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n@Miafkdunia yang tak menentu tentu membuat resah para investor. Ketidakpastian ini disebabkan oleh
fﬁktorglyaitu perang dagang Amerika — China, ketidakpastian Brexit serta krisis politik di Hongkong.
a@na K&tidakpastian ini maka investor selalu bertanya akan harga wajar suatu saham. Salah satu sektor
rfgat cﬁ_minati di Indonesia adalah sektor perbankan dikarenakan sektor perbankan merupakan tulang
ng ek8nomi suatu negara. PT. Bank Central Asia Tbk. yang merupakan bank swasta terbesar di
x_' Hsla, ha@a sahamnya baru saja mencetak rekor tertinggi pada Desember 2019 yang artinya perusahaan
ini%aggat din@inati oleh investor. Penelitian ini bertujuan untuk menghitung nilai intrinsik PT. Bank Central
Asia Tbk. deBgan Menggunakan Dividend Discount Model. Dividend Discount Model merupakan sebuah
me%o&’e yang%endiskontokan arus dividen di masa depan ke masa sekarang. Penelitian ini menggunakan
mcgj_eﬂ%constaﬁ growth DDM. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai intrinsik saham PT. Bank Central
Asgagbk. selfsar Rp. 35.361,00. Harga pasar pada tanggal 30 Desember 2019 sebesar Rp. 32.856,99 maka
da‘e’atﬁjisimp an bahwa harga saham PT. Bank Central Asia tergolong undervalued.

Kaga &unci : Xaluasi, Dividend Discount Model, Constant Growth
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Thg upcertain world economy certainly makes investors uneasy. This uncertainty is caused by many factors,
na@ieﬁl the WS-China trade war, the uncertainty of Brexit and the political crisis in Hong Kong. Because of
thig uﬁcertai y, investors always ask the fair price of a stock. One sector that is very interested in Indonesia
is ﬁlegbanki rsector because the banking sector is the backbone of a country's economy. PT. Bank Central
Asfa ﬁ)k. w is the largest private bank in Indonesia, its share price has just set a record high in December
20%9 3whichemeans the company is in great demand by investors. This study aims to calculate the intrinsic
vafieSof PT®Bank Central Asia Thk. using the Dividend Discount Model. Dividend Discount Model is a
mehad that ¥scounts dividend flows in the future to the present. This study uses the DDM constant growth
mdgleR The Its of this study indicate that the intrinsic value of the shares of PT. Bank Central Asia Tbk.
in the amourgof Rp. 35,361.00. Market price of the stock in 30th December 2019 is Rp. 32.856,99 it can be
concluded thamt the stock price of PT. Bank Central Asia is classified as undervalued.

Keywords: \Bluation, Dividend Discount Model, Constant Growth
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Perekonomian dunia yang tak menentu, tentu membuat resah para investor di seluruh dunia. Menurut
Fdata dari Integ@stional Monetary Fund (IMF) menyatakan bahwa perekonomian dunia mengalami perlambatan
sebanyak 3%-semenjak krisis global pada tahun 2007. Pertumbuhan yang melambat ini merupakan
kopsgkuensi Bri meningkatnya hambatan perdagangan; meningkatnya ketidakpastian seputar perdagangan
_gabo@opolltlfyang menyebabkan ketegangan makroekonomi di beberapa ekonomi pasar berkembang; dan
@I&ogstrukt@l seperti pertumbuhan produktivitas yang rendah dan demografi yang menua di negara maju.
|ﬁ‘ga ekon’gwl kawasan Eropa sedang melemah seiring masih rendahnya sentimen ekonomi dan bisnis, serta
erja ekspor akibat ketidakpastian Brexit dan penyelesaian konflik perdagangan dunia. Aktivitas
@m an@melemah juga dialami oleh negara utama di kawasan emerging, terutama Tiongkok dan India.
§ ebeMpa faktor lain yang juga berpengaruh besar dalam perlambatan ekonomi dunia antara lain adalah
r;g ol angtAmerika Serikat dan Tiongkok, dan juga yang baru-baru ini terjadi adalah adanya krisis politik
dgXongyang menyebabkan resesi di Hong Kong. Perekonomian dunia dan negara-negara maju yang
B rﬁ‘eng@aml perlambatan sangat mempengaruhi ekonomi negara berkembang seperti Indonesia karena
3 bsrkerﬂbang seperti Indonesia banyak mengekspor produknya ke negara maju, dan penanaman modal
ggPIgA) gli Indonesia juga kebanyakan bersumber dari negara maju.
0 glehuaebab itu, jika pertumbuhan ekonomi di negara-negara maju mengalami perlambatan, maka
l@'n(%magdl negara-negara berkembang seperti Indonesia juga akan mengalami perlambatan, begitu juga
Iﬁ(n . S@Magai ilustrasi sederhana, berdasarkan World Economic Outlook 2018 yang dipublikasikan IMF,
I gksgor [@rang ke Hong Kong pada tahun 2018 adalah senilai US$ 2,56 miliar atau dalam persentase
&R 134% Tari total ekspor Indonesia. Berdasarkan data dari World Bank, pada tahun 2019 dan 2020
e@l@nomla Indonesia diprediksi akan memiliki pertumbuhan yang turun menjadi 5% yang sebelumnya
affa Fahun 2818 pertumbuhannya sebesar 5,17%. Menanggapi hal ini, pemerintah selalu berupaya dalam
&ngerbalklp memperkuat, memulihkan, serta menjaga pekonomian, di mana sektor perekonomian
emu@kan séktor yang paling penting dalam suatu negara. Banyak cara yang dilakukan pemerintah dalam
&higna pere&onlan salah satu caranya adalah dengan mengkampanyekan agar masyarakat sadar dan mulai
nftikgoerinveStasi di pasar modal.
E S Dalafy pasar modal, masyarakat atau investor dapat menginvestasikan uang yang di milikinya dengan
meﬁlcﬁpatkanaimbal hasil (return) yang didapat dari dividend dan capital gain . Pasar modal bersifat terbuka,
indsr yangberasal dari dalam maupun luar negeri dapat menginvestasikan uangnya untuk memperoleh
rewrﬁ-yang d arapkan Dengan modal yang diperoleh, diharapkan roda perekonomian terus berjalan dengan
aﬁi &an bahkan bisa lebih berkembang.
& Dalam berinvestasi di pasar modal, tentu investor harus memiliki pengetahuan dasar akan instrumen
ya@ kan dipakai, seperti nilai pasar, tingkat return, rasio keuangan, laporan keuangan, laporan tahunan serta
&llguntu embaca pergerakan harga saham. Selain memiliki pengetahuan dasar tersebut investor juga
hagjsﬁnemo or kondisi dan perkembangan ekonomi dari negara tempat ia berinvestasi. Dalam memfasilitasi
paélrﬂnodal epada masyarakat luas, pemerintah menyediakan tempat di mana supply dan demand saham
be e§u yaif® Bursa Efek. Harga saham di bursa sangatlah berfluktuasi. Banyak faktor yang mempengaruhi
yaBu akono sosial, politik, budaya, dan industri. Di bursa, informasi akan harga, keadaan suatu perusahaan,
mﬁlpgn suasaha ekonomi suatu negara semua dapat dipantau secara real time, sehingga diharapkan dapat
m%n@ masyarakat dalam memilih perusahaan yang tepat untuk diinvestasikan, serta dapat membuat
kegutlsan irgestasi dari masyarakat lebih baik. Penurunan ekonomi yang dialami Indonesia merupakan salah
satu akibat d€ ketidakpastian keadaan ekonomi dunia serta reaksi dari investor, sehingga Indeks Harga Saham
Gabungan (gSG) turun dan mengakibatkan kerugian bagi sebagian investor. Dalam menghadapi pelemahan
ekonomi, teriWnya investor akan memilih suatu instrumen investasi yang dapat memberikan imbal hasil yang
besar.
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Salaa'satu instrumen tersebut adalah saham. Saham dikenal sebagai instrumen investasi yang high
risk, high retggn, yang artinya jika berinvestasi di saham maka return yang didapatkan investor tinggi, namun
perlu diingaaahwa return yang tinggi juga membawa risk yang tinggi pula. Dalam berinvestasi di saham,
terdapat dua@Racam analisis yang dapat kita lakukan, yaitu : analisis fundamental dan analisis teknikal. Salah
satu analisisﬁndamental yang dapat dilakukan investor adalah valuasi (penilaian) saham. Valuasi (penilaian)
dilakukan u*jk mengetahui nilai intrinsik (nilai wajar) suatu saham berdasarkan data historis dari data
fundamentalsgerusahaan. Menurut Djaja (2019 : 35) terdapat tiga metode dalam melakukan valuasi yaitu :

Economic ation, Relative Valuation dan Asset Based Valuation. Peneliti memilih metode Economic
Valuation dggan model Discounted Cash Flow Valuation Model menggunakan pendekatan Dividend

)
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%nt Model dalam penelitian ini, karena menurut Damodaran (2011 : 320) dividend merupakan satu-
atunya cash flow yang diterima investor dari perusahaan pada saat investor membeli suatu saham.
Dalam melakukan penilaian saham, investor tentunya membutuhkan data-data yang berkaitan. Salah
Fatu data y dapat digunakan dalam melakukan penilaian saham adalah laporan keuangan. Laporan
keuangan yahg/digunakan adalah laporan keuangan tahunan yang sudah diaudit dan digunakan sebanyak lima
tahun kebelalgng. Laporan keuangan memberikan informasi mengenai struktur modal, arus kas, laba rugi,
: eﬁﬁt%wan stifiktur keuangan perusahaan serta dividend yang dibagikan ke investor, yang nantinya akan
ijng;kan inv§s’tor sebagai dasar dalam mengambil keputusan berinvestasi.
@ Selai® data-data dari laporan keuangan perusahaan tersebut, investor juga harus memperhatikan
F@n ﬁkorimi maupun industri di negara tersebut, baik yang bersifat internal maupun eksternal. Investasi
&ar¥ maang sangatlah menarik, jika dilakukan dengan analisis yang benar, investor bisa saja
Eer_@?eh &untungan yang besar, akan tetapi jika analisis yang dilakukan keliru, maka investor dapat
mritﬁ kergtgian yang besar pula.
o Edu%i perbankan merupakan tulang punggung perekonomian suatu negara. Dengan adanya
&ka, trahsaksi akan menjadi lebih mudah serta aliran modal untuk pengusaha juga menjadi lebih mudah,
ma bgnk Eertindak sebagai intermediasi antara yang membutuhkan modal dengan yang surplus uangnya.
hesaft cagh agar suatu perusahaan mendapatkan modal adalah dengan menjual kepemilikan perusahaan
C . .. . . .
_n&,bec{nulﬁaham. Di Indonesia, industri perbankan merupakan salah satu industri yang sahamnya sangat
r%tig)leh vestor di pasar modal karena merupakan salah satu saham yang akan memberikan return yang
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§ ® dudgfri perbankan merupakan salah satu bidang industri yang persaingannya cukup ketat, di mana

e

iﬁovag yang telah dilakukan oleh masing-masing perusahaan dalam industri ini untuk tetap bertahan
i gasarfhdo@@sia. Hal ini dapat kita lihat dari berkembangnya produk perbankan yang tadinya membutuhkan
tatap %nuka uBtuk bertransaksi, sekarang hanya menggunakan gadget untuk melakukan transaksi perbankan
(p&nbukaan rékening, transfer dana, penarikan dana tanpa kartu, bayar tagihan, pengajuan kartu kredit). Dalam
peielg_fian iniﬁ)enulis memilih PT Bank Central Asia Tbk. sebagai objek yang akan diteliti. PT. Bank Central
Asngﬂ%ngat dikenal oleh masyarakat luas sebagai bank swasta buku 4 yang memiliki kapitalisasi pasar terbesar
disl’ncgjnesia.groduk PT Bank Central Asia Thk. banyak digunakan oleh masyarakat Indonesia, gerai ATM
at® @bang Bnk Bank Central Asia tersebar luas di Indonesia, sehingga sangat mudah dijangkau. Harga
sa@r@ PT. Bﬁk Central Asia Thk. mencetak rekor tertinggi pada Desember 2019, yang artinya investor sangat
meinimati sah@m PT. Bank Central Asia Tbk. karena investor menilai PT. Bank Central Asia Thk. memiliki
kirié@ yang @ik dan dapat memberikan keuntungan bagi investor.

3 2 SemadKin banyak penduduk Indonesia, maka jumlah nasabah akan semakin meningkat. Hal ini tentu
mePngengaruhi Kinerja perusahaan, terutama pada tingkat pendapatan kredit yang akan memengaruhi laba
pe@sghaan. PT. Bank Central Asia Thk. merupakan bank yang memiliki kredit korporasi dengan pertumbuhan
tergnggi. Krzj PT. Bank Central Asia tumbuh sebesar +15,1% year on year di Fiscal Year 2018. Sektor jasa
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kei-ﬂgaman mgyjadi sektor terhandal pada tahun 2018. Pertumbuhan kredit sektor jasa keuangan sangat tinggi
da@t@nbuh ,4% year on year di 2018. Pada tahun 2018, sektor financial services telah menjadi kontributor
terGegpir krea korporasi dan komersial & UMKM. Kontribusinya mencapai 8% dari total kredit PT. Bank
Ceptigl AsiafTbk. Pada tahun 2018.

3 5 Mel BBt data tersebut, maka besar kemungkinan bahwa return yang diberikan oleh perusahaan kepada
pag givestogya akan semakin besar pula. Semakin besarnya return yang diberikan kepada investor dapat
meg;olja'\ﬁi indigsi bahwa prospek kedepannya, perusahaan dalam keadaan baik dan akan menarik perhatian
baffyak caloggpvestor terhadap saham perusahaan tersebut. Sesuai dengan hukum supply dan demand, semakin
banyak perfntaan akan saham suatu perusahaan, maka harga saham tersebut akan meningkat pula.
Kenyataannadi pasar, harga saham perbankan selalu berfluktuasi.

Fluklasi harga saham membuat investor bertanya-tanya, apakah harga saham tersebut wajar,
overvalue aa undervalue. Investor ingin mengetahui harga wajar saham guna meminimalisir risiko saat
berinvestasi.=%lengetahui hal ini, akhirnya investor mulai membuat asumsi-asumsi dalam menilai harga wajar
perusahaan, gguna mendapatkan imbal hasil (return) yang maksimal, karena inilah tujuan utama dari
berinvestasi &k,

Dengan permasalahan di atas, maka penelitian akan harga wajar saham PT. Bank Central Asia Thk.
menjadi hal [genarik untuk dilakukan. Rumusan masalah yang dibangun dalam penelitian ini adalah Apakah
harga pasar @ham PT. Bank Central Asia Tbk. wajar atau tidak pada tanggal 30 Desember 2019. Tujuan
dilakukannyg=epenelitianini adalah untuk mengetahui harga wajar saham PT. Bank Central Asia Tbk.
Overvalued §1]J Undervalued sehingga dapat mengambil keputusan berinvestasi yaitu Buy atau Sell.

)
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TELAAH PUSTAKA

ilai Perusahaan

Nila{grusahaan menurut Standar Penilaian Indonesia Bab 4 Pasal 4.4 (Djaja 2019: 5) menyatakan
bahwasannyarNilai adalah suatu opini dari manfaat ekonomi atas kepemilikan aset, atau harga yang paling

o mtmg-l_ﬂn dibayarkan untuk suatu aset dalam pertukaran, sehingga nilai bukan merupakan fakta. Aset diartikan

-U.,HJgDe §&bagai larang dan jasa. Nilai dalam pertukaran adalah suatu harga hipotesis, dimana hipotesis dari nilai

Bies t|§1a3| d3R ditentukan oleh tujuan penilaian pada waktu tertentu. Nilai bagi pemilik adalah sesuatu estimasi
anfaat i ng akan diperoleh pihak tertentu atas sesuatu kepemilikan”. Tujuan utama perusahaan adalah
sgnalkan kesejahteraan dan kekayaan para pemegang sahamnya. Bentuk nyata untuk hal ini adalah
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g‘l@‘@sﬁ atg& harga saham perusahaan yang bersangkutan. (Gitman, 2015 : 15). Nilai perusahaan merupakan
gllgl %kgan@tas arus kas yang dapat dihasilkan perusahaan di masa mendatang (Damodaran 2011 : 16) .
528 o
Beal!glaa (V&Tuatlon)

) glenl:rut Asnawi (2011: 25) “valuasi merupakan suatu usaha dalam menentukan nilai wajar

Sﬁh@n” & aluasi tidak hanya penting dalam manajemen keuangan, tetapi lebih luas lagi yaitu untuk aspek
|sg|§1ug_a [&ngan menentukan nilai intrinsik perusahaan kita dapat mengetahui apakah bisnis kita masih
iBitatad tidak. Gitman (2015: 15) mengatakan bahwa, “The goal of the firm, and therefore of all managers
artg emgg)yeeg is to maximize the wealth of the owners for whom it is being operated”. Lebih lanjut Gitman
ﬁlé ﬁ!erzgata an bahwa: “The wealth of corporate owners is measured by the share price of the stock which
an %4@ lg_ba d on timing of its return (cash flows), their magnitude and their risk”. Kekayaan pemegang
Balalﬁ d kur=dlari harga saham yang mencerminkan return (cash flows) dari perusahaan. Dalam melakukan
valiagi ada tiga metode yang digunakan. Menurut Djaja (2019: 35) menjelaskan bahwa penilaian sangatlah
dlﬁ'érﬂis dan @atode -metode penilaian ikut berkembang seiring dengan perkembangan zaman. Ada tiga metode
utagnadalam Haluasi, yaitu Economic Valuation Method, Relative Valuation Method, Asset Based Valuation
Mé!-hgd x
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Digcainted C§13h Flow Valuation

g Djaja,(2019 67) menyatakan bahwa model discounted cash flow merupakan suatu model yang
méto&kontohan arus kas bebas perusahaan (free cash flow firm) atau arus kas bebas ekuitas (free cash flow
quxt@ atau a{;gjs dividend (dividend flow). Damodaran (2011 : 25) menyatakan bahwa dalam discounted cash
flogv FaluatiQe, merupakan nilai suatu aset saat ini dari arus kas di masa mendatang yang dihasilkan oleh
pemsahaan kemudian didiskontokan dengan discount rate yang mencerminkan risiko dari aset tersebut. Hal
|n|_d§';akukan karena nilai aset sekarang akan berbeda dengan yang ada di masa mendatang akibat dari

pedighan nilai mata uang (value of money).
=3 =

Jus

a2 =

D@i@nd Difount Model
.-.- Danf@flaran (2011 : 320) mengatakan bahwa “In the strictest sense, the only cash flow you receive
Wf@n‘:‘you bulsshares in publicly traded firm is a dividend”. Dalam berinvestasi, arus kas yang diterima investor
daEmgmem i sebuah saham perusahaan yang listing di bursa hanyalah dividend. Menurut Damodaran (2011
Dividggtd Discount Model (DDM) merupakan model yang sangat sederhana dalam menilai (valuing)
su'au‘;%ahanﬂablh jelasnya lagi, Damodaran (2011 : 320) menjelaskan bahwa Dividend Discount Model
mgupakan s#uah metode valuasi saham yang di mana nilai dari perusahaan adalah present value atas dividend
yang diharaf#an (expected dividend) di masa mendatang yang diberikan oleh perusahaan. Djaja (2019: 151)
mengatakan=sahwa dalam berinvestasi, investor mendapatkan return dari dua hal yaitu dividend dan capital
gain.

METODE PENELITIAN

lewIoju| yep §|

PengNlian ini menjadikan PT. Bank Central Asia Tbk. sebagai objek penelitian yang mana perushaan
merupakan k swasta buku 4 dengan kapitalisasi pasar terbesar di Indonesia saat ini. Penelitian ini akan
memfokuskd@' pada Nilai Intrinsik saham PT. Bank Central Asia Tbk. Perusahaan akan dianalisis
menggunakasemetode Economic Valuation dengan model Discounted Cash Flow menggunakan Dividend

Discount MQgel. Penelitian akan dilakukan berdasarkan data dari tahun 2016 hingga tahun 2019. Penelitian

4
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n@nggunakan Economic Valuation Method dengan model Discounted Cash Flow untuk Dividend
iscount Model.
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d Haffuﬁ Pasar’Saham
aBgg pasar -§1ham bulanan saham PT. Bank Central Asia Tbk. pada periode yang telah ditentukan yakni
a&i 2015 ®Desember 2019.
z
tSukfBunga Bebas Rsiko (Risk Free Rate)
tBaset da%t dikatakan bebas risiko apabila return yang diharapkan dapat diketahui dengan pasti. Dalam
ﬁia@,ini igunakan tingkat suku bunga Bl 7-Day Repo Rate bulanan. Tingkat suku bunga 7-Day Repo
eg‘:}adigsk free dan periode yang dipakai Januari 2015 - Desember 20109.
o

S @

=}

r-“.arg:i"Saham Gabungan (IHSG)

atﬁilah mlah dari seluruh saham yang terdaftar di bursa dibagi dengan jumlah seluruh harga saham
repde =asar. Dalam penelitian ini digunakan IHGS bulanan dari Januari 2005 - Desember 2019.
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@aﬂe@ngan perusahaan.
. agpﬁn%euaggan perusahaan PT. Bank Central Asia Thk. periode 2015 - 2019. Berdasarkan data dari laporan
ke@argan pergsahaan dapat diketahui rasio-rasio keuangan perusahaan untuk melihat kinerja perusahaan agar
da@at@emp@/eksikan kinerja perusahaan kedepannya.
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d
Divid®nd merupakan sebagian keuntungan yang dibagikan perusahaan ke para pemegang saham.
peneliian ini, digunakan data dividend dari tahun 2015-2019.

2

Te§r§< Penggympulan Data
>3 TekniK pengumpulan data dilakukan dengan mengobservasi laporan keuangan tahunan yang
di%rbc{tkan perusahaan. Teknik ini dilakukan untuk memperoleh data sekunder berupa hasil pencatatan
laparan keuangan perusahaan. Selain itu, observasi juga dilakukan pada berita, internet, research report dan
beﬁJagai media lainnya untuk memperoleh tambahan data informasi seperti pertumbuhan ekonomi Indonesia
[ . . . e e . . .
semgwformgl' lainnya untuk menunjang penelitian ini, di mana hasil observasi tersebut berupa data
selirgler. D& tersebut yaitu:

215 Annggtl report (Laporan keuangan. tahunan yang diterbitkan oleh PT. Bank Central Asia Thk. periode

)
Inged

e

cUx
2 & 201%= 2019).
§ « Bl 7glday Repo Rate yang diperoleh dari www.bps.go.id .
532_ Harg@g’saham PT. Bank Central Asia Tbk. dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dari Yahoo
B g Findlce.
§4'.' Weli@ite yang relevan, antara lain : www.bi.go.id, www.idx.co.id, www.imf.org, www.bca.co.id,
) WW\giinance.yahoo.com, www.bps.go.id, www.damodaran.com.
=
S

Teknik Ana@is Data
Teki@k analisis yang digunakan dalam penelitian ini antara lain ;

1. Menahitung Growth Rate

Growth Rate atau tingkat pertumbuhan dapat dicari dengan rumus (Damodaran 2012: 284)

g = RetentionRatio X ROE

319 uep im) exie
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g = Growth Rate atau tingkat pertumbuhan
ROE = Return on Equity

Dim@ ROE & Retention Ratio;

dineH

_ TotalEquity
"~ NetIncome

RetentionRatio = 1 — DPR

DPS

DPR = —
EPS

= Dividend Payout Ratio
= Dividend Per Share atau Dividend per lembar saham

Bugpun-buepun 1bunpuniq edig 3eH

w0
M 1M B>11eWI04U| UBP SIUSIE INNISUL) DY [E1 HIIW )

EPS s = Earning Per Shares atau laba per lembar saham
EPS = NetIncome
~ SharesOutstanding

Menawitung Cost of Equity

Q@ (Djaja 2019 : 100) mengatakan bahwa cost of equity adalah rate yang digunakan untuk
mendfskontokan dividend di masa depan (future dividend flow) ke masa saat melakukan valuasi (saat
ini). Dapat dihitung dengan metode CAPM. Berikut rumus perhitungan Cost of Equity dengan metode

Ke = Rf + B(Erm — Rf)

g ymnnsul

CAMg¥ (Djaja 2019: 101) :
Ke = Cost of Equity
Rf == = Risk Free Rate atau Tingkat Bunga Bebas Risiko
B & =Bet
= eta
Ermgy’ = Expected Return Market
(-8
Divgnd Discount Model
Diviggnd Discount Model memiliki rumus dasar: (Djaja 2019: 152)
=
é' DO(1+ g)
g Po = e
(=4
Do 5 = Dividend Tahun Sekarang
G = = Growth Rate / Tingkat Pertumbuhan
Ke S - Cost of Equity
*
a
)
=
o
o
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Berikut adalah hasil perhitungan nilai wajar PT. Bank Central Asia Tbk.

HASIL DAN PEMBAHASAN

- T 2020 2021 2022 2023 2024
o 9 =
3 §§ § Deividen [IDR 403 [IDR 458 [IDR 520 (IDR 591|IDR 671
c Qg @
- C
o 'g 3 T § 0
So0% & =|Ke 14.58%
~Za x *x
3.3C o -
o=z @ S
> o o = G 13.57%
55g2 @
5£% 3 5|prv IDR 352 |[IDR 349|IDR 346 |IDR 343|IDR 340
Eroa &
T = -+
28 S c & |Pn(2024)|IDR 66421
§582 =
-~Qa = o wn
CEewS5 32 S
33c% @ |PV(Pn) [IDR 33,633
LT T C o
8553 o
o E'Q [ =
a5 g3 5 |Po IDR 35,361
= o
2 F 3
o = 3
o 3 L . . . . ..
2 = Perek@nomian dunia yang tak menentu, tentu membuat resah para investor di seluruh duinia. Menurut

dge;

(0]
dafg Qi Intemational Monetary Fund (IMF) menyatakan bahwa perekonomian dunia mengalami perlambatan
seffhrak 3%§emenjak krisis global pada tahun 2007. Berdasarkan data dari World Bank, pada tahun 2019
dag %20 pe&konomian Indonesia diprediksi akan memiliki pertumbuhan yang turun menjadi 5% yang
sellgmnya [&da tahun 2018 pertumbuhannya sebesar 5,17%. Di Indonesia ada banyak industri bisnis, salah
satfinga adala® industri perbankan.

3 3 Indu®i perbankan merupakan tulang punggung perekonomian suatu negara. Dengan adanya
pe agkan, tréhsaksi akan menjadi lebih mudah serta aliran modal untuk pengusaha juga menjadi lebih mudah
karena.bank bertindak sebagai intermediasi antara yang membutuhkan modal dengan yang surplus uangnya.
SalghPsatu cara agar suatu perusahaan mendapatkan modal adalah dengan menjual kepemilikan perusahaan
da@n% bentulesaham. Di Indonesia industri perbankan merupakan salah satu industri yang sahamnya sangat

difgil%ti oleg:vestor di pasar modal karena merupakan salah satu saham yang akan memberikan return yang

cuBuigtinggig#ifandy 2017 : 57).
S é—' IndU&ri perbankan merupakan salah satu bidang industri yang persaingannya cukup ketat, di mana

baByak inovesi yang telah dilakukan oleh masing-masing perusahaan dalam industri ini untuk tetap bertahan
di pagyr Ind@sia. Hal ini dapat kita lihat dari berkembangnya produk perbankan yang tadinya memerlukan
tatip gnuka @tuk bertransaksi, sekarang hanya menggunakan gadget untuk melakukan transaksi perbankan
(p@nb‘ukaan kening, transfer dana, penarikan dana tanpa Kkartu, bayar tagihan, pengajuan kartu kredit).
Perelitian ingmemilin PT Bank Central Asia Tbk. sebagai objek yang akan diteliti. PT. Bank Central Asia
sangat dike:g' oleh masyarakat luas sebagai bank swasta buku 4 dengan total aset Rp. 893 triliun, sehingga
menjadi banMswasta terbesar di Indonesia. Saham PT. Bank Central Asia Thk. masuk kedalam kategori LQ45
yang artinyamgvestor sangat meminati saham PT. Bank Central Asia Tbk. dan PT. Bank Central Asia Tbk.
Juga telah dabrcaya oleh nasabah maupun investor sebagai perusahaan fundamental yang baik. Produk PT
Bank Centraf¥Asia Thk. banyak dipakai oleh masyarakat Indonesia, gerai ATM atau cabang bank BCA tersebar
luas di Indo%a, sehingga sangat mudah dijangkau. Harga saham PT. Bank Central Asia Tbhk. mencetak rekor
tertinggi pa esember 2019, yang menandakan investor sangat meminati saham PT. Bank Central Asia Thk.
karena invesi'Tr menilai Bank Central Asia memiliki kinerja yang baik dan dapat memberikan keuntungan bagi
investor.

SenEin banyak penduduk Indonesia, maka jumlah nasabah akan semakin meningkat. Hal ini tentu
mempengard@ keadaan perusahaan, terutama pada tingkat pendapatan kredit, yang akan mempengaruhi laba
perusahaan. Y. Bank Central Asia Tbk. merupakan bank yang memiliki kredit korporasi dengan pertumbuhan
yang tertinggKredit PT. Bank Central Asia tumbuh sebesar +15,1% year on year di Fiscal Year 2018. Sektor

= 7
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Ha uangan menjadi sektor terhandal di 2018. Pertumbuhan kredit sektor jasa keuangan sangat tinggi dan
‘“Zumbuh +64,4% year on year di 2018. Pada tahun 2018, sektor financial services telah menjadi kontributor
% Qlerbesar kredit korporasi dan komersial & UKM. Kontribusinya mencapai 8% dari total kredit BBCA di 2018.
EBandingkan gan kontribusi di 2017 yang hanya mencapai 5,6% dan berada di urutan 5 sektor yang
berkontribusMerbesar. Hal ini tentu sangat menjanjikan untuk berinvestasi di perusahaan ini.
~ Perusghaan PT. Bank Central Asia Tbk. jika dianalisis menggunakan Porter’s Five Forces, PT. Bank
- Ce‘ﬁt@ Asia ‘ﬁbk memiliki pesaing yaitu bank Mandiri (Persero) Thk, Bank Bank Rakyat Indonesia (Persero)
bg @&n banPEbuku empat lainnya. PT. Bank Central Asia Tbk. jika dibandingkan dengan pesaingnya, maka
capat meMhat bahwa PT. Bank Central Asia Tbk. lebih unggul karena jangkauan yang luas akan produk
I@/aagn )é.ng diberikan, serta jika dilihat dari harga pasar sahamnya, harga saham PT. Bank Central Asia
any teﬁinggl diantara para pesaingnya. Ini dapat menjadi sebuah pertanda (signal) bahwa PT. Bank
/Séla wok. memiliki kinerja yang sangat baik dibandingkan dengan pesaingnya, sehingga harga saham
nkCentral Asia Tbk. melambung tinggi.
Encaﬁan untuk PT. Bank Central Asia Tbk. yakni adanya pesaing baru seperti fintech, tetapi PT. Bank
Asia Bbk. selalu update dengan perkembangan jaman, sehingga PT. Bank Central Asia Thk. juga telah
mBangian produk fintech-nya sendiri. PT. Bank Central Asia Tbk. juga banyak mengakuisisi beberapa
pBrti BT . Bank Rabobank Internasional Indonesia yang merupakan bank asing yang diakuisisi PT. Bank
asia ghk.
gnc goan akan produk substitusi, PT. Bank Central Asia Tbk. dalam fungsi menampung uang
masy&‘ra‘ﬁat dapat digantikan dengan produk investasi seperti obligasi, surat berharga, saham dan reksadana
gagg meﬁberﬁ(an return lebih besar dibandingkan dengan bunga tabungan dan deposito ataupun produk kredit
a@@a@pt diberikan leasing dan fintech saat ini. PT. Bank Central Asia Tbk. lebih unggul dibandingkan
e@% lﬁod&. produk substitusi diatas karena bunga kredit yang diberikan bersaing, produk tabungan yang
sang%llkmd %ngan tingkat pengembalian bebas risiko, dan kepercayaan nasabah akan PT. Bank Central Asia
TBR. yang tegls terjaga hingga saat ini menjadi kekuatan bagi PT. Bank Central Asia Tbk. dibandingkan
de@g@ prodtg substitusi yang ada saat ini.

*.-3 PT. B&nk Central Asia Thk. memiliki supplier kartu kredit yaitu Visa International (Asia-Pacific) Ltd.
deﬁ’ga_ip namagaringan kreditnya adalah Visa yang layanannya dapat digunakan hampir di seluruh dunia dan
MZ@tgcard Iernational Indonesia dengan jaringannya Mastercard yang juga layanannya dapat digunakan di
selarlﬁh dumaéPT Bank Central Asia Tbk. Menyumbangkan kredit terbesar di Indonesia seperti data di atas,
seigjngga bardining power yang besar bukan hanya dari pemasok (supplier), melainkan dari PT. Bank Central
Asia 2bk. ser@m

3 2 Kekuatan permintaan pelanggan PT. Bank Central Asia Thk. adalah pemilihan produk dengan biaya
terthgah. Ada bank lain serta perusahaan leasing menawarkan bunga pinjaman yang kecil, tetapi PT. Bank
CeBtrgI Asia Tbk. selain menawarkan bunga pinjaman yang kompetitif tetapi juga menawarkan kemudahan
da@mmend tkan pinjaman serta kemudahan dalam membayar pinjaman. ATM dan gerai PT. Bank Central
Asva%bk y@g tersebar di seluruh Indonesia juga menjadi keunggulan dari PT. Bank Central Asia Tbk.

c Den&n metode valuasi Discounted Cash Flow menggunakan model Dividend Discount Model, maka
dlcﬁuﬁtkanl harga wajar saham PT. Bank Central Asia Tbk. senilai Rp. 35.361,00 dengan harga wajar PT.
B ki;entraﬂl\sw Tbk. Saat penelitian ini dilakukan adalah Rp. 32.856,99 yang berarti harga saham PT. Bank
Ceﬁt@l Asia®Bok. Undervalued. Hal ini dapat disebabkan oleh keadaan ekonomi yang masih belum menentu,
Waﬂialmun klgrja PT. Bank Central Asia Thk. sangat baik. Dengan mengetahui harga saham PT. Bank Central
As;ga Tbk. y@U Undervalued, hendaknya investor maupun calon investor PT. Bank Central Asia Thk. Hold
(jika sudah hgivestasi atau memiliki) atau Buy (jika ingin berinvestasi).
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Berggsarkan hasil analisis valuasi harga wajar PT. Bank Central Asia Tbk. dengan metode Discounted
Cash Flow nggnggunakan model Dividend Discount Model, maka dapat disimpulkan bahwa nilai wajar saham
PT. Bank C&&ral Asia Thk. Rp. 35.361,00 sehingga tergolong Undervalued. Keputusan investasi yang dapat
dilakukan acﬁah Buy atau Hold.

Saragmyang dapat diberikan bagi penguji selanjutnya adlah menggunakan beberapa model valuasi
dalam melaggikan penilaian perusahaan agar hasil yang didapat lebih maksimal. Bagi investor, dapat
menggunakq.beberapa penelitian terkait harga wajar untuk menjadi referensi dalam menentukan harga wajar
perusahaan.
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= Return Market
Daté3 Open Return Return Market Rm
§. (Bulanan)
Janu@ 2000 677.473999 1.098862% 14.013212%

r_ 1
Februggg 2000 636.760986 | -0.060095314

)
Margp 2000 577.786011 -0.09261713

A& 2000 583.546997 0.009970795
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3 May 2000 526.83197 | -0.097190162
) June 2000 454.993011 | -0.136360288
B J@ooo 514.65802 | 0.131133902
o ; ugug_ 2000 492.192993 | -0.043650397
gégptembu 2000 466.380005 | -0.052444851
55 gogoba 2000 421.160004 | -0.096959562
;—@vném b& 2000 406.894989 | -0.033870773
> § %ecémb@ 2000 428.27301 |  0.052539406
g %’g Jgjua@ 2001 415.372009 | -0.030123311
% ‘E: ?eacruargzom 426.265991 |  0.026227049
ﬁé’ §4arcf 2001 426.644989 |  0.000889112
Wzom 381.04599 | -0.106878084
5 & %“ §Maa 2001 359.402008 | -0.056801495
g % Jur§ 2001 405.78299 |  0.129050425
% g Ju@ 2001 437.309998 |  0.077694257
__§ E Augusﬁ 2001 44354599 |  0.014259889
3 S%ptember 2001 435.472992 | -0.018201039
§ %Octobg 2001 392.46701 | -0.098756944
§|\§wemba 2001 383.980011 | -0.021624745
§§ecember 2001 380.203003 |  -0.00983647
2 ;gf Januagy 2002 387.30899 | 0.018689981
z %ebrué 2002 | 453.173004 | 0.170055474
% f%_ Markp 2002 452.942993 | -0.000507557
é % Apg 2002 482.524994 |  0.065310649
_§ - wz 2002 534.109985 | 0.106906361
JL%Te 2002 530.817017 | -0.006165337
Juty 2002 505.144012 | -0.048365075
Aug@ 2002 462.944 | -0.083540557
Septeml% 2002 443.027008 | -0.043022465
om% 2002 418.472992 | -0.055423294
NovemiR 2002 369.704987 | -0.116537999
Decemidig 2002 390.424988 |  0.056044689
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o January 2003 423.34201 |  0.084310746
—=
¢h  February 2003 388.230988 | -0.082937722
= _
Margmp003 398.742004 |  0.027074129
o ; Apr 2003 397.041992 | -0.004263438
P r;oag Ma§'2003 452.154999 |  0.138809013
Qo
Efz.;- 3 IJurE 2003 495237 | 0.095281488
D o g Q
g‘g ZJug 2003 505.473999 |  0.020670909
.5 6 O
0o 8 AUgui 2003 508.109009 |  0.005212949
5Sg 2
5 g_’%ptgmbg 2003 529.505981 | 0.042110987
) g
53 2 tobgzoo3 597.612976 | 0.128623656
h 8 c C
5 5 r&\@nba 2003 624.268005 |  0.044602494
c'Q c
= gec@nabe'r 2003 617.257019 | -0.011230731
N O x 3
= ngari 2004 691.375977 |  0.120077951
£ Febr ua@ 2004 748.484985 |  0.082601956
T -
3 2 Marcﬁ 2004 760.895996 0.01658151
2B
539 Apri 2004 735.677979 | -0.033142528
2 3 s
i Mz 2004 785.403992 |  0.067592091
2 ]
@ 2 Juns 2004 731.512024 | -0.068616876
35 3 (1)
g > Jul 2004 728.223022 | -0.004496169
3
“5; © August 2004 755.138977 |  0.036961143
_8-S§pteml§l 2004 755.961975 |  0.001089863
- <
g §0ctotﬂ 2004 820.692017 |  0.085626055
E=
c I%vemtﬁ 2004 860.653015 |  0.048691832
o
= Becemtg- 2004 977.83197 | 0.136151217
o8
2 ﬂJanuﬁ’ 2005 |  1000.554016 | 0.023237168
>
Februg/ 2005 |  1046.103027 0.04552379
Marg12005 | 1074.250000 |  0.026906502
12005 | 1081.521973 | 0.006769349
=
Mgy 2005 | 1031.103027 | -0.046618513
=
J% 2005 | 1087.558960 | 0.054752951
JOR 2005 | 1124298950 | 0.033782067
Aug@ 2005 |  1180.485962 |  0.049975153
11
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5 ptember 2005 |  1028.822021 | -0.128475853
o October 2005 |  1055.149048 |  0.025589486
B NovembOzoos 1072.883057 | 0.016807113
o @ecembg_ 2005 | 1095.421997 | 0.021007825
2_{5 gJanuarg 2006 | 1161.977051 | 0.060757456
55 Fetruaig 2006 | 1233956055 |  0.061945289
?Eg ‘g Eﬁarcﬁ 2006 | 1222.807007 | -0.009035207
;é § gApr; 2006 | 1322.468018 | 0.081501832
g %g EM@ 2006 | 1468.291992 |  0.110266541
% %é ;-; «§C= Jur@ 2006 | 1340.172974 | -0.08725718
ﬁ- é %Jugl 2006 | 1310.578979 |  -0.02208222
W‘zooa 1352.739990 0.03216976
ﬁfﬁ@n‘_bé 2006 | 1431.542969 | 0.058254343
5 §0ctoba 2006 | 1531.984009 | 0.070162784
1ghgpvemb& 2006 | 1582.698975 | 0.033104109
g [gecembe; 2006 | 1720.152954 |  0.086847835
3 S Januay 2007 | 1813.449951 |  0.054237617
Q% nciebruagzom 1765.866943 | -0.026238942
:*,‘ Z*,‘ Marcg 2007 | 1752.114014 | -0.007788202
; © April 2007 | 1837.181030 | 0.048551073
2 ;3 Mgy 2007 | 1995.166992 |  0.085993682
g % Jl& 2007 | 2100.684082 |  0.052886345
§ ‘E’_ 3882007 | 2140.622070 | 0.019011896
:é % Auggt 2007 | 2318.698975 | 0.083189325
gs‘e‘ptemtﬂ 2007 | 2194.426025 | -0.053595983
' 0ctot§ 2007 | 2366.614990 | 0.078466516
Noveml®r 2007 | 2692.510986 0.13770554
Decem@ 2007 |  2703.716064 | 0.004161572
Janua§/ 2008 | 2739.585938 |  0.013266879
Febru% 2008 | 2657.159912 | -0.030087038
MarZR 2008 | 2651.875977 | -0.001988565
ApJF2008 | 2463.740967 | -0.070944121
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3 May 2008 |  2333.559082 | -0.052839112
) June 2008 |  2447.632080 |  0.048883698
B J@oos 2361.478027 | -0.035198939
o 5 ugug_ 2008 | 2283.017090 | -0.033225351
gséptembu 2008 | 2157.022949 | -0.055187559
55 gogoba 2008 |  1766.935059 | -0.180845498
;—@vném b& 2008 | 1281508057 | -0.274728264
> § %_ecémb@ 2008 |  1240.848999 | -0.031727509
g %g Jgjua@ 2009 | 1377.449951 | 0.110086684
% ?‘;; ?eacruargzoog 1330.015015 | -0.034436776
%é §4arcf 2009 | 1285.475952 | -0.033487639
Wzoog 1434.073975 |  0.115597669
5 & %‘ EM@ 2009 | 1722.765991 | 0.201309013
g % Jur§ 2009 | 1917.453003 | 0.113008391
% g Ju@ 2009 | 2026.884033 | 0.057071036
__§ E Augusﬁ 2009 | 2323.854004 | 0.146515521
3 S%ptember 2009 | 2341.434082 | 0.007565053
§ %Octobg 2009 | 2467.903076 | 0.054013476
§|\§wemba 2009 2365.648926 | -0.041433617
g@‘ecember 2009 | 2416.041992 | 0.021302005
2 ;3 Januagy 2010 | 2533.947998 | 0.048801307
z %ebrué 2010 | 2610.593018 | 0.030247274
g f%_ Marf$ 2010 | 2548.831055 | -0.023658212
é % Apg 2010 | 2777.704102 | 0.089795299
§ - wz 2010 | 2971.747070 | 0.069857321
JL%Ta 2010 | 2796.659912 | -0.058917248
ey 2010 | 2912881104 |  0.041557142
Augé[‘ 2010 | 3070.278076 | 0.054034808
Septeml% 2010 | 3081.487061 | 0.003650804
om% 2010 | 3501.198975 | 0.136204341
Novemi#® 2010 | 3635.516113 | 0.038363183
Decemifg 2010 | 3530.926025 | -0.028768979
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o January 2011 |  3704.440918 |  0.049141469
—=
()  February2011| 3411.075928 | -0.079192784
= _
MargMmp0o11 |  3470.626953 | 0.017458135
o ; Ap[2011 |  3679.045898 | 0.060052246
P r;fg Ma§'2011 3819.803955 |  0.038259391
Qo
E?}- 3 IJurE 2011 | 3837.177002 | 0.004548151
D o g Q
g‘g ZJug 2011 | 3888.201904 | 0.013297511
.5 6 O
2D Y AUgu; 2011 | 4131.731934 | 0.062633072
5 S g =
k5 ;_'%ptgmbg 2011 | 3841.730957 | -0.07018872
) g
53 2 tobgzon 3548.115967 | -0.076427786
h S c C
5 3 l@_mémb& 2011 | 3790.114990 |  0.068204936
c o c
%’3 ;: Eec@nabe'r 2011 | 3715.443115 | -0.019701744
H—éf—g.—ﬂ
= ngari 2012 | 3821.625977 | 0.028578788
£ Febr ua@ 2012 | 3941.782959 | 0.031441324
T -
3 2 Marcﬁ 2012 | 3985.030029 | 0.010971449
28
539 Apri 2012 | 4121.819824 | 0.034325913
23 s
i May 2012 |  4181.090820 | 0.014379812
=, ]
&2 Jum2012| 3820381104 | -0.086271677
35 3 (1)
g Z JuR2012| 3976.711914 | 0.040920213
3
“5; o August 2012 |  4129.814941 |  0.038499904
_‘_i’rs§ptemt§- 2012 |  4052.885986 -0.0186277
- <
g §0ctotﬂ 2012 | 4249.685059 | 0.048557762
< =
c x
c I%vemtﬁ 2012 | 4331749023 | 0.019310599
o
= Becemtg- 2012 | 4277.187012 | -0.012595838
o8
2 ﬂJanuﬁ’ 2013 | 4322582031 | 0.010613288
>
Februg/ 2013 | 4458.598145 |  0.031466404
Marg1 2013 | 4798.490234 0.07623295
12013 | 4927.124023 | 0.026807138
=
Mgy 2013 | 5020.195801 | 0.018889676
=
J% 2013 | 5053544922 | 0.006642992
JOR 2013 | 4757.182129 | -0.058644535
Aug$Rf 2013 |  4618.963867 |  -0.02905465
14
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3 ptember 2013 [ 4196.721191 | -0.09141502
) October 2013 | 4314.960938 |  0.028174316
B NovembOzms 4473729980 |  0.036795013
o @ecembg_ 2013 | 4269.077148 | -0.045745459
ig gaanuarg 2014 | 4294.495117 |  0.005953973
55 Februag 2014 | 4407.000000 |  0.026197464
?Eg ‘g Eﬁarcﬁ 2014 |  4589.624023 | 0.041439533
;é § gAprg 2014 |  4796.162109 0.04500109
g % § ?\/@ 2014 | 4845.340820 | 0.010253763
% %(;; g—; «§C= Jur@ 2014 | 4900.973145 | 0.011481612
ﬁ- é %Jugl 2014 |  4877.649902 -0.0047589
W‘ 2014 | 5076.227051 | 0.040711645
gﬁ‘fﬁg%—bé 2014 | 5159.942871 | 0.016491741
3 %Octob& 2014 | 5148574219 | -0.002203252
1ghgpvemb& 2014 | 5102.537109 | -0.00894172
g [gecembesﬁ 2014 | 5150.379883 | 0.009376272
3 3 Januafy 2015 | 5233.795898 0.01619609
Q% nciebruarg 2015 | 5277.153809 | 0.008284219
:*? Z*,‘ Marc® 2015 | 5452.831055 | 0.033290151
§ © April 2015 | 5516.797852 | 0.011730933
2 g Mgy 2015 | 5093333984 | -0.076758997
g % JL& 2015 | 5212.133789 | 0.023324566
§ f:.:’_ 3852015 |  4924.065918 | -0.055268702
:é % Auggt 2015 | 4778.043945 | -0.029654756
gs‘e‘ptemw 2015 | 4484.204102 | -0.061497936
' Octol§ 2015 | 4231.410156 | -0.056374318
NovemigF 2015 | 4442.418945 0.04986725
Decem@ 2015 | 4504.222168 |  0.013912065
Janua§/ 2016 | 4580.165039 | 0.016860374
Febru% 2016 | 4620.151855 | 0.008730431
Mar@R 2016 |  4760.235840 |  0.030320212
A 2016 | 4843394043 | 0.017469345

15




‘9yM19g]| wizl eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijn} eAJey ynan)as neje ueibeqas yeAueqadwaw uep ueywnwnbusw bueseyiq -z

M

SSINISNE 30 TOOHDS

‘OWYIg| Jefem bueA uebunuaday ueyibnisw yepn uednnbuad "q

3 May 2016 |  4828.962891 | -0.002979554
) June 2016 |  4801.853027 | -0.005614014
i J@om 5027.617188 |  0.04701605
o ; ugug_ 2016 | 5280.209961 | 0.050241051
gs&gptembu 2016 | 5368.516113 | 0.016723985
55 gogoba 2016 | 5403.859863 | 0.006583523
;—@vném b& 2016 | 5430.745117 | 0.004975195
> § %_ecémb@ 2016 | 5168.633789 | -0.04826434
g %g Jgjua@ 2017 | 5290.388184 | 0.023556398
% ‘E: ?eirua@’ZOl? 5319.943848 |  0.005586672
ﬁé §4arcf 2017 | 5389.167969 0.01301219
WZON 5583.345215 |  0.036031025
5 & %’ EM;& 2017 | 5703.867188 | 0.021585979
E % Jur§ 2017 | 5749.420898 | 0.007986461
% g Ju@ 2017 | 5846.603027 |  0.016902942
__§ E Augus& 2017 | 5853.505859 | 0.001180657
3 Sg;ptember 2017 | 5858.209961 | 0.000803638
§ ngioaobg 2017 | 5917.751953 | 0.010163854
ZNpvemb&2017 |  6017.041992 | 0.016778337
g@‘ecember 2017 | 6053.025879 | 0.005980328
2 ;3 Januagy 2018 | 6366.083008 |  0.051719113
z %ebrué 2018 | 6625.354004 | 0.040726927
§ f%_ Marf$ 2018 | 6605.313065 |  -0.00302475
é % Apg 2018 | 6194.513184 | -0.062192469
_§ - wz 2018 | 5999.361816 | -0.031503907
JL%Te 2018 | 6004.119141 | 0.000792972
Jaty 2018 |  5828.495117 | -0.029250589
Aug@ 2018 |  5952.938965 0.02135094
Septeml% 2018 6025.411133 0.012174183
om% 2018 | 5950.857910 | -0.012373135
Novemi#® 2018 |  5855.222168 | -0.016070917
Decemid®f 2018 |  6118.063965 |  0.044890149
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S January 2019 |  6197.871094 |  0.013044507
—y
(h  February 2019 |  6552.057129 | 0.057146402
B —
MarGMmP019 |  6468.620117 | -0.012734476
o ; Apri{2019 | 6485721191 |  0.002643697
D r;oag Mag 2019 |  6458.121094 | -0.004255517
c Q [t} )]
EE LJurB 2019 | 6277.292969 | -0.028000114
D g [Y) E:
g‘g oJuB2019 | 6381.181152 |  0.016549838
55 T =
oo o AyguE2019 |  6385.264160 |  0.000639851
S55 2 @
5 SSBpEmb& 2019 |  6331.147949 | -0.008475172
2 >5 S 4
5 5 ZOBtob@ 2019 |  6163.979004 | -0.026404208
p 3 S o
5 SNovgmb@ 2019 | 6225.814941 | 0.010031821
- o c > 5
S o Becemb& 2019 |  6023.611816 | -0.032478178
N O x 3 o
5532 3
N -
Ldngiran 2 Tabel Perhitungan Beta PT. Bank Central Asia Tbk.
35 &
= [=4
£ T Beta
oD =
gag BBCA Return BBCA IHSG Return IHSG 3
o D ~
FEbEL | 133972705 5450.1323 1.07380915
(._n. — -
I\é;aél 13991.5098 0.0514 5518.5107 0.01255
23| &£
ADraL | 12717.4082 -0.0911 5086.2739 -0.07832
—_
Hlay | 13419.1250 0.0552 5216.2241 0.02555
A3 | 5
- <
| & O
&nd 1:§:5.3574 -0.0442 4910.5122 -0.05861
&z =
i § 12%45.3457 -0.0296 4802.3862 -0.02202
5 € [« ']
ARG 12;55.3428 -0.0153 4509.4731 -0.06099
1]
O =
S$pl | 13861.5742 -0.0484 4223.7832 -0.06335
- Q.
Oct 1 1g55.3428 0.0509 4455.0479 0.05475
Nov 1 | 1556.5771 -0.0407 4446.3262 -0.00196
-
Dec1 | 12§89.1406 0.0793 4592.8716 0.03296
Jan 1 13_98.3252 -0.0150 4615.0259 0.00482
Feb 1 1@6.1035 0.0286 4770.8145 0.03376
Mar 1 1%'89.1406 -0.0130 4845.2271 0.01560
Aprl | 12%50.6230 -0.0188 4838.4395 -0.00140
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% AIMA

o 12402.9199 -0.0038 4796.7266 -0.00862
Z 1
ah
F Jun 1 12@2.9932 0.0250 5016.4985 0.04582
Jul 2 | 13186.3223 0.0844 5215.8394 0.03974
i =
o LAUGEL | 14358.7646 0.0415 5385.9224 0.03261
$85¢| B
€ E@pa 14%78.9111 0.0432 5364.6450 -0.00395
o é kol g T =
2 Ecg_c% %)14%1.9473 -0.0111 5422.3813 0.01076
2 gl £ 13843.2100 -0.0789 5148.0102 |  -0.05043
3 T 5 X
5 BORqHl E14788.0967 0.0839 5296.7109 0.02871
s B Sa 5
5 Eand 514@9.0869 -0.0080 5294.1030 -0.00049
= 'g o . E
5 PFabT 5148129023 0.0098 5386.6919 0.01749
R &
2 ENaSL 8 158675439 0.0712 5568.1060 0.03368
Qo =2
S B85 8 17618.0586 0.0725 5685.2979 0.02105
SESEI 5 =
3 [ Hay ' 16895.1660 -0.0190 5738.1548 0.00930
5| 215 | 3
o | RS 2
5 | g 17?8.6484 0.0583 5829.7080 0.01596
x ~—
=1 |r';a 18294.0605 0.0303 5840.9390 0.00193
S| 273 <
AL 18547.4297 0.0134 5864.0591 0.00396
S o 5
Eﬁ;pg 19751.6309 0.0712 5900.8540 0.00627
@5@ 20$45.7168 0.0296 6005.7842 0.01778
L o
N\aL | 19810.3047 -0.0263 5952.1382 -0.00893
S,
DEal | 28899.5703 0.0802 6355.6538 0.06779
| 8 8 |
#ng 7&05.7148 0.0377 6605.6309 0.03933
() [ —
Fabgl 2%45.4336 0.0198 6597.2178 -0.00127
> S —
NERiEL 28675781 0.0054 6188.9868 -0.06188
© 3 —N
Abr 1 2199?5.0000 -0.0515 5994.5952 -0.03141
May | 28502422 0.0350 5983.5869 -0.00184
1 -
3
Jun 1 211:'214.1172 20.0540 5799.2368 -0.03081
Jul'1 2§16.3848 0.0838 5936.4429 0.02366
=5
Aug 1| 2478367 0.0655 6018.4600 0.01382
o
Sepl | 23#7.9023 -0.0262 5976.5532 -0.00696
Oct 1 2§ﬂ5.6055 -0.0207 5831.6499 -0.02425
Fa
&
3 18
(2}
()
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SSINISNE 10 TOOHDS
% AIMA

E: 25648.6289 0.1015 6056.1240 0.03849
—=
Dec 1 | 25599.3984 -0.0019 6194.4980 0.02285
2
"Jan1 | 271836992 0.0872 6532.9692 0.05464
o F@bg 27@9.0098 -0.0213 6443.3481 -0.01372
‘;E’ i -crgl 27'§l4.3145 -0.0009 6468.7549 0.00394
Q = Qo Q@ .7}
.g’- §_E rgl. I28§@9.6914 0.0436 6455.3521 -0.00207
0 Do 5 O -
= & M& [ 290082012 0.0214 6209.1172 |  -0.03814
SRS E =
Sy P =
o EJand £29880.4414 0.0301 6358.6289 0.02408
s b ST 5
> %nglﬁ E308_§2.3652 0.0325 6390.5049 0.00501
= 'g o E
_§ gAg:gf;l 30@3.7852 -0.0145 6328.4702 -0.00971
o B3l &
%. ;%pg. 30%4.2578 -0.0049 6169.1021 -0.02518
Qo I
g ] Q-tEI %31 0.7891 0.0362 6228.3169 0.00960
5 ES< 5 o
3 l\@\ﬁglu 31?0.9473 -0.0016 6011.8301 -0.03476
s 3 = -
%' I%C"—:,l 33@19.5586 0.0645 6299.5391 0.04786
| 2= =4
5. 59 2 ) o .
@ LamBiran %Tabel Perhitungan Valuasi Dividend Discount Model
S 3 =
- T . —
=1 = Tahel Perhitungan Lengkap Dividend Dizcount Model
Dats § DifMend Vear projected |Projected |Rf Risk Market|Beta |Ke Pn PV of projected |DDM Valuation
§ ~ E dividend (Aritmatik) dividend (2020-
3 g 2024)
e O 2020(Rp 403 Rp 392
De?ﬁ:g}lg‘ Rp 100
Ap_n;iu? o 5 255 2021|Rp 438 Rp 349
Dé‘gm a s 2022|Rp 520 Rp 346
_—‘Lpéigls E 173 e w2 -
N gggm a. , TRy Er] S | MO | 10T | 1458% | Rp 66380 1o o] R 33338| Undervalue
e 8 .
_{pg}ﬂ:?ﬂl? Ll Bp 33610
De-ch:Eﬂlﬁ g' 70
—
Apr 15,2016 a=|- 105
g
3
T
o,
x
@9
~
g
x
)
]
- 19
(1)
(]




