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Pujisyukur kepada Tuhan YME.

Terima kasih kepada stitercinta, Venezia
dan buah hatitersayang Verona.
Kalian merupakan anugerah terindah

yang Ayah




UCAPAN TERIMA KASIH
.

Bapak dan Ibu investor dan calon investor yang sya hormati

Terima kasi tlah menyediakan wakeu untuk membel dan
membaca buku Malsibagger, Saya merasa sangat terhorma
dengan kesediaan Bapk dan Thu yang mau mendedikasikan
wakunya membaca buki ni.

a berharap semoga bk Mulbaggr ini bukan hanya
menjadi ambahan koleks saja, melainkan benar benar bisa
membuka waveasan dan pol piki Anda dalam berinvesas i
pasa saham

Sccara prbadi, saya besharsp buko ini bisa membuka
paradigma bahwea mendapatkan profe hingg ratusan persen
di pasar ssham bukanlsh susta hl yang mustahil. Semua
investor individual menmiliki Kesempatan yang sama. Jika saya
dapat melakulkannys, Ands pun jug bis.

Semaga seclah membaca buku ni, Anda tdak mudsh
crombang ambing dengan pergerskan ssham harian, serta
lebih percaya dir dlam berinvestas di pasar saham untuk
mencmukan saham-sham mulibagger berikutnya,

Akt kata, kami ingin mengajak Bapak dan Tbu uniuk
berpartisipasi sccara akif, dengan menyampaikan pendapac



dan kesan yang didapat sexeah membaca buk in, dengan
mengirimkannya melaui email: tvan inesting@gmailcom.

Terons kasth dan sukses selal uneuk kit sems,

Hormatsaya,
Rivan Kuraiawan



TESTIMONI

Nicky Hogan
Chif Exccutive Officer Brita Satu Media Holdings

Former Director of Indonesia

ok Eschange
Sejk dikampanyekan percama kli olch Bursa Efck Indo-

nesa, gerskan Yk Nabung Saham terus bergali dan tam

paknya Kini mulsi- menunjukdan hasil menggembirakan,
dengan jumlah invesor yang tlah mencmbus angka jutsan
orang, dan banyaknya pihak yang telibat dalim mendukng
Kampanye werscbur, Ada pekeraan besae scanjucnya ya

harus seger ditindsklanjo, yakni langhah membimbing
para invesor, Khususnya investor baru dan permuls, untuk
terjun dan bertahan di pasa, dan pada skhirnya benar-benar
menikmati manfuat dan keuntungan dari nabung sahamnya.
Bukin, dan pengalaman scorang RK, hadir dan akan s

membantu untuk menuntaskan pekerjaan besar it Terima

s R, uneuk “melanjotan” pekerjan it



!
M. Banyu Adiputra K.U.

Head of Busines Developmens TICMI

Tidk banyak prakeisi sham maupun penulis bk yang,
menmilih MuliBagger scbaga judul buks yang snya mene-
mai pasar modal, khususnya saham. Scbagian besar me-
milh katackta yang supelt, menjual, dan generi. Ini

dkan pola pikic sorang Rivan Kumiswan schagai

prakisiyang akirnya menulis buku dan ingin bukunya tepac

sasaan dan tepat wjuan. Buku ini disusun secars testukur
daripengalaman pabic penls scbagl radr (yang jugajarang.
diungkap penulis sinnya). hingga tip & teik unvuk mencapai
profic maksimum dengan beberapa seudi kasus yang mens-
ik dan tenvunya layak difadikan do pracic i pasar modal
Indoncsia. Sangar dirckomendasikan unk para nvesco pe-
mul yang sudah memahami pentingnya memahami laporan
Keuangan

Yoscph Kaburuan

Kepala Kantor Bursa Efke Indonesia Perwakilan Bangha
Belinung

Sudsh du kal ki mengundang Pak Rivan unuk menge.
dukast invesor di Bangka. Belung, matri-mater yang,
cukp berae disampaikan dengan sungat sederhana schingga



membuat pesera mengert tentang Value Investing dan
I sabam buat investas
ini Anda mendapatkan
pemahaman baru tentang investasi memilh saham yang be-

bagimana menganaliss sera meni

Saya yakin dengan buku Mal

nar di pasar modal Indoncsi

Melvin Mumpuni ST, MBA., CFP"., QWP"
Perencana Kewangan dan Founder Finansialbu.com

 diba-
wakan dengan ceita yang bagus. Buku in idk berisi matc.

Muld Bagger, buku invstasi ssham yang unik, ks

remater fundamenal ssham, yang biasioya hanya TEO-
RITI
prakeik yang dilankan oleh Pak Rivan scbaga penus. Saya

namun lbih memberikan inspirsi berdssarkan

‘merckomendasikan buku i untuk investo yang ingi
dapat keu
risko yan terakur, Sukses untuk Pak Rivan dan juga para

cungan puluban hinggs ratusan persn dengan

pembaca, semoga kita bisa mendapatkan next mulibugger
sock

Andhika Diskartes
Chairman of Ruphiab
Buku “MuliBagger” karya Rivan Kurniawan ini menjadi
angin segar disntars bukur-buls ssham yang sudah jenuh.



 E——
Gue sangar mengapresiasi bagaimana scorang Rivan men-
cortaan dengan deuail pengalaman buroknya, schingga
masyarabat paham bahwa market it cidak kenal ampun
Kemudian enang concoh sham-ssham pilibannya. yang
naik berkal lipa, diserai ek

ik mencari lumbung
emas ersembunyi adi. Saw lagi, mindie before acion tuh
yang terpenting. Karya yang keeen, Rivan'

Ferdie Darmawan, CFP", QWP", AEPP"
Eutreprencur ¢ Certified Financial Planner
Bese Selling Author of fuvestor Sibuk.
Chairman Power of One Network

Banyak yang berpikir bahw untuk mendapat keuntungan
yang besar di pasa saham, Anda harus melakukn ansaksi

munghin dengan berbagai metode trading yang ro-

mit. Padabal, kunci kesubsesan. memperoleh keunungan
maksimal di pusar saham adalah ketekunan dalam

carl ssham-saham yang salah harga serta kesabaran dalam
menunggu saham tescbue kembal dihargai oleh pasar
Buk Maibagger Yarya Rivan Kurnaoan ini menjclskan
semua hal tescbut dengan bahsa yang sedechans dan mudsh
dipahami. T thubs up!



PRAKATA

Scbuah survei sederhana menunjukkan bahwa wjuh dari
sepulub orang yang bererasaksidi psar ssham lebih menge
nal cara trading jangka pendek kerimbang investsi jangka
panjang. Biasunya scorang rader angha pendek mengambil
slisih harga belidan harga jual yang discbut dengan capital
gain (s capital o) dalam hitangan har, minggu, 3rau
bulan

D balk keuntungan yang,teibar "Iebi cepac”, harus

s bave trading fangka pendek menawarkan isko yang,

Tebih besar erimbang nvestasi jangka panjang. Dalam angh
pendek, hargs ssham bisa bergerak naik maupun bergerak
turun scsusi dengan maod Mr Market Jiks ada sentimen
posif, harga saham akan bergerak naik. Scbaliknya ik
sentimen negat,hargasaham akan bergerak urun. Jika sllu

saham haran, sescorang

mempesharkan pergerakan harg
akan lebih mudah terombang-ambing scarapsikologis. Inilah

alasan mengapa banyak orang yang mengeluh mengalami

kerugian di pasar saham,

Padahal adcars i yang jauh lbih sederhana dan dengan
tisko yang jauh lbih kecl uneuk mendaparkan profic di
pasar saham, yai dengan investasi fangka panjang. Dengan

investasi jangka panjang, isko yang ditawarksn fauh lebih
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investas di perusahaan yang beekinerja

membel ssham dark perusahaan yang fundamentalnya bagus
namun dengan harga saham yang terdiskon. Jadi barscnya
sepert membeli mobil Alphard dengan barga Xenia. Menar
bukan?

Dengan bernvescsi di perusahaan yang berkinerja bak
dengan bargs sham yang. underoaed, Ands. berporensi
untok mendapatkan profie yang jauh lebih besa. Babkan,
tidsk menutup Kemungkinan jka Anda mendaparkan profit
Mai

Apa it Mulibagger? I adalah il yang serng diguna-
Kan ol para pelaks pasr yang memperolch profe i atas
100%. Apskah mungkin memperolch profi i atas 100% di
pasar saham? Ya sangar munghin. Asalkan Anda melkukan
tiga hal berikut:

1. Mermbelisaham dari perusahaan yang memilii funda-
vl .



2. Membeli saham terschut st harganys undervalied
Sufty (MoS)

(salah harga) dan menawarkan Mngin o
yan besr
3. Sabar menunggu pasar menghargai saham terscbut pada

il nteingiknya

Dalam buku i, saya tdak akan menjclaskan secar
corits mengenai apa ity saham, apa safs keuntungan ber
investas di pasar sham,dan lin-Linnya, Halsepeti tu bisa
Anda peroleh dar buk linnya. Saya akan lbib menceria-
kan proses bagaimana saya menemulan sahar-ssham yang
memiliki fundamental kuat namun salsh harga, yang ke
disn menghsikan profi Mulibaggesclam menjadi investor
di pasar saham.

Tojusn dari buku ini bukan unruk pamer keuntungan
besar dari pasar ssham, Melsinkan saya ingin membagikan
epada Ands, proses berpikir etk says mencmulan ssham-
saham yang slah harga tescbur.

Harspannya sctclah membaca buku i, pikiran Ands ter-
bk, bahwa tidsk mustail untuk mendapadkan profi di
atas 1009% dar pasr sham. Jadi Anda tidak tejebak dengan

csaan hars rading stiap hari, dimana saya yakin 80% d:

Ands idak punya wak untuk melakolannya. Jadi tugas
Anda inggal mencarsaham yang salah hargs, dan selanjunya
duduk manis ssmpai pasar menghrga ssham Anda di harga
yang sangat mahal.



[ C— ]

Seanoga buku ini bukan hanya menjadi pajangan di k.
ko Ands, namun biss memberkan penceraban dan insight
yang bisa membava Ands menemukan sham mibigger
erikutnya. v i dar saya: siapkan alae tulls,buk caatan,
dan prakeikdan sambil membuka Laporan Keuangan perusa-
haan yang Anda incar. Akhir kat, sclamat membaca dan
Happy Malsibagger

Cheen,
Rivan Kurniawan
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Berkenalan dengan
Multibagger

5 Bab 11—

Mulibagger. Scbush ks yang mungkin. terdenga ssing
laligus anch di telinga vakes percama kal say

dengarnys. Maklum, scbelumnya saya beranghat di dunia
pasar modal dengan i rading. Bermula dengan modal
minim, ik heran jiks yang dipiirkan adalsh bagaimans
caranyaagar biss ntung scepat cpacnya

Dalam alcan g, sya dijarkan unck cidsk srskah
“Jiks ad saham yang sudsh naik 109, maks rking prof
e dl. Daripads nans gy suranlgi, mlaban nan
el Gk pelu bear, yang peting komsiten.” Kurang,
lebih bt sjsran yan says daparkan dul

Kurang kbih dus ahun perama_ perslnan di pase
sabam, says meraa heba ik bis taking profe schesar 10%
i saw sham. Dalam hai saya berpkir: Kalu sya bisa
profe 596 ssa dlam wako st budan,

ala saya bis dapac
Keuntungan skitar 70% pe ahun! Scbush sngka yang, kalu
dibandinglan dengan deposit, entah berapa thun buruh
wakis uncuk mencapainys.




. N

Saya mengambilsecark keras. Saya euliskan di acasnya no-
minal modalyang saya milkisat . Di sebelsh bawshoys,
saya menghitung beraps uang yang biss sya daparkan jika
saya konsisten mendapackan 5% per bulan. Dalam seabun,
sodalsya kan bercambah 2x lpa,

Karcna semangat,says hitung kembsli berapa yang bisssaya

menurat hitungan ks

daparkan ks saya konsisten mendaparkan 5% per bulan.
Menurue hinangan di aas kers, jika saya bis onssen
bub 15

dalam ekt 10 ahun, maka uan ays bis b
lipat
Maka mantapla bt n unvk melanghah di pasa modsl
dengan cars rading Tahun pertama dan kedus yes di 2008
dan 2009, rsanys cukup ringan, Angka yang saya cliskan
crichut crnyars bisa saya lampaui dengan surplus sekiar
odal sy sudah ik sekiar 100%, aex ik 2 lpac
dalam scsbun. Trmyas ida sl mendapaan prfis 10%,
Jago juga sye rading sahan’” pikie saya vl . Tapi says
Tupa bk THSG di 2009 sndir juga naik 85% spaniang.
ahun
Memasuki tahun 2010 langhah msh tcrasa ringan,
Jan uaking pofc
1086 dibanyak sham, ap juga mlai banyak cu i shun

meskipun tdak sringan 2009, Saya el

portoflio saya

skitar 100% yan say capai di 2009, maka tents pencapaian
i pertngahan tahun 2010 sngat jauh di bawah chopekiasi




Merasa ko, sy tidk erima. Saya bspiki bagaimana
caranya bisa kembli mersh keuntungan 100% di iss thun
tenchut, Malsilsh saya berkenalan dengan fslias margin,
scbush “eismewsan” yang diberikan kepada nassbah uneuk
g el o g d. K 7
termasak nasabah yang,rin ber
e b bt g ‘,.,..A. uar modal

yang saya millki. Wah, ini dia yang saya cunggu-tungey.
Kol saya bisa punys lvrage 2 lpa, maka keuncungan

yang biss sya perolehjuga mencapai 2xlpae. Dan keyakinan

untk mengeja keteringgalan di i tahun tersbut kembli
muncal

‘Namun buksnays untung, malsh buncung yang didspsc.
Rencans yang sudsh disusun rapi i atas erts, hancur
berantakan, Saya lupa, kol transao dengan oerge 2
Tipa, mala berugian yang dideria pun juga akan 2x lpa.
Saya yakin schagian besa dari Ands, para pembaca, juga
pernah mendengar hal yang sma tencang Fslias margin
i dark sckurias tempar Anda membuka rekening saham

(atau munghin Anda baru mendengar st membaca buku

i), Karena keerakahan (da cuma e

ckrikal,sya haros menclan il pais di pase sabar.

Scdit? Jlas. Modl yang. mm.,mb.. dar sl mena-
bung babkan scbelum kulah, di
el e Mg e pmtn i

Iei tepatnya kebodohan). Singhaeceia, saya memucuskan




ik vakum dar pasar ssham, Wakeu i kurang lebih aval

ahun 2011 Dalam mass vakum teschut, saya melskokan

caran’. Pencarian says triu pada sosok. invesor
Indoncsis, Lo Kheng Hong, yang dikenal scbagai Warren
Bt Indonesia. Pada tahun terscbur, muncalberie bahwa
eisu mermbelsaham MBAI yang diblin pada shun 2005
diharga 250, dan kemudian menjualeya i harga 31.500 pda

shun 2011, stau mersih keuntungan 12.5000%!

Irulh pertam kalinyasays mendengar isclah Maliboger.
st keunnungan hingga racusan persen. Pikian dan mava saya
erbula, Ternyaea untuk mendapaan proft rarusan peren
dar pasa saham, bukan hal yang msabi. Pak Lo Kheng
Hong melakukannys bukan hanya selal, melsinkan sudsh
cberspa kil Kalau hanys scal, mungkin ins kebeulan.
“Tapi klau beberspa ki, berat ad polanys dan sy harus

semukannyat
Scdari aval saya memang ingin sekli unruk masak ke
liran fundsmental, Namun apsdays, saya malahan “cbufuk

masuk ke alran irading. Saah saw absannya adaah
Jarena sl sekali menemalan s tenan anals unda-
el wako it Kemdian sys ek sebush forum
sk tenang analiss fundamenal Salah sars mermber ber-
cerica bahwa diabanyak membeli buku analis fundamencal
dar Singapurs,

Memang,di dlam neger wako s idak bk e
dan lieas tentang alran fundsmental dan sl invoting




Haltencbur
cuangga, Singapura. Menurut review yang saya dapat dari
Google, koleki toko. buku trenghap ada di Kinokuniya
Tkashimaya. Maka bularksh ek saa ke san.

Dengan secngah nekat, saya pergi ke Singapura dengan
wjusn utam adala ke Kinokuniys Takashimaya. Scampai-

[

mbuat says melusskan “pencarian” ke ncgara

ya di sana ternyara memang benar, banyak schali kolesi
buk tentang invesas, Namun keeka melibat harganya, saya

cukup kgt Ternyata st
SGD 0

invescas harganya sekiar
1= IDR 5,000 (vakeu ),
maks ainya says harus mengehuarkan sekitar Rp200.000-
RpS00.000 per buks, Padahaldiahun 20
K lokal diharga skitar Rp0.000. Jads harga buku impor
i e ipa buku lolal.

00. Dengan kurs SGD

scngatsayabu-

Saya kembilh memperluas pencaran sya di Google, Says
etk keord: “Sccondband ook in Singaporé”. Al Saya
etemu reviw yang mengatskan bahwes banyak secondhad
ook di dscrah Bras Basah Bust yang belum il sccond-
hand book artinya adalah buku scond aau buku bekas bc,
Saya seger bergegas ke stasiun MRT e Brs Bassh
“Ternyaa ada begies banyak b

g fundamenval, termasok vl inscting yan slama ini
says carcar, Saru buks rawraea dibargai SGD 10-15
tcrgantung populrics dan kondis bukunys. Dengan kurs
ahan 2011 adalh SGD 1 = RgS.000, maks harga bukunya
adalih RpS0.000-Rp75.000, Kalu dibandingkan dengan




B}

oo buls di Kinokuniya, saya biss mendaparkan bk de-
g harga dx lbih mursh!
K bermaksud bepergan scara backpacker ke

Singapura, saya idik mermbaws koper. Dalam pikiran, pa-
Hingan sya hanys akan meneari 4-5 bukusus. Tap trnyaes
saya sl Sapa o abel sekiar 20 buk k-
i st ! Banysk buko-buku karangan Adam Khoo, Mary
B, Benjmin Graham, Pter Lynch, Robert Hagtrom,
dan semu penulis bk ieensional linnya, you named it
Akbienya says memuruskan unsuk mermbeli koper cui yang

dap

diskonan juga tenvunya) unvak membaw plang bukar bk
erichut ke Jakara

Sctlah pulang ke Jakare, semangarsaya mancul kenbal!
Dar yang tadinga sempat purus asa karena banyak merugi
menjdimuncal arapan, Dar k- bk b, saya banyak
chja mengen Warten Buffec dan Ben Graham, temasik
Petr Lynch yang banyak menycbutkan kata Maliboger
Tl kil pertama sy berkenalan dengan kats Malibgger

D bab scanjucnya,saya akan sedike berceia mengenai
pengalman ketika bermetamorfois daiscoran rder men-
Jadi scorang value inestor. Aps s perbedsannys? Apa sfa
Kelbiban (dan ketebacasannya)? Dan apa hubungannys
dengan judl buko i, yaics Mulibagger







Metamorfosis Menjadi l

" 2 * Seorang Investor

Banyak yang beruanya hepada saya apa perbedaan yang pa-
g sn s menjadi sorang rader dan investor?
boga

i cars mengubah parsdigma dar mader men-
.u. investor! Pertnyaan ini banyak mancul scisp kil
aya diundang untok berbicara di seminr, ataupun keiks
ernteraksidi media sosil @rvan kurniawan

‘Memang says pemah menjadi keduanys. Says pernsh di
ausdran fradr dan says pernah di ke investor. Tiga
chun pertama di pasar modal menjad scorang rader, dan
sembilan b berbutaya menfadi e inssor. Aus dasar
erschur, makasays memuruskan uneuk menjadikan topik ni
scbaga sl s opik episah yang dibabas dalam buk .

Ketika saya menijads scorang rder, meman erasa sekal
ika Me Markes
dengan peiode bl THSC,

) sedang, gembira, yang diand

profi yang dibasilkan keuka
menjadi scorang rader bisa lebih cepar. Kepurusan untuk
memb

chush saham pun bis e cepa, mungin dalam
iungan meni. Mislkan s fka kics memabal indikator
MA20 45 MASO. Ler sy, ks MA20 memoron MASO ke atas




(Goldn Cros), maka s sl sinal untok el ssham
erscbue. Sebaliknya fika MASO memotong MA20 ke bawah
(Dead Cro), mlka i adala sinyal uneuk mejual saham
erichu. Skarang pun uga seperinya banyak placform yang

menyediskan i seperi e

Narmun scars ik sadar ek menjadi sorang rrader,
aya seperd “dipskes” uncuk scllu berada di depan lpiop
memperhatikan. pergrskan hargs sabam. Ketka market
ik puk 09,00, saya haus b sandiy i depan aprop.
‘Melewatkan apening market rsanyaspert melewarkan bagian
vl eriks menonton di bioskop. Dulu ketka masih bekerja
ke, i Kanor pun sy sring mencur wakiu uniuk

b
meliac pergerskan harga ssham, HariSsbrsdan Minggu pun
cring merasa gelsh harens tidak bisa trading. Says menjadi
addiced unvak sl « pergerakan barga saham. Hal

ini bisa dimakdmi, arena uneuk scoran, rader, vey seond.

Narmun ketiks Me Marke sedang, sdib, yang, diandsi
denganperiode baris HSG, pekologi cbagai seorang rder
biasanya akan mulat terganggu. Scorang e rbiasa unvuk
berperang” sedap har. Sehingea keka i harus melakuian
cut s, yang adadi bensknya adalh bagsimana memblikan
eutos i supaya menjadi profie Maslahoya di sini adlsh
scorang rader bissanys mermill owa harus menan,Jka says
cut los 206, ke saya el targes harus profic 3% di
ansab berkutnya, Namonfka di ansals berikuenyasaya




B i )

cut o Yagh 390 (chingg hasarnya sudah cus s $9), saya

arusprofit 6% di transals berikoenys, dan begis setrasnya

hingga menjads bola lj yang senakin besar.

K Tips:

Kalau mau lebih cepat kaya, keuntungan yang di-
dapatian darl penjualan saham jangan diark untuk

membiaya kebutohan konsumti Anda.

Dan inilh pelijaran terbesse yang saya pele keka
menjad sorang . Kedlka saya berusaha “membalic
profi, maka disiulah FEAR dan
(GREED semakin menguass. Dan ket fear dan gred i
sudah mengussai, maka keputusan trading aban tampak
selalu SALAH. Saya tidsk lgi brpikir bshwa wjusn aval
berinvestasi di passr sabam adalah unuk menumbubkan

an” kerugian menjadi

il act, namun tanpa disadar saya malah menjadikan pasar
sabam schagai aren jud.

Anda seing mendengar isclah “beli sabam
Barganya urun,jual sl arganya naik” Jic Ands sae
ini sedang mengalaminya, hat-hti, mungkin Anda sedang
menglami apa yang sy rassan dul




kat kats, banyak orang idak lagh bisa berpikie
ernih. Akibatnya? Banyak yang menjadi sees dan deprs
Bulkan hal yang ki mendengar ada rmuder
sbam yang bunuh dir karens menderic berugian di pasar

kel

sham. Saya membica kissh mengenai Jese Livermore yang.
umpullan kekaysan Iebh dari USD 100 juta. pa-
da uabun 1

semuanya Jess Livermore kehilangan jursan dollar secepat

dan beberspa shun kemudian kehilngan

diamendsparkannya

Siuas i juga yang sempa says alami di ahun 2011
dimana saya sempat merasakan sres dan depresi akibar
Kerugian yang saya sl di pass ssham, Keantungan yang.
caya i dari ahun 2008-2010 hilang disapu besih st
ahun 2011 Saya sempac menepi dari pusar ssham schma
Karang lbih cnam bulsn

Dibabsebelumnys,say berceric bagaimana saya berjuang
ntak memulibkan menal sya sera mengubah minesdari
sorangnadermenjadiscoranginvescor Carayang sy cmpuh
adalah dengan mencar bula-bulk ke Singapurs mengenai
mindit s, mengeni lue inseting,peslanan Warren
Buffc,dan shagainys.

Sceampuinya di Jakars, saya sangac anusias membaca
semua bulr bk yang saya bl terscbut. Harus disk

in says membics halan bk bk

i pee balan:

erichut, semakin saya menyadar babwa temyara pengeta-
huan saya mash sangat nibil skl Dan aps yan disjrkan




N

dalam bukabuka ercbur temyata banyak berintangan
dengan apa yang saya akukan ebelumoys.

Meskipun demikia, tidak mudsh bag saya untuk meng-
bl mindict dar scorang, mader menjads scorang investor.
Sctlah mermbics beberspa bk, sya mulsi mengumpulkan
lag keberanian (dan

i modal) untuk memuli lagh
nvestas saya di pasa saham dar pertengahan ahun 2011
Menjadi scorang lue imetor dalah penalaman yaog,
cangae brbeds dengan pengalaman scbagi scorang, rder.
Saya melbat pasa ssham dar ss yang berbed 180 derjar
Tk hanys sl snalss fundamencl, namun yang lebih
aa sorors adsll i pikologsnya. Btk adalh beberapa
perbedan sudut pandang mendasar yang says slami ancars
menjadi scoran value imestor dsn menjad seorang rader
Pertam, scorang value investor tidak harus sealu
riprlumdrmbpmfmtrinirn
i aas, vy scond s momensum b seorang rader Narun

scorang nlue intor pescaya hargs saham skan naik dengan

v kincra perusahaan juga meninghat. Dan
sue invesor sadar berul babwa hal tescbut mermburuh
e wakeu. Menunggs di depan lapeop tidak skan mermbuse
harga sham nak, namun analiis yang bk dan benar skan
memperbesa peluan kita mendapat proficdai pass sham,
Sciak menjadi nlue imetor,pelahan-shan saya mengurangi
wakuswaval andby di depan aya rading: Kalaw dl saya
menghabiskan ke berjam-jam di depan layar, scharing




sy justs me

ghabiskan wak berjam
poran keusngan dan membuat analsis st incra schush
perusihaan.

scorang. nalue invetor jaub lebih tenang
api penurunan harga saham. Scorang rader skan
T oot i e i s

sementara scorang.salue invetor skan Ibih enang dalam
menghadapi penurunan hrga ssham. Kok bise? Katkanlsh
Anda membeli ssham di harga 1000, fika harga sham
erschur kemudian turun ke 900 (crun 10%), nomalays
scorang rader sk meliat i seboga scbush KESALAHAN

dan haras sgers cur o, Semenvars scorang s insesor

slan melihac penurunan bargs ssham  scbagai schush
KESEMPATAN dan ustra membel lebih banyak, dengan

cxatan tidsk ad masalah dengan fandsmental pervsbasnnys

dan valusinya juga menjadilbih mursh, Salah s prinsip

yang saya pegang elma menjadiscorang vl nveoradlahy:

Ketika barga sabam naik, saya mendapar heunrungan.

etk harga sabam uran, saya mendapas kesempatan.
Kety

scorang, value investr lbih memahami kon-

dis perusahasn. D

engan menjadi scorang, alue insctor,
ay cidak Khawti jika hargs saham urun. Tapi sya skan
Khavaric jika_ perwahaan yang sya. pegang sahamaya

mengalmi. penurunsn ki

ja. Bukannya bertanya kenapa
harga shamnya curun, api sl insto shan menganlisis
Kenapnlaba bersihnys tarun? Mengapa arus kasnya menjadi
egaif? Mengapa urang perushaan meninghar?
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Bust sys, mengetabut bl bl cper i juh e e
ik imu beimbang mencar s kenapa horgs s
ik s . Pik Lo Kheng Hong pernsh mengacskan
b s andamentl it sepens memertos konds
escharn sapi, tcap ansliss kol anya melba ot
apinga s Soya et dengan aalog e

Keempat dan yang paling penting bust sys, menjadi
coran sl nvestorjuh e st dan o dri kaa

stres. Manghin i yang paling membedakan bust sya nara

ketka. menjadi scoran, rader dan sorang, alue invtor,
Keikasaya menghadapi perode bearish HSG i 2013, 2015,
dan 2018, saya beryukur arens sudsh. menmilili mindsr
dan siller yang cukup uncuk menghadapi periode e
erschur. Keimbang memandang dari sud pandang hargs
saham yang teras turan, saya josen

jung_periode
bearich esebu scbaga peluang unvuk mermbel saham-ssham
unggulan i hrga murah,

Tahukah Anda babwa rara e oo berusia
panjang? Halin karena mercka aran stes dan menikmai
hidup. Warren Boffce di wsisnys yang ke:89 tahun masih
eriha s akii dan shat. Bahkan ada yang lbih scnior
lagi, yaiu Iving Kahn, yang berusa 109 cabun, ketka e
inggal ahun 2015, Menjadisorang rader,jujur s, inglac
sy jauh Ieib tinggi. Apa gunany ik punya banyak
wang tecap ik bisa menikmat hidup, bukan?
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Apakah mudsh. berevolusi dari scorang, ader menjad
scorang salu inotor Tent s tidsk. Avalngs mash ssa
tergoda unak melkukan ding. Namun, says berusha
Konsisen dan semakin hari sya semakin biss mengontrol
dir. Haslnys? Sciauh ini mampu membuat sy teraws ke
bar melibat hasl invesas saya

Mengapa saya mencericakan keburukan says i msa
Karenasaya joga tdak ingin ada oang yang harus melaluifse:
yang saya llu. Kalau pun s 1 tidak harus chsrem
campai kelilangan seuruh modalnya. Saya peraya, dengan
ckjar dar esalaban i masa Lk, Anda bisa erhindar dari
keslahan yang sama

‘Apa Hubungannya Dengan Multibagger?

Sora mecarilan pross memorfds sy da scong
rader e s, e vt di awl bk i, unk
menberan gumbarsn kepads Anda bahws unck bis
o e, i i e i fde
b

ik sat ini Anda masih bergelut dengan duni rading
upskan kalau Ands ingin meraih malibagee. Bagaimana
mau mensh keuntungan > 100% kala hargs sharm baru nsik

100% kil hrga sham b turun 5% bagsung dijoal, dan
schagaings,




Uncuk lbih memahami, says berikan ilseas s Kata-
anlah ada dua sababac dekat yang bernama Bambang dan
Malih e kel ad yong mamany sama, i du nama yong.
gi geren i Relangan mileia). Katakanlah B dan

Malih samasama sepaat la sahar CABE (bukan nama
ebenarmye) adlah sham yang sslah harga dan berporensi
mersih ulibaggr, Hargs saham CABE sckarung di 700 dan
il inrinsiknya di 3000. Bambang dan Malih sama-sama
el di hrga 700 dan berencana menjualna di 3000

Schulan, du bulan, tiga bulan berblu, harga sshamnys

masi di 700-an. Bamibang mash sbar, namun Malih mlai
cish. Beberapa bulan kernudian, harga sham CABE m

naik ke 800, Malh yang adinya gelsh mulai appy (akhimya

ucabla say jual s, Kpaknye gut bakalnaik lgi” Mali

pun akhirmya menyerah dan melepaskan sshamnya di harga
800-an Barbang mencoba mengingackan Malh untuk ebih
b, vamun Malh tetap bergeming, Setshun kemudian,
argasaham CABE naik ke 3000

Huseras d as mungkin menggunskan tokoh Bk, api
menggunakan rue oy di ssham INDY (2015-2017). Saya
dan sl sa rekan dekae memuruskan untok mask ke
INDY, namun rekan says memutuskan unvak keluar arens
idsk sbaran, Sedihnya,dia malsh mempertahankan ssham
gorengan di dalam portofolionya.
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stras i acs

mpestbatkan babwa meraih mibagger
i e dalam mlit sabam yang
3 berbicars soal piklogi dan

salh harga,

S ouli Ak g ghag g i
{aays el besbulan-bulan? Apskah Ands siap menghadpi
teman Ands sudah meraih profit semenvars saham pegangan
Ands yang katanys sl harga” mash trus salah harga?

i dalam bab-bab sclanjucnya, saya akan menceriakan
eberspa pengalaman Muibagger yang beshasl diah. Saya
belum biss menyamai rekor Pak Lo Kheng Hong yang mersih
Keuntungan i MBAI schesar 12.500% di tshun 2005-2011,
namun seidsknya sya pun jugs pernsh merssakan profi

rausan peren di pasa saham, yang mungkin sebsgian besar

nvestordi uarsans belum merssakan.
And sudah sisp? Plose ke  coffe and eneythe book

Berikut adalah beberapa istilah dalam melihac
Iaporan keuangan perusshaan. lclah ini larim di-
temukan dan dilihat olch nalue investor schelum
memutuskan untuk membeli scbush perusahasn.
Malaidari Bab 3 dan sclanjutnya, And akan trbia-
sa melihat sl isilah .

fargin. Adilah perbandingan ancira
Jaba bers dengan penjusln. Net Profic Margin in
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penting untuk mengukure apakah secars hescluruban
perusahaan menghasilkan profic yang cukup baik st
tidak, sctclah dipoton; dengan sluruh pengeluaran.
Net Profc Margin yang tergolong bik adalah 108 dri
penjuslan. Secar umum, perusahaan yang memilki
i ot Mg <109 b ok il
compeiie aduaniage tsu economic moat yang,cukup
«chinggs hanys menjadikan hargs shagi fkior un-
k menaikkan penjuslan dan mendaparkan pelnggn.
e

1o ibosi (minimarkes, dis
cibus smarphone) dan indus elekomunikasi. Hal
lain yang perlu diperhacikan invstor adla fika Net
Profic Margin perushasn terus bergerak turun sclama
> 1 ahun, maka ada indikas yang cukup sris bahwa
perashaan sedang terkendals, bak di biaya produksi
mapun bisya operasionalnys. Net Pofic Margin dapat
ihirng dengan formala ebagai berkur:

I indust sl dis

Netrofit

Net roft arg

ot Revenve.

Recurn on Equity (ROE). Adalah asio yang mengrkue
Kemampuan. perusshaan uneok menghaslan labs
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) e e
jan kaca lin, ROE menunjuklan sc-
hm.,, besar k....,...,u... perushasn untuk membe.
ikan rerurn kepad pemcgang saham dar ckuitas yang
dimliki. Semakin besar ROE mengindikaskan baby
el el
ckuitas yang dinili jugs semakin besar. Ukuran se-
buah perusshaan dapar dikarakan memberikan e
yang oprimal kepad pemegang sham adalah ik per-
sahasn mampu menghaslan ROE >15%. Jika ROE
pensahaan erus bergersk urun slama >1 ahun, maka

adaindikasiyangcukup srins bahwa kemampusn pers-
abaan untuk mermberikan e kepada pemegang -
bam juga semakin berkurang, Recurn on Equity dapae
i dengan formla ebagai berkur:

Return on Equiy-

Shareholders Equity

Debt 0 Equity Ratio. (DER). Adsbh raso yang.

m:mhmdlwskm antara ol lsblcas T =

perusshasn dengan sharcholders e

s e s o

s i b et e
dikarakan mampu membayarkan wang-wangnya ks
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jumlah sharcholdes” cquiy lbih besa dibandinghan
dengan jumlsh lisblcsnya,aau dengan ka in DER
<a0x. perusahaan memiliirasio DER >1
T e

Jayarkan kewafiban jugs tergolong tinggi
w\‘km ik sebush perusahaan menilk rasio DER.
<10, maka biss dikacakan rsko unvuk perusahasa tr-
scbut dapat membayarkan kewafban juga tergolong
rendah. Debr o Equity dapt dibitung dengan formula
whagi berkur

Debt o Equiy Ratio

Price o Earnings Ratio (PER)

Schelum daac menghitung Price to Eamings Ratio
(PER), kiea pet b cara menghitung Earings per
- (EPS) trlbih dahulu. Eanings per Share (EPS)
adalah lba bersh yang. diperoleh perusabaan per
lembar ssham. Keuntungan dan kerugian perusshaan
anguung tercemin di dalam EPS ini. Jika nila EPS
posif, mala arinya perusabaan sdang dalam ondis
rofi. Sementara jika nila EPS negaf, maka arinya

perusahasn sedang dalm kondis e
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Cars menghivung EPS adalah aba bersih perussha-
an selama scahun dibagi dengan jumlsh ssham yang
beredar. Aau dapas dilhat di bavah i

Eamings per Share - 12020615
Jumih saham.

‘Scxlakiea menghivung EPS masing-masing ssham
s, barulh kit dapat menghitung Prce o Eaing
Ratio (PER). Prce 1o Eaming Ratio (PER) adaah
indiator yang membsndinglan hargs sham dengan
Earings per Share (EPS), yang sudah kica hicun di
ats. Pada dasarn, semakin rendah PER maka bisa
diaakan semakin muh harga sshamaya. Schalc
ya,semakin mahal PER maka bisa dikarakan semakin
mabal barga sharnya.

Cars menghicung PER adalah hargs ssham saat i
ibag dengan Esmings per Share. Atau dapa i
bawah i

hatdi

Harg saham

PricetoEarings Ratio = __HorEaSeham _
Earmings per Share

Rasio PER pun bisa berubah sctiap hari serng
dengan perubaban harga saham seiap harinys. Jika
harga ssham meninglat mak rsio PER skan ikue

meninghar. Schalknya, jka harga saham urun maka
rasio PER skan it trun.
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Book Value (PBY)
Schelum dapat menghitung Pic o Book Value (PBY),
Kia perlu menghiung Book Value per Share (BV)
dahulu, Book Vlue per Share (BVPS) adalh
nilai chuitas yang dimili perusshasn per lembar
sham. Nis BVPS pada umumnys bernili posit.Jika
il BVPS negai, maka arinya perusahaan erschuc
mengalami defisensimodal.

Cas menghicung BVPS adalah ckias persahasn
yang terkbir dibagi dengan jumlah saham yangberedar.
A dapac il di bawah i

e

ot ehuies

P — L
Jumiah Ssham Seredar

formasi Ekuias dan jumlah saham bereda sama-
sama d;p« diperles di daam Balane Sheet/Nersct.
Khusus uncuk informat jumlah sham beredar dapac
diperleh bagian modalditcmpatkan dan disctorpenh

Sexlah kics menghitung BVPS masing-masing -

indikator yang membandingkan harga sabar dengan

Book Value per Shre (BVPS), yang sudsh kia hitung

st Pada dusarnya, semakin endah PBV maka bisa
dikacakan semakin morih harga sshamiya. Scbald
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semakin. mabal PBV mka biss dikskan semakin
mabal hargs sahamnya,

Cars menghicung PBY adlah harga sham sat i
ibagi dengan Book Value pr Share

e to Book Value

ook valve

‘S seper PER, rasio PBV pun biss berubah sc-

p har scirng dengan perubahan harga ssham seiap

e s o e s i i

akan ikt meninghat. Scbalknya, jika harga saham
curun maka rsio PBY akan ik curun,

Market Cap (Kapitalisasi Pasar)
Kapialiss pasar adalah harga jusl kescuruban sc-
buah perusshaan jla sscorang i 100%

Kepenilikan dai perusahaan tesebut, Kapialss pasae
it dengan mengalikan hargs sham perusahaan
st int dengan jumlh lembar sabam yang beredr,

ket cap ata il bapialiss prsar dapa dibicung
dengan formula beriku:

Harga Saham x Jumiah Saham Beredar

Pelu dicaca juga bahwa il kapicalss pasar ber-
eda dengan il st perusshaan, sehingga il api-

alss pasar idak menggambarkan st pershaan,




Dt 2012, THSG bis dikaskan dalam een bl dan
cars vahusi THSG sudsh cukup mahal. Seingat says 1HSG
s bar s mencecak new hih recond dan mencrmbus
leve pikologis 4000-an, Di saa THSG sdang bullsh dan
dibargs mabal piliban sham-saham yang slah arga pun
cukup terbatas. Saya sempat mermpertanyakan kepads dir

sendi, apakah mungkin mencai saham Malrbagge di sat
IHSG sedang tinggi-tingeinya

Wk it saya joga mencar perusahaan yang cidk b
hubungan dengan hargs komodicas. Maklom, schelumnys
ayabaru s “ibsjr” ol sektorbat bra, yang notabene

perusahan komodicas. Jadi saya masih agak-agak
s alaw mau masul e ssham besbasis komdics Saya

kot ks harus masuk dan ternyata arus merug g

AKTips:

Jika Anda sudah membeli perusahaan yang baik,
maka piliannya hanya ada dua. Jika harga saham
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nalk, Anda mendapatian keuntungan. Jika harga
saham turun, Anda mendapatkan kesempatan.

[

Pertama, perusahaan terscbut bergerak di sekeor defniv.

Jadi wako s sy mencar prushasn dengan dus sysat.

Kedua, perushaannys mudsh dipelsar proses bisnsnya
Dan kala kit bicara perushaan yang bergerae i sekcor de-
fensif dan juga mudah dipelaar, berar ke bicara mengenai
ktor Consumer Goos

i tahun 2012, ada sekitar 30 perusahaan yang bergerak
i idang comumer good. Namon dari 30 perusshaan i,
eaya menyempickan pilian pada lims perushaan: UNVR,
MYOR, INDF, ICBE, dan ULT). UNVR harganya masth
i Kisaan 21.000-sn wakew i, MYOR harganya masih di
Kisaran 20,001 schelum stk sl 1:25 di 2016), ULT]
harganya di 1.300-an (shelum stock spi 1:4 di 2017), INDF
05.800-an, dan ICBP di 7.800-3n (shelum sock pi 1:2 i
16,

Saya coba melakolan analiss kuaniaef dscr vk i,

i dengan cara membandinghan kinera antara kelima
perashasn trchur. Kurang lebib haslnya says tampilkan
dalam tabel sederhana berkot in:

pevene %8 21575 2303
by




2180

et o 5
61 | 70 | 35 | as

FET)

T3 200 | 29 [ 1673
0w [ % [ m [ uw

ow | 1w | 2 | aax |z

7820 | 5860 [ 19500 1330 | 20850

S | o1 | o2 |2 | e
958 | 2,415 | 3903 [ 579 | 520

P
45481 | 51365 | 15332 | 3.02 | 159,086

pen 205w | 155¢ | 2100 | 109 | 3290
Pov a0 | 2x | s | 2w | aon

Tabel di atss adalah pesbandingan kinera antaa kelima
persahaan trsbur.fika diha dai sgh profabilias, maka
jels UNVR ebih saperform kecmbang perusahase oy
UNVR bis menghasllan NPM 18% dengan ROE 122%,
jauh lbih unggal ketimbang perusabsan linnys. Avalays
saya beminat untk masuk ke UNVR, Namun skhienya says

mengurungkan nit tncbus serlah melihat valuasi UNVR
yang terbilang sangat premium dengan PER 329x dan PBY

ik saya membeli UNVR, saya harus menunggy skiar

33 tahun wncok bisa balik modsl, Begieu pula dengan
persahaan consomer godsanya seperi MYOR, ICBR,dan
INDE yang mash dibargai di 15205 PE. Singlat s, pasae




masih belum memberikan kesemparan kepada says untuk
memperoleh MYOR, ICBE, dan INDF di harga yang benar-
benar underseled,

Namun dar heima emiten terscbut, temyars masih ada
st cmiten lagh yang menarik peshaian saa, yaits ULT].
Dibandinglan dengan cmiten comsaner goods iy,
Valuasinya ikt ina masih mursh yaits hanya PE 1095, Di
il saya mols melik ULT). Bars melck, belum bl
Karena bagi saya valuasi murah s belum cukup untuk
mermbuatsya tertarik uncok membeisshamya.

Maka mulsilsh says mempelsai Jar belkang tentan
ULT) temasuk. searshnya. Saya
nformaskinformasi mengensi ULT). ULT) didilan pads
vl 1960-an dimana sat e pengolahan suss morni masth
ik scars sedeshana, ULT) muli memprodokt suss
UHT sk ahon 1975, dan mulai menambl vrian seperi
Busita yang muli diproduksi di 1978 dan Teh Kotk di
1981, Produk utamanya adalah ks Milk, Busvies, dan
Korak. Sclin produk minuman, ULT) juga memproduksi
produk makanan berup susu bubuk (pocer il dan suss
Kental manis Guectened condensed ik,

Saya juga mempelafai buins procsenys i lnjue

i mengumpulkan

termasuk dart mana ULT] ini memperoich pasokan bahan

bakunya. Saya kemudian mengetshoi wikts it babwa susu
mueni ULT) dipssok para percenak sapi yang_ trgabung

dalam Koperas Petcrnak Bandung Selatan (KPBS),schingga
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membuat co-nya menjad ebih mursh, Sclin i, 533 juga
mempelaar bahwa ULT) menjusl produleprodukays buik
ke daam negert maupun melakukan penjuslan ehspor ke
beberapa negar. Susu Ulisayasendidi cahun 2012 sudsh
menguasa lebih dari $5% marke share dan menjadi markr
leader & indsinya
Darss manemen, saya mermpelaaribabwa ULT] sendi-
i mash merupakan fimily buines: Jjaran Dewan Dircksi
dan Dewan Komisris ULT) juga masih dijbac oleh To, Su-
piandi Pawicawidjascbgai Presiden Komisars, Tn. Sabana
Prawirawidjfa sebaga Presiden Dirckeur, dan Th. Samudera
Praviravidifa sebagai Dirchaur, Selsin it 21,49% kepern
Tikan saham ULT) masih dipegang PT Peawirawidis Pa-
s, yang schuruhnya dimilkiolh kelarga Pravirawidja.
mash merapskan fumily -
s namun semus opersional sudsh sangat profsional. Saya
uga melihac ULT menjalankan GCG-nya dengan baik,dan
idak pernal tedengar ada s negae ekl dengan mansjc-

Namun saya melbat meskip

men perusshaan,

Sctlah memahami s proces termasu sl beuk
perusahaan, saya melakukan s pada Iaporsn kesangn
ya. Saya semalin teraik krena secars profisabilas, ULT]
ni termasukperusahasn yang profsbilicsnya.konsisten

bertumbub, Sebagai gambaran keclka ssya mengambil -

poran keuangan tshun 2012, ULT) mencaraan penjualan
bersh Rp2.8 weiliun, Jka dibsndinglan dengan beberspa




ahun scbelumnya, angks ini sl mencatakan kenaikan
dibandinghan penjoalan di ahun 2010 (Rp188 crliun)
dan penjalan di tshun 2011 (Rp2,10 cliun). ik dibicung,
secars Yo¥, penjualan ULT) wakou ins bablan meninghac
33,6% Yo. Scalan dengan pendapatan, lba kovor dan aba
operasionl juga meninghat secars konsster

Yang agak mengejuckan adalah lba bersh ULT) ber-
cumbh dar Rp1 28,3 milar i 2011 menjadi Rp352, milse
jur s saa aga

2012, 2t meningla hampir 3 ipat.
ager wakau it Bagaimana bisa scbush perusahaan yang

penjualannya meninghac 339 dan lba bershnya meninglat
Sxlipat tapi harga shamoys hanys fa sa (epanjang ahun
20112012, harga sabam LT berada dalam pola sideuys
cukup panjang). Berae ada ssust yang sl i sini, dan

aya cukup yain sssat yang sl s adlsh ke marker
belum menyadart bahwa ULT] i saah sacu saham yang.
masihbis dikatakan salsh harga wakra .

Saya juga termasok invetor yang bukan hanya menick-
beratkan pada pencapaan liba bersih saa, melinkan juga
Kepada arus kas. Sctl tiga uang dengan laba. bershoya
arus ks operast ULT) meninghat dai Rp323 millar i 2011
menjadi RpS07 millsrdi 2012, Acinya, kenaikan aba bersih
yang,diproleh olch ULT) bukan hanya di aas keraas s,
melinkan jugs benar-benarscara sl dicria angoya oleh
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VLT juga memilki Balnce Sheet yang kuat,sangt kust
malaban. Asct lancar ULT] yang di 2012 wakew i scbesar
Rp119 il jauh di acas abilicas (wang) jangha pendek
yang schesr Rp393 milse. Aring, jumlah sset lancr yang
dimiliki ULT] 2x lbih besar dibandinghan dengan lailias
Jangka pendekaya. Bablan dari scjumsh asct ncarnya,
ULT) mash menyimpan scjumlah kas sebesar RpS36

millae. Arina, hanya dengan cashya safa ULT) mampu

mbayarkan scjumlsh wtang fangka pendeknya. Dl
Janga panjang.juniah lisbilicas yang schesar Rp744 milisr

juga masih bisa di-corer dengan jumiah ckiicas yang schsar
Rp1 67

. Jadi secars eseuruban, says menii babvs
Kemampuan ULT] unck mermbaya ueang sangac baik.
Alsan. teakbir yang membuat ULT] ini - semakin

ik memang valusinya. Ketka harga saham ULT]
sidewa cukup panang, semenara b bersh naik 3 lpar,
membuat vauasi ULT] justr semakin menark. ULT] yang
dinya diperdaganglan pada sckicr 24-28% PE, saat
E 10x

dipendaganglan pada vl

Satu-satunya yang membuse saya sempat sedikic rags
ntk sk di ULT) inf adala soal dividen, Dalas lima
hun terakbie (2008-2012), termyaa ULT) hanya. mem-
w di tahun 2011
Rp10 per lembar

bagian dividen schanyak st Kl y

o pun dividod per sharenys “hanys
sabam. Aninya jika dibandinglan dengan hargs Rpl000-
an, maka Dividend Yikd-ya hanya 19%6. Keel Jadi acinya,




aya mengambil ko kalau membelissham ULT] maka saya
harus bersap ik i tshun berikuenya saya tidsk mencima
dividen,

K Tips:

Lakukan analisis dalam keadaan rileks, agar Anda
bisa menemukan peluang emas di blik penurunan
harga saham.

ULTJ di harga 1.000-an (sebelum stock split 1:4

ditahun 2017), salah harga?

Diahun 2012, ULT) mencatakan laba benh skiar Rp353
sl Apabila dibandinglan dengan jumsh saham beredar

yang schesar 288 miliar

wbar (ebelum sock i), maks

K akan dapat menghitung bahwa Earings per Share (EPS)
ULT) adalahdi isran Rp122lembar

Dengan CAGR Net Profie U
ahun, maks saya menghinung babwa dengan CAGR yang.
sama, mala Fuure Valu EPS dart ULT] dlam wakeu 5 thun

adali sebesar Rp1 252lembr. Di sisi i, dengan ckuias

yang mencapai 25% per

ULT) sebesar Rpl67 tiiun, maka kia dapac menghicung
babwa Book Value per Share ULT) adslah scbesar Rp579/
lembar, dengan tinghat pengembalin modsl (Retur on
) sekitar 20%.

Equ




B b e )

Dengan demikian saya menghivung babwa ULT) in s
ncinsknya adalah di isaran Rp2.000-an. Sementra harga
yang,dicswarkan Mr Market wakeu e adslah Rp 000
Aninys, says mendsparkan Margin of Safey sekiar 50%.
Oleh Karenanya, saya semakin yakin unruk menemparkan
danadi UL,

Sapa vidak menargetkan apaapa vk it Saya idak
menargekan harga sahsm ULT] naik sekin persen dslam
walk sekian ahun. Say juga ik menargeckan akan men-
ual ULT) di harga serenta. Yang ada di dalam benak saya
ko i adlh, ULT] i sl harga. Saya mendapackan
perusahaan yang merupskan marker leader dlam induse
cusu kemasan dan cch kemasan, yang menswarkan tinglar
pertumbuban yang tnggl, dengan risiko gagal bayar yang
sangat. rendah, dan dengan tinghat pengembalan. modsl
(Recur on Equity) sebesae 20%, dengan PE hany 10x dan
Margin ofSafety 50%,

Padabal di thun-cahun sebelumnys, ULT) inf banyak

dibarga pada valuas PER > 205 dan tidak memberikan
Margin of Safey yang cukup besar 1 hink it a god deal
sk ke ULT) ini di
Kisaran harga Ry 000 lemba (shelum sock ) di abun
012

Akbienys says memutuskan uniuk

Menariknys, di sae IHSG kemudian memmasub periode
bearich bingga sempc 20% di 2013, sapa harus bersyukur
il portofoli saya teap bertahan karena harga sham ULT]




P

Justo diapresiasioeh marke hingga sempas mencapei 000
an schelum stock sl 1:0). Saya memegang ssham ULT) ini

Kurang ebih dus tahun, scbel
berahap di seitr abun 2014 den

Khiraya mclpasnya secara
n aneage sckiar 3000
an, arcna memang secas vahusi di akbir tahun 2014, ULT)

inisudah trgolong ovruale.

Jika sja valussinya mash tergolong di fir prie, maka
mungkin saya skan mare then happy wntk hold ULT] i,
Namun ternyats ket mengapresiast ULT) ind fuh di aas
arga wajamya, dan sy harus logis vk melkulan proit
taking & ULT]. Ketika saya. melepas ULT] in, vaussiny
crada pada PER 375 dsn PBY 48x, b di atas ket saya
linga di 2012, Dl vk sekiar dus b, says

beahasil mendaparkan Mulibagger skicr 3x lipat i ssham
1)

semurahapapun harga sahamnya, lupakan safa
ln. manajemennya tidak memilii integritas. GCG
yang dilankan manajemen adalah hal yang mutlak
sebelum menaruh dana Anda di dalam perusahaan
tersebut,




WSKT: Jokowi Effect
B a-b 4 «— dan Pembangunan
A Infrastruktur

T

1ahun awl ek saya mlai berinvseasi di pasa s

ham, sektor konsteuks bukanlsh sektor yang e diperbin

canglan. Alasannya adalsh karena memang pembangunan
infrastrukeur dolu memang c

derung stagnan-sisgaan s
Anda munghin jugs mersskan bah 10 taban yang la,
idak ad progres pembangunan infasteukaueyang sinifkan.
Belum ads MRT, belum ada kereescepa ata erea bandars,
clum ada Transfakrss, bandara hanya seadanya s, pilian

vod transporeasiyang ebatas, dan scbaganys
Mungkin itu pula slsannys mengapa scjumlh cmiten
yang bergerak di sektor korsteuks, meskipun sudsh berdir
slama beberapa deade,naman baru 1P ahun 2000 ke s,
Scbut s PT Pembanganan Peumahan (PTPP) yan, paling
sl bendie di shan 1953 baru memurusan untak PO di
2010, T Adi Karya (ADHI) dan PT Wjya Karya (WIKA)
yang ugs wlh berdii dar 1960 juga baru memuruskan
ntk PO empat dekade kemmudian. ADHI PO di thun
2004, sementara WIKA 1O di 2007. PT Waskita Karya
(WSKT) yang jugs berdir di tshun 1961 pun malsh baru
170 diahun 2012,




sk cahun 2014, keadaan i berubah,
Pemilu 2014 merupakan ek wal kebangkitan emiten di

Namun m

sektor konstaksi, Daam proses Pl teliha dengan jess
babwa arah pemeiniaban Jokowt K, yang baru. terpilih
chagai Prsiden dan Wkl Prsiden baru periode 2014-2019,
sl satunya mengarah pada pembanganan infasteubaue.
Scjumlh proyek-proyek yang mangkrskberahun-shun
mulsi dijslankan kembali, Baban sejumlsh proyck pem
banguunan infrserakiur bar sepert pembangunan jln 1ol
Kerea bandars, bandars, pelabuban, dan schagainys muli
dplan. i i ok ik mermbav angin segar bagh

n di sektor konsroks. Anggaran. infaserukaur
o g 2 i ¥ ing g S
nfiasrkeur sebelum thun 2014 adslh. schesar Rp134

lun, Memasuki tshun 2015, anggaran ifesstuko me-

skt menjadi Rp290 vilin,
Dari sejumlsh cmiten konstruksi BUMN Karya yang
dishorkan di s, peshatian saya e e Kepada WSKT.
Alssannya sdeshana. Meskipun bars melanai di ahun 2012,
namun di tahun 2014, WSKT melskukan gebrakan dengan
menctkan prlchan ko b yng sk ings 2x
il gambaran, jka di hun-tahun sehelumnya

WS ks s o sk b e oo
13 riiun s per abunnya, di shun 2014 WSKT mamp

mencaps kontrak baru Rp21.5 eliun.




Perolehan kontrak baru emiten konstrulsi 2011-2014
Pencapaian Kotk bara crshut, bahkan mengalabkan
perolhan konurak baru emiten konstruksi sinnya seper
WIKA, ADHI, dan PTPP yang sudsh jauh Icbih dabulu
Janta i burss. Babkan di ahun 2014 encbut, pencapsian

Konrak bau ke

snya masih relafflardibsndinglan dengan
b seheluminys, Pencapaian konrsk b WIKA masi ot
iangha Ry17-18 liun, Demikian pulapencapaian konerk
bans ADHI masih lar di ngha Rp9-10 teiliun, dan PTPD
Jugs masi fa di Rp19-20 il

Salh sao bl yang membuat WSKT bisa. meraih
perolhan konurak baru yang meninghar cukup signikan

adalh larens WSKT merombak srukiur organisasinya
WK

mengelompoklan divis berdasakan jenis produk
dan juga wilayah usshanya. Dengan adanya restukuurisisi




ini, memunghinkan WSKT untuk merah proyek proyek
besar, Tercaae di shun 2014, WSKT mendaparkan 61
proyek dengan nilsi masing:masing di aas RplOO milsr,
sepert Bandara Sus i Tior Leste, Bendungan Rakaamo di
N, Jalan Tol Becakay i Jakara, dan banyak proyek besar
ey

D sics, sya ol mempelaa Ieib dlam mengenai
PT Waskita Karya (WSKT). WSKT merupakan salah sa
pemin uram di dalam indust konserksi, bablan mer-
pakan yang tetbesar di Indonesia. Dalam operssonalaya,

WSKT Iebih bnyak menggarap prosekproyc pembngun-
an infssrur dar pemeina, meskipun o e meng:
guap pembangunan infrstrukur dar v,

Daln soukeur WSKT sendic ek beberaps i
s, Pertama sl ln bisis b Rely: yang e
bangun umah sap huni dan canah Kavling, pechorca,

perkantoran, ruko, aparemen, dan kondoel. Scgmen bisis
edua adalah Precast. Lii bisis ini dialankan ol anak
wshanys, yaita PT Waskica Beton Precast, yang emudian
12O di 2016 dengan kode ssham WSBE. WSBP sendi
memilk peran untk produksi dan mengembanghan precst
beton yang diburuhkan untuk proyck-proyck yang dikerskan
oleh WSKT

SKT sendiet merupskan e

Kotk pelat mersh,

dimana 7,30 kepenilikan shamnya dipegang angsungolch
Pemerinsh Indoncsia Tidak hran, ketka pemerinah mulsi




&= Y
o ks VST g o e

banyakpembanguns

proyek.

sendit diperaya
pemerintah dilam pennbangunan beberspa proyek presisis,
it beberaps bandars i Timor Lese, bendungan di NTT
Jalan tol Becakayu,Stadion Babkpapan, dan inoys

Hal lin yang cukup menarik peshatian saya adslsh
sejumlsh dewan komisars dan dircksi WSKT juga memiliki

sahamaya, I sau il pls bagi sy

RKTips:
Jangan membelisaham tanpa Anda mengetahu hal
3pa yang,dapat membuat kineranya meninglat di
masa yang akan datang. Jika Anda melakukannya,
Anda sedang berspekulas

Tabel kepemilikan saham Dewan Komisaris dan Dewan
Direksi WSKT 2014,




Dart segi v, ketka its WSKT adabh emiten
Konsurukst BUMN yang, nila kapialiss pasamya (Markee
o el s mm.na.nw eniten kontruksi BUMN
Ksnnya. Market Cap WSKT di akhir 2013 adalsh sbesar
Rp3 wliun, uuh " b PTPP dngn Mk Cop
RpS.6 rilun dan WIKA dengan Mrket Cap Rp9.7 v,
Namun, perolehan kontrak baru WSKT justeu lbih besar
dibandinglan dengan cmiten konstruksi lsinnys. Dalsm
benak saya vk it simple s schenarmya, WSKT yang
mendapatkan perolchan kontrak baru paling besar namun
Justru memilki Marker Cap paling mursh. Mk, sy cukup
yakin bahues ini dalah slah s mtas cerpendam yang.
alih harga.

WSKT di 600-an, Salah Harga?

Wk pertengahan 2014, hargs sham WSKT msih berkisar
i G00an. Peranyannya sudah en, apakah di harga
600-4n ini WSKT
i harga ini, barga sabamaya sudah ik cukup signifian
ibandinglan dengan hrga 1PO-nys di 380

Di tahun 2014, WSKT mencararkan aba bersh scbesar
RpS12 milla dengan jumlah ssham beredar scbanysk 9,72
miliar lembar, Dengan perbicungan sederhana, kita bisa
EPS schesar Rps3/
lembas. Artinya ketik saya membel WSKT di harga 600-1n,
says mendsparkan WSKT i valuasi skiar 9, PE

ih teemasuk slsh bargs? Mengingae

mengeahui bahwa WSKT menil
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Secara hiscor, sfak 1P di thun 2012, kinera WSKT
terus meninghar di aras e induse, Jka diesa-ata
dalam tiga ahun terskbie (2012-2014), WSKT mencatahan
pertumbuban dengan CAGR 43% per ahun. Dengan ter-
piliinga Jokowi shagai Presiden dlam Pemilu 2014, ber-
potenss memberikan dorongan bagh WSKT uneuk mencapai

cjayang ebih tingg
Dalam pechicungan nils inrinsik, saya mengusumskan
babwa WSKT hanya mencatsdan percumbuban 20% per
ahun (bukan 43% seperi dara hisor) supaya hicungan
il inwinsik saya menjadilbih konservati. Dengan ssumsi
pertumbuban 20% per thun, maks EPS yang di ahun
adalh schesar RpS3/lembar, akan menjadi sekiar
Rp132/lmbar (Fuure Value  tahun). Dengan asumsi PER
waar adalah 105, maka Projeced Inuimic Value WSKT
akan menjad sekitar Rp1 300-an, Oleh karenanys, ik says
embeli WSKT di 600-an, saya mendapadkan Margin of
Safey GO,
Polu. dicar, sclsin saya mendiskon asums cinglar
,x..ummm aaya juga tidsk memasuklan. peitungan
mbuban nilsi konwsk baru didabamays. Dalam
e whclamys, sy eyl b WSKT
mencaatlan kensikan konsrak bara dari Rp13.3 eliun
menjadi Rp21,5 crlun, atau ads kensikan scicar 61%.
Hiungan saya, dalam s hun kemampuan WSKT

menyelesikan proyek dslah sekitse Rpl0 tlun. I are




USKCT yangdi kbis tshan 2013 menilk Book Ordersekicar
Rp221 eiliun, dicambah dengan kontrak baru Rp21.5 tlun

dan dikurangi Kemampuan mengerakan proyek sekiar Rp10.
maka Projcted Book Order di akbir 2014 naneiskan
menjadischesar Rp33,1 willun. Arinya, dalam tga tahun ke
depan WSKT tidsk akan kekurangan proyck.
Jodidalam p
s saya bisa mendaparkan Margin of Safry yang, cukup

aya ka dengan icungan konservarit

s, aplag ik temyats relsasinga di s hiungan saa,
mak tentunya il icinskay fugs akan meninglar
Dan termyae benar. Di ahun 2015, WSKT mencacacan
Kineja juh di sas chapekesi, Berbekal koneak Rp215
Jiun yang didspatkan i 2014, WSKT dapsc memprolch

aba bersi sebesar Rp1,05 triliun, encapsian ind meringlat
hampie 2 lipa dibandingkan labs berih ahun 2014 scbss

RpS12 milsr. i tahun 2015, WSKT melkulan Right sue
shinggs jumlsh ssham beredarnya berambaly dart yang.

scbeumnya sebanyk 9,72 ilirlemba menjadi 13,57 mille

embar. Oleh karenanya EPS-nya pun meninghac menjadi
Ry embar

pun menyesuikan dengan cepar. Harga
u:,mm meninghar dar 600-an di 2014 menjadi 1500-
an di 2015, Di tahun ini, sya meresliasikan keuntungan/
profc aking sebagian daspegangan sayadi
semuanya, Di st s, harga Rp1S00 ini sudsh melcibi
clopekui saya. Ketka saya membeli WSKT di 2014,
Projectd Intinic Value-nya adslhdi Kisran 1300-20.




Namun di sis i, i tshun 2015 WSKT juga kembali
mencaratkan kenakan kontrsk baru yang cukup sigifkan
i tahun 2015, WSKT mencatatkan perolchan kontrak barw

s0%
dar pencapaian konvrsk bar di 2014, Schinge schenarmys
ada asust yang kst bahws WSKT
ih bk diahun 2016 nanc

dcsar Rp32,1 ilun. Perolchan i meninghat hamy

s akin mencatacan

Kineayang

Dan cermpara, hiporesisnya kembal benar. Besbekal kon-
ek bara senili Rp321 elun di 2015, WSKT kembli
mencartkan kenaikan laba berih menjadi Rpl,71 wliun.
Pencapsian aba bershin meningkat 63% Yo¥ dibandinglan
apaian labs bersh 2015 yang scbesar Rp105 el

per
Dengan jumlsh ssham beredar yang masih wtsp schanysk
1937 il b b S s el o

g shamnya kel

syesuakan dengan cepa dari
1500-andi zmsmmndnziw an di2016.Saya memunuskan
ntalk eambali menjual schagian g kepemlikan WSKT saya
i avenge 2200-an.

‘Ada alasan st yang membust saya memuruskan unruk
menjusl kepemilikan scutuhnya di WSKT (padshaldi thun
2016 tenhu, kontak bars WSKT jugs lbih bese bgi
dibandinglan perolhan koncrak baru di tahun 2015). S
sau alsan saya pada akbirnys mclepas WSKT adslah saya
el meskipun profiabi @ namun arus
s WSKT i il shat,




Tk seper d sahun 2015 dimana WSKT mencatatkan
Operting Cash Flow posiif RpG8 milr, di ahun 2016

ws
Babkan tdak tanggong-tanggung, negaif scbesar Rp7,76
wriln. Penycbabnya adalah karena proyek yang dikerakan
olch WSKT bersifa urnkey, atau dibayarkan di skhie scte-
b 100% pengerjuan seess. Bukan hanya mencaratkan

Operring Cash Flow negatf, says melibar chapansi yang
ik olch WSKT pun sudsh mulsi crlu sgresif dan
diuar emampuannya. Di ahun 2016, WSKT.

mencuaran
Investing Cash Flow schesr ncgaef Rp9,5S triliun. Arny
i cahun in, WSKT tidsk memili Fre Cash Flow. Karena
chopans teschu

idak dupae didans oleh Operating Cash
Flow-nya, WSKT harus mencrbitkan scjumlsh pinjaman.
Tk canggung-tnggn. nilinys mencapai Rp2.4 wliun.

i sebelumays memiliki
libilies Rp20.6 ilon di 2015 meniadi Rpi4 6 iiun di
2016, Dengan chaitas yang “hanys meniaghar” dari Rp9.5
ilun di 2015 menjadi Rp110 wilin di 2016, eas bahwa
Kenaikan liabilcs jauh melampaui emaikan ckicas WSKT di
b ercbut, Akibsenya Debt o Equity Ratio (DER) WSKT
mclonjak dar 2,1x menjadi 4 0x. Saya harus mengaku bahwa

says tidk berani uneuk memegang ssham dart perashaan
yang utangnya mencspa x chuiasnya, Munghin sccs

g

i s pengalaman pabic says ek memegng

perusshasn yang wangnya sngat bear dithun 2011 slam,
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hioggs ok il meegang sbam e
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ik s arus kas WSKT tidk separsh e, munghin saya
sk, more han happy untsk memegang saham WSKT ini
lebih lama lagi. Karens di shun 2016 sendie, perolchan
Kontrak bara WSKT masi trus
Rp69,9 iiun, Hipotess saya meskipun jumlsh konteakyang

weningkac hingga mencapai

dimilki WSKT semakin besar siap tahunnya, namun jika
idsk dibarengi dengan pencrnvan ks, berpotensi mermbust
Dubble, Bayangan ks wang WSKT semakin lama semakin
besa, maka beban bungany pun akan semakin besar. Jika
WSKT tidsk dapat. memperoleh ks hasil pembangunan
proyek dalam wakeu singlr bukankah WSKT akan kesulican
ntk membayarkan pokok utang bserta dengan bungnys?
Wel, inge bk ni dials, hipoteis tad belum etk
(dan saya pun berharap scbenarnya hipotesis saya terscbut
slah). Namun saya idak mau mengambil rsko yang idak
bis saya ukur, schinggs saya memutuskan ek meepaskan
epernilkan

Houerer saya et bersyukar bisa memperoleh Mulibog-
r disabam WSKT ini, di mana inveseasi saya pada WSKT
i hargs 600-an pads tahun 2014, berhasl diepas sebagian
pada harga 1500-an di 2015, dan scbagian bgi s i har-
5 2200-3n pads whun 2016, Sehingea secars aerge, saya
mclepas WSKT di 1800-1900-an, atau memberan keun:

Jham says i WSKT,

ungan sekitar x lpa dar il investasi saya dalam wakeu
kit dus tahun




ANTM: From Laggards
to IDX Best Blue

Sab s i —

Tahun 2015 merupakan shun yang bisa dikarakan terburak
bagi PT Ancka Tambang (ANTM). Bagaimana tdak, hargs
sham ANTM jeblok ke 300-an. Penurunan harga ssham
ANTM sendi sudah berangsung sangac panjang. Dari
ahun 2011, harga ssham ANTM yang sat e s brads
di 2000,
b 2015. Arinya dalam ke § ahun, harga shamays
erkoreks 85%. Hal ini menjadikan ANTM schagai ssh

terus menurun hingga mencapsi 300-an di

s o lgards sham dengan penurunan erbesar) di Bursa
Efek Indonesia wakuu .

Saya cukup ingar,sejumlah analis ik merckomendasikan
ANTM e
downtend, Tidak beran, karens memang; harga komodits

harga sabamnya yang mash dalam fise
Khususnya logam nikel fatuh cukup dalam. Memang beul
babwaKiners ANTM sedi ik bis dilepaskan dari harga
Komodicas terama nikel dan cmas. Pada tahun 2015, hrga
kel bergerak melemah ke ik terendshy USD 497 per 1,
Harga nikel ini merupakan harga nikel crendah s 10
ahun erair




Seull iga uang, hargs s juga bergera h. D
ahun 2015, harga emas mencapai USD 1215/ Jika
UsD 1619/

dibandinglan dengan tshun 2011 yang mencap

Tos, mala penurunaniys mencapai 25%,

Harga Nikeldan Emas 2006-2015.
‘Sumber: Annual Report ANTM 2015.

Saya inga pernsh maslk di ANTM sekta thun 2010,
Namun wakeu s sya harus merugi, karena cjusnnya wakeu
it hanya uncuk ading angka pendek. Dulpun, sya ik
memaar sk beluk bisns ANTM i sepertiaps

Lima tshun bersclang,saya kembli melrik ANTM, Me-
Hiha harga shamnya trjun bebas dar 2000 ke 300-1n, sispa
yang tdsk ergoda ek melik? Naman ki tjuanays
bukan uncuk mding, melainkan ingin melibacnya apslah
memang penurunan harga saham ANTM membuatnya -
lah harga Tida ingin

npuling kesalh

Kol in says
mempelaur sluk beluk dan dusines proces ANTM Iebih
dalam o

Saya muli mengumpalkan informast mengenai ANTM
schanyak mungkin yang saysbiss, Bk melaui Annual Report
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sancial Sttementnya. Berikut beberapa informasi

yang besha saya kumpulkn,

RKTips:
Jangan pernah berpiir bahw investor individu ti-

Investor insitus, Investor individu memillk banyak
Keistimewaan ketimbang investor nsttus.

ANTM merupakan sl sara perusshaan publk bebasis

cumber daya alam yang terdivrsfias cesbesar di Indonesia
bablan di Asia Tenggar. Pemurnian logam mulia ANTM
mermilk kapasitas produll ahunan sebesar 60 ton ems dan
250 ton persk. Sementars ANTM menmilki torl cadangan
dan sumber daya kel komsoldas schesr 98,2 jos wane
dan cadangan sumber daya bauksi scbesar 700, jua w
ik dibivang dar tinglat produis i sbn 2015, jumlah
erschur calp uniuk 100 tahun untak kedua ko-modits
Fata Lainaya adalsh cadangan nike yang dimilii ANTM

senditi memili rav-rca kadar sebesar 20% lei inggi
ibandinglan deposic yang cerdapac di negara bin di Asia
Tenggaa. ANTM

juga merupalan produsen emas saur
sarunyayang tcrskaedicasi LBMA di Indonesis
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Hingga uhun 2015, A3
yaka Uit Bisis Pertambangan Nikel (UBPN) Sulawesi
Tenggars, Unit Bisns Pertambanan Nikel Maluku Uses,
Ui Bisis Perambangan (UBP) Emas, Unic Bisnis Pl
an dan Pemurnian (UBPP) Logam Mulia, dan UBP Bauksic

Segmen operas kel melaluipenjusln ckpor feronikel,

Wt memilk lima unie bisais,

memberikan kontrbusi schesar 26% dar ol penjalan,
Scgmen usaha nikel ini tedie dari komodics fronike dan
i kel Segmen wsaha nikel in tendie dars komodias
eronike dan bith el Komeicasferonikel diprodulsiolch
Unic Bisis Pertambangan (UBF) Nikel Slawesi Tenggara

Sege dan pemurnian trdi dar pensn
bangan, pengolshan, pemumian dan penjuslan komodis
emas dan perak, sere penyedisan s pemurnian dan pengo-
Iahan logam malis. D tahun 2015, segmen wahs crvs dan
pemurmian memberikan kontribusi schesar 72% dar pen-
ualan bersh

Sogmen operssl lin-ain tendinl dai komedicas bii
bauksicdan bat bara. Segmen opersin-in memberikan
Kontribus schesr 29 eshadap penjusln,

Kinerja Laporan Keuangan ANTM

Penurunan harga komoditas membuat ANT, yang sempat

veniadi profable company di 2010.2n, harus mengalami
penurunan kinerja cukup signfkan. Babkan, di shun 2014
dan 2015, ANTM menyandang; satus scbgai perusahaan




yang merugi. Di ahun 2014 ANTM merugi ingga Rp744
millsr. Sementar di tshun 2015, kerugiannya membenglak
hingea mencapai Rp1 4 el

Halterscbut membust ANTM, yang d abun 2012 masih
memilkicuitas sebesa Rpi2,
berkurang ciing dengan kerugan yang diderca. Hingga
di prtengaban 2015, chuitasnya menurun menjadi Rp12.0

ilun, il chuitasnya teros

rilan. s, jumlh iabilias malahan erus meninglar
D tahun 2012, ol lsilas ANTM masih sbesar Rp6.8
il Namun di 2015, jumiah libilasnys. mencapai
Rp12,0 wilun, atau ol menyamai jumilah chaicsnya
Dilibat dari kacamats kineja laporan keuangan erut
ma dar seg profabilcs elas ANTM cidsk menarik wake
. Mungkin i jugs yang membust scjumlsh analis ik
merckomendaskan ANTM, Namun dalsm pemikiran saya
penurunan harga komodicas ANTM dan nikel idsk meng-

I fkea bubvea ANTM tctap meniadi pershsan publk
berbass sumber days alam yang tediversfkasi erbes di
Indonesia, babkan di Asa Tenggars.

Peluang ANTM melakukan Turnaround

Namun, saya memiliki pandangan yang besbeda wakru i
Adabeberapa hsan yang mermbust say jusrs etk dengan
ANTM, Perama, meskipun ANTM mencatadkan rugi besih
i 2014 dan 2015, ANTM jusiru mencatrkan Operaing,
Cash Flowe yang posiifdi s tahuntesebu. Di tahun 2014,




| R ey

ANTM mencatadan Operuing Cash Fow Rp392 il
Di tahun 2015, ANTM mencatatkan Operating Cash Flow
sbesar Rp89 milar Halini mengindikasikan bahwa ANTM
fugi secar pembkuan, mamun teap profisecas oy
Kedus, penurunan hargs ssham ANTM yang signifian
sbust Market Cap ANTM yang di tahun 2011 masih

shesar Rp15,4 i, hanya tinggal menjadi Rp2.99 il
i pertengahan 2015,k dibandingkan dengan jumlh cash
ANTM yang st it sebesr Rp2.86 ilun, maka ibaranya
Kia bisa mengikuisisi ANTM 100% secas grats. Jelas ind

menguatkan hiporess saya bahwa pasar sudsh menghuikum
ANTA tell berat. Wala secars eschruban harga komo-
dias wama yaki kel dan emas mash dalam kondi ter-
an, namun saya melibat peluang bahwa di 2016 harga
Komoditas kel akan mernbai
Ketiga,diakhi 2015 pun ANTM melakukan Rgh e,
Dalam Right lsse teschur, ANTM menavarkan sekiar
14,49 millc lembar sabam bary

chingga membaat jumlah
saham beredar ANTM meningkar dari 9,54 milae lemba di
2014 menjadi24.03 milarlembar di2015. Harga Righ sue-
oy sendir berada dilevel Rp371 per shamm, diman s
erichut berada di btas bavah dar renang yang dicswarkan
ik Rp371-Rp535. per lembar saham, Dari Right lsue

ANTM meraup dana segar sebesar Rps.3 el
Dengan dana segar RpS.3 wriiun adi diambah dengan
fikior revaluas tanah), jumlah ckitas ANTM berambah




dark Rp120 il di 2014 menjadi Rp18.3 il di 2015,
ANTM akan menggunakan dans Right s ni unruk mern.
bungun pabrik feronikel Halmahers Timar Tabap 1 yang
memilki kapasias 13.500-15.000 TNi per

menjadi source of groush ANTM di masa yang akan daang,

Jun. ni bisa

Seidaknya tiga
o babwa Kincra ANTM akan mermbaik,dan cepat

ol di st yang membust sya sendie

aca lambat maret skan sad babves ANTM tidsk scharus
oy diargai pads hargs 300-an

RKTips:
Kalau Anda may mendapatian proft yang konssten
i pasar saham, berpikifih fangka u-u.n; i
Jangka pendek akan membuat Anda me

dengan fluktwasi arga saham.

ANTM di 400-an, Salah Harga?

Saya mulai masuk ke ANTM di perengahan tahun 2015,
Ketik its hargs sahamnya masih berada di 400-an. Kedka
i mulsi masuk di ANTM pada tahun 2015, sbenarnya
i idak bisa lagsung menghivun il ntinskaya ksrena
st it ANTM mash menyandang saus perusabaan rug
Setlah proses Right s, jumah ckuitas ANTM kemudian
meningat menjadi Rp .4 trilin dan jumla saham beredse
ANTM meningkat pess mejadi 24,0 milla lembar. Arinya,




Baok Value per Share ANTM vk adls Rp766lenbar
Wk i, saya mencraphan hicungan yang sanga konseva-
G untuk menghicung il incinsk ANTM, dengan cara
idak memasukkan unsur growth sama selali uncuk ilsnya

ot = 0%6). Halin uncuk menganvisipas apabila di masa
yang akan datang ANTM kembal mengalami kerugin yang

kemudian akan membus nils chuitasnya kembli wrun.

Padabal nomalnys, omponen grourh dart chuitas juga
dapar dimasuklan unck menghitung nili ininsik. Dengan
demikian ks kita membeli di harga Rpd00-an, mala kica
masih akan mendspatkan Margin of Safety hampir schesar
50

Sckitar setengah shun kemudia, harga ssham ANTM
ernyata mash erus erpuruk dar 400-an e 300.an. Arcinya,
posishsays pn sempat flasting s sekiar 30% wakow i
Namun supa idsk melkolan cur o, melsinksn melku-
an aneage down heika harga shamnys wrun ke 300-an,
Schingga secara aerag, modal says menjadi e rendh,
it di sekitar 360-4n

Sapa harus mengakui bahwa keka memuraskan untuk

ik ke dlam ANTAL sehenarays eputsan teschar
i ada sdiki unsur speulas di dalamays, karcna ANTM

i masih memegang searus perusshasn yang merugi, Namun
cberapa fakor yang sudah sya jlskan di st mermbust
saya calaup yakin bahwa hargs komditas cmas dan nikel
akan scgers membik, dan Kinera ANTM akan teranglar.
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Dan termyars benar. Di awal tahun 2016, harga kel moli
bergerak menguat ke level USD 5.24 per I, Hal tenchur
s ANTM wniuk bisa membalikan keadsan dari

tugi bersh Rpl 44 iliun menjadi profs meskipun profnya
hanys” sebesar RS milir dishun 2016

Bahlan di tahun 2016, ANTM jugs mendspatkan predi
e husus “IDX Bes Blue 2016” dar Burss Efek Indonesis
Prestasi ANTM mendpackan prdikae IDX Bes Blue bulkan
idak beralsan. Hal tenchut dikarenskan memang kinejs

STM pada 2016 e baik dar ahun 2015. Pedikar IDX
Bese Blue 2016 menguip isilh Bluc Chip yang dikenal
scbaga kumpulan ssham yang paling likuid dicansaksikan
ol invesor Keieria yang digunakan BEI dalam penilian
predikat IDX Bt Bluc yaieu sabam ercaae di BED sscu
ahun s

sor yang menilki shar, it

cansalk perdsgangan ssham, memilii pertumbuban harga

sabam yang signifilan seria memili fandamenal yang se-
. Berdssrkan daes BEL kepenilikan ssham ANTAM e
ninghat shesa 14,829 selama setshun terkhir. Sementara
inu, il ek ot thun mencaps 160% dari kapialisasi
pasa o)

‘Membaknya kincrja ANTM di 2016 angsung disprsissi
olch pasar. Harga sahamnya meninglat ke 900-3n di skhie
ahun 2016, Dengan demnikian, hrga sshamays sudah o
s memasuki aen avernaued Karena sudsh melewat il

ncinsiknya di sekiar 766, Saya memutuskan untok muli
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melakukan seuling our scbagan di 900-an. Namun saya

masih menyimpan schagian lgi karcna di tahun 2016, hrga
i sinifan.
sukiahun 2017, baik harga cmas

Komoditas kel dan emasnaik

Namun sayangnya men

maupun nikel kembali bergeak. melemah. Saya akhimya
memuruskan untok melepss schagian lagi di harga average
780-an. Dengan demikian s

Kescluruban barga averge
juslsaya di ANTM mencaps skitar $40-3n, Acinys dlsm
wal sckitar hampir 25 ahun,sya biss mermperoleh profi
Mulibgger i ANTM skivar 140%.




MEDC: Momentum
» sab 6 «— Kebangkitan Harga
g Minyak

Dibab shelumnya, saya mencertakan bagimana pengalam-
an imcstasi di ANTM, Pads. periode yang kurang, Iebih
sama, MEDC pan mengalami salah s periode terpurak-
aya di tahun 2015, Di bab i, saya juga akan menceriakan

bagaimans pross saya mengambil kepucusan untuk sk ke
MEDC,

Schagai caatan scheum memuls, hrga sabam MEDC
yang akan diampilkan di bab i dalah menggunakn hr

saham scheum sock sl yang diakulan di hun 2017
Schagai informas, tshun 2017 MEDC mlskulan du aksi
Korporas schaligus, yais stk it 14 (di bulan Sepermber)

e, Dengan dua aks korporasi

dan Right lsue (i Deses
tcrschut, MEDC yang tadinys menili scitr 3,32 milir
embar saham, el stck pli 14 dan Right sue jumish
sabam beredarnya menjad 16,30 mils embar sham,




‘Tahun 2015: Kondisi Terburuk MEDC

MEDC mengalami pasang surur kineia scpanjang tahun

5. Kincra MEDC terasmencrus mengalami pe-
nurunan sclama lima ahun terakhi. Penurunan Kinera
MEDC ddak dapat dilpsskan dar penurunan hargs minyak
menah dunia yang cukup panjan dai 2011-2015. Kinera
MEDC yang bergerak di induset produks minyak dan gas
(miga9) memang cidak dapar dilepakan dar harga minyak

mentah duni. Otomatis, MEDC jugs harus merasskan

dampak negatif dari menorunnys harga minyak dunia cr-
sebut. Bayanglan ssja, MEDC yang di ahun 2011 masih
mencaratkan ot sbesar USD) 809.1 juts, di thun 2015
omsctnya turun menjadi USD 628.5 jus

Tahun 2015 sendii bisa dikaskan merupalan ahun
tetbert, sealigus mungkin menjadi mimpi buruk. bagi
MEDC, Schagai gambaran, harga minyak. mencah dunia
sempar mencapsi USD 115/bare di 2011, perlhan.
ihan run menjadi USD 97.8 per barl di 2014, Namun




memasukd hun 2015, hargs minyak mentah dunia benar-
cnar drp scara sgnifian hingga mencapai USD 49bare,
Aniny, harga
sccara sigiflan sebesa hampi 50% ik dibandinglan

ek mentah dunia di tahun 2015 turun

minyak
nar-benar harus menghicung ulang

v dunia scar sgnifkan

ongkosproduksinya,dan harus mampu untuk menghemardri
secap produksi minyak mentah yang dibasilkannya. Di b
2015 terschur, MEDC memang mampu menurunkan biaya
produls minyak dan gas dart USD 15 pr barel meriadi USD
13 per barel Namun sayangaya bl tescbu bl
unnuk menghindarkan MEDC dai kerugian, Tada tshun
it juga, MEDC mencasatkan penurunan EBITDA scbesar
147% menjadi USD 21653 juta. Kondisi menun
Jarp. ek merich dure gt e MEDC ik

mampu

melakukan penurunsn ats il aset dan sumber daya migas
1 MEDC harus mencatatkan

yang dinilii sehinggs mermby
rugi bersh shesar USD) 188,13 juta,

s i menb e s el s
sghukum MEDC dengan penurunan barga sl

s MEDC yong i i 2015 o e
ikisaan 3600-an scbelum sk i)t hingga mencapai
ik erendah d 800-30 (scbehum ok i) i 2015, A
g stham MEDC e bebas hampie 0% el walbeu
s b,
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Pergerakan harga saham MEDC dan Brent O 2015.
Sumber: Annual Report MEDC 2015.

Penurunan hargs saham schesar B0% teschur juga

significan. Di tahun 2011, MEDC masih menilki rili
lapialissi pasar schesar RpS. 1 ilun, Nila kapilisi
pasa i erus merosot hingga mencapsi Rp2,3 . Jika
dibandinglan dengan jumlah ks dn sear kas MEDC yang.
mencapai USD 463.18 juta (sctara Rp39 wilin), maka
sebenarnya bisa dilihat babwa marke menghukum harga
sabam MEDC teralu berac. Bayanghan jika kit mernilki
dana Rp2,3 eiliun, mala kiv bisa mengakuisii 100% ssham
DC dan masih mendapatkan branascah Rp6.39 iliun
i dalrnya, Jadi Kasaoya, it biss mengabaisisi MEDC
api gk keluar uang sama sekalitapi mlsh dibayain, Inlsh
yang ke

lebih s,

i mermbusesaya muli meliik MEDC secars:
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Pada -

helumnya, saya memang sudsh mulsi
melirk MEDC, lebih tepatnya tahun 2013, Namun sat e,
valusings masih sangat mhal (dan riskonya masih agak
besa). Meskipun harga sham MEDC juga sempat jelok
vk i, cpi PER-nys mas di sekitar 30-40x. Ja saya
pun mengurunghan nit uneuk masuk ke MEDC

Nah begit kesempatan tesebuc munc kembal i 2015,
aya pun kembali mols mempesjrt MEDC e e

sl

Saya mempelsjari MEDC melsui Annusl Report. Salh s
hal yang saya pek adiah meskipun harus merugi, MEDC
masih teup mencarakan Kincra operssonal yang. biik

emssk selesinya pembangnan Senoro Hula dan uf coba
kilng LNG DSLNG.

Sclinitumeskpun mencartkan keugandi 2015, MEDC.
masih menctatkan Operaing Cash Floe yang positi. Sepan-
Jang tshun 2015, MEDC masih menearatkan arus kas operasi
sebesar USD 1.3 juea aau sxara Rp1,38 i, Meskipun
curun dibandingkan dengan pencapsian arus kas opers di
eberapa tahun shluminya, namun hal inf mengindikasian
babwsccaraoperssionsl MEDC schenarnya masih roitabe

MEDC juga menerapkan o lsdership di s harga
minyak yang rendah, Ini s hal yang menjadi il plus bogi
MEDC. Hal ini menguatkan keyakinan saya bahwa man-
Jemen MEDC memahami beculapa yang haus dilakuan di
saat hargs minyak sedang rendah, Oleh karenanya, tinggal
menunggu waktu sja. sampsi harga minyak dan gas




Kembali pulib supsys MEDC bisa kembali profcabe,
Saya pun tetap merilki keyakinan bahs harga migas skan
Kembli meningt d mas yang akan dsang,

Bukan hanya its, MEDC pun tetap berkspansi dengan
mengalisis s produlks tambang tmbaga dan cmas PT
Amman Minerl Nusa Tenggara (AMNT)-dulunya New-
nggars. Ini merupalan anghah MEDC mendi-
vesfkasi portofolio untuk mengimbangi geolk hrga mi

mont Nusa

sk dan gas. Halin biss merminmalise ko spabil harga
minyak kembal terkoreksi ke depannys. Dengan demikian,
MEDC bukin hanya mengoperasikan lini wiaha migas, me-
lsinkan jugs pertambangan bata bara, disribust g, dan
pembangit sk,

Acsbesbagalasan di e saya memuruskan ok masuk
ke MEDC meskipun masih menyandang saes perusahaan
rugi di harga 1000-an menjclang akhie 2015, Kepuusan
ini scbenarnya masih mengandung unsur spekalasi, namun
saya tetap el ssumsi yang ks babwa MEDC akan
berki

s lebit baik i masa yang skan dacang
'MEDC di harga 1000 (sebelum stock splif, Salah
Harga?

Scal tiga uang dengan ANTM, di tahun 2015 MEDC
belum bisa dibiung il ininslknya karena perashasn
sedang merug di shun terschur, Namun sciing dengan




urmaround yan diakukan perushasn di 2016, it baru bisa
menghitung il ininsiknys di 2016,

Dihun 2016 MEDC menccan b b 245
ilun. Profi encbus membuat nilai ckuias MEDC

meingat drt 9,61 il i 2015 menjadiRpt 1. i
i 2016, Dengan sederhan, ki biss mendapatkan babwa
ROE MEDC di tshun 2016 adalah sebesar 21%. Namun

sy cidak memil asumsi yang bt untk biss memilki
snya MEDC bisa menghaslan
E 219% secur konsistn srap shunnys, Oleh karenanya,

chapekasi, bahva ke d

a2 mengggumkan sumsi yang lbih konservacf,dienana saya
sgganakan ssumsibihwa ke depannya MEDC hanya sk
menghasilan Recuen on Equiy (ROE) schesar 10% s
Tk ads rumusan bk dart mana angka 10% in bersal,

dan subjckisya s
ik ic sumsikan Book Value per Share MEDC yang st
it berada i sekitar Rp3.590, berumbuh sesusi kemampuan

nagemen menghasikan aba dar ckuitas sbesar 10%,

maks kica akan daparkan bahwa il incinsik MEDC skan

menjadi Rp5800 (scbelum sick sl di masa yang, akan

datang (Fuare Va5 tah

Jika nila iinsic MEDC sae it berada di Kisaran
R 800 (scblum stckspli), maka ada hrga berapasyabisa

sk pads levelyang cukup sman? Beshubung MEDC in

Kinejanya termasol Auktua (balikan ik frang merag),
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mak sya hanyaskan membeli MEDC ks Margin of Safry:
iy schsar 50%. Dengan kars i, sy hanys sk masuk
i MEDC jika harga sshamnya berada di bawsh Rp2900
(scbehum stk ). Dengan markes price MEDC wakeu it
mas disirar Rp1000-an, maks Margi of Safery MEDG
mencapa schiar 5%, aau mash jauh diaas 50%.

Keika saya mulai masuk ke MEDC di harga 100-an,
arga sahamnya masih dalam fse downrend. Beberapa blan

cxlsh saya mulai mengakumulsi MEDC, hargs sshamnya
masih uran bingga ke 700-an. Arcinya, saya sempac dalam
posis oatin s skivar 30% di sharnin. Nomn saya ik

melakukan cu o, karens menurt snalss saya MEDC ini

berpehuang melskulan urnaround di mss yang skan datang.
Malshan, vakeu itu ssya kembli membel ssham MEDC
Tebih banyak di harga yang lebi rendah avere down),
sehings harga modal saya i MEDC menjadi <1000,

2016: Turnaround Kinerja MEDC

Tahun 2016 menjadi ik balk bagi MEDC. Tabun 2016
merupakan tahun transformsi bagi MEDC, dimana MEDC
mengakuisii st produksi di Sumbava dan Natuna, mem-
perhuas s produks di Acch, melepas st tidak produk
G di L Java,sets menats srukeur biaya perushasn, Di
tahun 2016 ni jugs, marsjemen menginegraskan unitunic
bisisbar e dalam kelompok usaha Medo Encrg,
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st produls di Sumbaw, it cambang cmas dan

embaga PT Amman Mineral Nusa Tenggara (AMNT) yang
diskuisiipads tshun 2015, telah beropersi penuh di thun
2016 dan menberkan keuntungan yang cukup signiflan
bugi MEDC. Selsin i, aee produsidi Lae Narun, yaita
South Natuna Sea Blok B juga membawa perbaikan bagi

Kinera MEDC
Albasl, marker mecspon pebaikan Kinera MEDC ini
cars poiti. Harga ssham MEDC yang terkapar di700-800-
an (scbeum stk i) pada akbis 2015, i pada harga
Rp1300-a (scbelum sock spli)diaklir 2016, Arinya hrga
o meningkat seitar 65% Yov. Namun demikian,

Anda libt lgi peinungan nila incinsk MEDC di atss
arga sahamiya msih jauh d b

Tahun 2017, kincria MEDC
Hal ini mermbuse hargs ssham MEDC meninghat hingea
mencapai Rp6000-an (sbelum sock i) di akbie 2017
Dengan demikian harga sahamnya biss dikaakan sudah

R —

wih dlam cen postfoy.

mencapai il inrnsiknya dan sudah mulsi masuk ke area
averlued, Saya akbienys i secars berkal mercalsshan
Keuntungan di MEDC. Secar aerag,saya melepss MEDC
i harga skt 4000.an.

Arinya ks wakeu kurang lebih 25 hun, sya
memperoleh proic mulbageer skivar 4x lipac dari basil
investasi di MEDC. Dari harga modsl sekiar Rp950-an




E = Y

ketka mengakumulisi i pertengaban 2015, saya menjusl
MEDC di harga avrage 400-an diakie 2017.

RKTips:
Gak perlu. membandinglan hasil investasi Anda
dengan orang lain. Anda cukup membandinglan

hasi nvestasi Anda dengan target yang Anda buat
sendir.




INDY: Siklus Batu Bara
B m 7 = dan Renkl Kelahiran

i awal buk i saya sempat bercria bawa says smpac
rums uncuk berinvestsh di saham sektor komoditas,
erutama batu bars, ke sebluminya sya penah “dihaar”
habichabisan dari sekor terschur. Namun sspa. singka
ernyataslang enam tshun kemdian, jusers di sktor inlah
s juga bisa mendapatkan profic mbageer dengan jumlah
yang joub I besar, Babkan pengalaman profe malibgger
{niersa e pesialdibandinghan dengan ssham mdiboger

2015: Tahun Terparah Sektor Batu Bara

Tahun 2015 biss dikaakan merupalan ik terendah bagi
sejumlah cmiten di sektor bars bars. Bagsiman tdsk? Di
b terscbur hargs bat baa acuan sempat mencapai ek

tcrendahnya menembus di bavah USD 50son. In

ks harga
baru bara acuan (HBA) di Indonesia juga sama. Sepanjang.
tahun 2015, harga baru bar cuan trus merosor, bablan
Joh di bveah harga baru b scuan diahun 2013 dan 2014




Harga Baru bara Acuan (HBA) i Tndonesia bahkan sempat
hampi mencapi USD 40/on.

Sumber: Annual Report 2015 PTBA

Penarunan harga baru bara dunia ik dapat dikpaskan
dart menurunnya impor bacs bara China. DI tahun 2015
sendi, jumlah impor batu bara China menurun hingga ke
angka 204, juta ton, aau torun 30% dari jumlah impor
ahun sebelumnys. Menurunays junlsh impor batu b di
(China ini idak erlepas dariperlambatan ckonomi di China
Terus melemahnya hargs baru bara dunia benar-benar
memberikan dampak serius bagi kondis keuangan peru-
chaan tambang bru b, Banyak prusahaan batu bara yang.
Kesulan mensasarkan produlkays bk dipasar okl maupun
i pasar ekspor. Bekur Kieakira e aba/(rugi bersih
sjumlah cmiten di sekto bt bara selama 2011-2015,




Laba Bersih Sejumlah Emiten Batu bara 2011-2015.
‘Sumber: Cheat Sheet (bity/DaftarCheatsheet]

Darcabeldiaas, i bisa el b s peru

shaan cambang yang melantai di Bursa Eek Indonesia pun
profic yang trus menurun. Laba
berads ada kisaran Rpd. 1 il
2011 twrun menjadi Rp2.0 il di 2015. Demikian pula
dengan ADRO dsn KKGI. Laba bersih ADRO yang tdinys
berada di Kisran R el di 2011 aran menjadi Rp2, 1
rlun di 2015, Laba besih KKGH juga yan tadinga berada
i RS il d 2011 taron menfadi Ry il di 2015,




Kondisi PTBA, ADRO, dan KKGI schensrmys. masih
tergolong. lumayan, Beberapa cmiten tambang, bars bara
Lininys malahan harus merugi, HRUM yang cadinya profi

RpL.S trlun di 2011, harus merugi Rp266 mille i 2015.
INDY yang tadings prfi Rp1.1 il mlshan harus rogi
tigs tshun berturucwrur dar 2013-2015 dengan Kisa
Rp600-750 il B
merugi dari 20122015, Kalsu ditorl mungkin kerugiannya
ckitar RpdS i dari 2012-2015 tescbut

Scjumlah emiten tmbang mencobs untuk berihan de-

i e S

ogan meakukan berbagai upaya chsicns, Muli dari pe-

ninghatan produktivis sl tambang, negosis ulang kon-

inges ads juga yang.terpaksa mengurangi jumlh

caaga keris. Beberspa perusshasn cambang bakan terplkss
b

bethents operas krens harga jal bacs bra yang berada di

bavwah harga pokok produlsdan terus merug

RK Tips:
Ukuidias bukan menjadi patokan utama dalam
Investasijangka panjang. Banyak mutara terpendam
Yang justu tdak diirk oleh banyak orang. Fokusiah
pada nilaintrinskoya. Cepat atau lmbr, pasar akan
menyadari bahwa saham tersebut salah harga.

Bebersps emitn mencob untuk mengantsipasi -

ranan hargsbaty

s dengan memperkecil yang namanya
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ipping o, Srpping i merupakan pebandingan snia-
2 biaya penambangan bavah tanah dengan penambangan
erbuka, Dengan kata lan, berapa besar keunungan yang
diperoleh il endapan bacu bara dicambang secas tmbang
erbuka. Kuncinya, ks harga bats bara sedang, bulish maka
ipping ey diperbesar, Sanenta bl harga bt baes
sdeng e, makan rpping i akan diperkecl, Dan nulsh
perin yang ik ol sjamlh it bat bars, ADRO
perkel i o dai 595 201 menjadi5 24 2015,

INDY juga sama, beshasil meamperkecl sripping baeu bars
dar 7,0 2011 berangaue mengeil mencapai 6,3 i 2015,
Namun meskipun srpping ratio sudsh divrunkan, rctap
urang mampu unvuk mendorong laba bersh perusshan,

Supping Ratio INDY.
‘Sumber: Annual Report INDY 2015,

Kinrja profiabilcs sjumlah it bac bara yan cerus
ergers, sk pelak m

e bars harus terjun bebas, Baban mung
penurunan harga ssham erparsh yang harus saya saksikan

abust harga sabam scjumlah emiten

sl s




B TSV &
spanjng peralnan di pasar ssham, Liba ssja bagaimana
PTBA yang begin perkasa di 2011 pada harga 5000-1n,
harus tcrkapar hingga di bawah 1000-an di 2015, Dermikian
puls ADRO yang gagah di 2500-an pada. tahun 2011,
harga shamnya tejun bbas menjadi 500-an di 2015, dan

whaginya
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Keputusan Masuk Emiten Batu Bara

Meskipun aba bersh urun cukup signfkan, apibeberapall
yang menark adalsh beberspa emitn baru bara tezp mam.
pu berkineja. posc dalam hal operasional sepert volume
produksi. PTBA mislnya, darl 2011-2015 malahan terus
mencatatkan kenakan jumlah produksi Tshun 2011, jumlah
produksi b bars PTBA mencapai 12,95 juta ton,dan terus
meninghat menjadi 19,28 juta ton di 2015. Demikian pula
dengan ADRO, yang di 2011 mencaratkan voume produksi

cstatkan kensikan produlsi hingea
mencaps 56,2 juts tondi 2014, Volume produls INDY juga




\

a da 31,5 jur ton i 2011 menjadi 390 jusa

on di 2015,
Kedua, meskipun China berusahs mengrangi konsumsi

bata bars, nammun penjusln bebcraps emien bars bara ke
China bisadinlicukup ik, Stclah mpor bt baa China
i 2015 arun 30% Yo¥, China mulsi menunjukkan tands-
anda uncuk membuka keambal keran impor uncuk bata

baranya

Dar s, sy muli el bahwa sda pelusng yang biss
didapatkan dr sekor i Tahun 2016, saya mula mengolesi
cberspa cmiten bt bars, ysios ADRO dan PTBA. Namun
jumlh dana yang sya invesaslan di dalam PTBA dan
ADRO rclarf lebih kel jka dibandinghan dengan tocl
portaflio scars kesluruban,

Wk s, saya b banyak menermparkan dana disshar
INDY, Mengaps? Karena bisa dibilang harga ssham INDY
benar-benar hamp ik ada nilsnya. Bayangkan bagaimana
INDY yang harga sshamays serpa di 5000-3n pd ahun
2011, dibargai hanya 100 pada akbis 2015. Hal eu mem-
buse INDY, yang menilk Markee Capsekiar Ry 1.3 el
6 2011 hanya divarg sekitar Rps70 il d akbie 2015
Dilam s tahun, INDY kehilangan Markee Cap scbesar
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Kinerja Keuangan INDY

Kl s gt INDY o 216w
i Hingga akhie ahun, INDY
mash merugickiar Rp908 milar. Kenapa says beani unvuk

narnya INDY mas

masuk? Karens meskipn INDY masih merugi, namon saya

melibat INDY sudb i mencatarkan aros ks operasyang
posif Scpanjan tahun 2016, INDY mencatstan aus kas
operas posif USD 40,0 e st Rp338 milie) jauh ebih
bk dibandingkan dengan 2015, di mana INDY mencats-
an arus s ngafUSD 73, juta Geara -Rp913 milla). Di
ahun 2016, says juga mebihat INDY mencatatkan penusunan
pada scjumah lisbilicusnya. Lisbilias jangka pendek INDY
erkurang dar USD 505.6 jta (setara Rpt.9 iiun) menjadi
USD 3129 jua (stara Rpd.2 teilivn), sementaa lsilas
Jangka panang INDY berkurang dar USD 813.3 ot (eara
Rpl1.2 wilun) menjadi USD 7682 jurs (setars Rpl03
rilun). Schingga secars toral bl INDY berkoran dri
USD 1,32 milsr (ctara Rp18.2 wliun) menjadi USD 1,08
(etara Rp14.5 criliun). Logika sederhana saya mengacakan
ketika INDY berhasil mencatatkan arus ks operasi
ditambah dengan jumlah utang yang berkurang, dan jugs
harga Komoditas batu bara yang mulai meranghak naik,
maka. tinggal menunggu wakeu ssja ssmpai INDY ini
profable Kembati.
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2017, INDY berhsil mengubah starus dari perusahaan rugi
perashaan proficable Laba bersh di Q1 2017 adalah
$22.1 juta Gsctara dengan Rp293,9 millar acau Rp1.17 il

ik discabunkan), naik pesac keiimbang rugi bersih Rp908

e yang dicaratkan pada tahn 2016,

Bebaliknys kondisi INDY dari merugh menjadi profic
dikarenakan meningksenya pendspatan yang dibarengi de-
aya scjumlh beban. Pendapatan INDY di
2017 meningla sekia 149 YoY (anmatied. Fktor wama
di balik peninghatan pendspatan INDY ini yakni Jare-
a meninghatnya pendapatan
(PTRO) sebesa 39% Y. S
menyumbang 26,3% dar sl pendapatan INDY, ata sears
58,5 jua

Meninglanya pendapatan Pewosea dischablan karena

oak wsaha, yakoi Petroses

informas, Pesosea sendin

ertambahnya volume pengupasan lapsan tansh ata onr-
urden remaval s proyek ban dan peambaban volame
dar proyel yang sudah brjlan Di i in, il bisis per-
dagangan bacu bara uga meninghat karena harga jul yang.
bk ineria INDY
vl abun ni. INDY juga mencatatkan peninglatan drascs

Tebi ik, Hal i ot menoy

dar bgan laba e encitas sosas dan pengendilian ber-
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am enttas meningkat 113% Yo menjadi $35.6 jus berkae
Kontribusi produsen bt bars Kideco Jaya Agung yang mes

cattkan perbkan harga jul raa e,

Scateg linoya yang diakukan INDY schingga bisa

membalikkan keadsan adslsh upays peninghatan produk-
ivias, pengurangan biya, dan cfsicnsi operasional schma
dua ahun belakangan schinggs hasinys mlai terssa sac
ini. Efsicnsi pertam dengan pengurangan dircks diskukan
April 2016, Jumlsh dircks dikurangi dari 7 menjads hanya 3
orang. Eisens ke adalah menurunkan beban urum dan
beban administrsi hampir 28% dai $27.3 o pada o 1
2016 menjadi 197 jurspada kuseal 1 2017. Efsiensi keiga
adala relisasi belan modl thun Il yang hanya scbesar

$22 juea. jauh di bawah anggaran belana modal 2016 yang.

il 387

RKTips:
Kalau pasar saham lagi merah, jangan panik,
tersenyumiah karena artinya ada peluang. untuk
membeli saham i harga murah. Kesempatan justru
hadi i saat pasa sedang kurang bersahabat.

INDY di Harga 750-an, Salah Harga?

Wakeu says muls masuk ke INDY, harga sahamoys sudsh
berada di 7504n, aau sebenarnya sudah naik 7x lpac




ibandinghan pada sa harga erendahya di 100-an di
2015, Avalnya saya pun sempat ragu wntak masuk di hrga
ini. Karena memang saya idk tebiasa masuk disaham yang
sudsh
menghinung berapskah. il intinsk dari INDY sl
Kembliprofcabie.

Beshubung INDY ini beberapa ahun schelumnya terus-
menerus merugi,dan karena INDY termasuk ssham gyl
intinsc berdasakan
profityang dicapainys. Olehkarenanya, sya coba menghicung
besdusarkan Book Value-nys. Jumlah citas INDY ket
adalh schesar USD 616.8juta setara R 15 eilun). Dengan
chaias tescbur, INDY mampu menghsikan iba bersih
scbesr $22.1 juc secar dengan R9293.9 millaratau Rp1, 17
ilun ks discishonkan). Artinya, tinglat pengembalian
dal (Rerurn n Egui) INDY adala shesar 14,4%. Jika
saya Fuure Value-kan (5 thun) Book Value INDY yang sac
it berada di 1.564/lembar berdasarkan dnglat penger
Tian modal scbesa 14,406, maka il incrinskoy berada di
Kisran 3.000-an

ik el banyak. Namun Kemudian, saya mencoba

maka saya idk dapat menghitung

Arings, meskipun harg sham INDY sudah ik G ipa
At 100 ke 600-4n per fenbar sbam, namun INDY masih
memberikan Margin of Safey 70%. Dengan demiian, bisa
dikaakan kepurusan uneak masuk ke dalr INDY di hargs
600-an masih ergolong aman dan ayak untuk invesas




Menarkoys ket says masuk ke INDY di pertengaban
2016, says harus menunggn kurang lebih sekicar 1 tah

dimana hargs sahamiya sempac bergera sideways di Misaran
600-800. Sempar g juga apakah memang, kepunusan
sya untok masuk ke INDY ini kel scu tidak. Beberapa
analis wkau it pun sempat mengelusrkan.rekomendasi

tetap bergeming dan mencobs mengacubkan sema e tr-
sbu. Saya berpikr says sudah melakukan rise yang cuup
mendalam entang INDY ini, schingga confdenc el unnik
masuk ke INDY pun g besar Saat s, sya mengalokaskan
hampie 309% daitotal poroflio ke ssham INDY.

Beruntung, says sudh ko telar unl berssbar dan
mengacublan senus s, sehingga sya memtsskan uniuk
etsp hold INDY. Sapa ngac becul kedba e i abun 2017,
st saya sdang hamil Jad el bebersps buln, perharian
say joga tealbkan dengan sibuk mempersispkan kelahiran
anak pertama sya. Jdi saya dak eraly mempedulkan
pergerakansham INDY. (Ylyalah, mermpersapkan kelahiran
anak pertama jels jauh lbih pening). Sampsi. akhimya,
anak pertama saya pun lhie i bulan Okiober 2017, Saya
idsk sadar b keeika snak say lahi,hargs saham INDY.
temyata sudah naik ke 2000-an alis sudah memberkan
Jsting profickiar 250 bagi syl Ternats, ki anak na
memang benar ds,




Saya peshakan ketka hargs ssham INDY mulai bl

pars analis baru kembli merckomendasikan buy dan grp-

erup saham juga mkin banyak yang melskukan por
sabam INDY. Tidak heran, sabamnya. meninglat
ganke3 00 anamsken st sogicdia 2018,
D barga 3.000-an, berari harga sharn

Sudih mencapai
il inurinsik sesuai dengan yang says hicung adi, Singlat
i, saya memutuskan ik muli melpas kepernilkan
saya seca berkal i INDY i awal 2018 average-nya kurang.
Tebih skiar 3.100-an). Meskipun temyaca harga sshamays
erus meninga hingga 4.500-un, namun saya idak menyesal,

Kepurusan saya
INDY adalah Jarens terpic masalah perang dagang ancars
AS dan China. Waktu aval 2018, perscceruan anara AS dan
China mo

ok muli melepas kepemilian di

i mengemks. Perang aif antars keduanys m
memanas.Sicuasi ind membust percumbuban ckonomi China
muli_ menunjukkan perambatan. Hiporesis saya. adalah
Jiks Chin kil mengalami perlabatan ckonomi, maks
China bisa sja kembali menutup keran impor b bara
Trlbih, waken nu hargs bar barssudah mencapai hampir
USD) 120 per ton, st ertingg selama 10 tshun terkbi

Saya ik bissberckspekes bahwea harga baru bars mampu
meranglak e tingg lag. Saat bukas i dirulis menjelang
akbie 2019, tenyata benar babves hargs bt bara kermbali
erkoreks ke < USID 70 per con, dan hargs saham baru bara
pun kembal ekorcks




Dar invesas saya di INDY, saya mendaparkan profi
libaggersekicar  pat dalam waktsekiar dua




KBLI: Berkah Proyek
35.000 Megawatt

s Bab 8 «—

Emien perkabelan mus

i bulkan scktor yang popukr
dibicarakan di kalangan pelsko psae di tahun 2015-an. Jika

dibandinglan dengan sektor binnya sepers onsumer goods

pesbankan el dan innya, munghin e peskabeln ni
yarscidsk terdengarsam sl, Padahal cmiten perkablan

i Indonesa sen

i bisa dibilang banyak pemain lama yang
Sudah melant di Bursa Efck Indoncss

Schue sja misilkan PT Supreme Cable Manufscaring
(SCCO) yang paling twa, yang sudsh melnca seak 1982,
Ada jugs PT Jembo Cable Company (JECC) yang melancsi
ik 1990, DT Volel Elctric (VOKS) melanti dari 1990,
P Sumi Indo Kabel (IKBI) yang melanc sciak 1991, T
Kabelindo Murni (KBLM) melantiscjak 1992, dan PT KMI
Wie and Cable (KBLI) yang meanta seak 1992. Jadikalau
And perharkan, i atsemien perkabelan sudsh melanti

darahun 1990-an, ata sudsh hampie 30 tahun melant di
Bursa Efck Indonesi.

Namun yang menark adalh, mekipun sudsh lama

melancai di burs, cmiten perkabelan ini cish bagaiman




—

Hampir cdk perah kebsgian panggung, Nama-nama per:
ahan in, meskipun sudah lama melnai di Burs Efck

Indoncia, namun nyars ik pernah dibicarakan och pelaku
pasr, apalai dirckomendasikan ol pars nalsdi skuris,

Di sanu s, biss jadi karens memang kinefa emicen
perkabelan ini bisa dikatskan tidak menarik. Mislkan saa
IKBI yang i 20112014 mencaratkan pendapacan rlacf s

antara Rl 7-1.9 il dengan b bershyang berfukusi

antara Rp20-50 millr per tahun, Demikian puls dengan
JECC yang dai tahun 2011-2014 mencarahan pendaparan

hesr Rpl,3-1.5 rilun dengan laba bersh sckitar Rp24

30 milir per tabun s, Memang, scbelum tahun 2015
bis dikatakan tdak ada kaalis posifsama skl yang biss

“Tidak ads pertumbuban sama sckal di sekcor perkabelan
o, balau pun ada pernumbubannya jauh di bawsh infs
Untuk Ibih lngkapnya Anda bisa hat tabe pesbandingan
Kinejsemiten sktor perkabelan di bawah in

Pendapatan dan Laba Bersih Emiten Perkabelan
2014




| e N
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Dl abeldiaas,sya dan Anda st s, bahwa ik
ada yang spesial dengan kincr it sekto perkabeln. 5o
Kenap reportepos harus dianalis lbih mendlam?

Memasuki tahun 2015, biss dikaalan certanys agak
erbeda. Sfak Pak Jokow terpilih menjad Presiden unvuk
pertama kalins di taun 2014, angin segar mula mengarsh
pada cmiten prkabelan, Wacana untuk mermbangun tambah-
an permbangki stk schesr 35,000 Megawate dlam lima
ahun menda

menunjukdan babe p
dalam mengatasi ki s

belumnya, program percepstan 2 X 10000 Megawtt
yang dicananghan pemerintaban sebelumoy tdek terapai
sesusi targe. Hal ini memuncullan opeimisme bagi para
ek indust kabel di anah aie Di i Lo, PLN sendir
sudah mulai menyusun rencana keburuhan volume kabel
nak ahun 2015 yang nak signfikan dibandinglan dengan
ahun 2011-2014 tadi. Demikisn pul, sekor konstuksi




g ki jauh Ibih mas ek meenbangun infsteuour
yang tentu saja memburahkan kabel

Oleh larenanys, saya mulsi kembali meleik apskah ada
potens sham sl hargs di sektor . Karen logia dasar
sya mengatakan bahwjik pembangkie ik shesar 35,000
Megawrt ini benar-benar teraksana, maka slah s sektor
yang akan diunggalkan adlah emiten di sektor prkabelan.
Saya tidsk tesbura-bur ek masuk, melinkan saya meng:
amat terlbih dahula spakah proyek 35,000 Megaware ind
benar-benar memberikan dampak. poscf bagi cmiten di
i

Hore ah
abel nukl;mn ik bim o et it e

2015,k

ja cmiten seaor per-

idsk bisa dibilang tealu bursk jka dibandingan tshun-

b sebelamnya. Berikut catatan avalsayaunuk seumish

emiten perabelan:

+ IKBl mencattkan aba bersh Rp30 milsr i 2015, sedikic
mengalami. kenaikan dibandinghan dengan pencapaian
Iaba beri Rp27 milar di 2014,

+ JECC mencatatkan laba bersih Rp3 millar i 2015, urun
sgnifikan dibandin
Rp24 mila i 2014,

* KBLM mencatakan lba bersih Rp13 millar di 2015,

i dengan pencapaian laba bersh

up signifkan dibandingkan dengan pencapaian
laba bersh Rp20 millar i 2014,




+ VOKS mencakan iba berih Rp277 jua di 2015,
membaik dibandingkan dengan pencpsian rugi berih
RpS7 mila i 2014 (ap abanys el

+ SCCO mencattkan laba bersih Rp159 miliar di 2015,
membaik dibandingkan dengan pencpsian lba bersh
Rp136 milisrdi 2014,

+ KBLI mencatatkan aba bersh Rp 15 il di 2015, nsk
cukup signifkan dibandingkan dengan pencapaian labs
bersh Rp72 milsrdi 2014,

ke,

D perkembangan kincr sejumlsh cmiten perkabelan
i ata, maka hipotcsis awal sya adslh: KBLI yang palig
adapiif dalam merespon proyek 35,000 Megawarc ni. S, saya
mulsi melskukan rist yang Ieib mendslam tentang KBLI

RKTips:
Perhatikan apakah sebuah emiten tepat waktu dalam
merils laporan Keuangan. Sebisa mungkin hindari
perusahaan yang sering tela dalam merilslaporan
Kevangannye.

Soya mulsi dengan kembli memahari dengan eih desil

baines proces dari KBLL ini. Dengan membaca Laporan
Tihunan KBL saya memaharn bahwa KBLI menjual ebih

dari 2,000 jenis dan wkuran kabel yang didominas kabel




stk cgangan rendh (ekiar 79% dari ol penualan) dan
egangan menengah (ekiar 179% dai toral pejualan).
+ Kabellsrk tegangan rendah adslh kabel sk dengan
cgangan kerj sampai dengan 1 kY. Kabel enis i banyak
digunakan pada jaringan permasok ik tegangan rendah
sere nseals sk di s dan gedung-gedung.
tegangan mencngah adalah kabe Tk
dengan tegangan ke di atas 1 KV sampai dengan 36 kY.
Kabel jenis in banyak diganakan pada frngan disebusi

tenaga sk tgangan mencngah bawsh anah dan baveah
Taut yang menghubunghan gndu sk dengan konsumen

jusr atau komplek perumaba,

+ Tubun 2015, KBLI sudsh menyelesikan pembangunan
pabrik untuk memprodul kabel tansh tekanan tinggi
sampai 150 kY dan biss s dipasarkan di 2016,

Sclin it saya juga mempeljari bahwa penjualan KBLI
didominasi pads sres domessk skitar 95% penjusln) dan
clspor erkontrbusiskicar 5% pejualan, Penjlan terbesar
pars area domestk sendin didominsi penjuslan ke PLN.
Sementar penjualan produk KBLI kel neger mencabup
i Pusifk, Auseali, Eropa, dan Afis,

Per thun 2015, KBLI menilili kapusics produks kabel
besar 33,000 ton/ahun, yan terdin dari abel sk alu
minium scbesar 12,000 tonftahun dan abel lik emba-
g schesar 21,000 tonshun. Sebagai gambaran, kapssias




e besar dibandinghan dengan kapascs pro-

dukiemitn kabel L.

Dua bahan bako wtama uniuk proses pembuacan kabel
adalh tembaga dan shuminiom. Jika baban baku tembiga
dan sluminium ini meninglar, skan membuse mrgin lsba
KBLI mengecl Sebalknya, ik bahan baku tembaga dan
aluminium ini mengecil akan membuat margin laba KBLI
membessr.

Kinerja Keuangan KBLI
Jika dibandinglan dengan ahun scbelumnya 2014), Net
Puoi KBLI bertumbul et 60% Yo¥ dart Rp72 il di
2014 menjadi Rp115 e di 2015. Hiporcisnya, KBLI ini
e it kabe yang paling dionvunglan lnya
proyele 35,000 Megavar. Spert daa yang sy okl

aas, cmiten annya i industri yang sama pertumbubanaya
idsk scbesar KBLL Saya juga menii kenaikan Net Profi
KBLIin Juga tergolong wlar (didk ad fakor cooing atay

s Prfic

mempercand laporan kevangannya), larena G
dan Opersting Proic KBLI pun jugs meningkat cukup
besa diahun 2015 tercbur, Scbagai gambaran Gross Profit
KBL meninghae dart Rp210 milar di 2014 menjadi Rp285
e di 2015 (+35% Yo¥), dan Operting Profie KBLL juga
ingat dai Rp1 16 millar di 2014 meojadi Rp171 millar
2015 (1479 YoV),




KBLI pun memiliki Blance Sheet yang sya il sangae
Kotk e, Dar ol silas bess RpS 34 ilar, KBLI
prkeis hanya mern

i utan bes

i o baring deb)
berupa utang bank sebesa Rp1OS millr, sementara sisnya
adslsh wang idsk besbunga, Sementars st lancs yang
dimiliki KBLI di tahun 2015 adalah scbesar Rp961 il
Ay jumiah ase ancar KBLI 2,8 lbih besar dibandin-
lan liabilias jangka pendeknya yang scbesar Rp338 e
Demikian pul dengan ekvias KBLI yang sebesar RplL03 -
Tiun d 2015, jauh di s ol lbiliasnys. Dengan ko in,
Kemampusn KBLI unuk membays sluruh ueang-ueangoys

cangat b, Hanya s, muncal keeagaan vk dalam dic
vl masul e KBL i, arena sacs ha: kenaikan lsba
bersh KBLI cdak mirmring dengan penespaian Opersting

Cash Flowys. Di tshun 2015, pencapsin Opersing Cash
Flow KBLI malsh menurun jauh dibandingkan 2014, Di
ahun 2015 KBLI hanya menghasilkan Opertin Cash Flow
sebesar Rpd6 mils, auh di bawah ahun 2014,

KBLI: Hidden Treasures?

Di ahun 2015 sendie IHSG sempa terkorei ke 4100-
an, suan terkorcks 25% dar harga ceringginys 5500-an
Anjloknya THSG turu membust harga sshar KBLL jeblok
dar harga 280-an di ahun 2013 menjadi 120-3n di kbie
2015, Hanya s, saa idak berani mengambilrisiko dengan
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mengambil KBLL i crlal cepa anpa melakukan st yang
culup. Butuh wakeu sekiar beberspa bulan untk melkkan
vist mengenai KBLI ini. Karena jujursafa sektor perabelan

i ae of experte saa, barens saya sama sekli
idak ad lra belakang tekik dan saya pun ik mernilki
ekan yan berkecimpung di bidang ini. Namun haltrscbuc
idak menjadi alsan saya unuk ik mempelsar Icbih
anjur busines proces di cmiten pekabelan ini. Meskipun
pastinya buruh wakeu e lama b say uncuk mempelsari
sktor perkabeln in, kermbang sektorsekor anya yang
lebih mudsh dipelaai. Sexclsh mempeljari dengan lebih
decsl, saya muls yakin babwa KBLI ini adalah salah sacs
bidden e, Okay, saenys menghinung, spakah KBLI,
yang wakeu s beada di isaran harga 270-250.an, apskah
memberikan Margin of Safety yancukup besa?

‘Memasuki aval 2016, KBLI kembali mencarakan pe-
ninglatan kineja laba bersih. Per Q1 2016 mencarakan
Net Profie Rp61.9 milse dan ckuias Rpl,09 iliun. Jka
ibandinghan dengan jumlah sham bereda yang mencapai
40 miliar lembar saham, maka kia biss dapatkan EPS-nya
(Anualzed) adalah sebesar Rp62haham. Dengan CAGR

besar 15%, maka kit bisa mengerahus bahves sclama lima

s e S g e 4.&..“.»," olch KL
adalah sebesar RS embar Dic i Book Vlue
YOLE e b s R s Vb St
mendsparkan il intinsik KBLI berads i kisran RpG50




per embar sham. Dengan kas i, pada harga sabam 270-
280, saysbis mermbel saham KBLI dengan Margin o Sfety
schesar hampir 60%.

Sctclah mempelsar buines proces-ays, prospeknya ke

g, s Mo o e dn g
[Rp——— b bl
mengambil kepurusan unwuk masuk di KBLI ini sekicr
aaral 11 2016, di harga 270-280-3n. Dalam pikiran saya
cempat tejad pergolakan batin sebenarnya. D barga 270-

e

260-an, memang masih memberikan Margin of Safey 60%.
Namun kalau dibandingkan dengan harga sabamoya i 2015,
harga sabamnya masih di 120-an. Dengan kata lan harga
bamnya sudah vk ebih dari 100% dalam vk sstu
ahun crakbic. Jika ssa saya mengambil kepucusen uniuk
masuk di KBLI setshun sebelumiya (2015), mungkin says
bisamendapadkan KBLI dengan harga yang jauh bk musah

Namun harus diskui pada tshun 2015, sya masih cukup
buta dengan busines mode emiten sektor pekabelan. 5o, pada
akbienya dengan berpatokan pada Margi of Safery 0% adi,
saya memuruskan unnk teap masok dan mengakumulas
Prim—

Schaga informas ambaban,sat saya muls mengakum.
s sahaminya, KBLI menjadi sl s saham yang sangat -
ang diperdsgangkan. Dalam st har perdagangan, mungkin

volume ransasinya hanya beberspa ras jua rupish s

Bablan ada beberapa hri perdagangan yang hanys beberapa




jangla pendek.Sclama beberspa bulan sxclah says mengako-
mulas ssharmnya di 2016, prgerakan harga shamnya tdak
bunyak berubah, Hargs shamnya hanya bergerak di range
250-290 sja st . Munghi faktor volume perdagangan
yang rendah menjadi salah st shsan mengapa harg saham
KBLI idak banys berobsh. Tai biari g oh, pikiran saya
ke it

‘Memasuki tshun 2017, volume perdagangan KBLI mula
meninglar, KBLI berubah. staus dar sabam yang tdak
Hikuid, menjadi saham yang ki, Bahkan singatsaya, sjak
Februar 2017 banyak investor mulsimenyadari babvs KBLL
i salah saws saham “hidden e yang faang terdengar
olchpublik. Dalamhitungan beberapa bulan, hargssharmays

pingkat ajam ke sekitar Rp650-3n, atsu mencapsi nilsi
ncingik yang saya hitung di ahun sebelumnya. Dan yang.
lebih menariknya, ketka hargs sahamnya di 650-3n, st e
saya melihat ada cukup banyak grup-grup rekomendas saham
yang ba-tba merckomendasian unruk mermbeli KBLI di
650-2n. Scjumlsh anals pun muls merekomendssikan b1y
KBLIdi 650-an dengan Tirge Prie Rpl000. Saya pun tidsk
b mengapa rekomendas bl e b keluar etka harga

sabamnya sudsh di 650-an Tapi yang elas, pehitungan saya
tidk seopeis




p—

‘@

skt 1,5 tahun, saya bis ermbali mendapaan -
ibager disaham KBL sebear 115%.

RKTips:
Diversfikasi memang disarankan. Namun diversfka-
S yan berlebihan jusru akan menghambat pertur-
buhan portofolionvestasi Anda.




MAIN: Recovery
» Bab 9 «— Swasembada Jagung
Lokal

Tahun 2017: Tahun Menantang Bagi Sektor
Poultry

Sekeor pakan termak (biasa Iebib dikenal sekeor pouly)

nerupakan salah s sktor yang sderrted di b 2017.
besar
yang ada i Indonesia yaits PT Charocn Phokpand (CPIND,
PT Japfa Comfecd Indonesia (PFA), PT Malndo Feedmill
(MAIN), dan PT Siead Prodace (SIPD).

Kalau kit bicars sektr poudry dikuasi emps pem

Sekeor pauly i scbenaenya menaik,karena 65% daging
yang dikonsumsi
Namun demikian, tnghat konsunsi daging ayam Indonesia

yorakat Idoncsia adalah dagin ayam.

masi Kol fauh dengan Malaysia. Tingkat konsusi daging
ayam Indonesia bars mencapai 11 kg per kapia per tahun,
sementara Malaysia mencapai 40 kg et kaptaper tahun. Ini
artinys, potens untuk pertumbuban konsumsi daging syam
ditndonesia masih sanga besr:

Hanga sja di abun 2017, sektor poulny hampic sama
sckal ik ik olch pars el pasa. Maklum, di hun

7 bampie semua cmiten oy menglami penrunan




Kinerj dar s profuablcs. Misilkan s PT Japfa Comfeed
Indoncsia PFA),yang aba bershnya mengalami pen
cukup sgnifikan dari Rp20 tiliun di 2016 menjadi Rp933.
millar di 2017 (:55% Yo). Demikian pula PT Malindo
Feedmill (MAIN), yang laba bersibnya surun dai Rp212
millr di 2016 menjadi Rpd3 milisr di 2017 (:80% Yov).
T Siead Produce (SIPD) malaban lbih parah dengan
mencaatkan rugi bersh hingga mencapsi -Rp255 milise
di tshun 2017, Mungkin hanya PT Charocnd Phokpand
(CPIN) yang laba bersihnya masih teap sabil dart Rp2.2
Hiun di 2016 menjadi Rp2.5 eilun di 2017 (+13% VoY),
Di tahun 2017, kondii perunggasn nasonal memang,

cukup tepulal oleh cingginya harga baban bak jagung
chaga baban baku pakan ternsk. Memang di tshun terschut
pemeintah mencgaskan untuk menutup keran impor jagung.
i 2017, Adbaunya biss dichak dengan logika sederhana,
upplysgang yang tesbatas mermbust hargs agung meniolang.
tingg.

Pemerintah menetapkan untuk menghentikan impor
ingung di2017.
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\ega di ats yang membuat harga
siham sektor paniry menjad sl s lggards (saham
dengan Kinera terburuk) sepanjang tahan 2017. Sebut sfa
JPEA yangdi skhie 2016
an,harga sahamnya jtuh ke Rpl 100-a di perengaban 2017

i shamnya berad di Rp1900

429). Atan CPIN yang harga sahamnys sempa mencapai
Rp3700.30 di awal 2017, harga shamnya jtuh ke 2600-an
i penengaban 2017 (:30%). MAIN mungkin yang harga
sihamnya mengalami perunan yang pling sgnifkan, dari
1800-an i abir 2016 meniadi 900-4n di perengahan 2017
(50%)

Mkipun st emiten poulry tetkorcsi cubup

banyak, belum cukup membust sya tercarik uncuk masik
e sekcor pouy ditabun 2017 erscbur. Meskipun erdiskon
secars harga, namun cidak membuat shamnys terdiskon

secara i, Mar K

g berama

Perbandingan Emiten Sektor Poultry 2017




vrstie | o5 | 60 | ve | ser
sl | o8 | e | us | )
0 | x| wrax | pan
Pov 2 | 1o | x| i
L) 200 | t6a | 7o | o)

Apa yang Anda livaedar bl teschut? Krens sya ik
ncmukan b penurunan hargssaham keempat perus-
s erchut adalah oppoeuniy. Mislkan safa CPIN, meski-
pun harga sahamnya terdikon 30% dar hargs tertingginya,
namun vahusings masih mabl. D hargs 2600-an, CPIN
masih dibarga pada PE 17,05, PBY 27x,dan PCFR 24.1x.
Demiian puls dengan JPFA. Meskipun harga sshamnys
arkoreks lebih dari 40% dri harga certingginga, (dak
mermbustvalusinya menjadi murah. D harga 1100-a, JPFA
masih divaluss pada PER 13,75 dengan PBY 1,65, dan PCFR
MAIN pun juga sama. Meskipun harga shamoys
il vausings mash relaf mabal dengan PER
e POV 12 Dl g n.r,;. aham
MAIN dengar Share, schenarnya
sudah cukup mursh (PCFR: 7,64 Namun rasanya masih

belum st masuk ke sektor polry ki, karens belum

ing Cash Flow pe

ada alasan kuat yang dapat membust kinefanya membaik di
mass yang akan dacang.

SIPD. jeas ik masuk radar saya vakeu it karena
posisinya merugi

Oleh karn i, acrion sayasat i elas: IGNORE.
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‘Tahun 2018: Turnaround Emiten Poultry

Memasuki shun 2018, sjumlah emiten posdry mals men-
catatkan kinerja yang e bk sexclah Kinera yang burak di

por

2007 Kooy s ks s g
yong distop oleh pemeritah,sudsh

dapar digntikan dengan
swascmbads jagung lokal mmm..yh memang Indoncsa

lebih banysk mengimpor jagung kecimbang memprod
jagung sendiri Namun pemerintah mencananglan progeam
swaserbada agungdi thun 2017, yang muls membuahkan
sl i tahun 2018,

Membaiknya Kinerja emitn posdry i membt says
Kembali el secor ni. Di Kuaral 1 2018, CPIN bechasi
memperbaiki Kineranya. Laba. bersih CPIN yang sempac
rpurak menjadi Rp625,6 millar di QU 2017, kembali

kot menjadi Rp995.8 mila di Q1 2018 (+59.1%).
Denikian pula lba bershh JPFA yang sempat_terpuruk
menjadi Rp73.3 milar di Q1 2017 meninghat menadi
Rp33.4 millardi Q1 2018 (+491.3%). Laba bersih MAIN
g sempat erpurak i Rp24.6 milise di Q1 2017 menjadi
Rps0.4 milir di Q1 2018, 81
pertimbangan larens mash merugidi Q1 2015,

D kembli belum masuk

Dengan nening singhat cad, saya. biss mengambi
hipoteis awal: Kinerja cniten pos i membail di
2018 Sayangaya, pasa sudh el dahul bersko keika
Iaporan keuangan emiten Py Q1 2018 s di bulsn Mel

1
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Harga saham CPIN yang sempat terpueuk di 2600-an sudsh
naik ke 3700-an, hrga sham JPFA yang sempat terpuruk ke
11003 sudsh el naik ke 160-an. Hanya hargs sham

ket, mash terus

z

yang, masih belum disprsiasi
erpurakdari 9001 ke 700-an,

Dengan car yang sama.sepert abel di s, says
menghinung kenakan kincrja CPIN dan JPFA. Ternyara
Ketika Laporan Keuangan Q1 2018-nya keluar, market sudsh
priced in dengan Kenaikan. harga saham CPIN dan JPFA
scbelum laporan kewangannya s, Bera dinggal tersisa
2 opi g, perusshaan yang kensikan kineianya belum
ereficks di dlam hargs sabamiys: MAIN.

Dalam hiporesis sya, jka ada schush perusahaan yang,
Kincjanya meningkat namun tdak difini dengan kenaikan
harga sham, maka kemunghinannys ads dua: Pertama,
memang valussinys masih teralu mabal chinggs markt
idsk mengapresis kincra hrgs sshamnys. Kedua, marker

wsahaan tersebut

belum menyadari bibwa barga ssham i
sl hargs. So, mulash sys melskukan risee yang Iebih
mendalam uniuk PT Malindo Feedumill (MAIN) ini.

Saya memulsi pencrian dengan memabami ebih detil
Duines proceseys. D dalam laporan. tahunan, ki bisa
mengetahui balwa MAIN memiliki cmpat lini wshs, yaies
i pakan teenak,divis pembibian ayam, divi pesernak
an syam pedaging, dan divisi makanan oahan. Divisi pakan
ernak memproduksi pakan terna unuk ayam ras pedaging
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induk, aysm ras pedaging komenial, dan ayam s petcu,
Divis pakan temak MAIN. menilki pangsa pas schesae
896 i Indonesis, MAIN mengopersikan lima pabrik pakan
yang belokas di Cakung, Cikande, Gresik, Grobogan, dan
Malasar,

Sclin divs pakan ternak, MAIN juga men

i divii

pembibitan ayam memproduki induk syam Prent Sock
(P5) dan anak ayam umor sehari (DOC), Divisi pesernakan
ayam podaging bermites dengan petcrnak unggas okl dalam
menghasikan ayam ras pedaging. Divisi makanan olahan
memproduksi makanan oshan dengan merck “Sunnyangold”
dan *Ciki Wiki, Sclin i, sya jogs mempelar babwa

MAIN sedang fokus pada pengembangan wsha bl yaita

segmen DOC dan broier yang dapat menopang kinera
perushaan,

Sclin it says joga melkukan bakground cheting pada
manajemen perusahaan. Say ingin memastkan bahwa seiap
anggora dircksi dan komisaris bersif independen, tdak

pernah melakukan prakis bisnis yang tidak baik, asupun
can i oy, Dalmlapora chunan, sy o
melibat bahwa Lau Chia Nguang (Dircktu Ut

Lau Tuang Ngvang (Dircktur), La Joo Hws (Dirckeu), dan

Lo e D) g o

scbaga pemegan ssham mayoritas




Komposis Direksi PT Malindo Feedrill (MAIN) per 2017

Sctlah memahami company profeds b procs dar
MAIN, siya meanjuan it ke Laporan Keuanganoya
Sctelah MAIN teratih-arh di Kuartal 1 2017-Kuareal 11
2017, MAIN mulai kembali menunjuklan Kinerja poscfya
i Kuaral 1V 2017, Sebagal gambaran, MAIN konsisten
dalam menceak Esmings per Share scbesar Rp23-Rp29/




Jembarper Kuaraldi abun 2016, Namun di Kuaral 12017,
MAIN hanya mampu mencetak Exrnings per Share scbesar
b b & 1 o 012017 o s

dengan Eamings Per Shre hangs Ry cmbar dan -1/

eber uotek aar g lnsral. Memanid. Kusral
IV 2017, perusahaan kemball bangkic dengan men
Eamings Per Share Rp21embar, dan di Kuswal 1 2018
MAIN mencaatkan Earnings Per Share Rp23embar.

Salh s faktor yang menyebablan pertumbuhan MAIN
adalh meningkacnya pendapatan dui sckor divis Pakan
Termk (Fed) dan sektor Ayam Pedaging (Broilr). Divis
Foedsyang merupakan kontboror pendspatan tebesar bagi
MAIN, mencatackan peningkatan pendspatan dar Ry,
il di Q1 2017 menjadi Rp926,1 milar i Q1 2018 (+10%
Yo¥). De ctkan peninghac
an pendapatan dari Rp109,0 milar menjadi Rp201,6 milir
(4849% YoY). Dua divisi ainnya seper divisi DOC dan di-
vish procesed foodjuga mengalam peninghatsn mskipun o
daksebesrdivis feddanbroileSchinggascars keseluruban,
pendapatan MAIN meningkat dai Rpl 2 eriiun di Kuaal
2017 menjadi Rpl4 e di Kuael 1 2018 (4175 Yo,

Sclin meningkatnya jumlah pendapacan, sya juga dapar
melibat bahws MAIN melakukan serangaian chiinsi. Salh
satunys adalah dengan menckan beban bungspinjaman atau

an pula Divisi Brofle

Intrt Espense, sl sxu anglah yang dilkulan oleh MAIN
adala membayar sejumlah pinjaman bank jangka pendek,




shinggs pinjaman bank jangka pendek MAIN berkurang
dark Rpl crilun diskhie 2017 menjadi Rp930.7 milsr di
Q1 2018, Demikian pula, MAIN membayar schagan dari
pinjaman bark jangka panang yang akan fauh tempo di
bavwah 1 tahun, Dengan demikin, MAIN biss menurunlan
Jumlah beban bunga dars Rp30.2 millae di Q1 2017 menjadi
Rp25.5 milse di Q1 2015,

Saya juga meliha bahea MAIN tidk hanya mencacackan
Keuntungan disaskertas, melsinkan juga menghasian ili
cunaioperas yang besar. Hal i erlibac pada Q1 2018, MAIN

berhasl mencaradkan arus kas operss yang posif schsar
Rp110.2 mill. Angka ini 2¢ lobih bear ketmbang arus
s operas yan dibasillan sepanjang Q1 2017

yaiu schsar
Bolad ik Foclog s i g oy itk

erta bekurangays pembayaran yang harus diakukan
st pembayaran Intrest Expense tadi, membuac MAIN
bis mendatanghan arus ks opers yan lbih bear
Denikian puls says melibat MAIN tdak memburublan
Capes dalam jumlah yang besa, schingga MAIN
mengelarkan Rp17.2 milse scpanjang Q1 2018 unnuk
sjumlsh peroehan e et (berbanding Rp789 milisr
sepanjang Kuarual 12017). Kelebihan kas ini digunalan olch
MAIN untuk membayar pinjaman bank jangka pendek dan
pinjam.
Scaara ol MAIN mengeluarkan Rp122,1 mlir unnuk

o bk angk panjang, sepert dilaskandi s tad

membayar pinamannya




bank jangka pendck dan pinjaman bank jangla panjangoya.
h leh

mamun secara ool lbilias MAIN ebih besar

etmbang sl cuitasnya. Sebagai gambaran ol lsilas
MAIN di Q1 2018 adalsh Rp2.34 rilun dan tors ckuias
MAIN di Q1 2018 adalsh Rpl. 75 wiliun. Hl ni mermbuse
Debr 1o Equity Ratio (DER) MAIN masih sebesar 1,34
Meskpun lsbilas > chaitas, namun sy sendin vk iea
pkan MAIN in bis menckan rasio DER ini
i angla 1,19x atau menyerupai poss DER di ahun 2016

etap mengha

slam,

Narmun secaa beseurahan, biss dikatskan scara bisnis
MAIN saa Q1 2018 berada pd reavery yeenya. Dengan
cstatan MAIN biss mempertahankan incrinys di Kuartl
slajutnya (plus mengursngd uang utangnya). sya melbar
MAIN berpeluang besar untuk meninghat hargs sahamnya.
Sckadar catatan MAIN peah difarga di 4100 tshun 2013
ilm. Sy tidak berharap MAIN skan kembal ke 4000
dalam wakva dekar, Namun yang ingin sy sampaian disini
adalh, untuk beinvestas di MAIN bisa kia s riskonya,




Di Harga 700-an, MAIN Salah Harga?

Valussi hrga sham MAIN sendii biss dikaaban s
a pilian sham skior oy ying masih wndeoalcd

Pada arga ssham Rp70-an, MAIN trctat diperdaganglan

s IE Raro 7,55 Denikian pls il dr s cies,

st ni PIBY Ratio MAIN adslah 0.9x. Secars hiscr, harga

MAIN pada sat in juga tergolong terendsh dabam kurun

ke lima tahun terskbie,
Setclah melakukan analiss baik scara Kualia maupun
Kaaniad,scanjunya kita menghicung berapa nila intin-
sknya. Sevakru QI 2018, ckuicas MAIN adaah scbesar
Rp1.75 eilun. Dengan jurnlh saham beredar scbanyak 224
milleJembar sabam beredar, maka ki bissdspatkan bahves
caulembar saham MAIN mermiii il buks Rp782 bt
Dengan chuitas schesr Rpl,75 tliun, MAIN. dapae
menghasillan aba bersh Rp30.4 milir per Q1 2018, Are-
yajka discahunksn, maka MAIN dapat menghasilan ibs
bersh Rp201,6 milsr di 2018, I arcinya,tinglat pengem.
balan modal (Revun on Equiy) MAIN adalh scbsar 12%.
ik il buks MAIN mencapa scbesar Rp782embar
i asumsikan bertumbul scusi dengan Return on Equiry
yang schesar 12%, maka ki skan dapatkan bahwa il
incrinsk MAIN adslah di 1600-an (ssums Fuue Value di
tahun kelima). I arinya, ik sya membli MAIN di harga
ban, mle says mendapatkan Margin of Safry schesr
Iei dar 50%.

H
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Setclah. melalui berbaga pertimbangan, akhirya saya
memutuskan uneuk menjadian MAIN schagai slah sacu
pegingan i dlam porofolo Saya mulai melakukan skormu-
las di MAIN dengan hrga avge sckiardi 700-3n,
Halyang menarikadalah percam klisaya masok ke MAIN
i April ingga Juni 2018, voume perdagangannys trgolang
canga kil MAIN bis dikatakan termsk salah s saham
yong kurang ki, Mungkin dalam sas bari perdagangan,
anys ads cransaks dengan volume <Rp1 mlise. Makium,
arga sahamnya cenderung ideays di 700-an, membuatnya
idsk menark perhatian pars rader ataupun investor el

Hainnya. Naman hal i tidsk menggangga penilian says
unnak memuruskan mengakumulss saham MAIN. Sl gi
bagisay, lkuiditas volume perdagangan bulcanlah bl yang.
prioritas sepert hlnya invesor it Investor individs
percsay dan Anda punya keisimevwan yang ik dimiliki
ol parainvestor instias, it bisa masuk ke saham-saham

an volume pedgangan yang e kedl,

‘Anda bis liac gambar di bawah in supays gambarannys
labih jelas. Peshatkan baba sepanjang awal tshun 2018
hingea pertengahan 2018, volume perdaganan MAIN relatit
sangatsanga kel




Grafk Kinerja Saham MAIN
Sumber: Annual Report MAIN 2018

Sanu hal lgi yang bisa diperhaclan ke kit meng-
akumulasi MAIN, periode April-Juni 2018 adslah periode
dimana THSG sempa tekorekss cukup tfam dark 6700.3n
e 5600-an. Meskipun harg saham MAIN belum naik, api
jugs hargs saham MAIN tidsk turun Icbib datsm lgi. Hal
erschutjuga mengindikaskan babws Margin of Sfey yang
besa tlah membuat pasaridak menilai MAIN layak diargai

alimi pengaatan,

marketpun mlai menyadari bahea MAIN adaah sl sacu

sabam yangsalah harga wakow . Memasuki bulan Joli harga
saham MAIN muls mengust.

Saya hold MAIN i kuang lebi dalam vk sara ahun,
Tidakpanjang nikarena memang MAIN in rgolong olical
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compary. o K pesvsbasnays mermang bergantung
s sjumlh hrgs komadics seper dilkan i s
Tk bie disamalan dengan emien yio, b dipegang
bl g ki s b panjng spes comner o,
el s perbnka

Meskipun says mash ngin megang MAIN I lama
g mamun sy barus o, Prospl MAIN i 2019 -
i kel e sk sepers i b 2017 Sk
g oy maksdkan ds i dla e den sl -
ungyng b, kembalmenjds kendalsbgi MAIN
sk poly iy Sgply gung yang s i k-
bl membusehrgs jogung menigla cukp g -
lam beberpa bl reraki. Kenahan brgajgung, yang
merspekan it bk i il sl palk ke
kembal akan memengiub rofabiis MAIN. Schagi
umbara,biayaproduk denn meningarya hargajagung
st i el mencaps Rp20.000-22.000 pe kg, padabal
Prmendag No 96 ahun 2018 sendit mengaurhrga scn
pelan clu dan dging aysm s R18.000-20 000
ks

Dengan derikisn, sy ops yang dirili olch

emiten pakan ternak adalsh menaikkan hargs juslnys, arau
menjual daging ayam pecelumya ketmbang memelibaranys,
yang justru akan mermbuat emiten ptcenak merugl, eema
lahannya, di sia kondis ckonomi yang kurang bak sa
(ccrmask plemahan ckonomidi China dan porensirsesi di




Amerika, Saya ik yakin baha tinghat permintaan pakan
ternak akan seinggidithun 2018 kemarin,

Di st in, pemerintah mencoba memberkan solus
dengan membuka keran impor jagung, yang kil ini anpa
o (bahkan bisa mencapai 150.000 ton). Memang di sats
ik ni skan menjadi sohusi g pendek bagi pphyfagng
i, mamun disis i anghah in uga akan memunculkan

masalsh yang lin ketika musim panen jagung lokal nanti
b (ctmas i sckitar bulan Apeil, ik dibelakukan anpa

Ko, impor fagung yang tidak tekendali akan merugikan

petan lokal karcna akan kalah bersin dengan jagung im-
por. apalag ika penyerapan tidak stingg yang dibaraplan,
mak jagung okaltadi ik akan erserap (baca: ik ko),
yang ujung-ujungays akan kembali membuat sy fagung
Kembali menjadi angla.

Jadi kesimpulannya, risiko uncuk memegang sshamcmiten
ooy sudsh mli meningar,sementars di i i potens
s untak i MAIN in uga sudsh i terbacs karena
el mencapai il incinsiknya. Apalagi dengan kembali

meninghatnya hargs bahan bak ditambsh tinglat kompetsi
yang semakin kets, ke ik bis brckspekias peninglaan
Kinera MAIN yang signfkan di ahun 2019. Olch karena
it dengan berbagi percimbangan saya memuruskan untuk

melepas secar berala epenmilikan saham saya di MAIN

pada rangesekiar 1600-1800-an. Arinya dalam s ahun




erakbit says dapat menikanati kenaikan hargasabam sedar
150%,



0’ Next Multibagger

Sexlah mermbaca beberapa sudi kasus mlibager di atas,
sy yakin pertanyaan yang kan muncul di benak Anda ada
Iah: Bogaimans cara menemukan ssham-sham musibagee?
Apskah mungkin akan ada ssham-ssham yang, berpornsi
menghsilkan mulibaggerbeikanys?

Berdasakan pengalaman saya el belasn thun, pasar
caham slay menyediskan peluang-peluang terchu, Hanys
aja harus dikoi piiannya tidaklh banyak.fika THSG se-
dang vinggi-ingginya, mungkin piliban saham yang berpo-
cnsi menghasilan profic mulibager bisa dibinung dengan
Jar. Namun ketka IHSG sedang mursh,pilian ssham yang
berpotensimenghasilan dsbager bis i banyal

arenanya, Anda jangan Khavari kol besok-
besok THSG ke
Melsinkan harus happy kare

wball masuk ke dalam periode. b

aninya sabansaham yang,

berporensi menghasllan profic mulibagger st skan

- bermunculan. Dalsm kasas says sendi, fustrs sy
bis mencemulan ssham mudbagger di tahun-tabun di mana
THSG dalam priode bearish




Mislkan sja keka saya. mulsi menemulan potens
unuk masuk ke ssham ANTM dan MEDC di akir 2015,
Mungkin kalau sjs THSG tdak terkoreks cukap signfkan
i periode tersebur, saya tdak biss mendapatkan ANTM

dan MEDC

sempat memasuki periode. bearidh di 2018 kemarin, saya

i harga mursh, Dermikian pus, ket THSG

jugs menemulan beberapa sbam saah hargs yang masih
Saya old bingga sat ini dan karcnanya belom dibahas juga
dibuk i, api bl ngi t5ho, Anda bis car nfonya di
Monthly Invcsing Plan yang sya sebickan seiap bulan: bit
IyfMonthlylavestingPlan.

Jodikembal e pertanysan e, bagaimana menemulkan
sbham yang berpocnsi menghaslan profc mlsibagger
Uniak menjawls pertanyaan ini, saya ingin mengiak Anda

unak juga belafa dai Peer Lynch.

Enam Kategori Saham Versi Peter Lynch

Pece Lynch,dalam bkunya One Up o Wall S, membagi

saham ke dlam enam lategor

1. FastGrowwers. Sabam-saham yang trmasuk dolam kaegori
ini merupakan favoric dari Pcee Lynch, dimans sharn-

ahan pendapatan jangla

oggl, yaits di aas 20% per abun.
Perusahaan yang masuk dalam Kategori ini merupskan
perusabaan yang masih mer

ki e bisnis yang, el
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elum bl besar, dalam fse grourh, namun cukap
agrsif bertumbub. Lynch juga menambabkan babwa dia
menyulal perusahaan yang fis growing di dalam induss
yang,sudsh . Sabam-sabam yang. masuk dalam

ategor ini bisa memberikan keuntungan. mlibagger
e
arena ineranya yang belum cukup sabi

a0 100%), namun juga ber

o cukup tingg)

2. Medium Growers (Stahwarss). Sshamsabam kaegori
i adalah perushaan yang sudah mulsh masok dala
fse mature, oamun mash memili porensi unrake
Cumbub. Percumbulan pendapatan perusahasn in ancara
10%-20% per ahunnys. Jka dibsndingkan dengan fut
Grower, saham-ssham yang, masuk dalam karegor ini
percumbubannya idak lag sebesr Fast Grouer, namun
masih e besar dibandinglan dengan Sow Grower,
Lynch juga menyimpan beberapasaham yag masuk dala
lategori ini i dalam porcofolionya karena sabam-sshar
diatgort i menavwarkan procksi disast ke sedang,
Kuran baik. Dari scgi e, agak sulic mengharaphan
sabam yang masuk di katgori il unvuk memberikan
Keuntungan muibagger, namun secaa isiko juga lebih
rendah karena Kincranya yang sudah ebih sabil

3. Slow Growers. Saham-saharm i el peetambohan
EPSkurangdari 108 pertahunnya. Perusshaan nibissnya
adalah perushasn yang el beads dalam thap marure




dengan potens pertumbuban yang sudih agak terbats.
Porusahaan yang masuk dalam ktegori ini merupskan
yang, el size bisis yang sudh sangac
s heralan puluban ahun. Perusahaan yang

masuk dalam lategori in joga avalnya pernsh memasiki
s it Growersdan St namn karenasizebinisnya
yang sudahsedemikia besamys, maka secara growrh sudsh,
lebih terbars, Sclin it perusshasn yang berads dalm
industr yang sudah sgak enuh fugs masak dalsKaeegor
i Secara cupital gain, invesco juga sulic mendapatkan
keuntungan mulibogger di sabam kategor in, kecusli
memang karena hal terencu (mislkan keisi) membuat
harga sahamoys kemudian dijal sdemikian murshaya.
Meskipun dalam kondis norma, perusshasn yang masuk
lategor i ik lagi menswarkan persumbban yang
s, namun sering klf perusahaan yang mas Kategor
s growers ni membgikan dividen yang i dan dalam
i yang beseuntuk mermberikan el bagipemegang

4. Cplicals. Perushisntpe in dslh jenis persbaan yang.
penualan dan profiys sulc unvuk diprediks, karena
Kincranya sangac bergantun; pada kondis ckonomi dan
juga harga Komodias. Emiten yang mask dalam kategor
el bis bertambuh dengan cepa seprd Fos Growes
ketka hargs komoditas sedang dullh, dan shalcnya
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akan berkinerjaburul sa harga Komodias sdang auh,
Contol emiten yang mask dalam kategor ol adalah
emitn bacu bar,perkebunan, produsen mobil podusen
logam dan bafa. Saham clical menawarkan, opportuity

yang st baik ketka chonomi muli kehar dar fe

masuk ke fs chapansi, Namun investor

juga bis kehilangan il investasinga di sabam ol
ik mask i cleyang kel Pter Lynch menyebut
sabam yang masih dalam katcgor ini scbgai saham yang,
palng sl diprediks

5. Turnarounds, Persshaan ini berads dalam posisi sl
amun ada anda-tanda keuangannys membalk.Jka per-
‘wsaan berhasi mermbalian Kinejanys, mla perusha-
an dspa rebond dengan sangae cpar, dan harga shamnys
alan langung menyesallan dengan ekspelaas ke depan.
Perusahaan yang, masuk daam latsgori srnarund ini
berporensi menghasilan mleibagger, fka. persahasn
berhasl mes

Jan urnarond secaes beskesinambngan.
Namun ik kineja srnaround tdak beskesinambungan,
investor juga bisa mengalami erugian ika masuk dalam
vl yang kel Dalim beberspa kass, perusahaan
yang, masuk dalam legor urnaround juga seing kali
merupskan glicl tock yang Vinejanys membiik scirng
dengan mula meningkatnya hargs komodics,




& Aot Plays. Perwsshaan ini memillki st terpendam
yang nilinys biss ebih tinggi dripads yang tercrse di

dapar diosh arau mash berups bahan menth. Perushasn

yang masuk dalam ktcgor ind mislkan emten bats bara
yang memiliki cadangan ahan bacu bara besar yang be-
um dicksplorsi, atau perushisn minyak yang memilik
jumih csdangan minyak yang belum dicksplorasi, 3
perusahaan propert yang memiliki ond bk yang masih
menh dan belum ada pembangunan di sekiarnya

Hanya sfa, menemukan perusshasn tpe i cukup sulic
arena kit harus menggtahus berapa il sebenarnya dar
astase yang dinilikinya, sedanghan bisa ssa asec yang
dimilikibelum dapat dinli scarspas.

Kategori Saham Versi RK.

Jika Pree Lynch mermbagi ssham ke dalam enam hategor,
s g e e i s e
caya melkukan beberspa. penyesusian yang.Iebib dapac
Sopsn amk abam-sham i B E ndon
Berku adalah pembagian ssham berdasarkan kategor yang
sayasusun.

1. Core stacks. Perusahsan yang masuk dalam baeegor core
ook adalah perusahasn yang sudah masuk dalam tahap




bisnis matur, Perusahaan yang masuk dalam lategor ini

menawarkan tinglat pertumbuhan ying erbatas (bissanya
dikisaran <10% per tshanny). Namun perusabaan yang
masuk dalam Kacegori in sudah el reham sk

yang sanga panjang, menawarkan kincria yang ko

crtamenjadi ke eader diindustings masing masing
Contoh perusahaan yang masuk dalam kategori ni i
Bursa Efck Indoncsia adalsh TLKM (tclekomunikas).
ASHI (tomorf), UNVR (consumer ood), BBCA BMRI
BBRI (Bark), HMSP din GGRM (sokok), UNTR (Fesry
equipment, dan scbaginya. Sein it perusshaan yang,

membagikan dividen

sk dlam kategori in joga
sxap ahunnys, Secars valuss, harga ssham core tock
bampi tidak pernah dibarga pads valsi yang sangat
mursh ke

i d force maure sepes s ata reses

ekonomi. Ol lar

profic yang optimal dar ssham coe ok, mak saham in
sk dipegang dalam fangka wakts yang paniang (55

ahun)




10e%
‘Contoh pertumbuhan saham BBCA, 2009-2018

2. Grovoth stocks. Tsbalik dengan core stcks, saham-sas
yang mask dalam ksegors o stocks adalh sabam-

abam yang belum memiliki rekam jojsk. scpanjng,
caham-ssham core sock. Persshaan yang masuk dalam
inghat pertumbuban

ategori ini mash
yang, tinggi (blasanya di s 10% per tahun), namun
cccan Kineja belum el sabil sepert core soch
Perushsan-perusshan groweh snocks basanya. menad
ket challnger di indusinga masing-masing, Secara
vahus,sabam-saham slah harga lebi seing ditemkan
i dalam Katcgor . Di sktor properi, kit mengenal
beberapa emitcn seperts PWON scbagai slah saru grouth
ok, Di tahun 2011, PXON baru mencatatkan lsba
bersh sebesar Rp350 il per ahun, dan di ahun 2018
PWON berhasil mencaarkan lba bersth Rp2. rilun,
atau CAGR sebesar 30% per thun. Di sektor konstruks
SKT juga shagai slah saws growsh sock. Di abun
2011, WSKT baru mencatakan aba bersh scbesa Rp172
millr, dan di tshun 2018 WSKT berhasil mencatakan
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Iaba bersh shesar Rp. i, stan CAGR sbesarebih
dar 4090 per ahun,

‘Contoh pertumbuhan saham WSKT 2013-2018

3. Dividend stocks. Perushasn. yang, dapse dikegorikan
dinidend tacks sl pesusshaan yang rutin mermbgikan
dividen kepds pemegang saham sersp thuninya, Bk
hanya rudn, dividen yang dibagikan juga terglong i
st at-racs, yang dapa diskur dengan Dividend Yield
5%, Sclin i, Dividend per Shre juga terus berturmbul
st sridaknya sabil dibandinghan dengan Dividend per
Shire yang dibagikan pada tahun sbclumnya. Dividend

ocks dapae berasal dat pershaan yang masuk dalama
ategor Coe stocks acaupun Growrs ks, Dalam Burs
Efck Tndoneis, kits mengenal ada beberspa perusahaan
yang dapat dikatcgolkan sebagai Dividend stcks st
ADME BJBR, BITA, ITMG, MYOH,




Contoh Divdend stocks

4. Cyeloal Stocks. Perusahaan yang masuk dalam lategori
ini adalh perusahaan yang berbass komoditas, bk yang,

memengaruhi pendapatan maupun yang memengaruhi
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biays perushaan. Ssa kondis ckonomi dalam kesdaan

baik, hargs komdinas skan cenderung  bergrak naik
arena_ permintaan akan barang komodicas jugs kan
bergerak meninghat. Seblikoys,

hargs omodicas akan
cenderung bergersk urun karena permintaan akan brang,
Komoditas joga bergersk ur

Schalknya, perusshaan
yung, menggunakan barng komoditas sebagai bahan
baku jusira akan diuntunghan ketka harga komodicas
mengalami. penurunan dan skan cenderung dieugikan
ketka harga komoditas mengalami. kenaikan. Contoh,
saham-saham yang masuk dalam kategori ni adlsh it
baru bara (PTBA, ADRO, HRUM), emiten perkebunan
(AALLLSIE SIME SGRO), cmien procusen bja (KRAS,
15SP BTON), emiten paan ceenak (CPIN, JPFA, MAIN,
SIPD), dan sebagaina.

Contoh pertumbuhan saham PTBA 2011-2018




5. Turnaround Stocks. Saban-saban yang, masuk dobrn
atsgori inh awalnya merupskan perushaan yang me-

nampillan kincria yang ik, hanya s karen hl ertents
(mislkan karens industr memasi Fse sowing down,
st arens pelmahan mats uang Rupih tchadap US
Dollr), membuat Kinera perusahaan harus kut menrun,
Hanya s, penurunan kineja trsbor besifa sementara

i perusahaan biss kembali bangkie dan kekar dari
masa beatnya, Terkadang rurnaround tck nd agak solic

dibedakan dengan clial rocs, Karena memang sebush
persahaan bisa juga menurun Kinejanya karena fkior
penurunan hargs komodics, dan kembal bangkickarena

g Komodics mulai menanjak naik. Sama_seperi
/,Mulm.n sccas valuasisham-ssham sl harga juga

ser Oleh karenanya,
ek oo s meghenist dn e
ssumsi yang kuat bahwa masa burak perushaan kan
segers berakhir, dan ke dep:
e kebanghitan, maka invesor bisa mendapadkan profic

nerkan di dalam kategor

akan mulsi memasuki

mnlu)«gﬂ dar saham yang masuk dabm ategori ini

iy sia ying perly menadi caatan, invesor perlu
il b e, s i i
apakah perusahaan yang behasil mencatatkan turnarvund.
ini akan berkesinambungan ata tdsk. Karens fka tr-
nyaca pensahaan kembli berkineja buruk, maka bisa
safa nvestor justru akan menanggung kerugian. Conroh




aha
P

sabam yang masuk daam kacgori ni adslsh INKE,
AS, AUTO.

6 Declining Stocks. Perushsan yang masuk
dacining stcks sdalh perusabaan yang, pada swalnya

Jam kategor

erkinerja baik, namun Kineranya harus teus menrun
Katens faktr tertatu. Yang membedskan decining tack:
dan s toks adlah perusshasn yang mask dolam.
urnaround stocks biasanya Kinejanya torun karena hal-
halyang bersifae sementaa (penurunan harga komodias,
pelemahan mata uang asing, dan sebagainys), ementara
perushaan yang masuk dalam declining sock bissanys
Kinejanya turun Karens halhal yang bersae permanen
ik mampu membayar utang, divoreifcarion dalam,
i bisns, GCG manajmen yang bermasalah, perubahan

Contoh saham-ssham yang msuk dalam kategori
i heika buk i dial) adalah AISA, MDRN, TAXL

) 50
Contoh pertumbuhan saham TAXI 2012-2018
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Dt enam kv diass, menrus Anda kira-kir hategor
mana yang bis berpocens menghasilkan profi mulibagyer?

pakah et Anda growr stocks biss mermberikan profi
mulibagger?Jawabannys terganung, Tesgantung apakah pa-
da saac e arga shamnys divargs murah? Karena menurue
abiman says, sangat sult mendapadkan. kesempacan

P
memperolehsaham G tocks padasat salah harga, Rata-
e growth sockjusten dihargs mhl, babkan st mahal
ol pasar. Hanya pada st tertent s (misl
i) gronh sochs dibarga mura olch pasr

Lalu bagaimans dengan Core stacks. spakah biss mern-
erkan. profic mulibagger? Mungkin s, namun pasinys
memburubkan ikt yang jauh lebih panjang, Dividend
ocks? Himmn sepesin lebih sulc,karen ik perusahaan
mak Laba Dicshan

gk dividen dalm jrnlh

v Reained Eamnings yang,disbokaskan menjadi ambaban
chuitas pustinga jaoh Ieih kel Apalag Declining stocks
jingankan

erkan prof, yang ada nantinya malahan
menuai kerugian,

Berari pilvan yan trsisjug tinggal dus: yelical stocks
dan Turnaround stock.

Peter Lynch dalam bukunya jugs mengarakan babwa sa-
am yang bisa memberikan profic mudibagger aclh ovlicl
dan rurnaround vocks Penglaman saa pun demikian, Dalar
lategoriyang saya bus, ssham yang berpotens memberikan
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profic mulibagger sdalab cyclicalstocks dan turnaround
socks

Indika Energy (INDY), PT Medeo Energy (MEDO), dan
PT Ancka Tambang (ANTM) adash contoh el socks
yang membrikan profe mubagee bug saya. PT Malindo
el (MAIN) dan PTKMI Wire nd Cable (KBLI) adlah
contoh urnaround ockyang memberikan profi muliboger.

Satusatunya saham gt socks yang memberikan profi
mlibagger bagisaya adalah PT Waskica Karya (WSKT),

Empat Tren Harga Saham
Apakah semua saham el ook dan ernarond cks bisa
memberikan profc mulibageer Sayangays idsk demikian.

Setclah ki mengecabui pembagian ssham ke dlam bebe-

rapa kategor d aas, selanjucnya ki bisa melenghapi enam
Hategori it dengan melhat e harga sham. Lob Pk, analsis
Jindamental ko s memperhatikon pererskan harg sahom
arian? Oke,sya st skl pengerciannys di i,
ik dalam analsis tknikal kirs berfous dalam charing
bbb lbsdighon dren b
1) dalam analiss Fundamencal, sy joga
aghan; e b skam dingan tren unimemninye.
Scaars sederhana, saya membagi perbandingan antars tren
argasaham dantren undumental ke daam beberapa kaegori
berkut in;
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1. Harga saham naik karena rumor atau sentimen jangha
pendek
Banyak nvesor yang memuuskan untuk membeli sebuah
sabam hanya Karena harganya sedang sk, 260 babas
yang sering digunakan adssh “sshamnya lsgh uprond’
Sayangnya banyak invesor yang idak menli ik
apskah harga sahaminya nak karens disebablan kincra

fundamental yang meninghavimermbaik, acau hanya karena
sentimen jangks pendek s, Saham-sabam yang harganys
maikhanyalarenasentimenjangka pendek sja namun ik

dicrts dengan incra fundsmental,bissanys kenaikannys
idak bertahan ama, Babkan invetoryang memblishar
yang "edang uprend” i i hrga puncak malshan juscra
berporenss mengalai kerugian ik hrga sshamnya ke
mdian bergersk trun karena pasar menyadi bahws
Kenaikan hrga sabam tidak dibarengi dengan perbaian
st peninglatan kineja fundamentlnys,

Sebaga contoh,hargs saham MLPL i shun 2013 .
ninglat signifikan dari Rp300fcmbar menjadi Rpl 200/
lembar. Padshal MLPL bukan trmasuk perusahaan yang,
memilki fundamental bk wika ies. Kenaikan hacga

sabam MLPL diarenskan banyaknya. rumortentang
s dan ki korporasi Linnys yang belum dapat d
bulaikan kebensrannya dan masih berifa sin

i i
Dan sk ama kemudin, hargasahamaya kembalcrjun
cbas hinggs ke R 124crmbar sat ks ni dials,




Contoh lin, discujnya restukuurissi ueang Bumi
Resources (BUMI) dithun 2017, mermbuat harga sabam
BUMI yang shlumnya ads di level terendah yaita
encbus level RpSO0ernbar
aca ik hingga 10x lpse dalam wakiu beberaps bl

Ja, Banyak inveor yang kemudian berspekulas bahwa
BUMI bukan tidak mungkin akan kembal ke RpS000/
lembar scperi di thun 2008-2009 . Namn b
pasar menyadari babwa rstrakiurissi wtang idsk st

RpS0embar, sempac

merts mermbuae kinrja fundamencal BUM menfadi baik
(meskipun BUMI_ menghasilian laba, mamun lbanya
bulkan dri kinei operasionlnya), harga sabam BUMI
Kemudian harus kebal turun signifkan, dan ek buko
i dilis harga shamnya kembal ke Rp 1207 eh
larcnanya, Anda per lbih berhaat dalam merbeli
sabam yang sedang uprend banya arns senimen jangla
pendck i

2. Harga saham nsik karens fundamental membaik
ks dalam poin schelumaya hrga ssham nsik namun
harena senvimen jangka pendek s
st g bosds dlin . bl Kens

disrai inerj fundamenal yang juga membalk diban-
dingkan schelumnys. Saham-sabam yang harganys naik
Karenadisrsi peninglatan st perbaikan Kiner s
mentalnys bissanya akan Iebib utain kensikannya. Sa.
hamesaham yang, masuk dalam kategor ini sering, kol




merupskan sham-saham yang masuk dalam Jategori
Tirnaround Stocks. Hanys s, Anda cap pel berhac-
bt dalam memeriksa aporan kevangan secara decil
Scrng lal investor hanya menaruh peshatan pads i

ershsja,tanpa mermperhaskan dar mana ba bersfnya
erschut berasal. ik lba bersih meninglatkaren incrs
operasonalnya, maka i) god s, namun ik ababersih
meninghat bukan karena kineaopersionalnys, mks bis
adi Andar
sempar melalui masa buruk, mamun Kemdian beshasil

ek e rp. Contoh perusahaan

mclikukan turnaround dan membuse harga shamnys
Kembali ik adalh PGAS. DI tahun 20152018, harga
caham PGAS sempat ok dar 6200-an ke 1400-a, stau
curun hampie $0% dar hargs tringginya. Pads tahun
2015-2018 ceschue,
diaskan memburuk. Namun memasuki ahun 2018

nera PGAS memng sempat biss

dan 2019, Kinera PGAS mulai mermbalk siing dengan

PGAS juga beshasil mengabaiii Pertagas, yang mermbusat

PGAS mendominasi industr disibus gas hingga 96%
marbet hare,Sirng dengan Kinca yang mulsi membik,

perahan tapi pasi hargs ssham PGAS m
dari Rp1A00-atembar ke Rp2600-anfembar ketka
[T

ninglat

3. Harga saham urun karens fundamental memburuk
Banyak sham yang harganya curan karena ineranya yang
arus s

membursk,entah karealba bersh yang
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yang negadf, dan shagainya. ik penurunan harga sham

dicrta penurunan kinejafundamental, mska penurunan

harga tidak dapac dik bagai kesempatan. Serin,
el sahamesshamn yang masuk dalam kacgort in adalah
sabansaham yang masuk dalam kategor Declining Soch
Schagai contoh, di tshun 2017-2018 AISA men
san emiten yang palng banyak dipesbincanghan pelku

pasa karens harga shamns turun dark 2200-an ke 550-
an, s terkorcksi hampir 75% dalam wakra bebersps
esor kemudian. berspekalsi untuk
masul ke saham in di arga 570-600-an di tahun 2018
dengan beharap babws harg ika sshamoya akan kermbali

bulan. Banysk i

ke 2200 maka dia skan memperelch keunaungan 4x
Vips. Padhl dithun tescbur, AISA banysk crsanglat
s hukum seperi bers oplosn, hingga dibadaphan
pada Harga Eceran Teninggi untuk bers, schelum akbirnys
AISA mengumurmkan akan mendivestsi bisis berssnya
Bisis hersnya senditbeekonselbusiskicar 60-70% dari
omset AISA, yang arinya jika bisisnya didivesasi maka
DI i gt b i i

s ALSA mengarmumlan idak sanggs

e bungecigl e sl e e, Al
mendapatkan keuntungan  lipst, banysk investor yang,
Juste harus menlan kerugian. bl
harus di-nspend pada hargs terkbir Rpl68fembar olch
Bursa Efek Indonesasfak 6 Juli 2018 .

argasham AISA




i Hargs ssham turun karena sentimen negadf jangha
pendelc namun tanp diserai penurunan fundamentsl
menghindari ssha

Scring i banysk imvestor yang.

sham yang sedang dalam een menurun. Padabal ik,
scmus ssham yang turun dicrsi dengan fundamentl
yang membaruk. Dalam banyak ks, hrga sham urun.
hanya larens terkens sentimen negacf Padshal biss saa
ntimen. negarif tencbut hanya bersfa jangka pendek
st bablan schensenya tidsk memengaruhi fundamental

perusahaan sam sclali. A dalam kasus lsinnya, ada
cukup banyak ssham yang dalam tren menurun karens
Kinea fundamentlnya. memang ‘el memburuk”
dar ha-hal yang bersifc non operssionsl sepert lsba
bersh yang et menurun karena dar fktorslsh urs
mata ang s

3
Silah sau contoh ssham yang mengalami penurunan
canpa disrsi penuranan fundamental tefads pad i
enemiten pebankan di tahun 2015-2016. Sl saanya
adalah BBNI. Harga saham BBNI di ahun 2015 tarun
dari 70000 ke 4000 dalam wake beberapa b
an (curun hampir 45%). Penycbabya adalah sentmen
cgatf pembatssan NIM. perbankan. Wakeu ita OJK
memina_bankhank BUMN untukmenurunkan Net
Inerest Margin (NIND perbani
Puslnya, banyak bank BUMN yang NIMCnya di aas
506wkt e Slah st penyebab pemcrinah meminta




bank menurunkan NIM karens membandingkan dengan
Thailand yangjugarce-raea NIM pesbankarnya vl i
ckitar 496, Bagi banyak orang awam, hal encbut akan

s i o bt e
bank. Padshal, penurunan NIM belum tene berd:

ok g e e bk Dbl bk
akan diberikan sejumsh insendf (sepere penuruan BI
Rate), agar bank juga bisa kus menurunkan suku bunga
bunga kredic wrun maka memang

NIM skt torun,namn isisi i jumiah penyaluran
i akan b lbih menark sehingeasecara kesluruhan
idsk skan mengganga Kincrj pebankan dan useu kan,
meninghatkannys. Alhsil, ketka market i menyadar
babwa persturan pembatasan NIM. perbanian tescbut
idsk berdsmpsk gt bagh perbankan (terliba dari
Kinea fundamental BBNI dan sejumsh bank lsinnys

yang tetap mencaratkan peninglatan kineja).

Dart cmpar katcgor i aas, mana yang kieakira bisa
memberikan profic mulibogger? Apskah Kategori 1: Harga
imor ata sentmen jangka pendek

Dalam pengalaman says, bisa api siskonya sanga tingei,
Sabam-ssham yang harga sahamnys sk karena rumor atau
sentimen janglapendek naiknya bis ils-gilaan, namun idak.
memberikan s tenang dalam beinvesasi, karena.tidsk

dilandasi olh kineja fundamentl yang baik. Jadi spere
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om wakaw s, menungg sampai kapan hargs sahanmays
akan curan dan bebalk arsh,
A —
Fundamental membak? Javabannys ergantung, Sahann yang
masuk dalam katcgoriink mungkin biss memberikan profi

mlibaggr, dengan caatan ja kensikan harga shamoys
masih jauh di bawah perbalkan Kinera fundamentlnya
Namun sayangays yan sering kil teridi, hargs shamays
naiklbih cepat kerimbang perbaikan ineda perushaannya,
yang membuat sahan-saham yang masuk dalam kategor ni
menjadi avernaued

Lalu bagaimans dengan Kategorl 3t Harga saham turun
Karens fundamentalnys memburale Kalau ini javsbanays
enru dak. Jika penurunan harga saham discbabkan arena

fund:

alnya memburak, teneu safa sudsh selayaknya
hargasshamnya ikt curun, Menmbel ssham-saham dlam k-
egort i ka tidak ada asumst yang kuac babwa Kinerfanya
skan mermbilk di masa yang akan daang, harya akan et
perburak portofolio Anda.

Pilihan terakhie adslh Kategori
larens sentimen negatf jangha. pendek namun tanpa
diserta penurunan fundamental, Yup, mungkin scarang
Ands sudsh biss mencbak. Saham-ssham yang masuk dalam

Harga ssham turun

Kategordin yang lbih berpotensi membust pasar mendiskon
habis hargs sshamnya, yang membuatnya menjadi ssham

sl harga Jika Anda. mampu. mengidendfkasi ssham-




aham yang tediskon hanys karens senimen neguif jangka
pendek namun fundsmentalnya etap ik, Ands berpotcnsi
mencmukan ssham-saham yang slsh hargs.

Jadi seharusnya sekarang sudah jeas. Berdasarkan peng:-

alaman saya, sham-saham yang_berpotensi_ memberikan
profic mulibgger sl sabam yang, msok dala kategor
plical stcks dan rurnaround stocks, dan harga sshamnya
saat ini daam tren turan namn ada asums yang kst
babua kinejanya bisa meninglat di mas yang akan daang.

Dalam con

I saham yang says berikan di buku i,

memilki pola yang sama:

+ ANTM, MEDC, INDY: harga sshamaya trun secars
ignifikan, namun adaasumsi yang kst babve Kinejanys
dapa membik scirin dengan kenaikan hargs komoditas

* MAIN: harga sshamoys jugs sempas wrun signfkan,
namun ada asumsi yang kuat babwa Kineianya akan
‘membiik sirng dengan penurunan harga bahan bakunya

* ULTJ: hrga sabamnya biss meningar signifian karena
ada alasn yang kst babwa harga sshamnya belum
merecksikan kenikan kinefs fundamcntalnys

* WSKT: harga shamnya bisa meningkat signifkan karena
ada alasan yang kust, yaits WSKT memperoleh banysk
Kotk b seirng dengan masinya. pembangunan
[ ——







— Mindset Multibagger

i b sebelumays, saa banysk membahas mengensi cara
mengidendfiksi sabam mulibagger, Namun it saa belum
cukup. Mash inga ert tencang Bambang dn Mali yang
aya criakan di Bb 2 Dus orang menganalisis ssham yang

cama, membeli s yang sams, namn memberkan ougput

yang berbeds. Karena ada sacu faktor lagi yang sebenarya
cangat pnting namunsring kal dlupakan olh pars investor,
yuitu MINDSET

Ole karena i, sayasengs memasukkan topik mengena
mindit ni ke dalam sana bab erendic, untuk member-
an penckanan bahwa it adslsh bal yang ek dapae
dipisahkan wnruk mendapaikan profic mulibogger di pasar
aham,

Mempelajari Mindset Multibagger dari Pelari
Maraton
Jad, bagaimana sehenarnys mindir mudibagger? Sebelum

menjavab peranyaan in, saya ingin mengaak Anda uniuk
mempelsar mindtbeinvestas dar plai maraton, Apskah




Bt Y

sbelumnya Anda pesnah melbat pertandingan i marucon?
ik Anda pesharkan, i yang dipki olchpaespear ma-
aton besbeds dengan tckaik yang bisa dipakaiclh srinier
(plart sk pendek). Bag pear ark pendek, momenum
dan speed menjadi fakcor yang terpening, mengingat durasi
perlombaan yang hanys beberapa detk s, Olh karena i,
luruh bagian dari sar sampai dengan i harus dilah
scars sempurn, Namun berbed halnys bagipelar maraton,
dimana waki yang dibutshlan uncuk menyclsikan lormba
bisa mencapai beberapa jam, male seed bukanlah menjadi
al yang terpenting. Daya tahan (endunanc) dan konsiscensi
menjadi faktor erpenting bag plai marscon.

Lomba lari maraton seing dipandang schsga lomba lri
yang,paling bergengs, Namun, fkeanya cidak ada pelari

waraon profesional yang langsung terjun ke pelomban

marston uneuk pertama kalinys. Melinkan mereka konsisten
meninghatkanjaraklainya dar K. 10K, 21K (hafmarathon).
arulah mengikur lomba v fll marathon (42K). Slin e

para pelari maraton bissanya just menglkusi lomba i
K untuk menjaga stamina, dan para pelch ar maraton di

slursh dunia fusers menganjurkan perunya beromba 5K

diancrsbban maraton.

Di st e, pars pelai marson pofesionsl bissanys
menjaga tempo dalam berlar,dan juscr tdak berlari teralu
cepac di awal, Apabil mercka berlar erlalu cepar i awl,
mercka justru akan kesltan mengarur tempo dan akan




vercka merus kelelahan di enga lan, Kecpatan
tetap menjadi sl s faktor penting bagi pelars marston,

merb

namun mercka harus mengatur kecepatan tencbut secara
Komsisten dan ik mer

b mercla kehabisan napas di
ngah jlan.

Dan tahukah Ands bahwa pelel marson profesonsl
faaaa berach i menempub jarsk 50 kilometer per
harz Dengan kara i, lri marson sfash 42 kilometer
ibarse sudsh.menjadi makanan schai-hari mereka. Tidak
ada bl lin yang dilkokan pelrt Kenya keculi berlach
dan beraih, Mercka bangun pagi, ol laehan lari. Pukul
10.00, mercks berlach s, Sor athan . Tiga ali schar
et setrusnya srsp har, hingga mereka menjads pelc-

pelr angguh. Meskipun berach sedemikian keras, tctap
ada bark-har di mana pelart marston membucublan wakes

beraih tell kerassampai tidak menyerpatkan dirt unvuk

berstirahat, st akan membuat ot kaki menjads trlalu
tgang dan tdak dapat berkineia dengan makimal Pads
program Lhan yang dicanangkan olch pelath pun bissinya
idak el pada el ntens, melinkan ada klanya beberapa
Iacan hanys ik pada el s,

Mengapa saya menceritakan tentang pelar maraon di
aca dan apa hubungannys dengan invesas? Ternpaa ada
cukup banyal prinsip dar pars pelai maraton yang biss kia
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ersphan dalm investas ssham. Beberapa prinsip dar para
pelr maraton i aasbiss kit erplan dansplasikan dlam
Kescharian kit berinvestas i pasar saham. Beberapa prinsip
pelri marston yang bisa kiea apikasian dalam invesasi
sham adalah

Stare from small step. St halnys peai yang kapa-
bilicas fsknya belum mumpun, scorang pelai justr k-

munghinsn besar kan mengalami coders st tidak mam-
pu menyelessikan lomba apsbila angaung memsksakan dir
mengikur lomba bri maraton. Dalam bernvesas di pasar
sabam, investor yang berpengalaman th bahwa ki idak
bis angsang menglols dana miliran eupih apabils idak
diach dari mengella dana jursan rupish tedbib dabul
Apsbil dan kellsan ki hri i baru bberspa juta upish,

it Karens apsias sesar il yang mampo ks pikul
Har . i ki sudsh bis mernikul dana kelohan beberapa
juta rupish i, Kia bis secars bershap mensmbsh dana
Kelolaan menjadi puluhan juts. Dernikian pola apabil ks

sudah bis memikul dana kelolasn puluhan jus, kita biss
menambah dana kelolan menjadi atusan jua, millran,

s sererusnys. Justr sk sngat berisko apabila And
memakakan dirs uncuk mengella dana yang melebihi la-
pasitas Anda untuk mennggung riskonys.

Focus on long term. Bagi seorang pelari maraton, yang;
terpenting bukanlah e (kecepatan). Apabils mercks
et el cepae i awal, mereka justru skan kesulcan
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Kian l vengih bl dan o dopa meayeelan b
maraton. Oleh karena itu, yang terpenting bagi seorang

. mometim g

terus berlari sccara konsisten hingga. mencapai.garis
fnish, Demikisn pula dalam berinvstass sabam, ki ik
e tcbur-bura untuk mencar ssham-ssham yang skan

erbang’ dalam wako singhar. Banyak orang yang bersmbis
mencaiinformasi saham mana yang skan “digoreng” dalam
ke deat, Percayalah, Anda aan lebih banyak kecewa
dibandinglan dengan merasskan manfastnya dengan mindst

sepert i, Jka Anda menghabiskan seluruh energi Anda
anys untuk mencar ssham ssham yang berporens esbang.

shat, Anda akan keldahan di engah flan
Schaikoya, jka Anda fokus pads twjuan jangha panfang.
dengan mencari ssham-saham dengan fundamencal bagus,
pada hargs undervalud, dan merberikan Margn of Safey
yang bese, maka Anda bis senaniasa menghasilkan profi

dengan konsicen di s sham,

perfict.Scorangpelar marston profsionsl
berath hampi setip har dan menjags ko spanang.
wakia. Meskipun sedang idsk ads perandingan, namun
mercka sl berlt dan berlth. Mercka berth scca

terumenerus hingga mereka menjadi pelr-pelr angguh.

Sama sepert pelar marscon yang berlach hamy

ccap hari
untuk menjaga staming, seorsng incscor jugs pels bl
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scars konsisen uneuk memperajm analiss dan juga
menjaga mindt dan prikologis dalam beinvestasi di pase
‘sham, Salsh saa lathan yang bis dilkokan inesto scsp
arnya adslah membaca bk bk mengenaiivestas,balk
mengenai mindie invesasi, pkologi invesas, cars memb-
o g, s o, i Sl
Konsisten, maka laihan in dapac melach ecajaman anlisis
Dengan kemajuan teknologi, sumber informasi unvuk
mermpelsai tenvang brinvestasissham e mucdah didapar
Kinow your imitation. Meskipun berlacihsedemikia ke-
e, tcap ada hai-hri s mana plai marston memburuhlan
‘s unruk berstirshae dan tdak memksakan dirsbelah
Keras unuk memperbai oor-oto mereks. Apabila mercks
berach sl keras sampai idsk menyemparkan die un-

ek berisiraha, sty skan membuat oot kaki menadi

erl tegang dan tidak dapar bekinera dengan maksiml.
Dermildan puls dalam berinsesesi, diburubkan pikian yang.
jernit
dan pikiran

vk dapat menganalss scbush saham dengan baik,
scbut idk bis iea dapatkan ala it
tcrblkeras memaksakan die unek berpi

ma s ihdepn e i

Bagai
memaksakan die unuk mengetahui semua informasi yang

ke g oy ho

Kebingungan sendii wntok. menganbi
al yang cukup mengejudkan, mengeahui scuruh informasi
tidak membuat hasi nvestas Anda menjadilbih bak. Ads
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Kby pul,scoran nvesor perl beseabatsae piki

sedang_tidsk jrnih Sescali scoran, invesor juga_perlu
untak menjauhkan dir dar segila. ingarbingar informasi
eomask menjaohan din dai lyar ading. nvesor its
joga manasis, bukan seperts obor yang bisa dikendalkan
olch mesin. Saya sring mejumpai banyak. invetor yang
Sepere merasa“berdoss” pabil scharsja idak melbat Lyar
ading vy, iks Anda tlsh melskan pekerisan Ands
sl investor (bacs: melakukan analis), maka seanuinya
biarkan harga ssham tercbu bergerak sesuai dengan kineja
fundsmenalnys

8 Mindset Multibagger

Dark usrasi pelart maraon i as, Kia bisa memecik
cberapa pelsjaran berharg. S, apa s et mlibger
yang per Anda pabaniz Ok e w o,

1. Saham bukan cara cepat menjadi kaya

i mindir invesas ssham nomor satu yang harus ks
canamkan di pi

an. Saham bolan cars cepat menjadi
laya, Begiou Anda berpikic ssham adlah cara et
menjadi kaya, Anda juscru sk cepat hehlangan uang
Ands. Mengapa? Karens Anda akan menjadi teman delar
Mr Greedy (keserakahan). Percayalah, ketka Ands sudh
dislimuci och keseakahan, maka Anda skan menjadi

chap mata, dan i akan menuntun And pada kefeuhan.
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Kernbal kia lihae Wareen Buffer dengan ot kekayaan

]

Lalu bagsimana mindi investas sham yang benar!

60,8 milar, st invesor kavakan Indonesia, Lo Kheng,
Hong dengan tonl kelaysan Rp2S liun dar pasar
sabam, mercka adalah contoh nyata bahwa beinvesas
i saham dapat membue Ands KAYA, namun BUKAN.
(CEPAT KAYA. Namun, Warren Buffe dan Lo Kheng,

Hong idak mencapai e semua dalaen il s malam,

melinkan berahun-ahun dan scars konsisten

2. Kita bertanggung jawab terhadap investasi yang kita
kekan

Kita sebagai nvesor adalah wan rumb terhadap uang,
yang Kia miliki, olch harena it sudsh selaysnys ki
ugs bertanggung jawab tcrhadsp inveses ki sendic
Jongan mempercayskan investasi Anda kepada sispa pun

pandangan bolch-boleh s, Tap Anda yang mey
Keputusan,

‘Sckadar Anda tahu, banyal anals sham yang mermilki
el eaangan, namun tidak ben
an wangays, Peranyasnnya, jka memang mercka yakin

benar menginvecasi

dengan anaisisnya tescbut bahws sabam A skan nsik,
mengapa i ik menginvesasikan wangnya sendin i
perushaan tercbu Demikian pula dengan pislang
sabam. Anda perly memabami babve scorang pslan




aham dibaya berdusarkan ansacton . Semakin srng,

Anda bertransaki, maka fre mereka akan semakin besr,

terepasdar sk Anda s wnung aca g

3. Takutlah ketika orang ain amak,dan amakiah ketka
orang li
Ini adalah prinsip invescs Warrn Bufes yang paling
ampub, namun memang sl diskukan, Pernahah Ands

mcliat schush saham, yang meskipun fondsmentalnys
ek, namun ik gil-glhan? Banyak invesor lin jadi
mulsi tamsk dengan menggelontorksn sjumlsh van

penl perusahaannys.

canpamelibat tcrebih dahalu o

“Yang pencing I nak, pas cun, begies kieakira
pidrannya, dan dubn scusi i, Ands mungkin jadi
ko tergoda. Seuras kemudian, ssham tescbut ba-tbs
berbalk ara menjad wrn dan uang ivestast Anda pun
adi nyanghos

i s i, ik Ands mengapa ke 1HSG rarun,
curunnya bis fuh lebih cepat kecika 1HSG meranghak
naile Hal i biss dikenal dengan paric sllng, dimana
sussana pasa yang.tadings optimis, berubsh meniadi
pesimis. Banyak investor yang mulai pank dan menjl
sahamaya. Kepanikan terihue menybar dengan cept
shinggainvesorainnya pun kst menjusl sahaminys, Jusl
i hargs berapa pun yang penving Ik, begiu ki kira
gambarsniys. Nah disiniah mindit dn mentl seorang




invescor disi. Apakah Anda akan kot pic sllng, st

justra memanfatkan momen i untuk menarmbah posis?

Investor sukscs spert Warten Buffecs dan Lo Kheng
Hong ahubetul hal i, Merekabisa sulkss besardan kaya
aya katcns brhasil melewat momen sepert ini. Warren
Bufcsdan Lo Kheng Hong
b ot s i P el

 dissat markes et dan

ke dan menyimpan vangnya. Schaliknya, s
mengalami. bearidh (tren menurun) dan kebanyakan in-
vestor meakulan paic slling, mereka st skan, mula

“cmak” dan sgresif dalam menginvestaskan uangaya

4 Penurunan harga saham (sclama. fundamentalnya
bagus) adalah KESEMPATAN
Apabila kit tidsk memiii mindie nvesas ssham yang
epat, kit shan melibat penurunan harga sshamm adalay
BENCANA, buhwa uang kita skan berkurang, scirng.
penurunan ssham teschur. Anda skan panik dan kan
seger cur o, Namun fika Anda sudah yakin bahwa
perushasn yang Anda beli sahamoya erchut mash me.
milikifundamentl yang bagus, maka Ands harusnya ik
ety Khawatic.Justru Anda harusnya melhae i scbagal
Kesempatan untuk memblisham trcbut dengan julh
lor kbih banyak di harga diskon. Ketka hargs sabam
terchut kermbal bergerak ik, maka Justeu profic yang,
aban Anda rai justr kan semakin besar.
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Namun, jangan ssmakan apabila ssham yang Anda
el menili fundamencal yang burk. Bisa jad sabam
trchut avalnya naik hanya karena “digoreng” olch
b, A el ok o e
memang ssham sccns ini yang turun, maks Anda harus
scgers cut o sdind mungkin, Jadi Anda ‘mlu Tt agh
apskah saham yang curun tadi mermilikifundamentl yang,
bagas aau ik

5. Divesifikasi tdak el bersrti memperkeci isiko
Banyak pisling sham st anals merckomendasian
divrskasi unk mengorangi ik, Wal, pernyatian
i tidak sepen

a salih, wpi jugs idsk sepenubnys
benar,Sckarung ks lvae dahulu pengerian diverias
Analogingasepet in. Katakan Anda punya 10 eur ks

erscbutjatuh, maks Anda akan kehilangan 10 el Anda
Namun, jiks Ands mensruh 10 telur di 10 keranjang
s, dan 1 keranjang atsh, Anda masih meniliki 9
lur Anda. Nammun jangan lopa, Anda jadi akan kehabisan
banyak vkt dan tensgs dengan menjaga terlu banyak
Keranjang, Sehingga 1 keranang. munghin dicuri olch
orang in, 1 keranjang mungkin teurnya membusuk, dan
Lnnya karens Anda menjaga telal banysk keranjang.
Lala bagaimana sebikays? Dalam hal beinvesasi s
ham, diversifkass memang diperkan, teapi teap harss




M=

memperhatikan sgar jangan sampai jumlsh ssham yang,
Anda pegang terlalu banyak. Bayanglan Ands memiii
sabam dark 20 perusshasn yang berbeds, dan Anda harus

ngamariperkembangan 20 ssham terscbus, Meleahkan
bulkan? Alnghah baiknya jika diversilas ina dikur

s kemampuan ki, 5-10 o

ham berbed sy Kira
rangeyang cukup opimal,sehingga Keranjang” yang kica
Jaga uga optimal. Bufe sendit schenarnya ik el
menyulai divrsifkast, Menurat Buffr, jiks memang
it sudal yakin dengan saham yang ki pili, mengaps

anya menginvestasikansediit drivang yang i punya?
o semua kembal kepada tingla profil rsko yang Ands
punya

6. Hargs saham tidsk skan naik sctsp hari, demikian
pula tidak skan turun stiap har
“Tidk ada scorang pun yan dspat menchik arh perge.

i sham dalam jangka pendek babkan anals shar
yang menilii

e panjung pun juga sering salah mem-
prediksi. Selin i, seing kali saya mendengar banyak
investor mengelub “Kenaps sham X dlam dua hari
crskbir urun yah?" Wel baramya mesin mobil, kalau
digas terus dengan hecepatan penuh, maka mesin mobil

erschut skan mengalami namanya. avereat. Demikian

pula dengan saham, tidak mungkin saham tersebu naik
sedap har, demikian puly tdak munghin saham cesebut
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alan curun s har, Nik da urun harga sabam dolam
Jangla pendck adalsh schush hal yang bisa,

Schagai scoran, investor, Ands. sebknys menyikapi
Kenaikan dan penurunan dalam jangka pendek in dengan

ijak Ingadah babvwa seama fundamencal saham cersebut
bagos, percaylah bahwa dlam jngha panang; ssham
erschue skan sellu nak. Sat hal yang menarik, jangan
percaya rumor-rumor yang belum jls kebenarannya
Biasanya rumorrumor tercbut akan menguap. dengan
sendirinys kecka market berbalk arsh,

7. Belilah nila perusshasn, bukan hargs sahamnya
Ingadah bahwa harga sabam yang Anda libat di layar
ading idsk berari apuapa. Number i ut o mumber
Yang Anda pers kecahui adlsh, berapa il peeushasn
i searang jka dibandinglan dengan hrgs shamnya?
Apskah underucd, i pric, s oervaled: Horga sa-
ham 200 bel
10000, Semua kembli kepada i
masing masing, Value inveting mengsatkan kepda kica

nra lbih

urah dipads hargs sshar

damenal perusahian

cara mliha il perwshiainriic vl dar sebush

perushaan,

Tedait dengan hal in, jangan membelikucing
dalam Karung, Arinya jangan membel saham scbehum
Ands melibar aporan keuangan dan melakukan analis
fundamental perushasn terichur, Belilah ssham yang,




B st Y
Anda pahami beul bisnisnys, Munglin preercnsi saya
dan Anda berbeds, Sepanjang fundamenta peroshaan
terchut bagus dan And memahani proses bisnisnya,
maks jangan g unvuk membelinya.

8. Let the Proie Run
Nahini diayang dicunggn-vunggu.Jka memang ic sudsh,
memuruskan untuk mermbeli sham dengan fundamentl
bagas disat harganya masih underseled, mungkin pads
vy saham trscbuttidak angsang maik (arena ik
banyak invescor yang memahami konsep ralue imting
dan anliss fondamental). Namun cepac avau lmbat,
ket sk menyadari babwa sabam tercbur "l
hargs'. D sua invescor muls el ssham cescbur, Ands
inggaldudkmanis dan biarkan arga saham n dengan
sendicngs. Value inesting idak reraik hanya dengan
profic 10% aau 20%, Sclma fundamenta persahaan
masih bagus dan belum oerneled, mal Anda hold s
sabamiys.

Lalu kapan jslnya? Berabarsh. Ands mungkin idsk
bisamermbayangkan berspa rofit yang akam Ands ikt

¢ bahv Lo Kheng Hong pernah profi 12.500% ke

ik diamembeisaham MBAI (PT Mulibreeder Adirama

Indonis

Lo Kheng Hong membeli sewakus MBAI masih di harga

. yang hergersk dlam bidang pembibian ayam.

250 dan menyimpannya sclama enam ahun, dan bara




dijal s harganya mencapa 31500, Dengan ko b,
invests Lo Kheng Hong di MBAI berkembang sebanyak
125xlipat

Dengan membentuk mindsr mulsibageer dalam dii
Ands scpanjang peraanan di passr sham, Anda el
membentuk fondasi yang kokoh schingga tidak aban
mudah goyah menghadapi fuknusi di pacar ssham,
A»dzbuy-clum.,unmkmcmhymhnynrﬁvmrr/hb«mnll
masa yang akan dacang




Mendspatkan profic muibagger dark pasae sharm memang

tidak mudab, namun bulkanlah bl yang mustahil. ik dula
. sndini pesimis bisa mendapatkan prof malibagger
namun sckaran sayacukup optimis bisa menemukan sham
abam yang menghasilkan profc mulibgger sy,

Saya mencmpuh jalan yang ik mudah uncuk sampai ke
ik st ini, dimana saa harus mengalam kerugian cukup
besa hingga ransan jua, untak biss menemukan pola dan
e yang cocok untuk says sendie, Namun scidkya,
eaya mersaan sendir b sl “pengeloman adel guru
srbaik”benar adan,

Seidikays, pengilaman pabit terchut yang memecut says
anck mempeljr tentang sl imvexing sera membentuk
mental dan mindie saya Bblan pengalaman pabi ercbac
yang mengantatkan saya bisa mendapatkan profi mlibaggr
i psar ssham, Contoh-contoh profic mulibager yang says
liskandibukuini bukanbermaksuduntuk menyombongkan
i, melinkan gar Ands bisa mencmukan polanys

Mencmukan ssham mlibageer, bukan hanya besbicara
mengenai angla-angka yang terera di Laporan Keuangn,

But pemahaman dan sise yang. mendalam mengenai
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for . Semogs dengan membaca buk in, Anda biss
crimspiras untuk juga mendaparkan ssham-sham dengan
profic mudibagger G masa yang akan dang,

Akhie kata dai says: f You Wane 1o Wi in Stock
Market, WIN BIG Samps beremulagi di bl says
selanjunya
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Rivan Kurnawan adsah seorang

Indoneia Value Inveor, yang, me.
mulsperilanan. invesasi sham

cjak tahun 2008, Sempat merins

Varierprofsional selama lbib dari
10 cahun di beberapa perashasn
nasonal dan mulinasional, Rivan

memuuskan unuk menjadi fill

time inestor skl

bagai pra

i i pasar modsl sk 2016,

Selain. menjadi investor secara. mandie, Rivan. uga
memberikan jasa konsulai sccara profesional kepads pars
invesor yang ingin seius dan memperdalam pengetshuan di
pasar modal melali berbagal workshop dan peltihan yang
diadskan di kora-or

el memberikan pelaihan kepada iban orang di Indonesia

i Indonesi. Hingga sat ini, Rivan

mellus bebagai workshop dan peachan yang disdalannya
ercbut

Tidak hanya e, Rivan jugs skeif mermberikan duls dan
meningatkan keadaran mengenai iovestasi saham kepada

generas muda. maupun profesionsl, seea akeif menulis




ardkel-anikel mengenai invescsidan ugaanalissssham dar
i fundamental, yang bisa Anda nikmati i webste v,

RivanKurniavan.con.
Dalam beinvestasi, pendelatan yang digunaban adalah

awal berinvestas, Rivan pernah mengalami. kejauhan di

pasar aham Jarena cidsk memabami fundsmentl scbush
perusahaan. Namun dari pengalaman besharga iclah Rivan
akbirays belaar banysk hal, termasuk mempelaari vl
inerin,scbush konsep yang dipegang olch invescor crbalk
dunia, Warren Buffect, dan tlah memberikan profic yang
signifian dan konsisten hingga satin

Rivan Kuriawan
Indonesia Value Investor

Rivan
e
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Testimoni Workshop
Value Investing

Stanico Marero - staico._Xcocx@yahoo.com
Schelumnya says bercrma kash kepads Pak Rivan untuk
workihp vl inesting dus hari Kemarin, Scara pribadisaya
baru mengenal pasr modsl aval tahun i dan schclumays

wash belum jlas mengenal vl inesting teichur, Dalam
dua i workshop, banysk pertanysan saya yang sudsh
erjwab dan beberapa hl baru saya dapatkan. Oveal, cara
pak Rivan dalm mernbawalkan worabap menurut sya kblh
jeas dan dalam menjavab beberapa pertanyian lebih in-
terski, discti dengan beberapn pengalaman pribadi pak
Rivan schingga kia bisa jadikan refeens. Saya hrap akan
ads workdiop selanjucnya dar pak Rivan di Panglalpinang,
Tarena menurut saya workshop kli n adalah e o dinars

diundang pibal BEL

icara e imeing schelumays yang pernah

Susanto Jingga
Banyak selal i
workop vl invring, trutama bagaimana menili ssta

occx@pte.coid

dan informasi yang saya dapatan dai

perusahsan spakal menil fundamental yang bk st

dak,cara memlbaca aporan keuangan perusshaan dan fakior-




fakior yang penting mengemai ssr, ckuias, dan lisilas
dalam laporan kevangan,

Informas mengenai suregi aau konsep delam Money
Management juga sangatpenting bagi saya yang, masih
nvestor pemul. Hasil dsi worksho sl insring tescbut
skan gt memengarubi arsh dan carsayadalam melkkan
invests e depannys, Terimakash e semu nformasyang.
el bapak berian,

Arwendy Rinali - arwoocmx@gmal com
Dese bapak Rivan, says Arwendy Rimldi pescr work-
shop sale insesing pada anggal 5 Mei 2018, Says sudsh
mengikur workshop-workshop cara menganiliss sham.sa-
ham di HSG yang umumays berdaarkan skoikal, ds
Jugasebagian kecil sy fkue berdasarkan fundamental. Un-
ak uvrksbop bapk Rivan saya laegorikan berdsarkan fun-

damental jugs. Berdasashan pengalaman saa sewakiu mengi

K workshop bapak, says mendaparkan pencerahan yang

menurut says hr biss, karcns
1. Bapak men
(dlam ae K benae-benar menginginkan pesre uniuk

Jarkan dengan sangat bk, o, dan o

mengeri dusar analss bapak)

Matrinys mendalm dan sangat masuk akal (saya oran,
kol dan dapac menambaly wawasan saya dalam,

mempercsam analiis i masa depan,




3. Materi g padac dan inghas, wala ki sama-sama b,
harga yang menencukan, kit hanya mempredickan.
4. Money management dan mansjemen risionya sngat baik.

D skian banyak yangsaya ks, bars tga worbep yang,
menurat saystebaik, dan worbip bapak adlh salah s
ya. Kegpthe good work pak Rivan, Buse masyarsat Indonesia
melek investasi dengan risko. minimal. Scharusoya gaung
Yol nabung shan” barus diing worslop-worksio sperc
yang bapak adlan,karena it tah ssham-ssham di THSG

idsk semuanya saham yang bagus untuk menbung sahr

-

Demildan tesemoni saya, semoga menambah semangat
bapak Rivan ke depan, barena Indoncsa. memburah-
an worbihep bermut sepert i

Johnny - jonixo@gmal.com
Saya johnny, sudsh mengikui pelachan pak Rivan unvuk
wokshop value inveting says sudsh banyak mengikuti b

al maupun fun

yak pelathan yang sper
damental, ttap percays sma say, gak ada yang scenghap

da tersrukuar sepert pak Rivan
Saya adalah pemain pasar modsl di Amerika dengan
Konsep ratio untk seling opion, tccpi sya uga. ingin

diversfksi ke pasr Indonesia, Keberlan ansk saya sudsh
Kelis 3 SMI makanya sebeum dia teun ke passr Amerka,




saya surub beljar yang dalam neger dul, dan tenyata Tohan
menuniuk pik Rivan. Karena sya adalsh pemain ama juga
i pasr Amerka seak 2010, maka saya sngat memabami
fundamencal ssham, termasak maney management dan risko
top o, makanysaya biss thu apa yan diarkan pak Rivan
ampr past bisa profc Jka memang sumpai s, says berani
Jamin kalau THSG akan fs ol Ibih banyak.

Tndonesia memburublan Ieih banyak pak Rivan, supa-
78 bisa membancu banyak ckonomi keharga yang ingin
mendapkan uang tambhan, bahkan biss menjadi sumber
wama pendapatan svat s nani. Singhat kta, saya rsa
pak Rivan adalah sl st yang cebaik yang pernah saya
kot pelscihannys, sangat make e dan ik muluk muluk,
dan yang paling pening adalsh bis dikssnakan ol senus
onung yang mau belar.

Semoga Than selly memberi
ekuatan kepada. pak Rivan uncuk bis terus memberikan
ebaikan,Salam.

Alfons Iman - fonsoooo@gmailcom
Saya sudah sring ikt seminar/orbop Khususnya uniuk
st saham, dar yang graisn juga yang berbayar, dan
caa arang memberikan tesimoni kecusli ika worksiop-nys
berma

wk wnrksbop R sendi, saa ucsplan congaslarena
mater arkshp padas bergi, dengan penilasan s by s,
ntkorangawam bisa mengeridengan mudsh, Penyampian




matet juga sk st arah,pesrt bisa angsng berianya dan
langsang dijawab, Halin menunjukkan RK singse mengoassi
mate,terutama dalm balinvescs sham. Dengan bancuan
et sher, ki bisa memprakiikkan lngsung il yang
didapar el dua hari workop. Jadi jka ingin belsje
investast aham, says sangat merekomendasikan mengikuri
ol R s degon s v g orkhop
initermasuk dalam katcgor yang “sla args
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1. Choat Shoot
Chear shor adaah inglasan Kineja lebi dark 600
perushaan darl tahun 2011 sampsi dengan lporan
Keuangan yang terbau. Sluruh Kineri kesangan lbi
dar 650 perusshaan dapar Anda pancau dabam sau fle
Exel s, Jadi And tidak per lagi membuka poran

a skaang Anda dapat

[Rs————
melakukannya sendi dengan cepat dan misdh,
Chearsheerin juga dilenghapi dengan Margin ofSafecy
Caleulaor ek menghivang frnic selu dai schush
wdahlkan Anda melbac per-

sabam,sena grafk

Jformance scbsh perusahaan,

Tesimoni dan o lengsp berangganan: bitly/
DafiacCheaSheet.

i 1
L

Cheat sheet 1 - Database Performance Perusahaan




Cheat sheet 3- Grafik

2. Monthly nvesting Plan
Monuhly Tnveing Pl adlsh repoe b
proyek pergeskan IHSG, beris ter-upds
saham, aktor makrockonomi,serta faktor ktor ainnya

yang memengarahi kinrj cmiten.

Scsin it saya juga shan berbag epada Anda porofio
apdate sets norias via cmil unek seisp keivits
sl dan beli sham yang saya lakukan. Says joga akan
menginformasikan. anliss, pertmbangan, dan_ proses
berpiie dalam scia teansaks jusldan belisham supaya
And jugabis kut mempelfainya.




Tesimoni daninfo lenglap berangganan: bitly/

Monthly Investing lan

Notifikasi emaltransaksi yang dilakukan




3. Ebook Quartr Outiook.
Ebook Quarter Oulook adaah analisis eshadap 20
am berdssakan lsporan keuangan e, Ssusidengan
namanya, Ebook Quartr Outlok ini kan dispdie
serap tiga bulan sl s

ua jadwal laporan keuangan
terbaru. 20 sham yang akan dibahas adala saham-sabam
yang memenhi kaedsh s inseing yits sabam yang,
menilki fundamen

A bagus serca valusings mash mursh

Ebook Quarter Outlook in adalsh
rangkuman dar scluruh ssham di Bursa Efek Indonesis,
hinggs yang skan Ands baca i adalah kump
caham yang bagas dan mursh s, ks Anda mengenal
‘sl LQ45 atau IDX30, mala Ebook Quarer Orook
i sepert Indeks RK20,

Tesimoni dan Info knglap berangganan: biely/
DafiarQuarterOutlook.

Ebook Quarter Outlook




Update Mingguan Ebook Quarter Outlook







Sebagian besar pelaky pasar hanya mengenal

namun lebih proftable dalam  berinvestas
i pasa saham, yaitu dengan value investing.

Dengan metode Ini, Anda  berpeluang
mendapatkan saham yang menghasilkan profit
mltibagger Multibaggersendir adalah stah

diatas 100%.

telah memperoleh sejumiah saham yang menghasikan profit

Buku ini merupakan buku prakis yang akan membantu Anda untuk

100% atau lebih dengan metode value nvesting. Disajkan dengan
bahasa yang sederhana dan Jauh dari kesan komplks. Sehingga Anda

R Mouen

@ erantumivaan § fanuriovan @) Rusnkumivan

@ R umionan @) Vomstngindones. @) oewRankuriswancom
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