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ABSTRACT  

In the Indonesian capital market, key indicators such as Price to Book Value (PBV), Price 
Earning Ratio (PER) and Dividend Yield (DY) are the basis for analyzing stock investment 
decisions. The analysis used is fundamental analysis on microeconomics. This study aims to 
provide guidance to investors in assessing overpriced or underpriced stock conditions as a 
basis for investment decisions, using data on the performance of Indonesian banking 
companies in the period 2021 to 2023. Data yang gunakan adalah perusahaan dengan kode 
saham BBCA, BBNI, BBRI, BMRI, dan BNGA. The fair value of stocks and their potential 
returns are calculated using price to book value (PBV), Price Earning Rasio (PER) and 
deviden yield (DY) methods. The results show that BBCA, BMRI and BNGA stocks are 
overvalued and BBNI and BBRI stocks are recommended to be bought. This recommendation 
is based on profits from capital gains and dividend yield. These results show that fundamental 
analysis is essential in long-term investment strategies to maximize capital growth.  

Keywords: Price to Book Value, Price Earnings Ratio, Dividend Yield, Stock Investment, 
Fair value.  
  

ABSTRAK   

Dalam pasar modal Indonesia, indikator utama seperti Price to Book Value (PBV), 

Price Earning Ratio (PER), dan Dividend Yield (DY) adalah dasar untuk analisis 

keputusan investasi saham. Analisis yang digunakan adalah analisis fundamental 

pada mikro ekonomi. Penelitian ini bertujuan untuk memberikan panduan bagi 

investor dalam menilai kondisi saham yang terlalu mahal atau terlalu murah 
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sebagai dasar pengambilan keputusan investasi. Penelitian ini menggunakan data 

kinerja perusahaan perbankan Indonesia selama periode 2021 sampai 2023. Data 

yang gunakan adalah perusahaan dengan kode saham BBCA, BBNI, BBRI, BMRI, 

dan BNGA. Nilai wajar saham dan kemungkinan returnnya dihitung dengan 

metode Price to Book Value (PBV), Price Earning Ratio (PER), dan Deviden Yield 

(DY). Hasil penelitian menunjukkan bahwa saham BBCA, BMRI, dan BNGA dinilai 

terlalu mahal, dan saham BBNI dan BBRI disarankan untuk dibeli. Rekomendasi ini 

berdasarkan keuntungan dari keuntungan modal dan hasil deviden yang di 

peroleh. Hasil ini menunjukkan bahwa, untuk memaksimalkan pertumbuhan 

modal, analisis fundamental sangat penting dalam strategi investasi jangka panjang.    

Kata Kunci: Price to Book Value, Price Earning Ratio, Dividend Yield, Investasi 

Saham, Nilai Wajar.  

 

PENDAHULUAN  

Ekonomi Indonesia saat ini 

berkembang dengan cepat. Setiap tahun, 

diharapkan pertumbuhannya akan 

melampaui tahun sebelumnya. Investasi 

berperan penting dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi dengan melibatkan 

penanaman modal jangka panjang guna 

meraih keuntungan di masa mendatang. 

Investasi pun merupakan langkah awal 

dalam pengembangan perekonomian. Jadi, 

berinvestasi dapat membantu pertumbuhan 

ekonomi Indonesia 

 
Sumber : (KSEI Indonesia Central 

Securities Depository, 2024) 

Dari data yang telah diambil, kita bisa 

melihat pertumbuhan pasar modal di 

Indonesia hingga september 2024. Kondisi 

ekonomi suatu negara diwakili oleh pasar 

modal, semakin maju dan berkembangnya 

pasar modal negara tersebut, begitu pula 

sebaliknya, dan pertumbuhan pasar modal di 

Indonesia dipengaruhi oleh faktor internal 

dan eksternal ekonomi global. Oleh karena 

itu, pasar modal dapat digunakan sebagai 

pengukur sejauh mana lingkungan usaha 

suatu negara menguntungkan untuk 

bisnis(Paningrum, 2022). 

Sesuai dengan ketentuan dalam 

Undang-undang Pasar Modal Nomor. Pada 

tahun 1995, tercantum makna pasar modal 

sebagai aktivitas perdagangan serta 

penawaran publik dari efek, perusahaan 

publik, dan lembaga dimana ini terkait 

dengan efek yang mereka terbitkan. 

Pekerjaan yang berkaitan dengan efek. Di 

sisi lain, dalam pengertian umum, pasar 

modal dimaknai sebagai suatu sistem 

terstruktur dalam pengelolaan keuangan 

yang melibatkan lembaga perantara 

keuangan, bank-bank komersial, jugas 
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instrument keuangan yang diperdagangkan. 

Melakukan investasi adalah suatu langkah 

bijak ketika suatu individu menanamkan 

sebagian uangnya pada suatu aset yang 

efisien untuk jangka waktu tertentu, ini 

diharapkan bahwa keuntungan akan mereka 

dapatkan di masa depan. Diinginkan bahwa 

keuntungan akan menjadi lebih besar di 

masa mendatang daripada biaya yang 

dikeluarkan saat ini (Paningrum, 2022). 

Salah satu instrumen yang sering 

diperjualbelikan di pasar modal ialah saham. 

Seseorang atau badan tertentu yang 

mempunyai kepemilikan terhadap suatu 

perusahaan yang ditunjukkan dalam bentuk 

surat berharga, inilah disebut sebagai saham. 

Dikarenakan menawarkan potensi 

keuntungan yang besar, saham menjadi 

incaran para investor. Meskipun kesempatan 

untuk mendapatkan keuntungan yang tinggi 

sangat menggiurkan, namun perlu diingat 

bahwa ada risiko yang tidak bisa diabaikan, 

terutama karena fluktuasi harga saham yang 

sangat dipengaruhi oleh banyak faktor di 

pasar modal. Sebagai konsekuensi, saham 

kadang-kadang dapat memiliki risiko yang 

tinggi namun juga potensi keuntungan yang 

tinggi. (Salim & Tafonao, 2023). 

Harga saham dipengaruhi oleh para 

pelaku pasar, yang mana permintaan dan 

penawaran memiliki peran penting dalam 

menentukan apakah harga saham naik atau 

turun. Faktor fundamental juga dapat 

berpengaruh pada harga saham. (adar 

BakhshBaloch, 2017) Dengan fluktuasi 

harga saham dan tingkat risiko yang tinggi, 

analisis awal perlu dilakukan oleh para 

investor terhadap suatu saham yang akan 

dipilih sebelum memutuskan untuk membeli 

atau menjualnya. Umumnya, terdapat dua 

pendekatan dalam menganalisis saham, 

yaitu analisis teknikal dan analisis 

fundamental. 

Dalam analisis fundamental, terdapat 

dua model yang umum digunakan, yaitu 

pendekatan nilai saat ini dan pendekatan 

Price Earning Ratio (PER). Dalam suatu 

strategi PER, yang juga dikenal sebagai 

strategi pengganda, investor akan 

mengevaluasi seberapa besar keuntungan 

yang tercermin dalam harga saham. Oleh 

karena itu, penerapan PER berguna dalam 

menunjukkan hubungan proporsional antara 

harga saham dan laba perusahaan (M. R. 

Saputra & Linda, 2023). Dengan demikian, 

PER merupakan perbandingan antara harga 

saham dengan keuntungan yang dihasilkan 

perusahaan. Investor dapat menentukan 

apakah suatu saham tergolong murah, sesuai 

harga, atau mahal dengan mengetahui nilai 

intrinsiknya. Hal ini dapat dijadikan acuan 

seorang individu dalam menentukan 

keputusan terbaik saat membeli, menahan, 

atau menjual saham. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Investasi 

Menurut (Nasution, 2023) 

Berinvestasi adalah aktivitas berisiko yang 

dapat menyebabkan kerugian ketika 

dilakukan. Terdapat dua jenis investasi yang 

bisa dilakukan, yaitu investasi pada aset 

keuangan dan investasi pada aset riil. 

Berinvestasi dalam aset riil termasuk 

investasi dalam bentuk emas, tanah, 

bangunan, maupun properti lainnya. 

Berinvestasi dalam aset keuangan meliputi 

investasi saham, obligasi, atau deposito. 

Investasi juga dapat dibagi menjadi dua 

berdasarkan jangka waktu, yaitu investasi 

jangka pendek dan investasi jangka panjang. 

Anda dapat melakukan investasi dengan 

membeli efek melalui pasar modal. 
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Price to Book Value (PBV) 

Rasio harga ke nilai buku (PBV) 

adalah rasio antara harga pasar saham dan 

nilai bukunya. Rasio ini berguna dalam 

memberikan penilaian terkait jauh mana 

suatu perusahaan mempunyai kemampuan 

dalam menciptakan nilai sehubungan 

dengan modal yang diinvestasikan(Sugiarto, 

2011).mengutip dari (Thio Lie Sha, 2020)  

Apabila Price to Book Value (PBV) 

perusahaan mencapai level yang tinggi, 

menunjukkan bahwa investor memiliki 

keyakinan yang kuat terhadap kinerja 

perusahaan dan prospek masa depan yang 

cerah. Dengan demikian, PBV yang tinggi 

berpotensi meningkatkan return investasi 

pada saham tersebut. Tingginya Price to 

Book Value (PBV) perusahaan, secara 

umum akan sejalan dengan baiknya 

penilaian pasar terhadap perusahaan 

tersebut, sehingga para investor pun 

memberikan penilaian positif terhadap 

perusahaan tersebut. Dengan demikian, 

evaluasi investasi yang cermat mampu 

mempengaruhi minat terhadap saham 

perusahaan. Sebagai hasilnya, harga saham 

akan mengalami perubahan juga return 

saham akan turut berubah. 

Price Earning Ratio (PER) 

Pendekatan Price Earnings Ratio 

(PER), yang juga dikenal sebagai 

pendekatan pengganda laba, merupakan 

salah satu metode yang umumnya sering 

diterapkan dalam menghitung nilai intrinsik 

dengan memanfaatkan nilai laba. Rasio ini 

mengukur perbandingan antara harga saham 

dan laba per saham, yang sering disebut 

sebagai harga keuntungan (Suharti & 

Tannia, 2020). Rasio ini menggambarkan 

seberapa besar investor menilai harga saham 

dibandingkan dengan laba yang dihasilkan. 

Dengan demikian, PER, yang juga 

diterapkan ketika melakukan penilaian 

terhadap tingkat pengembalian atas modal 

yang diinvestasikan dalam saham atau hasil 

laba yang mampu dihasilkan oleh suatu 

saham, dapat diartikan sebagai rasio yang 

menggambarkan perbandingan antara harga 

saham dan laba bersih per lembar saham 

yang diedarkan.  

Dividend Yield (DY) 

Menurut (Lukman Hakim Rachmawan 

& Haryati Setyorini, 2022), Dividen adalah 

distribusi sebagian dari laba bersih 

perusahaan kepada pemegang saham setelah 

disetujui dalam Rapat Umum Pemegang 

Saham. Dividen bisa disalurkan langsung 

dalam bentuk uang atau dapat pula diberikan 

dalam bentuk dividen saham atau nilai 

alternatif yang lain. Dividen yield 

merupakan perbandingan antara dividen 

yang dibayarkan dengan harga saham biasa. 

Dengan penyertaan estimasi harga yang ada, 

dividen yield menampilkan bagian 

pengembalian keseluruhan dividen 

(Kebijakan et al., 2023). Dividend yield 

digunakan oleh banyak investor untuk 

mengukur risiko dan menyaring investasi 

mereka; Mereka akan berusaha 

menempatkan investasi mereka pada saham-

saham yang memberikan hasil dividend 

yield yang tinggi. 

METODE PENELITIAN  

Jenis penelitian yang dilakukan adalah 

penelitian kualitatif dengan pendekatan 

deskriptif. Penelitian kualitatif deskriptif ini 

bertujuan untuk menggambarkan keputusan 

investasi saham yang didasarkan pada aspek 

fundamental perusahaan, seperti Price to 

Book Value, Price Earning Ratio, dan 

Dividend Yield. Langkah tersebut dilakukan 

dengan mengumpulkan data dan 

menganalisisnya untuk memberikan 
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gambaran yang jelas terkait kondisi pasar 

saham. Apakah saham ini dianggap terlalu 

murah atau terlalu mahal dari nilai harga saat 

ini. 

Data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data sekunder yang mencakup 

ringkasan kinerja perusahaan, informasi 

keuangan, harga saham penutupan, dan 

profil perusahaan, yang diperoleh dari Bursa 

Efek Indonesia melalui situs resmi 

www.idx.co.id. Data yang ingin dicari 

meliputi Earning Per Share (EPS), Price to 

Book Value (PBV), Price Earning Rasio 

(PER), dan Deviden Yield (DY).Subjek 

penelitian ini adalah perusahaan perbankan 

yang mencatatkan kinerja terus naik selama 

2021-2023. Dalam penelitian ini, pemilihan 

objek dilakukan dengan menggunakan 

metode purposive sampling. Menurut 

Sugiyono (2017:85), “Teknik purposive 

sampling merupakan metode pemilihan 

sampel yang dilakukan berdasarkan 

pertimbangan khusus yang relevan dengan 

tujuan penelitian.” Berdasarkan kriteria yang 

ditetapkan terpilih 5 perusahaan yang 

dijadikan sampel penelitian, yaitu: Bank 

Central Asia Tbk. (BBCA), Bank Negara 

Indonesia Tbk. (BBNI), Bank Rakyat 

Indonesia Tbk. (BBRI). Bank Mandiri Tbk. 

(BMRI), Bank Cimb Niaga Tbk. (BNGA). 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Data penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah Deskriptif Data 

Variabel dengan menggunkan data variabel 

fundamental perusahaan yang tercatat di 

bursa efek meliputi Earning per Sahare 

(EPS), Price to Book Value (PBV), ) Price 

Earning Rasio (PER), dan Dividen Yield 

(DY). Berikut adalah tabel yang berisi data 

fundamental yang menggambarkan kondisi 

keuangan setiap perusahaan selama periode 

tiga tahun, mulai dari tahun 2021 hingga 

2023. 

Tabel 1 Data EPS, PBV, PER dan Deviden 

Yield Pada Perusahaan Perbankkan 

 
Sumber : https://stockbit.com/ 

1. Menentukan Nilai Wajar Saham 

Menggunakan Metode PER  

Dalam menentukan nilai wajar saham 

menggunakan perhitungan PER dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

 

 

Keterangan :  

X1 =  Harga wajar  

a  =  Rata-rata EPS  

b =  Rata-rata PER 

Tabel 2 Hasil Penghitungan Harga Wajar 

Metode PER 

 

Berdasarkan hasil diatas dari hasil 

perkalian menunjukkan harga wajar masing-

masing saham.  Dimana terdapat 2 saham 

yang berada di bawah harga wajarnya yaitu  

saham BBNI dan BBRI. Terdapat diskon 

harga masing-masing sebesar 18% dan 23%. 

Jadi, investor maupun calon investor dapat 

memilih saham BBNI dan BBRI jika ingin 

memiliki return yang tinggi di masa yang 

akan datang. 

2. Menentukan Nilai Wajar Saham 

Menggunakan Metode PBV 

X1 = a x b 
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Dalam menentukan nilai wajar saham 

menggunakan perhitungan PBV dihitung 

dengan cara berikut ini : 

 

 

 

 

Keterangan : 

X =  Harga wajar 

a =  Rata-rata PBV 

b  =  PBV saat ini 

c  =  Harga saat ini 

 

Tabel 3 Hasil Penghitungan Harga Wajar 

Metode PBV 

 
Sumber : https://stockbit.com/ 

Berdasarkan hasil di atas bahwa 

saham BNGA berada dibawah 1, Saham 

BBNI berada di 1. Namun juga harus 

mempertimbangkan rasio lainnya. Begitu 

juga dengan saham lainnya, seperti saham 

BBCA, BBRI BMRI. Saham-saham tersebut 

berada di atas 1. Dimana nilai 1 

menunjukkan harga book valuenya, dibawah 

satu berati murah dan diatasnya berarti 

mahal. Jadi, investor maupun calon investor 

dapat memilih saham BNGA jika ingin 

memiliki return yang tinggi di masa yang 

akan datang. Namun pada analisis tersebut 

terdapat harga wajar yang sebenarnya. 

Dimana saham BBRI lah yang keterdapatan 

diskon harga sebesar 12%. Sehingga ada 

potensi capital gain yang cukup rumayan. 

3. Menentukan Nilai Wajar Saham 

Menggunakan Deviden Yield 

Nilai wajar dalam pendekatan DY 

dapat dihitung dengan cara sebagai berikut : 

 

Keterangan : 

X3 =  Harga wajar 

a  =  Rata-rata DY 

b  =  Rata-rata Inflasi 

 
Sumber : https://www.bps.go.id/ 

Tabel 4 Hasil Penghitungan Deviden Yield 

 

Berdasarkan hasil di atas dapat 

diambil keputusan investasi bahwa, tingkat 

dividend yield tertinggi itu terdapat pada 

saham BNGA. Jadi, untuk dividend yield 

keputusan yang dapat diambil adalah BNGA 

dan BBRI. Karena saham tersebut 

memberikan tingkat return yang lebih besar 

dari Inlflasi. Jika investor maupun calon 

investor yang menginginkan pembagian 

laba yang lebih besar, sebaiknya mengambil 

saham BBRI dan BNGA dalam urusan 

dividen. Menurut Gumanti (2011:314), 

besar kecilnya dividen yang diberikan 

perusahaan bisa tetap sama setiap tahunnya 

atau berbeda sama sekali, bahkan ada yang 

menggunakan konsep besaran dividen 

𝑋 =
a x c

b
 

X3 = a - b 
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dikaitkan dengan tingkat pertumbuhan laba 

yang ditentukan dengan basis persentase 

tertentu. 

Menentukan Keputusan Investasi  

Setelah mengetahui harga wajar 

dengan menggunakan metode PBV dan 

PER, maka untuk langkah berikutnya adalah 

melakukan penilaian terhadap harga saham. 

Proses penilaian ini dilakukan dengan cara 

menghitung rata-rata hasil dari perhitungan 

metode PBV dan PER. Hasil dari 

perhitungan dapat dibandingankan dengan 

kondisi harga saham pada saat ini, apakah 

pada harga wajarnya atau undervalued dan 

overvalued. Dengan mengetahui kondisi 

harga saham perusahaan, maka dapat 

diambil keputusan investasi saham yang 

tepat, menjual atau membeli. 

Tabel 5 Penilain Saham dan Keputusan 

Investasi 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Jurnal ini membahas analisis 

fundamental dalam konteks investasi di 

pasar modal Indonesia dengan fokus pada 

penggunaan tiga indikator utama: Price to 

Book Value (PBV), Price Earning Ratio 

(PER), dan Dividend Yield (DY). Dari 

analisis yang dilakukan, terdapat beberapa 

temuan signifikan yang dapat menjadi 

pedoman bagi investor dalam pengambilan 

keputusan investasi. Jurnal ini menegaskan 

bahwa investasi merupakan pendorong 

utama pertumbuhan ekonomi. Dengan 

kondisi pasar modal yang berkembang, 

analisis fundamental menjadi alat penting 

bagi investor untuk menilai kinerja 

perusahaan dan memprediksi potensi 

keuntungan di masa mendatang. 

Analisis Menggunakan Price Earning 

Ratio (PER), dalam pendekatan ini, nilai 

intrinsik saham dihitung dengan mengalikan 

rata-rata Earning per Share (EPS) dengan 

rata-rata PER. Hasil analisis menunjukkan 

bahwa saham BBNI dan BBRI berada dalam 

kategori undervalued, sehingga 

merekomendasikan pembelian untuk 

memanfaatkan potensi return yang lebih 

tinggi. Sebaliknya, saham BBCA, BMRI, 

dan BNGA teridentifikasi sebagai 

overvalued, yang menunjukkan perlunya 

menjual untuk menghindari kerugian. 

Analisis Menggunakan Price to Book Value 

(PBV), metode ini menunjukkan bahwa 

saham BNGA dan BBNI memiliki rasio 

PBV yang menarik, menandakan bahwa 

mereka dapat memberikan return yang baik. 

Saham lain seperti BBCA, BBRI, dan BMRI 

menunjukkan nilai di atas satu, sehingga 

memerlukan perhatian lebih lanjut sebelum 

investasi. 

Berdasarkan hasil penelitian yang 

telah dijelaskan, peneliti memberikan 

beberapa rekomendasi kepada para investor 

untuk fokus pada investasi jangka panjang 

karena hasil dari penelitian ini menunjukkan 

bahwa nilai intrinsik saham yang dihitung 

menggunakan laporan tahunan. Oleh karena 

itu, investor disarankan untuk 

mempertimbangkan investasi mereka dalam 

jangka waktu yang lebih panjang, sehingga 

dapat memaksimalkan potensi pertumbuhan 

nilai saham. Sebelum mengambil keputusan 

investasi, sangat penting bagi para investor 

untuk melakukan analisis menyeluruh 

terhadap laporan keuangan perusahaan. 

Memahami kinerja keuangan dan prospek 

pertumbuhan di masa mendatang akan 

membantu investor dalam menilai apakah 

suatu saham layak untuk dibeli berdasarkan 
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pada informasi dengan tidak hanya 

mengandalkan satu metode dalam menilai 

harga saham yang bertujuan untuk 

memberikan gambaran yang lebih 

komprehensif mengenai kondisi pasar dan 

potensi pergerakan harga saham dan juga 

investor harus memperhatikan kondisi 

ekonomi secara keseluruhan dan faktor 

internal dan eksternal lainnya, seperti 

tingkat inflasi dan kebijakan pemerintah 

yang dapat mempengaruhi pasar. Dengan 

memperhatikan aspek-aspek ini, investor 

akan lebih siap untuk menghadapi 

perubahan yang mungkin terjadi dan dapat 

membuat keputusan yang lebih tepat dalam 

berinvestasi. 
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