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VALUASI PASAR SAHAM

Tujuan Pembelajaran:

Mahasiswa dapat menganalisis, mengevaluasi, serta merancang suatu strategi berkenaan dengan konsep saham

(Common Stock).

Pengantar:

8 Pertemuan ke 07 - Val... Dalam penilaian saham dikenal adanya tiga jenis nilai, yaitu nilai buku, nilai pasar dan nilai intrinsik saham. Investor

berkepentingan untuk mengetahui ketiga nilai tersebut sebagai informasi penting dalam pengambilan keputusan
investasi yang tepat.

B pendahuluan YHE SR

Dalam pertemuan ini materi yang dibahas adalah:

1. Penilaian Saham
2. Tingkat Return
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Gambar 1. Pendahuluan masuk ke dalam pertemuan Ke-7. Valuasi Pasar Saham
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VALUASI PASAR SAHAM

Selamat datang dalam online learning mata kuliah Fundamental of Investment, dalam pertemuan ini Anda akan
mempelajari Valuasi Pasar Saham. Untuk lebih jelasnya, silahkan Anda pelajari materi di bawah ini.

HHOO

Setelah Anda mempelajari materi, ikutilah Forum Diskusi, Tugas Online, dan Kuis di bawah ini untuk melengkapi dan
mengevaluasi kegiatan belajar Anda.
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Tugas Pertemuan 07

Not avallable unless:

is marked complete

The activity Is marked complete

The activity Is marked complete °
Kuis Pertemuan 07
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Gambar 2. Aktivitas Perkuliahan E-learning: Valuasi Pasar Saham (Minggu ke-7)
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Fundamental of Investment — EM308

Common Stock Valuation
Lessons for All Investors
Dr. Florentina Kurniasari, S.Sos., M.B.M.
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Gambar 3. Bahan Ajar Materi PPT Valuasi Pasar Saham (Minggu ke-7)
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Gambar 4. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham - Opening
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Gambar 5. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham - Opening
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Topik Bahasan

PENILAIAN SAHAM
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Gambar 6. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham - Opening
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PENILAIAN SAHAM

UMN

1 | Nilai buku ]
Nilai yang dihitung berdasarkan pembukuan
perusahaan penerbit saham (emiten).

2 | Nilai Pasar ]

Nilai saham di pasar.

3 | Nilai intrinsik(teoritis)saham (NI) J

Nilai saham yang sebenarnya atau
seharusnya terjadi.
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Gambar 9. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 10. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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U Analisis Fundamental

1. Pendekatan Nilai Sekarang
(Present value approach)

2. Multiple of earnings approach
(Price Earnings Ratio approach (P/E))
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Gambar 11. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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s Pendekatan Nilai Sekarang
(Present value approach)

Perhitungan nilai saham dilakukan dengan mendiskontokan
semua aliran kas yang diharapkan di masa datang

dengan tingkat diskonto sebesar tingkat return yang
disyaratkan investor.

n
Value of security = Y. Cash Flows

t=1 (1 + k)!
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Gambar 12. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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iy Pendekatan Nilai Sekarang

(Present value approach)

Nilai intrinsik (teoritis) suatu saham akan
sama dengan nilai diskonto semua
aliran kas yang akan diterima
investor di masa datang.
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Gambar 13. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 14. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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unn B i:larga Wajar Saham

Cash Flow sebuah saham terdiri dari dividen dan
capital gain atau capital lost dari harga saham
tersebut di kemudian hari sehingga, harga wajar
saham adalah:

Dividen Perkiraan harga

PO = [D1/(1+k)] + [P1/(1+k)]
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Gambar 15. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Suatu saham diharapkan memberi dividen
Rp1.000 dan tahun depan diperkirakan

harganya menjadi Rp1 1.000/dan tingkat
keuntungan disyaratkan adalah 20% maka
harga wajar saham tadi adalah:/

—1

g

o

PO = 1000/(1420%)+11.000/(14+20%) = Rp10.000
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Gambar 16. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Model ini untuk menentukan estimasi harga saham
dengan mendiskontokan semua aliran dividen yang

akan diterima di masa datang.

Nilai intrinsik Dividen yang akan diterima di masa datang

saham dengan
model diskonton p D, D; D, D,
T 0= + ~ + 3 e Seavanes .
dividen 1+k) (1+k)°~ @1+k) (1+k)
A - D
o= *
! .Z:' (1+ k)"
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Tingkat return yang disyaratkan
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Gambar 17. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 18. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 19. Screenshoot Credit Title Video Pembelajaran - Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 20. Screenshoot Credit Title Video Pembelajaran - - Part 1: Penilaian Saham
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Gambar 21. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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TINGKAT RETURN
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Gambar 22. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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Sangat sulit bagi
investor untuk
memastikan bahwa dividen
selalu dibayarkan dan
berapa besar dividen
selalu dibayar.
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Gambar 23. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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" dibuatlah asumsi bahwa:

Keuntungan yang didapat oleh perusahaan
selalu sama tiap tahun (dividen selalu sama).

Semua keuntungan dibayarkan untuk
dividen (dividen selalu ada).

Zero Growth Model
(Model Pertumbuhan Nol)
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Gambar 24. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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s MODEL PERTUMBUHAN NOL

Rumus untuk menilai

saham dengan model ini:
g Saham A menawarkan

dividen tetap sebesar Rp800.,

* Dividen .
' Tingkat return yang
" D disyaratkan investoradalah
PO — 0 20%. Berapa nilaisahamnya?
k - 800 Rp4.000
8 Pertemuan ke 07 - Val... Tingkat return >

yang disyaratkan
Nilai saham A sebesar Rp4.000. °
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Gambar 25. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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o MODEL PERTUMBUHAN NOL

[ Kenyataannya tidak semua laba perusahaan
dibagikan sebagai dividen.

ASUMSI BARU

Adanya besaran MODEL
peningkatan konstan PERTUMBUHAN

sebagai akibat dari adanya KONSTAN
8 Pertemuan ke 07 - Val... Iaba yang dltahan.
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Gambar 26. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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UM MODEL PERTUMBUHAN KONSTAN

[ Dipakai untuk menentukan nilai saham, jika dividen yang
akan dibayarkan mengalami pertumbuhan secara
konstan selama waktu tak terbatas.

Oi+1 = 9; Untuk semua waktu t

[ Persamaan model pertumbuhan konstan:

Dl Dy x (1+9)

k-g

~
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Gambar 27. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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PT. Omega membayarkan dividen|Rp1.000/tahun.
Pertumbuhan dividen direncanakan sebesar
5%/tahun.[Tingkat return yang disyaratkan investor
sebésa\1 5%|dan harga pasar saham PT. Omega
saat ini ad 'lah Rp10.000.

* Berapa nil
° Undervalueda uo ervalued7
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Gambar 28. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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L £V PPN 5?95%‘%1)?3% mengalami pertumbuhan sangat baik Cop?.ink
jauh di atas pertumbuhan normal dan sangat menjanjikan

UNIN

selama beberapa tahun, tetapi lambat laun menurun terus.

EREAR
.
::::::: * Pertumbuhan fantastis selama lima tahun.
rmzzanE * Tingkat pertumbuhan dividen 20%/tahun
] ::::::: [ (selama lima tahun).
:: ——————— :: » Setelah itu, tingkat pertumbuhan dividen
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Gambar 29. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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w  MODELPERTUMBUHAN
DIVIDEN TIDAK KONSTAN

Pertumbuhan dividen
yang konstan

_ZD (1+gl ‘+Dn(1+gc) 1
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disyaratkan investor
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Gambar 30. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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" MODEL PERTUMBUHAN
DIVIDEN TIDAK KONSTAN

Data saham PT SGPC adalah sebagai berikut:
n =3 tahun Dy, =Rp. 1000
9. = 10% k =15%
9, = 20% per tahun selama 3 tahun pertama

« Carilah nilai intrinsik sacham.
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Gambar 31. Screenshoot Video Pembelajaran- - Part 2: Tingkat Return
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ENDEKATAN PRICE EARNING RATIO

Investor menghitung berapa kali nilai earning
yang tercermin dalam harga suatu saham
(Pendekatan Multiplier).

Rumus untuk menghitung PER:

PER — Harga saham

Earning per lembar saham
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Contoh: sl s jumlah saham beredar
Harga saham DX saat ini Earning per lembar = %
adalah Rp10.000 per R

.. = Rp1.000/lembar saham
lembar, dan tahun ini
rusahaan memperoleh
e e
ean:“ng S€Rcsar juta Earningper lembarsaham
rupiah. Jumlah saham
beredar saat ini adalah
: pER=RPLO000 _, i
900 ribu lembar saham. Rp1.000
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Jadi PER saham DX adalah 10 kali. Artinya, untuk memperoleh Rp1 dari
earning perusahaan DX, investor harus membayar Rp10.
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PENDEKATAN PRICE EARNING RATIO

Makin tinggi PER maka makin
dinilai mahal harga saham tadi
terhadap harga instrinsiknya.

Sebuah saham dengan harga Rp1000 dan
PER 10 adalah lebih murah dibandingkan
saham dengan harga Rp500 dan PER 20.
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| Rasio Harga/Nilai Buku

¢ Banyak digunakan untuk menilai saham-saham sektor perbankan

* Saham-saham yang memiliki rasio harga/nilai buku yang rendah
akan menghasilkan return yang secara signifikan lebih tinggi
dibanding saham-saham yang memiliki rasio harga/nilai buku

yang tinggi.

Rasio Harga/Aliran Kas
¢ Pendekatan ini mendasarkan diri pada aliran kas perusahaan.

* |nvestor bisa menggunakan informasi rasio harga/aliran kas
sebagai pelengkap informasi PER.
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J?N PENDEKATAN PENILAIAN SAHAM LAINNYA

Economic Value Added (EVA)

¢ Eva mengukur keberhasilan manajemen dalam meningkatkan
nilai tambah (value added) bagi perusahaan.

¢ Asumsinya adalah jika kinerja manajemen baik/efektif, maka
akan tercermin pada peningkatan harga saham perusahaan.

EVA = Laba bersih operasi setelah dikurangi pajak — besarnya
biaya modal operasi dalam rupiah setelah dikurangi pajak

8 Pertemuan ke 07 - Val... EVA = [EBIT (1 - pajak)] — [(modal operasi) (persentase biaya
modal setelah pajak)
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