemegang saham
atau nilai perusahaan (Handono, 2009).Angka ROE merupakan gambaran, berapa yang

bisa perusahaan hasilkan untuk setiap rupiah yang ditanamkan investor pada suatu



perusahaan.Para analis sekuritas dan pemegang saham umumnya sangat memperhatikan

rasio ROE (Andy, 2007).

Debt to Asset Ratio digunakan untuk membayar semua utang-utang baik utang
jangka panjang atau utang jangka pendek.Meningkatkan keuntungan bagi investor dan
perusahaan yaitu labanya akan mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya (Iswi,
2010).Cash ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban yang harus segera dipenuhi dengan kas yang tersedia dan efek (surat
berharga) yang dapat segera dicairkan (Johar,2008). Semakin tinggi angka rasio
likuiditas, akan semakin baik bagi investor. Perusahaan yang diminati investor adalah
perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas cukup tinggi untuk standar perusahaan
sejenisnya (Sapto, 2006).
2.2.Hipotesis Penelitian
H;: Reputasi underwriter berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing harga

saham perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.

H,: Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing harga
saham perdana pada perusahaan yang melakukan di IPO di BEI tahun 2008-2016.

Hj: Tujuan Penggunaan Dana untuk Investasi berpengaruh signifikan terhadap tingkat
underpricing harga saham perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI
tahun 2008-2016.

Hy: Return On Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap besarnya tingkat
underpricing harga saham perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI
tahun 2008-2016.

Hs: Debt to Asset Ratio berpengaruh signifikan terhadap underpricing harga saham
perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.

He: Cash Ratio berpengaruh signifikan terhadap besarnya tingkat underpricing harga
saham perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.

H7;: Reputasi Underwriter, Ukuran Perusahaan,Tujuan Penggunaan Dana untuk
Investasi, Return On Equity (ROE), Debt to Asset Ratio, dan Cash Ratio secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap tingkat Underpricing harga saham
perdana pada perusahaan yang melakukan IPO di BEI tahun 2008-2016.

3.MetodePenelitian

3.1.Pengumpulan Data



Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
studi pustaka dan dokumentasi.

3.2. Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang melakukan PO dan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2013.Pemilihan
sampel berdasarkan pertimbangan (Judgment Sampling), tipe pemilihan sampel secara
tidak acak yang informasinya diperoleh dengan menggunakan pertimbangan tertentu

(umumnya disesuaikan dengan tujuan atau masalah penelitian).Kriteria yan digunakan

untuk memilih sampel pada penelitian ini adalah.

1)Perusahaan melakukan penawaran saham perdana (IPO) periode 2008-2016.

2) Perusahaan mengalami underpricing pada penawaran perdana (IPO).

3) Perusahaan yang memiliki informasi atau ketersedian data yang akan digunakan
dalam penelitian.

4) Perusahaan yang memiliki laba bersih tidak merugi karena jika perusahaan merugi
akan mengakibatkan variabel refurn on equity menjadi negatif (laba bersih
merupakan salah satu elemen dalam perhitungan return on equity)

3.3. Variabel Dependen (Y)

Return awal (initial return) adalah refurn yang diperoleh dari aktiva di
penawaran perdana mulai dari saat dibeli di pasar sekunder (Jogiyanto, 2013). Secara

HCPS - Harga IPO

0,
HargalPO x 100%

formal dinyatakan:/R =

3.4.Variabel Independen (X)
3.4.1.ReputasiUnderwriter (X;)

Diukur dengan memberi nilai 1 untuk underwriter yang masuk 10 besar dalam
rangking IDX statistics, dan memberikan nilai O untuk underwriter yang tidak masuk 10
besar (Azizi, 2012).
3.4.2.Ukuran Perusahaan (X3)

Ukuran perusahaan diproksikan dengan menggunakan logaritma dari total
aktiva perusahaan pada periode terakhir sebelum perusahaan melakukan penawaran
perdana (Titman dan Wessels, 1988, dalam Ayu, 2012).

3.4.3.Tujuan Penggunaan Dana untuk Investasi (X3)



Variabel tujuan penggunaan dana diukur dengan melihat besarnya persentase
dana IPO yang digunakan untuk tujuan investasi dibandingkan dengan dana IPO
keseluruhan (Ayu, 2012).
3.4.4Return On Equity (ROE) (Xy4)

Rasio ini adalah suatu angka yang merupakan hasil perbandingan antara laba
dengan total ekuitas. Jika modal yang digunakan besar, angka ROE akan semakin kecil.

Sebaliknya, jika modal yang digunakan kecil, angka ROE akan semakin besar (Joko

Salim, 2010), dinyatakan sebagai berikut ROE = —22%8¢5% 11 0094

TotalEkuitas
3.4.5.Debt to Asset Ratio (Xs)
Rasio ini merupakan gambaran tentang berapa banyak dana perusahaan yang

berasal dari utang jangka panjang dibandingkan dengan harta perusahaan (Kuswadi,

TotalKewajiban
TotalAktiva

2006). Dinyatakan sebagai berikut: DAR = x100%

3.4.6.Cash Ratio (X¢)

Rasio ini merupakan perbandingan antara kas yang ada di perusahaan dan di
bank (termasuk surat berharga seperti deposito) dan total utang lancar. Rasio ini
menunjukkan kemampuan kas perusahaan untuk melunasi utang lancarnya tanpa harus

mengubah aktiva lancar bukan kas menjadi kas (Arief, 2009).

Kas
Cash Ratio = 1009
ash Rato T. KewajibanLancarx %

4.Metode Analisis Data
4.1.Uji Asumsi Klasik

Dilakukanuntuk menguji apakah data memenuhi asumsi klasik. Hal ini dilakukan
untuk menghindari terjadinya estimasi yang bias, mengingat tidak pada semua data
dapat diterapkan dalam metode regresi. Pengujian ormalitas, uji Multikolonieritas, uji
Autokorelasi dan uji Heteroskedastisitas.
4.2.Pengujian Hipotesis

Analisis yang digunakan dalam pengolahan data penelitian adalah analisisregresi
linier berganda (multiple linear regression) menggunakan software SPSS 19.0
(Statistical Package for SocialScience) setelah sebelumnya data variabel diolah dan
dilakukan perhitungan berdasarkan rumus yang ada di Microsoft Excel.

Model pengujian dalam penelitian ini dinyatakan dalam persamaan dibawah ini :



Y=0+ b1X1 + b2X2 + b3X3 +b4X4 +b5X5+b6X6 +e

Keterangan:

Y : Underpricing

Xy : Reputasi Underwriter
X : Ukuran Perusahaan
X3 : TPDI

X4 : Return On Asset
Xs : Debt to Asset Ratio
X6 : Cash Ratio

a : Konstanta

b : Koefisien regresi

e : Standard error

4.3.Uji Parsial T (t test)
Bertujuan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau

independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen

4.4.Uji Pengaruh Simultan (F fest)
Bertujuan untuk menunjukkan apakah semua variabel independen mempunyai

pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen.

4.5.Uji Koefisien Determinasi (R?)

Bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dapat menerangkan
variasi variabel dependen.Banyak ahli peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai
Adjusted R2pada saat mengevaluasi mana model regresi yang terbaik. Nilai Adjusted
deigunakan jika variabel independen lebih dari satu(Imam, 2011).
4.6.Hasil Pengujian
4.6.1.Hasil Uji Simultan (F test)

Hasil uji ANOVA didapat F hitung sebesar 2.542 dengan tingkat signifikansi
0.025.Karena tingka signifikansi 0.025 jauh lebih kecil dari 0.05 atau 5%, maka hal ini
bermakna bahwa model yang digunakan layak.
4.6.2.Hasil Uji Parsial t (t test)

Berdasarkan keterangan pada tabel, maka diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:

UP = 0.602 - 0.106 UND - 0.012 SIZE + 0.040 TPDI - 0.032 ROE - 0.274 DAR -
2.635CR +¢
4.6.3.Hasil Uji Koefisien Determinasi (RZ)



Nilai adjusted R square adalah 0.087 atau 8.7% , maka dapat disimpulkan
bahwa variabel dependen dalam penelitian ini yaitu underpricing dapat dijelaksan oleh
variabel independen pada penelitian ini yaitu reputasi underwriter (UND), ukuran
perusahaan (SIZE), tujuan penggunaan dana untuk investasi (TPDI), return on equity
(ROE), debt to asset ratio (DAR), dan cash ratio (CR) adalah sebesar 8.7%. Sedangkan
sisanya sebesar 91.3% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dipergunakan dalam
model regresi ini.

S.PEMBAHASAN
5.1.Hipotesis 1 Pengaruh Reputasi Underwriter terhadap Tingkat Underpricing

Berdasarkan hasil uji statistik t diketahui bahwa variabel reputasi underwriter
(UND) berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing.Hal ini dapat dilihat dari
nilai signifikansi sebesar 0.028 yang lebih kecil dari 0.05. Tanda pada keofisien regresi
untuk variabel reputasi underwriter adalah negatif artinya bahwa semakin tinggi
reputasi underwriter maka tingkat underpricingakan semakin rendah dan jika semakin
rendah reputasi underwriter maka tingkat underpricing akan semakin tinggi. Dengan
demikian H; yang menyatakan reputasi underwriter berpengaruh terhadap tingkat
underpricing diterima (H; diterima).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa underwriter bereputasi tinggi lebih berani
memberikan harga yang tinggi sebagai konsekuensi dari kualitas penjaminnya, sehingga
tingkat underpricing rendah.Penelitian ini tidak konsisten Chitina dan Dwi (2005),
Tetapi konsisten dengan Bram Nugroho (2004), I Dewa (2012), Natali dan Mailana
(2012), Anggita dan Gunasti (2013).
5.2.Hipotesis 2 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Tingkat Underpricing

Berdasarkan uji statistik t diketahui bahwa variabel ukuran perusahaan (Size)
tidak berpengaruh signifikan terhadap underpricing. Hal ini dapat dilihat dari nilai
signifikansi sebesar 0.638 yang lebih besar dari 0.05.Dengan demikian H, yang
menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap tingkat underpricing tidak dapat
diterima (H ditolak).

Ade dan Etna (2013) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan secara statistik
tidak berpengaruhterhadap tingkat underpricing. Hasil penelitian ini underpricing tidak
hanya terjadi pada perusahaan yang memiliki aset yang besar tetapi pada hampir semua

perusahaan yang melakukan IPO. Perusahaan yang melakukan IPO dalam penelitian ini



ada 131 perusahaan dan yang mengalami underpricing ada 104 perusahaan jadi sekitar
79.39% dari perusahaan yang melakukan IPO mengalami underpricing.

5.3.Hipotesis 3 Pengaruh Tujuan Penggunaan Dana untuk Investasi terhadap
Tingkat Underpricing

Variabel tujuan penggunaan dana untuk investasi tidak berpengaruh signifikan
terhadap tingkat underpricing. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikansi sebesar 0.638
yang lebih besar dari 0.05. Dengan demikian Hj; yang menyatakan bahwa tujuan
penggunaan dana untuk investasi berpengaruh terhadap tingkat underpricing ditolak (Hj
ditolak).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang tidak signifikan
antara tujuan penggunaan dana dengan tingkat underpricing.Berdasarkan statistik
deskriptif rata-rata persentase tujuan penggunaan dana untuk investasi dalam penelitian
ini adalah 67.29%. Hal ini berarti hanya 67.29% dana IPO yang didapat oleh para
emiten yang melakukan penawaran umum perdana pada periode tahun 2008-2016 yang
akan digunakan untuk investasi.
5.4.Hipotesis 4 Pengaruh Return On Equity terhadap Tingkat Underpricing

Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa variabel return on equity (ROE)
(profitabilitas  perusahaan) tidak berpengaruh signifikan terhadap tingkat
underpricing.Hal ini ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0.683 yang lebih besar
dari 0.05.Dengan demikian Hy yang menyatakan return on equity berpengaruh terhadap
tingkat underpricing tidak dapat diterima (Hy ditolak).

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Natalia dan
Mailana (2012), Indita dan Puji (2013), serta Ade dan Etna (2013) yang telah
menyatakan bahwa variabel return on equty tidak berpengaruh terhadap tingkat
underpricing. Return on equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap underpricing karena
investor tidak hanya memperhatikan ROE perusahaan go public, tetapi juga
memperhatikan ROE perusahaan lain dalam industri sejenis. (Andy, 2007).
5.5.Hipotesis 5 Pengaruh Debt to Asset Ratio terhadap Tingkat Underpricing

Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa variabel debt to asset ratio (DAR)
(solvabilitas perusahaan) berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing.Hal ini
dapat dilihat dari nilai signifikansi 0.015 yang lebih kecil dari 0.05.Dengan demikian Hs
yang menyatakan debt to asset ratio berpengaruh terhadap tingkat underpricing

diterima (Hs diterima).



5.6.Hipotesis 6 Pengaruh Cash Ratio terhadap Tingkat Underpricing

Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa variabel cash ratio (rasio likuiditas)
tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing. Hal ini ditunjukkan dengan nilai
signifikansi sebesar 0.569 yang lebih besar dari 0.05.dengan demikian Hipotesis yang
menyatakan cash ratio berpengaruh terhadap tingkat underpricing tidak dapat diterima
(Hg ditolak).

Jadi nilai cash ratio dalam penelitian ini sebagai satuan ukur dari rasio likuiditas
belum dapat menggambarkan cash ratio yang sesungguhnya walaupun rata-rata cash
ratio pada tahun penelitian 2008-2016 ini cukup tinggi yaitu 5076.427% ini tidak
menggambarkan cash ratio yang sesungguhnya karena ada beberapa emiten yang
tingkat cash rationya sangat tinggi bedanya dengan emiten lainya.

5.7.Hipotesis 7 Pengaruh Reputasi Underwriter, Ukuran Perusahaan, Tujuan
Penggunaan Dana untuk Investasi, Return On Equity (ROE), Debt to Asset Ratio,
dan Cash Ratio Secara Simultan terhadap Tingkat Underpricing.

Hasil uji F menunjukkan bahwa variabel reputasi underwriter, ukuran perusahaan,

tujuan penggunaan dana untuk investasi, return on equity, debt to asset ratio, dan cash
ratio secara bersama-sama atau simultanberpengaruh terhadap tingkat underpricing. Hal
ini ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0.025 yang lebih kecil dari 0.05 .dengan
demikian H; diterima.

Keenam variabel independen dalam penelitian ini secara bersama-sama dapat
menjelaskan variabel dependen sebesar 8.7%, sedangkan sisanya dijelaskan oleh
variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi.

6.1. KESIMPULAN

Secara parsial, variabel reputasi underwriter (UND) berpengaruh negatif
terhadap tingkat underpricing, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap tingkat
underpricing, tujuan penggunaan dana untuk investasi tidak berpengaruh terhadap
tingkat wunderpricing, return on equity (ROE) (profitabilitas perusahaan) tidak
berpengaruh terhadap tingkat underpricing, debt to asset ratio (DAR) (solvabilitas
perusahaan) berpengaruh negatif terhadap tingkat underpricing, cash ratio (rasio
likuiditas) tidak berpengaruh terhadap tingkat underpricing. Secarasimultan

reputasiunderwriter, ukuran perusahaan, tujuan penggunaan dana untuk investasi,
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return on equity, debt to asset ratio, dan cash ratio berpengaruh terhadap tingkat
underpricing.
6.2.SARAN

Saran dalam peneliti selanjutnya, untuk menambah atau meneliti variabel-
variabel lain yang berpengaruh pada underpricing yang perlu diteliti, seperti nilai kurs,
kondisi keuangan dan politik global pada saat IPO, kondisi keuangan dan politik
Indonesia, dan mencoba rasio-rasio solvabilitas, profitabilitas serta likuiditas yang lain
yang tidak digunakan dalam penelitian ini. Selain itu penelitian selanjutnya dilakukan
pada satu jenis industri saja agar hasil yang didapat lebih akurat karna setiap jenis

industri memiliki laporan keuangan yang berbeda-beda.
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