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Abstract. This study aims to determine the fair price of shares in determining stock investment decisions in state-
owned banking issuers listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2023. This research method uses a
qualitative descriptive approach. There are three companies in the study that are the subjects of the study, namely
PT Bank Rakyat Indonesia, PT Bank Negara Indonesia, and PT Bank Mandiri. Using fundamental analysis with
stock valuation using the price earning ratio (PER) method. The study uses secondary data. The application of
fundamental analysis with stock valuation using the price earning ratio (PER) method shows that in 2019, 2021,
2022 and 2023 BBRI, BBNI, and BMRI shares were undervalued (cheap), while in 2020 BBRI and BBNI shares
were overvalued (expensive) and BMRI shares were undervalued (cheap).

Keywords: stock investment decisions, fundamental analysis, price earning ratio.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui harga wajar Saham dalam menentukan keputusan investasi
saham pada emiten perbankan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. Metode penelitian
ini menggunakan pendeketan deskriptif kualitatif. Terdapat tiga perusahaan dalam penelitian yang menjadi subjek
penelitian yaitu PT Bank Rakyat Indonesia, PT Bank Negara Indonesia, dan PT Bank Mandiri. Menggunakan
analisis fundamental dengan valuasi sasham metode price earning ratio (PER). Penelitian menggunakan data
sekunder. Penerapan analisis fundamental dengan valuasi saham metode price earning ratio (PER) menunjukkan
hasil pada tahun 2019, 2021, 2022 dan 2023 saham BBRI, BBNI, dan BMRI mengalami undervalued (murah),
sementara pada tahun 2020 saham BBRI dan BBNI mengalami overvalued (mahal) dan saham BMRI mengalami
undervalued (murah).

Kata kunci: keputusan investasi saham, analisis fundamental, price earning ratio.

1. LATAR BELAKANG

Pasar modal memiliki peran besar perekonomian suatu negara, karena pasar modal
memiliki dua fungsi diantaranya fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Fungsi ekonomi pasar
modal adalah menyediakan fasilitas dua kepentingan, yaitu pihak yang kelebihan dana
(investor) dan pihak yang membutuhkan dana (issuer) (Rustiana et al., 2022). Pasar modal
merupakan sarana keuangan jangka Panjang sebagai hutang atau investasi modal yang
diterbitkan oleh perusahaan (Angelina et al., 2024). Masyarakat modern menjadikan investasi
sebagai alternatif dalam merencanakan dan mengelola keuangan. Kategori investasi terbagi
menjadi dua, yaitu investasi dalam bentuk aset riil (real investment) dan investasi dalam bentuk
aset finansial (financial investment) (Achmadtyar Fazrul Haq & Situngkir, 2022).

PT Bursa Efek Indonesia mencatat jumlah investor pasar modal Indonesia sudah 13 juta
single investor identification (SID) dengan pertumbuhan lebih dari 863 ribu SID baru di
sepanjang tahun 2024. Sementara itu jJumlah investor saham Indonesia telah mencapai 5,7 juta
SID (idx.co.id, 2024). Namun banyak orang yang berinvestasi karena fomo (fear of missing
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out), yaitu rasa khawatir akan kehilangan kesempatan yang sedang popular, khususnya pemula
atau investor muda yang mengambil keputusan berinvestasi berisiko tinggi karena khawatir
kehilangan peluang untuk meraih keuntungan (Marcomm Loan Market, 2024). Banyak juga
investor pemula melakukan jual dan beli saham tanpa analisis apapun, hanya mengikuti
influencer atau orang yang dikenalnya. Pendekatan seperi ini kurang tepat karena belum tentu
hasil analisanya cocok untuk porofolio setiap orang (idx.co.id, 2024). Investasi pada instrument
saham merupakan investasi yang berisiko, maka dari itu sebelum memulai investasi, seorang
investor harus mempertimbangkan salah satunya harga wajar saham (Pengestika & Christianti,
2021).

Berdasarkan perdagangan yang terjadi pada tanggal 24 september 2024 IHSG (indeks
harga saham gabungan) mengalami penurunan yang disebabkan karena turunnya saham bank
besar, diantaranya PT Bank Rakyat Indonesia Thk. (BBRI) turun 4,98% , PT Bank Mandiri
Tbk (BMRI) turun 4%, PT Bank Negara Indonesia Thk. (BBNI) melemah 4,74%, dan PT Bank
Central Asia Tbk. (BBCA) turun tipis 0,93% (Kurniawan, 2024).

Investor harus mempertimbangkan secara cermat saham mana yang akan dibeli, karena
investasi di pasar modal merupakan investasi yang memiliki karakteristik high risk high return
dan harga yang cenderung fluktuatif (Martia et al., 2020). Untuk menilai layak atau tidaknya
sebuah saham dapat dibeli, investor dapat menggunakan analisis fundamental dan analisis
teknikal. Analisis fundamental adalah analisa yang mengamati kinerja perusahaan, analisis
persaingan usaha, analisis industri, analisis ekonomi dan pasar pasar mikro-makro. Analisis
teknikal adalah teknik yang mempelajari sejarah harga saham dalam rentang waktu tertentu,
juga berdasarkan pergerakan harga menjadi sebuah pola tertentu sebagai dasar untuk
mengambil keputusan membeli atau menjual saham (Wahyu Wijayanti et al., 2020). Analisa
ini penting agar investor dapat mengetahui apakah harga saham yang ditawarkan adalah wajar
(correctly valued), murah (undervalued), atau mahal (overvalued) dibandingkan dengan nilai
intrinsik (Wahyu Wijayanti et al., 2020).

2. KAJIAN TEORITI
Teori Sinyal

Teori sinyal (signalling theory) adalah informasi yang diberikan perusahaan kepada
investor mengenai gambaran perkembangan perusahaan dalam jangka waktu kedepan. Teori
sinyal menekankan pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan. Investor

menggunakan informasi yang bersifat finansial atau non-finansial sebagai sinyal untuk
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mengambil keputusan, informasi merupakan komponen yang penting mengenai kondisi masa
lalu atau saat ini (Agus & EKi Herfi Sutanto, 2024).
Penilaian Harga Saham

Harga saham merupakan nilai sekarang yang akan diterima oleh pemilik saham
dikemudian hari. Saham merupakan investasi yang sangat cepat mengalami perubahan
terhadap informasi yang berkembang. Sebelum investor menentukan saham yang akan dibeli,
investor harus melakukan penilaian terhadap saham untuk melihat keuntungan yang akan
diperoleh dari membeli saham tersebut. Apabila harga saham suatu perusahaan meningkat
maka investor menganggap nilai perusahaan juga meningkat dan sebaliknya (Putri &
Mesrawati, 2020). Tata kelola perusahan yang mengacu pada sistem pengendalian internal
untuk mencapai tujuan bersama juga akan meningkatkan nilai investasi pemegang saham
(Manrejo et al., 2023).

Nilai atau harga yang sebenarnya dari perusahaan disebut dengan harga wajar. Nilai pasar
yang lebih kecil dari nilai intrinsiknya menunjukkan bahwa saham tersebut dijual dengan harga
murah (undervalued), karena investor membayar saham tersebut lebih kecil dari yang
seharusnya. Sebaliknya, jika nilai pasar lebih besar dari nilai intrinsiknya menunjukkan bahwa
saham tersebut dijual dengan harga mahal (overvalued). Nilai pasar merupakan harga saat ini
yang sedang berlangsung, jika pasar sudah tutup maka harga tersebut dikatakan sebagai harga
penutupan (Carolina, 2019). Terdapat dua analisis untuk membantu investor dalam melihat tren
pergerakan harga saham yaitu, analisis fundamental dan analisis teknikal.

Keputusan Investasi

Investasi merupakan komitmen menanamkan modal saat ini dengan harapan mendapat
keuntungan pada masa yang akan datang. Ada banyak jenis investasi yang tersedia, sehingga
investor memiliki banyak piithan untuk berinvestasi sesuai keinginannya dalam merencanakan
keuangan (Salim & Tafonao, 2023). Penanaman modal dapat dilakukan pada aset riil seperti
tanah, emas, ptoperti dan aset finansial seperti surat berhara seperti saham, obligasi atau
reksadana (Husain et al., 2020). Tujuam investasi menurut Husain et al., (2020) adalah untuk
menghasilkan sejumlah uang di kemudian hari dan meningkatkan kesejahteraan investor.

Menurut Mappadang, (2021) dalam pengambilan keputusan menggunakan pedoman
sebagai berikut:

1. Apabila nilai intrinsik > harga pasar, maka saham tersebut undervalued, sehingga layak
dibeli atau ditahan apabila saham tersebut dimiliki.
2. Apabila nilai intrinsik < harga pasar, maka saham tersebut overvalued, sehingga layak

dijual.
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3. Apabila nilai intrinsik = harga pasar, maka saham tersebut dianggap menunjukkan nilai
yang wajar dan berada dalam kondisi keseimbangan.
Analisis Fundamental
Analisis fundamental adalah analisis yang menggunakan data keuangan perusahaan
untuk menghitung nilai intrinsik saham yang kemudian dibandingkan dengan harga pasar saat
ini (Makkulau & Yuana, 2021). Tujuan analisis fundamental adalah untuk menentukan nilai
wajar saham dan membuat keputusan investasi berdasarkan perbandingan antara harga saham
dan nilai wajar saham (Setiawan, 2023). Valuasi menggunakan analisis fundamental pada
perusahaan dikenal sebagai proses penentuan nilai intrinsik atau nilai ekonomi yang
sesungguhnya (Sulistio, 2020).

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode deskriptif kualitatif studi kasus pada tiga emiten
perbankan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BBRI, BBNI, dan BMRI) selama
periode 2019-2023. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan tahunan perusahaan dan data harga saham dari Bursa Efek Indonesia. Analisis
fundamental dilakukan menggunakan metode Price Earning Ratio (PER) dengan mencari nilai

intrinsik saham.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Untuk mengetahui nilai intrinsik dengan valuasi price earning ratio adalah:

Nilai intrinsik = estimasi earning per share x price earning ratio
Tabel 1. Perhitungagn nilai intrinsik bank BRI

Harga Pasar
KODE SAHAM | TAHUN | Nilai Intrinsik (close price) Keterangan
2019 | Rp 4,796 | Rp 4.400 | undervalued
2020 | Rp 4133 | Rp 4.170 | overvalued
BBRI 2021 | Rp 4386 | Rp 4.110 | undervalued
2022 | Rp 5343 | Rp 4.940 | undervalued
2023 | Rp 6.030 | Rp 5.725 | undervalued

Dari analisis saham BBRI selama periode 2019-2023, mayoritas tahun menunjukkan
kondisi undervalued, di mana harga pasar lebih rendah dibandingkan nilai intrinsik. Ini
menandakan bahwa saham BBRI cenderung diperdagangkan di bawah nilai wajarnya,

memberikan peluang bagi investor untuk membeli saham. Sementara tahun 2020 saham
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menunjukkan kondisi overvalued, dimana harga pasar lebih tinggi dibandingkan nilai intrinsic,

maka keputusan yang tepat yaitu menjual saham
Tabel 2. Perhitungan nilai intrinsi bank BNI

2019 | Rp 4290 | Rp 3.925 | undervalued
2020 | Rp 3.071 | Rp 3.087 | overvalued
BBNI 2021 | Rp 3.654 | Rp 3.375 | undervalued
2022 | Rp 5122 | Rp 4.612 | undervalued
2023 | Rp 5.864 | Rp 5.375 | undervalued

Berdasarkan data saham BBNI dari 2019 hingga 2023, mayoritas tahun menunjukkan
kondisi undervalued, kecuali pada tahun 2020, ketika harga pasar sedikit lebih tinggi dari nilai

intrinsiknya (overvalued).

Tabel 3. Perhitungan nilai intrinsik bank Mandiri

2019 | Rp 4230 | Rp 3.838 | undervalued
2020 | Rp 3.167 | Rp 3.161 | undervalued
BMRI 2021 | Rp 3.800 | Rp 3.513 | undervalued
2022 | Rp 5430 | Rp 4,986 | undervalued
2023 | Rp 6.682 | Rp 6.050 | undervalued

Saham BMRI dalam periode 2019-2023 selalu berada dalam kondisi undervalued, yang
berarti harga pasarnya selalu lebih rendah dari nilai intrinsiknya. Ini menunjukkan bahwa
saham ini diperdagangkan di bawah nilai wajarnya, memberikan peluang bagi investor untuk
membeli dengan harga diskon.

5.  KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Harga wajar saham menggunakan analisis fundamental PT Bank Rakyat Indonesia dan
PT Bank Negara Indonesia tahun 2019, 2021, 2022 dan 2023 berada dalam kondisi
undervalued (murah), sedangkan tahun 2020 dalam kondisi overvalued (mahal). Pada PT Bank
Mandiri tahun 2019-2023 dalam kondisi undervalued (murah). Pengambilan keputusan
investasi dengan valuasi price earning ratio yaitu, pada tahun 2019, 2021, 2022, dan 2023
saham BBRI, BBNI layak untuk di beli, namun pada tahun 2020 layak untuk di jual.
Sedangkan saham BMRI pada tahun 2020 sampai 2023 layak untuk di beli.
Saran

Diharapkan tidak menggunakan satu metode analisis untuk menjadi pertimbangan

sebelum melakukan keputusan investasi dan memperhatikan kondisi eksternal seperti kondisi
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politik, perekonomian, sosial. Serta melakukan penelitian dengan menambahkan analisis lain

untuk memperkuat hasil yang di dapat.
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