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ABSTRAK

ffii.n adaloh anttk mcnganaliso pengaruh infoTmasi osimari
pf"ig di Bursa Efek Indonesia pletode penelitian lang digunakon

I rrF 
- 

I Urgan menggunakan uplanatory research,- Hosil -penelitian

b E- informasi osimetri berpengaruh posilif terhadap underpricing

5 fun dt sehtor infrostruktui, utilitss dan trowportosl Artinya,

r-d sinefri berperan dalan menielashan varinsi underpricing.

fl 
-auajuhkan 

bahwa semakin tinsgt informosi senahin

ffi. EaI ini menunjukkan semakin tingginya ketimpangan dalam

L ry1"* informtsi akan men-yebabhan harga posar saham senuhin
bge penawarannya.

:SsiAsirc**InderP@-

E5rf,t-Lf -$.

b gffiq mengnrt Farid dan Sisrryanto (1998) disebut dengan IPO atau

Fr penNahaan rnenjual efek untuk pertama kalinya. Pakar lainnya' Roy

IPO adalah penawaran perdana saham kepada investor publik; dan

roryeh* IPO dengao istilah penawaran pertama kali kepada masyarakat-

hl @at diartikan IPO adalah penawaran umurn perdana satram kepada

Fafic)r Dalam IPO, pensatraan akan memperkenalkan perusatraan dan

drnnya untuk pertama kali kepada publik dengan informasi yang benar,

i fui dqat dilihat dalam prospektus yang diterbitkan oleh perusahaan

ruI Sebagaimana diketatrui bahwa prospelctus tensebut merupakan

rl- ymg menjudi p.g*gan semua pihak yang berkepentingan dan

;ng mlakukan IFO berstatus menjadi perusatraan publik'

ryi pefusahaan publilq perusahaan berkewajiban untuk menyajikan

!Dn lengkap mengenai segala hal yang sekiranya memiliki nilai atau dapat

i penilaian calon investor dalam mengarnbil keputusan investasi.

pjelasan di atas, beberapa omng pakar yaitv Chang, et al.(1983)

,l
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memperkuat pernyataan sebelumnya bahwa infmci ffi F[i* d+ yeg

telatr diolatr untuk disajikan sebagai bahan acuan & pqdin hpm$an

investasi di pasar modal, Sebab menurut hipocsis F cfrien, frAr*rgr saham

yang terbentuk di pasar modal cerminm dri seffi ifui yang

relevan.

il. KERANGKA TEORITIS

, Sejauh ini banyak akademisi dan praktisi pasar dal terpeaA+c b*w'a pasar

modal efisien saogat erat kaitannya dengan distihrsi infmi (Fotr'J9fA;

Beaver,l989). Sebagaimana dikemukakan oleh Foma QnO.|. b*B 6* bertrmaksi

secara adil semua pelaku pasar modal harus mendapdm infmi )rang sama

banyakrya dalam waktu yang sama. Jika pelaku pasar modal $&h mendry*fan

.informasi yang sama, makapasarmodal sudah efisien secara informrei (i{omaiomlly

eficient mmket). Begitu jvga Beaver (1989) yang mengemukakm bahwa pasr 
-mqal

efisien jika semua orang sudah mendapat informasiyang sarra Namrm demikian, pasar

modal tidak efisien dapat saja terjadi, jika informasi yang disebatm mungkin hanya

diterima oleh sebagian dmi investor.

Sebagaimana dikemukakan oleb Jogiyanto Q005),jika informasi privat hanya

dimiliki oleh investor yang mendapt infonnasi (informed irwestor), maka t€rjadi

inforrrasi asimetri. Artinyq terdapat pih* yang memiliki informasi lebih dibanding

pihak lain. Pendapat Jogiyanto (?005) itu senada dengan beberapa peneliti terdahulu

seperti Rock (1986') yang mengemukakan bahwa di pasar modal terjadi penyebaran

informasi yang tidalc merata di antara investor, sehingga ada kelompok investor yang

memiliki inforrrasi (informed iwestors) dan ada kelompok investor yang tidak

memiliki informasi (uninformed irwestors), Begrtu juga senada dengon pendapat .FX

Kurnimysn (1999) yagaengemukakan bahwa informasi menyebar secara tidak merata

antara pelaku paffr modal, sehingga menimbulkan asimeti. Dengan demikian

dapat dikatakan batrwa informasi asimetri tedadi jika-informasi menyebar secara tidak

merata di antara pelaku pasar modal di mana terdapat pihak yang merniliki informasi

lebih dibanding pihak lain. Sebaliknya, infonnasi simetri terjadi jika infomrasi

menyebar secara merata ke semua pelaku pasar modal. Terdapatrya inforrrasi asimetri

di antara pelalru pasar modal itu menrpakan salatr satu faktor yang menyebabkm

90 JEMBATAN - Jurnal llmiah Manajemen Bhnir Dan Teraprn Tahun V No 2, Oktober 2lX)8



MOEAMADADAM

dalam markct model (minggu ke-l sampai dengan minggu ke48 setelatr saham

diperdagangkan di pasar

e) Menguji penganrh informasi asimetri terhadap underpricing dengan menggunakan

model persamaan berikut :

di mana:

U,=pIAr+e

Underpricing
Inforrrasi asimetri
Koefisien
Residual enor
SJSKPDJS,...A]\IID.

Melalcukan uji hipotesis statistik dengan menggunakantingkat signifikansi sebesar 5

persen (o:0,05).

ry. PEMBAHASAI\TDAI\TANALISISDATA

Dengan menggunakan stnrktur persamaan fungsi regresi (3), maka diperoleh

hasil sebagai berikut : (1) informasi asimetri berpenganrh terhadap underpricing di

se*:tor KEUG dan di sektor ruTI. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variasi

informasi asimetri dalam menjelaskan variasi underpricing di KEUG sebesar 64,3yo,

dan sisanya 35,7o/o dijelaskan oleh faktor lain. Sedangkan, variasi inforrrasi asimetri

dalam menjelaskan variasi underpricing di ruTI sebesar 58,6yo, dan sisanya 4lA%

dijelaskan oleh faktor lain. Beberapa faktor lain yang secara empiris berpengaruh kuat

terhadap underprieing adalah benturan kepentingan (eonfliet of interest) antara

manajemen perusahaan dan penjamin emisi (Sterling,l987), dan penggunaan

kinerja dengan perusahaan sejenis (indushi) qnuck,t}S}). Lebih

jaulu hasil penelitian ini konsisten dengan pendapat Ellul dan Pagano (2W2); Choi dan

Kim Q005) yang uqlukkan adanya hubungan positif antara bid ask spread dengan

underpricing, Implikasi dari fakta basii penelitian empiris ini menrmjukkan bahwa

informasi asimetri secara parsial berpengaruh terhadap underpricing- Artinya"

informasi asimeti berpengaruh dalam meningkatkan harga saham di pasar sekrmder di

sektor KEUG dan IUTI.
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IN FARMASI ASIMETRI DAN UNDENPRICING
DI BANSA EFETJATARTA

'il. XESIMPULAI\T DAI\ IMPLIKASI

1lt, Xcrirrpulen

Bcrdasarkan analisis deslcriptif dan verifikatif yang telatr diuraikan sebelumnyq,

*.lTd ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut :

[. hasi asimetri berpenganrh terhadap underpricing di seltor keuangan dan di

*r inftastn*tur, utilitas dan transportasi. Ini berarti bahwa variabel informasi

- 
i berperan dalam menjelaskan variasi underpricing, Dengan kata lain" variasi

*pricing ditentukan oleh sebagian besar variabel yang diteliti dan hanya

t-i-. kecil ditentukan oleh variabel lain yang tidak diteliti

!' fui asimetri berpengaruh positif terhadap underpricing di sektor keuangan

- 

rEhtr infrastnrktur, utilitas dan tansportasi. Artinya semakin tinggr informasi

i semakin tingg underpricing. Hal ini menrmjulftan bahwa semakin t'nggl

rt ,cnya ketimpangan dalam mengakses dan mengolatr informasi akan

trytaUfan harga pasar saham semakin tinggi dibanding harga penawarannya.

S.nr

Bcrdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukarl diuraikan saxan

iri :

f H peoelitian ini tidak melibatkan faktor-faktor eksternal berupa pengaruh dari

Ei ekonomi, politik dan keamanan yang diperkirakan dapat

*pbing, maka perlu diadakan penelitian lebih lanjut tentang faktor-faktor

,fu| itu Faktor-faktor ekstemal itu perlu diperhitungkan mengingat selama

tdr& 200+2008 faktor-faktor itu menjadi isu yang mendapat perhatian besar dari

nLveston.

penelitian ini menunjukkan bahwa persentase perubahan mlar underpricing

n dsebabkan oleh perubahan infomrasi asimeti di seltor keuangarS dan sektor

3fiukm, utilitas dan transportasi tidak begltrl besar. Oleh karena itq perlu

,Hn penelitian lebfr lanjut dengan menggabungkan konsep bentruan

|rlifm antara manajemen perusatraan dan pe,qiamin emisi, maupun pada

FfFm perbandingan kinerja keuangan perusahaan (industi) sejenis, sehingga

{l&ii kesahian hasil penelitian ini. Tujuannya adalah demi pengembangan ilmu
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