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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh karakteristik spesifik
perusahaan dan pihak eksternal perusahaan terhadap underpricing saham syariah
pada saat initial public offering. Penelitian ini menggunakan 91 sampel
perusahaan syariah yang melakukan initial public offering periode 2021 hingga
2023 dan teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
analisis regresi linier berganda. Hasil dari penelitian yang dilakukan menunjukan
bahwa current ratio dan reputasi auditor berpengaruh negatif signifikan terhadap
underpricing saham sedangkan variabel return on asset, debt to asset ratio,
reputasi underwriter dan reputasi dewan independen tidak memiliki pengaruh

terhadap underpricing.

Kata kunci: Underpricing, Karakteristik spesifik perusahaan, Pihak eksternal

perusahaan

XX



ABSTRAC

This study aims to examine the effect of company-specific characteristics
and external parties on the underpricing of Islamic stocks during the initial public
offering. This study used 91 samples of Islamic companies that made initial public
offerings from 2021 to 2023 and the data collection technique used in this study
was multiple linear regression analysis. The results of the research conducted
show that the current ratio and auditor reputation have a significant negative effect
on stock underpricing while the variable return on assets, debt to asset ratio,
underwriter reputation and independent board reputation have no effect on

underpricing.

Keywords: Underpricing, Company specific characteristics, Company external

parties

XXi



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Indonesia terus mengalami pertumbuhan dan perkembangan ekonomi yang
pesat. Dengan persaingan yang semakin ketat, menuntut semua perusahaan wajib
mengembangkan bisnisnya. Pendanaan tambahan dari sumber eksternal dan
internal diperlukan untuk membiayai kegiatan operasional dan ekspansi
perusahaan. Sumber pendanaan internal berasal dari laba ditahan perusahaan,
sedangkan sumber pendanaan eksternal dapat berupa utang atau penambahan
modal dengan cara menjual saham perusahaan ke publik, seperti melalui

penawaran umum perdana (Albada et al ., 2020; Nadeem, 2020).

Selama initial public offering (IPO), perusahaan menerbitkan saham
kepada publik untuk pertama kalinya, yang memungkinkannya meningkatkan
modal dan memperluas operasinya (Loughran & McDonald, 2013). Ada beberapa
alasan, perusahaan memilih untuk menawarkan saham perdananya kepada
masyarakat dengan melakukan initial public offering (IPO) atau penawaran umum
perdana. Menurut Dalton et al (2003) menemukan bahwa ada dua alasan utama
mengapa perusahaan untuk melepas sahamnya. Pertama, go public menyediakan
sumber modal ekuitas yang diperlukan fleksibilitas operasional perusahaan.
Alasan kedua adalah IPO juga memberikan wadah bagi pemilik perusahaan
swasta untuk merealisasikan nilai investasinya. Dengan kata lain, perusahaan
menawarkan saham perusahaan kepada publik atau masyarakat untuk mendapat

tambahan dana.



Penawaran umum perdana atau dikenal sebagai initial public offering
(IPO) adalah acara perusahaan yang sangat penting (Certo, 2003), setelah itu
perusahaan akan resmi menjadi entitas publik. Dengan melakukan penawaran
umum perdana, perusahaan bertransformasi menjadi entitas publik dengan
menawarkan dan menjual sebagian sahamnya kepada publik. Menurut Rudy &
Cavich (2020) dalam undang undang pasar modal, penjualan saham atau surat

berharga lainnya kepada masyarakat disebut go public.

Pada proses go public, perusahaan terlebih dahulu menjual sahamnya di
pasar perdana (primary market) sebelum saham dijual di pasar sekunder.
Penawaran umum perdana atau initial public offering (IPO) merupakan syarat
bagi emiten untuk pertama kali menjual sahamnya di bursa (Tutuncu, 2020). Di
pasar perdana, harga jual atau penawaran ditetapkan melalui kesepakatan antara
perusahaan penerbit dan penjamin emisi. Selanjutnya, saham diperdagangkan di
pasar sekunder dengan harga yang ditentukan oleh dinamika penawaran dan

permintaan.

Menetapkan harga saham awal suatu perusahaan merupakan suatu
tantangan, terutama karena kurangnya informasi yang relevan (Mezhoud &
Boubaker, 2011). Informasi harga yang tidak relevan ini dapat terjadi antara
investor, perusahaan dan underwriter. Kesenjangan pengetahuan pasar inilah yang
disebut dengan asimetri informasi antara penjamin emisi dan perusahaan. Akibat
kesenjangan pengetahuan tersebut, terjadilah underpricing (Rudy & Cavich,
2020). Perusahaan menerbitkan prospektus yang mengandung informasi yang

relevan mengenai perusahaan untuk mengurangi asimetri informasi. Prospektus



menawarkan informasi keuangan dan non-keuangan kepada investor,
memungkinkan mereka memahami prospek masa depan perusahaan dan

mendorong mereka untuk membeli saham perusahaan.

Underpricing ketika initial public offering terjadi di hampir semua pasar
saham (Li & Li, 2022). Sampai saat ini underpricing masih menjadi salah satu isu
topik yang paling banyak dibahas dan diperdebatkan dalam initial public offering.
Menurut Constrained et al (2019) underpricing hal ini terjadi apabila harga
penutupan saham di pasar sekunder pada hari pertama melebihi harga penawaran
yang ditetapkan di pasar perdana. Menurut Ibbotson & Ritter (1995) untuk
mendapatkan initial return, Investor mengalokasikan dananya di pasar perdana
dengan harapan memperoleh imbal hasil awal, yang diperoleh dari selisih

signifikan antara harga pasar sekunder dan harga penawaran awal.

Dilihat dari perspektif emiten, underpricing yang tinggi tidak
menguntungkan karena perusahaan tidak memperoleh dana secara maksimal,
sebaliknya para investor akan mendapatkan keuntungan yang diperoleh dari
saham yang mereka beli. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa underwriter atau
penjamin emisi mengurangi risiko yang harus ditanggungnya akibat dari tugas

penjaminannya. sampai nilai perusahaan dikurangi dari keadaan sebenarnya.

Tabel 1. 1 Perusahaan yang IPO dan underpricing pada saham syariah
periode tahun 2021 hingga 2023.

Tahun IPO 2021 2022 2023 Jumlah

Perusahaan IPO 54 59 79 192




Non Underpricing 7 12 23 42
Syariah 32 35 46 113
Non

Underpricing 15 12 10 37
syariah
Total 47 47 56 150

Syariah 59,25 ONEP 58,22 58,85

Non

Persentase % 27,77 20,33 12,65 19,27
syariah
Total 87,03 79,66 70,88 78,12

Sumber: idx.co.id (data diolah)

Berdasarkan data pada tabel 1.1 jumlah perusahaan yang penawaran
umum perdana dan mengalami underpricing pada saham syariah pada tahun 2021
hingga 2023. Mencatat sebanyak 54 perusahaan IPO dan 32 perusahaan syariah
mengalami underpricing pada tahun 2021, sebanyak 59 perusahaan IPO dan 35
perusahaan syariah mengalami underpricing pada tahun 2022 dan sebanyak 79
perusahaan IPO dan 46 perusahaan syariah mengalami underpricing tahun pada
2023. Dengan rata-rata underpricing sebesar 58,85% terjadi pada perusahaan
syariah periode 2021 hingga 2023. Hal ini menunjukan bahwa sebagian besar
perusahaan syariah yang melakukan initial public offering mengalami

underpricing.

Perusahaan yang mengalami underpricing telah diteliti oleh beberapa

penelitian terdahulu, baik penelitian di dalam maupun di luar negeri. Fenomena



underpricing yang tinggi menjadi alasan peneliti untuk menganalisis penyebab
underpricing saham syariah pada saat initial public offering. Pada penelitian ini,
peneliti menganalisis pengaruh Kkarakteristik spesifik perusahaan dan pihak
eksternal perusahaan sebagai variabel independen terhadap underpricing saham
syariah pada saat initial public offering di bursa efek Indonesia dari tahun 2021
hingga 2023. Karakteristik spesifik perusahaan akan dihitung menggunakan
profitabilitas, solvabilitas, dan likuiditas, sedangkan pihak eksternal perusahaan
akan dihitung menggunakan reputasi underwriter, reputasi dewan independen,
dan reputasi auditor. Profitabilitas adalah rasio yang dapat digunakan untuk
mengukur kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan keuntungan,
Profitabilitas diproyeksikan menggunakan return on assets. ROA yang tinggi
akan mengindikasikan Kinerja perusahaan yang baik (Mahardika & Ismiyanti,
2021). ROA vyang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan asetnya, sementara ROA vyang lebih rendah
menunjukan ketidakefisienan dalam pemanfaatan aset. Oleh karena itu, semakin
tinggi rasio return on asset semakin baik kinerja perusahaan. Sehingga dapat
meningkatkan kepercayaan investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.
Penelitian Salerno et al (2022), Yandes & Setyo Nugroho (2023), Zhang &
Neupane (2023) menemukan bahwa return on asset berpengaruh positif dan
signifikan terhadap underpricing. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Huang et al (2019), Zuliardi & Witiastuti (2020) menemukan bahwa return

on asset berpengaruh negatif terhadap underpricing.



Salah satu rasio solvabilitas yang dapat digunakan adalah debt to asset
ratio, yang menunjukan hubungan antara hutang dan total aktiva keuangan
perusahaan serta kemampuan modal perusahaan untuk memenuhi semua
kewajibannya. Semakin banyak hutang perusahaan maka menunjukkan semakin
besar risiko perusahaan. Oleh karena itu, ketika suatu perusahaan berencana
melakukan IPO, kinerja rasio ini akan meningkat karena memberikan informasi
yang berharga bagi investor. Penelitian Chania Putri & Permata Sari (2023),
Salerno et al (2022), Zhang & Neupane (2023) menemukan bahwa debt to asset
ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap underpricing. Berbeda dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Cumhur et al (2019), Salerno et al (2022),
Zuliardi & Witiastuti (2020) menemukan bahwa debt to asset ratio berpengaruh

negatif terhadap underpricing.

Oleh karena itu, ketika suatu perusahaan berencana melakukan IPO, rasio
kinerja ini akan meningkat sehingga memberikan informasi yang berharga bagi
investor, rasio likuiditas yang dapat digunakan adalah current ratio. Current ratio
adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban finansial jangka pendek (Kurniani, 2021). Current Ratio
yang tinggi berarti menunjukkan semakin kecil risiko kegagalan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Penelitian Alfin & Dillak (2021)
menemukan bahwa current ratio berpengaruh positif terhadap underpricing.
Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Damanik & Sembiring
(2020), Zuliardi & Witiastuti (2020) menemukan bahwa current ratio tidak

berpengaruh terhadap underpricing. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan



oleh Andriani et al (2023), Mahardika & Ismiyanti (2021) menemukan bahwa

current ratio berpengaruh negatif terhadap underpricing.

Selain spesifik perusahaan, Faktor lain yang dapat mempengaruhi
underpricing adalah pihak eksternal perusahaan seperti reputasi underwriter,
reputasi dewan independen, dan reputasi auditor. Underwriter adalah pihak yang
berkerjasama dengan perusahaan untuk menentukan harga saham di pasar
perdananya dan menjamin bahwa saham yang diterbitkan emiten akan terjual.
Menurut Corwin & Schultz (2005) underwriter bertindak sebagai produsen
informasi IPO dimana reputasi mereka bergantung pada kualitas informasi yang
mereka berikan. Underwriter dinilai berdasarkan reputasinya (Loughran & Ritter,
2003), Underwriter yang baik diharapkan dapat memberikan kualitas penawaran
yang dikelola dan dengan demikian meningkatkan kinerja initial public offering.
Underwriter memperoleh sumber informasi tentang prospek perusahaan dalam
menentukan keputusan perusahaan untuk go public dan menentukan nilai intrinsik
perusahaan sebagai pedoman untuk menetapkan harga penawaran (Deloof et al .,
2009). Selain itu, selama transaksi IPO, penjamin emisi efek memainkan peran
penting baik dalam produksi maupun penyebaran arus informasi antara
perusahaan dan investor (Lowry et al ., 2017). Reputasi underwriter diyakini
investor menjadi pertimbangan dalam membeli saham suatu perusahaan.
Penelitian Alfin & Dillak (2021), Badru & Ahmad-Zaluki (2018), Zhang &
Neupane (2023) menemukan bahwa reputasi underwriter berpengaruh signifikan
terhadap underpricing. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh

Badru & Ahmad-Zaluki (2018), Gusni et al (2019), Ong et al (2020), Xuan, et al



(2023) menemukan bahwa reputasi underwriter berpengaruh negatif terhadap

underpricing.

Keberadaan dewan independen diharapkan mampu meningkatkan peran
dewan dalam rangka menciptakan good corporate governance. Dewan
independen bertindak sebagai ahli dalam pengendalian keputusan dan
memberikan sinyal keahlian mereka ke pasar tenaga kerja dengan bertindak untuk
kepentingan pemegang saham (Jeff Coulton and Stephen Taylor, 2004). Dewan
yang memiliki reputasi baik menyiratkan bahwa tim manajemen kompeten,
profesional, dan dapat dipercaya. Dengan bertindak sebagai pihak netral, dewan
independen dapat mengawasi proses pengambilan keputusan dan mencegah
perilaku oportunistik. Penelitian Eriksen & Aberg (2019), Nimtrakon Sirinuch
(2020), Rustami et al (2017) menemukan bahwa reputasi dewan independen
berpengaruh positif terhadap underpricing. Berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Huang et al (2019), Cumhur et al (2019) menemukan bahwa

reputasi dewan independen berpengaruh negatif terhadap underpricing.

Auditor memegang peranan penting dalam proses audit, karena mereka
dipercaya untuk memeriksa secara menyeluruh laporan keuangan perusahaan
sebelum dipublikasikan. Menurut Carpenter & Strawser (1971) melibatkan auditor
dengan reputasi yang kuat dapat menyebabkan calon investor menawarkan harga
yang lebih tinggi saat membeli saham. Dilihat dari kategori perusahaan yang
menggunakan jasa KAP yang berafiliasi KAP the big four. Menurut Hogan (1997)
Auditor dengan reputasi yang kuat diyakini akan melakukan audit berkualitas

tinggi, di mana akan menekan terjadinya underpricing ketika suatu perusahaan



melakukan IPO. Oleh karena itu untuk menjaga kredibilitas, perusahaan akan
memilih auditor yang memiliki reputasi baik. Penelitian Alfin & Dillak (2021)
Badru & Ahmad-Zaluki (2018) Temuan terbaru menunjukkan bahwa reputasi
auditor berdampak signifikan terhadap underpricing. Berbeda dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Arora & Singh (2019) Setya et al (2020)

menemukan korelasi negatif antara reputasi auditor dengan underpricing.

Berbagai penelitian terdahulu yang mendalami faktor-faktor yang
mempengaruhi underpricing dalam penawaran umum perdana menghasilkan
temuan yang bervariasi. Oleh karena itu, penulis termotivasi untuk melakukan
penelitian baru yang bertujuan untuk menghasilkan hasil yang dapat memberikan
wawasan berharga bagi para pemangku kepentingan. Penelitian ini menggunakan
data dari prospectus perusahaan melakukan initial public offering yang tergolong
saham syariah periode tahun 2021 hingga 2023. Adapun ketertarikan peneliti
mengunakan saham syariah dalam penelitian ini karena indonesia merupakan
negara muslim terbesar di dunia serta mengutip data dari kontan.id peningkatan
jumlah investor syariah di indonesia april 2024 sebanyak 144.913 SID. Variabel
yang akan digunakan dalam penelitian ini terdiri dari profitabilitas, solvabilitas,

likuiditas, reputasi underwriter, reputasi dewan independen, dan reputasi auditor.

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka peneliti tertarik untuk melakukan
kajian lebih lanjut dengan judul dengan judul “Pengaruh karakteristik spesifik
perusahaan dan pihak eksternal perusahaan terhadap underpricing saham syariah

pada saat initial public offering”.
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B. Rumusan Masalah

Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini berdasarkan uraian latar

belakang diatas yaitu:

1.

Apakah profitabilitas dapat mempengaruhi underpricing saham syariah
pada saat initial public offering

Apakah solvabilitas dapat mempengaruhi underpricing saham syariah pada
saat initial public offering

Apakah likuiditas dapat mempengaruhi underpricing saham syariah pada
saat initial public offering

Apakah reputasi underwriter dapat mempengaruhi underpricing saham
syariah pada saat initial public offering

Apakah reputasi dewan independen dapat mempengaruhi underpricing
saham syariah pada saat initial public offering

Apakah reputasi auditor dapat mempengaruhi underpricing saham syariah

pada saat initial public offering

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.

Untuk mengetahui profitabilitas dapat mempengaruhi underpricing saham
syariah pada saat initial public offering
Untuk mengetahui solvabilitas dapat mempengaruhi underpricing saham
syariah pada saat initial public offering
Untuk mengetahui likuiditas dapat mempengaruhi underpricing saham

syariah pada saat initial public offering
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Untuk mengetahui reputasi underwriter dapat mempengaruhi underpricing
saham syariah pada saat initial public offering
Untuk mengetahui reputasi independen dapat mempengaruhi underpricing
saham syariah pada saat initial public offering
Untuk mengetahui reputasi auditor dapat mempengaruhi underpricing

saham syariah pada saat initial public offering

. Sistematika Pembahasan

1. Bab 1 Pendahuluan
Bab ini mencakup latar belakang masalah, rumusan masalah,
tujuan, manfaat dan sistematika pembahasan. Latar belakang masalah
menguraikan relevansi dan signifikansi topik penelitian, sekaligus
membingkai masalah untuk memusatkan perhatian. Masalah penelitian
memperjelas tujuan spesifik dan manfaat potensial dari penelitian,
mengarahkan perhatian pada pentingnya penelitian tersebut.
Pembahasan sistematis mengatur komponen-komponen penelitian
untuk memudahkan pemahaman pembaca, menjamin kejelasan
struktur dan alur penelitian.
2. Bab 2 Landasan Teori
Bab ini berisi tentang landasan teori, tinjauan pustaka, perumusan
hipotesis dan kerangka teoritis. Landasan teori menjelaskan teori yang
digunakan dalam penelitian, tinjauan pustaka yang menguraikan
penelitian-penelitian sebelumnya yang penulis gunakan sebagai

panduan ketika menulis penelitian ini, pengembangan hipotesis
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memuat dugaan sementara peneliti mengenai pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen Kerangka penelitian
menggambarkan model dari penelitian untuk melihat hubungan antar
variabel yang diteliti.
Bab 3 Metode Penelitian

Bab ini mencakup metodologi penelitian, seperti desain penelitian,
definisi konteks dan operasional variabel, deskripsi populasi dan
sampel, metode dan teknik yang digunakan untuk pengumpulan data,
dan teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini.
Bab 4 Hasil dan Pembahasan

Bab ini memuat uraian tentang subjek penelitian, analisis hasil
pengolahan data, dan pembahasan pengaruh variabel-variabel yang
diteliti selama periode penelitian.
Bab 5 Penutup

Bab ini menyajikan kesimpulan yang diambil dari hasil analisis
penelitian, beserta pembahasan mengenai keterbatasan, kendala, dan
saran yang relevan berdasarkan analisis data yang dilakukan dalam

penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Tujuan penelitian ini untuk meneliti pengaruh karakteristik spesifik
perusahaan dan pihak eksternal perusahaan syariah terhadap underpricing
pada saat initial public offering di Bursa Efek Indonesia periode 2021 sampai
hingga 2023. Penelitian ini menggunakan enam variabel independen yang
terdiri dari return on asset (ROA), debt to asset ratio (DAR), current ratio
(CR), reputasi underwriter, reputasi dewan independen, dan reputasi auditor.
Hasil menunjukan bahwa 91 perusahaan syariah dan mengalami underpricing
selama periode tersebut. Berdasarkan hasil analisis dan pengujian yang sudah

dibahas pada Bab IV, penelitian ini mencapai kesimpulan sebagai berikut:

1. Koefisien regresi variabel return on asset dengan nilai t sebesar 0.071298
dengan nilai signifikansi adalah 0.9433, dapat disimpulkan return on asset

tidak berpengaruh terhadap underpricing saham.

2. Koefisien regresi variabel debt to asset ratio dengan nilai t sebeas
0.071298 dengan nilai signifikansi adalah 0.9433, dapat disimpulkan

reputasi underwriter tidak berpengaruh terhadap underpricing saham.

3. Kaoefisien regresi variabel current ratio dengan nilai t sebesar -2.218373
dengan nilai signifikansi adalah 0.0293. Dapat disimpulkan current ratio

berpengaruh negatif dan signifikan underpricing saham.

4. Koefisien regresi variabel reputasi underwriter dengan nilai t sebesar -

63
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1.068773 dengan nilai signifikansi adalah 0.2883, dapat disimpulkan

reputasi underwriter tidak berpengaruh terhadap underpricing saham.

5. Koefisien regresi variabel reputasi dewan independen dengan nilai t
sebesar -0.805639 dengan nilai signifikansi adalah 0.4228, dapat
disimpulkan reputasi dewan independen tidak berpengaruh terhadap

underpricing saham.

6. Koefisien regresi variabel reputasi auditor dengan nilai t sebesar -2.978762
dengan nilai signifikansi adalah 0.0038. Dapat disimpulkan reputasi

auditor berpengaruh negatif dan signifikan underpricing saham.

7. Koefisien regresi determinasi adjusted R-squeared sebesar 0.093550 atau
9,35% variabel dalam penelitian ini secara simultan mempengaruhi

underpricing saham.

B. Implikasi
1. Secara teoritis

Dalam penelitian ini dapat menjadi pembaharuan pembahasan
mengenai spesifik perusahaan dan pihak eksternal perusahaan terhadap
underpricing. Hal ini dilakukan untuk memberikan pemahaman yang
lebih mendalam tentang bagaimana variabel return on asset (ROA), debt
to asset ratio (DAR), current ratio (CR), reputasi underwriter, reputasi
dewan independen, dan reputasi auditor mempengaruhi underpricing
saham pada perusahaan syariah yang melakukan initial public offering

(IPO) yang pada akhirnya dapat membantu mengisi celah pengetahuan
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dalam literatur yang ada. Penelitian ini juga mampu memperkuat dasar
teori asymetry information dan teori signaling.
2. Secara Praktis
a. Bagi Investor
Investor harus mempertimbangkan rasio keuangan, tata kelola dan
reputasi eksternal perusahaan yang melakukan initial public offering
(IPO) agar mendapatkan keuntungan maksimal.
b. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan yang akan menjadi perusahaan publik diharapkan
dapat meningkatkan Kinerja perusahaan dan menjaga kepercayaan

investor yang berinvestasi.

C. Keterbatasan

Keterbatasan pada penelitian, peneliti menyadari kelemahan dan
kekurangan penelitian ini karena Kketerbatasan yang dihadapi peneliti.
Keterbatasan ini dapat menjadi pertimbagan untuk penelitian selanjutnya.

Keterbatasan penelitian ini sebagai berikut:

1. Terdapat beberapa data yang tidak ditemukan pada prospektus perusahaan

ketika initial public offering (IPO)

2. Terdapat rasio keuangan perusahaan yang minus seperti rasio debt to asset
ratio, hal ini menyebabkan hasil perhitungan variabel bernilai negatif

sehingga dapat mempengaruhi hasil penelitian.
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D. Saran

Berdasarkan hasil penelitian, berikut beberapa saran yang didapat dari
penelitian ini:

1. Hasil uji T menunjukan variabel independen yaitu return on asset, debt to
asset ratio, current ratio, reputasi underwriter, reputasi dewan independen
dan reputasi auditor secara bersamaan memiliki pengaruh sebesar
0.093550 atau 9,35%. Menunjukkan bahwa ada variabel lain yang dapat
mempengaruhi underpricing yaitu 100% - 9,35% = 90,65%. Oleh karena
itu, penelitian berikutnya dapat memasukan variabel tambahan seperti:
alokasi pendanaaan IPO, tata kelola perusahaan dan rasio keuangan
lainnya. Sehingga mendapatkan hasil penelitian yang berpengaruh

terhadap underpricing.

2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan
syariah yang mengalami underpricing pada saat initial public offering
(IPO) di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2021 hingga 2023. Untuk
meningkatkan penelitian ini, peneliti selanjutnya dapat memperluas
sampelnya penelitian tidak hanya saham syariah yang mengalami
underpricing, tetapi mencakup semua sektor-sektor yang terdaftar di Bursa

efek indonesia.

3. Periode penelitian yang dilakukan meliputi perusahaan syariah dan
mengalami underpricing pada tahun 2021 hingga 2023, penelitian
selanjutnya diharapkan untuk menambahkan periode penelitian agar

mendapatkan hasil yang diperoleh signifikan.
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