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ABSTRAK. 

Valuasi harga saham perdana merupakan hal yang harus dilakukan oleh perusahaan yang 

melakukan initial public offering (IPO). Penelitian ini bertujuan untuk menilai harga saham 

perdana yang dilakukan oleh PT. Bintraco Dharma, Tbk sebuah perusahaan penjualan dan 

pembiayaan mobil.  Desain penelitian ini menggunakan data proposed sampling yang 

dikumpulkan oleh peneliti dari berbagai sumber seperti website perusahaan, lembaga dan 

departemen terkait otomotif serta situs website penyedia laporan keuangan dan harga saham 

di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian dengan tiga metode valuasi yang digunakan oleh 

peneliti menunjukan bahwa penawaran saham perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk seharga Rp 

1.750,- bersifat undervalued karena masing-masing metode menghasikan nilai valuasi diatas 

harga penawaran tersebut  yakni metode discounted free cash flow to the firm harga saham 

Rp 1.967,-, metode valuasi perbandingan dengan rata-rata price to earnings ratio industri dari 

10 perusahaan otomotif di BEI Rp 2.472,- dan metode price to earning ratio dengan analisi 

regresi multivariat menghasilkan harga Rp 2,084,-. Analisis multivariat menunjukan bahwa 

return on asset  (P = 0.0081 < 0.5% ) memiliki pengaruh signifikan terhadap price to 

earnings ratio sedangkan empat variabel lainya dividend pay out ratio, cost of debt, debt to 

equity ratio, dan risk (beta) pengaruhnya terhadap price to earnings ratio untuk saham PT. 

Bintraco Dhama, Tbk kurang signifikan.  Hasil uji determinasi menunjukan nilai R-square = 

0.1603 atau sekitar 16.03% harga saham ditentukan oleh variabel bebas yang dipakai dalam 

penelitian dan sisanya (83.97%) ditentukan oleh faktor lainya, sehinga peneliti selanjutanya 

bisa melakukan valuasi dengan menggunakan variabel selain yang dipakai dalam penelitian 

ini. Disimpulkan bahwa PT. Bintraco Dharma, Tbk menawarkan saham perdananya secara 

undervalued berdasarkan hasil valuasi dengan menggunakan tiga metode yang dipakai dalam 

penelitian ini, sehingga investor sebaiknya membeli dan menahan dalam jangka waktu 

tertentu sampai harga mendekati nilai intrinsiknya mengingat kondisi fundamental 

perusahaan yang bagus beberapa tahun kedapan.  

 

Kata kunci: Valuasi, Free Cash Flow, Price to Earning, Undervalued 

 

 

ABSTRACT. 

Valuation of initial share price must be undertaken by companies that conduct an initial 

public offering (IPO). This study aims to assess the initial stock price made by PT. Bintraco 

Dharma, Tbk a car sales and finance company. The design of this study uses data proposed 

sampling collected by researchers from various sources such as company websites, 

automotive related agencies and departments as well as website provider financial reports 
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and stock prices on the Indonesia Stock Exchange. The result of research with three 

valuation methods used by the researcher shows that the initial share offering of PT. 

Bintraco Dharma, Tbk for Rp 1,750, - is undervalued because each method produces 

valuation value above the offering price ie discounted free cash flow to the firm stock price 

Rp 1.967, -, the relative valuation method with the average price to earnings ratio industry 

based on 10 automotive companies in BEI Rp 2.472, - and method of price to earnings ratio 

with multivariate regression analysis resulted in price Rp 2.084,. Multivariate analysis 

showed that return on asset (P = 0.0081 <0.5%) had a significant influence on price to 

earnings ratio while the other four variable such as dividend payout ratio, cost of debt, debt 

to equity ratio, and risk (beta) earnings ratio for shares of PT. Bintraco Dhama, Tbk is less 

significant. The result of determination test shows the value of R-square = 0.1603 or about 

16.03% stock price is determined by the independent variable used in the research and the 

rest (83.97%) is determined by other factors, so that the next researchers can do the 

valuation by using variables other than used in this research. It was concluded that PT. 

Bintraco Dharma, Tbk is offered undervalued based on valuation using three methods used in 

this research, so that investors should buy and hold within a certain period until the price 

approaches its intrinsic value considering the good fundamentals of the company several 

years.  

 

Keywords: Valuation, Free Cash Flow, Price to Earning, Undervalued 

 
PENDAHULUAN 

Penawaran saham perdana merupakan salah satu instrumen yang bisa digunakan oleh 

suatu perusahaan untuk mendapatkan penambahan modal untuk meningkatkan volume 

bisnisnya. Hal ini dilakukan oleh PT. Bintraco Dharma, sebuah perusahaan perdagangan dan 

pembiayaan mobil pada tanggal 10 April 2017 menawarkan saham perdananya di Bursa Efek 

Indonesia pada harga Rp 1.750,- per lembar saham (Prospektus, 2017).  

Pasar otomotif di Indenesia masih memiliki potensi berkembang karena tingkat 

motorisasi masih rendah di level 82 dibandingkan dengan kondisi rata-rata global yang sudah 

mencapai 187 unit mobil per 1.000 penduduk (OICA, 2015). Melalui penawaran sebagian 

saham ke publik PT. Bintraco akan melakukan ekspansi jaringan dealer otomotif dan 

pembiayaan serta menambah modal untuk antisipasi perkembangan pasar otomotif.  

Perusahaan di Bursa Efek Indonesia sebagian besar (sekitar 72%) menawarkan saham 

perdananya dalam kondisi undervalued atau lebih rendah dari nilai intrinsiknya (Paramitha 

dkk., 2014) tetapi penelitian lain (Daljono, 2000), menganggap bawah pemilik perusahaan 

cenderung menghindari adanya undervalued karena hal ini akan terjadi perpindahan 

kekayaan dari pemilik ke investor.  Kondisi harga saham PT. Bintraco Dharma, Tbk naik 

sesaat setelah ditawarkan dan terus menurun hingga level dibawah Rp 1.000,- diakhiri tahun 

2017 (Gambar 1) saat penelitian ini dimulai, hal ini sepertinya harga saham perdana 

ditawarkan kemahalan atau overvalued.  Penelitian ini ditujukan untuk membuktikan apakah 

saham perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk overvalued.  

 

BAHAN DAN METODE 

Lokasi dan Rancangan Penelitian  

Penelitian ini dilakukan di perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Untuk 

penelitian ini, analisis yang digunakan adalah adalah analisis fundamental top down 

approach, yaitu diawali dengan analisis makro ekonomi, analisis industri dan analisis 

perusahaan untuk menentukan nilai intrinsik saham perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk. Ada 

tiga metode valuasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu : 
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• Discounted Free Cash Flow to The Firm (FCFF) dari proyeksi free cash flow PT. 

Bintraco Dharma, Tbk 

• Valuasi Perbandingan (Relative Valuation) dengan rata-rata price to earnings ratio 

(PE) industri otomotif yang diwakili oleh 10 perusahaan otomotif di Bursa Efek 

Indonesia (Tabel 1) 

• Valuasi model regresi multivariat dari price to earnings ratio (PE) dengan 

menggunakan 5 variabel bebas yang dihitung dari rasio-rasio keuangan 10 perusahaan 

otomotif di Bursa Efek Indonesia (Tabel 1) yaitu proxy risk (BETA), debt to equity 

ratio, cost of debt, dividend pay-out ratio dan operation-return on asset. 

Populasi dan Sampel  

Populasi adalah 10 perusahaan sektor otomotif yang sudah ada di Bursa Efek 

Indonesia yang memiliki kemiripan produk yang diperdagangkan oleh PT. Bintraco Dharma, 

Tbk dengan metode purposive sampling / non probability sampling, yang berarti bahwa 

dalam penelitian ini, pemilihan 10 perusahaan dilakukan dengan tidak menghiraukan prinsip-

prinsip probabilitas, dan hanya melihat unsur-unsur yang dikehendaki dari data yang sudah 

ada dan dengan maksud tertentu. Perusahaan yang dipilih adalah perusahaan yang telah 

melakukan penawaran perdana (IPO) sebelum 31 Desember 2005 hal ini untuk mendapatkan 

kecukupan sampel pada valuasi menggunakan model regresi multivariat. 

Pengumpulan data untuk melakukan analisis fundamental top down approach 

dilakukan dengan mengambil data website lembaga dan departemen terkait industri otomotif 

(tabel 2). Data pertumbuhan ekonomi dan proyeksinya yang dipakai adalah data pertumbuhan 

ekonomi yang dikeluarkan oleh International Monetary Fund (IMF, 2017) dan data 

pertumbuhan pasar otomotif diambil berdasarkan data yang dikeluarkan oleh Organization 

Internationale des Consturctuerus d’ Automobiles (OICA).  Pengumpulan data sampel 

laporan keuangan diambil dari website resmi perusahaan terkait (tabel 3) untuk periode tahun 

2006-2016. Selain laporan keuangan dari perusahaan terkait peneliti juga mengambil sampel 

data harga saham pada setiap akhir bulan dari Desember 2005 sampai dengan Desember 2016 

(133 data) untuk setiap perusahaan dari https://finace.yahoo.com. Data laporan keuangan dan 

harga saham yang telah dikumpulkan kemudian dioleh menggunakan software Microsoft 

excels untuk mendapatkan rasio-rasio keuangan yang dipakai untuk analisa valuasi dari 

ketiga metode yang telah ditentukan yakni: 

• Valuasi FCFF terdiri dari earnings before tax & interest (EBIT), tingkat pajak 

pendapatan perusahaan, tingkat pertumbuhan jangka panjang (long term growth = 

LTG), proxy risiko (beta), tingkat bunga pinjaman (cost of debt) dan rasio hutang 

terhadap ekuitas (debt to equity ratio) 

• Valuasi Perbandingan (Relative Valuation) terdiri dari price to earnings ratio (PE) dari 

10 perusahaan yang di rata-rata 

• Valuasi model regresi multivariat terdiri dari price to earnings ratio (PE), proxy 

risiko (BETA), debt to equity ratio (DER), interest rate (I_R), dividend pay-out ratio 

(POR) dan operation return on asset (ROA). Karakterstik sampel dan untuk menilai 

hubungan variabel bebas dengan PE diolah menggunakan Microsoft excels dan 

EViews® 10+. 

 

HASIL 

Karateristik Sampel 

Tabel 4 menunjukan bahwa ukuran perusahaan yang menjadi pembanding pada 

valuasi perbandingan dan valuasi model regresi multivariat sangat bervariasi dimana 

PT. Astra International, Tbk memberi kontribusi sekitar 79.9% dari total ekuitas 10 

perusahaan yang menjadi sampel. Perusahaan pembanding yang memiliki kesamaan 
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karateristik dengan PT. Bintraco Dharma, Tbk adalah PT. Astra International, Tbk 

(ASII) dan PT. Tunas Redian, Tbk (TURI) hal ini karena dua perusahaan tersebut 

sama-sama memperdagangkan mobil dengan merk Toyota dan juga memiliki anak 

usaha pembiayaan kendaraan. 

Periode data sampel dari tahun 2006-2016 melewati beberapa kondisi ekonomi 

diantaranya krisis keuangan global tahun 2008, booming harga komoditas antara 

tahun 2010-2012 dan turunya harga komoditas ditahun ditahun 2014. Kondisi 

mengakibatkan return beberapa saham dan earnings menjadi negatif disaat krisis 

keuangan global maupun saat terjadi penurunan harga komoditas yang signifikan. 

Pada kondisi ini peneliti menghilangkan semua yang mengakibatkan price to earning 

ratio (PE) negatif dari sampel, sehingga dari 110 sampel (10 perusahaan x 11 tahun) 

direduksi menjadi 70 sampel.  
Valuasi Discounted Free Cash Flow to the Firm 

Hasil valuasi menggunakan metode discounted free cash flow to the firm (FCFF) 

dengan tingkat diskonto 12.3% yang merupakan rata-rata tertimbang biaya modal 

(weighted average cost of capital = WACC) nilai saham perdana PT. Bintraco 

Dharma, Tbk Rp 1.967,- per lembar (Tabel 5) dan lebih tinggi dari dari harga 

penawaran perdana (Rp 1.750,-) artinya penawaran saham perdana tersebut bersifat 

undervalued berdasarkan metode valuasi FCFF. 
Valuasi perbandingan Price to Earnings Ratio (PE) 

Tabel 6 memperlihatkan bahwa rata-rata industri price to earnings ratio (PE) =  15.1 

kali, dengan nilai earnings PT. Bintraco Dharma, Tbk ditahun 2017 senilai 245.2 

milyar rupiah dengan modal ditempatkan dan disetor penuh sejumlah 1.5 milyar 

lembar saham, maka nilai saham berdasarkan valuasi ini Rp 2.472,- per lembar saham 

artinya harga penawaran saham perdana (Rp 1.750,-) berdasarkan valuasi ini bersifat 

undervalued. 

Valuasi model regresi multivariat 

Tabel 7 memperlihatkan bahwa 16.03% (nilai koefisien determinasi R-square = 

0.16028) nilai PE dipengaruhi oleh proxy risk (BETA), debt to equity ratio, cost of debt, 

dividend pay-out ratio dan operation-return on asset. Dari lima variabel tersebut yang 

memiliki pengaruh signifikan terhadap price to earnings ratio adalah return on asset (P = 

0.0081<0.05) sedangkan variabel bebas lainya pengaruhnya kurang signifikan (P>0.05). 

Regresi yang dilakukan dengan EViews® 10+ menghasilkan persamaan estimasi : 

PE = 13.03 – 1.19(BETA) – 0.58(DER) + 1.00(I_R) + 6.53 (POR) – 45.55 ROA 

Varibel bebas yang diperoleh dari laporan keuangan PT. Bintraco Dharma, Tbk sebagai 

berikut proxy risk (BETA) = 1.36, debt to equity ratio(DER) = 0.51, cost of debt (interest rate 

= I_R) = 10.8%, dividend pay-out ratio (POR) = 30%, dan operation return on asset (ROA) 

= 5.06% maka nilai PE = 12.75 kali. Dengan nilai earnings PT. Bintraco Dharma, Tbk 

ditahun 2017 senilai 245.2 milyar rupiah dengan modal ditempatkan dan disetor penuh 

sejumlah 1.5 milyar lembar saham, maka nilai saham berdasarkan valuasi ini Rp 2,084,- per 

lembar saham artinya harga penawaran saham perdana (Rp 1.750,-) berdasarkan valuasi ini 

bersifat undervalued. 

 

PEMBAHASAN 

Dalam penelitian ini terlihat bahwa dengan tiga metode valuasi yang digunakan 

ketiga-tiganya menyatakan bahwa penawaran saham perdana PT.Bintraco Dharma, Tbk 

bersifat undervalued, artinya hipotesa pada awal penelitian (Desember 2017) bahwa harga 

saham setelah penawaran perdana mengalami penurunan atau diduga bahwa penawaran 
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tersebut overvalued tidak terbukti dalam penelitian ini. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian sebelumnya yang menyatakan perusahaan di Bursa Efek Indonesia sebagian besar 

(sekitar 72%) menawarkan saham perdananya dalam kondisi undervalued atau lebih rendah 

dari nilai intrinsiknya (Paramitha dkk., 2014).  

Gambar 1 memperkuat temuan pada akhir penelitian ini (Mei 2018) karena harga 

saham di Bursa Efek Indonesia menunjukan bahwa harga saham PT. Bintraco Dharma, Tbk 

(CARS) terus mendekati harga saham hasil valuasi, menurut efficient market hypothesis 

bahwa sebuah valuasi dapat secara efekti menjelaskan harga saham di bursa apabila bursa 

tersebut termasuk dalam pasar yang efisien. Hal tersebut dijelaskan oleh Fama (1970) bahwa 

bursa yang efisien adalah apabila nilai suatu aset atau saham telah mencerminkan semua 

informasi yang tersedia, termasuk informasi yang bersifat privat.  

Valuasi Discounted Free Cash Flow to the Firm 

Salah satu yang menentukan Free Cash Flow to the Firm adalah proyeksi tingkat 

pengembalian sebelum bunga pinjaman dan pajak (earnings before interest & tax = EBIT) 

yang diproyeksikan berdasarkan proyeksi peningkatan pendapatan (Gambar 2) yang 

diasumsikan naik 12% untuk otomotif dan 15% untuk pembiayaan, hal ini diasumsikan pasar 

otomotif nasional akan naik sekitar 10% setiap tahunnya (Tabel 8), pertumbuhan PDB 

(produk domestid bruto) per kapita Jawa Tengah yang lebih baik dari pertumbuhan nasional 

(Tabel 9) maka pertumbuhan otomotif juga diharapkan lebih tinggi dari asumsi rata-rata 

pertumbuhan nasional dan penambahan dealer dibeberapa kota selama periode 2017-2019. 

Tingkat pendapatan pembiayaan relatif lebih tinggi dibandingkan dengan peningkatan 

pendapatan otomotif karena wilayah expansinya yang tidak terbatas hanya di Jawa Tengah 

dan DI Yogyakarta yang menjadi area pemasaran otomotif saat ini. Periode kompetitif yang 

menghasilkan pertumbuhan relatif tinggi kita proyeksikan selama 5 tahun (2017-2021) dan 

tingkat pertumbuhan jangka panjang kita asumsikan sekitar 5.3% sesuai dengan proyeksi 

IMF(2017) rata-rata tiga tahun pertama proyeksi (Gambar 3). Tingkat pertumbuhan ini yang 

menentukan nilai terminasi Rp 9.927.7 milyar.  

Nilai present value dari free cash flow yang telah diproyeksikan didiskonto 

menggunakan tingkat biaya modal 12.3% yang diperoleh berdasarkan cost of equity 14.5% 

dan cost of debt 10.8%. Cost of equity dihitung oleh peneliti menggunakan beta (β) industri 

yang dihitung dengan menggunakan  estimasi beta dengan menggunakan  Metode Indeks 

Tunggal (Tandelilin, 2017) yang dihitung dari 10 perusahaan otomotif (tabel 10),  dan 

hasilnya beta industri 1.41 nilai ini kemudian di unleveraged dengan menggunakan nilai debt 

to equity ratio industri 0.57 diperoleh unleveraged beta 0.99. Untuk mendapatkan beta PT. 

Bintraco Dharma, Tbk nilai beta dileverage lagi menggunakan debt to equity ratio di PT. 

Bintraco Dharma, Tbk 0.51 sehingga diperoleh beta 1.36. Nilai beta ini yang dipakai untuk 

menghitung cost of equity berdasarkan metode CAPM dengan tingkat risk free rate 4.75% 

(BI 7 days repo rate) dan tingkat pengembalian pasar 11.9%, sehingga didapat cost of equity 

14.5%. Sedangkan nilai cost of debt dihitung dengan menggunakan rata-rata tertimbang biaya 

hutang yang ada dilaporan keuangan PT. Bintraco Dharma, Tbk 2016 (Tabel 10) sehingga 

diperoleh cost of debt 10.8%. Tingkat biaya modal dengan debt to equity ratio PT. Bintraco 

Dharma, Tbk 0.51 sehingga diperoleh tingkat biaya modal 12.3%. 

Hasil diskonto terhadap free cash flow selama periode kompetitif (2017-2021) (Tabel 

5) diperoleh nilai perusahaan Rp 4.587,7,- milyar jumlah saham yang beredar 1.5 milyar 

lembar, maka nilai wajar saham per lembarnya adalah Rp 1.967,-. 

Valuasi perbandingan Price to Earnings Ratio (PE) 

Tabel 6 memperlihatkan bahwa PE pembanding antara 12.0 kali (ASII) sampai 

dengan 16,9 kali sehingga diperoleh hasil valuasi harga saham antara Rp 1.961 (ASII), 

sampai dengan Rp 2.766,- (TURI). Gambar 4 memperlihatkan bahwa return on asset (ROA) 

PT. Bintraco Dharma, Tbk hampir sama dengan rata-rata industri dan lebih rendah dari PT. 
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Astra International, Tbk (ASII) dan PT. Tunas Redian, Tbk (TURI). Gambar 5 

memperlihatkan return on equity PT. Bintraco Dharma, Tbk (CARS) lebih tinggi dari  dari 

PT. Astra International, Tbk (ASII) dan PT. Tunas Redian, Tbk (TURI), hal ini dikarenakan 

adanya debt to equity CARS yag lebih tinggi dari TURI dan ASII. Kondisi ini 

memperlihatkan bahwa pembiayaan CARS sebagian besar dari hutang bank, sehingga 

penawaran perdana yang dilakukan diharapkan bisa mendapatkan sumbar pendanaan dari 

publik yang lebih murah. Selain itu jika dibandingkan dengan TURI risiko persaingan CARS 

relatif lebih rendah karena tidak ada dealer Toyota lainya di wilayah penjualannya Jawa 

Tengah dan DI Yogyakarta. Pembiayaan juga masih terbatas operasionalnya di 5 kota besar 

diluar Jawa Tengah dan DIY, sehingga potensi ekspansion masih relatif terbuka.  

Berdasarkan penjelasan tersebut terlihat bahwa menggunakan  PE industry 15,1 kali layak 

digunakan untuk valuasi PT. Bintraco Dharma, Tbk  karena beberapa keunggulan kompetitif 

dibanding perusahaan pembanding sehingga diperoleh nilai harga saham Rp 2.472,-. 

 

Valuasi model regresi multivariat 

Model untuk valuasi dengan regresi multivariate diestimasi dengan menggunakan 

data dari 10 perusahaan terbuka sektor otomotif di Bursa Efek Indonesia (Tabel 1) dan 

persamaan yang dihasilkan harus dilakukan uji asumsi klasik sebelum dinyatakan layak untuk 

dipakai sebagai model untuk valuasi harga saham PT. Bintraco Dharma, Tbk. Hasil asumsi 

klasik (linieritas, multikolinieritas, autokorelasi, normalisasi, heteroskedastisitas) semua 

terpenuhi.  

Tabel 11 memperlihatkan hasil uji linieritas-Ramsay Reset Test menunjukan nilai 

Prob F (0.1389) hitung lebih besar dari tingkat alpha 0.05 (5%) maka model regresi 

memenuhi asumsi linieritas. Tabel 12 menjelaskan hasil uji multikolinieritas dengan uji 

Variance Inflation Factors (VIF) dan berdasarkan syarat asumi klasik regresi linier dengan 

OLS, maka model regresi linier yang baik adalah yang terbebas dari adanya multikolinieritas. 

Karena nilai dari VIF dari variabel tidak ada yang lebih dari 10 maka dapat dikatakan tidak 

terjadi multikolineritas pada variabel bebas tersebut. Tabel 13 memperlihatkan hasil uji 

autokorelasi menggunakan metode Brush-Godfrey atau LM (Lagrange Multiplier) Test  dan 

hasilnya nilai Prob. F(2,22) sebesar 0.0674 dapat juga disebut sebagai nilai probabilitas F 

hitung. Nilai Prob. F hitung lebih besar dari tingkat alpha 0.05 (5%), sehingga berdasarkan uji 

hipotesis, Ho diterima yang artinya tidak terjadi autokorelasi. Hasil uji normalitas dengan 

menggunakan metode JB (Jarque-Bera) didapat nilai probabilitas hitung 0.879796 (Tabel 14) 

nilainya lebih dari 0.05 (5%) artinya residual terdistribusi normal. Uji asumsi klasik terakhir 

yang dilakukan adalah uji heteroskedastisitas untuk mengetahui apakah residual dan nilai 

prediksi apakah memiliki hubungan atau tidak, hasil pengujian dengan menggunakan 

Heteroskedasitas tes Breusch-Pagan Godfrey, nilai Prob. F-statistic (F hitung) 0.2160 artinya 

lebih besar dari tingkat alpha 0.05 (5%) maka H0 diterima yang artinya tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

Setelah kelima asumsi klasik persamaan ini terpenuhi maka pengujian selanjutnya 

adalah uji kelayakan model yang dalam hal ini ada tiga uji yang akan dilakukan. Pertama, uji 

F atau uji kelayakan model (Tabel 7) memperlihatkan ilai prob. (F-statistic) 0.043592 lebih 

kecil dari tingkat kesalahan/error (alpha) 0.05 maka dapat dikatakan bahwa model regresi 

yang diestimasi layak. Kedua, Uji t dalam regresi linier berganda dimaksudkan untuk 

menguji apakah parameter (koefisien regresi dan konstanta) yang diduga untuk mengestimasi 

persamaan/model regresi linier berganda sudah merupakan parameter yang tepat atau belum. 

Tepat disini adalah parameter tersebut mampu menjelaskan perilaku variabel bebas dalam 

mempengaruhi variabel terikatnya. Hasil uji t dilihat pada nilai prob. t hitung untuk ROA 

0.0081<0.05 artinya ROA berpengaruh signifikan terhadap nilai P/E industri otomotif pada 

taraf keyakinan 95% sedangkan untuk variabel lain prob. t hitung nya lebih besar dari 0.05 
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artinya pengaruhnya kurang signifikan. Terakhir, Koefisien determinasi menjelaskan variasi 

pengaruh variabel-variabel bebas terhadap variabel terikatnya.Atau dapat pula dikatakan 

sebagai proporsi pengaruh seluruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Pada penelitian 

ini karena menggunakan R-Squared dan Adjusted R-Squared untuk menentukan nilai 

koefisien determinasi terlihat bahwa nilai R-Square = 0.16028 dan Adjusted R-Squared = 

0.094513 artinya variabel bebas [risk (BETA), Debt to Equity Ratio (DER), Interest Rate 

(I_R), Dividen Payout Ratio (POR) dan Operation-Return on Asset (ROA)] mempengaruhi 

nilai price to earning ratio sebesar 16.03% dan sisanya 84.97% dipengaruhi oleh variabel lain 

yang tidak ada didalam variabel regresi.  

Berdasarkan pengujian asumsi klasik dan juga uji keandalan dari model valuasi 

multivariate PE persamaan estimasi yang diperoleh bisa diterapkan pada valuasi PT. Bintraco 

Dharma, Tbk. Dengan nilai earning dan jumlah lembar saham yang sama seperti model 

valuasi PE rata-rata yang dibahas sebelumnya diperoleh nilai PE 12.75 kali atau nilai harga 

saham Rp 2.084,-. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan pembahasan diatas disimpulkan saham perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk 

undervalued berdasarkan tiga metode valuasi yang kami gunakan dalam valuasi ini (tabel 

15), sehingga investor sebaiknya membeli dan menahan dalam jangka waktu tertentu sampai 

harga mendekati nilai intrinsiknya mengingat kondisi fundamental perusahaan yang bagus 

beberapa tahun kedapan. Disamping itu, berdasarkan variabel bebas yang kami gunakan 

dalam penilitian ini menunjukan bahwa tingkat pengaruh terhadap nilai estimasi masih relatif 

rendah sehingga peneliti selanjutnya bisa mengembangkan dengan menggunakan variabel 

berbeda bukan hanya terbatas pada variabel yang diperoleh dari laporan keuangan tetapi juga 

faktor-faktor eksternal yang bisa mempengaruhi harga saham. 
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Tabel 1. Perusahaan Otomotif di Bursa Efek Indonesia 

 
 

Tabel 2. Website lembaga dan departemen terkait penelitian  

 

 

 

 

 

 

Tabel 3. 

Website sumber 

informasi laporan keuangan perusahaan otomotif 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

No
Kode 

Saham
Nama Perusahaan IPO Date

1 ASII Astra International Tbk 04-Apr-90

2 AUTO Astra Otoparts Tbk 15-Jun-98

3 IMAS Indomobil Sukses Internasional Tbk 19-Sep-93

4 TURI Tunas Redian Tbk 06-May-95

5 GDYR Goodyear Indonesia Tbk 01-Dec-80

6 GJTL Gajah Tunggal Tbk 08-May-90

7 INDS Indospring Tbk 10-Aug-90

8 MASA Multistrada Arah Sarana Tbk 09-Jun-05

9 NIPS Nipress Tbk 24-Jul-91

10 SMSM Selamat Sempurna Tbk 09-Sep-96

Nama Perusahaan Website

Astra International Tbk www.astra.co.id

Astra Otoparts Tbk www.astra-otoparts.com

Indomobil Sukses Internasional Tbk www.indomobil.com

Tunas Redian Tbk www.tunasgroup.com

Goodyear Indonesia Tbk www.goodyear-Indonesia.com

Gajah Tunggal Tbk www.gt-tires.com

Indospring Tbk www.indospring.co.id

Multistrada Arah Sarana Tbk www.multistrada.co.id

Nipress Tbk www.nipress.com

Selamat Sempurna Tbk www.smsm.co.id

Bintraco Dharma, Tbk www.bintracodharma.com

Lembaga Website

Bank Indonesia www.bi.go.id

Badan Pusat Statistik www.bps.go.id

Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id

Yahoo Finance https://finance.yahoo.com
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Tabel 4. Perhitungan Cost of Equity (Equity & Debt dalam milyar rupiah) 

 

Tabel 5. Perhitungan nilai wajar harga saham  Perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk 

 
 

Tabel 6. Valuasi perbandingan harga saham perdana PT. Bintraco Dharma, Tbk         

 
Tabel 7. Hasil estimasi persamaan regresi multivariat price to earnings ratio (PE) 

Perhitungan Free Cash Flow to The Firm 

2016 2017 2018 2019 2020 2021

EBIT 368           411            505              732            1,053         1,216         

Depreciation 75              83               92                105            113            124            

Calculate the change in WC 544           1,384         366              583            794            322            

Capital Expenditure 30              195            150              100            100            50               

Net borrowings 574.6        1,389.0     61.9            -21.1         45.0           -422.5       

Free Cash Flow to the Firm [FCFF ] -223.1 -1,187.8 -45.4 -29.3 8.1 663.6

Terminal Value (LTG = 5.3%) 9,927.7

Total 

Present Value FCFF High Growth 961-                223.1-      1,057.4-    36.0-           20.7-          5.1            370.9       

Terminal Value 5,548.9        5,549       

Total 4,587.7        

Present Value - Net Borrowing 1,637.2          574.6        1,236.4    49.0           14.9-          28.2          236.2-       

Nilai Perusahaan 2,950.5        

Jumlah Lembar Saham (Milyard Lembar) 1.50              

Harga Saha Per Lembar 1,967.0 

Weighted Average Cost of Capital (WACC)

Long Term Growth 5.3%

Cost of Equity 14.5% 14,296.8 = Equity D/E 0.51

Cost of Debt 10.8% 7,298.5 = Debt

WACC 12.3%
Tax Rate 25%

PER

Laba Tahun 

Berjalan 

[CARS]

(Rp Milyard)

Nilai 

Perusahaan

(Rp 

Milyard)

Total 

Lembar 

Saham

(Milyar 

Lembar]

Harga 

Saham 

[CARS] 

(Rupiah)

Rata-Rata Industri 15.1          245.2                3,707.7       1.5 2,472        

ASII (PT. Astra International, Tbk) 12.0          245.2                2,941.4       1.5 1,961        

TURI (PT. Tunas Redian, Tbk) 16.9          245.2                4,149.0       1.5 2,766        

ASII TURI IMAS AUTO GJTL GDYR SMSM MASA NIPS INDS Total

Beta 1.51               1.54          0.59            1.12            1.38            0.41          0.92          0.64          0.83          1.53          

Equity (Industri) 139,906        2,823        6,710          10,537        5,848          760           1,581        4,576        843           2,068        175,651  

Beta x Equity 211,071        4,345        3,964          11,762        8,057          312           1,454        2,926        702           3,170        247,762  

Leverage Beta 1.41               

Debt (Industri) 70,910          1,097        16,538       1,005          7,444          75             157           2,724        595           274           100,819  

D/E 0.51               0.39          2.46            0.10            1.27            0.10          0.10          0.60          0.71          0.13          

Unlevage Beta 0.99               D/E (CARS) 0.51            ==> Leverage Beta (CARS) = 1.36          

D/E Industri 0.57               

Tax Rate 25.0% *) Note : Cost of Equity = 14.5%
Monthly IHSG 0.94% Pada perthitungan D/E (CARS) dikecualikan 

Yearly IHSG 11.9% dana pembiayaan bersama Rp 4.650 Milyard

Risk Free Rate 4.75%
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Tabel 8. Pertumbuhan Pasar Otomotif (OICA, 2017) 

 

Tabel 9. Penjualan mobil roda 4 dan GDP per kapita  

 

 

Tabel 10. Tingkat pengembalian untuk perhitungan beta  
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                (Data diolah sendiri dari harga saham dan IHSG, http://finance.yahoo.com) 

Tabel 11. Hasil uji asumsi lineritas-Ramsay Reset Test 

IHSG ASII TURI IMAS AUTO GJTL GDYR SMSM MASA NIPS INDS IHSG ASII TURI IMAS AUTO GJTL GDYR SMSM MASA NIPS INDS

1 0.00-         0.06- 0.06- 0.32 0.04 -   0.01- 0.27  -    -   -   71 0.03 0.04 0.02- 0.02- 0.06 0.08 0.06 0.14  0.02  0.14 0.10- 

2 0.08         0.17 -   0.40- 0.02 0.03 0.02 0.13-  -    -   0.43- 72 0.03 0.07 0.18 0.17 0.05 0.03- 0.29 0.24  -    0.14- 0.03 

3 0.11         0.04 0.16 0.25 0.03 0.08 0.02- 0.15  0.09  0.25 0.40 73 0.01 0.10- -   0.04- 0.06- 0.05- -   0.02  0.18  0.01- 0.03- 

4 0.09-         0.18- 0.05- 0.12- 0.03- 0.23- -   0.03-  0.11-  0.07- 0.12 74 0.03 0.04 0.04 0.05 0.01- 0.03- 0.02- 0.03  0.05  0.13 0.18 

5 0.01-         0.01- 0.01- -   0.03- 0.04- 0.16- -    0.06  -   0.13 75 0.01 0.04- 0.05 0.18 0.08 0.04- 0.08- 0.16  0.08-  0.09- 0.39 

6 0.03         0.58 0.02 -   0.19 0.04 0.67 0.02  0.01-  -   -   76 0.08- 0.09- 0.04 0.10- 0.06- 0.05- 0.07 0.04-  0.12-  0.10 0.01 

7 0.06         0.16 -   0.06 0.03- 0.01- -   -    -    0.14- -   77 0.03 0.33 0.05- 0.11- 0.05 0.07- 0.07- 0.03  0.04  0.06 0.02- 

8 0.07         0.12 0.03 -   0.04 0.13 0.01 0.29  -    0.24 -   78 0.05 0.02 0.06 0.13- 0.06 0.03 -   0.01-  0.08-  0.02- 0.20 

9 0.03         0.08 0.02 -   0.03- -   0.02- 0.08  0.14  -   -   79 0.02- 0.04- 0.03- 0.07- 0.03 0.04 0.20 0.15  0.15-  0.08- 0.09- 

10 0.09         0.34 0.11 -   0.03- 0.07- 0.21- 0.04  0.10  0.23- 0.02- 80 0.05 0.10 0.08 -   0.04 0.06- 0.06 0.20  0.02-  0.05 0.01- 

11 0.05         0.02- 0.03- -   0.16 0.04 0.02 0.01-  0.02-  0.09 -   81 0.02 0.09 0.07 0.11- 0.01- 0.04- 0.11- 0.08  0.06-  0.35 0.07 

12 0.03-         0.05- 0.03- 0.09 0.03- 0.02- 0.03- 0.11-  0.02  0.07 -   82 0.02- 0.09- 0.06- 0.03 0.01- 0.01 0.05- 0.05  0.11-  0.06- 0.07- 

13 0.01-         0.05- 0.07- -   0.04- 0.05- 0.13 -    0.02  0.85 0.20 83 0.01 0.04 0.07 -   0.07- -   0.03 0.06-  0.28  0.15- 0.04 

14 0.05         0.06- 0.05 -   0.04- 0.06- 0.19 -    0.07  0.08- -   84 0.03 0.03- -   0.02- 0.05 0.02 0.02- 0.04  0.14-  0.01- 0.01 

15 0.09         0.09 0.15 -   0.07 0.06 0.14 0.03-  0.06-  0.13- 0.22- 85 0.08 0.08 0.01 0.05 0.06 0.02- 0.14 0.05  0.03  0.57 0.12 

16 0.04         0.14 0.18 0.20- 0.07 0.06 0.03- 0.02  0.09  0.20- 0.81 86 0.03 0.01- 0.02 0.02 0.03 0.14 -   0.01  -    0.09- 0.05- 

17 0.03         0.03 0.04- -   0.02- 0.05 0.03 0.02  0.04-  0.09 -   87 0.02 0.07- 0.09 0.04- 0.02- 0.16 0.23 0.07  0.11  0.35 0.04 

18 0.10         0.35 0.03 -   0.24 0.02- 0.05 -    0.00  0.09 0.07 88 0.01 0.04- 0.05- 0.01- 0.13 0.11 0.42 0.06-  0.11-  0.11 0.10- 

19 0.07-         0.05- 0.02 0.16 0.08- 0.11- 0.05- 0.18  0.15-  0.16- 0.27- 89 0.05- 0.01 0.07- 0.01 0.03- 0.01- 0.06- 0.04  0.07  0.04- 0.19 

20 0.08         0.08 0.14 0.27 0.06 0.02 0.07- 0.28  0.12  0.06- 1.56 90 0.04- 0.07- 0.15- 0.01 0.02- 0.18- 0.05 0.08-  -    0.02 0.13- 

21 0.12         0.33 0.09 0.67 0.05 0.04 0.09 0.12  0.02  0.17 0.17- 91 0.09- 0.07- 0.32- 0.09- 0.04- 0.28- 0.08- 0.05  0.04  0.01- 0.16- 

22 0.02         0.04 0.14 0.22- 0.03 0.10- 0.03 0.03-  0.15-  0.14- 0.04 92 0.03 0.07 0.08 0.16 0.14 0.24 0.10- 0.17  0.14-  0.28 0.15 

23 0.02         0.09 0.03- 0.20 0.02 0.01- 0.32 0.05  0.10  0.23 0.17 93 0.05 0.03 0.04 0.09- 0.01- 0.01- 0.04- 0.07-  0.04  0.51 0.11 

24 0.04-         0.00- 0.15- 0.16- 0.04- 0.14- 0.12 0.15  0.09  0.35- 0.12- 94 0.06- 0.05- 0.02- 0.03- 0.12- 0.22- -   0.42  0.05-  0.22- 0.07- 

25 0.04         0.02 0.01- 0.02- 0.05 -   0.38 -    0.11  0.17 0.13 95 0.00 0.09 0.04- 0.01- 0.05- 0.07- -   0.04-  0.11  0.11- 0.05 

26 0.10-         0.13- 0.02- -   0.01 0.11- 0.06- 0.02  0.06-  -   0.12 96 0.03 0.06- 0.14 0.00- 0.08- 0.12 -   0.10-  0.13-  0.08- 0.07- 

27 0.06-         0.18- 0.08- -   0.07 0.16- 0.15- 0.01  0.02-  -   0.11- 97 0.05 0.08 0.07 0.07 0.07 0.16 0.03- 0.16  0.04-  0.04 0.08 

28 0.06         0.05 0.16 -   0.05 0.54 0.09- 0.16  0.02-  0.22- 0.23- 98 0.03 0.06 0.04 0.00- 0.11 0.03- 0.03 0.11  0.04-  0.10- -   

29 0.04-         0.08- 0.08- 0.02 0.02- 0.13- 0.12- 0.11  0.04-  0.98 0.16- 99 0.02 0.01 -   0.05- -   0.10- 0.03- 0.10-  0.01-  0.03- 0.01 

30 0.02-         0.55 0.27 -   0.64 0.02 0.14 0.71  0.09  0.22 0.43 100 0.01 0.05- 0.02- 0.01- 0.06- 0.08- 0.03- 0.15  0.01  0.09- 0.05 

31 0.06-         0.08- 0.01- -   0.02 0.08- 0.00- 0.07  0.10-  0.14- 0.09 101 0.00- 0.05 0.05 0.03 0.04 0.04 0.03 0.07  0.01-  0.02- 0.04 

32 0.15-         0.18- -   0.06- 0.12- 0.23- 0.05- 0.02  0.11-  0.24- 0.32- 102 0.04 0.06 0.07 0.10- 0.01 0.01- 0.10- 0.08  0.04-  0.07 0.00- 

33 0.31-         0.45- 0.30- 0.06 0.36- 0.32- 0.20- 0.20-  0.28-  0.23- 0.52 103 0.01 0.02- 0.04- 0.03- 0.03 0.02- 0.01- 0.14-  -    0.11 0.00 

34 0.01-         0.85 0.03 -   0.69 0.12- -   0.23  0.04-  0.10 0.19- 104 0.00 0.07- -   0.05 0.08 0.12- 0.02 0.15  0.10  0.10- 0.11- 

35 0.09         0.03 0.04 0.02 0.03- 0.23 0.55- 0.24-  0.04  -   0.33 105 0.01- 0.04- 0.11- 0.16- 0.08- 0.07- 0.02- 0.03  0.26  0.05 0.05 

36 0.02-         0.23 0.29- 0.01 0.09- 0.11- 0.11- 0.46-  0.04  -   0.17- 106 0.01 0.06 0.02- 0.11- 0.00- 0.09- 0.03- 0.03  0.02  0.79 0.21- 

37 0.04-         0.13- 0.15 -   0.09- 0.03- 0.24 -    0.06-  0.01 -   107 0.01 0.04 0.00- 0.17 0.08 0.09 -   0.08  0.01-  -   0.03- 

38 0.12         0.26 0.62 0.25- 0.01- 0.14 0.09- 0.14-  0.17  -   -   108 0.01 0.06 0.11 0.01- 0.11- 0.02 0.01 0.02  0.12-  0.04 0.13- 

39 0.20         0.26 0.06 0.32- 0.09 0.02 0.05- 0.17-  0.06-  0.04- 0.42 109 0.03 -   0.04 0.01 0.01- 0.04- 0.01 0.04-  0.04-  0.13 0.13- 

40 0.11         0.16 0.30 0.20 0.10 0.27 0.03 1.72  0.05  0.31- 0.21- 110 0.01 0.09 0.04 0.03 0.03- 0.05- 0.01- 0.05-  0.05-  0.06 0.08 

41 0.06         0.14 0.02- 0.25 0.09- 0.04 0.53 0.28-  0.04  0.75 -   111 0.08- 0.20- 0.01- 0.02 0.14- 0.17- 0.01 0.06  0.04-  0.01- 0.04 

42 0.15         0.63 1.55 0.05- 0.52 0.05 0.20 1.12  0.04-  -   0.30 112 0.03 0.07 0.01 0.05- 0.05- 0.08- 0.05 0.02-  0.05-  0.02 0.22- 

43 0.01         0.03 0.10- -   0.41 0.05 0.02 0.11  0.11  0.03 0.07- 113 0.06- 0.01- 0.06- 0.05- 0.14- 0.15- -   0.00  0.13-  0.01- 0.17- 

44 0.05         0.11 0.03- -   0.01- 0.31 0.02 0.17  0.43  -   0.17 114 0.02- 0.06- 0.05- -   0.04- 0.12- 0.15 0.05  0.03  0.01- 0.10- 

45 0.04-         0.06- 0.01- -   0.01- 0.02- 0.02- 0.13  0.06-  0.06- -   115 0.06- 0.11- 0.20- 0.18- 0.39- 0.33- 0.09 0.02  0.12-  0.32- 0.26- 

46 0.02         0.14 0.03 -   0.20 0.06 0.12 -    0.13-  -   0.07 116 0.06- 0.12- 0.01- -   0.06 0.05 0.10- 0.08-  0.06-  0.05 0.33- 

47 0.05         0.07 0.36 -   -   0.02- 0.01 0.09  -    0.15- 0.13- 117 0.05 0.14 0.07 0.03- 0.09 0.12 0.01 0.10  -    0.20- 0.05 

48 0.03         0.04 0.09 -   0.13 0.08 -   0.13  0.04-  0.17 0.15- 118 0.00- 0.00 0.01 0.15- 0.02- 0.09- 0.69 0.03  0.00  0.17 0.13- 

49 0.02-         0.01 -   -   0.02- 0.24 -   0.28  0.01  0.15- 0.23- 119 0.03 0.01 0.10 0.08- 0.03- 0.01- 0.01- 0.03  0.53  0.06 0.04 

50 0.09         0.16 0.14 -   0.11 0.40 0.33 0.18  0.34  0.17 2.29 120 0.00 0.07 0.25 0.09- 0.01 0.05- -   0.10-  0.41-  -   -   

51 0.07         0.13 0.30 0.12- 1.04 0.30 0.09 0.03  0.11  0.17 0.07 121 0.03 0.05 0.13 0.02- 0.11 0.04- -   0.03  0.11-  -   0.07 

52 0.06-         0.08- 0.20- 0.03 0.16- 0.17- 0.06- 0.29-  0.14-  -   0.07- 122 0.02 0.07 -   0.07- 0.06 0.52 -   0.08  0.08  0.39 0.19 

53 0.04         0.12 0.01 0.28 0.07 0.13 0.04- 0.06  -    0.12- 0.04- 123 0.00- 0.07- 0.26 0.05- 0.04 0.08 0.12- 0.02-  0.06  0.01- 0.25 

54 0.05         0.28 0.16 0.10 0.49 0.29 0.04 0.01-  0.04  0.09- 0.20 124 0.01- 0.02- 0.28 0.09- 0.08- 0.11- 0.09- 0.02  0.09-  0.09- 0.11 

55 0.00         0.06- 0.05 2.48 0.06 0.40 0.01- 0.14-  0.01-  0.22 0.46 125 0.05 0.14 0.05- 0.08- 0.03 0.37 -   0.00-  0.05  0.06- 0.04 

56 0.14         0.19 0.40 1.46 0.05 0.15 0.01 0.69  0.40  0.71 2.06 126 0.04 0.04 0.05 0.06- 0.04 0.66 -   0.00  0.04-  -   0.37 

57 0.04         0.01 0.17- 0.26- 0.04- 0.17 0.04- 0.05-  0.11-  0.23 0.04- 127 0.03 0.06 0.07 0.06 0.18 0.07- 0.02 0.08-  0.07-  0.10- 0.14 

58 0.03-         0.01- 0.18- 0.01 0.02- 0.01- 0.12- 0.01  0.02-  0.06- 1.24 128 0.00- 0.01 0.05- 0.11- 0.02 0.01- 0.07- 0.11  0.02  0.12- 0.16- 

59 0.05         0.05 0.09- 0.09 0.14- -   0.15 0.02  0.03  0.03 0.31- 129 0.01 0.00 0.02 0.04- 0.05- 0.17- 0.05 0.03  0.05  0.14 0.07 

60 0.08-         0.10- 0.03 0.12- 0.10- 0.01- 0.22- 0.08  0.15-  0.07- 0.07- 130 0.05- 0.08- 0.08- 0.07 0.07- 0.20- 0.09- 0.12-  0.61  -   0.04- 

61 0.02         0.06 0.03- -   0.08 0.10- 0.04 0.03  0.02-  0.05 0.08- 131 0.03 0.10 0.02 0.06- 0.00- 0.15 0.05- 0.01-  0.13-  0.04 0.02 

62 0.06         0.10 -   0.12 0.01 0.09 0.01 0.06  0.22  0.07- 0.03 132 0.00- 0.04- 0.04 0.01- 0.05 0.00- 0.20- 0.10-  0.12-  0.17- 0.06- 

63 0.04         0.01- 0.02- 0.17 0.21 0.04 0.15 0.02  0.06  0.08- 0.18 133 0.02 0.03 0.00- 0.01- 0.30 0.10 0.45 0.11  0.15-  0.05- 0.02 

64 0.00         0.05 0.02- 0.02- 0.04- 0.28 0.03 -    0.37  0.05 0.11 

65 0.01         0.34 0.10 0.05- 0.17 0.05 0.13- 0.03  0.15  0.12- 0.43 

66 0.06         0.11 0.20 0.53 0.21 0.05 0.02- 0.09  0.05-  0.25 0.15 

67 0.07-         0.06- 0.11- 0.10- 0.05- 0.11- 0.08- 0.03  0.04  0.02 0.25- 

68 0.08-         0.04- 0.02 0.04- 0.17- 0.15- 0.02- 0.06  0.05-  0.20- 0.21- 

69 0.07         0.08 0.06- 0.15 0.08 0.11 -   0.02  -    0.35 0.09 

70 0.02-         0.13 0.02- 0.06 0.03- 0.01 0.02- 0.07  0.05-  0.17- 0.05 

Tingkat Pengembalian berdasarkan IHSG dan harga saham 10 perusahaan
No No

Tingkat Pengembalian berdasarkan IHSG dan harga saham 10 perusahaan
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Tabel 12. Hasil Uji Multikolinieritas-VIF 
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Tabel 13. Test Uji Autokorelasi LM (Lagrange Multiplier) Test. 

 
Tabel 14. Test Normalitas Jarque-Bera (JB) 
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Tabel 15. Tes Heteroskedastisitas 

 
 

 

 

Tabel 16. Rangkuman hasil valuasi 
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Gambar 1. Harga Saham PT. Bintraco Dharma, Tbk dari saat IPO  

                    (https://finance.yahoo.com) 

 

Gambar 2. Proyeksi pertumbuhan pendapatan (data diolah sendiri)  
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Gambar 3. Proyeksi tingkat pertumbuhan PDB (Sumber : IMF, 2017)  
 

 

 

Gambar 4. Operation ROA Industri Otomotif di BEI 

       (Data diolah sendiri dari Laporan Keuangan 10 perusahaan otomotif di BEI) 

 

 

Gambar 4. ROE perusahaan  otomotif di BEI 

       (Data diolah sendiri dari Laporan Keuangan 10 perusahaan otomotif di BEI) 
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