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Penulisan karya akhir ini mengulas penerapan model FCFF untuk menentukan nilai intrinsik suatu saham
yang dapat digunakan sebagal alat pengambilan keputusan bagi investor yang tertarik. Karya akhir ini
mengambil studi kasus salah satu perusahaan perkebunan terkemukadi Indonesia, yaitu PT. Astra Agro
Lestari Tbk. Saat ini, usaha agribisnis kelapa sawit sedang berkembang dengan pesat seiring dengan masih
besarnya potensi yang dimiiiki oleh bangsa Indonesia. PT. Astra Agro Lestari merupakan salah satu anak
perusahaan dari PT. Astra Internasional, yang memfokuskan bisnisnya dalam bidang pengelolaan
perkebunan kelapa sawit dan produksi CPO. Saat ini Astra Agra Lestari merupakan emiten yang memiliki
area perkebunan terbesar dengan luas area mencapai 200,000 hektar. Selain CPO, Astra Agrajuga
memproduksi karet, teh, dan juga kakao. Namun, CPO masih merupakan kontributor terbesar terhadap
pendapatan perseroan.

Untuk melakukan analisis yang menyeluruh atas kondisi perusahaan dapat dilakukan melalui analisis
fundamental. Analisis fundamental dibuat berdasarkan pada pendekatan Five Forces of Porter. Kemudian
dilakukan analisis terhadap laporan keuangan perusahaan selama limatahun kebelakang, yaitu dari tahun
2001 sampai dengan 2005. Dad seluruh analisis tersebut, penulis dapat membuat asumsi-asumsi yang
diperlukan dalam menyusun proyeksi laporan keuangan baik neraca maupun laporan laba -rugi dalam lima
tahun kedepan.

Proyeksi laporan keuangan tersebut digunakan untuk menghitung proyeksi free cash flow to the firm (FCFF)
dari tahun 2006 sampai dengan 2010, dan dengan menggunakan metode Discounted Cash Flow Valuation
(DCF), maka diperoleh value of the firm PT Astra Agro Lestari. Selanjutnya dapat dihitung intrinsic value
of the equity per share dari perusahaan, yang didapat nilainya sebesar Rp. 7.151.- per lembar saham.

Dari perbandingan antara nilai pasar dengan intrinsic value per share tersebut, dapat disimpulkan bahwa PT.
Astra Agro Lestari telah menjalankan bisnsnya dengan balk. liasil valuasi menunjukkan, bahwa harga saham
PT. AstraAgro Lestari padatanggal 29 Desember 2005 dalam posisi undervalue, yaitu sebesar Rp.
4.900/Iembar saham, dibandingkan dengan instrinsic value per share hasi | valuasi FCFF sebesar Rp.7.15 L
~/lembar saham.

<hr>

The aim of thisfinal assignment isto study the implementation of FCFF model to determine the intrinsic
value of ashare that can be used as atool for an interested investor in making decision. Thisfinal
assignment took case study the one of the largest plantation firm in Indonesia, that is PT Astra Agra L estari
Tbk Today, palm oil business has been growing lastly meanwhile Indonesia still has great potency to
develop. PT. Astra Agro Lestari isone of the subsidiary of PT Astralnternasional, which focused it's
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businessin palm oil plantation and produces crude palm oil. Nowadays, PT. Astra Agro Lestari isthe firm
that listing on Jakarta Stock Exchange that has largest plantation area, about 200,000 hectare. Besides CPO
(crude pam ail), firm also produces rubber, tea, and cocoa. But CPO is still the product that has biggest
contribution to the sales of the firm.

To do whole analysis about the condition of the firm, we can use fundamental analysis. Fundamental
anaysisisdone by Five Forces of Porter approach. Then we analyse the firm's financial statement in the
past five years from year 2001 to year 2005. From the all analysis, the writer can make assumptions that it
need to create financia statement projection, both balance sheet and income statement for the next five
years.

Thisfinancial statement projection are used to calculate free cash flow to the firm (FCFF) projection from
year 2006 to year 2010, and by Discounted Cash Flow Vauation (DCF) method we can get value of Astra
Agro Lestari. After that we can calculate intrinsic value of the equity per share and we find the value is Rp.
7.151. - Per share.

From the comparation between market value and intrinsic value per share, we can conclude that PT. Astra
Agro Lestari has done its business well. The result of valuation shows that the value of share on 29
December 2005 is undervalue, that is Rp. 4.900 per share, while the intrinsic value per shareis Rp. 7.151 per
share.



