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ABSTRACT 

 

This research aims to analyze the valuation of stock fair value using the 

Free Cash Flow to Equity (FCFE) and Free Cash Flow to Firm (FCFF) methods 

during two critical periods: before and during the Covid-19 pandemic, and to 

outline the implications and limitations arising from these findings.  The number of 

samples used in this study are 16 e-commerce companies in the consumer 

discretionary sector obtained through purposive sampling method over a research 

period of 6 years from 2017 to 2022. 

The results of the research show that in the period before Covid-19, the 

FCFE method identified 4 out of 16 companies as undervalued, while the FCFF 

method only identified 1 undervalued company. During the Covid-19 pandemic 

period, the research results indicate a decrease in the number of companies 

considered undervalued according to the FCFE method, from 4 to 3 companies, 

and the FCFF method shows that all companies are considered overvalued during 

the pandemic period. However, it should be noted that this research only provides 

a snapshot of two specific periods, and the results may be influenced by the unique 

market conditions at that time.  

 

Keywords: Stock valuation, fair value, e-commerce companies listed on NASDAQ, 

Covid-19 pandemic, Free Cash Flow to Firm method, and Free Cash Flow to 

Equity method. 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui valuasi nilai wajar saham 

terhadap perusahaan-perusahaan e-commerce dalam dua periode yang kritis, yaitu 

sebelum dan selama pandemi Covid-19 dengan menggunakan metode Free Cash 

Flow to Equity (FCFE) dan Free Cash Flow to Firm (FCFF) dan menguraikan 

implikasi serta keterbatasan-keterbatasan yang muncul dari temuan tersebut. 

Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 16 perusahaan e-

commerce sektor consumer discretionary yang diperoleh dengan metode purposive 

sampling selama metode penelitian selama 6 tahun pada tahun 2017 sampai dengan 

tahun 2022. 

Hasil penelitian menunjukkan pada periode sebelum Covid-19 metode 

FCFE mengidentifikasi sebanyak 4 dari 16 perusahaan yang dianggap undervalued, 

sementara metode FCFF hanya mengidentifikasi 1 perusahaan yang undervalued. 

Pada periode pandemi Covid-19 hasil penelitian menunjukkan penurunan jumlah 

perusahaan yang dianggap undervalued menurut metode FCFE, dari 4 menjadi 3 

perusahaan dan metode FCFF menunjukkan bahwa seluruh perusahaan dianggap 

overvalued selama periode pandemi. Namun perlu diperhatikan bahwa penelitian 

ini hanya merupakan gambaran pada dua periode tertentu, dan hasilnya dapat 

dipengaruhi oleh kondisi pasar yang unik pada waktu itu. 

 

Kata Kunci: Valuasi saham, nilai wajar, perusahaan e-commerce 

NASDAQ, Pandemi Covid-19, metode Free Cash Flow to Firm, dan metode Free 

Cash flow to Equity.  
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