




Presenter Notes
Presentation Notes
Menjelaskan metafora Penman bahwa laporan keuangan adalah lensa untuk melihat bisnis. Analisis laporan keuangan berfungsi untuk menajamkan dan mengalibrasi lensa tersebut dari distorsi akuntansi agar nilai fundamental (intrinsic value) dapat diestimasi dengan jernih.







Presenter Notes
Presentation Notes
Subramanyam memposisikan analisis laporan keuangan sebagai bagian krusial dari Business Analysis yang komprehensif. Proses ini mencakup: (1) Analisis Lingkungan & Strategi Bisnis, (2) Analisis Akuntansi, (3) Analisis Keuangan, (4) Analisis Prospektif, dan (5) Penilaian (Valuation)�



Presenter Notes
Presentation Notes
Bagaimana ide dan model bisnis direalisasikan melalui aktivitas nyata perusahaan, yang kemudian terekam di laporan keuangan, dan akhirnya diterjemahkan menjadi nilai ekonomis nyata. Laporan keuangan menjembatani realitas operasi bisnis dengan estimasi nilai yang objektif.



Presenter Notes
Presentation Notes
Penman menegaskan bahwa penciptaan nilai (value generation) terjadi pada aktivitas investasi dan operasi perusahaan, sedangkan aktivitas pendanaan (seperti transaksi utang atau emisi saham) umumnya bersifat zero-NPV. Subramanyam juga membagi aktivitas ini ke dalam empat kuadran (Perencanaan, Pendanaan, Investasi, dan Operasi) yang saling memengaruhi efisiensi investasi�



Presenter Notes
Presentation Notes
Materi: Prinsip investasi defensif: memisahkan apa yang kita ketahui secara pasti (hard information dari laporan keuangan historis) dengan spekulasi masa depan1617. Penman memperkenalkan konsep penambatan nilai akuntansi (Anchoring Principle): $$\text{Value} = \text{Anchor (Book Value/Earnings)} + \text{Speculative Value (Extra Value)}$$17more_horiz.
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