DAFTAR ISI

BAB | : PENDAHULUAN ..ot 1
1.1. Gambaran Umum Industri Telekomunikasi ...........c.cocoeoeivvnnniccnnnenes 1
1.2. Perumusan Masalah..............ccccoiiiiiiiiiiiii 7
1.3, Tujuan Penelitian...... ... 7
1.4. Batasan Penelitian...........ccooiiiiiiieiiecie et 7
1.5, Manfaat Penelitian...........ccooiiiiiiiiiiieee e 8
1.6. Sistematika PenuliSan ............cccueeeiiiiiiiiiiieee e 8
BAB Il : LANDASAN TEORI ....ouiiiiiiei e 10
2.1. Perencanaan Bisnis dan Strategi Perusahaan............ccccoeoeovvnirurenne. 10
2.2. Pengertian Saham ...........ccoiiiiiiiiiiiiie e 10
2.3. Jenis — JeNIS SANAM ........ccceiiiiiiiie e 11
2.4. Ukuran Kinerja saham ... 13
2.5. Indeks harga saham ...........ccoooviiiiiii e 14

2.5.1.Indeks harga saham individu............c.cccoooeiiiiiiiin e, 14

2.5.2.Indeks harga saham parsial .............ccccoooiiiiiiiiiiiie 15

2.5.3.Indeks harga saham gabungan.............cccoooeeeiiiiiiiiiiei e, 15
2.6. Laporan KEUANGAN .........uii i e e e e e eenans 16
2.5. Analisa MakroekonOmi .........cccuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeee e 17

2.7.1 TiNgKat INFIaST ...eueieieiiieee e 17



2.7.2. TingKat SUKU BUNQA ... 17

2.7.3. Nilai Tukar RUPIAN.........ccccooiiiiiecs s 18

2.8, MetOUE VAIUBSI.......uuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei ettt 18
2.9. Discounted Cash Flow Valuation............ccccceeeiniiiiiiiiniiieeeiiee, 18
2.10. Free CashFIOW t0 EQUILY .......ccoovviiiiiciiiiic e 20
2.11. EStMAasi GrOWLN ..........uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee e 22
2.12. Tingkat Suku Bunga Diskonto (Discount Rate)...........cccccevvvviieeennnns 23
2.12.1. COSt Of EQUILY ..ottt 23
2.12.2. COSt Of CAPILAL ... 25
2.13. Penelitian Sebelumnya........cccooooiiiiiiiiiiiii e 25
BAB 11l : METODE PENELITIAN ..ottt 28
3.1, JeNiS PENEITIAN .....uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii ettt 28
3.2, Kerangka ANaliSIS............uuuuuuimiiiiiiiiiiiiiiiieieiee et 28
3.3. Data atau Informasi yang Dibutuhkan .............cccccccoii.. 30
BAB IV : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN ... 31
4.1. Sejarah & Struktur Perusahaan............ccccceeeiiieeieiiiveiiiiccee e 31
4.1.1. PT. Telekomunikasi Seluler (Telkomsel).......c.cccoooveeviiieenicnnnes 31
4.1.2. PT.INUOSAL ...ttt 32
4.1.3. PT. XL AXIALA ..o 34
4.1.4. PT. Smartfren TeleCOM.......cccovieiriiniirierceeeese e 35



4.2. Strategi Perusanaan...........cccooooiviiiiiiiiiiiic e 38

4.2.1. PT. TeIKOMSEL....cceiiiiiiiiiiieeeee e 38
4.2.2. PT.INAOSAL ....ccoiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 39
G T el I N (- - U 39
4.2.4. PT.SMANfren ....ccoooiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeee e 40
4.2.5. PT. Bakrie TeleComM ...t 41
BAB V : ANALISIS dan PEMBAHASAN .......oouiiiiiiieeeeeeeie e 42
5.1, Pendahuluan ...........ooooiiiiiiiiiii e 42
5.2.  Analisis MaKro€KONOMI.........cocuiiueirinniiieeieseeess s 42
5.2.1. Keadaan EKONOMI INAONESIA..........cccvumeurmnieeiriiiciniiierecieeieneceees 42
5.2.2. Kesimpulan Analisis Makroekonomi.............ccceuevevvvrieieiiicrevererereenenns 48
5.3, ANALISIS INAUSTII......ceceiiiiicircereee s 50
5.3.1. Kesimpulan Analisis INAUSHI ........c.ccceiiiiiiiiicesse e 63
5.4. Analisis Performasi Perusahaan ..., 63
5.4.1. RASIO KEUANGAN .......ocoovevierereiereteteteteeeieieieesee s 64
5.4.2. KESIMPUIAN.......ooiiiieeeee ettt 71
5.5. Proyeksi Laporan KeUANQaN ...........ccccceeeerirerererisieiseeeeee e 71
5.6. Asumsi Dasar Penelitian ... 74
5.7.  Valuasi SANaM ... 76
5.6.1. MetOde FCFE ......ooooiieeee sttt 76



5.6.2. Relatif MO ... e 79

BAB VI : REKOMENDASI....... e e 83
6.1.  ANAliSIS SKENAIO ... 83
6.2. Pembahnasan ... 85

6.2.1. NELINCOME .. .ottt 85
6.2.2. Capital EXpenditure ..........ccoouii i 86
6.2.3. KeSIMPUIAN ...oiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 88
6.3. Analisis Perbandingan Sektor INdUStri..........ccccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn, 88
6.3.1. KeSIMPUIAN ...ooiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee e 90

BAB VII : KESIMPULAN DAN SARAN ... 92
8.1, KeSIMPUIAN ... 92
8.2, SAIAN....cciiiiiii i 92

DAFTAR PUST AKA . ettt et e e e e eaa e e e eenes 93

LAMPIRAN et e e e e e e e e e nn e e e e e eee 96

Xi



Tabel 3.3.

Tabel 5.1.

Tabel 5.2.

Tabel 5.3.

Tabel 5.3.

Tabel 5.5.

Tabel 5.6.

Tabel 5.7.

Tabel 5.8.

Tabel 5.9.

Tabel 5.10

Tabel 5.11.

Tabel 5.12.

Tabel 5.13.

Tabel 5.14.

Tabel 5.15.

Tabel 5.16.

Tabel 5.17.

Tabel 5.18.

Tabel 5.19.

Tabel 5.20.

Tabel 5.21.

DAFTAR TABEL

Data dan Informasi yang dibutuhkan ..................cccooeei i, 29
Perkembangan tingkat suku bunga .............ccccoeeiiiiiiiiiiiiie e, 45
Data Pergerakan Inflasi periode tahun 2010 s/d 2014................... 47
Kesimpulan MakroeKonomi...........cccccoiiiimmiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaees 49
Indikator dalam analisis ancaman pendatang baru........................ 50
Kesimpulan Indikator dalam analisis ancaman pendatang baru.... 53
Indikator kekuatan penawaran pembeli..............ccccoeeiiiiiiinnnnn, 54
Kesimpulan Indikator kekuatan penawaran pembeli...................... 58
Indikator Ancaman produk atau jasa pengganti..............ccceevvvvnnnnn. 58
Perbedaan jenis layanan jasa telekomunikasi .............ccccccceeeeeennn. 59
. Kesimpulan Indikator Ancaman produk atau jasa pengganti....... 60
Indikator daya tawar pemasok ..........cceeeeeeeiiieiiiiiiiiieee e, 60
Kesimpulan Indikator daya tawar pemasok ............cccccuvvvveiineennn. 61
Indikator Peningkatan KOMpPetiSi.............euvevveiieiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee, 61
Kesimpulan Indikator Peningkatan kompetisi .............ccccccvvnennnnns 63
Kesimpulan Analisis INAUSTI .........oiiiiiiiiiiiice e 63
ANALISIS ARTO ..ottt 64
Analisis Fixed ASSEt TUMMOVET ...........oueviiieeiniiiiiiiiieee e 64
ANalisis Total ASSEt TUMOVET ........eevviieeiiiiiiiiiieeie e e 65
ANAIISIS CUIMENt RALIO .....cceeiiiiiiiiiieiiie e 65
ANAlisis QUICK RAIO ......uieieeieiiieeeiiiiee e 66
Analisis Working Capital to Asset Ratio............ccceevveeeeiiieeiiiennnnnn. 66

Xii



Tabel 5.22. Analisis Debt RAIO ..........ccovvviiiiiiiiiiiie 67
Tabel 5.23. Analisis Debt to Total EQUILY ........coovvviiiiiiiiiiiiieeeeee 68
Tabel 5.24. Analisis Long Term Debt to EQUItY........ccoovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee, 68
Tabel 5.25. Analisis Operating Profit Margin .........ccccccevviviiiiiiiiiiieeee, 68
Tabel 5.26. Analisis Net Profit Margin............cccccovviiiiiiiiiiiieeeeee 69
Tabel 5.27. Analisis Pretax Profit Margin.........ccccccovivviiiiiiiieeeee 69
Tabel 5.28. Analisis Earning Power to Total Investment.................cccevvvvvvnnnnn. 70
Tabel 5.29. Analisis Return 0N ASSEel..........cooiiiiiiiiiiiiiiee 70
Tabel 5.30. Analisis Return on EQUItY ... 70
Tabel 5.31. Proyeksi rata — rata kelima perusahaan............cccccccccvviiiiiiinnnnn. 71
Tabel 5.32. Proyeksi Laporan Keuangan 2015 —2019..........ccccoeeeeeevivveninnnnnn. 73
Tabel 5.33. ANAlISIS DDM ........uiiiiiiiiiiiiii e 76
Tabel 5.34. Perhitungan FCFE di tahun 2015 ...........ccoooiiiiiiiiiiiieee e, 76
Tabel 5.35. Nilal Beta .......ccoooiiiiiiiiii 77
Tabel 5.36 Cost of Equity (CoE) di tahun 2015 .........coooviiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeinn 77
Tabel 5.37. Equity Reinvestment RAte ............coouuuiiiiiiieeiieeeicee e 78
Tabel 5.38. Proyeksi per lembar saham di tahun ke-5...........ccccoooeeiiiiiiiiiinnnnn. 78
Tabel 5.39. Perhitungan nilai intrinsic pada tahun ke-6 (2016)....................... 79
Tabel 5.40. Relative model valuation.............ccccceviiiiiiiiiii 79
Tabel 6.1. Analisis skenario perubahan net income terhadap valuasi............ 84

Tabel 6.2. Analisis skenario perubahan capital expenditure terhadap valuasi 84

Tabel 6.3. Analisis skenario perubahan net income & capital expenditure

terhadap valuasi

Tabel 6.4. Industri Telekomunikasi

Xiii



Tabel 6.5. INdustri ManNUFaKIUL .........ooneeee e 8
Tabel 6.6. INdUSstri ManNUFaKIUL ..o 8

Tabel 6.7. llustrasi Tipe Investor dengan industry yang tepat......................... 9

Xiv



DAFTAR GRAFIK

Grafik 1.1. Jumlah pelanggan periode tahun 2010 - 2014...........ccoovvvvvvvvvnnnnnn.. 3
Grafik 1.2. Pertumbuhan perolehan laba perusahaan telekomunikasi.............. 4
Grafik 1.3. Beban usaha periode 2010 - 2014 .........ccovvviieiiiiiiiiie e 5
Grafik 5.1. Perkembangan PDB per kapita Indonesia 2010 — 2014 (USD)..... 43
Grafik 5.2. Perkembangan Inflasi 2010 - 2014 .........cooeviiiiiiiiiee e, 47
Grafik 5.3. Pengguna internet berdasarkan usia ...........cccccooooiiiiiiiiiiiincccenn, 54
Grafik 5.4. Akses ke Media Informasi oleh pengguna internet........................ 57
Grafik 5.5. Pergerakan nilai pertumbuhan 5 tahun dari tahun 2010 - 2014 .... 72
Grafik 5.6. Proyeksi pertumbuhan 5 tahun kedepan (2015 — 2019) ............... 74
Grafik 5.7. Pertumbuhan ekonomi Indonesia 5 tahun terakhir........................ 75
Grafik 6.1. Perubahan Net Income PT. Telkom ............uvvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenee. 85
Grafik 6.2. Perubahan Net Income PT. BakrieTel...........cocccivieeeiiiiiniiiieeen. 85
Grafik 6.3. Perubahan Net Income PT. INdoSat...............uuvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiennee. 85
Grafik 6.4. Perubahan Net Income PT. Smartfren ...........cccccvvvvvvveiiiiiineneennnnee. 85
Grafik 6.5. Perubahan Net Income PT. XL AXiata .............cvvvvviiiiiieieinnenninnnne. 86
Grafik 6.6. Perubahan Capital Expenditure PT. Telkom .........cccccoooovviiiiiieinnn, 86
Grafik 6.7. Perubahan Capital Expenditure PT. Indosat .............ccccovvvvvvnnnnnn... 87
Grafik 6.8. Perubahan Capital Expenditure PT. Smartfren..........ccccccvvvvnnnnn.. 87
Grafik 6.9. Perubahan Capital Expenditure PT. XL AXiata...............evvvvevevnnnee. 87
Grafik 6.10. Perubahan Capital Expenditure PT. Bakrie Telecom.................. 87

XV



Daftar Gambar
Gambar 3.1. Metodologi penelitian valuasi saham....
Gambar 5.1. Promo Indosat dan XL — Kuota Internet

Gambar 5.2. Kesimpulan Expert Analyst Sekuritas C

IMB PT. Telkom........... 80

XVi



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Regresi (Perhitungan nilai beta) ................eevvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee, 96
Lampiran 2 Perhitungan Valuasi PT. Telkom ...........ccccvviiiiiii e, 98
Lampiran 3 Perhitungan Valuasi PT. Indosat ...............coeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeee, 100
Lampiran 4 Perhitungan Valuasi PT. XL AXiata..........ccuuvveveriiieieiiiiiiiiiieeenee. 102
Lampiran 5 Perhitungan Valuasi PT. SmartFren ..........cccccceeeeiieeeeiieeeivinnn. 104
Lampiran 6 Perhitungan Valuasi PT. Bakrie Telecom ............ccccooevviiiiinnnnns 106

XVii





