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Pasar modal Indonesia telah mengalami pasang-surut, masa keemasan bullish maupun bearish yang Sampai
Saat ini masih berkepanjangan. Meskipun hampir dapat dipastikan tentu sgja pasar modal kita akan kembali
mengalami era bullish sgjalan dengan life cycle suatu pasar yang sifatnya cukup alami. Di samping itu pasar
modal merupakan suatu pilihan investasi yang tersedia bagi masyarakat di antara berbagai kemungkinan
aternatif investasi lainnya.

Semakin berkembangnya pasar modal suatu negara, maka kebutuhan untuk memperoleh informasi yang
akurat dan tepat semakin diperlukan dalam menganalisis suatu harga saham. Fiai ini berkaitan erat dengan
tujuan akhir parainvestor yakni mengharapkan tingkat pengembalian investasinya yang positif.

Semakin besar tingkat pengembalian investasi yang diharapkan para pemilik modal, tentu akan dibarengi
oleh semakin tingginyatingkat resiko (no risk no gain) yang dihadapi. Dalam hal investasi saham, satu
masalah yang sangat mendasar adalah bagaimana investor mengolah seluruli informasi / data yang didapat
untuk kemudian mengolah sena melakukan analisis yang komprehensif dan matang sebelum investor dapat
menganibil keputusan membeli, menahan ataupun menjual suatu saham. Adapun informasi mengenai
perusahaan PerUSaha publik selain diberikan oleb perusahaan yang bersangkutan, dapat juga diperoleh dan
b¢rbagai macam sunibcl lainnya. Selain ku, untuk memastikan akurasi dan informasi yang diberikan oleh
perusallaan publik, seorang analis saham juga dapat melakukan konfirmasi mengenal suatu informasi dan
sumber-sumber di luar perusahaan yang bersangkutan. Bisa disebut di smi antaralain sumber-sumber
informasi yang dapat digall dan inedia massa (dalam dan luan negeni); Bloomberg, Reuters dan RTI; Bino
Pusat Statistik; Bank indonesia; Internet dun media elektronik lainnya organisasi Industri sajngan /
kompetitor dan perusahaan publik tersebut. Dengan rnemiliki sumber informasi yang lengkap mengenal
suatu perusahaan / saham, maka parainvestor baik individual maupun institusional dapat mengolah data
informasi tersebut dan kemudian berangkat dali analisis tersebut seorang anaiis saham, strategist maupun
manajer pengelola dana alcan dapat berusaha mengalahkan pasar.

Analisis fundamental dapat dilakukan mulai dan analisis ekonotni makro, analisis industri perusahaan serta
analisis perusahaan itu sendiri. Berhubung cukup luasnya cakupan dalam analisis fundamental itu sendiri,
maka penulis mencoba mempersemPit coverage analisis fundamental tersebut ke dalani hal analisis
penilalan harga wajar sua.tu saham. Jadi analisis yang dilakukan banyak menyangkut kondisi dan kineija
perusahaan di masa lalu, sekarang serta memperkirakan prospek perusahaan di masa yang mendatang.
Dalam analisis terhadap nilai wajar guata saham dapat digunakan berbagai model penilaian. Dalam karya
tulisini kami memulih Discounted Cash Flow Mode! serta Economic Vaue Added Model sebagai model
penilaian suatu saham yang digunakan dalam penulisan Karya Akhir ini.

Daam melakukan suatu analisa maka seorang fundamentalist akan beranggapan dengan menganalisis
strategi pengembangangan perusahaan, manajemen, produk, posisi keuangan dan lain-lainnya, maka sudah
cukup untuk melakukan analisis suatu saham untuk menentukan apakah saham tersebut undervalued
ataupun overvalued. Sehingga kurang signifikan bagi seorang analis saham aliran tersebut untuk
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mempelgari pergerakan harga sahamnya sebagaimana dilakukan para analis teknikal. Sementaraitu para
analisteknika ataupun chartist beranggapan bahwa merekatidak pertu mengetahui kondisi perusahaan
untuk memprediksi harga suatu sasham di masa yang mendatang. Mereka yang masuk dalam kelompok jni
berasumsi bahwa dengan mempelgjari pergerakan harga volume dan pola-pola grafik besertaindikator-
indikator teknikalnya maka analisis sudah dapat dilakukan.

Berdasarkan analisis fundamental yang dilakukan, terlihat bahwa harga saham HMSP ini pada akhir X9
lebih tinggi dan tillai wajar (intrinsic value) yang dihitung melalui metode DCF. Sehingga keputusan yang
sebaiknya diambil oleh investor adalah SELL / menjual saKam yang dimilikinya dengan catatan jika tujuan
investor adalah jangka panjang maka jnvestor boleh HOLD ataupun dapat melakukan bargain hunting
sahalfl HM SP dalam suatu time frame yang lebih singicat untuk kemudian menahannya dengan tujUafl
investas jangka panjang. Catatan ini diperlukan karena saham consumer goods pada umumnya serta ssham
HM SP pada khususnya dapat digolongkan saham yang cukup defensif terutama mengingat budaya merokok
yang kental pada bangsa Indonesia.

Dari andlisis fundamental dan teknikal yang dilakukan dapatlah ditarik kesimpulan bahwa kedua analisis
tersebut dapat saling mendukung. Tentu sgja dengan time frame yang berbeda juga dengan berjalannya
waktu kesimpulan tersebut sewaktu-waktu dapat berubah. Selain jtu jika dengan adanya perubahan asums
yang cukup mendasar maka dengan angica angka proyeksi yang berbeda dapat pula dicapai kessmpulan
yang berbeda.



