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Maulana Azmi

Manajemen Keuangan

Pengaruh Penyertaan Waran, Retensi Pemegang Saham, Oversubscription
dan Reputasi Auditor Terhadap Underpricing serta Dampaknya Terhadap
Kinerja Jangka Panjang Saham Perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020

ABSTRAK

Pada saat IPO, signalling theory biasanya dilakukan melaluilaporan prospektus.
Demi memaksimalkan keuntungan dalam bertransaksi di-saham IPO perlu
dilakukan penelitian faktor apa saja di dalam informasi prospektus. yang dapat
berdampak terhadap underpricing dan juga kinerja jangka panjang saham. IPO.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh informasi dalam prospektus.yaitu
penyertaan waran, retensi pemegang. saham, oversubscription dan reputasi auditor
terhadap underpricing dan Kinerja jangka panjang. Jumlah sampel yang digunakan
adalah 206 emiten yang IPO dalam kurun waktu awal 2018 hingga akhir 2020. Data
sekunder didapat dengan mengumpulkan melalui dokumentasi informasi, dokumen
dan data yang tersedia di laman resmi BEI. Alat uji yang dipakai adalah IBM SPSS
Statistics 25. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa penyertaan waran tidak
berpengaruh signifikan terhadap underpricing namun berpengaruh signifikan
negatif terhadap kinerja jangka panjang, retensi.pemegang saham berpengaruh
signifikan negatif terhadap underpricing.namun tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja jangka panjang, oversubscription tidak berpengaruh signifikan
terhadap underpricing maupun Kinerja jangka panjang, reputasi auditor
berpengaruh signifikan negatif terhadap underpricing namun tidak berpengaruh
terhadap kinerja jangka panjang. Secara simultan, keempat variabel yaitu
penyertaan waran, retensi pemegang saham, oversubscription dan reputasi auditor
berpengaruh signifikan terhadap underpricing namun tidak berpengaruh signifikan
terhadap Kinerja jangka panjang.

Kata kunci: Penyertaan Waran, Retensi Pemegang Saham, Oversubscription,
Reputasi Auditor, Underpricing, Kinerja Jangka Panjang, IPO

viii
Politeknik Negeri Jakarta
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Maulana Azmi
Financial Management

The Effect of Warrant Inclusion, Shareholder Retention, Oversubscription and
Auditor Reputation on Underpricing and Their Impact on Long-Term
Performance of IPO Company Shares on the IDX in 2018-2020

ABSTRACT

During IPO, signaling theory is«usually done through-.a prospectus report. To
maximize profits in transactions:in PO shares, it’s necessary. to.research what
factors in the prospectus‘infermation can have an impact on underpricing and the
long-term performance of IPO shares. This study aims to examine the effect of
information in the prospectus, namely warrant inclusion, shareholder retention,
oversubscription’ and auditor reputation on underpricing and long-term
performance..The number of samples used was 106 issuers whose IPOs from the
beginning.of 2018 to the end'of 2020. Secondary data was obtained by documenting
information, documents and data on the IDX official website. The test tool used is
IBM SPSS Statistics 25: The results of this study indicate that the warrantinclusion
has no significant effect on underpricing but has a significant negative effect on
long-term performance, shareholder retention has a significant negative effect on
underpricing but has no significant- effect .on long-term performance,
oversubscription does not have a significant effect on underpricing or long-term
performance, auditor reputation has a significant negative effect on.underpricing
but has no effect on long-term performance. Simultaneously, the four variables,
namely warrant inclusion, shareholder retention, oversubscription and auditor
reputation have a significant effect on underpricing but-have no significant effect
on long-term performance.

Keywords: Warrant Inclusion, Shareholders Retention, Oversubscription, Auditor
Reputation, Underpricing, Long-Term Performance, 1PO
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Dalam menjalankan usahanya, perusahaan membutuhkan pendanaan baik itu
untuk memperluas bisnis, menjalankan.-bisnis, “atau mempertahankan bisnis.
Perusahaan memiliki berbagai alternatif untuk memperoleh dana salah satu opsinya
yaitu dengan melantai di pasarmodal. Indonesia sendiri memiliki pasar.modal yang
bernama Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX). yang
memfasilitasi perdagangan berbagai instrumen diperjualbelikan seperti saham,
waran, obligasi, ETF dan surat berharga lainnya. Instrumen yang awam
diperdagangkan adalah saham."Untuk bisa melantai dan menjual saham perusahaan
di /Bursa Efek Indonesia (BEI) perusahaan terlebih dahulu harus melakukan
penawaran perdana atau yang.biasa. disebut dengan Initial Public Offering (IPO).
IPO adalah penawaran umum Sahamperdana kepada .masyarakat luas yang
dilakukan oleh perusahaan.

Pada saat IPO kerap kali terjadi underpricing. Underpricing merupakan
kondisi dimana harga penawaran saham di pasar perdana yang lebih rendah
daripada harga saham pada hari pertama pada pasar sekunder sehingga investor
yang telah membeli saham pada saat IPO bisa mendapatkan initial return.
Fenomena 1ni tentunya sangat menguntungkan ‘bagi publik yang membeli saham
IPO. Bursa Efek Indonesia (BEI) sendiri adalah bursa dimana fenomena

underpricing seringkali terjadi pada saat IPO. Bisa dilihat pada gambar berikut,

Data Imbal Hasil Saham IPO BEI 2018-2020

53 50 51 ag

41

an 33 22
. I : : :
.

S

2018-2020 2018 2019

m TotalSaham IPO Underpricing Kinerja jangka panjang

Gambar 1. 1. Data Imbal Hasil Saham IPO BEI 2018-2020
Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2022
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Dapat diperhatikan bahwa sepanjang tahun 2018-2020 dari 131 dari 145
perusahaan IPO yang diobservasi atau 90% dari perusahaan yang IPO di Bursa Efek
Indonesia mengalami underpricing. Fenomena ini dapat terjadi dikarenakan
terdapat asimetri informasi yaitu keadaan dimana manajemen perusahaan dan
penjamin emisi (underwriter) memiliki lebih banyak informasi tentang perusahaan
daripada investor. Asimetri informasi sendiri..dapat. diminimalkan dengan
signalling theory vyaitu tindakan.manajemen dalam memberiwpetunjuk kepada
investor aksi korporasi.dan juga informasi yang kredibel dalam lapoeran.keuangan.
Bagi saham yang sedang IPO, pihak emiten beserta penjamin emisi akan melakukan
penerbitan prospektus. Laporan prospektus merupakan, informasi detil terkait
perusahaanyang akan melakukan IPO di bursa. Informasi akuntansi.maupun non-
akuntansi yang ada di dalam prospektus bisa digunakan oleh calon investor dalam
membuat keputusan dalam pembelian -saham [IPQO demi memaksimalkan
keuntungan nantinya baik melalui underpricing ataupun keuntungan jangka
panjang. Pihak manajemen pun dapat menggunakan prospektus sebagai sinyal
kepada calon investor terkait prospek perusahaan sehingga dapat mengurangi
adanya kesenjangan informasi antara investor.dan juga emiten.

Di sisi lain dapat pula diperhatikan bahwa dari-131 saham yang mengalami
underpricing hanya 83 saham yang masih memiliki kinerja yang baik atau stabil
selama 1 tahun setelah IPO. Harga saham IPO cenderung naik pada hari perama
perdagangan akan tetapi akan cenderung turun setelahnya, bahkan saham IPO bisa
menjadi penghambat IHSG untuk naik (Filbert, 2019). Selain itu fakta di lapangan
menunjukkan bahwa saham-saham cenderung.selalu naik pada saat IPO sehingga
dapat memberikan initial return, akan tetapi belum tentu berpotensi untuk jangka
panjang. Fenomena wini..menunjukkan bahwa diperlukan adanya.penelitian
mengenai apa saja faktor darilaperan.prospektus yang mempengaruhi underpricing
dan juga kinerja jangka panjang pada penawaran saham perdana. Penelitian ini
terinspirasi dari penelitian yang telah dilakukan olen Madyan et al. (2020) yang
meneliti dampak dari kepemilikan publik dan penyertaan waran terhadap
underpricing dan kinerja saham selama 12&36 bulan setelah IPO.

Terdapat beberapa informasi di dalam prospektus yang menarik untuk diteliti

hubungannya terhadap underpricing dan Kinerja jangka panjang saham IPO. Yang

Politeknik Negeri Jakarta
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pertama adalah penyertaan waran, Secara teoritis menurut Santoso (2016)
penyertaan waran pada saat IPO merupakan sinyal ketidakpastian arus kas
perusahaan, risiko perusahaan dalam menghadapi masalah finansial di masa depan
juga tinggi, oleh sebab itu perusahaan memberikan waran sebagai kompensasi saat
IPO. Namun disisi praktikal keberadaan waran dalam IPO dapat meminimalkan
risiko kerugian apabila saham mengalami penurunan harga. Sebaliknya,
keberadaan waran dapat memberikan keuntungan yang lebih besar ketika harga
saham mengalami kenaikan. Keberadaan waran dianggap sebagai-pemanis atau
sweetener pada saat IPO dengan harapan semakin banyak waran yang ditawarkan
maka semakin tertarik calondnvestor untuk membeli saham tersebut.

Informasi di dalam prospektus selanjutnya yang menarik untuk.diteliti adalah
retensi .pemegang saham. Retensi pemegang saham menentukan risiko yang
dihadapi oleh emiten, karena dengan semakin meningkatnya proporsi saham yang
dimiliki masyarakat maka semakin besar kemungkinan pengambilalihan oleh pihak
eksternal (Hsieh et al., 2011).

Informasi selanjutnya yang menarik untuk diteliti adalah oversubscription,
suatu kondisi dimana jumlah permintaan saham IPO.melebihi jumlah saham yang
tersedia. Menurut ilmu dasar ekonomi, jika permintaan lebih besar daripada
penawaran maka harga akan'naik. Selain itu kondisi oversubscription bisa terjadi
dikarenakan investor meyakini potensi yang dimiliki perusahaan.

Informasi prospektus selanjutnya.yang-menarik untuk diteliti adalah reputasi
auditor dikarenakan menurut Beatty serta Francis & Simon dalam Budiman (2018)
perusahaan yang berkualitas rendah tidak akan. membayar auditor yang berkualitas
atau berprestasi. dikarenakan biaya auditnya dinilai tidak berfaedah. Selain itu
semakin tinggi reputasi..auditor, semakin dapat diandalkan informasi ‘yang
terkandung dalam prospektus:

Telah terdapat beberapa penelitian yang meneliti faktor yang mempengaruhi
underpricing. Penelitian yang dilakukan oleh Meidiaswati et al. (2020)
membuktikan bahwa terdapat pengaruh positif antara penyertaan waran saat IPO
dengan underpricing, namun menurut penelitian Madyan et al. (2020) tidak
terdapat korelasi antara penyertaan waran dengan underpricing. Selain itu Madyan

et al. (2020) menemukan bahwa terdapat hubungan negatif antara retensi pemegang

Politeknik Negeri Jakarta
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saham dengan underpricing namun penelitian yang dilakukan oleh A Sulistyowati
(2020) menemukan bahwa retensi pemegang saham tidak memiliki pengaruh
terhadap underpricing saham. Haniifah & Hartati (2021) mengemukakan bahwa
kondisi  oversubscription berpengaruh positif secara signifikan terhadap
underpricing, Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Pradnyadevi & Suardikha
(2020) menemukan oversubscription.tidak-berpengaruh_terhadap underpricing.
Penelitian yang dilakukan oleh _Budiman (2018) menunjukkan bahwa reputasi
auditor berpengaruh signifikan terhadap underpricing, namun Syofian.& Sebrina
(2021) mengemukakan bahwa reputasi auditor tidak berpengaruh™ terhadap
underpricing:” Sejauh ini hampir belum ada penelitian yang meneliti faktor dari
informasi prospektus yang 'mempengaruhi kinerja jangka panjang. ‘Madyan et al.
(2020) menemukan bahwa tidak terdapat hubungan antara kepemilikan publik dan
penyertaan waran terhadap Kinerja jangka panjang:

Bertolak dari penelitian terdahuluyang menghasilkan temuan yang berbeda-
beda dan terdapat ketidakkonsistenan hasil yang didapat pada penelitian serta masih
sangat sedikit penelitian yang membahas pengaruh.informasi prospektus terhadap
kinerja jangka panjang saham IPO, maka peneliti merasa termotivasi untuk kembali
melakukan penelitian demi memperoleh bukti yang bisa-memberikan manfaat bagi
pihak-pihak yang memiliki~kepentingan khususnya calon investor yang ingin
mendapatkan keuntungan pada saham-saham IPO. Variabel independen yang akan
diteliti adalah penyertaan waran, retensi pemegang saham, oversubscription dan
reputasi auditor dengan variabel dependen underpricing dan kinerja jangka panjang
saham IPO.

Berdasarkan penjabaran masalah tersebut, maka yang menjadi judul dalam
penelitian ini adalah “Pengaruh Penyertaan Waran, Retensi Pemegang Saham,
Oversubscription dan Reputasi~Auditor._Terhadap Underpricing-serta Dampaknya
Terhadap Kinerja Jangka Panjang Saham Perusahaan IPO di BEI tahun 2018-
2020”.

1.2. Rumusan Masalah

Hampir seluruh saham yang IPO di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-

2020 mengalami underpricing dikarenakan terdapat asimetri informasi antara pihak

manajemen dan investor. Namun disisi lain banyak saham IPO yang hanya

Politeknik Negeri Jakarta
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memberikan initial return namun memiliki kinerja yang buruk dalam jangka
panjang. Pihak manajemen beserta penjamin emisi biasanya memberikan sinyal
demi memberitahu investor secara tidak langsung tentang bagaimana prospek
perusahaan kedepannya. Pada saat IPO, signalling theory biasanya dilakukan
melalui laporan prospektus. Calon investor dapat menggunakan informasi yang ada
di dalam prospektus untuk mengetahui-lebih.dalam.tentang perusahaan yang akan
IPO. Demi memaksimalkan keuntungan dalam bertransaksi.dissaham IPO perlu
dilakukan penelitian faktor apa saja di dalam informasi prospektus yang dapat
berdampak terhadap underpricing dan juga kinerja jangka panjang saham IPO.Dari
rumusan masalah tersebut maka terbetuklah pertanyaan penelitian dibawah ini.

1.3. Pertanyaan Penelitian

1. Bagaimana pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputast auditor secara parsial terhadap underpricing
saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020?

2. Bagaimana pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputasi auditor secaraparsial terhadap Kinerja jangka
panjang saham perusahaan IPO di BEl-tahun2018-2020?

3. Bagaimana pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputasi auditor secara simultan terhadap underpricing
saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020?

4. Bagaimana pengaruh penyertaan” waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputasi auditor »secara simultan terhadap kinerja

jangka panjang saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020?

1.4. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahuispengaruh penyertaan waran, retensi.pemegang saham,
oversubscription dan reputasi-auditor.secara-parsial terhadap underpricing
saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020.
2. Untuk mengetahui pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputasi auditor secara parsial terhadap kinerja jangka
panjang saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020.
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3. Untuk mengetahui pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
oversubscription dan reputasi auditor secara simultan terhadap
underpricing saham perusahaan IPO di BEI tahun 2018-2020.

4. Untuk mengetahui pengaruh penyertaan waran, retensi pemegang saham,
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oversubscription dan reputasi auditor secara simultan terhadap kinerja
jangka panjang saham perusahaan [POdi BEI tahun 2018-2020.

1.5. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
a. Diharapkan dapat menjadi pengembangan ilmu dan teori terdahulu
dan dapat menambah pengetahuan, wawasan; dan pemahaman terkait
bidang pasar” modal khususnya tentang pengambilan keputusan
investasi.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Meningkatkan wawasan dan _keterampilan dalam melakukan
penelitian di bidang pasar modal. Serta menerapkan ilmu yang telah
didapat terhadap fakta yang ada di-bidang pasar modal.
b. Bagi Investor Pasar Modal
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat-dijadikan bahan pengambil
keputusan dalam bertransaksi di pasar modal. Dengan melihat
pengaruh dari . informasi- yang ada dalam prospektus terhadap
underpricing dan Kinerja jangka panjang-saham IPO.
c. Bagi pihak manajemen dan penjamin emisi

Hasil . dari penelitian ini diharapkan dapat dijadikan ‘bahan
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pengambilan.keputusan khususnya pada saat menerbitkansaham di
Bursa Efek Indonesia(BEl).
1.6. Sistematika Penulisan
BAB | :PENDAHULUAN
Berisi latar belakang, rumusan masalah, pertanyaan penelitian, tujuan
penelitian, dan manfaat penelitian.
BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA
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BAB Il : METODOLOGI PENELITIAN
Membahas jenis penelitian, objek penelitian, metode pengambilan sampel,
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Temuan dari penelitian ini menjelaskan pengaruh dari variabel penyertaan
waran, retensi pemegang saham, oversubscription, reputasi auditor terhadap
underpricing dan kinerja jangka panjang saham IPO di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2018-2021 menghasilkan temuan sebagai berikut:

1. Penyertaan waran tidak berpengaruhisignifikan terhadap underpricing, hal
ini dikarenakan investorsdi. Indonesia menganggap waran sebagai sinyal
negatif karena perusahaan yang menerbitkan waran adalah perusahaan yang
ragu dengan prospek ke depannya. Retensi pemegang saham berpengaruh
signifikan negatif terhadap underpricing, hal ini- menandakan investor
Indonesia tertarik dengan_saham IPO yang memiliki retensi pemegang
saham rendah atau kepemilikan publik tinggi, hasil ini menandakan bahwa
investor Indonesia menganggap kepemilikan publik atau retensi pemegang
saham yang rendah sebagai faktor risiko. Oleh karena itu.semakin tinggi
risiko yang ada maka semakin tinggi pula tingkat-pengembalian yang
diharapkan oleh investor. Oversubscription tidak berpengaruh signifikan
terhadap underpricing, hal ini_bisa terjadi dikarenakan adanya peraturan
lock-up period yang diberlakukan pada“saham-saham IPO yang banyak
peminatnya atau mengalami oversubscription yang tinggi. Lock-up period
membuat. pembeli saham. di ‘pasar. perdana tidak diperbolehkan untuk
bertransaksi di periode waktu tertentu pada saat saham IPO dirilis di pasar
sekunder ‘sehingga hasilnya oversubscription tidak terlalu mempengaruhi
terjadinya underpricing. Reputasi-auditor-berpengaruh signifikan-negatif
terhadap underpricing, hal ini dikarenakan auditor bereputasi tinggi mampu
menyajikan laporan keuangan dengan jelas sehingga dapat dan mampu
mengurangi terjadinya asimetri informasi. Kecilnya asimetri informasi yang
ada maka akan menurunkan kemungkinan terjadinya underpricing.

2. Penyertaan waran berpengaruh signifikan negatif terhadap kinerja jangka
panjang, hal ini dikarenakan keberadaan waran merupakan sinyal negatif

dikarenakan perusahaan yang menerbitkan waran merupakan perusahaan
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yang ragu terhadap arus kas kedepannya hingga perlu untuk menerbitkan
waran. Retensi pemegang saham tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja jangka panjang, hal ini dikarenakan proporsi retensi pemegang
saham di Indonesia cukup tinggi jika dibandingkan dengan negara lain. Hal
ini menyebabkan kondisi dimana penurunan konsentrasi kepemilikan
karena IPO tidak terlalu meningkatkan konflik-keagenan dan karena itu
tidak terlalu berpengaruhsignifikan terhadap kinerja jangka panjang saham
IPO. Oversubscription tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja jangka
panjang, Oversubscription sudah menjadi hal yang lumrah terjadi di pasar
modal- Indonesia sehingga para Investor cenderung tidak terlalu
menghiraukan hal “tersebut. Dalam jangka panjang,. investor lebih
memperhatikan informasi lain terkait kondisi dan prospek perusahaan
daripada oversubscription. Reputasi auditor tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja jangka panjang, hal ini dikarenakan laporan keuangan
emiten yang melantai di pasar modal Indonesia dan dataran Cina dinilai
kurang dapat diandalkan oleh pemangku.kepentingan. Maka dari itu
meskipun emiten menggunakan jasa auditor yang memiliki reputasi tinggi
maupun tidak memiliki reputasi tinggi tidakterlalu diperhatikan dan
dianggap penting olehrinvestor dalam jangka panjang.

Penyertaan waran, retensi pemegang saham, oversubscription, dan reputasi
auditor berpengaruh signifikan terhadap. underpricing saham IPO secara
simultan.

Penyertaan waran, retensi pemegang saham, oversubscription, dan reputasi
auditor tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja jangka panjang saham

IPO secara simultan.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini masih menggunakan variabel yang terbatas dan besar
kemungkinan masih banyak faktor-faktor lain yang mampu mempengaruhi
imbal hasil saham pasca IPO diluar penelitian ini.

Objek penelitian hanya menggunakan 106 perusahaan yang IPO pada
periode 2018-2020 sebagai sampel.
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3. Sampel pada penelitian ini tidak berfokus hanya pada 1 sektor industri

melainkan tersebar dalam 11 sektor industri yang berbeda.
Saran

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat meneliti variabel lain yang bisa
mempengaruhi imbal hasil saham IPO. Variabel yang dapat diteliti
pengaruhnya terhadap imbal _hasil IPO adalah.infermasi keuangan seperti
rasio laba dan rasio_utang, informasi non keuangan lain.seperti lock-up
period, reputasiunderwriter, selisih harga penawaran dengan.book value,

dan juga informasi lain yang memiliki teori yang mendukung.

. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan objek dengan

memperpanjang tahun observasi penelitian demi mendapatkan gambaran
yang lebih jelas dan akurat terkait faktor apa saja yang mempengaruhi imbal
hasil saham IPO.

. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memberikan fokus ke satu sektor

tertentu demi mendapatkan hasil yang lebih spesifik dan tepat sasaran dalam
mencapai tujuan penelitian. Selain.itu dengan fokus ke satu sektor tertentu

dapat mengurangi kemungkinan bias data:
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No.|[Kode EmitenX1_ WRN|X2_RPS|X3_OVS[X4 AUD|Y_UND|Z_KIP

1 [HELI 1 0.69 | 6.88 0 0.71 | 0.18
= 2 |BTPS 0 0.90 | 1.70 1 0.50 | 1.74
= 3 [sPTO 0 0.74 | 3.86 0 0.03 |-0.18
S 4 |PRIM 1 0.65 | 2.83 0 0.50 |-0.10
3.5 |TRUK 0 0.66 | 6.91 0 0.50 |-0.52
8 5 |pzzA 0 0.80 | 1.06 1 0.00 | 0.08
e 7 [tusu 0 0.90 | 1.01 1 | -0.06 |-0.23
B g [swaT 0 0.78 | 2.85 0 0.70 [-0.25
§ 9 |KPAL 1 0.65 | 7.61 0 0.70 | 0.73
2 10 [TNCA 0 0.53 | 12.58 0 0.69 | 1.20
5 11 [MAPA 0 0.83 | 1.10 1 0.50 | 1.74
8 17 [rcpi 0 0.80 | 3.00 0 0.63 |45.56
'é 13 |IPCC 0 0.72 | 1.01 1 0.05 |-0.23
£ 14 |RISE 0 0.85 | 1.51 0 0.69 | 2.96
; 15 |BPTR 0 0.74 | 3.88 0 0.70 | 0.02
< 16 |POLL 0 0.85 | 1.24 0 0.50 | 0.79
2 17 |NFCX 0 0.75 | 1.30 0 0.50 | 0.30
gj 18 |MGRO 0 0.80 | 1.91 0 0.51 | 2.67
= 19 |NUSA 1 0.84 | 146 0 0.69 |-0.64
2 20 |[FILm 0 0.85 | 2.32 0 0.50 | 3.52
3 21 |ANDI 0 0.73 | 4.15 0 |-0.66|1.28
5 22 |LAND 0 0.72 | 1.88 0 0.50 | 3.44
5 23 [MoLl 0 0.85 | 3.21 0 0.29 | 0.40
S 24 |SAPX 0 048 | 2.76 0 0.50 | 2.96
B 25 |HKMU 0 0.68 | 1.91 0 0.50 | 0.40
2 26 [MPRO 0 0.85 | 1.73 0 0.68 | 6.23
327 |SKRN 0 0.80 | 1.09 0 0.50 |-0.24
3 28 |YELO 1 0.66 | 10.28 0 |-0.39 |-0.87
8 29 |CAKK 1 0.75 | 1.75 0 |-0.36 |-0.43
% 30 [soss 1 0.77 | 10.72 0 0.51 | 0.31
§ 31 |POLA 1 0.71 | 2.12 0 0.69 | 7.15
S 32 |DIVA 0 0.70 | 1.28 0 |-0.44 (-0.36
B 33 |LUCK 0 0.58 | 3.89 0 0.50 | 0.79
34 |SOTS 1 0.60 | 5.07 0 0.70 | 0.44

35 |ZOME 0 0.75 | 5.35 0 0.49 | 0.66

36 |FOOD 0 0.77 | 8.84 0 2.02 |-0.12

37 |BEEF 1 0.80 | 1.85 0 0.14 | 0.15

38 |POUI 0 0.80 | 1.52 0 0.50 |-0.14

39 |CLAY 0 0.80 | 2.26 0 0.69 |15.61

40 |NATO 1 0.75 | 2.41 0 0.70 | 9.87

a1 [JAYA 1 0.60 | 7.30 0 0.27 |-0.76

42 |coco 1 0.67 | 9.66 0 0.70 | 3.29

43 |MTPS 1 0.70 | 1.27 0 0.50 | 0.14

A4 |CPRI 1 0.72 | 1.82 0 0.55 |-0.60
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0 0.80 2.85 0 0.70 | 2.321

1 0.80 1.45 0 0.69 |-0.67
47 |JAST 0 0.75 7.53 0 0.50 |-0.29
48 |FITT 1 0.62 | 16.26 0 0.71 |-0.47
43 |BOLA 0 0.67 2.09 0 0.69 | 0.02
50 |CCsl 0 0.80 2.50 0 -0.18 |-0.10
51 |SFAN 1 0.80 2.16 0 0.70 | 3.34
52 |POLU 0 0.280 7.33 0 0.49 | 2.13
53 |KIEN 0 0.70 4.58 0 0.50 | 4.45
54 |KAYU 0 0.77 3.07 0 0.69 |-0.67
55 |ITIC 0 0.71 2.68 0 0.51 | 4.84
36 |PAMG 0 0.80 1.42 0 0.69 |-0.16
57 |IPTV 1 0.90 1.03 0 -0.02 | 0.51
58 |BLUE 0 0.60 2.81 0 0.69 | 2.83
59 |ENVY 0 0.67 1.47 0 0.50 |-0.70
60 |EAST 1 0.80 4.51 0 0.01 |-0.56
61 |FUll 0 0.77 1.67 0 0.68 |-0.05
62 |KOTA 1 0.78 1.22 0 0.70 | 2.20
63 |INOV 0 0.60 1.53 1 0.50 |-0.01
64 |ARKA 0 0.75 1.54 0 0.50 | 0.21
65 |SMEKL 1 0.81 1.26 0 0.24 | -0.09
66 |HDIT 0 0.75 1.39 0 0.50 (-0.17
67 |KEEM 0 0.80 1.80 0 0.49 (-0.21
B8 |TFAS 0 0.75 3.35 0 0.56 |-0.17
69 |GGRP 0 0.76 1.03 1 0.13 |-0.64
70 |OPMS 0 0.60 2.19 0 0.69 | 0.13
71 |NZIA 1 0.79 2.32 0 0.50 |-0.40
72 |5LI5 0 0.75 2.08 0 0.70 |41.96
73 |PURE 1 0.75 4.23 0 0.50 | 0.07
74 |IRRA 0 0.75 1.35 0 0.50 | 1.35
75 | DNMIMX 0 0.65 1.46 0 0.17 |-0.15
76 |SINI 1 0.61 3.03 0 0.70 | 2.67
77 |WOWS 0 0.70 1.30 0 0.02 |-0.86
78 |ESIP 1 0.70 4.59 0 0.40 |-0.57
79 |TEBE 0 0.78 3.85 0 0.50 [-0.31
80 |AGAR 0 0.75 8.90 0 0.71 | 3.04
81 |IFSH 0 0.280 3.40 0 0.50 |-0.19
82 |REAL 1 0.62 1.86 0 0.70 |-0.50
83 |IFN 0 0.85 2.55 0 0.70 | 0.47
84 |GLVA 0 0.80 1.78 0 0.50 | 0.58
85 |PGIO 0 0.51 1.03 0 -0.20 |-0.39
80 |AMAR 0 0.85 2.04 0 0.15 | 0.13
87 |C5RA 0 0.80 3.70 0 0.68 | 2.08
858 |INDO 1 0.80 5.42 0 0.70 | 0.17
29 |AMOR 0 0.90 1.25 1 -0.25 |-0.16
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T
90 |TRIN 1 0.75 3.17 0 0.70 | 0.04
91 |DMMND 0 0.87 0.56 1 0.50 | 0.01
92 |PURA 1 0.66 1.58 0 0.70 | 0.10
93 |PTPW 0 0.80 3.95 0 0.50 | 1.04
94 | TAMA 1 0.80 5.72 0 0.69 |-0.50
95 |IKAN 0 0.60 2.32 0 0.70 |-0.41
96 |AYLS 1 0.70 1.69 0 0.70 [-0.50
97 |DADA 1 0.70 2.43 0 0.70 [-0.51
98 |ASPI 1 0.51 1.17 0 0.70 |-0.38
99 |ESTA 0 0.68 1.62 0 0.70 |-0.13
100|BESS 1 0.79 3.14 0 0.70 | 1.25
101|ANMAN 0 0.85 1.11 0 0.36 | 1.p4
102 |CARE 0 0.70 1.05 0 0.36 | 2.46
103 [SAMF 0 0.85 1.19 0 0.35 | 2.32
104|5BAT 1 0.80 1.42 0 0.34 |-0.48
105|KBAG 1 0.70 1.36 0 0.35 [-0.50
106|CBMF 0 0.80 1.34 0 0.325 | 0.16
107 |RONY 0 0.80 1.20 0 0.35 | 0.50
108 |C5MI 0 0.77 1.61 0 0.02 | 8.18
103 (BBSS5 1 0.73 1.24 0 0.35 |-0.49
110|BHAT 0 0.60 1.59 0 0.26 | 4.97
111|{CASH 1 0.82 1.57 0 0.10 |-0.11
112|TECH 0 0.80 1.51 0 0.41 | 6.81
113 (EPAC 0 0.92 1.68 0 0.35 |-0.55
114|UANG 0 0.77 1.61 0 0.36 | 3.08
115|PGUN 0 0.82 1.22 0 0.35 | 1.22
116(S0OFA 1 0.76 2.08 0 0.10 | 0.12
117|PPGL 1 0.80 2.87 0 0.10 |-0.31
113|TOYS 1 0.70 1.28 0 0.25 |-0.81
119|5GER 1 0.70 2.52 0 0.11 | 2.33
120|TRJA 0 0.75 1.82 0 0.25 (-0.20
121 (PNGO 0 0.80 2.06 0 0.24 | 4.70
122 (5CNP 0 0.80 1.582 0 0.35 | 1.67
123 |BBSI 0 0.85 1.23 0 0.21 | 9.83
124|KMDS 0 0.20 1.26 0 0.25 | 0.50
125(PURI 0 0.80 1.46 0 0.24 | 1.28
126(5S0OHO 0 0.56 1.57 1 0.25 | 1.83
127 (HOMI 0 0.80 1.50 0 -0.358 | 1.54
128|ROCK 0 0.80 1.03 0 0.25 |-0.53
129|ENZO 1 0.69 1.29 0 0.24 [-0.52
130(PLAN 1 0.70 1.90 0 0.10 |-0.74
131(PTOU 0 0.80 2.23 0 0.35 | 0.69
132(ATAP 0 0.80 1.32 0 0.35 | 0.47
133|VICI 0 0.85 1.66 1 0.26 | 4.20
134|PMMP 0 0.85 1.65 0 0.15 | 0.46
135 [WIFI 1 0.77 2.59 0 0.25 | 0.03
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Lampiran 2 Hasil Statistik Deskriptif
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+C =+ DC =7 .
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23 2 29 =
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28 oo
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e
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Lampiran 3 Hasil Uji Normalitas Model A
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Dependent Variable: Underpricing
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Lampiran 4 Hasil Uji Normalitas Model B

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Kinerja Jangka Panjang
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1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :

a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
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Lampiran 5 Hasil Pengujian Outlier
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Regression Studentized Residual

77

Lampiran 8 Hasil Uji Heteroskedastisitas Model B

Scatterplot

Dependent Variable: Abs_RES2

Regression Standardized Predicted Value

Lampiran 9 Hasil Uji Multikolinearitas Model A

Coefficients®
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Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .943 .256 3.681 .000
Penyertaan Waran -.044 .051 -083 -872 .385 915 1.093
Retensi -.759 .316 -.228 -2.403 .018 920 1.087
Pemegang Saham
o Oversubscription .035 .019 175 1.833 .070 901 1.110
Reputasi Auditor -.192 .083 -.222 -2.322 .022 904 1.106

a. Dependent Variable: Underpricing
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Lampiran 10 Hasil Uji Multikolinearitas Model B

Coefficients?

Unstandardized  Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -.175 1.361 -.129  .898
Penyertaan Waran -.647 .269 -.241 -2.401 .018 915 1.093
Retensi 1.070 1.678 .064  .638 .525 920 1.087
Pemegang Saham
Oversubscription .066 .101 .066 .654 515 901 1.110
Reputasi Auditor .079 439 .018 .180 .857 904 1.106

a. Dependent Variable: Kinerja Jangka Panjang

Lampiran 11 Hasil Uji Autokorelasi Model A

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 .4092 167 .134 .23648 1.858

a. Predictors: (Constant), Reputasi Auditor, Retensi Pemegang Saham, Penyertaan
Waran, Oversubscription

b. Dependent Variable: Underpricing

Lampiran 12 Hasil Uji Autokorelasi Model B

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1

.2612 .068 .031 1.25666 1.981

a. Predictors: (Constant), Reputasi Auditor, Retensi Pemegang Saham, Penyertaan

Waran, Oversubscription

b. Dependent Variable: Kinerja Jangka Panjang

Politeknik Negeri Jakarta
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Lampiran 13 Hasil Uji t Model A

Coefficients®
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .943 .256 3.681 .000
Penyertaan Waran -.044 .051 -.083 -.872 .385
Retensi Pemegang -.759 .316 -.228 -2.403 .018
Saham
Oversubscription .035 .019 .175 1.833 .070
Reputasi Auditor -.192 .083 -.222 -2.322 .022

a. Dependent Variable: Underpricing

Lampiran 14 Hasil. Uji t Model B

Coefficients®
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.175 1.361 -.129 .898
Penyertaan Waran -.647 .269 -.241 -2.401 .018
Retensi Pemegang 1.070 1.678 .064 .638 525
Saham
Oversubscription .066 .101 .066 .654 .515
Reputasi Auditor .079 .439 .018 .180 .857

a. Dependent Variable: Kinerja Jangka Panjang

b. Predictors: (Constant), Reputasi Auditor, Retensi Pemegang Saham, Penyertaan Waran,

Oversubscription

Lampiran 15 Hasil Uji F Model A

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.133 4 .283 5.065 .001°
Residual 5.648 101 .056
Total 6.781 105

a. Dependent Variable: Underpricing

b. Predictors: (Constant), Reputasi Auditor, Retensi Pemegang Saham, Penyertaan Waran,

Oversubscription

Politeknik Negeri Jakarta
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Lampiran 16 Hasil Uji F Model B

oL
m
=
0
©
~*
Y

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
- 1 Regression 11.669 4 2.917 1.847 1260
Residual 159.499 101 1.579
Total 171.168 105

a. Dependent Variable: Kinerja Jangka Panjang

b. Predictors: (Constant), Reputasi Auditor, Retensi Pemegang Saham, Penyertaan Waran,

Oversubscription
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