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51 Kesimpulan

Penelitian int bertyjuan vntuk membuktikan secara empiris mempengarohi
beberapa variabel yang diduga mempengaruly tingkat imderpricing vang ditandai
dengan adanya posittf initial refirrn yang terjads di BEJ pada tahun 2004 - 2006.
Sampel yang diolah pada penelitian im adalah 27 emiten yang menerbitkan PO
pada tahun 2004 - 2(}05 dan mempunyval mitied refurn yang positif. Dalam
penelitian inl ada emvipat variabel bebas yaiiu, tol aktiva, refirn on equity, return
on asset, dan financiol r"e:vgmg@.

Berdasarkan hasil analisa vang telah diwraikan pada bagian sebelumnya
maka kesimpulan yang dapa‘i diambil secara pavis besar adalah sebagai bertkut

1. Tingkat wmderpricing dalam peneligan ind sebesar 27.56%. Hasil ind
konsisien dengan :penelitian vang pernah dilakukan di BEJ sebelumnya
dan berhasil m@nhﬁkﬁkﬂm Ho diolak, yang berari telah fedadi
underpricing di BEJ,

2. Secara kese uruhan variabel bebas terbukti mempengaruhi variabel terikat
underpricing. Hal ini dapat dilihat dasi regresi adjusted R-squared vang
diperoleh &z%:»esarg 5.1%. Astimya 5.1% fenomena mmderpricing dapat
dijelaskan olch Vmi bebas dalam meodel ini, sedangkan sisanva
dijelaskan oleh variabel lain diluar varisbel bebeas dalarn model ini. Dan

keempat variabel bebas vang diuji dalam model ini hanya return on asset
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(ROA) yang tefbukﬁé mempengarahi wnderpricing secara signifiken.
Sedangkan variabel skala perussbaan (total aktiva), reiwrn on equity
(ROE), dan finamciad leverage (DER) tidak terbukti mempengarubi
underpricing secara signifikan.

52  Saran
Saran - saran vang dapat diberikan berdasarkan analisa hasil penelitian

adalah sebagai beriiut :

I. Investor

Dengan mengacu pada besil penelitian vang mengindikasikan

tingkat initial return vang sangat tingei pada han pertama perdagangan,
investor sebatknya melakuian pembelian saham perdana di pasar perdana
untuk mendapatikan keuntungan jangka pendek. Untok mendapatkan profit
tersebut, investor sebatknya memilib penawaran umum perdana dengan
mempertimbangkan nilai asset vang dimiliki pernsahaan yang akan Go

Public.

2. Emiten

Denzan mengacu pada hosil penelitan vang mengindikasikan
tingkat initial return yaﬂg sangal tipgyi pada hari perama perdagangan, maka
calon emiten vang ingin menawarkan saham perdananya sebaiknyva melihat dulu
kondisi keuangan perusabaan atav asset perusshaan vang dimiliki apakah layak

atau tidak untuk menawarkan sahamnyva kepada publik.
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3. Penelitian :%!mj;zmya

Untuk  penelitian  selanjuinya  disarankan dapat  mencoba
menggimakan variabel-variabel keuangan lanmyva vang ada dalan prospectus
yang kemungkinan memspengaruhi initial returs atan underpricing, serta variabel-

variabel yang mencerminkan kondisi ekononn makro lainnya.
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HASIL. QUTPUT REGRES)

Model Summary(b)

Change Statistics
Adjusted R Std. Error of the R Square Sig F Durbin-
R R Sguare Square Estimate Changs F Changa dfv di2 Changs Watson
0.444 0.187 0.051 0.23283 0.197 {(.1351 4 22 (.028 1.904
a. Predictors: (Constant), DER, AKTV, ROA, ROE
b. Dependent Variabal: IR
ANOVA(b)
Squares df Mean Square F Sig,
Regression 0293 4 0073 1,557 0.028
Regldual 1,181 Za 0.G84
Total 1.483 26
a. Predictors; (Consiant), DER, AKTV, ROA, ROE
3. Dependent Variabsl; IR
Cosfficients(a)
Stendardized
tinetandardivad Cosfficlents Costficianis Caotrolalions Collinsarily Siatistics
B Std, Error Beta t Sig. Zero-order]  Partial Part Tolarance VIF
Constant) 2.485 1.410 1.749 0.094
AKTV -0,021 0.029 -0.148 -0.721 0.478 -0.02 ~0,152 -0.138 0.871 1.148
RCE -0.414 0.237 -0.400 -1.784 0.402 -0.281 -0.352 -0,337 0.709 1.410
A4 0.686 0.779 -0.182 -0.854 0.042 -0.289 -0.179 -0.163 0.723 1.383
JER -1.229 1.574 -0.190 -0.781 0.443 -0.139 -0.164 -0.149 0.617 1.621

1. Dependent Variabel: IR




Ceefficiant Correlations{a)

DER AKTV ROA ROE
Correlation DER 1.000 0.114 -0.526 0.443
AKTY 0.114 1.000 -0.088 0.358
ROA -0.526 -0.068 1.000 -0.244
ROFE 0.443 0.356 -0.244 1.000
Covarisncas DER 2.476 0.005 -0.645 0.165
AKTYV 0008 (.00 -0.002 0,002
ROA -0.645 -0.002 0.607 -0,045
ROE 0,155 0.002 -0.045 0.058

8. Dspendent Variabal: IR

Coilinearity Diagnostics(a)

a. Dependent Variabel: IR

= AT Variance Propartions - —
Dimansion _M Eiganvaiue Condition Index | (Constant) AKTY ROE m ROA DER
1 | 4.837 | 1.000 0.00 | 0.00 0.00 0.00 6.00
2 0.143 5.828 0.00 0.02 g8z 0.00 0.00
2 0.018 17.202 0.60 0.88 0.13 (.04 Q.01
4 0003 38.734 0.09 0.05 0.00 0.81 0.03
5 0.000 | 99.008 0.91 0.05 0.26 0.15 0.95 |
& Dependent Variabsl: IR o o
Reslduals Statistics(a)
e . _
Minimum _N Maximun Mean Std. Deviation _

Predicted Value 00715 i 0.4677 0.2756 0.10607 27
Residual -0.3287 0.36785 0.00000 0.2139g 27
Std.Predicted Value -2.489 ‘ 1246 0.000 1.000 27
Std. Resiuyal -1.413 1.710 0.000 0.820 27
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HASIL BESARNYA UNDERPRICING

One-Sample Statistics

N Mean Std. Deviafion Std. Error Mean |
IR 26 0.2758 _ 0.23583 0.045051

One-Sample Test

Test Valua = 0

£5% Confidence interval of the Ciffarence
{ daf Sig. (2ailse Maan Differance Lower _ Upper
IR &.965 o8 0.001 0.2/566 CREEETI 3.3 7001




DAFFAR SAMPEL EMITEN

NO | . NAMA PERUSAMAAN KODE |

1 | Wabhana Ottiomiira NMinltiartha Thk WOMF
2 Yulie Sekurindo Thk _YULE

3 | Mitre Adiperkasa Thk MAPY
4 | Aneka Kemasindo Utama Tbk AKKU ]

5 Indosiar Karya Media Thic IDKM
6 Samex Qianjiang Motor Inti Tbi SQMI

7 Energi Mega Persada Thk ENRG
__ 8 . Bumi Teknekulinrs Ungeul Tk BTEK

9 | Hortus Danavest Thi: HADE
10 | Adhi Karva { Persaro )} Thk ADHI

11| Asuransi Muli Artha Guma Thic AMAG

12} Mulid Indocitea Thk MICE

{13} Reliance Secusities Thk RELT

i4 Panca Global Securitiss Thk PEGE

i5 Arpeni Pratana Ocean Line Thic APQL

16 1 Multisirada Arah Sarana Thi MASA

17 | Mobile-& Telecom Thi FREN

18 | Central Proteinaprima Thi CPRO

19 Truba Alam Maromgeal B Thk TRUB

20 | lndomesia Air Transport Thik 1ATA

21 Total Bangun Persada Thk TOTL

22 Radiant Utama Interisco Thi RUIS

23 Bank Bukopin Thk BBKP

24 Bank Bumi Artha Tht BNBA N

25 | Rukun Raharia Thk RAJA

26 | Malindo Feedmill Thk MAIN

by Bakrie Telecom Thic BTEL




DATA KEUANGAN PERUSAMAAN

date fssues | date closed| emiten QP cpP ir total aktiva total hutang laba bersih total equity
13/12/04 13/12/04 womf 700 750 0.07 £88,861,000,000.00) 746,336,000.000.00| 120,081,627,605.00] 242,526,000,000.00
10/12/2004 | 10/12/2004 yule 215 280 0.29 57,667,102,098.00 4,686,823,098.00 2,224,540 528.00] 52 980 279,000.00
10/11/2004 | 10/11/20041 mapi 525 700 0.12 1.765,871,674.00 765,070.869.00 113,801,482.00 1,010,890,788.00
11142004 § 1/11/2004 akku 220 225 0.02 37,628,493,244.00 3,680,882,100.00 801,488,868,00] 33,947 611,144.00
4/10/2004 | 4/10/2004 idkm 551 875 0.23 11,897,975616,839.00{ 779,572,950,920.00| 57,001,378,088.00| 818,217,747,669.00
15/07/04 18/07/04 sgmi 250 268 0.08 01,141.796,086.00]  15,748,018,887.00 722,630,141.00]  75,395,776,179.00
7/8/2004 7812004 enrg 160 240 0.50 2,873,026,895.00 2,243,004,592.00 74,166/817.00 431,565,644,00
4/08/04 14/05/04 hisk 125 210 .68 98,825,033,440,00 1,330,083,309.00 880,788,385,00] 98,484,950, 131.00
12/4/2004 | 12/4/2004 hade 210 228 0.07 88,103,134 462 001 14,780 335 190,00 2,005218.800.00 54,342 758,302.00
18/03/04 13/03/04 adh 150 186 0.25  11.849.614,340.775.00| 1,509 528,190,782.00|  70,488,481,031.00] 330,478,376,252.00
281208 237112/05 aman 108 110 0.05 256,300,128.00 134.806.342.00 13,688,047.00 154.871,485.00
21/12/08 242105 mice 488 B850 0.33 210,163,481,980.00]  £1,087.29327400] 27 ,822.217,205.00 143,896,824 256.00
13/07/06 13/07/05 rel 280 255 0.02 169,280,683.00 47,224,434 .00 1,040 831,00 120.879,822.00
24/08/05 24/08/05 pege 108 156 048 158,326 580,605.00]  93,379,138,856.00 5,456,768,307.00] 84,948,421 737.0D
22/06/05 22/06/05 apol 626 700 012 12,6869,278,701,451.00 1,548,086,868.334.00{ 168,720,245,977.00{ 1,120,553,008,533.00
8/8/2005 2/6/2008 masa 170 180 0.06 11.085,200,607,036.00] B06,398,295,111.00] 567,067,965,389,00] 558,271,091,6844,00
~20/11/08 ¢ 20M41/08-§ - fran- 228 280 0.24 ~13,040,617,020,681,00] 1,448,708,330,498,00]  35,156,501,547.00} 1,500,378, 164 484.0D
28/11/08 28/11706 Cpro 110 18h 0.68 3,784,978.00 2,862,717.00 233,120,.00 1,124,113.00
| A6r10/06 18/10/08 trub 110 180 0.54 1.605.381.200 00 3014 468 265 00 34,944,198.00 1,338,785,266.00
13/09/06 13/08/08 iata 130 138 0.04 407,028,954,00 154,308,651.00 28,636,062.00 2682,721,278.00
25/07/08 25/07/08 totl 345 370 0.07 11.000385807.004.00] 551434,831,143.00] 102,262,702,047.00] 449,280,775,861.00
12/7/2008 | 12/7/2008 ruis 250 375 0.50 329,879,108,809.00| 179,680,080,545.00| 27,675,804,261.00| 150,191,045,849.00
10/7/2008 | 10/7/2008 bbkp 350 375 0.07 31.556,140.00 31,664,467.20 315,2186,397.00 1,668,000.00]
1/6/2008 1/6/2008 bnba 160 235 047 11.741.750,993,495.00{ 1,384,743,000,685.00] 26,763,055,409.00] 357,007,992,810.00
19/04/06 19/04/06 raja 120 215 0.79 94,169,484,376.00  24,911,020,651.00 536,916,784.00[ 68,901,218,305.00
10/2/2006 | 10/2/2008 main 880 1130 0.28 342,756,822.00 170,315,727.00 47,411,275.00 172,440,895.00
3/2/2006 3/2/2008 btel 110 155 0.41 2,217,139,015,846.00] 721,716,666,460.00{ 72,680,008,270.00 1,495,422,349 388,00
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