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ABSTRAK

Fenomena underpricing sering dijumpai dalam initial public offering
(IPO). Penawaran perdana (IPQ) adalah suatu peristiwa di mana untuk
pertama kalinya suatu perusahaan menjual atau menawarkan sahamnya
kepada khalayak ramai. Underpricing merupakan suatu keadaan di mana
harga saham yang diperdagangkan di pasar perdana lebih rendah
dibandingkan ketika diperdagangkan di pasar sekunder atau bisa dikatakan
sebagai selisih positif antara harga saham di pasar sekunder dengan harga
saham di pasar perdana. Selisih harga inilah yang dikenal sebagai initial
return (IR). Adapun faktor-faktor yang diduga dapat mempengaruhi
underpricing yang akan diuji dalam penelitian ini adalah return on asset,
Jinancial leverage dan ukuran perusahaan (firm size). Harga saham yang
dijual di pasar perdana ditentukan berdasarkan kesepakatan antara penjamin
emisi dan emiten, sedangkan harga di pasar sekunder ditentukan oleh
mekanisme permintaan dan penawaran. Penelitian ini bertujuan untuk
munguji apakah return on asset, financial leverage dan ukuran perusahaan
(firm Size) berpengaruh terhadap tingkat underpricing pada penawaran umum
perdana.

Penelitian ini termasuk kategori penelitian terapan atau sering disebut
applied research. Penelitian ini menggunakan data kuantitatif yaitu data yang
diukur dalam suatu skala numerik (angka) yang dikumpulkan dengan teknik
pengambilan basis data kemudian disusun secara pooling. Periode penelitian
dilakukan dari tahun 2006-2008 yang masuk dalam kelompok saham syariah
yang melakukan penawaran umum perdana. Sampel yang dijadikan dalam
penelitian berjumlah 33 saham perusahaan. Adapun variabel independen yang
digunakan dalam penelitian ini adalah return on asset, financial leverage,dan
ukuran perusahaan (firm size). Sedangkan variabel dependen yang dijadikan
dalam penelitian ini adalah underpricing. Alat analisis yang digunakan adalah
model regresi linier berganda (multiple linier regression method) untuk
menjelaskan hubungan ketergantungan variabel dependen terhadap lebih dari
satu variabel independen.

Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa variabel yang
berpengaruh signifikan terhadap underpricing adalah ukuran perusahaan
(firm size), sedangkan return on asset dan financial leverage tidak
berpengaruh terhadap tingkat underpricing.

Kata Kunci: ROA, Financial Leverage, Ukuran Perusahaan, Underpricing.
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BAB 1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan yang membutuhkan dana cepat dapat menjual surat
berharganya di pasar modal. Surat berharga yang baru dijual dapat berupa
penawaran perdana ke publik.' Penawaran saham perdana (initial public
offering) yaitu suatu peristiwa dimana untuk pertama kalinya suatu
perusahaan menjual atau menawarkan sahamnya kepada khalayak ramai.
Permasalahan penting yang dihadapi perusahaan ketika pertama kali
melakukan penawaran sahamnya adalah penentuan harga di pasar perdana,
karena harga saham pada waktu IPO dinilai terlalu rendah (underpricing).
Underpricing terjadi karena perusahaan dinilai lebih rendah dari kondisi yang
sesungguhnya oleh underwriter dalam rangka untuk mengurangi tingkat
risiko yang harus dihadapi karena fungsi penjaminnya. Kebanyakan
penawaran umum perdana menggunakan sistem full commitment dalam
perjanjian penjamin emisinya, sehingga pihak underwriter berusaha untuk
mengurangi risiko dengan jalan menekan harga di pasar perdana agar
terhindar dari kerugian.

Harga perdana merupakan harga sebelum saham tersebut dicatatkan
di bursa efek, setelah bernegoisasi dengan penjamin emisi (underwriter) akan

diketahui berapa saham perusahaan emiten itu akan dijual kepada masyarakat.

'Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi. ke-2 (Yogyakarta: BPFE,
2000), hlm. 15.



Besarnya harga perdana ini tergantung dari persetujuan antara emiten dan
penjamin emisi. Biasanya untuk menentukan harga perdana, ada beberapa
hal yang dipertimbangkan antara lain; kondisi pasar dan prospek perusahaan.”

Harga saham pada penawaran perdana ditentukan berdasarkan
kesepakatan antara perusahaan emiten dengan underwriter, sedangkan harga
di pasar sekunder ditentukan oleh mekanisme pasar (berdasarkan penawaran
dan permintaan). Di satu pihak pemegang saham lama tidak ingin
menawarkan saham baru dengan harga yang terlalu murah kepada investor
baru, tetapi disisi lain investor menginginkan untuk memperoleh capital gain
dari pembelian saham di pasar perdana. Perbedaan kepentingan tersebut,
dimana emiten ingin memperoleh dana yang lebih besar dan investor
menginginkan return, mengakibatkan terjadinya underpricing yakni adanya
selisih positif antara harga saham di pasar sekunder dengan harga perdana,
bagi investor ini disebut sebagai initial return.’ Fenomena underpricing
merupakan fenomena jangka pendek yang dari beberapa penelitian
disebutkan sebagai akibat dari adanya kecenderungan dari underwriter untuk
menekan harga dan untuk menghindari risiko yang harus dihadapi karena
fungsi penjaminannya serta kemungkinan tidak terjualnya surat berharga di

masa yang akan datang.*

*Sawidji Widoatmodjo, Cara Sehat Berinvestasi di Pasar Modal (Jakarta: Jurnalindo
Aksara Grafika Jakarta, 1996), him. 45.

JRita Kusumawati dan Ade Sudento, “Analisis Pengaruh Profitabilitas, Firm Size, dan
Leverage Keuangan Terhadap Tingkat Underpricing Pada Penawaran Perdana di BEJ,” Utilitas,
Vol. 13, No. 1 (Januari 2005), hlm. 95.

*Ibid., hlm. 93.



Investor menanamkan dananya di pasar perdana bertujuan untuk
memperoleh initial return yang diperoleh dari selisih lebih antara harga di
pasar sekunder dengan harga perdananya. Adanya initial return
mengindikasikan bahwa terjadinya underpricing saham di pasar perdana.
Adapun faktor-faktor yang diduga dapat mempengaruhi underpricing yang
akan diuji dalam penelitian ini adalah:

Return on asset menunjukkan ukuran profitabilitas perusahaan,
pertimbangan memasukkan variabel ini karena profitabilitas perusahaan
memberikan informasi kepada pihak luar mengenai efektifitas operasional
perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba pada masa yang akan datang. Profitabilitas yang tinggi
suatu perusahaan mengurangi ketidakpastian bagi investor, sehingga
menurunkan tingkat underpricing.’

Financial leverage menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
membayar hutangnya dengan equity yang dimilikinya, semakin tinggi
financial leverage suatu perusahaan maka initial return semakin besar. Secara
teoritis pertimbangan penggunaan financial leverage dalam penelitian ini
dikarenakan financial leverage menunjukan risiko suatu perusahaan sehingga
berdampak pada ketidakpastian suatu harga saham. Financial leverage yang

tinggi menunjukan risiko financial atau risiko kegagalan perusahaan untuk

Suyatmin dan Sujadi, “Faktor — Faktor yang Mempengaruhi Underpricing Pada
Penawaran Perdana di BEJ,” Benefit, Vol. 10, No. 1 (Juni 2006), him. 17.



mengembalikan pinjaman akan semakin tinggi, sehingga semakin besar
financial leverage akan semakin besar pula underpricing.®

Ukuran perusahaan adalah skala perusahaan yang dilihat dari total
aktiva perusahaan pada akhir tahun. Pertimbangan penggunaan ukuran
perusahaan sebagai variabel independen dalam penelitian ini karena ukuran
perusahaan dijadikan proksi tingkat ketidakpastian. Perusahaan yang besar
pada umumnya lebih dikenal oleh masyarakat sehingga informasi mengenai
prospek perusahaan besar lebih mudah diperoleh investor daripada
perusahaan kecil. Tingkat ketidakpastian yang akan dihadapi oleh calon
investor mengenai masa depan perusahaan emiten dapat diperkecil apabila
informasi yang diperolehnya banyak, sehingga terjadi tingkat underpricing
akan semakin kecil. Dengan demikian, semakin besar ukuran perusahaan
maka tingkat underpricingnya akan semakin kecil.

Dalam penelitian ini penjelasan mengenai fenomena terjadinya
underpricing dapat dijelaskan menggunakan teori signaling dan asimetri
informasi. Penelitian tentang perilaku harga saham pada penawaran perdana
yang biasanya mengalami underpricing telah dilakukan antara lain oleh Rita
Kusumawati dan Ade Sudento meneliti tentang pengaruh profitabilitas
(ROE), firm size, dan financial leverage terhadap tingkat underpricing

menyatakan bahwa yang berpengaruh signifikan terhadap tingkat

®Ibid.

"Ibid., hlm. 15.



underpricing hanya firm size.® Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Sri
Triningsih yang meneliti tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
underpricing menyatakan bahwa hanya financial leverage dan reputasi
underwriter yang berpengaruh signifikan terhadap tingkat underpricing.’

Menurut  penelitian tersebut menunjukkan hasil fenomena
underpricing pada penawaran perdana, meskipun faktor yang
mempengaruhinya masih belum diketahui secara pasti karena hasil penelitian
yang sudah dilakukan terjadi ketidakkonsistenan. Dalam konteks
permasalahan inilah penelitian ini dilakukan, penelitian ini bermaksud
melakukan pengujian lebih lanjut mengenai faktor-faktor yang diduga dapat
mempengaruhi underpricing yakni return on asset, financial leverage, dan
ukuran perusahan. Perbedaan dengan penelitian sebelumnya terletak pada
reputasi underwiter, sedangkan pada penelitian ini menggunakan variabel lain
yaitu ukuran perusahaan dengan membuktikan bahwa faktor — faktor tersebut
dapat mempengaruhi underpricing pada penawaran perdana yang masuk
dalam kelompok saham syariah periode 2006-2008.

Alasan penyusun melakukan penelitian dengan obyek yang masuk
dalam kelompok saham syariah dikarenakan dalam obyek ini banyak
perusahaan yang melakukan [PO dibandingkan perusahaan yang masuk

dalam kelompok Jakarta Islamic Index yang jumlahnya sangat sedikit.

8 Rita Kusumawati dan Ade Sudento, “Analisis Pengaruh Profitabilitas, Firm Size...,”
hlm. 93-107.

9 Sri Triningsih, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Tingkat Underpricing Pada
Perusahaan Go Publik di BEJ,” Jurnal Akuntansi dan Keuangan , Vol. 10, No. 2, (September
2005), hlm. 196-209.



Adapun efek syariah yang terdapat dalam Daftar Efek Syariah meliputi efek
dengan jenis Surat Berharga Syariah Negara (SBSN), sukuk ritel dan sukuk
global yang diterbitkan oleh pemerintah, 23 efek dengan jenis sukuk/obligasi
syariah dan 185 efek dengan jenis emiten dan perusahaan publik. Daftar Efek
Syariah merupakan panduan investasi bagi reksa dana syariah dalam
menetapkan dana kelolaannya serta juga dapat dipergunakan oleh investor
yang mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada portofolio efek syariah.'

Akar pemikiran penelitian yang penyusun lakukan berasal dari
penelitian Sri Triningsih yang berjudul, “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi

Tingkat Underpricing Pada Perusahaan Yang Go Publik di BEJ Periode

2002-2004”. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang telah dilakukan

oleh Sri Triningsih terletak pada :

1. Penelitian yang dilakukan oleh Sri Triningsih menggunakan reputasi
underwriter, financial leverage dan return on asset sebagai variabel
independennya, sedangkan penelitian ini menggunakan return on asset,
financial leverage, dan ukuran perusahaan. Jadi, yang membedakannya
terletak pada ukuran perusahaan dan reputasi underwriter.

2. Obyek penelitian yang dilakukan oleh Sri Triningsih adalah perusahaan
yang terdaftar di BEJ, sedangkan obyek dalam penelitian ini adalah

kelompok yang masuk dalam saham syariah.

' Http: // www. Detikfinance. Com / Bapepam — Terbitkan - Daftar — Efek — Syariah,
akses 29 Mei 2009



3. Penelitian yang dilakukan oleh Sri Triningsih menggunakan periode
penelitian dari tahun 2002-2004, sedangkan pada penelitian ini
menggunakan periode penelitian dari tahun 2006-2008.

Dari uraian yang ada tersebut maka penyusun ingin melakukan
penelitian yang berjudul “PENGARUH RETURN ON ASSET, FINANCIAL
LEVERAGE, DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP TINGKAT
UNDERPRICING PADA PENAWARAN PERDANA (INITIAL PUBLIK
OFFERING) YANG MASUK DALAM KELOMPOK SAHAM SYARIAH

TAHUN 2006-2008.

Pokok Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka pokok masalah
penelitian ini adalah ;

1. Bagaimana pengaruh return on asset terhadap tingkat underpricing pada
penawaran perdana (IPO) yang masuk dalam kelompok saham syariah
tahun 2006-2008?

2. Bagaimana pengaruh financial leverage terhadap tingkat underpricing
pada penawaran perdana (IPO) yang masuk dalam kelompok saham
syariah tahun 2006-2008?

3. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap tingkat wunderpricing
pada penawaran perdana (IPO) yang masuk dalam kelompok saham

syariah tahun 2006-2008?



C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan dari penelitian ini adalah :

a. Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh return on asset terhadap
tingkat underpricing pada penawaran perdana (IPO) yang masuk dalam
kelompok saham syariah tahun 2006-2008.

b. Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh financial leverage
terhadap tingkat underpricing pada penawaran perdana (IPO) yang
masuk dalam kelompok saham syariah tahun 2006-2008.

c. Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh ukuran perusahaan
terhadap tingkat underpricing pada penawaran perdana (IPO) yang
masuk dalam kelompok saham syariah tahun 2006-2008.

2. Kegunaan Penelitian
a. Bagi penulis
Penelitian ini merupakan penelitian intelektual yang diharapkan
dapat meningkatkan kompetensi keilmuan dalam disiplin ilmu dan
memberikan pemahaman serta bermanfaat.

b. Bagi akademis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan
pemikiran untuk pengembangan pengetahuan ilmu ekonomi, khususnya
prodi keuangan Islam serta sebagai bahan rujukan penelitian
selanjutnya mengenai faktor - faktor lain yang mempengaruhi tingkat
underpricing pada penawaran perdana .

c. Bagi Investor dan Perusahaan



Penelitian ini diharapkan dapat di gunakan sebagai informasi
mengenai hal-hal yang berpengaruh terhadap initial return yang
diterima saat IPO, sehingga dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi di pasar

perdana.

D. Sitematika Pembahasan
Sistematika pembahasannya adalah sbb :

Bab pertama berisi pendahuluan untuk menjelaskan pembahasan
skripsi secara keseluruhan yang terdiri dari latar belakang masalah, pokok
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian dan sistematika pembahasan.

Bab kedua berisi landasan teori yang terdiri dari teori yang mendasari
penelitian ini (yaitu teori signaling dan teori asimetri informasi), penelitian
yang relevan dan hipotesis. Adapun isi bab ini meliputi pengertian penawaran
umum perdana, penjelasan penawaran umum ke publik, peranan informasi
prospektus, penentuan harga saham dalam IPO, perjanjian penjaminan emisi,
underpricing, teori yang menjelaskan tentang fenomena underpricing, pasar
modal syariah, dan Daftar Efek Syariah.

Bab ketiga berisi tentang metodologi penelitian yang meliputi:
pendekatan dan jenis penelitian, populasi dan sampel, teknik pengumpulan

data dan sumber data, definisi variabel penelitian, dan teknik analisis data.
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Bab Keempat berisi tentang analisis data dan pembahasan yang akan
menjelaskan tentang uji asumsi klasik, uji hipotesis penelitian yaitu dengan
regresi disertai pembahasan terhadap hasil yang diperoleh.

Bab kelima merupakan bab terakhir yang berisi tentang kesimpulan

dan saran-saran yang diusulkan.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini mencoba meneliti pengaruh ROA, Financial Leverage,
dan ukuran perusahaan (firm size) terhadap underpricing pada penawaran
perdana (IPO) saham yang masuk dalam kelompok saham syariah.
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan maka
dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel return on asset dalam hipotesis H; dalam penelitian ini ditolak,
sehingga dapat disimpulkan bahwa return on assets tidak berpengaruh
terhadap tingkat underpricing.

2. Variabel financial leverage dalam hipotesis H, dalam penelitian ini
ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa financial leverage tidak
berpengaruh terhadap tingkat underpricing.

3. Variabel ukuran perusahaan dalam hipotesis Hs; dalam penelitian ini
diterima. Sehingga dapat disimpulkan bahwa firm size berpengaruh

terhadap tingkat underpricing.
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B. Saran

Berdasarkan kesimpulan diatas diberikan saran sebagai berikut:

1. Underpricing saham yang terjadi di pasar perdana akan berpengaruh
terhadap emiten, penjamin emisi, investor maupun para pelaku pasar
lainnya sehingga dalam melakuka IPO harus benar-benar memperhatikan
segala aspek yang mempengaruhinya dan dalam menentukan harga
perdana harus mempertimbangkan kondisi pasar dan prospek perusahaan.

2. Bagi investor yang akan menanamkan sahamnya pada perusahaan yang
melakukan PO sebaiknya memperhatikan reputasi underwriter sebagai
pertimbangan untuk memprediksi laba dalam berinvestasi, sehingga
diharapkan keuntungan yang diperoleh sesuai dengan yang diharapkan.

3. Pengambilan keputusan untuk melakukan investasi pada penawaran
perdana sangat dibutuhkannya informasi karena merupakan suatu
kebutuhan yang sangat penting bagi investor. Informasi yang dapat
digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi dapat

berupa informasi keuangan dan non keuangan.
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LAMPIRAN 1
TERJEMAHAN

QS. Al-Bagarah (2) : 275 tentang riba’

Artinya : Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri melainkan seperti
berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan) penyakit gila. Keadaan
mereka yang demikian itu, adalah disebabkan mereka berkata (berpendapat), sesungguhnya
jual beli itu sama dengan riba, padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba. Orang-orang yang telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya,
lalu terus berhenti (dari mengambil riba), maka baginya apa yang telah diambilnya dahulu
(sebelum datang larangan); dan urusannya (terserah) kepada Allah. Orang yang kembali
(mengambil riba), maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di
dalamnya.

QS. Al-Bagarah (2) : 278 tentang riba’
Artinya : Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan tinggalkan sisa
riba (yang belum dipungut) jika kamu orang-orang yang beriman.

QS. Al-Bagarah (2) : 279 tentang riba’

Artinya : Maka jika kamu tidak mengerjakan (meninggalkan sisa riba), maka ketahuilah,
bahwa Allah dan Rasul-Nya akan memerangimu. Dan jika kamu bertaubat (dari
pengambilan riba), maka bagimu pokok hartamu; kamu tidak menganiaya dan tidak (pula)
dianiaya.
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LAMPIRAN 3

Daftar Saham Syariah Yang Melakukan IPO

NO KODE Nama Efek
1 MAIN PT. Malindo Feedmil Tbk.
2 TOTL PT. Total Bangun PersadaTbk.
3 TRUB PT. Truba Alam Manunggal Enginering Tbk.
4 IATA PT. Indonesia Air Transport Tbk.
5 RAJA PT. Rukun Raharja Tbk.
6 RUIS PT. Radiant Utama Interinsco Tbk.
7 BISI PT. Bisi Internasional Tbk.
8 WEHA PT. Panorama Transportasi Tbk.
9 BKDP PT. Bukit Darmo Property Tbk.
10 SGRO PT. Samporna Agro Tbk.
11 MNCN PT. Media Nusantara Citra Tbk.
12 PKPK PT. Perdana Karya Perkasa Tbk.
13 LCGP PT. Laguna Cipta Griya Tbk.
14 DEWA PT. Darma Henwa Tbk.
15 GPRA PT. Perdana Gapura Prima Tbk.
16 WIKA PT. Wijaya Karya Tbk.
17 ACES PT. Ace Hardware Tbk.
18 PTSN PT. Sat Nusapersada Tbk.
19 JKON PT. Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk.
20 CSAP PT. Catur Sentosa adiprana Tbk.
21 ITMG PT. Indo Tambang Raya Megah Tbk.
22 ASRI PT. Alam Sutra Reality Tbk.
23 COWL PT. Cowell Development Tbk.
24 BAPA PT. Bekasi asri Pemula Tbk.
25 TRIL PT. Triwira Insan Lestari Tbk.
26 ELSA PT. Elnusa Tbk.
27 KOIN PT. Kokoh Inti Aberama Tbk.
28 GZCO PT. Gosco Plantations Tbk.
29 BSDE PT. Bumi Serpong Damai Tbk.
30 INDY PT. Indika energy Tbk.
31 TRAM PT.Trada Maritim Tbk.
32 SIAP PT.Sekawan Inti Pratama Tbk.
33 PDES PT.Destinasi Tirta Nusantara Tbk.
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LAMPIRAN 4

Data Perusahaan

No | Kode Earning Total Total Harper | Hartup
After Tax Assets Liabilitas
1 MAIN 47411 342757 170316 880 1130
2 | TOTL 92304 1004654 565362 345 370
3 TRUB 34941 1805392 304459 110 180
4 IATA 28637 407030 154309 130 135
5 RAJA 537 94169 24911 120 215
6 RUIS 27676 329879 179680 250 375
7 BISI 60737 534262 268873 200 340
8 WEHA 726 69576 37808 245 415
9 BKDP 2837 730905 94554 120 204
10 | SGRO 215083 2088002 595034 2340 2525
11 | MNCN 427460 6388227 | 2451361 900 940
12 | PKPK 22864 327853 153432 400 680
13 | LCGP 1155 87765 9852 125 212
14 | DEWA 81761 5266425 | 2884403 335 565
15 | GPRA 35085 1292359 758856 310 345
16 | WIKA 129139 4133064 | 2776904 420 560
17 | ACES 60068 704403 117521 820 980
18 | PTSN 23903 858361 292734 580 640
19 | JKON 83594 1164205 652517 615 980
20 | CSAP 33495 1078198 668393 200 220
21 | ITMG 525439 7305650 | 3007619 14000 | 19600
22 | ASRI 20289 2966024 | 1262527 105 178
23 | COWL 7361 226300 113225 130 221
24 | BAPA 447 127213 69227 150 255
25 | TRILL 10722 289035 50019 400 680
26 | ELSA 133772 3317816 | 1685724 400 515
27 | KOIN 6936 431948 319065 170 226
28 | GzCo 54750 1428610 517185 225 275
29 | BSDE 223462 4381085 | 2305956 550 560
30 | INDY 1084742 8710186 | 3496524 2950 3425
31 | TRAM 43702 1377531 368264 125 159
32 | SIAP 3694 142216 52968 150 159
33 | PDES 5995 173219 66233 200 340




LAMPIRAN 6

Hasil Uji Normalitas (K-S)

Output SPSS

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz
ed Residual
N 33
Normal Parametersab  Mean ,0000000
Std. Deviation ,23399335
Most Extreme Absolute 114
Differences Positive 114
Negative -,102
Kolmogorov-Smirnov Z ,654
Asymp. Sig. (2-tailed) ,785
a. Test distribution is Normal.
b. calculated from data.
Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) 1,515 439
ROA -2,037 1,212 -,276 ,931 1,074
FL -,148 274 -,087 977 1,023
FS -,070 ,033 -,351 ,918 1,089

a Dependent Variable: UP

Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji white

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,456% ,208 ,025 ,05813

a Predictors: (Constant), FS2, FL2, ROA2, ROA, FL, FS
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Hasil Uji Autokorelasi dengan Uji Ljung Box

Autocorrelations

Series: Unstandardized Residual

Box-Ljung Statistic
Lag
Autocorrelation Std. Error? Value df Sig.b

1 -,122 ,166 534 1 465
2 ,189 ,164 1,869 2 ,393
3 -,045 ,161 1,946 3 ,584
4 -,196 ,158 3,483 4 480
5 -,004 ,156 3,484 5 ,626
6 -,168 ,153 4,698 6 ,583
7 ,066 ,150 4,892 7 673
8 -,168 ,147 6,197 8 ,625
9 ,073 ,144 6,452 9 ,694
10 -,199 141 8,449 10 ,585
11 ,079 ,138 8,780 11 ,642
12 ,024 ,135 8,811 12 719
13 -,057 ,132 9,001 13 773
14 ,238 ,128 12,458 14 570
15 -,082 ,125 12,890 15 611
16 ,226 121 16,354 16 429

a The underlying process assumed is independence (white noise).
b Based on the asymptotic chi-square approximation.

Hasil Uji Liniaritas

Model Summaryb

Std. Error of

Model R R Square Adjusted R Square | the Estimate
1 ,0752 ,006 -,097 ,24511462
a Predictors: (Constant), FS2, FL2, ROA2
Hasil Uji Simultan (uji F)
ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,649 3 ,216 3,582 ,0262
Residual 1,752 29 ,060
Total 2,401 32

a Predictors: (Constant), FS, FL, ROA
b Dependent Variable: UP
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Hasil Uji Parsial (uji t)

Coefficients?

Unstandardized

Standardized

Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1,515 439 3,453 ,002
ROA -2,037 1,212 -,276 -1,681 , 104
FL -,148 274 -,087 -,542 ,592
FS -,070 ,033 -,351 -2,122 ,042

a Dependent Variable: UP
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Data Laporan Keuangan Perusahaan Yang Melakukan IPO Tahun 2006 — 2008

NO KODE ROA Financial Leverage Ukuran Perusahaan Underpricing
(Firm Size)
1 | MAIN 0,138322 0,496900 12,74478 0,284091
2 | TOTL 0,091876 0,562743 13,82015 0,072464
3 | TRUB 0,019354 0,168639 14,40629 0,636364
4 | IATA 0,070356 0,379110 12,91664 0,038462
5 | RAJIA 0,005703 0,264535 11,45285 0,791667
6 | RUIS 0,083897 0,544685 12,70648 0,500000
7 | BISI 0,113684 0,503261 13,18864 0,700000
8 | WEHA 0,010435 0,543406 11,15017 0,693878
9 | BKDP 0,003881 0,129366 13,50204 0,700000
10 | SGRO 0,103009 0,284978 14,55172 0,079060
11 | MNCN 0,066914 0,383731 15,66997 0,044444
12 | PKPK 0,069739 0,467990 12,70032 0,700000
13 | LCGP 0,013160 0,112254 11,38242 0,696000
14 | DEWA 0,015525 0,547697 15,47686 0,686567
15 | GPRA 0,027148 0,587187 14,07198 0,112903
16 | WIKA 0,031245 0,671875 15,23453 0,333333
17 | ACES 0,085275 0,166838 13,46511 0,195122
18 | PTSN 0,027847 0,341038 13,66278 0,103448
19 | JKON 0,071804 0,560483 13,96755 0,593496
20 | CSAP 0,031066 0,619917 13,89080 0,100000




21 ITMG 0,071922 0,411684 15,80416 0,400000
22 | ASRI 0,006840 0,425663 14,90273 0,695238
23 | COWL 0,032528 0,500331 12,32962 0,700000
24 | BAPA 0,003514 0,544182 11,75362 0,700000
25 | TRILL 0,037096 0,173055 12,57430 0,700000
26 | ELSA 0,040319 0,508082 15,01482 0,287500
27 | KOIN 0,016057 0,738665 12,97606 0,329412
28 | GZCO 0,038324 0,362020 14,17221 0,222222
29 | BSDE 0,051006 0,526344 15,29281 0,018182
30 | INDY 0,124537 0,401429 15,98000 0,161017
31 | TRAM 0,031725 0,267336 14,13580 0,272000
32 | SIAP 0,025975 0,372448 11,86510 0,060000
33 | PDES 0,034609 0,382366 12,06231 0,700000
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