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Kelayakan Pembelian Saham Overvalued dengan Pendekatan Present Value 

of Growth Opportunities (PVGO) pada Indeks Saham LQ45  

Periode 2022-2024 

 

Lestari Oktaviana 

Manajemen Keuangan  

ABSTRAK 

Investasi pada saham yang tergolong overvalued umumnya tidak disarankan 

karena berisiko mengalami koreksi harga signifikan di masa mendatang. Namun, 

penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi saham-saham overvalued dan 

mengevaluasi kelayakan investasinya pada indeks LQ45 dengan pendekatan 

Present Value of Growth Opportunities (PVGO). Valuasi saham dilakukan 

melalui metode Price Earning Ratio (PER) dan Dividend Discount Model 

(DDM), sedangkan penghitungan PVGO menggunakan financial modelling 

melalui Microsoft Excel. Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive 

sampling yang mencakup sepuluh emiten, yakni ASII, BBRI, BBTN, EXCL, 

KLBF, PGAS, PTBA, SMGR, TLKM, dan TOWR. Saham yang teridentifikasi 

overvalued antara lain ASII, BBRI, PGAS, PTBA, dan SMGR pada tahun 2022; 

BBRI dan TLKM pada 2023; serta EXCL dan PGAS pada 2024. Meskipun dinilai 

overvalued, saham-saham tersebut menunjukkan nilai PVGO yang positif pada 

tahun 2022–2024, mengindikasikan adanya peluang pertumbuhan yang kuat di 

masa depan. Rata-rata estimasi potensi keuntungan dari saham-saham tersebut 

mencapai 9%. Oleh karena itu, saham overvalued dalam penelitian ini tetap 

dianggap layak untuk dibeli karena memiliki prospek pertumbuhan jangka 

panjang yang menjanjikan. 

 

Kata Kunci: Valuasi saham, Overvalued, PER, DDM, PVGO, Indeks LQ45 
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The Feasibility of Purchasing Overvalued Stocks Using the Present Value of 

Growth Opportunities (PVGO) Approach in the LQ45 Stock Index for the 

2022–2024 Period 

 

Lestari Oktaviana 

Financial Management 

ABSTRACT 
ABSTRACT 

Investing in overvalued stocks is generally discouraged due to the high risk of 

future price corrections. However, this study aims to identify overvalued stocks 

and assess their investment feasibility within the LQ45 index using the Present 

Value of Growth Opportunities (PVGO) approach. Stock valuation is conducted 

using the Price Earnings Ratio (PER) and Dividend Discount Model (DDM), 

while PVGO calculations are performed through financial modeling using 

Microsoft Excel. The sample was selected through purposive sampling and 

includes ten emiten’s: ASII, BBRI, BBTN, EXCL, KLBF, PGAS, PTBA, SMGR, 

TLKM, and TOWR. Overvalued stocks identified include ASII, BBRI, PGAS, 

PTBA, and SMGR in 2022; BBRI and TLKM in 2023; and EXCL and PGAS in 

2024. All overvalued stocks in 2022–2024 exhibit positive PVGO values, 

indicating strong growth prospects. The average estimated return is around 9%. 

Thus, despite being classified as overvalued, these stocks are considered viable 

for purchase due to their promising long-term growth potential.  

Keyword: Stock valuation, Overvalued,  PER, DDM, PVGO, Index LQ45  
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang   

 Peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB) memiliki pengaruh yang 

positif dalam kegiatan investasi (Kustiawati, 2022). Berdasarkan data dari Badan 

Pusat Statistik tahun 2024, terjadinya peningkatan PDB tahun 2024 mencapai 

Rp22,139 triliun apabila dibandingkan saat masa pandemi COVID-19 hanya 

sebesar Rp15.434,2 triliun pada 2020 dan Rp16.970,8 triliun pada 2021 

(Https://www.bps.co.id, 2024). Sejalan dengan peningkatan PDB, pada sektor 

pasar modal ikut menunjukkan pergerakan yang positif dari Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) kembali menguat dengan rata-rata 2% selama 2022-2024 

diikuti dengan peningkatan kapitalisasi pasar di tahun 2020 sebesar Rp6,6970 

riliun mencapai Rp12,336 triliun di tahun 2024 (Https://www.idx.co.id, 2024). 

Fathulloh (2023) berpendapat, dengan adanya peningkatan jumlah barang yang 

mendorong pertumbuhan ekonomi menciptakan peluang meningkatnya 

pendapatan penjualan sehingga terjadinya peningkatan keuntungan yang 

memberikan dampak yang positif pada kenaikan harga saham perusahaan dan 

nilai perusahaan ikut meningkat. 

 Terdapat  perkembangan kenaikan jumlah investor dengan Single Investor 

Identification (SID) yang mencapai 14,87 juta pada 2024 dibandingkan saat tahun 

2020 hanya sebesar 3,8 juta (Https://www.ksei.co.id, 2024). Adanya peningkatan 

jumlah investor yang tinggi di pasar modal, hal tersebut memberikan tanda jika 

kepercayaan investor semakin meningkat dan pasar modal dipercayai mampu 

mengasilkan imbal balik dalam bentuk dividen serta  capital gain atas investasi 

yang telah dilakukan investor (Amalia, 2023). 

 Dalam mempertimbangkan imbal hasil dan tingkat risiko yang akan 

didapat, investor perlu menentukan alokasi atas saham yang memberikan tingkat 

keuntungan imbal hasil yang besar dalam investasi (Yuantari, 2022). Bursa Efek 

Indonesia (BEI) mengeluarkan 44 indeks saham yang mencerminkan pergerakan 

harga atas sekumpulan saham sesuai kriteria sebagai acuan dalam pengambilan 

keputusan alokasi berinvestasi. Berdasarkan data BEI tahun 2024, menunjukkan 

jika rata-rata volume transaksi harian investor dari tahun 2022-2024 lebih dari 
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50% mendominasi untuk memilih berinvestasi pada indeks saham LQ45 

(https://www.idx.co.id, 2024). Hal ini dikarenakan indeks LQ45 memiliki saham-

saham yang berkapitalisasi terbesar dan nilai likuiditas yang tinggi sehingga 

menjadi indikator utama sebagai penunjuk kinerja saham yang mencerminkan 

nilai pasar sebenarnya (Willem dkk., 2022). 

 Optimisme yang tinggi terhadap besarnya kapitalisasi pasar dan nilai 

likuiditas yang tinggi pada indeks LQ45 dapat mendorong kenaikan harga saham 

yang tidak selalu mencerminkan fundamental perusahaan, sehingga meningkatkan 

risiko saham yang overvaluation. Hal tersebut diperkuat oleh pendapat Setiawan 

(2022), menyatakan jika harga saham naik secara berlebihan tanpa diimbangi 

dengan kinerja keuangan yang sepadan, maka lebih rentan mengalami fluktuasi 

harga dan minim pertumbuhan nilai perusahaan serta meningkatkan risiko 

kerugian bagi investor. 

 Dalam meminimalkan risiko dan mendapatkan imbal balik yang optimal, 

investor perlu melakukan valuasi nilai wajar harga saham untuk mengetahui nilai 

saham yang sebenarnya sebagai langkah untuk mengambil keputusan berinvestasi 

(Harmaen, 2024). Valuasi terhadap harga saham digunakan untuk menilai apakah 

saham perusahaan tersebut termasuk ke dalam saham murah (undervalued), 

saham wajar (correctly valued), atau saham mahal (overvalued) (Natalia, 2021). 

Terdapat dua pendekatan untuk melakukan valuasi harga saham, yaitu pendekatan 

absolute valuation dengan metode Discounted Cash flow (DCF) dan Divided 

Discounted Model (DDM), lalu terdapat pendekatan relative valuation dengan 

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

2022). 

 Terdapat beberapa penelitian mengenai penilaian harga wajar saham yang 

pernah dilakukan sebelumnya pada indeks saham LQ45. Penelitian oleh 

Hutagalung (2024) saham yang tergolong overvalued baik dengan metode 

Discounted Cash Flow (DCF) dan Dividen Discounted Model DDM 

direkomendasikan untuk menjual saham tersebut. Selanjutnya penelitian 

dilakukan oleh Rachmawati dkk., (2022), metode valuasi saham menggunakan 

metode Free Cash Flow to Equity (FCFE), Price Earning Ratio (PER) dan 

Economic Value Added (EVA) adapun saham yang overvalued direkomendasikan 
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untuk dijual. Penelitian valuasi saham lainnya dilakukan oleh Amalia (2023) 

dengan menggunakan metode Price Earning Ratio (PER) dan Present Value Of 

Growth Opportunity (PVGO) sebagai penentu kelayakan pembelian saham 

overvalued dengan hasil penelitian menunjukkan jika saham overvalued dengan 

nilai PVGO negatif dinyatakan tidak layak untuk dibeli. 

 Berdasarkan hasil penelitian tersebut, rekomendasi yang diberikan pada 

saham overvalued adalah menjual saham tersebut jika memilikinya dan tidak 

membelinya jika masih dalam tahap pertimbangan berinvestasi. Namun 

kenyataannya, saham-saham yang berada di indeks LQ45 terindikasi overvalued 

tetap menarik untuk dibeli oleh investor karena dianggap memiliki nilai 

fundamental yang kuat (Ningsih, 2024). 

Tabel 1. 1 Data Saham Overvalued pada Indeks Saham LQ45 Periode 2022-2024 

dengan Pendekatan PER  

Kode 

Saham 
Jenis Industri 

PER 

Industri 

PER 

Saham 

PER 

Industri 

PER 

Saham 

PER 

Industri 

PER 

Saham 

2022 2023 2024 

EXCL Infrastructures 12.32 20.69 11.05 20.80 11.81 16.17 

KLBF Healthcare 24.89 28.74 20.50 26.92     

PGAS Energy 6.45 8.76         

SMGR Basic Materials 10.88 16.57 12.00 19.91 13.20 30.86 

TLKM Infrastructures 12.32 17.90 11.05 15.93     

TOWR Infrastructures 12.32 15.91 11.05 15.16     

Sumber : Investing.com, 2025 (data diolah) 

 Pada gambar 1.2 di atas dapat dilihat jika saham di indeks LQ45 selama 

periode 2022-2024 jika terdapat saham yang memiliki nilai overvalued menurut 

metode Price Earning Ratio (PER), yakni nilai rata-rata PER saham lebih tinggi 

daripada nilai rata-rata PER industrinya per tahunnya. Pada kenyataanya, saham 

tersebut tetap berada di indeks LQ45 selama periode 2022-2024 dengan nilai rata-

rata PER saham yang lebih tinggi dibandingkan nilai rata-rata PER industri 

menimbulkan adanya keadaan yang tidak sesuai teori, yang dimana saham dengan 

nilai overvalued tidak direkomendasikan untuk dibeli (Amalia, 2023). 

 Perlu adanya penelitian lebih lanjut untuk menilai nilai wajar saham 

sebenarnya pada saham di indeks LQ45 apakah benar dikatakan sebagai saham 

overvalued. Untuk memastikan fenomena tersebut, valuasi saham pada penelitian 

ini dilakukan dengan pendekatan komparatif, yaitu pendekatan absolute valuation 

menggunakan metode DDM dan pendekatan relative valuation menggunakan 
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metode PER. Metode DDM dan PER digunakan karena merupakan metode yang 

lebih akurat dibandingkan metode PBV (Novitiya, 2022). Metode DDM lebih 

unggul jika dikomparasi dengan pendekatan PER, tetapi metode PER mudah 

untuk digunakan dan lebih sering digunakan oleh masyarakat dalam menganalisis 

saham (Ain, 2023). 

 Besarnya ketertarikan pembelian pada saham yang terindikasi overvalued 

menunjukkan adanya potensi nilai perusahaan pada indeks saham LQ45 untuk 

bertumbuh lebih besar di masa depan (Amalia, 2023). Menurut Bodie et al (2024), 

pendekatan Present Value of Growth Opportunities (PVGO) dapat digunakan 

untuk menghitung pertumbuhan nilai perusahaan di masa depan dengan hasil 

perhitungan PVGO memberikan gambaran mengenai kebijakan dividen yang 

harus diambil perusahaan dan ekspektasi keuntungan dari peluang yang ada di 

masa depan. Berdasarkan latar belakang dan permasalahan diatas, peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “Kelayakan Pembelian Saham 

Overvalued Sektor Keuangan dengan Pendekatan Present Value of Growth 

Opportunities (PVGO) pada Indeks Saham LQ45 Periode 2022-2024”.  

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

  Likuiditas yang tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar di saham sektor 

keuangan pada indeks LQ45 menarik minat investor untuk membeli. Hal ini 

memicu adanya gejala saham suatu perusahaan dikategorikan sebagai saham 

overvalued. Pada umumnya, pengambilan keputusan investasi atas saham 

overvalued adalah jual dan tidak untuk dibeli karena memiliki risiko terjadinya 

koreksi harga saham yang tinggi di masa depan. Adapun kenyataan yang 

berlangsung selama penelitian menunjukkan jika saham beberapa saham di indeks 

LQ45 terindikasi mengalami kondisi overvalued berdasarkan metode Price 

Earning Ratio. Hal ini menunjukkan  jika adanya ketidaksesuaian antara teori 

valuasi saham yang pada umumnya menyarankan untuk tidak membeli. 

 Situasi tersebut menimbulkan seberapa jauh dampak saham yang 

overvalued mampu mencerminkan potensi pertumbuhan nilai perusahaan di masa 

menggunakan pendekatan Present Value of Growth Opportunities (PVGO) pada 

saham overvalued khususnya di indeks saham LQ45. Berdasarkan uraian di atas, 

hal ini dilakukan untuk mengetahui layak atau tidak layaknya saham overvalued 
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pada indeks LQ45 untuk dibeli dengan pendekatan PVGO sebagai pertimbangan 

keputusan dalam berinvestasi. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

 Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah dipaparkan di 

atas, adapun pertanyaan yang akan dijawab pada penelitian ini. 

1. Saham manakah dari kedua metode PER dan metode DDM merupakan saham 

overvalued pada Indeks saham LQ45 periode 2022-2024? 

2. Apakah saham overvalued pada indeks saham LQ45 memiliki peluang 

pertumbuhan di masa depan dengan pendekatan PVGO? 

3. Apakah saham overvalued pada indeks saham LQ45 dapat dinyatakan layak 

untuk dibeli dengan menggunakan pendekatan PVGO? 

1.4 Tujuan Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan untuk mencapai tujuan sebagai berikut: 

1. Menentukan saham pada indeks saham LQ45 periode 2022-2024 dari metode 

PER dan metode DDM yang keduanya  memiliki nilai saham overvalued.  

2. Menganalisis peluang pertumbuhan perusahaan yang memiliki saham 

overvalued pada indeks saham LQ45 di masa depan dengan pendekatan 

PVGO. 

3. Menganalisis kelayakan pembelian saham overvalued pada indeks saham 

LQ45 dengan pendekatan PVGO. 

1.5 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan dan memberikan 

informasi mengenai pemahaman tentang Present Value of Growth 

Opportunities (PVGO) terhadap hasil valuasi saham menggunakan metode 

DDM dan metode PER yang akan diteliti. Selanjutnya dapat memberikan 

kontribusi tambahan sebagai bahan literatur untuk penelitian lainnya dalam 

meneliti   harga wajar saham  dan menganalisis  kelayakan  pembelian  saham 

overvalued menggunakan pendekatan PVGO. 
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2. Manfaat Praktis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan pengalaman 

langsung bagi penulis dan diharapkan juga dapat berguna untuk perusahaan 

dan para investor untuk menambah pengetahuan dan pemahaman tambahan 

dalam menentukan kelayakan pembelian saham yang overvalued 

menggunakan pendekatan PVGO. 

 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

 Sistematika penulisan skipsi pada penelitian ini terdiri dari lima bab, yaitu 

sebagai berikut: 

1. Bab 1 Pendahuluan 

Pada bab ini berisi latar belakang, rumusan masalah, pertanyaan penelitian, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian secara teoritis dan praktis, serta 

sistematika penulisan skripsi. 

2. Bab 2 Tinjauan Pustaka 

Pada bab 2 akan dijelaskan mengenai teori-teori yang bersangkutan dengan 

penelitian, yaitu investasi, pasar modal, indeks LQ45, sektor keuangan, 

analisis fundamental, kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian 

Earning per Share (EPS), Return on Equity (ROE), dan Dividend Payout 

Ratio (DPR), valuasi saham yang dalam penelitian menggunakan metode 

Price Earning Ratio (PER) dan Dividend Discounted Model (DDM), serta 

Present Value of Growth Opportunities (PVGO) sebagai penilaian kelayakan 

pembelian saham overvalued. Setelah itu, dilanjutkan dengan penelitian 

terdahulu dan kerangka pemikiran dari penelitiannya.  

3. Bab 3 Metode Penelitian 

Bab ini berisi jenis penelitian, objek penelitian, metode pengambilan sampel, 

jenis dan sumber data penelitian, metode pengumpulan data penelitian, serta 

metode analisis data. 

4. Bab 4 Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Bab ini menjelaskan deskripsi objek penelitian, hasil analisis data, 

menginterpretasikan hasil penelitian dengan metode analisis dari penelitian, 

dan memberikan impikasi terhadap hasil penelitian. 
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5. Bab 5 Penutup 

Pada bab ini terdapat kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dilakukan 

dan saran untuk perusahaan, investor dan peneliti selanjutnya.
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LAMPIRAN 

Lampiran 1 Pemilihan Sampel Penelitian dengan Purposive Sampling  

Kode 

Saham 

Listing 2022-2024 Deviden LK & AR 
LENGKAP 

6 Periode` 2022 2023 2024 2022 2023 2024 

ADRO 6 v v x v v v   

AMRT 6 v v v v v x   

ANTM 6 v v v v v x   

ASII 6 v v v v v v v 

BBCA 6 v v x v v v 
 

BBNI 6 v v x v v v 
 

BBRI 6 v v v v v v v 

BBTN 6 v v v v v v v 

BMRI 6 v v v v v x 
 

BRPT 6 x x x v v x   

BUKA 6 x x x v v x   

CPIN 6 x v v v v v   

EXCL 6 v v v v v v v 

ICBP 6 v v v v v x   

INCO 6 x x x v v x   

INDF 6 v v v v v x   

INKP 6 v v v v v x   

INTP 6 x x x v v x   

ITMG 6 x v v v v v   

KLBF 6 v v v v v v v 

MDKA 6 x v x v v x   

MEDC 6 v x x v v x   

PGAS 6 v v v v v v v 

PTBA 6 v v v v v v v 

SMGR 6 v v v v v v v 

TLKM 6 v v v v v v v 

TOWR 6 v v v v v v v 

UNTR 6 v v x v v v   

UNVR 6 v v v v v x   
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Lampiran 2 Perhitungan Earning Per Share (EPS) Saham Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun Laba Bersih (Rp) 

Dividen 

Preferen 

(Rp) 

Jumlah Saham 

Beredar 

EPS 

(Rp) 

ASII 

2022 28,944,000,000,000 - 40,484,000,000 714.95 

2023 33,839,000,000,000 - 40,484,000,000 835.86 

2024 35,540,000,000,000 - 40,484,000,000 877.88 

BBRI 

2022 51,408,207,000,000 - 151,559,001,604 339.20 

2023 60,425,048,000,000 - 151,559,001,604 398.69 

2024 60,154,887,000,000 - 151,559,001,604 396.91 

BBTN 

2022 3,045,073,000,000 - 10,590,000,000 287.54 

2023 3,500,988,000,000 - 14,034,444,413 249.46 

2024 3,007,328,000,000 - 14,034,444,413 214.28 

EXCL 

2022 1,109,440,000,000 - 10,724,701,049 103.45 

2023 1,256,966,000,000 - 13,071,942,865 96.16 

2024 1,819,019,000,000 - 13,071,942,865 139.15 

KLBF 

2022 3,382,209,769,015 - 46,515,940,526 72.71 

2023 2,766,748,040,055 - 46,255,641,410 59.81 

2024 3,240,636,626,331 - 46,186,866,647 70.16 

PGAS 

2022 4,851,510,534,087 - 24,241,508,196 200.13 

2023 4,287,053,615,464 - 24,241,508,196 176.85 

2024 5,485,831,683,388 - 24,241,508,196 226.30 

PTBA 

2022 12,567,582,000,000 - 11,487,209,350 1,094.05 

2023 6,105,856,000,000 - 11,487,209,350 531.54 

2024 5,103,720,000,000 - 11,507,459,013 443.51 

SMGR 

2022 2,364,836,000,000 - 5,961,538,361 396.68 

2023 2,170,497,000,000 - 6,751,540,089 321.48 

2024 719,763,000,000 - 6,751,540,089 106.61 

TLKM 

2022 20,753,000,000,000 - 99,062,216,600 209.49 

2023 24,560,000,000,000 - 99,062,216,600 247.92 

2024 23,649,000,000,000 - 99,062,216,600 238.73 

TOWR 

2022 3,442,025,000,000 - 49,798,939,800 69.12 

2023 3,253,097,000,000 - 49,798,932,075 65.32 

2024 3,335,437,000,000 - 49,834,629,370 66.93 
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Lampiran 3 Perhitungan Return On Equity (ROE) Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

(Rp) 

Ekuitas (Rp) 
ROE 

(Rp) 

ASII 

2022 40,420,000,000,000 243,720,000,000,000 16.58% 

2023 44,501,000,000,000 250,424,000,000,000 17.77% 

2024 43,424,000,000,000 271,496,000,000,000 15.99% 

BBRI 

2022 51,408,207,000,000 303,395,317,000,000 16.94% 

2023 60,425,048,000,000 316,472,142,000,000 19.09% 

2024 60,643,808,000,000 323,189,047,000,000 18.76% 

BBTN 

2022 3,045,073,000,000 25,909,354,000,000 11.75% 

2023 3,500,988,000,000 30,479,152,000,000 11.49% 

2024 3,007,328,000,000 32,571,889,000,000 9.23% 

EXCL 

2022 1,114,114,000,000 25,753,616,000,000 4.33% 

2023 1,270,300,000,000 26,470,180,000,000 4.80% 

2024 1,847,631,000,000 26,222,372,000,000 7.05% 

KLBF 

2022 3,450,083,412,291 22,097,328,202,389 15.61% 

2023 2,778,404,819,501 23,120,022,010,215 12.02% 

2024 3,246,569,754,197 24,590,433,810,486 13.20% 

PGAS 

2022 5,968,364,927,211 51,182,571,157,698 11.66% 

2023 5,805,910,729,816 54,578,858,490,664 10.64% 

2024 7,105,417,557,740 59,339,223,964,008 11.97% 

PTBA 

2022 12,779,427,000,000 28,916,046,000,000 44.19% 

2023 6,292,521,000,000 21,563,196,000,000 29.18% 

2024 5,139,423,000,000 22,643,812,000,000 22.70% 

SMGR 

2022 2,364,836,000,000 42,748,214,000,000 5.53% 

2023 2,170,497,000,000 43,261,491,000,000 5.02% 

2024 771,674,000,000 43,771,520,000,000 1.76% 

TLKM 

2022 27,680,000,000,000 149,262,000,000,000 18.54% 

2023 32,208,000,000,000 156,562,000,000,000 20.57% 

2024 3,074,300,000,000 16,249,000,000,000 18.92% 

TOWR 

2022 3,496,535,000,000 14,432,334,000,000 24.23% 

2023 3,303,642,000,000 16,511,664,000,000 20.01% 

2024 3,364,606,000,000 19,169,209,000,000 17.55% 
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Lampiran 4 Perhitungan Dividend Payout Ratio (DPR) Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun Total Dividen (Rp) 

Laba Bersih Pemilik 

Entitas Induk (Rp) 
DPR 

ASII 
2022 25,900,000,000,000 28,944,000,000,000 89.48% 

2023 21,011,000,000,000 33,839,000,000,000 62.09% 

2024 16,400,000,000,000 35,540,000,000,000 46.15% 

BBRI 
2022 34,891,943,000,000 51,408,207,000,000 67.87% 

2023 43,490,000,000,000 60,425,048,000,000 71.97% 

2024 48,100,000,000,000 60,154,887,000,000 79.96% 

BBTN 
2022 609,000,000,000 3,045,073,000,000 20.00% 

2023 684,000,000,000 3,500,988,000,000 19.54% 

2024 606,000,000,000 3,007,328,000,000 20.15% 

EXCL 
2022 544,078,000,000 1,109,440,000,000 49.04% 

2023 549,023,000,000 1,256,966,000,000 43.68% 

2024 635,296,000,000 1,819,019,000,000 34.93% 

KLBF 
2022 1,640,629,273,850 3,382,209,769,015 48.51% 

2023 1,781,254,640,180 2,766,748,040,055 64.38% 

2024 1,453,128,785,410 3,240,636,626,331 44.84% 

PGAS 
2022 3,396,057,375,348 4,851,510,534,087 70.00% 

2023 3,429,627,473,288 4,287,053,615,464 80.00% 

2024 4,114,373,762,541 5,485,831,683,388 75.00% 

PTBA 
2022 12,567,581,927,964 12,567,582,000,000 100.00% 

2023 4,579,392,004,320 6,105,856,000,000 75.00% 

2024 3,572,604,000,000 5,103,720,000,000 70.00% 

SMGR 
2022 1,655,385,000,000 2,364,836,000,000 70.00% 

2023 572,043,000,000 2,170,497,000,000 26.36% 

2024 648,750,000,000 719,763,000,000 90.13% 

TLKM 
2022 16,602,697,000,000 20,753,000,000,000 80.00% 

2023 17,683,019,000,000 24,560,000,000,000 72.00% 

2024 15,135,360,000,000 23,649,000,000,000 64.00% 

TOWR 
2022 1,200,000,000,000 3,442,025,000,000 34.86% 

2023 1,200,000,000,000 3,253,097,000,000 36.89% 

2024 952,000,000,000 3,335,437,000,000 28.54% 

 

  



82 
 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

 

Lampiran 5 Perhitungan Nilai Price Earning Ratio (PER) Sampel Penelitian 

Kode Saham   Tahun  
Harga 

Saham (Rp) 
EPS (Rp) Nilai PER 

 ASII  

2022          5,700  714.95 7.97 

2023          5,650  835.86 6.76 

2024          4,900  877.88 5.58 

 BBRI  

2022          4,940  339.20 14.56 

2023          5,725  398.69 14.36 

2024          4,080  396.91 10.28 

 BBTN  

2022          1,350  287.54 4.69 

2023          1,250  249.46 5.01 

2024          1,140  214.28 5.32 

 EXCL  

2022          2,140  103.45 20.69 

2023          2,000  96.16 20.80 

2024          2,250  139.15 16.17 

 KLBF  

2022          2,090  72.71 28.74 

2023          1,610  59.81 26.92 

2024          1,360  70.16 19.38 

 PGAS  

2022          1,760  200.13 8.79 

2023          1,130  176.85 6.39 

2024          1,590  226.30 7.03 

 PTBA  

2022          3,690  1094.05 3.37 

2023          2,440  531.54 4.59 

2024          2,750  443.51 6.20 

 SMGR  

2022          6,575  396.68 16.57 

2023          6,400  321.48 19.91 

2024          3,290  106.61 30.86 

 TLKM  

2022          3,750  209.49 17.90 

2023          3,950  247.92 15.93 

2024          2,710  238.73 11.35 

 TOWR  

2022          1,100  69.12 15.91 

2023              990  65.32 15.16 

2024              655  66.93 9.79 
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Lampiran 6 Perhitungan Growth Rate (g) Sampel Penelitian 

Kode Saham   Tahun  ROE DPR b 

Growth 

Rate 

(g) 

 ASII  

2022 16.58% 89.48% 10.5% 1.7% 

2023 17.77% 62.09% 37.9% 6.7% 

2024 15.99% 46.15% 53.9% 8.6% 

 BBRI  

2022 16.94% 67.87% 32.1% 5.4% 

2023 19.09% 71.97% 28.0% 5.4% 

2024 18.76% 79.96% 20.0% 3.8% 

 BBTN  

2022 11.75% 20.00% 80.0% 9.4% 

2023 11.49% 19.54% 80.5% 9.2% 

2024 9.23% 20.15% 79.8% 7.4% 

 EXCL  

2022 4.33% 49.04% 51.0% 2.2% 

2023 4.80% 43.68% 56.3% 2.7% 

2024 7.05% 34.93% 65.1% 4.6% 

 KLBF  

2022 15.61% 48.51% 51.5% 8.0% 

2023 12.02% 64.38% 35.6% 4.3% 

2024 13.20% 44.84% 55.2% 7.3% 

 PGAS  

2022 11.66% 70.00% 30.0% 3.5% 

2023 10.64% 80.00% 20.0% 2.1% 

2024 11.97% 75.00% 25.0% 3.0% 

 PTBA  

2022 44.19% 100.00% 0.0% 0.0% 

2023 29.18% 75.00% 25.0% 7.3% 

2024 22.70% 70.00% 30.0% 6.8% 

 SMGR  

2022 5.53% 70.00% 30.0% 1.7% 

2023 5.02% 26.36% 73.6% 3.7% 

2024 1.76% 90.13% 9.9% 0.2% 

 TLKM  

2022 18.54% 80.00% 20.0% 3.7% 

2023 20.57% 72.00% 28.0% 5.8% 

2024 18.92% 64.00% 36.0% 6.8% 

 TOWR  

2022 24.23% 34.86% 65.1% 15.8% 

2023 20.01% 36.89% 63.1% 12.6% 

2024 17.55% 28.54% 71.5% 12.5% 
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Lampiran 7 Perhitungan Estimasi EPS (E1) Sampel Penelitian 

Kode Saham   Tahun  EPS0 (Rp) 1 + g 
Estimasi EPS 

(E1) (Rp) 

 ASII  

2022 499.00 1.02 507.70 

2023 714.95 1.07 763.11 

2024 835.86 1.09 907.86 

 BBRI  

2022 238.00 1.05 250.96 

2023 339.20 1.05 357.35 

2024 398.69 1.04 413.68 

 BBTN  

2022 218.00 1.09 238.50 

2023 287.54 1.09 314.12 

2024 249.46 1.07 267.85 

 EXCL  

2022 121.00 1.02 123.67 

2023 103.45 1.03 106.24 

2024 96.16 1.05 100.57 

 KLBF  

2022 67.92 1.08 73.38 

2023 72.71 1.04 75.82 

2024 59.81 1.07 64.17 

 PGAS  

2022 193.32 1.03 200.09 

2023 200.13 1.02 204.39 

2024 176.85 1.03 182.14 

 PTBA  

2022 702.00 1.00 702.00 

2023 1,094.05 1.07 1,173.87 

2024 531.54 1.07 567.73 

 SMGR  

2022 344.00 1.02 349.71 

2023 396.68 1.04 411.34 

2024 321.48 1.00 322.04 

 TLKM  

2022 249.94 1.04 259.21 

2023 209.49 1.06 221.56 

2024 247.92 1.07 264.81 

 TOWR  

2022 69.00 1.16 79.89 

2023 69.12 1.13 77.85 

2024 65.32 1.13 73.52 
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Lampiran 8 Perhitungan Nilai Intrinsik PER Sampel Penelitian 

Kode Saham   Tahun  

Estimasi 

EPS (E1) 

(Rp) 

Nilai PER 

Nilai 

Intrinsik 

PER (Rp) 

 ASII  

2022        507.70  7.97    4,047.71  

2023        763.11  6.76    5,158.25  

2024        907.86  5.58    5,067.35  

 BBRI  

2022        250.96  14.56    3,654.89  

2023        357.35  14.36    5,131.34  

2024        413.68  10.28    4,252.43  

 BBTN  

2022        238.50  4.69    1,119.73  

2023        314.12  5.01    1,574.01  

2024        267.85  5.32    1,424.98  

 EXCL  

2022        123.67  20.69    2,558.30  

2023        106.24  20.80    2,209.77  

2024        100.57  16.17    1,626.07  

 KLBF  

2022          73.38  28.74    2,109.25  

2023          75.82  26.92    2,040.90  

2024          64.17  19.38    1,243.83  

 PGAS  

2022        200.09  8.79    1,759.59  

2023        204.39  6.39    1,305.99  

2024        182.14  7.03    1,279.75  

 PTBA  

2022        702.00  3.37    2,367.70  

2023    1,173.87  4.59    5,388.60  

2024        567.73  6.20    3,520.18  

 SMGR  

2022        349.71  16.57    5,796.42  

2023        411.34  19.91    8,188.86  

2024        322.04  30.86    9,938.49  

 TLKM  

2022        259.21  17.90    4,639.91  

2023        221.56  15.93    3,529.98  

2024        264.81  11.35    3,006.09  

 TOWR  

2022          79.89  15.91    1,271.41  

2023          77.85  15.16    1,179.77  

2024          73.52  9.79        719.47  
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Lampiran 9 Perhitungan Estimasi Dividen (D1) Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun 

Dividen Tahun 

Sebelumnya (D0) 

(Rp) 

1+g 

Estimasi 

Dividen (D1 

(Rp) 

ASII 

2022 132.00 1.02 134.30 

2023 639.76 1.07 682.86 

2024 519.00 1.09 563.70 

BBRI 

2022 174.23 1.05 183.71 

2023 230.22 1.05 242.54 

2024 286.95 1.04 297.74 

BBTN 

2022 - 1.09 - 

2023 57.51 1.09 62.82 

2024 48.74 1.07 52.33 

EXCL 

2022 51.00 1.02 52.12 

2023 50.73 1.03 52.10 

2024 42.00 1.05 43.93 

KLBF 

2022 28.00 1.08 30.25 

2023 35.27 1.04 36.78 

2024 38.51 1.07 41.31 

PGAS 

2022 124.42 1.03 128.77 

2023 140.09 1.02 143.07 

2024 141.48 1.03 145.71 

PTBA 

2022 689.00 1.00 689.00 

2023 1,094.05 1.07 1,173.87 

2024 398.65 1.07 425.80 

SMGR 

2022 171.78 1.02 174.63 

2023 277.68 1.04 287.94 

2024 84.73 1.00 84.88 

TLKM 

2022 149.97 1.04 155.53 

2023 167.60 1.06 177.25 

2024 178.50 1.07 190.66 

TOWR 

2022 24.10 1.16 27.90 

2023 24.10 1.13 27.14 

2024 24.10 1.13 27.12 
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Lampiran 10 Perhitungan Tingkat Return (k) Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun D0 (Rp) 

Harga Saham (P0)  

30 Des 2022-2024 

Growth 

Rate 

(g) 

Tingkat 

Return 

(k) 

ASII 

2022 639.76 5,700 1.74% 12.97% 

2023 519.00 5,650 6.74% 15.92% 

2024 405.10 4,900 8.61% 16.88% 

BBRI 

2022 230.22 4,940 5.44% 10.10% 

2023 286.95 5,725 5.35% 10.36% 

2024 317.37 4,080 3.76% 11.54% 

BBTN 

2022 57.51 1,350 9.40% 13.66% 

2023 48.74 1,250 9.24% 13.14% 

2024 43.18 1,140 7.37% 11.16% 

EXCL 

2022 50.73 2,140 2.20% 4.58% 

2023 42.00 2,000 2.70% 4.80% 

2024 48.60 2,250 4.59% 6.75% 

KLBF 

2022 35.27 2,090 8.04% 9.73% 

2023 38.51 1,610 4.28% 6.67% 

2024 31.46 1,360 7.28% 9.60% 

PGAS 

2022 140.09 1,760 3.50% 11.46% 

2023 141.48 1,130 2.13% 14.65% 

2024 169.72 1,590 2.99% 13.67% 

PTBA 

2022 1,094.05 3,690 0.00% 29.65% 

2023 398.65 2,440 7.30% 23.63% 

2024 310.46 2,750 6.81% 18.10% 

SMGR 

2022 277.68 6,575 1.66% 5.88% 

2023 84.73 6,400 3.69% 5.02% 

2024 96.09 3,290 0.17% 3.09% 

TLKM 

2022 167.60 3,750 3.71% 8.18% 

2023 178.50 3,950 5.76% 10.28% 

2024 152.79 2,710 6.81% 12.45% 

TOWR 

2022 24.10 1,100 15.78% 17.97% 

2023 24.10 990 12.63% 15.06% 

2024 19.10 655 12.54% 15.46% 
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Lampiran 11 Perhitungan Nilai Intrinsik DDM Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun 

Estimasi 

Dividen 

(D1) 

(Rp) 

Tingkat 

Return 

(k) 

Growth 

Rate (g) 

Nilai 

Intrinsik 

DDM (Rp) 

ASII 

2022 134.30 12.97% 1.74% 1,196.58 

2023 682.86 15.92% 6.74% 7,433.86 

2024 563.70 16.88% 8.61% 6,818.42 

BBRI 

2022 183.71 10.10% 5.44% 3,942.10 

2023 242.54 10.36% 5.35% 4,838.95 

2024 297.74 11.54% 3.76% 3,827.68 

BBTN 

2022 - 13.66% 9.40% - 

2023 62.82 13.14% 9.24% 1,611.24 

2024 52.33 11.16% 7.37% 1,381.60 

EXCL 

2022 52.12 4.58% 2.20% 2,198.76 

2023 52.10 4.80% 2.70% 2,481.06 

2024 43.93 6.75% 4.59% 2,033.61 

KLBF 

2022 30.25 9.73% 8.04% 1,792.58 

2023 36.78 6.67% 4.28% 1,537.72 

2024 41.31 9.60% 7.28% 1,785.84 

PGAS 

2022 128.77 11.46% 3.50% 1,617.78 

2023 143.07 14.65% 2.13% 1,142.75 

2024 145.71 13.67% 2.99% 1,365.06 

PTBA 

2022 689.00 29.65% 0.00% 2,323.85 

2023 1,173.87 23.63% 7.30% 7,184.81 

2024 425.80 18.10% 6.81% 3,771.63 

SMGR 

2022 174.63 5.88% 1.66% 4,134.93 

2023 287.94 5.02% 3.69% 21,749.64 

2024 84.88 3.09% 0.17% 2,906.04 

TLKM 

2022 155.53 8.18% 3.71% 3,480.01 

2023 177.25 10.28% 5.76% 3,922.31 

2024 190.66 12.45% 6.81% 3,381.81 

TOWR 

2022 27.90 17.97% 15.78% 1,273.75 

2023 27.14 15.06% 12.63% 1,115.01 

2024 27.12 15.46% 12.54% 929.85 
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Lampiran 12 Valuasi Saham Metode PER dan Metode DDM Sampel Penelitian 

Kode 

Saham 
Tahun 

Nilai intrinsik (Rp) Harga 

saham (Rp) 

30 Des 

2022-2024 

Hasil Valuasi 

Metode 

PER 

Metode 

DDM 

Metode 

PER 
Metode DDM 

ASII 

2022 4,047.71 1,196.58 5,700 Overvalued Overvalued 

2023 5,158.25 7,433.86 5,650 Overvalued Undervalued 

2024 5,067.35 6,818.42 4,900 Undervalued Undervalued 

BBRI 

2022 3,654.89 3,942.10 4,940 Overvalued Overvalued 

2023 5,131.34 4,838.95 5,725 Overvalued Overvalued 

2024 4,252.43 3,827.68 4,080 Undervalued Overvalued 

BBTN 

2022 1,119.73 - 1,350 Overvalued Overvalued 

2023 1,574.01 1,611.24 1,250 Undervalued Undervalued 

2024 1,424.98 1,381.60 1,140 Undervalued Undervalued 

EXCL 

2022 2,558.30 2,198.76 2,140 Undervalued Undervalued 

2023 2,209.77 2,481.06 2,000 Undervalued Undervalued 

2024 1,626.07 2,033.61 2,250 Overvalued Overvalued 

KLBF 

2022 2,109.25 1,792.58 2,090 Undervalued Overvalued 

2023 2,040.90 1,537.72 1,610 Undervalued Overvalued 

2024 1,243.83 1,785.84 1,360 Overvalued Undervalued 

PGAS 

2022 1,759.59 1,617.78 1,760 Overvalued Overvalued 

2023 1,305.99 1,142.75 1,130 Undervalued Undervalued 

2024 1,279.75 1,365.06 1,590 Overvalued Overvalued 

PTBA 

2022 2,367.70 2,323.85 3,690 Overvalued Overvalued 

2023 5,388.60 7,184.81 2,440 Undervalued Undervalued 

2024 3,520.18 3,771.63 2,750 Undervalued Undervalued 

SMGR 

2022 5,796.42 4,134.93 6,575 Overvalued Overvalued 

2023 8,188.86 21,749.64 6,400 Undervalued Undervalued 

2024 9,938.49 2,906.04 3,290 Undervalued Overvalued 

TLKM 

2022 4,639.91 3,480.01 3,750 Undervalued Overvalued 

2023 3,529.98 3,922.31 3,950 Overvalued Overvalued 

2024 3,006.09 3,381.81 2,710 Undervalued Undervalued 

TOWR 

2022 1,271.41 1,273.75 1,100 Undervalued Undervalued 

2023 1,179.77 1,115.01 990 Undervalued Undervalued 

2024 719.47 929.85 655 Undervalued Undervalued 
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Lampiran 13 Perhitungan Nilai PVGO pada Saham Overvalued 

Kode 

Saham 
Tahun 

Harga Saham 

(Rp) 30 Des  

Estimasi 

EPS (E1) 

(Rp) 

Tingkat 

Return 

(k) 

PVGO 

(Rp) 

ASII 2022 5,700 508 12.97% 1,785 

BBRI 
2022 4,940 251 10.10% 2,456 

2023 5,725 357 10.36% 2,277 

EXCL 2024 2,250 101 6.75% 759 

PGAS 
2022 1,760 200 11.46% 14 

2024 1,590 182 13.67% 257 

PTBA 2022 3,690 702 29.65% 1,322 

SMGR 2022 6,575 350 5.885 630 

TLKM 2023 3,950 222 10.28% 1,795 
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Lampiran 14 Lembar Bimbingan Skripsi 
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Lampiran 14 Lembar Bimbingan Skripsi (lanjutan) 

 

 


