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ABSTRAKSI

Salah satu masalah tersulit yang dihadapi perusahaan saat menawarkan
saham untuk pertama kalinya adalah menentukan besarnya harga penawaran
perdana. Faktor kesengajaan untuk menarik investor di pasar perdana dapat
menyebabkan fenomena underpricing. Underpricing merupakan salah satu
fenomena dan gejala umum yang terjadi pada saat proses Initial Public Offering
(IPO) dilakukan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh informasi
keuangan dan non keuangan terhadap underpricing saat melakukan IPO di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Variabel yang digunakan dalam penelitian
ini adalah return on equity (ROE), price earning ratio (PER), current ratio (CR),
persentase penawaran saham, reputasi underwriter, umur perusahaan, dan reputasi
auditor.

Jenis penelitian yang digunakan dalam melakukan penelitian ini adalah
penelitian korelasional. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini adalah
menggunakan metode purposive sampling yang diperoleh sebanyak 148 sampel
perusahaan yang melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia. Teknik analisis data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa price earning ratio (PER) dan
persentase penawaran saham berpengaruh positif dan signifikan terhadap
underpricing dan reputasi auditor berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
underpricing. Sedangkan variabel return on equity (ROE), current ratio (CR),
reputasi underwriter, dan umur perusahaan tidak berpengaruh terhadap
underpricing pada perusahaan yang melakukan IPO pada tahun 2017-2021.

Kata kunci: Underpricing, Initial Public Offering, Return on Equity (ROE), Price
Earning Ratio (PER), Current Ratio (CR), Persentase Penawaran Saham, Reputasi
Underwriter, Umur Perusahaan, Reputasi Auditor.
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ABSTRACT

One of the most difficult problems a company faces when offering shares for
the first time is determining the amount of the initial offering price. The intentional
factor to attract investors in the primary market can cause the underpricing.
Underpricing is one of the common phenomena and symptoms that occur during
the Initial Public Offering (IPO) process. This study aims to determine the effect of
financial and non-financial information on underpricing when conducting an IPO
on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021. The variables used in this study are
return on equity (ROE), price earning ratio (PER), current ratio (CR), percentage
of stock offerings, underwriter, company age, and auditor reputation.

The type of research used in conducting this research is correlational
research. The sampling method in this research is using purposive sampling method
which obtained as many as 148 samples of companies that conduct IPOs on the
Indonesia Stock Exchange. The data analysis technique used in this research is
multiple regression analysis.

The results showed that the price earning ratio (PER) and the percentage of
stock offerings had a positive and significant effect on underpricing and auditor
reputation had a negative and significant effect on underpricing. Meanwhile, the
return on equity (ROE) variables, current ratio (CR), underwriter, and company
age have no effect on underpricing of companies conducting IPOs in 2017-2021.

Keywords: Underpricing, Initial Public Offering, Return on Equity (ROE), Price
Earning Ratio (PER), Current Ratio (CR), Share Offering Percentage,
Underwriter, Company Age, Auditor Reputation.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Kondisi perkembangan dan persaingan bisnis saat ini tentunya akan
menciptakan lingkungan yang penuh tantangan. Hal ini menuntut pertumbuhan dan
perkembangan perusahaan agar tetap kompetitif. Dana yang besar sangat
dibutuhkan untuk mencapai pertumbuhan dan perkembangan ini. Akibat dari situasi
ini, manajemen lebih cenderung menggunakan pembiayaan alternatif. Perusahaan
memiliki beberapa pilihan pembiayaan, yaitu sumber internal seperti laba ditahan
dan akumulasi penyusutan aset tetap, serta sumber eksternal seperti peningkatan
kepemilikan saham dengan menjual saham perusahaan kepada publik. Ketika
saham perusahaan diedarkan ke tangan publik, perusahaan tersebut telah beralih
dari perusahaan tertutup menjadi perusahaan publik, yang juga dikenal sebagai go
public di pasar modal.

Langkah pertama yang harus dilakukan perusahaan setelah memutuskan
untuk go public adalah melakukan Initial Public Offering (IPO). Perusahaan dapat
menggunakan Initial Public Offering (IPO) untuk mengumpulkan dana atau modal
tambahan dari masyarakat umum. Emiten atau perusahaan yang akan go public
melakukan transaksi Initial Public Offering (IPO) dalam rangka menghimpun dana
sebesar saham yang ditawarkan, yang kemudian diperdagangkan di pasar sekunder
(secondary market). Penawaran umum perdana atau initial public offering (IPO)

adalah the first time that sharesin a company are sold to public investors and
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subsequently traded on the stock market (Draho, Jason 2004), yang berarti
penawaran umum penjualan saham-saham pertama kali dalam suatu perusahaan
yang dijual kepada para investor umum yang kemudian diperjual belikan dalam
pasar saham. Kegiatan transaksi penawaran umum penjualan saham yang dilakukan
oleh perusahaan pertama kali ialah di pasar perdana.

Salah satu masalah tersulit yang dihadapi perusahaan saat menawarkan
saham untuk pertama kalinya adalah menentukan besarnya harga penawaran
perdana. Penetapan harga penawaran umum perdana (IPO) mendapat perhatian
paling besar. Harga saham perdana ditentukan oleh harga yang disepakati antara
emiten (perusahaan) dan penjamin emisi (underwriter). Pada saat melakukan
penawaran umum perdana, harga saham merupakan faktor yang menentukan
seberapa besar jumlah dana yang diperoleh perusahaan untuk pertama Kali,
sehingga emiten pada umumnya menginginkan harga yang tinggi agar modal yang
diperoleh lebih besar, karena hal inilah yang menjadi tujuan awal perusahaan
melakukan Initial Public Offering (IPO). Jika saham tersebut diminati investor,
maka Penawaran Umum Perdana (IPO) dikatakan berhasil. Tentu saja, perusahaan
yang melakukan penawaran umum perdana (initial public offering/IPO) berharap
mendapat imbalan.

Faktor kesengajaan untuk menarik investor di pasar perdana dapat
menyebabkan fenomena underpricing. Dalam hal ini penjamin emisi juga akan
diuntungkan karena reputasi penjamin emisi akan meningkat seiring dengan
dijualnya saham perusahaan yang dijamin oleh penjamin emisi. Ini merupakan
strategi yang sengaja digunakan oleh penjamin emisi dan emiten untuk menarik

investor pasar primer.



Underpricing sendiri merupakan salah satu fenomena dan gejala umum
yang terjadi pada saat proses Initial Public Offering (IPO) dilakukan. Underpricing
ialah selisih yang bernilai positif antara harga saham di pasar sekunder dengan

harga saham di pasar perdana atau pada saat IPO. Selisih harga ini dikenal dengan
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sebutan initial return (IR) atau nilai return positif bagi para investor. Selisih positif
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ini menunjukkan bahwa nilai harga saham di pasar sekunder lebih tinggi dari harga
saham yang dipasrkan pada saat pasar perdana.

Fenomena underpricing setiap tahunnya berubah-ubah. Pada tahun 2017
sampai dengan tahun 2021, terdapat terdapat beberapa perusahaan yang melakukan
Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami fenomena

underpricing, seperti yang terdapat pada tabel 1.1 dibawah ini :

Tabel 1.1 Perkembangan perusahaan IPO di Indonesia Tahun 2017 - 2021

Jumlah A Rata-rata Nilai
Tahun Underpricing 1
IPO Underpricing
2017 36 32 88,88%
2018 58 53 91,37%
2019 55 52 94,54%
2020 52 51 98,07%
2021 54 46 85,18%
Jumlah 255 233 91,37%

Berdasarkan dari tabel 1.1 selama tahun 2017 sampai dengan 2021 telah
tercatat sebanyak 255 perusahaan yang melakukan Initial Public Offering (IPO) di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Dari 255 perusahaan tersebut, ada sekitar 233

perusahaan yang mengalami underpricing saham. Persentase terbesar terjadi pada
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tahun 2020 yaitu sebesar 98,07%, dimana dari 52 perusahaan yang melakukan
Initial Public Offering (IPO) terdapat 51 perusahaan yang mengalami underpricing.
Tabel diatas juga menunjukkan bahwa selama tahun 2017 — 2021 sebanyak 91.37%
dari total perusahaan yang melakukan Initial Public Offering (IPO) masih dominan
mengalami peristiwa underpricing. Kondisi underpricing sangat merugikan bagi
pihak perusahaan yang melakukan Initial Public Offering (IPO) karena perusahaan
tidak memperoleh dana secara maksimal. Dari tabel diatas dapat dijelaskan bahwa
masih banyak perusahaan yang belum maksimal dalam memperoleh dana atas
penjualan saham perdana mereka.

Penelitian ini dilakukan kembali dikarenakan adanya ketidakstabilan dalam
hasil penelitian dari peneliti — peneliti terdahulu. Dalam penelitian ini peneliti
berfokus untuk meneliti mengenai informasi keuangan meliputi return on equity
(ROE), price earning ratio (PER), current ratio (CR). Sedangkan untuk informasi
non keuangan yang akan diteliti meliputi persentase penawaran saham, reputasi
underwriter, umur perusahaan, dan reputasi auditor. Banyak penelitian yang telah
dilakukan untuk meneliti perihal faktor-faktor yang dapat mempengaruhi terjadinya
underpricing.

Profitabilitas merupakan sebuah informasi mengenai cara perusahaan dalam
mendapatkan laba. Pengukuran besarnya nilai profitabilitas perusahaan yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu Return on Equity (ROE). Return on Equity
(ROE) merupakan rasio laba bersih terhadap ekuitas yang digunakan untuk
mengukur nilai pengembalian atas investasi pemegang saham umum. Nilai Return

on Equity (ROE) yang tinggi akan memberikan sinyal positif bagi para investor,
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dimana hal tersebut menunjukkan bahwa investasi yang telah dilakukan akan
menguntungkan dan memiliki resiko yang rendah.

Penelitian yang telah dilakukan oleh Hadi (2019) menunjukkan bahwa
secara simultan return on equity (ROE) berpengaruh terhadap underpricing.
Sedangkan secara parsial variabel return on equity (ROE) memiliki pengaruh
negatif signifikan terhadap underpricing. Hal ini bertolak belakang dengan
penelitian yang dilakukan oleh Rianttara & Lestari (2020) dimana variabel return
on equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap underpricing.

Price earning ratio (PER) adalah salah satu aspek keuangan yang diduga
memiliki pengaruh terhadap terjadinya underpricing. Price earning ratio (PER)
menunjukkan besarnya nilai saham yang investor sediakan untuk membayar
persatuan mata uang dari keuntungan yang dilaporkan dan menjadi cukup penting.
Tingginya tingkat price earning ratio menunjukkan bahwa di masa yang akan
datang prospek perusahaan akan cukup baik, sehingga investor akan bersedia untuk
menanam modalnya pada perusahaan tersebut. Semakin tinggi nilai price earning
ratio membuat pertumbuhan laba yang diharapkan oleh investor semakin tinggi
juga, yang mana akan berdampak pada kemampuan suatu perusahaan dalam
membagikan dividen maupun kenaikan harga sahamnya.

Dalam penelitian Muslimah (2021) menyatakan bahwa variabel ukuran
perusahaan, jumlah saham yang ditawarkan, debt to equity ratio (DER), dan price
earning ratio (PER) berpengaruh positif terhadap underpricing. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Hadi (2019) dan Khasanah (2020) memiliki hasil

penelitian yang bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Muslimah
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(2021) dimana dari hasil penelitian tersebut menyatakan bahwa price earning ratio
tidak berpengaruh terhadap underpricing.

Current ratio (CR) merupakan salah satu dari beberapa alat ukur yang
digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas suatu perusahaan. Current ratio (CR)
menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban
jangka pendeknya. Semakin tinggi nilai current ratio (CR) semakin banyak pula
aset lancar yang tersedia guna memenuhi kewajiban lancar perusahaan tersebut.
Tingginya nilai current ratio pada suatu perusahaan menjadikan investor semakin
tertarik pada perusahaan tersebut, hal ini terjadi karena dengan nilai current ratio
yang besar menunjukkan bahwa kinerja perusahaan dalam mengatur aset dan
kewajiban lancarnya berjalan dengan baik dan beresiko rendah.

Khairani (2017) melakukan penelitian untuk mengetahui pengaruh current
ratio (CR), return on assets (ROA), dan debt to equity ratio (DER) terhadap
underpricing, hasil penelitian tersebut menunjukkan apabila current ratio (CR),
return on assets (ROA), dan debt to equity ratio (DER) berpengaruh secara
signifikan terhadap underpricing. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Nuryasinta & Haryanto (2017) dan Kusumawati & Fitriyani (2020) yang
menyatakan bahwa current ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap
underpricing.

Berikutnya adalah faktor non keuangan yang diduga memiliki pengaruh
terhadap terjadinya underpricing, salah satu aspeknya adalah persentase penawaran
saham. Persentase penawaran saham yang ditawarkan kepada investor
menunjukkan besar tidaknya kepemilikan perusahaan yang akan dimiliki oleh

publik. Pada saat saham yang ditawarkan dalam jumlah sedikit menunjukkan bahwa
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kepemilikan publik terhadap perusahaan tersebut terbatas. Para investor akan
mencari saham tersebut dikarenakan memiliki nilai yang berharga di masa yang
akan datang karena jumlah saham tersebut terbatas, sehingga harga saham di pasar
sekunder akan meningkat jika dibandingkan dengan harga saham di pasar perdana.

Penelitian yang dilakukan oleh Rianttara dan Lestari (2020), dengan
variabel yang telah diteliti diantaranya persentase saham ditawarkan, profitabilitas,
dan earning per share (EPS). Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa persentase
saham ditawarkan berpengaruh positif terhadap underpricing. Bertentangan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Saputro, dkk. (2018) bahwa variabel persentase
penawaran saham tidak berpengaruh terhadap underpricing saham.

Underwriter adalah pihak yang melakukan kontrak dengan emiten dalam
melakukan penawaran umum perdana untuk kepentingan emiten baik dengan
kewajiban atau tanpa kewajiban guna membeli sisa,efek yang ,tidak terjual. Peran
yang dimiliki underwriter sangat besar dalam penawaran umum perdana, karena
nilai harga perdana saham ditentukan oleh kesepakatan emiten dengan underwriter.
Caster & Manaster (1990) menyatakan bahwa resiko underpricing dapat dikurangi
oleh suatu perusahaan dengan cara memilih underwriter yang memiliki reputasi
yang bagus.

Penelitian yang dilakukan Adityawarman (2017) dan Mahatidana dan Yunita
(2017) membuktikan bahwa reputasi underwriter berpengaruh signifikan terhadap
tingkat underpricing. Hal tersebut berarti bahwa semakin underwriter memiliki
reputasi, maka dapat menurunkan tingkat underpricing pada saat perusahaan

melakukan IPO. Namun, terdapat penelitian yang dengan hasil yang bertolak
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belakang dengan hasil penelitian tersebut yaitu pada penelitian yang dilakukan oleh
Hadi (2019).

Umur perusahaan dapat membuktikan bahwa suatu perusahaan bisa bersaing
dan dapat menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk bertahan hidup
(Suyatmin dan Sujadi, 2006:15). Semakin lama perusahaan beroperasi, maka
semakin besar perusahaan dapat memiliki kemampuan dalam menyediakan
informasi. Dan apabila informasi yang tersedia semakin banyak, maka dapat
mengurangi informasi asimetri yang dapat dijadikan patokan sebagai salah satu
faktor penyebab terjadinya underpricing itu sendiri. Semakin berkurang informasi
asimetri maka dapat menurunkan tingkat underpricing (Arman, 2014).

Hasil dari penelitian Pahlevi (2014) dan Hadi (2019) menyatakan bahwa
variabel umur perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap tingkat
underpricing saham. Penelitian ini bertentangan dengan Khasanah (2020) hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa umur perusahaan tidak berpengaruh terhadap
underpricing saham.

Penggunaan auditor yang memiliki reputasi baik dalam penyusunan laporan
keuangan dan prospektus perusahaan akan menunjukkan bagaimana kualitas
perusahaan emiten. Jika perusahaan emiten menggunakan jasa auditor berkualitas,
investor akan menilai sebagai sinyal yang positif karena emiten dianggap memiliki
niat yang baik dalam memberikan informasi yang tidak menyesatkan mengenai
kondisi yang terjadi di perusahaannya.

Karenanya kualitas auditor ikut dalam memberikan pengaruh terhadap
tingkat keberhasilan IPO yang ditunjukkan dengan tidak terjadinya fenomena

underpricing. Hal ini diperkuat dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
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Mahatidana & Yunita (2017) dan Adityawarma (2017) yang menyatakan adanya
pengaruh signifikan pada tingkat underpricing. Sedangkan ditemukan hasil yang
berbeda dari penelitian tersebut, yaitu penelitian yang dilakukan oleh Pahlevi
(2014) dan Hadi (2019) yang menunjukkan tidak ada pengaruh yang signifikan
antara reputasi auditor dengan underpricing saham. Hal tersebut terjadi karena
investor tidak memperhatikan underwriter yang digunakan oleh emiten yang
bereputasi baik, sehingga investor tidak bisa memperkirakan nilai yang sebenarnya
bagi perusahaan yang melakukan IPO.

Berdasarkan penjelasan di atas membuat peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian dan pengamatan kembali dengan judul “Analisis Pengaruh Informasi
Keuangan Dan Non Keuangan Yang Mempengaruhi Underpricing Saat Initial

Public Offering Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2017-2021".

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan dari uraian latar belakang tersebut, maka rumusan masalah
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah return on equity (ROE), price earning ratio (PER), current ratio (CR),
persentase penawaran saham, reputasi underwriter, umur perusahaan, dan
reputasi auditor berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham pada saat
perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?

2. Apakah return on equity (ROE) berpengaruh terhadap tingkat underpricing

saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?
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3. Apakah price earning ratio (PER) berpengaruh terhadap tingkat underpricing
saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?
4. Apakah current ratio (CR) berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham

pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?

REPOSITORY

5. Apakah persentase penawaran saham berpengaruh terhadap  tingkat
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underpricing saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering
(IPO)?

6. Apakah reputasi underwriter berpengaruh terhadap tingkat underpricing
saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?

7. Apakah umur perusahaan berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham
pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?

8. Apakah reputasi auditor berpengaruh terhadap tingkat underpricing saham

pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO)?

1.3  Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan uraian rumusan masalah tersebut, tujuan dari adanya
penelitian ini diantaranya:
1. Mengetahui pengaruh return on equity (ROE), price earning ratio (PER),
current ratio (CR), persentase penawaran saham, reputasi underwriter,
umur perusahaan, dan reputasi auditor terhadap tingkat underpricing saham

pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).
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2. Mengetahui pengaruh return on equity terhadap tingkat underpricing saham
pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).
3. Mengetahui pengaruh price earning ratio terhadap tingkat underpricing

saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).

REPOSITORY

4. Mengetahui pengaruh current ratio terhadap tingkat underpricing saham
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pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).

5. Mengetahui pengaruh persentase penawaran saham terhadap tingkat
underpricing saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering
(IPO).

6. Mengetahui pengaruh reputasi underwriter terhadap tingkat underpricing
saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).

7. Mengetahui pengaruh umur perusahaan terhadap tingkat underpricing
saham pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).

8. Mengetahui pengaruh reputasi auditor terhadap tingkat underpricing saham

pada saat perusahaan melakukan initial public offering (IPO).

1.3.2 Manfaat Penelitian
Berdasarkan dari tujuan yang telah dipaparkan di atas, terdapat
beberapa manfaat dalam penelitian ini, diantaranya:
a. Manfaat Bagi Calon Emiten
Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai
pertimbangan dalam penetapan harga saham penawaran perdana.

b. Manfaat Bagi Investor
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Diharapkan dari penelitian ini dapat digunakan dalam mengambil
keputusan apabila akan berinvestasi pada perusahaan yang go
public.

Manfaat Bagi Akademis

Diharapkan dari penelitian ini dapat berguna sebagai bahan wacana
dan referensi serta literatur dalam bidang keuangan, sehingga dapat
bermanfaat untuk peneliti selanjutnya yang akan melakukan
penelitian terkait pengaruh informasi keuangan dan non keuangan
yang mempengaruhi underpricing pada perusahaan yang melakukan

IPO.
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BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1  Simpulan

Tujuan dilakukan penelitian ini adalah untuk mengamati variabel keuangan
dan non keuangan yang mempengaruhi underpricing pada saat perusahaan
melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Indikator variabel
keuangan yang diteliti meliputi return on equity (ROE), price earning ratio (PER),
dan current ratio (CR). Dan indikator variabel non keuangan yang diteliti meliputi
persentase penawaran saham, reputasi underwriter, umur perusahaan, dan reputasi
auditor. Hasil pengujian yang dilakukan pada 148 perusahaan di Bursa Efek
Indonesia. Berdasarkan hasil analisis dan pengujian statistik yang telah dilakukan
dalam penelitian ini, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa dari hasil pengujian
secara simultan (uji f) diperoleh hasil bahwa semua variabel independen yang ada
dalam penelitian ini secara simultan berpengaruh terhadap underpricing.
Sedangkan dari hasil pengujian parsial (uji t) diperoleh hasil variabel price earning
ratio (PER) dan persentase penawaran saham berpengaruh positif dan signifikan
terhadap underpricing, dan reputasi auditor berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap underpricing. Sedangkan variabel return on equity (ROE), current ratio
(CR), reputasi underwriter, dan umur perusahaan tidak berpengaruh terhadap

underpricing.
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5.2  Keterbatasan Penelitian

Berdasarkan temuan-temuan yang didapatkan dalam penelitian ini,
penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan bagi
penelitian selanjutnya, yaitu variabel yang digunakan dalam penelitian ini masih
terbatas, sedangkan masih banyak variabel lain yang dapat mempengaruhi
underpricing. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai Adjusted R Square sebesar
18,80%, sedangkan 81,20% sisanya dijelaskan oleh variabel lainnya tidak

dilibatkan dalam penelitian ini.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil dan keterbatasan dalam penelitian ini, maka dapat
disampaikan saran untuk penelitian ini, untuk penelitian selanjutnya diharapkan
dapat melakukan penelitian yang lebih baik dan konsisten dalam mengukur variabel
seperti reputasi underwriter. Selain itu dapat meningkatkan jumlah sampel
perusahaan, menggunakan metode penelitian yang berbeda, serta peneliti
selanjutnya disarankan untuk menambah variabel-variabel lain yang berpotensi
berpengaruh terhadap underpricing, seperti faktor makro ekonomi (tingkat suku
bunga bank, Bl rate), faktor keuangan dan non keuangan lainnya, dan faktor-faktor

yang lainnya yang diperkirakan dapat berpengaruh terhadap underpricing.
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