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ABSTRAK 

Dini Eka Wati : Analisis Fundamental Menggunakan Metode Dividen Diskon 

Model pada Saham Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2017-2021. 

 

Kata kunci: analisis fundamental, dividen diskon model,perusahaan perbankan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui saham bank mana saja yang mengalami 

kondisi overvalued,undervalued dan fairvalued berdasarkan hasil penilaian harga 

wajar saham dan untuk mengetahui nilai intrinsik saham perbankan yang terdaftar 

di BEI menggunakan metode Dividen Diskon Model. Metode penelitian yang 

digunakan adalah deskriptif dan kuantitatif sebagai pendekatan penelitian. 

Perhitungan untuk teknik analisis data menggunakan analisis fundamental 

Dividen Diskon Model dengan pertumbuhan tidak konstan yang mana perusahaan 

mengalami pertumbuhan yang bersifat fluktuatif. Sumber data diperoleh dari 

laman www.idx.co.id berupa laporan keuangan tahunan dari perusahaan yang 

dijadikan subjek penelitian. Hasil penelitian menunjukkan : (1) Saham yang 

mengalami kondisi overvalued tidak ada. Saham yang mengalami undervalued 

ada sembilan yaitu  BBCA, BBRI, BBNI ,BDMN, BJTM, BNBA, ,BJBR, BNII, 

dan MEGA. Saham yang mengalami kondisi fairvalued tidak ada. (2) Nilai 

intrinsik saham BBCA sebesar Rp7.495, nilai intrinsik saham BBRI sebesar 

Rp4.866, nilai intrinsik saham BBNI sebesar Rp7.409, nilai intrinsik saham 

BDMN sebesar Rp2.557, nilai intrinsik saham BJBR sebesar Rp1.381, nilai 

intrinsik saham BJTM sebesar Rp1.018, nilai intrinsik saham BNBA sebesar 

Rp4.899, nilai intrinsik saham BNII sebesar Rp593, nilai intrinsik saham MEGA 

sebesar Rp10.205. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal adalah suatu pasar yang beroperasi secara terorganisir di 

mana terdapat aktivitas perdagangan surat berharga seperti saham, equitas, 

surat pengakuan hutang, obligasi dan surat berharga lainnya yang diterbitkan 

oleh pemerintah maupun perusahaan swasta dengan memanfaatkan jasa 

perantara komisioner, dan underwriter. Dilihat dari pengertian pasar modal  

di atas, maka jelaslah bahwa pasar modal juga merupakan salah satu cara bagi 

perusahaan dalam mencari dana dengan menjual harga kepemilikan 

perusahaan kepada masyarakat (Suratna et al., 2020). 

 Undang-Undang pasar modal nomor 8 tahun 1995, pengertian pasar 

modal dijelaskan lebih spesifik sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan 

dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang dengan 

efek. Pasar modal memiliki peran besar bagi perekonomian suatu negara 

karena pasar modal memiliki dua fungsi sekaligus, yaitu fungsi ekonomi dan 

fungsi keuangan. 

 Pasar modal dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena 

menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak 

yang kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer), 

sedangkan dari fungsi keuangan bagi investor pasar modal adalah tempat
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yang digunakan untuk investasi dengan tujuan mendapatkan keuntungan 

(Wardiah, 2017). 

Investasi adalah menempatkan dana dengan harapan memperoleh 

tambahan uang atau keuntungan tersebut. Investasi pada hakikatnya 

merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan harapan untuk 

memperoleh keuntungan di masa mendatang (Adnyana, 2020). Investasi 

menjadi hal yang penting di sebagian kalangan masyarakat karena setiap 

orang akan menentukan dana untuk masa depan yang akan datang. Bagi 

investor pasar modal memberikan keuntungan yang berupa capital gain dan 

dividend, dan bagi perusahaan mendapatkan dana yang akan digunakan 

perusahaan untuk pembangunan, penambahan modal, membayar kewajiban, 

biaya operasional, dan lain-lain. Salah satu investasi yang dilakukan di pasar 

modal adalah saham (Partomuan, 2021). 

Saham adalah semacam alat bukti kepemilikan atas sebuah 

perusahaan/badan usaha. Bukti penyertaan modal pada sebuah perusahaan, 

dengan membeli saham berarti menginvestasikan modal/dana yang akan 

digunakan oleh pihak manajemen untuk membiayai kegiatan operasional 

perusahaan. Jadi, kalau punya saham akan menjadi bagian kepemilikan 

perusahaan tersebut (Suratna et al., 2020). 

Saham yang tercatat di bursa efek tidak semuanya akan 

memberikan hasil yang maksimal, harga saham dapat naik dan turun dengan 

cepat, disebabkan fluktuasi yang sulit diperkirakan. Pencapaian capital gain 

atau dividen yang tinggi harus memperhatikan pergerakan harga saham 
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karena berdampak pada tingkat pengembalian, juga menjadi keputusan 

apakah investor harus membeli saham, mempertahankan atau menjualnya 

(Hasanah & Rusliati, 2017). 

Investasi saham memiliki tingkat risiko, risiko itu berbanding lurus 

dengan tingkat pengembalian (return). Risiko-risiko yang dapat dialami para 

investor ketika berinvestasi di pasar modal adalah Capital loss, yaitu 

kerugian dari hasil jual beli saham yang berupa selisih antara nilai jual 

yang lebih rendah daripada nilai beli saham. Opportunity loss, yaitu 

kerugian berupa selisih suku bunga deposito dikurangi total yang diperoleh 

dari total investasi. Kerugian karena perusahaan dilikuidasi, namun nilai 

likuidasinya lebih rendah dari harga beli saham. Penjelasan di atas 

menunjukkan bahwa investasi di pasar modal memiliki kelebihan dan 

kekurangan tersendiri (Adnyana, 2020). 

Risiko-risiko yang terjadi pada saat berinvestasi saham dapat 

diminimalisir dengan menggunakan penilaian harga saham. Penilaian 

(valuasi) saham adalah proses menentukan berapa harga yang wajar untuk 

suatu saham. Penilaian saham yang menghasilkan informasi nilai intrinsik 

selanjutnya akan dibandingkan dengan harga pasar saham untuk menentukan 

posisi jual atau beli terhadap suatu saham perusahaan (Yulfita, 2013). 

Penilaian saham ada dua analisis yang dapat dilakukan, yaitu analisis 

fundamental dan analisis teknikal. Secara fundamental, harga suatu jenis 

pasar dipengaruhi oleh kinerja perusahaan dan kemungkinan risiko yang 

dihadapi perusahaan. Kinerja tercermin dari laba operasional dan laba bersih 
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per saham serta beberapa rasio keuangan yang menggambarkan kekuatan 

manajemen dalam mengelola perusahaan. Risiko perusahaan   tercermin 

dari daya tahan perusahaan dalam menghadapi siklus ekonomi serta faktor 

makro ekonomi dan makro non ekonomi (Adnyana, 2020). 

Analisis fundamental adalah analisis sekuritas yang menggunakan 

data-data fundamental dan faktor-faktor eksternal yang berhubungan 

dengan perusahaan atau badan usaha tersebut. Data fundamental yang 

dimaksud adalah data keuangan, data pangsa pasar, siklus bisnis, dan 

sejenisnya. Sementara data faktor eksternal yang berhubungan dengan 

badan usaha adalah kebijakan pemerintah, tingkat suku bunga, inflasi, dan 

sejenisnya (Adnyana, 2020). 

Analisis fundamental terbagi menurut metode valuasi yang 

digunakan. Metode valuasi absolut mendiskontokan arus kas terproyeksikan 

dengan tingkat imbal hasil yang di harapkan untuk menentukan nilai intrinsik 

perusahaan. Termasuk dalam metode valuasi ablosut adalah Dividend 

Discount Model (DDM). Metode ini menemukan nilai intrinsik atau 

“sebenarnya” dari suatu investasi berdasarkan analisis fundamental. Nilai 

intrinsik dapat digunakan oleh investor untuk memprediksi potensi harga 

pasar dan kemudian tergantung dari apakah nilai wajar saham melebihi nilai 

pasar (overvalued) atau nilai wajar lebih rendah daripada nilai pasar 

(undervalued). Investor dapat memperoleh abnormal return dengan 

mengambil keputusan investasi yang tepat. Dengan menganalisis fundamental 

berarti investor hanya akan fokus pada hal-hal seperti dividen, arus kas, dan 
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tingkat pertumbuhan untuk satu perusahaan. Dividen mewakili arus kas 

sebenarnya yang masuk ke pemegang saham, jadi menilai nilai sekarang dari 

arus kas ini akan memberi investor berapa harga saham yang seharusnya 

(Kan, 2021). 

Metode Dividend Discounted Model (DDM) atau model diskonto 

dividen yang termasuk dalam analisis fundamental atau analisis 

perusahaan yang mengaitkan antara cash flow yang diharapkan dari dividen 

yang dibayar perusahaan kepada investor. Model diskon dividen 

memungkinkan investor untuk menentukan harga yang wajar untuk saham 

berdasarkan perkiraan jumlah uang tunai yang akan dikembalikan dalam 

dividen saat ini dan masa depan, dan sangat berguna bagi investor dalam 

memutuskan saham mana yang membayar dividen untuk dibeli dan disimpan 

dalam jangka panjang. Dividend Discount Model (DDM) populer di kalangan 

investor karena Dividend Discount Model (DDM) didasarkan pada konsep 

yang sederhana dan mudah dipahami, nilai wajar   saham   seharusnya 

sama dengan nilai diskon dari arus tunai yang diperkirakan akan diterima 

melalui saham tersebut (Hutomo et al., 2021). 

Terdapat beberapa penelitian terdahulu terkait analisis menggunakan 

metode Dividend Discount Model pada perusahaan perbankan. Pertama 

penelitian yang dilakukan oleh Hasanah & Rusliati (2017), dengan judul 

Harga Saham Dengan Metode Dividend Discount Model Dan Price To Book 

Value. Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai intrinsik yang dihasilkan 

metode Dividend Discount Model (DDM) lebih akurat dibanding Price to 
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book value (PBV) dengan nilai rata-rata RMSE Dividen Discount Model 

(DDM) lebih kecil rata-rata RMSE Price To Book Value (PBV). Metode 

Dividen Discount Model (DDM) ini lebih cocok untuk perusahaan dengan 

pertumbuhan yang konsisten dan pada tahap kedewasaan serta selalu 

membagikan dividen. Metode Price To Book Value (PBV) akan lebih baik 

untuk menilai saham perusahaan dengan industri sektor yang sejenis, 

sehingga terlihat jelas perbandingan saham apakah murah atau mahal. 

Kedua penelitian yang dilakukan oleh Kan (2021), dengan judul 

Analisis Fundamental Saham Perusahaan Perbankan Dengan Excess Return 

Model dan  Dividend Discount Model Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan 

Investasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa metode Excess Return Model 

mengungkapkan saham BBRI, BMRI, dan BBNI undervalued yang berarti 

investor sebaiknya membeli, dan BBCA overvalued yang berarti sebaiknya 

dijual. Sementara hasil penelitian dengan metode Dividend Discount 

Model menunjukkan saham BMRI dinilai undervalued dan sebaiknya 

dibeli, dan saham BBRI, BBCA, BBNI overvalued yang berarti sebaiknya 

dijual. 

Ketiga penelitian yang dilakukan oleh Senjaya (2021), dengan judul 

Analisis Valuasi Saham BUMN Menggunakan Metode Dividend Discount 

Model dan Economic Value Added. Hasil menunjukkan dari Dividend 

Discount Model dan Economic Value Added bahwa 7 dari 12 BUMN adalah 

undervalued dan memiliki nilai ekonomi untuk investor.   
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Analisis fundamental saham dengan menggunakan metode Dividen 

Discount Model pada penelitian terdahulu diterapkan pada berbagai subsektor 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu saham LQ 45 , saham 

perbankan dan saham BUMN . Hal tersebut menjadi dasar penelitian ini 

untuk menerapkan kembali penilaian harga wajar saham dengan 

menggunakan metode Dividend Discount Model pada salah satu subsektor di 

penelitian terdahulu yaitu saham perbankan. 

Sektor perbankan merupakan sektor yang memiliki daya tahan di 

tengah kondisi ekonomi yang tidak pasti, cepat recovery, modal yang disetor 

investor tidak banyak, memiliki likuiditas yang cukup baik serta bisa menjadi 

investasi jangka panjang  yang menguntungkan karena menghasilkan 

pendapatan yang pasif sehingga banyak diminati oleh investor (Hanjarwadi, 

2022). 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian mengenai saham perbankan dengan menggunakan 

metode Dividend Discount Model dengan judul ”Analisis Fundamental 

Menggunakan Metode Dividen Diskon Model pada Saham Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar Di Bursa  Efek Indonesia (BEI) Periode 2017-

2021” 

 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas dapat didefinisikan 

beberapa masalah sebagai berikut: 
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1. Adanya fluktuasi yang sulit diperkirakan menyebabkan saham yang 

tercatat di bursa efek tidak semuanya akan memberikan hasil yang 

maksimal, harga saham dapat naik dan turun dengan cepat. 

2. Investor harus memperhatikan pergerakan harga saham karena berdampak 

pada tingkat pengembalian, juga menjadi keputusan apakah investor harus 

membeli saham, mempertahankan atau menjualnya dan untuk 

mendapatkan capital gain atau dividen yang tinggi 

 

C. Pembatasan Masalah 

Agar suatu pembahasan dalam penelitian lebih tepat sasaran terdapat 

topik utama penelitian dibutuhkan suatu batasan masalah. Batasan masalah 

dalam penelitian ini fokus pada analisis saham perbankan menggunakan 

metode Dividend Diskon Model yang rutin membagikan dividennya setiap 

tahun. 

 

D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan maka permasalahan 

dalam penelitian ini adalah: 

1. Saham bank mana saja yang mengalami kondisi overvalued, undervalued 

dan fairvalued berdasarkan hasil penilaian harga wajar saham 

menggunakan metode Dividen Diskon Model? 

2. Berapa nilai intrinsik saham perbankan yang tercatat dalam BEI 

menggunakan metode Dividen Diskon Model? 
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E. Tujuan Penelitian 

Merujuk pada rumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui saham bank yang mengalami kondisi overvalued, 

undervalued dan fairvalued berdasarkan hasil penilaian harga wajar 

saham menggunakan metode Dividen Diskon Model 

2. Untuk mengetahui nilai intrinsik saham perbankan yang terdaftar di BEI  

dengan menggunakan metode Dividen Diskon Model. 

 

F. Manfaat Penelitian 

Peneliti diharapkan dapat memberikan suatu manfaat dan 

kontribusi,    antara lain:  

1. Secara teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai referensi dan 

menambah pengetahuan dan wawasan tentang analisis menggunakan 

Metode Dividen Diskon Model pada saham perbankan yang terdaftar di 

BEI. 

2. Secara praktis 

Manfaat praktis dalam penelitian ini di harapkan dapat digunakan 

investor pada perusahaan yang terdaftar di BEI sebagai pengetahuan 

saham bank yang memiliki prospek yang bagus sebagai pilihan 

berinvestasi. 
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