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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk menilai keputusan investasi pada PT. Astra International diukur dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 – 2016 dan untuk memilih keputusan investasi pada PT. Astra International dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 - 2016.  Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitan ini yaitu dengan menggunakan wawancara dan riset pustaka. Teknik pengumpulan data yang diguakan degan meggunakan riset lapangan dan risep kepustakaan. Jenis data yang diguaka adalah data kualitatif dan kuantitatif sedangkan sumber data yang digunakan adalah data primer dan sekunder. Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan Net Present Value (NPV). Hasil penelitian ini menunjukka bahwa: 1) Analisa keputusan investasi pada PT. Astra International diukur dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 - 2016 didapati hasil yang negatif, 2) Dikarenakan hasil yang diperoleh negatif, sehingga pembelian saham PT. Astra International tidak layak dilakukan.
Kata Kunci : Net Present Value, Investasi, Keputusan Investasi.
ABSTRACT
This study aims to assess investment decisions at PT. Astra International is measured using the 2014-2016 Net Present Value (NPV) method and to choose investment decisions at PT. Astra International using the Net Present Value (NPV) method for 2014-2016. The data collection method used in this research is by using interviews and library research. Data collection techniques used by using field research and library research. The type of data used is qualitative and quantitative data while the data sources used are primary and secondary data. Data analysis method in this research uses Net Present Value (NPV). The results of this study indicate that: 1) Analysis of investment decisions at PT. Astra International is measured by using the Net Present Value (NPV) method for 2014-2016 negative results, 2) Due to the negative results obtained, so the purchase of shares of PT. Astra International is not worth doing.

Keywords: Net Present Value, Investment, Investment Decision.
PENDAHULUAN
Pendahuluan

Dalam kondisi perekonomian yang terus berkembang, sektor investasi memiliki potensi dan peluang yang besar dalam peranannya sebagai sumber pendapatan tambahan atau ekspansi perusahaan. Pelaku usaha dapat melakukan pengembangan usaha, perluasan pemasaran, pembangunan gedung baru ataupun menanamkan sahamnya kepada perusahaan lain. 

Brealey Myers Marcus (2011) menjelaskan Keputusan untuk melakukan investasi yang menyangkut sejumlah dana besar dengan harapan mendapatkan keuntungan dalam jangka panjang, sering kali berdampak besar terhadap kelangsungan hidup suatu perusahaan. Oleh karena, itu sebelum mengambil keputusan untuk melakukan investasi, salah satu syarat terpenting adalah mengkaji aspek financial yang bertujuan untuk meningkatkan kekayaan perusahaan (maximize firm’s wealth). Ketidakpastian dapat dikurangi dengan diketahuinya kemungkinan atau proyeksi pengembalian yang akan dicapai oleh proyek di masa mendatang. Disamping itu dengan adanya kondisi tersebut perusahaan harus memberikan pertimbangan tepat dan berhati-hati dalam melakukan investasi.

Perkembangan di dunia investasi yang sangat pesat serta tingkat kompleksitas yang tinggi dapat berpengaruh terhadap stabilitas perusahaan tersebut. Kompleksitas investasi yang tinggi dapat meningkatkan resiko yang dihadapi oleh perusahaan perusahaan yang bermain di dalamnya. 

Investasi yang dilakukan biasanya menanamkan saham kepada perusahaan lain dengan mengharapkan deviden yang diterima setiap periode, ataupun obligasi yang akan mendapatkan bunga setiap periodenya. Investasi dalam bentuk saham ataupun obligasi menjadi pilihan utama pelaku usaha karena tingkat resiko yang rendah, serta mudah dalam aplikasinya. Pelaku usaha tidak takut akan resiko penipuan karena pemerintah telah menjamin setiap transaksi saham yang ada di pasar saham resmi.

Investasi dalam bentuk saham atau obligasi memiliki dampak buruk bagi pelaku usaha terutama pelaku usaha yang baru berkembang karena mereka fokus pada investasi di pasar saham dengan mengabaikan kondisi usaha yang dijalani. Seperti modal perusahaan tidak cukup untuk melakukan ekspansi usaha, kas yang tipis dan lain lain. Investasi ini cocok kepada perusahaan yang telah besar atau setidaknya kondisi perusahaan tersebut stabil walaupun belum bisa dikatakan perusahaan besar. 

Untuk pelaku usaha yang masih berkembang sebaiknya memfokuskan diri melakukan investasi ke dalam bentuk pengembangan usaha seperti, pengadaan gedung, kendaraan operasional, mengambil alih atau bermitra dengan perusahaan lain yang memiliki jenis usaha sejenis di tempat yang berbeda. Hal ini berguna untuk melebarkan sayap perusahaan ke daerah lain.

PT. Astra International merupakan perusahaan multinasional yang memproduksi otomotif yang bermarkas di Jakarta, Indonesia. Astra telah mengembangkan bisnisnya dengan menerapkan model bisnis yang berbasis sinergi dan terdiversifikasi pada tujuh segmen usaha, terdiri dari : Otomotif, Jasa Keuangan, Alat Berat dan Pertambangan, Agribisnis, Infrastruktur dan Logistik, Teknologi Informasi dan Properti. Dengan bisnis yang beragam, Astra telah menyentuh berbagai aspek kehidupan bangsa melalui produk dan layanan yang dihasilkan. PT. Astra International merupakan salah satu perusahaan terbesar di Indonesia dengan mempunyai banyak anak perusahaan baik yang juga terdaftar di Bursa Efek Indonesia ataupun yang tidak terdaftar. Dengan banyaknya anak perusahaan yang dimiliki membuat saham PT. Astra International yang diperjual belikan di Bursa Efek Indonesia menjadi incaran investor dengan harapan pembagian deviden yang besar.

Pembagian deviden yang rutin dilakukan oleh PT. Astra International pada setiap bulan April dan Oktober setiap tahunnya membuat investor semakin tertarik menanamkan sahamnya di PT. Astra International. Salah satu pertimbangan investor dalam membeli saham PT. Astra International adalah tingkat pengembalian modal, terlepas dari naik turunnya harga saham. Salah satu cara mengukurnya dengan menggunakan metode net present value. Cara tersebut menjadi salah satu pilihan penilaian investor sebelum membeli saham.
Rumusan Masalah

1. Bagaimana menganalisa keputusan investasi pada PT. Astra International diukur dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 - 2016 ?

2. Bagaimana memilih keputusan investasi pada PT. Astra International dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 - 2016 ?

LANDASAN TEORI

Investasi
Investasi adalah suatu istilah dengan beberapa pengertian yang berhubungan dengan keuangan dan ekonomi. Istilah tersebut berkaitan dengan akumulasi suatu bentuk aktiva dengan suatu harapan mendapatkan keuntungan dimasa depan. Investasi yang lazim disebut juga dengan istilah penanaman modal atau pembentukan modal merupakan komponen kedua yang menentukan tingkat pengeluaran agregat. Tabungan dari sektor rumah tangga melalui institusiintitusi keuangan akan mengalir ke sektor perusahaan. 

Jenis Jenis Investasi

Jenis-jenis investasi menurut Salim HS dan Budi Sutrisno (2012) dapat digolongkan berdasarkan aset, pengaruh, ekonomi, menurut sumbernya dan cara penanamannya. Jenis-jenis Investasi tersebut diantaranya :

1. 
Jenis Investasi berdasarkan Asetnya

Jenis investasi berdasarkan asetnya merupakan penggolongan investasi dari aspek modal atau kekayaan. Investasi berdasarkan asetnya terbagi atas dua jenis, yaitu real asset dan financial asset. Real Asset adalah investasi yang berwujud seperti gedung-gedung, kendaraan dan lain sebagainya, sedangkan Financial Asset merupakan dokumen (surat-surat) klaim tidak langsung dari pemegangnya terhadap aktivitas riil pihak yang menerbitkan sekuritas tersebut.

2.
Jenis Investasi berdasarkan Pengaruhnya

Jenis investasi menurut pengaruhnya merupakan investasi yang didasarkan pada faktor-faktor yang memengaruhi atau tidak berpengaruh dari kegiatan investasi. Jenis investasi berdasarkan pengaruhnya dapat dibagi lagi menjadi dua jenis, yaitu investasi autonomus (berdiri sendiri) dan Investasi Induces (memengaruhi atau menyebabkan).

Investasi Autonomus adalah investasi yang tidak dipengaruhi oleh tingkat pendapatan, bersifat spekulatif. Contoh investasi ini : pembelian surat-surat berharga. Investasi Induced ialah investasi yang dipengaruhi kenaikan permintaan akan barang dan jasa serta tingkat pendapatan. Contoh investasi ini : penghasilan transitori, yaitu penghasilan yang diperoleh selain dari bekerja, seperti bungan dan sebagainya.
3.
Jenis Investasi berdasarkan Sumber Pembiayaannya

Jenis investasi berdasarkan sumber pembiayaannya merupakan investasi yang didasarkan pada asal-usul investasi yang diperoleh. Jenis investasi ini dapat dibagi lagi menjadi dua jenis, yaitu investasi yang besumber dari modal asing dan investasi yang bersumber dari modal dalam negeri.

4.
Jenis Investasi berdasarkan bentuknya.

Jenis investasi berdasarkan bentuknya merupakan investasi yang didasarkan pada cara menanamkan investasinya. Jenis investasi ini dapat dibagi menjadi dua jenis, yaitu investasi portofolio dan investasi langsung.

Investasi Portopolio dilakukan melalui pasar modal dengan instrumen surat berharga, contohnya seperti saham dan obligasi. Investasi langsung merupakan bentuk investasi yang dilakukan dengan membangun, membeli total, atau mengakuisi suatu perusahaan.

Cash Flow

Sebagaimana kita ketahui bahwa investasi yang dilakukan oleh suatu perusahaan dengan harapan akan memperoleh manfaat dimasa yang akan datang  adalah merupakan suatu kegiatan perusahaan dalam rangka perubahan atau pun peningkatan dari pada aktifitas usahanya.

Oleh karena adanya aktivitas yang dilakukan oleh suatu perusahaan dalam kegiatan investasi ini memerlukan dana yang cukup besar untuk membiayai investasi tersebut.

Untuk dapat menilai profitabilitas suatu proyek investasi ,dalam rangka pengambilan keputusan investasi diperlukan data mengenai Net Cash Flow dari proyek investasi yang bersangkutan .

Net Cash Flow yang dimaksud disini Fitrah Afrizal (2013) adalah sebelum depresiasi tetapi sesudah pajak,apabila proyek investasi dibelanjai dengan modal sendiri. Apabila proyek investasi yang dibelanjai hutang yang mempunyai beban bunga yang tetap ,maka net cash flow adalah sebelum bunga dan depresiasi tetapi sesudah pajak.

Untuk lebih jelasnya, maka penulis akan mengemukakan pengertian daripada cash flow. Menurut Gunawan Adisaputra  pengertian cash flow adalah sebagai berikut: “Pengeluaran-pengeluaran dan penerimaan-penerimaan yang timbul akibat adanya kegiatan investasi.”

Dari definisi di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa dengan adanya kegiatan investasi yang dilaksanakan memerlukan sejumlah dana untuk membiayai aktivitas tersebut ,demikian pula sebaliknya dengan adanya kegiatan investasi akan ada hasilnya yang diharapkan selama usia proyek investasi tersebut.

Studi Kelayakan

Menurut Suad Husnan dan Swarsono dalam Fitrah Afrizal (2013), yang dimaksud studi kelayakan proyek adalah “penelitian tentang dapat tidaknya suatu proyek (biasa merupakan proyek investasi) dilaksanakan dengan berhasil. Pengertian keberhasilan ini ada yang menafsirkan dalam artian lebih terbatas, ada juga yang mengartikan dalam artian lebih luas. Artian yang lebih terbatas terutama digunakan oleh pihak swasta yang lebih berminat tentang mamfaat ekonomis suatu investasi. Sedangkan dari pihak pemerintah atau lembaga nonprofit, pengertian menguntungkan bisa dalam artian lebih relatif”.

Proyek yang diteliti biasanya berbentuk proyek raksasa seperti pembangunan proyek tenaga nuklir, sampai dengan proyek sederhana seperti membuka usaha jasa foto copy. Tentu saja semakin besar proyek yang di jalankan, semakin luas dampak yang terjadi. Dampak ini bisa besar seperti dampak ekonomis dan bisa juga bersifat sosial. Karena itu ada yang melengkapi studi kelayakan ini dengan analisa yang di sebut mamfaat dan pengorbanan (cost and benefit analysis) termasuk di dalamnya semua mamfaat dan pengorbanan sosial (social cost and social benefit).

Penilaian Studi Kelayakan Dengan NPV

NPV merupakan selisih antara pengeluaran dan pemasukan yang telah didiskon dengan menggunakan social opportunity cost of capital sebagai diskon faktor, atau dengan kata lain merupakan arus kas yang diperkirakan pada masa yang akan datang yang didiskontokan pada saat ini. Untuk menghitung NPV diperlukan data tentang perkiraan biaya investasi, biaya operasi, dan pemeliharaan serta perkiraan manfaat / benefit dari proyek yang direncanakan.  Jadi perhitungan NPV mengandalkan pada teknik arus kas yang didiskontokan.

Menurut  Kasmir  (2012) Net Present Value (NPV) atau nilai bersih sekarang merupakan perbandingan antara PV kas bersih dengan PV Investasi selama umur investasi. Langkah menghitung NPV :

1.
Tentukan nilai sekarang dari setiap arus kas, termasuk arus masuk dan arus keluar, yang didiskontokan pada biaya modal proyek

2.
Jumlahkan arus kas yang didiskontokan ini,  hasil ini didefinisikan sebagai NPV proyek

3.
Jika NPV adalah positif, maka proyek harus diterima, sementara jika NPV adalah negatif, maka proyek itu harus ditolak. Jika dua proyek  dengan NPV positif adalah mutually exclusive, maka salah satu dengan nilai NPV terbesar harus dipilih .

NPV sebesar nol menyiratkan bahwa arus kas proyek sudah mencukupi untuk  membayar kembali modal yang diinvestasikan dan memberikan tingkat pengembalian yang diperlukan atas modal tersebut. Jika proyek memiliki NPV positif, maka proyek tersebut menghasilkan lebih banyak kas dari yang dibutuhkan untuk menutup utang dan memberikan pengembalian yang diperlukan kepada pemegang saham perusahaan.

Definisi Menurut Net Present Value (NPV) Brigham & Houston, penerjemah : Ali Akbar Yulianto (2012) NPV adalah metode untuk menyusun peringkat usulan-usulan investasi menggunakan NPV, yang setara dengan nilai sekarang dari arus kas bersih masa depan, yang didiskontokan pada biaya modal.” Sedangkan menurut Arthur J. Keown, John D. Martin, J. William Petty. David F. Scott, JR. (2012; 301) “NPV adalah kriteria keputusan anggaran modal yang ditentukan dari nilai sekarang arus kas bebas setelah dikurangi pajak dan pengeluaran awal. “ 

Jadi NPV adalah suatu metode yang dilakukan perusahaan untuk mengambil keputusan, dengan melihat apakah NPV lebih besar dari pada satu apa lebih kurang dari pada satu. Secara sistimatis menurut Ahmad Rodini (2012), NPV dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut:
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Dimana:

At = Cash flow pada periode t

K   = Discount rate yang ditentukan

n    = lamanya proyek tersebut diharapkan

t     = Periode tahun ke – n

I     = Investasi awal

Adapun kriteria diterima atau tidaknya suatu usulan investasi dengan menggunakan NPV adalah bahwa jika NPV positif,maka proyek/usulan investasi feasible atau diterima, sedangkan apabila NPV negatif maka usulan investasi ditolak.
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Dari gambar 1 di atas dapat dijelaskan :

1. Data investasi yang direncanakan oleh PT. Astra International dikumpulkan untuk diteliti lebih lanjut. 

2. Dari data investasi tersebut dilakukan penilaian investasi dengan menggunakan metode NPV.

3. Setelah analisa, maka didapatkan beberapa keputusan untuk melakukan investasi atau tidak.

METODE PENELITIAN
Metode Pengumpulan Data
1.
Wawancara, dimana peneliti melakukan tanya jawab langsung dengan pihak majanemen terkait dengan penelitian yang dilakukan

2.
Teri Kepustakaan, yaitu pengumpulan data yang dilakukan sesuai dengan teori yang dikemukakan.

Teknik Pengumpulan Data

1.
Riset Lapangan (field research), yaitu penelitian dengan mengadakan peninjauan langsung pada lokasi perusahaan dengan maksud memperoleh data dan informasi melalui wawancara, observasi dan kuesioner.

2.
Riset Kepustakaan (library research), yaitu upaya untuk memperoleh data yang dilakukan oleh penulis melalui buku-buku sebagai landasan teori dalam penelitian.
Jenis Data

1.
Data kualitatif, yaitu data yang diperoleh dari PT. Astra International dalam bentuk informasi yang bukan dalam bentuk angka-angka tetapi dalam bentuk lisan dan tertulis. Data kualitatif ini seperti sejarah berdirinya, struktur organisasi, dan uraian tugas masing-masing bagian dalam organisasi PT. Astra International. 

2.
Data kuantitatif, yaitu data yang diperoleh dalam bentuk angka-angka. Data kuantitatif dalam penelitian ini bersumber dari analisis kebutuhan investasi PT. Astra International.

Sumber Data

1.
Data primer, yaitu data yang diperoleh dari sumber pertama dan pengamatan secara langsung serta wawancara (interview) dengan pihak-pihak terkait. 

2.
Data sekunder, yaitu data primer yang telah diolah oleh pihak lain atau data primer yang telah diolah lebih lanjut yang ada kaitannya dengan pembahasan dalam penelitian ini.

Metode Analisis Data

Untuk menilai atau menganalisa feasible tidaknya suatu usulan investasi maka metode yang digunakan dalam penilaian investasi adalah dengan menggunakan Net Present Value (NPV) merupakan metode perhitungan dalam pengambilan keputusan apakah NPV lebih besar dari pada satu apa kurang dari pada satu, jika suatu perusahaannya kurang dari pada satu maka proyek perusahaan tersebut dikatakan tidak layak, dan bila lebih dari pada satu maka proyek perusahaan tersebut layak. 

Menurut Arthur J. Keown, John D. Martin, J. William Petty. David F. Scott, JR. (2012; 301) NPV adalah kriteria keputusan anggaran modal yang ditentukan dari nilai sekarang arus kas bebas setelah dikurangi pajak dan pengeluaran awal.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Data
Analisa Data digunakan untuk menentukan data yang digunakan dalam penelitian ini. Data yang digunakan adalah data harga saham PT. Astra International pada setiap akhir tahun dari tahun 2014 sampai dengan 2016. Selain itu juga digunakan data deviden yang dibagikan berdasarkan laporan keuangan tahunan PT. Astra International yang telah dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia. Data tahun 2014 sampai dengan 2016 digunakan untuk perbandingan apakah analisa pada tahun tersebut sesuai dengan yang terjadi sebagai bahan perbandingan untuk analisa data tahun 2017. Data tersebut dijabarkan sebagai berikut :

Tabel 1

Data Yang Digunakan
	Periode
	Harga Saham
	Deviden
	BI Rate

	2014
	Rp. 7.425
	Rp. 474
	7,75 %

	2015
	Rp. 6.000
	Rp. 357
	7,5 %

	2016
	Rp. 8.275
	Rp. 374
	6,5 %


Saham PT. Astra International mengalami naik turun pada setiap akhir tahun pada rentang waktu tahun 2014 hingga 2016. Pada tahun 2014 harga saham penutupan PT. Astra International berada di angka Rp. 7.425 sedangkan tahun 2015 mengalami penurunan menjadi Rp. 6.000 dan di tahun 2016 mengalami kenaikan cukup signifikan sebesar Rp. 8.275. 

Untuk pembagian deviden nilainya juga mengalami naik turun. Pada tahun 2014 deviden dibagikan sebesar Rp. 474 per lembar saham PT. Astra International. Pada tahun 2015 mengalami penurunan mengikuti peurunan harga saham PT. Astra International sehingga pada tahun 2015 deviden yang dibagikan berjumlah Rp. 357 per lembar saham. Pada tahun 2016 deviden yang dibagikan mengalami kenaikan, tetapi tidak signifikan seperti kenaikan harga saham. Deviden pada tahun 2016 dibagikan berjumlah Rp. 8.275.

BI rate mengalami penurunan sepanjang tahun, hal ini disebabkan kebijakan Bank Indonesia yang mengikuti tingkat inflasi yang terjadi. BI rate pada tahun 2014 sebesar 7,75% dan untuk tahun 2015 mengalami penurunan menjadi 7,5%. Sedangkan pada tahun 2016 BI rate mengalami penurunan cukup signifikan menjadi 6,5%. Penurunan suku bunga kebijakan diharapkan dapat memperkuat intermediasi perbankan sehingga memperkokoh stabilitas sistem keuangan serta mendukung pertumbuhan ekonomi yang lebih tinggi. 

Bank Indonesia terus memperkuat bauran kebijakan moneter, makroprudensial, dan sistem pembayaran guna menjaga stabilitas makroekonomi dan sistem keuangan. Bank Indonesia juga akan terus memperkuat koordinasi dengan Pemerintah dan otoritas lainnya untuk memastikan pengendalian inflasi, penguatan stimulus pertumbuhan, dan reformasi struktural berjalan dengan baik sehingga mampu menopang pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Kebijakan penurunan suku bunga ini dilakukan karena BI menilai kondisi industri perbankan nasional saat ini cukup baik karena risiko kredit, likuiditas, dan pasar finansial cukup terjaga, serta tingkat permodalan masih cukup kuat. Dengan mempertimbangkan faktor-faktor dalam perekonomian, BI akan menaikkan BI Rate apabila inflasi ke depan diperkirakan melampaui sasaran yang telah ditetapkan. Sebaliknya, BI akan menurunkan BI Rate apabila inflasi ke depan diperkirakan berada di bawah sasaran yang telah ditetapkan, Bank Indonesia (2017).

Analisis Net Present Value

Analisis Net Present Value yang dilakukan untuk tahun 2014 hingga tahun 2016 untuk melihat kelayakan investasi yang telah dilakukan investor pada tahun tersebut sehingga dapat menjadi perbandingan bagi investor yang akan membeli saham PT. Astra International kedepannya. Setelah data data yang diperlukan telah dikumpulkan maka selanjutnya adalah menganalisis data tersebut dengan menggunakan Net Present Value.

Analisis Net Present Value pertama kali dilakukan pada tahun 2014, tujuannya agar dapat dijadikan perbandingan kelayakan analisa menggunakan Net Present Value. Analisa dilakukan dengan harga saham pada penutupan tahun sebagai nilai invstasi dan deviden pada tahun tersebut sebagai harapan keuntungan yang diperoleh. Deviden yang digunakan sebagai analisa hana sebagai tolak ukur untuk pembagian deviden tahun depan, yang mana angka pastinya tidak bisa diperkirakan dengan pasti. Analisa dilakukan dengan asumsi investasi yang dilakukan pada tahun 2014 dengan perkiraan investasi sampai dengan tahun 2016. Analisa tersebut dilakukan sebagai berikut : 
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Analisa tahun 2014 didapati nilai NPV untuk investasi hingga tahun 2016 bernilai negatif yaitu -6.301,84, dengan hasil yang negatif menurut perhitungan NPV investasi tersebut tidak layak dipilih. Hal tersebut terbutkti dengan pembagian deviden pada taun 2015 yang menurun sebesar 117 rupiah menjadi 357 rupiah, dan juga terjadi penurunan harga saham menjadi 6000. Jika pemilik saham yang membeli saham PT. Astra International pada tahun 2014 dan menjualnya pada tahun 2015 akan mengalami kerugian akibat penurunan harga saham. Selanjutnya dilakukan analisa pada tahun 2015. Analisa dilakukan dengan asumsi investasi yang dilakukan pada tahun 2015 dengan perkiraan investasi sampai dengan tahun 2016 dengan perhitungan sebagai berikut :
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Analisa tahun 2015 didapati nilai NPV untuk investasi hingga tahun 2016 bernilai negatif yaitu -5.316,74, dengan hasil yang negatif menurut perhitungan NPV investasi tersebut tidak layak dipilih. Hal tersebut menjadi tebalik jika dibandingkan dengan tahun 2014 ke 2016 karena tahun 2016 terjadi peningkatan deviden walau tidak signifikan menjadi 374 rupiah. Selain itu harga saham PT. Astra International pada tahun 2016 naik cukup signifikan menjadi 8.275 rupiah. Apabila pemegang saham membeli saham tahun 2014 atau 2015 dan menjualnya pada tahun 2016 akan mengalami keuntungan yang cukup besar dari kenaikan harga saham. Selanjutnya dilakukan analisa pada tahun 2016 dengan perhitungan sebagai berikut :
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Analisa tahun 2016 didapati nilai NPV bernilai negatif yaitu -7.923,83, dengan hasil yang negatif menurut perhitungan NPV investasi tersebut tidak layak dipilih. Hasil negatif yang cukup besar terjadi karena harga saham yang tinggi tidak diiringi dengan pembagian deviden yang tinggi. Hasil  analisa tahun 2016 belum bisa dibuktikan untuk tahun 2017 karena tahun kalender 2017 belum habis. Setelah dilakukan analisa Net Present Value pada tahun 2014 hingga 2016 maka hasilnya dapat direkapitulasi pada tabel 2 di bawah ini :

Tabel 2

Rekapitulasi Analisa NPV

	Tahun
	Hasil

	2014
	-6.301,84

	2015
	-5.316,74

	2016
	-7.923,83


Pada tabel di atas diketahui hasil analisa Net Present Value pada PT. Astra International selalu bernilai negatif, artinya melakukan investasi pada saham PT. Astra International dengan mengharapkan deviden tidak disarankan karena tidak memenuhi syarat analisa Net Present Value. Hal ini terjadi karena deviden yang dibagikan terlalu kecil dibandingkan dengan harga saham yang dijual.

Pembahasan

Net present value merupakan Selisih antara nilai kini arus dana dengan biaya investasi atau nilai kini bersih. NPV  juga merupakan selisih antara pengeluaran dan pemasukan yang telah didiskon dengan menggunakan social opportunity cost of capital sebagai diskon faktor, atau dengan kata lain merupakan arus kas yang diperkirakan pada masa yang akan datang yang didiskontokan pada saat ini.Untuk menghitung NPV diperlukan data tentang perkiraan biaya investasi, biaya operasi, dan pemeliharaan serta perkiraan manfaat/benefit dari investasi yang direncanakan.

Hasil analisa NPV ini secara keseluruhan mendapatkan hasil yang negatif sehingga menolak keputusan investasi dengan membeli saham PT. Astra International. Hasil analisa untuk investasi yang dilakukan pada tahun 2014 dengan menggunakan data deviden tahun 2014 hingga 2016 didapatkan nilai NPV sebesar     -6.301,84, hasil negatif ini membuat investasi yang dilakukan pada tahun 2014 tidak layak. Hasil analisa untuk investasi yang dilakukan pada tahun 2015 dengan menggunakan data deviden tahun 2015 hingga 2016 didapatkan nilai NPV sebesar     -5.316,74, hasil negatif ini membuat investasi yang dilakukan pada tahun 2015 juga tidak layak untuk dilakukan. Sedangkan untuk tahun 2016 yang haya menggunakand ata deviden pada tahun tersebut didapatkan nilai NPV sebesar -7.923,83, hasil negatif yang tinggi ini dikarenakan harga saham penutupan yang naik cukup signifikan sedagkan deviden yang dibagikan tidak berubah drastis.

Hasil ini tentu tidak dapat dijadikan satu satunya sumber keputusan pembelian saham PT. Astra International dikarenakan faktor pertimbangan lainnya. Faktor pertimbangan tersebut adalah :

1.
Dividen merupakan keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada semua pemegang saham. Biasanya dilakukan satu tahun sekali. Bentuk dari deviden itu sendiri, bisa berupa uang tunai ataupun bentuk penambahan saham. 

2.
Capital gain, didapat berdasarkan selisih harga jual saham dengan harga beli. Dimana keuntungan didapat bila harga jual saham lebih tinggi dari harga beli saham. Ini merupakan bagian dari keseluruhan bentuk investasi saham. Satu hal yang penting perlu di pertimbangkan adalah ketidakpastian atau resiko. Karena investasi tidak akan terlepas dari pendapatan dan resiko. Hukum  investasi yang tidak dapat dihindari adalah semakin tinggi ekspektasi pendapatan akan semakin tinggi juga resiko yang harus anda ambil.capital gain, rata rata investor yang membeli saham di bursa efek indonesia selalu mengharapkan capital gain yang besar. Capital gain merupakan cara paling cepat untuk memperoleh keuntungan besar dari tindakan pembelian saham, baik pada PT. Astra International maupun pada perusahaan lainnya.

Selain faktor tersebut investor juga memperhatikan faktor Expected rate of Return, Dalam hal ini Expected rate of Return tergantung tiga hal yaitu : harga pembelian, deviden dan kenaikan harga, hal ini karena potensi pendapatan atau keuntungan dari bermain saham didapat dari dua jenis pendapatan yaitu deviden dan capiatal gain. Ekspektasi tingkat pngembalian dapat diukur dan diperhitungkan dengan adanya horizon waktu yang telah ditetapkan. Dikaitkan dengan perencanaan investasi yang akan seharusnya dilakukan, penetapan horizon waktu harus disesuaikan dengan jangka waktu pencapaian tujuan keuangan yang kita inginkan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ulfa Yulfita (2013) dimana metode NPV digunakan sebaagai salah satu cara untuk menentukan kelayakan pembelian saham perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia, dengan begitu dapat membantu investor sebelum berinvestasi. Endang Afriyeni (2012) menyatakan NPV, IRR dan Payack Period cocok digunakan untuk menilai keputusan invetasi jangka panjang, tetapi tidak menyebutkan secara spesifik mengenai investasi dalam bentuk saham.

Manfaat dari penilaian investasi dengan metode nilai sekarang (Net Present Value) pada dasarnya adalah bertujuan untuk mencari pemberian investasi yang akan menghasilkan keuntungan paling tinggi terhadap investor sehingga dapat menurunkan kemungkinan terjadinya kerugian pasda suatu perusahaan tersebut. Analisis kelayakan nilai investasi pada dasarnya juga dapat menganalisa yang dilakukan terhadap suatu pilihan investasi apakah layak atau tidak untuk diberi investasi. Perhitungan tersebut tentulah sangat bermanfaat pada investor yang sedang berfikir untuk memutuskan pilihan investasi. Kriteria perhitungan NPV juga dapat memberikan sebuah gambaran yang jelas bagi para pengusaha yang ingin perusahaannya terselamatkan dari resiko kerugian dan dapat menjadi faktor pendorong strategi bisnis yang sangat hati-hati untuk perusahaan tersebut. 

Penggunaan NPV tentunya juga dapat memacu kinerja suatu perusahaan agar dapat bekerja lebih baik dan lebih keras lagi. Hal ini juga sangat berhubungan dengan tata kelola perusahaan yang baik agar tercipta lingkungan perusahaan yang kondusif serta menaikkan jumlah produktifitas dengan kelayakan investasi dan suasana yang kondusif pula. Dalam penggunaan NPV dalam industri ini jika dianalisa akan memberikan gambaran dan pertimbangan pada suatu perusahaan akan menjadi tahu investor yang akan melakukan keputusan investasi. Karena pengambilan keputusan diharapkan tidak gegabah karena Pertimbangan ini didasarkan pada perusahaan yang rentan terhadap resiko yang akan dihadapi misalnya resiko yang sering ditemui sperti dalam pemasaran, politik dll. Sehingga dengan melakukan analisis NPV kita dapat mengetahui apakah perusahaann tersebut layak atau tidak dalam menghadapi resiko-resiko dalam melakukan kegiatan binis perusahaan.

KESIMPULAN

Kesimpulan

1. Analisa keputusan investasi pada PT. Astra International diukur dengan menggunakan metode Net Present Value (NPV) Tahun 2014 - 2016 didapati hasil yang negatif.

2. Dikarenakan hasil yang diperoleh negatif, sehingga pembelian saham PT. Astra International tidak layak dilakukan.
Saran 
Berdasarkan kesimpulan di atas, dapat dikemukakan beberapa rekomendasi yang diharapkan dapat bermanfat bagi perusahaan atau pihak lain yang berkepentingan. Adapun saran yang diberikan, antara lain : 

1. Penelitian ini dapat dijadikan sebagai salah satu bahan pendukung pengambilan keputusan oleh pihak investor yang ingin membeli saham di Bursa Efek Indonesia. 

2. Penilaian dengan NPV tidak dapat dijadikan satu satunya sumber perhitungan sebelum membeli saham PT. Astra International dikarenakan banyaknya analisa yang dapat dilakukan.
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