
' ��*)3,� *��*�3
*�3���/*�%*�43+	)639<43�	6:3���3:89843�*)63:=;3@3:>;
"��*%��
��*��3�,63�	639=>7�#,"#7,�7:88>

/
����
����� 9 ����-�9 ���#, �O

���' �� ���'����������.'%�,�<98IB9BJE9EKI9JDD9�0�<9BI>

�;1- ,O9 +
�
� 
F�-�

<�
< �

���'�� ���'����������

��!%" "��

*#�#�-�9�-�-$�1��9�-(#,�-�9�(
�
1 9)�9C.����-�H9�
��-(-��-
*,<9!3/9@>E9� ���
-�9)�-�-:9�
��
��9�-�#�:9�
��-�-(-��-

��������A3��	�	.��3+*) �3�

�
31�+�23*�3���	�.*���3.�*� ��3�*
3/���3�	$��3��3&����

��*���63 #�3 #�
	����*43�+�3�*
3/���3 ��
3/�3��$��*)3�	.*����63�	(�$��43�����3:8893�*(
.*�*����43�*�%3�) �303�	3*�
3�*-�3&#3�	��������)�3.*
�3�*����3	�39883�	.*����3(���3�+�6
"��3 �	��3	�3����3�� 
�3(*�3�	3*�*)���3/	��3��. )�*��	 �)�3*�
3*���*))�3���3���) ����3	�
�+�3*�
3��$��*)3� �
*.���*)3$*��*/)��31��43��#43����3*�
3���23	�3��	�%3����63"��3�*.)�
(*�3�*%��3/�3 ����3 �	��$�3�*.)���3(���3	����$�3�+�3*�3�������*63"����3(���3??3�	.*5
����3*�3�*.)�633��3 ����3. )��)�3��������	�43����3�� 
�3�	 �
3��*�A3923��. )�*��	 �)�3�+�
*�
3��$��*)3� �
*.���*)3$*��*/)��31��43��#43����3*�
3���23��������*��)�3 ���) ����
33��	�%
����3:23�+�43��#3*�
3���3��������*��)�3���) ����
3��	�%3����3*�
3;23��3*�
3����3�	.*��3
�

�	�3��������*��3���) ����3��	�%3����6

�
�������A3��	�	.��3+*) �3�

�
43� �����3�*��	43��#43����43���43��	�%3����

!�� -�9���#�-�--�9 ����#��-9  �� �9-�-�9(�1-(;

1#�-�9��1��-��9�-�-191�� ��(-�9�-� 9+-(�#

(�9+-(�#<9���2-�- 9�-�-9� ,-(#(-�9#��#(91���
;

�
��9���� ��-��-9(�1-(1#�-�9��1��-��9�-�-1<

/�1-(1#�-�9��1��-��9�-�-19�-�-�9� � ,- 9�-� 

2��2-�- 9#(#�-�91 �-,��-O9-�-��-9(��- (-�9,-2-:

-�-��-9(��- (-�9�-��-9�-�-19�-�9-�-��-9� ,- 

,�2 �9(�(-�--�9� 2-�� ��(-�9��1#-92 -�-9�-��

� �#�-(-�9�-��9 ������1 �9�-�-9� ,- 9�.�9 6��	5

�	.��3+*) �3�

�
79�
� � �<9�.�9-+-,��-9� ���;

(��-,(-�9
,��9!����9 9 !��+-��949�
9�-�-9 �-�#�

@MK>;-�<9�.�91���#(#�9,-2-92��� �9����,-�9�-$-(

� (#�-�� 9 ��1#-92 -�-91
�-,9 �-��9� �#�-(-�

#��#(9 
���-� 9 ���#�-�--�<9 �.�9 1��#�-(-�

��2#-�9#(#�-�9 ������-�-9�-��9�-�-�91�12�� 

�-12-�-�9 �  ,9 ���#�-�--�9 �-,-19 1��� ��-(-�

� ,- 9 �-12-�9 6$*) �3*

�
792-� 9��1��-��9 �-;

�-196%#,,�:9@MMK7<9"-,9�����2#�92��2��-9$ (-91���;

�#�-(-�9,-�
�-�9(�#-��-�:9� 1-�-9,-2-92��� �

�-��9� ,-�
�(-�92��-�92�,#19����#91�1 , ( 9� ,- 

�-12-�9�-� 9(�� -�-�9
���-� ��-9��2-292 �-9�-$-

��2-� -�92��-�91
�-,9(��$-��-9 92���#12��9�-� 

��1��-��9�-�-19�-��9�-,-19���� �#��-�9( ���;

$-9(�#-��-�9(
�'��� 
�-,9� -2- (-�<



/ ���$-9(�#-��-�9�-��9� #(#�9����-�9�.�

� �-�-�(-�9� �-(9�-$-92��1-��--�92-� 9��1��-��

�-�-19�-� 9$#�-9 �'���
�9�#2, (9�-�91-�-$�1��<

!�#� 9 ����949�-(� $-9 6@MMI791���1#(-�9�.�

1��#�-(-�9 #(#�-�9 ���(� �9 �-� 9 (#-, �-�9 ����;

-12 ,-�9 (��#�#�-�9 1-�-$�� -,<9 ���� ��-�

1-��--�9�����2#�:9��$-(9�-�#�9B>>@9�-$-,-�9!3�:

�-�(9�,#�949��9�-�9�-� ����9�(#��-�� 9)&9��,-,#

1�12#-�9��� ��(-�9 ����-�-�9@>>9���#�-�--�;

���#�-�--�99�#2, (9�-��91-1�#9991��� ��-(-�

� ,- 9 �-12-�9 6�.�9�
� � �7<9 �-�-9(���-�--���-

�-� 9@>>9���#�-�--�9$#�-9-�-9�-��92��� ,- 9�.�

���-� �:9 -�� ��-9 2-�+-9 ���#�-�--�9 �����2#�

1���-,-1 9 ���#�#�-�9 � ,- 9 (�(-�--�9 ���#�-;

�--�9 6
����	��3 $*) �7<9�-� 9 (�;@>>9���#�-�--�

�-��9� � ,- 9 -�-(-�91-1�#91��� ��-(-�9� ,- 

�-12-�:9 � 2��-(-�9 -�-�9 G>9 ���#�-�--�9 �-��

2��-���9� 9 -�-�9��9@9 �� , #�9�-�9G>9���#�-�--�

�-��92��-���9� 92-+-�9��9@9�� , #�<

"-,91��-� (9�-��9���,#9� ���1-� 9�-� 9�-� ,

� ���9 �����2#�9 -�-,-�O9 6@79 �-� 9 �-�#�9 (�9 �-�#�

���#�-�--�9�-��91-�#(9��� ��(-�9!3�@>>92��'-;

� -� :9  � 9 1��� �� (-� (-�9 2-�+-9 ����#(#�-�

�.�9� ����-�#� 9$#�-9
,��9�-(�
�;�-(�
�9�(�����-,

���#�-�--�9 ������ O9 � ��(-�9 �#(#92#��-:9  ��,-� :

�-��*���3�*��9�-�9,- �;,- �P96B79���#�-�--�9�-��

1-1�#91��� ��-(-�9� ,- 9�.�9�
� � �92�,#19����#

���-�-9(�#�#�91����-�(-�91��
��9�.�9�-,-1

����-�- -�9( ���$-:9(-���-9 ���-�-9 �
�1-,9 &��
;

��� -92�,#191����-�(-�9�.�9��2-�- 9-,-�9#(#�

( ���$-9���#�-�--�P9 6D79���#�-�--�9�-��91�1;

�#��- 9� ,- 9�.�9���-� �992�,#19����#9( ���$-��-

2#�#(:9�-,9�����2#�9� 1#��( �(-�9(-���-9���#�-;

�--�9 2-��-(9 1����,#-�(-�9 1
�-,9 #��#(

��� ��(-�-�9-����P96E79�.�92�,#191��$-� 9-�#-�

�-,-19 1�����#(-�9 �-�-1;�-�-19 �-��9 -(-�

� 2�, =� $#-,9� (-���-(-�9�.�9� ���-�(-�9#��#(

1���#(#�9 -�-(-�9 ���#�-�--�9 2�(��$-9 �� � ��=

� �-(<9���( �#�9��1 ( -�9� �-(92��-�� 9� �-(9-�-

�-��91����#�-(-�9�.�9#��#(91�� ,- 9 �-�-1

�-��9-(-�9� 2�, =� $#-,<9%-2�,9@91���-$ (-�9�-�-

-�-�9 I9 ���#�-�--�9 �#2, (9 �-��9 ��,-1-9 �-�#�

B>>@;B>>I91-1�#91��� ��-(-�9� ,- 9�.�9�
� � �<

/�-�--�9 �����2#�91��-� (9#��#(9� 2#(� ;

(-�9���-�-9�1� � �9(-���-9� 9� � 9,- �9� ���� (� 9�.�

2��(
��,-� 9�
� � �9����-�9( ���$-9 �-�-19�-,-1

$-��(-9�-�$-��<9�#�(����949"��,��96@MMJ791�,-;

�
�(-�9 2-�+-9 (�2 $-(�-�--�9 1��� 1�,�1��;

�-� (-�9 �.�9 1���
�
��9 1�� ��(-�(-�9 �-�-1

���#�-�--�<9 !�2-�- 1-�-9 � (��-�# :9 �-��-

�-�-19�- (9(-���-9�(���(�-� 9  �'���
�9����-�-�

C� � ��H9 2#(-�9 ���3*��<9 ���( �#�9 ��1 ( -�:

�

�"&
!'*) �
���"�""�'�
��"�'�#�'������'�
!"%"'-'�"���'�
������(�����

!#12��O9�-$-,-�9!3�:9B>>I<

No. Em i t en 
Ni lai  Adj . EVA (Ju t a Rupiah) 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 

1. Unilever Ind 715.703 533.536 630.310 909.051 1.285.269 1.205.031 

2. HM Sampoerna 167.103 240.802 405.362 531.603 1.127.324 1.948.402 

3. Telkom 33.814 111.514 3.305.915 1.770.948 3.574.485 4.062.859 

4. Sari Husada 66.145 91.921 43.415 94.090 71.845 141.399 

5. Mult i Bintang Ind 60.847 60.636 35.587 52.405 90.227 116.261 

6. Merck Indonesia 31.801 36.653 9.789 36.760 47.529 33.018 
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PER 123 0 76.78 11.5562 10.9841 

Ln EVA 123 5.21 15.22 10.7167 1.9748 
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Konstanta 4,615 5,868 0,000 

CR 0,01897 0,282 0,778 

ROI 0,04996 2,436 0,016 

DSIZE -0,407 -1,278 0,204 

PER -0,0267 -2,419 0,017 

LnEVA 0,276 3,163 0,002 
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