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Valuation Model

Nilai fundamental aset (riil atau finansial)=
• Nilai sekarang (Present value=PV) dari aruskas

harapan mendatang
• Nilai aset=

• CFt= aruskas harapan dlm setiap periode t
• r    = tingkat return yg disyaratkan investor (pd tk risiko

tertentu, dan return alternatif tertentu)
• n   = umur ekspektasi aset.
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The Basic Goal: Creating Stockholder Value

• Asumsi mendasar teori Manajemen Keuangan= tujuan
meningkatkan (overriding goal), menciptakan nilai bagi
pemegang saham

• Logika ekonomik atas “maksimumisasi” harga saham:
• Manfaat untuk pelangganoperasi efisien
• Manfaat untuk karyawanriset: hub ‘kemampuan memuaskan kary

dg penciptaan nilai untuk pemilik
• Manfaat lain:

• 45% remaja US memiliki shm scr langsung
• 80% remaja US memilik shm melalui program pensiun
• Peningkatan pengeluaran (spending), sebab efek kemakmuran
• Peningkatan investasi perusahaan, harga shm tinggi menyebabkan biaya

modal rendah
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Agency Relationships

Teori agensi membahas konflik antara manajemen (agent) dan 
pemegang saham (principal)
• Manajer diberi kuasa untuk membuat keputusan olh pemilik
• Manajer memiliki tujuan pribadi yg bisa berbeda dg tujuan

maksimumisasi harga saham
Dlm MK hubungan agensi utama adlh:

1. Antara pemilik dan manajer
2. Antara pemilik dan kreditor

Tiga kelompok utama biaya agensi:
1. Pengeluaran untuk memonitor tindakan manajerial, eg: biaya

audit
2. Pengeluraran menata organisasi dlm pola yang membatasi

perilaku manajerial yang tak diinginkan, eg: mengangkat investor 
luar ke dlm dewan direksi

3. Biaya kesempatan yang terjadi ketika pemegang saham
memaksakan restriksi
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Scanning materi

Kompetensi manajemen keuangan, bisa melakukan
scanning dalam membaca dan memahami:
1. Preface
2. Introduction of chapter material
3. Summary
4. Learning objectives, sub chapter points
5. Exercise (individual)
6. Problem (group), Project, case study
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