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ABSTRAK

Investasi sangat berperan penting terhadap perekonomian suatu negara. Dengan meningkatnya
investasi suatu negara, maka akan meningkatkan perekonomian negara tersebut. Pasar modal memiliki
peran penting dalam peningkatan investasi. Investasi saham merupakan investasi yang paling popular dalam
pasar modal. Berinvestais saham memiliki keuntungan seperti capital gain dan dividend. Akan tetapi,
berinvestasi saham juga memiliki risiko investasi.

Dalam berinvestasi saham, investor perlu melakukan analisis fundamental dan perhitungan valuasi
saham untuk mencegah terjadinya resiko investasi saham. Analisis fundamental adalah analisis yang
didasarkan pada kondisi ekonomi makro, kondisi industri, serta kondisi keuangan perusahaan. Sedangkan,
valuasi saham adalah perhitungan yang dilakukan untuk mengetahui nilai intrinsik saham. Nilai intrinsik
saham ini kemdian akan dibandingkan dengan nilai pasar saham untuk mengetahui apakah saham tersebut
overvalued atau undervalued sehingga didapatkan keputusan investasi saham yang tepat.

Penelitian ini adalah penelitian terapan dengan pendekatan deskriptif. Teknik pengumpulan data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling dengan kriteria perusahaan di sektor
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 yang kapitalisasi pasar terbesar.
Diambil enam emiten saham sebagai objek penelitian, yaitu : UNVR, INDF, GGRM, ICBP, HMSP, ICBP.
Metode pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode relatif valuasi dengan model
Price Earning Ratio (PER).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kondisi ekonomi Indonesia dan kondisi industri barang
konsumsi dalam kondisi baik. Sehingga keputusan investasi saham yang sebaiknya diambil adalah membeli
saham INDF (Indofood) karena saham ini sedang dalam posisi undervalued ,saham yang sebaiknya dijual
adalah GGRM (Gudang Garam), ICBP (Indofood CBP), HMSP (HM Sampoerna), KLBF (Kalbe Farma)
karen saham ini sedang dalam posisi overvalued.

Kata kunci : investasi, valuasi saham, nilai intrinsik



ABSTRACT

Investment has an important role in a country's economy. Increasing investment in a country will
improve the country's economy. The capital market has an important role in increasing investment. Stock
investment is the most popular investment in the capital market. Investing in shares has advantages such
as capital gains and dividends. However, investing in shares also has investment risks.

In stock investment, investors should use fundamental analysis and stock valuation calculations to
prevent stock investment risks. Fundamental analysis is an analysis based on macroeconomic conditions,
industry conditions, and the company's financial condition. Whereas, stock valuation is a calculation to
find out the intrinsic value of a stock. The intrinsic value of stock that has been calculated then will be
compared with the market value of stock to find out whether the stock is overvalued or undervalued so that
the right investment decision is obtained.

This research is an applied research with a descriptive approach. Data collection techniques in
this research is using purposive sampling method with the criteria of companies in the consumer goods
sector listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019 period which has the largest market
capitalization. Six stock issuers were taken as research objects, namely: UNVR, INDF, GGRM, ICBP,
HMSP, ICBP. The data processing method used in this research is a relative valuation method with a Price
Earning Ratio (PER) model.

The results of this study indicate that the condition of the Indonesian economy and the condition of
the consumer goods industry are in good condition. So the stock investment decision that should be taken
is to buy INDF (Indofood) stock because this stock is currently in an undervalued position, stocks that
should be sold are GGRM (Gudang Garam), ICBP (Indofood CBP), HMSP (HM Sampoerna), KLBF
(Kalbe Farma) because this stock is in an overvalued position.

Keywords: investment, stock valuation, intrinsic value
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Investasi adalah suatu aktivitas menempatkan dana pada satu periode tertentu dengan
harapan dana tersebut bisa menghasilkan keuntungan di masa yang akan datang. Investasi
menurut Tandelilin (2010:2) adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainya
yang dilakukan saat ini, dengan tujuan memperoleh memperoleh sejumlah keuntungan
dimasa mendatang. Berdasarkan aset, terdapat dua jenis Investasi, yaitu : Investasi pada aset
riil, misalnya : investasi properti, tanah, bangunan, logam mulia, dan lain-lain. Serta Investasi
pada asset keuangan, misalnya: deposito, saham, obligasi, reksadana dan lain-lain.

Investasi merupakan hal yang sangat penting dilakukan karena investasi memiliki
konstribusi sebagai peningkatan pembangunan ekonomi suatu negara. investasi juga
berperan sebagai salah satu komponen dari Produk Domestik Bruto (PDB), dimana PDB ini
merupakan hal yang menjadi tolak ukur perkembangan ekonomi suatu negara. Pasar modal
memiliki peran penting dalam peningkatan investasi. Menurut Sundjaja, et al. (2013) Pasar
modal merupakan pasar yang memperjualbelikan berbagai instrumen keuangan jangka
panjang, baik surat utang (obligasi), ekuitas (saham), reksa dana, dan instrumen derivatif
maupun instrumen sekuritas lainnya.

Menurut Widjajanta, et al. (2016:41), saham adalah bagian atau jatah yang
sama(diwakili dengan suatu sertifikat) atas modal suatu perseroan yang memberikan hak
kepada pemegangnya atas bagian laba dan harta. Investasi saham merupakan investasi yang
paling populer di pasar modal. Berinvestasi di pasar modal memiliki keuntungan seperti
dividend dan capital gain. Dividen adalah pembagian laba kepada pemegang saham
berdasarkan banyaknya saham yang dimiliki. Capital gain atau keuntungan modal ialah
keuntungan yang diperoleh ketika penjualan asset modal (saham) mempunyai harga jual
yang lebih tinggi daripada harga beli.

Saham-saham perusahaan di sektor barang konsumsi merupakan salah satu saham
yang paling sering diincar investor. Hal ini disebabkan karena saham-saham di sektor ini
umumnya memiliki kinerja keuangan yang baik. Selain kinerja keuangan yang baik, sektor

ini merupakan sektor yang paling aman untuk berinvestasi karena barang konsumsi

1


https://www.wartaekonomi.co.id/tag27898/capital-gain.html

menjadi kebutuhan primer bagi masyarakat Indonesia, sehingga kinerja perusahaan-
perusahaan di sektor ini tidak terlalu dipengaruhi oleh kondisi ekonomi. Sektor barang
konsumsi terdiri dari beberapa sub sektor, yaitu sub sektor makanan dan minuman, sub
sektor kosmetik dan peralatan rumah tangga, sub sektor rokok, sub sektor farmasi, dan sub
sektor kebutuhan rumah tangga.

Sektor barang konsumsi merupakan sektor yang pertumbuhannya sangat
dipengaruhi oleh peningkatan jumlah penduduk di Indonesia. Semakin tinggi peningkatan
jumlah penduduk maka semakin tinggi pula permintaan terhadap produk barang konsumsi.
Saat ini, Indonesia berada pada posisi keempat penduduk terbanyak di dunia. Berdasarkan
sumber dari United Nation Population Division, PBB memproyeksikan jumlah penduduk
Indonesia pada tahun 2020 akan mencapai 273,53 juta jiwa. Berdasarkan proyeksi PBB
tersebut, jumlah penduduk Indonesia akan mencapai puncaknya menjadi 337,38 juta jiwa
pada tahun 2067.

Berdasarkan data dari tradingeconomics.com, Per kuartal 1 2019 pertumbuhan
ekonomi Indonesia sebesar 5,07% dan berada pada peringkat 3 di antara negara anggota
G20. G20 adalah kelompok 20 negara dengan perekonomian terbesar di dunia. Posisi 1 dan
2 ditempati oleh China dan India. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi disebabkan karena
adanya peningkatan PDB yang tinggi tiap tahunnya. Salah satu komponen yang
menentukan jumlah Pendapatan Domestik Bruto (PDB) adalah nilai ekspor suatu negara.
Menurut data yang dikutip melalui worldstopexport.com nilai ekspor Indonesia pada tahun

2018 berada di peringkat 11 dari total 36 negara yang di Asia.



Gambar 1.1
Nilai ekspor Indonesia tahun 2015-2019
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Sumber : data diolah dari bps.go.id

Dalam 5 tahun terakhir, nilai ekspor di Indonesia berada di angka tertinggi pada
tahun 2018 sebesar 180.215 USD, dan mengalami penurunan di tahun 2019 menjadi
167.530 USD. Berdasarkan data dari bps.go.id, industri manufaktur memberi kontribusi
75% terhadap ekspor Indonesia. Sedangkan menurut Kementerian Perindustrian, Sektor
barang konsumsi menjadi penopang manufaktur Indonesia dikarenakan pencapaian kinerja
ini cukup baik, terutama industri makanan & minuman. Industri ini tergolong cukup baik
dan memberikan dampak yang positif bagi pertumbuhan PDB di Indonesia, mulai dari
peningkatan konsumsi masyarakat, investasi, ekspor hingga penyerapan tenaga kerja.

Berdasarkan data dari Kementerian Perindustrian, selama tahun 2018, industri
makanan dan minuman mampu tumbuh sebesar 7,91 persen atau melampaui pertumbuhan
ekonomi nasional di angka 5,17 persen. Perkembangan yang terjadi pada industri makanan
& minuman juga membawa dampak positif bagi perusahaan-perusahaan dalam industri
tersebut. Karena industri tersebut mampu mengalami peningkatan penjualan tiap tahunnya,
maka perusahaan-perusahaan dalam industri tersebut memiliki kondisi keuangan yang baik
dikarenakan adanya peningkatan laba. Selain itu, berdasarkan data yang diperoleh dari
Kementerian Perindustrian, industri makanan menjadi salah satu sektor yang menopang

peningkatkan nilai investasi nasional, yang pada tahun 2018 menyumbang hingga Rp56,60



triliun. Realisasi total nilai investasi di sektor industri manufaktur sepanjang tahun lalu
mencapai Rp222,3 triliun.

Sektor barang konsumsi berada pada defensive industry, yaitu sektor industri yang
tidak terpengaruhi oleh kondisi ekonomi perekonomian suatu negara. Walaupun terjadi
peningkatan harga pada produk dan kondisi ekonomi suatu negara sedang menurun, tetap
banyak orang akan membeli produknya karena merupakan kebutuhan primer. Karena
berada pada defensive industry berinvestasi di Sektor barang konsumsi memiliki risiko
investasi yang lebih rendah dibandingkan sektor lain. Investasi saham pada sub sektor
makanan & minuman cocok untuk tipe investor konservatif (risk averse), yaitu tipe
investor yang mengharapkan return yang tinggi dengan adanya kenaikan saham namun
cenderung menghindari risiko.

Agar investor bisa mendapatkan return yang tinggi dalam berinvestasi namun ingin
meminimalisir risiko, sebaiknya investor melakukan investasi perusahaan dengan market
capitalization yang tinggi atau lebih dikenal perusahaan dengan saham blue chip.
Perusahaan blue chip biasanya menjadi market leader pada sektornya. Berinvestasi pada
perusahaan blue chip memiliki risiko investasi yang lebih rendah karena perusahaan ini
umumnya memiliki harga saham yang stabil dan tidak terlalu fluktuatif. Selain itu,
perusahaan blue chip memiliki kondisi keuangan yang baik sehingga bisa memberikan
return yang tinggi dengan risiko yang kecil. Perusahaan blue chip umumnya juga
memberikan dividend yang cukup besar bagi investornya.

Dalam Sektor barang konsumsi terdapat beberapa perusahaan blue chip yang
memiliki Market capitalization terbesar dalam sektornya, yaitu :

Tabel 1.1

Emiten dengan Market Capitalization terbesar di Sektor barang konsumsi

(per 31 Dec 2019)

No | Perusahaan Market Capitalization
(dalam miliar rupiah)
1 PT Unilever Indonesia Tbk(UNVR), 277.541
2 PT HM Sampoerna Thk 198.322
3 PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk (ICBP) | 117.494




No | Perusahaan Market Capitalization

(dalam miliar rupiah)

4 PT Gudang Garam Thk (GGRM) 92.549
5 PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) 57.656
6 | PT Indofood Sukses Makmur Tbhk (INDF) 57.292

Sumber : Stockbit (diakses 20 febuari 2020)

Semua perusahaan tersebut memiliki nilai penjualan dan laba yang baik dalam
sektornya. Karena kondisi keuangan perusahaan-perusahaan tersebut dalam kondisi sehat
dan mampu menghasilkan laba yang tinggi tiap tahunnya, maka banyak investor yang
mengincar dan ingin memiliki saham di perusahaan-perusahaan tersebut. Dengan
banyaknya investor yang ingin menginvestasikan dananya di perusahaan-perusahaan
tersebut, maka berdampak pada tingginya harga saham pada keempat perusahaan tersebut.

Selain karena ingin memperoleh capital gain (keuntungan yang di dapat dari selisih
harga jual dan harga beli saham) dari berinvestasi saham, alasan lain investor untuk
menginvestasikan dananya karena perusahaan-perusahaan tersebut mampu memberikan
dividen yang tinggi.

Tabel 1.2
Dividend yang diberikan tahun 2015-2019

No | Emiten 2015 2016 2017 2018 2019
1] UNVR 151.6 159.8 174 183 241
2 | HMSP 111.8 89 107.7 107.3 117.2
3 | INDF 220 168 235 302 171
4 | GGRM 800 2600 2600 2600 2600
5| ICBP 222 256 154 162 137
6 | KLBF 19 19 22 25 26

Sumber : data diolah dari RTI Business (diakses 22 maret 2020)
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Desember 2018

Januari 2019
Februari 2019
Maret 2019
April 2019

Mei 2019

Juni 2019

Juli 2019
Agustus 2019
September 2019
Oktober 2019
November 2019
Desember 2019
Januari 2020

Februari 2020

Tabel 1.3

1,703.325
1,755.692
1,737.358
1,748.865
1,758.406
1,730.624
1,773.304
1,801.574
1,822.571
1,821.569
1,831.606
1,739.840
1,796.464
1,665.603

1,546.860

1,857.546
1,997.150
1,956.927
1,969.781
1,980.881
1,871.447
1,937.895
1,955.764
1,912.930
1,868.655
1,894.156
1,832.555
1,934.280
1,839.805

1,701.527

3,560.871
3,752.842
3,694.285
3,718.646
3,739.287
3,602.071
3,711.199
3,757.338
3,735.501
3,690.224
3,725.762
3,572.395
3,730.744

3,505.408

3,248.387

Sumber : ksei.co.id (diakses 16 maret 2020)

Dalam 1 tahun terakhir terakhir porsi kepemilikan saham investor lokal lebih

rendah dibandingkan investor asing. Beberapa faktor menjadi alasan orang Indonesia

masih takut untuk berinvestasi, merasa bahwa pasar saham membingungkan dan terlalu
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beresiko. Untuk mendorong partisipasi investor lokal dalam berinvestasi saham dan
mengetasi keraguan investor dalam berinvestasi saham. Sebaiknya investor wajib
melakukan analisa terlebih dahulu sebelum melakukan investasi. Selain berinvestasi di
perusahaan blue chip, untuk mengurangi risiko investasi, investor perlu melakukan analisis
fundamental, yaitu metode analisis yang didasarkan pada analisis ekonomi makro, industri,
dan kinerja keuangan perusahaan, serta melakukan perhitungan valuasi saham terlebih
dahulu saham perusahaan yang akan diinvestasikan. Valuasi saham adalah metode untuk
mendapatkan nilai atas saham/nilai intrinsik saham dari suatu Perusahaan. Perhitungan
valuasi saham bertujuan untuk mengetahui saham tersebut fairvalued, overvalued, atau,
undervalued.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu mengenai valuasi saham yang diteliti oleh
Suryanto (2016), Lutfiana, et al. (2019) dengan metode penelitian yang sama yaitu metode
Relative Valuation dengan model Price Earning Ratio, tetapi objek penelitian yang
berbeda dan memperoleh hasil keputusan investasi yang berbeda dari tiap saham.

Peneliti lain pernah melakukan penelitian serupa namun menggunakan metode
penelitian yang berbeda, seperti martia, et al. (2018) menggunakan Discounted Cash Flow
(DCF). Nugraha & Sulasmiyati (2017) menggunakan metode PER, PBV, dan PSR.
Hutapea, et al. (2013) menggunakan Free-Cash Flow to Firm (FCFF). Ranodya, et al.
(2016) menggunakan metode Dividend Discount Model (DDM) dan Price Earning Ratio
(PER). Natalia, et al. (2019) Dividend Discount Model (DDM), Price Earning Ratio (PER)
and Price to Book Value (PBV). Dewi, et al. (2014) menggunakan Dividend Discounted
Model (DDM). Dari penelitian-penelitian tersebut diperoleh keputusan investasi yang

berbeda-beda tiap sahamnya.

Berdasarkan latar belakang penelitian mengenai penggunaan analisis fundamental
sebagai dasar pengambilan keputusan berinvestasi yang telah dijelaskan. Maka dari itu,
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Valuasi Saham sebagai Dasar
Pengambilan Keputusan Investasi Saham Perusahaan Sektor Barang Konsumsi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019 dengan Menggunakan Metode

Price Earning Ratio”



1.2 Rumusan Masalah

1.

Bagaimana kondisi ekonomi, industri, serta kondisi keuangan perusahaan Unilever,
Indofood, Indofood CBP, Gudang Garam, HM Sapoerna, Kalbe Farma?

Bagaimana nilai intrinsik saham perusahaan Sektor barang konsumsi setelah dilakukan
valuasi dengan metode Price Earning Ratio (PER)?

Pengambilan keputusan investasi apa yang akan diambil oleh investor berdasarkan

valuasi saham ?

1.3 Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui kondisi ekonomi, industri, serta kondisi keuangan perusahaan
Unilever, Indofood, Indofood CBP, Gudang Garam, HM Sapoerna, Kalbe Farma
Untuk mengetahui nilai intrinsik saham perusahaan Sektor barang konsumsi setelah
melakukan perhitungan valuasi saham dengan metode Price Earning Ratio (PER)
Untuk mengetahui keputusan investasi apa yang akan diambil oleh investor

berdasarkan valuasi saham.

1.4 Manfaat Penelitian

1.

Bagi Peneliti

Dapat menambah pengetahuan mengenai valuasi saham terhadap pengambilan
keputusan berinvestasi saham.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu dasar pengambilan keputusan
bagi investor yang ingin berinvestasi saham pada sekor barang konsumsi.

Bagi Pembaca

Dengan adanya penelitian ini, dapat menambah wawasan pembaca mengenai valuasi

saham dan memperdalam informasi pembaca mengenai investasi saham.

1.5 Kerangka Penelitian

Investasi adalah suatu aktivitas menempatkan dana pada satu periode tertentu

dengan harapan dana tersebut bisa menghasilkan keuntungan di masa yang akan datang.

Investasi menurut Tandelilin (2010:2) adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber



daya lainya yang dilakukan saat ini, dengan tujuan memperoleh memperoleh sejumlah
keuntungan dimasa mendatang. Berdasarkan jangka waktunya, investasi dibedakan
menjadi investasi jangka panjang dan investasi jangka pendek. Investasi jangka pendek
adalah investasi yang dilakukan dalam kurun waktu 1 tahun. Sedangkan investasi jangka
panjang adalah investasi yang dilakukan dengan kurun waktu lebih dari 1 tahun.

Sebelum melakukan investasi saham, sebaiknya investor perlu melakukan analisa
fundamental dan valuasi saham untuk mengurangi risiko yang terjadi. Menurut Darmaji &
Fakhruddin (2012:149), analisis fundamental merupakan salah satu cara untuk penilaian
harga saham dengan mempelajari atau mengamati berbagai indikator terkait dengan
kondisi ekonomi makro, kondisi industri hingga berbagai indikator keuangan dan
manajemen perusahaan. Mengamati kondisi ekonomi makro dapat dilakukan dengan
melihat berbagai indikator ekonomi, seperti : Produk domestik bruto (PDB), inflasi, dan
tingkat suku bunga. Mengetahui kondisi industri saham penting untuk mengetahui apakah
industri suatu sektor layak untuk diinvestasikan. Mengamati kondisi keuangan perusahaan
dapat dilihat dari berbagai rasio keuangan, yaitu :

1. Rasio Solvabilitas yang digunakan adalah rasio Debt to Equity Ratio (DER)

DER dapat dihitung dengan rumus :

Total Hutang
Total Ekuitas

2. Rasio Likuiditas yang digunakan adalah Current Ratio. Current Ratio dapat

Debt to Equity Ratio = X100%

dihitung dengan rumus :

Aktiva lancar

Current Ratio =—— X 100%

Hutang lancar

3. Rasio Pasar yang digunakan adalah Dividend Yield (DY). Dividend Yield

dapat dihitung dengan rumus :

Dividen/lembar saham

X100%

Dividend yield =

Harga pasar/lembar saham
4. Rasio Profitabilitas yang digunakan adalah Net profit margin (NPM). NPM

dapat dihitung dengan rumus :

Net profit Margin = —a2abersit__ y 1094

penjualan bersih



Valuasi saham merupakan proses untuk mengetahui nilai intrinsik saham dan
kemudian dibandingkan dengan nilai pasar saham. Menurut Tandelilin (2010:301) nilali
intrinsik saham adalah nilai sesungguhnya dari suatu saham. Setelah mengetahui nilai
intrinsik serta harga pasar saham maka langkah selanjutnya adalah membandingkan antara
nilai intrinsik saham dengan nilai pasar. Menurut Tandelilin (2010:301) nilai pasar adalah
nilai saham yang tertera di pasar.

Metode valuasi saham yang digunakan untuk menghitung nilai intrinsik saham
dalam penelitian ini adalah Price Eaning Ratio (PER). PER adalah ada rasio valuasi harga
per saham perusahaan saat ini dibandingkan dengan laba bersih per sahamnya. Menurut
Hartono (2015:204), PER menunjukkan rasio dari harga saham terhadap earning dimana
rasio ini menunjukkan berapa besar investor menilai harga dari saham terhadap kelipatan
dari laba.

Perhitungan PER dapat dilakukan dengan rumus :

PER : 251

Perhitungan nilai intrinsik saham dengan metode PER dapat dilakukan dengan beberapa
tahapan, yaitu:
1. Menghitung pertumbuhan dividen yang diharapkan(g)

g =ROE x (1 - DPR)

Keterangan:

laba bersih
ROE =
jumlah saham beredar

dividen per lembar saham

DPR(dividen payout ratio) =

laba per lembar saham

2. Menghitung estimasi Earning Per Share (EPS1)
EPS; =EPS (1 + g)

Keterangan:

laba bersih
EPS =-
jumlah saham yang beredar

3. Menghitung estimasi Dividen Per Share (DPS1)
DPS:=DPS (1 +g)
4. Menghitung tingkat return yang diharapkan (k)

DPS
Py

k=—+g
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Keterangan :
Po = harga pasar saham tahun saat ini
5. Menghitung estimasi Price Eaning Ratio (PER1)

DPS
EPSy

k-g

PER: :

6. Setelah melakukan semua perhitungan diatas, nilai intrinsik dapat diperoleh dengan
rumus :
Nilai intrinsik = EPS; X PER:

Keterangan :

DPS; = estimasi DPS (Dividen Per Share) di tahun selanjutnya
EPS; = estimas EPS (Earning Per Share) di tahun selanjutnya
k = tingkat return yang diharapkan

g = tingkat pertumbuhan dividen yang diharapkan

Perhitungan nilai intrinsik dari keenam saham sektor barang konsumsi
dilakukan dengan metode relative valuation model Price Earning Ratio, rasio keuangan
yang digunakan adalah Raiso keuangan yang digunakan untuk menghitung PER adalah

1. Return On Equity (ROE) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba dilihat dari total ekuitas yang dimiliki.

Laba bersih setelah pajak
Total Ekuitas

ROE = X100%

2. Dividend Per Share (DPS) adalah dividend yang dibayarkan per lembar saham

perusahaan yang beredar

Total Dividend
DPS =
Jumlah saham beredar

X100%

3. Earning Per Share (EPS) adalah bagian dari laba perusahaan yang dialokasikan

ke setiap saham yang beredar.

Laba bersih setelah pajak
EPS = PBZE X 100%

Jumlah saham beredar
4. Dividend Payout Ratio (DPR) adalah jumlah dividend yang dibayarkan kepada
pemegang saham dibandingkan dengan jumlah total laba bersih perusahaan.

Dividend Per Share (DPS
DPR = 2 PP X 100%
Earning Per Share (EPS)
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Setelah mendapatkan nilai intrinsik saham, kemudian nilai intrinsik tersebut
dibandingkan dengan nilai pasar saham. Nilai pasar saham yang dipakai adalah closing
price akhir tahun 2019. Jika nilai intrinsik saham lebih rendah dari nilai pasar saham, maka
saham tersebut overvalued dan keputusan investasi yang tepat adalah menjual saham. Jika
nilai intrinsik saham sama dengan nilai pasar saham, maka saham tersebut fairvalued dan
sebaiknya menahan saham. Jika nilai intrinsik saham lebih besar dari nilai pasar saham,
maka saham tersebut undervalued dan keputusan investasi yang tepat adalah membeli

saham.

Gambar 1.2

Kerangka Pemikiran

Saham Sektor Barang
Konsumsi

Analisis fundamental & Metode Relative
Valuation : Price Earning Ratio

Posisi Saham

Keputusan Investasi

Penelitian ini dilakukan dengan mengambil sampel 6 perusahaan yang berada pada sektor
barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2019 dengan kapitalisasi pasar
terbesar. Keenam perusahaan tersebut dilakukan analisis fundamental dan perhitungan valuasi
saham dengan menggunakan metode relative valuation dengan model Price Earning Ratio.
Perhitungan valuasi saham ini bertujuan untuk mengetahui apakah posisi saham overvalued,

fairvalued, atau undervalued.
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Jika harga pasar > harga wajar( nilai intrinsik), berarti overvalued, keputusan investasi
yang diambil adalah sell.

Jika harga pasar = harga wajar(nilai intrinsik), berarti fairvalued, keputusan investasi
yang diambil adalah hold(tidak jual dan tidak beli).

Jika harga pasar < harga wajar( nilai intrinsik), berarti undervalued, keputusan investasi

yang diambil adalah buy.
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