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K etidakseimbangan antara jumlah ruas dan panjang jalan dengan luasnya wilayah, kepadatan penduduk dan
tingginya mobilitas masyarakat menjadi sebuah permasalahan fundamental di negara kita. Banyaknya waktu
yang terbuang di jalan, keterlambatan transfer barang dan jasa produksi, dan dampak lain yang ditimbulkan
oleh kemacetan berkontribusi besar terhadap rendahnya produktivitas dan pertumbuhan ekonomi.
Peningkatan supply jalan secara ekstensif maupun intensif di negeri kita adalah sebuah keharusan yang
sudah sangat mendesak sifatnya. K etidakmampuan APBN mendanai pembangunan jalan-jalan baru
menjadikan skema jalan tol sebuah solusi bagi permasalahan, ini. Whether ive likeit or not, "tolls are the
future!”

Sebagal lokomotif penggerak perekonomian, penyediajalan tol dipacu untuk selalu meningkatkan
pembangunan ruas-ruas baru. Desakan kebutuhan modal dengan mempertimbangkan struktur permodalan
yang ada, mendorong PT Jasa Marga (Persero) untuk menawarkan sahamnya kepada publik lewat | PO.
Penelitian ini ditujukan untuk melakukan penilaian terhadap nilai wajar saham PT Jasa Marga (Persero)
dalam penawaran perdananya. Metode yang digunakan adalah melalui pendekatan two-step Discounted
Cash Flow to Equily. Analisis fundamental perusahaan dengan analisis lingkungan industri dan asumsi-
asumsi digunakan dalam penilaian nilai intrinsik saham pada penelitian ini.

Berdasarkan metode Discounted Cash Flow (DCF) nilai ekuitas (yalue of equity) PT Jasa Marga (Persero)
adalah berada diantara Rp. 12.166.351.285.000,- hingga Rp. 17.451.238.325.000,- dan nilai perusahaan
(value of the firm) berada diantara Rp. 20.174.999.153.000,- hingga Rp. 28.854.701.311.000,- .

Penjelasan teoritis dalam penelitian ini adalah hasil dari hipotesis yang telah teruji dan diakui penerapannya
di dunia keuangan dan investasi. Namun bagaimanapun juga, harga pasar bergerak secara acak (random
walk) sehingga mustahil untuk dapat mengetahui secara pasti harga yang akan terbentuk di pasar. Hasll
penilaian akan memiliki akurasi yang tinggi hanya bilamana semua asums yang ditetapkan sebelumya
dipenuhi.
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