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ABSTRAK 

Penelitian ini menyelidiki akurasi berbagai metode valuasi dalam menilai nilai 

intrinsik saham perbankan di Indonesia. Studi ini dimulai dengan populasi 50 

perusahaan dengan kapitalisasi pasar terbesar, dengan fokus khusus pada enam bank 

konvensional (non-syariah). Dari sampel tersebut, enam bank dipilih: Bank Central 

Asia Tbk. (BBCA), PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (BBRI), Bank Mandiri 

(Persero) Tbk. (BMRI), PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. (BBNI), Bank 

Mega Tbk. (MEGA), dan Bank CIMB Niaga Tbk. (BNGA). Untuk menentukan nilai 

intrinsik bank-bank ini, penelitian ini menggunakan metodologi kuantitatif 

berdasarkan laporan keuangan lima bank konvensional utama selama periode sebelum 

dan sesudah COVID-19 (2017-2019 dan 2021-2023). Studi ini menggunakan tiga 

metode valuasi utama: pendekatan Neraca menggunakan rasio Price to Book Value 

(PBV); pendekatan Laporan Laba Rugi menggunakan Earnings per Share (EPS) dan 

rumus Benjamin Graham; dan pendekatan Arus Kas menggunakan analisis Discounted 

Cash Flow (DCF). Hasil penelitian menunjukkan bahwa pendekatan Laporan Laba 

Rugi secara konsisten melebih-lebihkan nilai intrinsik saham bank, sedangkan 

pendekatan Neraca dan Arus Kas cenderung meremehkannya. Secara khusus, 

pendekatan Neraca—terutama untuk BNGA, diikuti oleh BBNI dan BMRI— 

menunjukkan tingkat akurasi tertinggi dalam mencerminkan harga pasar aktual. 

Temuan ini menunjukkan bahwa pendekatan Neraca dapat menjadi metode paling 

andal untuk menilai saham bank di pasar Indonesia. Penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi referensi berharga bagi investor dan analis keuangan, khususnya di sektor 

perbankan, dalam menilai nilai intrinsik saham. 

Kata Kunci: nilai intrinsik, valuasi saham, discounted cash flow, price to book value, 

earnings per share, keakuratan metode valuasi 

 

 

ABSTRACT 

This research investigates the accuracy of various valuation methods for assessing the 

intrinsic value of Indonesian bank stocks. The study begins with population of top 50 

largest market capitalization companies, focusing specifically on six conventional 

(non-sharia) banks. From this sample, six banks were selected: Bank Central Asia Tbk. 

(BBCA), PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (BBRI), Bank Mandiri (Persero) 

Tbk. (BMRI), PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. (BBNI), Bank Mega Tbk. 
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(MEGA), and Bank CIMB Niaga Tbk (BNGA). To determine the intrinsic value of these 

banks, this research employs a quantitative methodology based on the financial 

statements of the five major conventional banks during both the pre- and post-COVID- 

19 periods (2017-2019 and 2021-2023). The study utilizes three key valuation 

methods: The Balance Sheet approach using the Price to Book Value (PBV) ratio; The 

Income Statement approach using Earnings per Share (EPS) and the Benjamin 

Graham Formula, and; The Cash Flow approach using Discounted Cash Flow (DCF) 

analysis. The results reveal that the Income Statement approach consistently 

overestimates the intrinsic value of bank stocks, whereas both the Balance Sheet and 

Cash Flow approaches tend to undervalue them. Notably, the Balance Sheet 

approach—especially for BNGA, follows by BBNI and BMRI—demonstrates the 

highest accuracy in aligning with actual market prices. These findings suggest that the 

Balance Sheet approach could be the most reliable method for valuing bank stocks in 

the Indonesian market. This research is expected to serve as a valuable reference for 

investors and financial analysts, particularly in the banking sector, when assessing the 

intrinsic value of stocks. 

Keywords: intrinsic value, stock valuation, discounted cash flow, price to book value, 

earnings per share, accuracy of valuation method 
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Pertumbuhan Investor 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Pandemi COVID-19 menjadi peringatan bagi komunitas global, 

mengungkapkan kerentanan industri yang sebelumnya dianggap stabil. Banyak bisnis 

mengalami kerugian signifikan atau bahkan kebangkrutan (Juli, 2021). Namun, krisis 

ini juga membawa perspektif baru, seperti keberlanjutan kerja jarak jauh, jam kerja 

yang lebih fleksibel, dan percepatan kemajuan teknologi (Ruth, 2024). Sebagai contoh, 

masyarakat Indonesia kini memiliki akses informasi yang lebih mudah (Bayu, 2022), 

terutama dengan meningkatnya aplikasi investasi yang ramah pengguna (Annisa, 

2023). Menurut data dari Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), jumlah investor 

di Indonesia meningkat dari 2,48 juta pada 2019 menjadi 3,88 juta pada 2020, 7,48 

juta pada 2021, 10 juta pada 2022, dan mencapai 12,1 juta pada 2023. 
 

 

 

 

Gambar 1.1. Pertumbuhan Investor 

 

 

Literasi keuangan terkait cara menghitung nilai intrinsik suatu saham masih 

terbatas, bahkan di antara mereka yang memahami laporan keuangan (Novia, 2023). 

Bahkan, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) sedang mengembangkan program bernama 

Strategi Nasional Literasi Keuangan Indonesia 2021–2025 untuk membantu dan 

mendorong peningkatan indeks literasi dan inklusi keuangan nasional. 
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Gambar 1.2. Indeks Literasi Keuangan 2013 – 2019 
 

 

 

Gambar 1.3. Indeks Literasi Keuangan berdasarkan Jenis Kelamin 

 

 

Gambar 1.2. menunjukkan bahwa indeks literasi keuangan masyarakat 

Indonesia pada tahun 2019 berada di angka 38,03%, yang berarti dari setiap 100 orang, 

terdapat sekitar 38 orang yang memiliki literasi keuangan yang baik. Gambar 1.3. 

menunjukkan bahwa indeks literasi keuangan untuk pria meningkat dari 33,2% (2016) 

menjadi 39,94% (2019), dan untuk wanita meningkat dari 25,5% (2016) menjadi 

36,13% (2019). 
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1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, makan dapat rumusan 

masalah dalam penelitian ini yaitu: 

1. Bagaimana pemahaman masyarakat Indonesia dalam membaca laporan 

keuangan? 

2. Apakah masyarakat Indonesia mengerti bagaimana melakukan valuasi 

terhadap suatu emiten? 

3. Apa saja metode valuasi yang dapat digunakan oleh masyarakat Indonesia? 

4. Bagaimana tingkat keakuratan metode-metode valuasi yang ada saat ini? 

 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan yang 

hendak dicapai dalam penelitian ini antara lain: 

1. Untuk memberikan gambaran dalam membaca laporan keuangan. 

2. Untuk memberikan pengetahuan bagaimana melakukan valuasi terhadap 

suatu emiten. 

3. Memberikan tiga metode valuasi yang umum digunakan dikalangan 

investor. 

4. Memberikan informasi tingkat akurasi metode-metode yang dirangkum 

dalam penelitian. 

Dengan mendapatkan literasi, penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan 

berbagai teknik yang digunakan untuk menentukan nilai intrinsik saham. Penelitian ini 

mengevaluasi kesesuaian metode-metode tersebut dalam menganalisis saham tertentu 

dan meninjau relevansinya di era pasca-COVID-19. Selain itu, penelitian ini bertujuan 

untuk meningkatkan pemahaman keuangan, mendukung pengambilan keputusan yang 

lebih baik, dan mendorong perilaku keuangan yang sehat (Sulaksana, 2022). 

1.4. Manfaat Penelitian 

Dari uraian diatas, penelitian ini memberikan manfaat yang berguna bagi 

berbagai pihak, yaitu: 

1. Bagi Investor dan Masyarakat 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dan/atau masyarakat 

dalam berinvestasi berdasarkan fundamental emmiten, dimana dilakukan 
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valuasi harga saham sehingga dapat memilih saham yang harga pasarnya lebih 

rendah dibandingkan harga wajarnya, dan tentunya dapat meningkatkan 

keuntungan bagi investor dan/atau masyarakat terpacu untuk menggunakan 

sumber daya keuangan mereka untuk lebih ke hal yang produktif daripada 

konsumtif. 

2. Bagi Peneliti Lain 

Dapat menyegarkan kembali pengetahuan tentang bagaimana melakukan 

valuasi terhadap sebuah saham dan juga bisa dijadikan referensi untuk 

penelitian selanjutnya. 
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