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Abstrak
 

Dewasa ini, Industri Telekomunikasi di dunia maupun di Indonesia merupakan industri yang mengalami

tingkat pertumbuhan yang lebih tinggi dibandingkan dengan industri lainnya. Hal ini terjadi karena makin

dikuasainya semua bidang kehidupan oleh telekomunikasi itu send in. Indonesia sebagai salah satu negara

dengan jumlah penduduk terbesar di dunia dan tingkat penetrasi yang masih rendah merupakan faktor

tambahan lain yang menyebabkan tingginya tingkat pertumbuhan industri telekomunikasi di Indonesia.

 

Selain teknologi telekomunikasi berbasis kabel, dalam industri telekomunikasi juga digunakan teknologi nir-

kabel. Dalam teknologi telekomunikasi nir-kabel ada beberapa teknologi selular dengan standar teknis yang

berbeda yaitu TDMA, FDMA, GSM dan CDMA. Di Indonesia, disamping teknologi TDMA, FDMA dan

GSM, mulai tahun 2003 digunakan juga teknologi CDMA. Teknologi ini diakui mempunyai beberapa

kelebihan dibandingkan ketiga teknologi nir-kabel lainnya.

 

PT. Bakrie Telecom Tbk merupakan perusahaan penyediaan dan penyelenggaraart jasa telekomunikasi yang

memiliki dua produk utama yaitu Ratelindo yang merupakan lavanan axed Wireless Access dengan

teknologi E-TDMA dan Esia yang merupakan layanan Limited Mobility dan menggunakan teknologi

CDMA 2000 IX. Salah satu yang dapat menjadi keunggulan dari suatu operator telekomunikasi adalah

jangkauan geografis. Untuk memperoieh keunggulan tersebut diperlukan pembangunan infrastruktur yang

membutuhkan investasi yang sangat besar jumlahnya (capital intensive). Untuk memenuhi kebutuhan

dananya, maka PT.Bakrie Telecom Tbk melakukan IPO (Initial Public Offering) pada awal Januari 2006

dengan harga penawaran saham sebesar Rp 110,- per lembar saham untuk 5,5 milliar lembar saham yang

ditawarkan dengan nilai nominal Rp 100,- per lembar saham.

 

Untuk mengetahui kewajaran atas harga penawaran saham tersebut, maka pada Karya Akhir ini Penulis

mencoba melakukan valuasi atas harga penawaran saham perdana PT. Bakrie Telecom Tbk tersebut dengan

menggunakan analisis fundamental secara top down approach. Metode yang digunakan adalah Free Cash

Flow to Equity (FCFE) dengan two stage model. Berdasarkan hasil perhitungan diketahui bahwa nilai

intrinsik dari harga saham tersebut adalah Rp 154,- dan berdasarkan analisis sensitivitas nilai terendah Rp

127,- dan tertinggi Rp 189,- Dengan demikian harga saham pada saat IPO tersebut lebih rendah dari nilai

intrinsiknya (undervalued).

 

Berdasarkan penelitian baik di dalam maupun di luar negeri, merupakan hal umum terjadi bagi harga saham

dari perusahaan yang melakukan IPO. Hal tersebut terjadi karena beberapa alasan antara lain yaitu

merupakan salah satu cara perusahaan untuk membujuk uninformed investor untuk berpartisipasi dalam

IPO.
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Nowadays, telecommunications industry is among industries that grow fastest along with the importance of

telecommunication as part and life of modern societies and the fast development of telecommunication

technologies. Moreover Indonesia is in turning point in developing modern telecommunication

infrastructure because teledensity, especially for fixed line, is relatively low.

 

In telecommunication technology, there are some technologies used by telecommunication service provider

e.g TDMA, FDMA and GSM. A relatively newer technology that contributes to a significant growth in the

country's telecommunication industry comes from CDMA technology, both for cellular and fixed wireless

based. It posses mobility and features similar to those offered by cellular providers, and fixed wireless

service quality may exceed GSM cellular service quality due to more efficient radio frequency spectrum

usage.

 

PT. Bakie Telecom Tbk is a telecommunication network operator and service provider having two main

product, i.e Ratelindo which is fixed wireless access service using E-TDMA technology and Esia which is

limited mobility telecommunication service applying CDMA 2000 Ix technology.

 

One of competitive advantage of a network operator is geographical coverage. To have such competitive

advantage, PT. Bakrie Telecom need to develop infrastructure requiring huge investment (capital intensive).

To attract the required investment, PT. Bakrie Telecom Tbk conducted IPO (Initial Public Offering) in the

early of January 2006 with initial stock price Rp 130; per stock sheet for 5,5 billion stock sheet offered to

market with nominal value of Rp 100,- per stock sheet.

 

To evaluate the feasibility of initial stock price, in this Final Project, the writer, try to evaluate through

valuation to the offered initial stock price of PT. Bakrie Telecom Tbk by using fundamental analysis in top

down approach. The method used in this Final Project is Free Cash Flow to Equity (FCFE) with two stage

model. Based on the writer's calculation, it is known that intrinsic value of the initial stock price is Rp 154.

The writer also tries to calculate the stock price using sensitivity analysis and the result is Rp 127 as the

lowest price and Rp 189 as the highest one. Thereby, the price of stock at the IPO is lower than its intrinsic

value (undervalued).

 

Based on research either in Indonesia and abroad, undervalued stock was generally happened to stock price

of companies conducting IPO. This is the case for some reasons among others one of ways companies

conducted to persuade uninformed investor to participate in IPC.


