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ABSTRAK

Pada tahun 2022, nilai kapitalisasi terbesar dari total IHSG yaitu sebesar 39.11%
adalah saham sektor perbankan, dimana saham sektor perbankan paling banyak ditransaksikan
di Bursa Efek Indonesia. Sehubungan dengan hal tersebut, Industri Perbankan juga melakukan
inovasi yang cukup signifikan dimana banyak bank konvensional di Indonesia mulai
melebarkan sayapnya berupa ekspansi dengan membuat atau bahkan berubah menjadi bank
digital. Salah satu Bank Digital yang dimaksud adalah PT. Bank Neo Commerce Tbk. (BBYB)
yang semula memiliki nama perusahaan PT. Bank Yudha Bhakti. PT. Bank Neo Commerce
Tbhk. (BBYB) merupakan perusahaan perbankan yang pernah menjadi bank konvensional
dengan nama PT. Bank Yudha Bhakti Tbk. lalu bertransformasi menjadi bank digital di tahun
2020. Hingga pada tahun 2021, BBYB menjadi bank digital ke-2 dengan pengguna terbanyak
di Indonesia yaitu sebesar 2.3 juta pengguna. Selain itu juga pada tahun yang sama, BBYB
mengalami kenaikkan harga saham yang cukup signifikan sebesar 902,44% sepanjang tahun
2021.

Pada tahun 2021, Bank Neo Commerce mengalami kenaikkan harga saham yang
cukup drastis bersamaan dengan upaya Bank Neo Commerce tersebut melakukan transformasi
dari yang mulanya bank konvensional menjadi bank digital. Dimana pada awal tahun 2021,
harga saham BBY B mengalami kenaikan yang cukup signifikan yaitu sebesar 700% dari harga
awal tahun 2021. Akan tetapi jika dilihat dari kondisi laporan keuangan yang dimiliki oleh
perusahaan dimana khususnya untuk tahun 2021 perusahan memperoleh kerugian yang cukup
drastis dialami perusahaan dibandingkan pada tahun 2020 dimana perusahaan masih
memperoleh keuntungan. Sehingga dalam hal ini, kenaikan harga saham tersebut
berkontradiksi dengan bagaimana kondisi laporan keuangan yang dimiliki oleh perusahaan.
Dengan begitu, penelitian ini bertujuan untuk menghitung nilai wajar perusahaan dengan
menggunakan metode valuasi Equity Discounted Cash Flow dalam memprediksi nilai wajar
saham perusahaan PT. Bank Neo Commerce Tbhk. (BBYB) yang akan dibandingkan dengan
harga historis perusahaan tahun 2017 hingga tahun 2021.

Jenis Metode Penelitian yang digunakan oleh penulis adalah penelitian deskriptif.
Dimana jenis metode penelitian ini digunakan untuk menggambarkan atau menganalisis hasil
penelitian. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yaitu laporan keuangan PT. Bank
Neo Commerce Tbk. yang diperoleh dari Website bank neo commerce sendiri
(www.bankneocommerce.com) serta beberapa data pendukung yang diperoleh dari Website
www.idx.com, www.finance.yahoo.com, dan www.indopremier.com. Metode valuasi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode valuasi Equity Discounted Cash Flow, dilansir
dari buku Corporate Valuation: 7th Edition oleh Tim Koller yang secara khusus diperuntukan
menghitung nilai wajar perusahaan perbankan.

Hasil penelitian menunjukan bahwa perusahaan memiliki kondisi khusus yang
dilibatkan dalam perhitungan dan proyeksi keuangan perusahaan dalam penelitian yaitu
dimana perusahaan selama periode 2017-2021 melakukan penerbitan saham beberapa kali.
Nilai wajar dari perhitungan valuasi yang telah dilakukan terhadap perusahaan PT. Bank Neo
Commerce Tbk. (BBYB) dengan menggunakan metode valuasi Equity Discounted Cash Flow
adalah sebesar Rp. 694,00. Dengan dilakukan perbandingan terhadap harga pasar saham awal
tahun 2017 sebesar Rp. 345,00 sehingga didapatkan keputusan pembelian saham BBYB tahun
2017 adalah Beli/Buy (Undervalue). Serta adanya kesesuaian antara keputusan pembelian
(beli) dengan pergerakan historis harga saham BBYB periode 2017 — 2021.

Kata Kunci: Valuasi, Saham, BBYB, Equity Discounted Cash Flow


http://www.bankneocommerce.com/
http://www.idx.com/
http://www.finance.yahoo.com/
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ABSTRACT

In 2022, the largest capitalization value of the total JCI, which is 39.11%, is banking
sector shares, where banking sector shares are mostly traded on the Indonesia Stock Exchange.
In this regard, the Banking Industry has also made significant innovations whereby many
conventional banks in Indonesia have begun to spread their wings in the form of expansion by
creating or even turning into digital banks. One of the Digital Banks in question is PT. Neo
Commerce Bank Tbk. (BBYB) which originally had the company name PT. Yudha Bhakti
Bank. PT. Neo Commerce Bank Tbk. (BBYB) is a banking company that was once a
conventional bank under the name PT. Bank Yudha Bhakti Thk. then transformed into a digital
bank in 2020. Until 2021, BBYB will become the 2nd digital bank with the most users in
Indonesia, namely 2.3 million users. In addition, in the same year, BBYB experienced a
significant increase in share price of 902.44% throughout 2021.

In 2021, the Neo Commerce Bank will experience a quite drastic increase in share
prices along with the Neo Commerce Bank's efforts to transform from a conventional bank to
a digital bank. Where at the beginning of 2021, the price of BBYB's shares experienced a
significant increase, namely 700% from the initial price in 2021. However, if you look at the
condition of the financial statements owned by the company, especially for 2021 the company
suffered quite drastic losses compared to in 2020 where the company is still making a profit.
So in this case, the increase in share price contradicts the condition of the company's financial
statements. Thus, this study aims to calculate the fair value of the company using the Equity
Discounted Cash Flow valuation method in predicting the fair value of PT. Neo Commerce
Bank Tbk. (BBYB) which will be compared to the company's historical price from 2017 to
2021.

This type of research method used by the author is descriptive research. Where this
type of research method is used to describe or analyze research results. The type of data used
is secondary data, namely the financial statements of PT. Neo Commerce Bank Tbk. obtained
from the website of the neo-commerce bank itself (www.bankneocommerce.com) as well as
some supporting data obtained from the websites www.idx.com, www.finance.yahoo.com and
www.indopremier.com. The valuation method used in this study is the Equity Discounted Cash
Flow valuation method, quoted from the book Corporate Valuation: 7th Edition by Tim Koller
which is specifically intended to calculate the fair value of banking companies.

The results of the study show that companies have special conditions that are involved
in the calculations and financial projections of companies in research, namely where companies
during the 2017-2021 period issued shares several times. The fair value of the valuation
calculation that has been carried out for PT. Neo Commerce Bank Tbk. (BBYB) using the
Equity Discounted Cash Flow valuation method is Rp. 694.00. By making a comparison to the
initial 2017 stock market price of Rp. 345.00 so the decision to buy shares in 2017 is Buy
(Undervalue). As well as the compatibility between the purchase decision and the historical
movement of BBYB stock prices for the 2017 — 2021 period.

Keywords: Valuation, Shares, BBYB, Equity Discounted Cash Flow
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Pasar Modal adalah sarana / tempat bertemunya emiten atau perusahaan yang
membutuhkan dana dari masyarakat untuk melakukan ekspansi, pengembangan usaha,
dan lain-lain dengan masyarakat yang ingin melakukan investasi dengan dana yang
mereka miliki. Untuk pasar modal/bursa efek di Indonesia sendiri dinamai dengan
nama Bursa Efek Indonesia (BEI), dimana Bursa Efek Indonesia adalah bursa efek
yang beroperasi di Indonesia. Bursa Efek Indonesia merupakan bursa hasil
penggabungan dari Bursa Efek Jakarta dengan Bursa Efek Surabaya.

Dilansir dari idx.co.id, pada tahun 2022 terdapat 778 perusahaan yang telah
listing di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan sahamnya. Total 778 saham yang telah
terdaftar pada BEI tersebut dikategorikan ke dalam 11 sektor industri yaitu sektor
energi, material dasar, industrial, konsumsi primer, konsumsi non-primer, kesehatan,
keuangan, properti, teknologi, infrastruktur, dan transportasi & teknologi. Jika dilihat
dari Tabel 1.1 yang digambarkan dengan grafik pada gambar 1.1. Data tersebut
menunjukan bahwa dari keseluruhan industri yang ada di Bursa Efek Indonesia, nilai
kapitalisasi terbesar dari total IHSG yaitu sebesar 39.11% adalah saham sektor
perbankan paling banyak ditransaksikan di Bursa Efek Indonesia. Jika dilihat dari
Tabel 1.2 dan Tabel 1.3, bahwa sektor keuangan telah memiliki kapitalisasi pasar yang
terbesar juga sama seperti pada tahun 2022. Juga jika dilihat dari tahun ke tahun,
Kapitalisasi pasar sektor keuangan mengalami kenaikan dalam 3 tahun terakhir hingga
mencapai angka 39.11% di tahun 2022.



Tabel 1. 1
Tabel Perkembangan Perdagangan Saham Sektoral 2022

PERKEMBAMNGAN PERDAGANGAN SAHAM SEKTORAL

Rata - Rata Tahun 2022 Kapitalisasi Pasar
Vo o) [ it ot | _reaimon | e | %]

Total 2238958 13,435.14 1,42458 B,BE7,824, 106 6749, 160 100,00
10K Sector Emergy 8,627 36 1,75341 02 16 733,084,101, 778,507 8.4
10N Sector Basic Mafeniols 3,208 83 187337 177.85 530,081,083 751, 853 13.711
10N Sector industrinds 1,23885 58593 TaA5 401,532,206 566, 060 4562
0N Sector Conswmer Non-Cychicals 1,760.83 74726 144 27 1,008 557,350,430, 240 1161
10N Sector Conswmer Cyciicols 3,254 56 1,116 06 0381 359,502 019,617, 128 4.50
10N Sector HeoMhoore E44E5 47015 3215 251,620,550,077, 107 2.0
10K Sector Finonciols 265393 842239 24571 3,398,110,201,753, 180 39.11
10K Sector Properties & Real Estate 1,857 80 22950 11024 224,854,501 631,687 261
10K Sector Technology E74.80 41302 £1493 348,162,495 16,536 400
10X Sector infrastructures 152158 1,45196 10073 544 060,097,789, T13 10.87
10N Sector Tramsportation & Logistic 504 30 1E08 B&ET 45,250, 758 066, 317 0.53

Sumber: ojk.go.id

Tabel 1. 2
Tabel Perkembangan Perdagangan Saham Sektoral 2021

PERKEMBANGAN PERDAGANGAN SAHAM SEKTORAL

Rata - Rata Tahun 2021 Kapitalisasi Pasar
[otume Gks) | Wi (np Wir) | _Frea i) wisi w9 | % |

Total T A91.0% 1291473 1,253.15 8,197,422 378,544 370 100.00
DX Sector Energy 25904 L1HE.12 12013 556,409,328 384, TS B2
10K Sector Bosic Matenok 298E.45 157612 1e458 908,318,363 289,627 11oe
oK Sechor imdustriols 146543 73asy ey 385, 107,560,198, 583 4.0
oK Sector Consumer KNon-Cyclboois 1565.50 54449 114596 1,039, 116,004,903,530 1268
10K Sector Consumer Cycioals 2148 84 110030 14811 376,253,732 502,542 4.60
DK Sector Healtboore 9BTAT 545.40 4752 55,271, 168 248,590 n
DX Sector Finomoials 358455 420503 joLre 3,158, 165,200 408, 620 38.53
I Sector Properties & Reol Extate 1305339 41431 S0.8H 243,348,051.301,7T15 57
DX Sector Technology e0TIT 58171 B3Il 3Th, 835,282 357,175 4.60
T Sector infrostructunes Zh25.08 137993 12642 853, 713,965,499, 679 1041
ID% Sector Tronsportotion & Logistic 5HE29 1393 3828 44,132 716448, 144 .54

Sumber: ojk.go.id
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Tabel 1. 3

Perkembangan Perdagangan Saham Sektoral 2020

PERKEMBANGAN PERDAGANGAN SAHAM SEKTORAL TAHUN 2020

Rato-RataTahun2020 | KapitalisasiPasar |
Votme o) i (Rp wier] sreation) | wimio) | % ]

11,362.27
226.86
192557
B50.65
34134
455.50
2,085 46
1,.970.06
1 65E.07
2,03E.76

8,206.70 B76.13
110.50 1247
299,47 B4 64
E64.10 6080
197.33 2554
E30.95 6821
625.44 B5.42

1,366.13 118.72

313598 12320

LO076.77 97.14

Sumber: ojk.go.id
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Tabel 1. 4
Data Pertumbuhan Kapitalisasi Pasar Sektor Keuangan Dalam 3 Tahun
Terakhir.

(2020 - 2022)

Sektor 2020 2021 2022

Keuangan 36.28% 38.53% 39.11%

Sumber: ojk.go.id

Hal tersebut bukan merupakan sesuatu yang tidak terduga lagi karena
perbankan sudah cukup dikenal di kalangan masyarakat Indonesia, mereka dapat
memanfaatkan layanan finansial atau perbankan seperti memiliki rekening tabungan
dan menyimpan uang mereka di bank agar lebih aman. Namun pada kenyataannya
dilansir dari katadata.co.id, hanya terdapat 92 juta penduduk dewasa yang telah
bersentuhan dengan layanan finansial dan bank, yang dimana jumlah tersebut adalah
sekitar besar 51% dari total penduduk dewasa di Indonesia (182 juta jiwa) sehingga
terdapat 50% dari total penduduk dewasa di Indonesia yang belum bersentuhan dengan
layanan finansial dan bank (unbankable).

Sehubungan dengan permasalahan tersebut Industri Perbankan juga melakukan
inovasi yang cukup signifikan dimana banyak bank konvensional di Indonesia mulai
melebarkan sayapnya berupa ekspansi dengan membuat atau bahkan berubah menjadi
bank digital. Sehingga permasalahan “unbankable” tersebut merupakan peluang yang
besar bagi perusahaan-perusahaan Bank digital. Salah satu Bank Digital yang
dimaksud adalah PT. Bank Neo Commerce Tbk. (BBYB) yang semula memiliki nama
perusahaan PT. Bank Yudha Bhakti.

Berikut grafik pergerakan saham PT. Bank Neo Commerce Thk. (BBYB)

dalam kurun waktu 5 tahun kebelakang.




Gambar 1.2
Grafik Pergerakan Saham BBYB Selama 5 Tahun Terkahir
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Sumber: Investing.com
Dapat dilihat dari grafik harga saham PT. Bank Neo Commerce Tbk.
(BBYB) dimana harga saham tersebut mengalami peningkatan yang sangat drastis
dimulai sejak mereka berubah menjadi bank digital pada 7 September 2020 hingga
mencapai harga tertingginya yaitu di harga Rp. 2.708 pada 20 Desember 2021.



Gambar 1.3
Jumlah Pengguna Aktif Bulanan Bank Digital Indonesia, 2021
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pengguna aktif bulanan

D katadata

Sumber: databoks.katadata.co.id

Bank Neo sendiri pertama kali meluncurkan aplikasi perbankannya pada 22
Maret 2021. Didukung dengan data Jumlah Pengguna Aktif Bulanan Bank Digital
Indonesia pada tahun 2021 dimana yang menunjukan Pengguna aktif bulanan Bank
Neo kedua terbesar di Indonesia dengan jumlah pengguna sebesar 2.28 Juta yang
terpaut tidak jauh dari jumlah pengguna urutan pertama yaitu Jenius sebesar 2.34 Juta
pengguna. Hal ini Juga dibuktikan dari Jumlah orang yang melakukan unduhan pada
aplikasi ini sebesar lebih dari 10 juta pengunduh sehingga aplikasi ini menempati
peringkat ke-3 teratas dari kategori aplikasi keuangan di Google Play. (Sumber:
play.google.com, 19/5/2022).

Dari data pengguna dan pengunduh yang cukup menakjubkan tersebut tentunya
aplikasi ini memiliki kelebihannya dibandingkan dengan aplikasi lain sehingga para
pengguna baru ataupun pengguna lama tertarik dan tetap menggunakan aplikasi ini dan

menjadi nasabah tetap.



Berikut merupakan keunggulan yang dimiliki olenh Bank Neo Commerce :

. Buka Rekening Neobank Online dan Cepat

. Bunga Tabungan Neobank Tinggi

. Bunga Deposito Neobank Tinggi

. Bebas Biaya Admin Bulanan

. Gratis Transfer Uang Sepuasnya ke Bank Lain

. Neobank Menawarkan Berbagai Promo dan Cashback Tiap Bulan
. Neobank Memiliki Menu Jurnal Pengeluaran Bulanan

. Memiliki Fitur Chat

(Sumber: bankdigitalnews.com)

co N O o A W DN P

Dari penjelasan mengenai PT. Bank Neo Commerce Tbk., dapat dilihat bahwa
terdapat fenomena yang cukup menarik dimana perusahaan perbankan tersebut salah
satunya Bank Neo Commerce mengalami kenaikkan harga saham yang cukup drastis
bersamaan dengan upaya Bank Neo Commerce tersebut melakukan transformasi dari
yang mulanya bank konvensional menjadi bank digital serta dengan berbagai
keunggulan yang ditawarkan Neobank dari aplikasinya, dapat dilihat dengan jelas dari
grafik tersebut mengalami kenaikan yang cukup signifikan khususnya di tahun 2021.
Dimana pada awal tahun 2021, harga saham BBYB adalah sebesar Rp. 381/lembar
saham hingga di akhir tahun 2021 harga saham BBY B mencapai titik tertingginya yaitu
dengan harga Rp. 2.708/lembar saham, kenaikan tersebut mencapai hingga 700% dari
harga awal tahun 2021.

Akan tetapi jika dilihat dari kondisi laporan keuangan yang dimiliki oleh
perusahaan dimana khususnya untuk tahun 2021. Perusahaan memperoleh kerugian
yang sangat besar yaitu sebesar Rp. -986.289.000.000 yang dibandingkan dengan laba
yang diperolen perusahaan tahun sebelumnya yaitu tahun 2020 sebesar Rp.
15.871.000.000.

Sehingga dalam hal ini, kenaikan harga saham tersebut berkontradiksi dengan
bagaimana kondisi laporan keuangan yang dimiliki oleh perusahaan. Dengan begitu,

penulis pun ingin mencari tahu apakah kenaikan harga saham tersebut benar-benar


http://www.bankdigitalnews.com/

sesuai dengan nilai wajar yang dimiliki oleh Neobank (Fair), atau harga saham lebih
rendah dibandingkan dengan nilai wajar (Undervalue), atau bahkan harga saham lebih
tinggi dibandingkan dengan nilai wajar saham (Overvalue). Untuk mengetahui nilai
wajar saham yang dimiliki setiap perusahaan, maka perlu dilakukannya valuasi.

Valuasi sendiri memiliki berbagai model dan metode yang dapat digunakan
untuk menghitung nilai wajar perusahaan. Salah satu diantaranya adalah Metode
Discounted Cash Flow, dimana menurut Tim Koller (2020:20) “DCF is a way of
collapsing the future performance of the company into a single number. Forecast the
future cash flow of the company and discount it back to the present at the same
opportunity cost of capital.”. Secara khusus, metode valuasi DCF yang digunakan oleh
penulis adalah Equity Discounted Cash Flow. Hal ini sesuai dengan yang dikatakan
oleh Tim Koller (2020:738), "Mendiskontokan arus kas bebas adalah cara yang tepat
pendekatan untuk perusahaan non keuangan, di mana keputusan operasi dan keputusan
pembiayaan terpisah. Untuk bank, bagaimanapun tidak dapat menilai operasi secara
terpisah dari pendapatan dan beban bunga, karena ini adalah kategori utama dari
operasi inti bank. Penting untuk menilai arus kas terhadap ekuitas yang mencakup arus
kas operasional dan keuangan untuk penilaian bank, oleh karena itu metode DCF
ekuitas menjadi rekomendasi metode valuasi untuk menilai nilai wajar Perusahaan
Perbankan.

Di sisi lain, menurut Mun (2006) metode valuasi Discounted Cash Flow sendiri
memiliki kekurangan salah satunya adalah “Metode DCF mengasumsikan Cash flow
dimasa depan dapat diramalkan dengan tepat, padahal sangat sulit untuk melakukan
estimasi cash flow dimasa depan karena sangat berisiko.” Dengan begitu untuk
meminimalisir kekurangan tersebut, penulis menggunakan data historis sebagai data
yang digunakan dalam perhitungan metode valuasi DCF ekuitas dengan periode dari
tahun 2017 hingga tahun 2021.

Penelitian valuasi harga saham dengan menggunakan metode Discounted Cash
Flow sebelumnya telah dilakukan oleh Davin Navianda Utama (2018), valuasi tersebut
dilakukan kepada beberapa perusahaan yang berada di industri konsumsi dan

pemilihan perusahaan menggunakan kriteria tertentu. Selain itu juga Fanny Suzuda



Pohan melakukan penelitian perhitungan valuasi dengan metode Discounted Cash flow
pada PT. Bank Central Asia pada tahun 2008 dengan hasil skenario | dan Il adalah
overvalue. Juga Lukman Ari Widodo, Eddy Junarsin, M.B.A., Ph.D., CFP (2021)
melakukan penelitian perhitungan valuasi terhadap perusahaan Bank ARTO atau Bank
Jago dengan menggunakan metode valuasi Discounted Cash Flow. Dari penelitian
tersebut didapatkan hasil nilai wajar yang lebih rendah dibandingkan harga yang
dimiliki Bank Jago (Overvalue).

Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan sebelumnya, penulis mengambil
judul penelitian “PENGGUNAAN METODE VALUASI EQUITY DISCOUNTED
CASH FLOW DALAM MENGEVALUASI KEPUTUSAN PEMBELIAN
SAHAM PERUSAHAAN PT BANK NEO COMMERCE TBK (BBYB)”

1.2 Rumusan Masalah

1. Bagaimana hasil perhitungan metode valuasi Equity Discounted Cash Flow
dalam memprediksi nilai wajar saham perusahaan PT. Bank Neo Commerce
Tbk. (BBYB)?

2. Bagaimana keputusan pembelian yang dilakukan terhadap saham PT. Bank
Neo Commerce Tbhk. (BBYB) tahun 2017?

3. Bagaimana perbandingan kesesuaian antara keputusan pembelian tahun 2017
dengan pergerakan historis harga pasar saham PT. Bank Neo Commerce Thk.
(BBYB) periode 2017 - 20217

1.3 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui hasil analisis metode valuasi Equity Discounted Cash Flow
dalam memprediksi nilai wajar saham perusahaan PT. Bank Neo Commerce
Tbk. (BBYB).

2. Untuk mengetahui keputusan pembelian yang dilakukan terhadap saham PT.
Bank Neo Commerce Tbk. (BBYB) tahun 2017.



3. Untuk mengetahui perbandingan kesesuaian antara keputusan pembelian tahun
2017 dengan pergerakan historis harga pasar saham PT. Bank Neo Commerce
Tbk. (BBYB) periode 2017 - 2021.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Bagi Perusahaan, memberikan informasi yang dapat digunakan untuk
pertimbangan dalam tujuan untuk pengembangan perusahaan

2. Bagi Investor, memberikan informasi yang dapat digunakan sebagai
pertimbangan untuk melakukan pembelian/penjualan saham dalam sektor
perbankan

3. Bagi Peneliti, memperluas wawasan dan pengetahuan peneliti dalam bidang

valuasi saham

1.5 Kerangka Pemikiran

Menurut Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 Tentang
Pasar Modal Pasal 1 Ayat 13, Pasar Modal adalah “Kegiatan yang bersangkutan dengan
Penawaran Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan
Efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek.” atau
dengan kata lain Pasar Modal menjadi sarana bagi para Emiten yang membutuhkan
modal dengan cara menjual kepemilikan perusahaan berbentuk saham kepada publik
dan disisi lain masyarakat sebagai investor yang dapat membeli saham tersebut dengan
tujuan untuk mendapatkan dividen dan atau capital gain.

Laporan keuangan merupakan hal yang diperlukan agar investor dapat
mengetahui kondisi perusahaan. Menurut Prof. Ridwan S. Sundjaja, Drs., MSBA. ;
Dra. Inge Barlian. Ak., M. Sc. ; dan Dharma Putra Sundjaja, SE., MFP dalam bukunya
yang berjudul “Manajemen Keuangan 17 edisi 8 (2012:111). “Laporan keuangan
adalah suatu laporan yang menggambarkan hasil dari proses akuntansi yang digunakan
sebagai alat komunikasi antar data keuangan/ aktivitas perusahaan dengan pihak-pihak

yang berkepentingan dengan data-data/ aktivitas tersebut.”
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Menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI) Investor adalah Penanam
uang atau modal; orang yang menanamkan uangnya dalam usaha dengan tujuan
mendapatkan keuntungan -- besar penanam uang yang bermodal banyak; -- kecil
menanam uang yang bermodal sedikit; -- publik masyarakat yang menanamkan
modalnya dalam pasar modal atau bursa efek. Dalam hal berinvestasi, tentunya para
investor tersebut memiliki ekspektasi untuk mendapatkan keuntungan sebesar besarnya
dengan risiko sekecil mungkin.

“Capital gain merupakan keuntungan yang diperoleh dari selisih harga jual
saham dengan kelebihan harga jual dari harga beli, sedangkan dividen merupakan
keuntungan yang diterima para investor dari laba yang dihasilkan perusahaan”
(Gentyowati, 2008). Tetapi disisi lain, investor pasti berhadapan dengan risiko
investasi. Menurut Susantoro (2006:33) “risiko adalah kemungkinan return yang akan
diterima menyimpang dari apa yang diharapkan (expected rate of return).” Agar
Investor mampu mendapatkan capital gain yang diharapkan, Investor perlu memilih
saham yang tepat dimana pergerakan harga saham perusahaan tersebut bergerak sesuai
apa yang diharapkan. Oleh karena itu, perlu dilakukan Valuasi untuk mendapatkan nilai
wajar perusahaan sebagai sarana pendukung pemilihan saham.

Valuasi merujuk pada proses memperkirakan nilai perusahaan untuk tujuan
pengambilan keputusan jual atau beli (Harvard Business School Publishing
Corporation, 2012). Dikarenakan perusahaan yang menjadi objek penelitian
merupakan perusahaan perbankan yang dimana struktur keuangan yang dimiliki cukup
memiliki perbedaan dengan perusahaan pada umumnya, maka penulis menggunakan
metode Equity Discounted Cash Flow agar dapat menghitung dan menilai arus kas
terhadap ekuitas yang mencakup arus kas operasional dan keuangan untuk penilaian
bank. Tim Koller (2020:738).
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Tim Koller (2020:20) “DCF is a way of collapsing the future performance of
the company into a single number. Forecast the future cash flow of the company and
discount it back to the present at the same opportunity cost of capital.” Oleh karena
itu, perlu dilakukan perhitungan valuasi pada PT. Bank Neo Commerce Thk. (BBYB)
untuk dapat mengetahui bagaimana nilai wajar perusahaan tersebut yang akan
dibandingkan dengan pergerakan historis harga pasar saham perusahaan periode 2017
- 2021.

Dengan keputusan pembelian saham atas pertimbangan sebagai berikut. Jika
Harga Saham > Nilai wajar (Overvalue) maka saham tersebut tidak layak untuk dibeli
(not buy), Harga Saham = Nilai wajar (Fair) maka saham tersebut dapat ditahan (hold),
dan jika Harga Saham < Nilai wajar (Undervalue) maka saham tersebut layak untuk
dibeli (buy).
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