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Usaha telekomunikasi memberi keuntungan yang sangat memadai, apalagi di sektor seluler-khususnya saat
ini GSM-yang dari tahun ke tahun tumbuh pesat. Tahun-tahun terakhir ini pasar seluler tumbuh dengan lebih
dari 50 persen setahun, hal ini tentu saja makin menarik minat investor. Akan tetapi keputusan untuk ikut
serta dalam bisnis perlu juga ditunjang penelitian-penelitian untuk menunjang keputusan dan meminimasi
kerugian. Aspek-aspek tersebut diantaranya yang pertama adalah kondisi perekonomian Indonesia saat ini
dibanding tahun-tahun sebelumnya dan prospek di masa depan. Berdasarkan analisis makro ekonomi dalam
penelitian diketahui bahwa kondisi ekonomi Indonesia semakin kondusif seiring dengan meningkatnya
Produk Domestik Bruto, menurunnyainflasi, stabilnyanilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika. Jika
kondisi ini terus dapat dipertahankan pemerintah indonesia makaindustri akan bertumbuh, sehingga dapat
menyerap lebih banyak tenaga kerja, mengurangi pengangguran dan meningkatkan kesejahteraan rakyat.

Aspek yang lain adalah petaindustri telekomunikasi. Dari analisis five forces diketahui bahwa memang
industri telekomunikasi sedang tumbuh pesat sesuai dengan prediksi perusahaan telekomunikasi. Hal ini
ditandai dengan banyaknya investor baru yang masuk. Banyaknya pemain dalam industri ini menyebabkan
tingkat persaingan semakin tinggi, akhimya kekuatan tawar pelanggan menjadi tinggi. Disinilah dibuktikan
kekuatan strategi perusahaan dalam menjaga loyalitas pelanggan lamanya dan meraih lebih banyak
pelanggan baru.

Kinerja perusahaan merupakan aspek yang menunjang keputusan investasi. Apakah selamaini perusahaan
telekomunikas tempat kita berinvestasi sudah memiliki kinerjadi atas kinerjaindustri. Dengan mengetahui
kinerja perusahaan dari tahun ke tahun dapat terbaca tren kinerja apakah membaik, datar atau menurun. Dari
hasi| penelitian diketahui dari tahun 2002 hingga 2006 kinerja PT Telkom terus tumbuh, begitu juga PT
Indosat. Akan tetapi pertumbuhannya semakin menurun. Kemungkinan karena persaingan yang semakin
berat antar perusahaan. Jika perusahaan terus tumbuh maka diharapkan investor masih dapat mengandal kan
perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dengan menginvestasikan dana di perusahaan ini. Dengan
menggunakan beberapa teknik analisis seperti analisis horisontal, analisis vertikal, analisis rasio dan analisis
cross section, dapat diketahui bahwa kinerja PT Telekomunikas Indonesia dan PT Indosat masih terus
bertumbuh. Akan tetapi kecenderungan pertumbuhannya semakin menurun. Artinya PT Telekomunikasi
Indonesia sudah akan mencapai tahap stabil. Walaupun demikian, secara umum kinerja PT Telekomunikasi
Indonesia masih lebih baik daripada perusahaan sgienisyaitu PT Indosat. Jika dirinci lebih lanjut, rasio
likuiditas PT Telekomunikas Indonesialebih rendah daripada PT Indosat, akan tetapi rasio solvabilitas,
rasio aktivitas dan rasio proiitabilitasnyalebih baik.

Selain itu perlu diketahui juga hargawajar PT Telekomunikasi Indonesia dan PT Indosat. Apakah posisinya
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undervalued sehingga masih patut dibeli atau pada posisi overvalued sehingga harus dijual bagi mereka
yang memegang sahamnya. Dari penelitian diketahui bahwa posisi ssham PT Telkom masih dibawah nilai
wajarnya atau undervalued sehingga patut untuk dibeli. Yaitu nilai wajar ssham yang dihitung sebesar Rp
11.8S2 dan harga pasar pada akhir tahun 2006 masih Rp 10.100. Perhitungan juga untuk harga wajar Saham
PT Indosat diketahui hargawajar sashamnya Rp 7.299 dan posisi harga pasar di akhir 2006 adalah sebesar
Rp 6.750. Artinya, saham PT Indosat juga dalam posisi undervalued. Hanya sgja jika dibandingkan, nilai
diskon yang dimiliki PT Telekomunikasi Indonesia lebih besar dibandingkan dengan PT Indosat. Posisi di
akhir 2006, saham PT Telekomunikasi Indonesia dengan kode TLKM terdiskon sebesar 17,64% sedangkan
saham PT Indosat dengan kode ISAT hanyaterdiskon 8,14%. Artinya, peluang untuk meraih keuntungan
lebih besar dengan investasi di saham TLKM karena harga pasar saham tersebul akan mendekati harga
wajarnya.

<hr>Telecommunication industry give high profit, especially GSM in cellular sector, that growing fast year
to year. In latest year, cellular market grow over 50 percent ayear, which attract investor to deal with.
Decision to invest in this business must base on some reason from research or prospective in order to
minimize lost. Some aspect to watch are Indonesian macroeconomic condition. Whether the recent condition
is better than last year or worst. Base on macroeconomic analysis, we knew the Indonesian macroeconomic
is better year to year with good sign in Gross Domestic Product (GDP), inflation, Rupiah-US Dollar
exchange rate. If government can stabilize this condition or make it better, Indonesian industry will grow up.
Then, we can reduce unemployment that already became many problemsin this country.

Other aspect is telecommunication industry in Indonesia. With Porter 's five forces analysis we knew the
industry is growing fast, same with the prediction from telecommunication companies. The Sign are many
new investorsin thisindustry that produce higher competition. It give buyer alot of choice to choose an
operator . To win the market, tellecomunication need strategy to hold their customer move to the other
operator and also to get new customer.

Company pedormance is al so aspect we should concern. Whether all these years the company has
performance above industry average perybrnrance. By knowing company performance year to year, we
knew the trend of company performance. getting better, stable or worst. The research's result is PT Telkom
and PT 1ndosat is growing. But the grow rate is decline. It can be because of higher competition between
companies. If the company still growing, we confidence that company still can get some profit so the
investor can invest in these companies. Using many analysis technique such as horizontal analysis. vertical
analysis, financial ratio analysis and cross section analysis, PT Telkom and PT Indosat still grow up but the
grow rote is decline. We believe that these companies will be stable firm in 10 years. From the analysis PT
Telkom has liquidity ratio lower than PT Indosat but higher in Solvability ratio, activity ratio and
profitability ratio.

Thisresearch aso calculates intrinsic value for both companies. Whether the stock is undervalued or
overvalued At the end of 2006, intrinsic value of Telkom stock is Rp 11.882 and the market priceis Rp 10.
100. Intrinsic value of Indosat stock is Rp 7299 and the market price Rp 6750. So. PT Telkom ana PT
Indosot stock, coded with TLKM and ISAT isin undervalued position. But discount rate PT Telkomis
higher, which is 17,64% than PT Indosat which is 8.14% It means, we can get more profit from investment



in Telkom rather than investment in PT Indosat.



