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ABSTRAK

Penelitian ini lebih difutankan pada analisis ketayatam firnnsial Pasa, iradisional Modern Plaju
Palen$ang. Hal ini dimal<sudkan supaya investor yang menanamkan modabrya selama masa
konse.si ntengetahui predil<si alils kas ke depan. Proyek ini telah direncanakan pada tahun 2005
dan ntulai dibangun pada akhir 2007. Proyek ini direncanakan untuk pengoperasian selama 30
tahun dan setelah pengoperasian akan diserohkan kepado Pemerinlah Daerah Koto Palembang.
Hasil tnenunjukkan bahv'a proyek ini layak untuk dilal<sanakan dengan nilai NPV sebesar Rp
6.5 13.723.092,-, IP-R sebesar 27% dan PP didapat pada tahun ke-4 yaitu tahun 2012. Analisis
,sensitivitas juga menunjukkqn bahwa perubahctn parameter se.besar 5-10% tidak memberikan
penga,ah yang cukup penting terhadap pentbahan NPL. dan IRR.

Kata Kunci: analisis fi'trancial, NPV, IRR dan PP

L PENDAHULUAN

Dalam pembangunan suatu proyek diperlukan analisis
untuk mengetzrtrui kelayakan (feasibility) proyek
tersebut. Studi keiayakan suatu proyek diperlukan
untuk meninjau apakah proyek tersebut layak dalam
beberapa aqpe.k, misalnya aspek teknis, aspek
managerial dan administratil aspek organisasi, aspek
komersial, aspek ekonomi dan aspek flnansial. Tidal
semua proyek mencakup pertimbangan ke-lima aspek
tersebut. Namun dalam pengambilan srratu keputusan
investasi diperlukan pertimbangan terhadap a-spek

finansial. Dari sisi investor, investasi akan menarik
apabila mengr-rnh.rngkan. Hal ini dapat dilihat dari
berapa besarnya keunhrngan,furofit yang akan didapat.

Pertumbuhan ekonomi yang sema.kin berkembang
dewasa ini dipicu oleh permintaan masyarakat akan

adanya fasilitas pemmjang ekonomi tersebut. Salah
sahr contohnya adalah pembangunan pasar Tradisional
Modern Pla.1u yang dapat mendul<ung kenyamanan
kegiatan ekonomi khusrisrr-va di daerah Seberang Ulu
Plaju. Drrrgan adanya pasar yang berkonsep
tradisional modem yang terletatri di daerah ini ahan
memirerikar kenl,amanan bagi penjual maupun
pernbeli serta ketertiban tata kota

Studi kelayakrm pembangunan pasar Plaju ini dapat
ditinjau dalam berbagai aspek sehingga terjadi
keseimbangan baik terhadap hvestor, oilrler,

konzumen maupun terhadap lingkungar masyarakat di
sekitar Plaju. Dalam penelitian ini lebih difokuskan
pada analisis kelayakan finansial sehingga investor
yang menanmrkan rnodalnya selama masa konsesi
akan mendapatkan keurtungan. Proyek ini telah
direncanakan pada tahrur 2005 dan mulai dibangun
pada akhir 2007. Proyek ini direncanakan untuk
pengoperasian selama 30 tahun dan setelah
pengoperasian akan diserahkan kepada Pemerintah
Daerah Kota Palembang. Untuk ihr perlu dilakukan
analisis unhrk mengetahui apakah pasar yang sedang
.talam proses pembangr.rnan ini layak atau tidak
terutama dari seer asneTlansiat.

IL TINJAUANPUSTAKA

2.1. Pengertian Studi Kelayakan Investasi

Studi kelayakan merupakan ruatu kajian yang bersifat
menyeluruh dan mencoba me,nyoroti segala aspek
kelayakan- Dalam hal ini, kelayakan dari zuatu proyek
konstruksi sebagai bagian dari investasi. Shrdi
kelayakan mempunyai sifat yang menyeluruh dan
harus dapat menyuguhkan hasil analisis secara
kuantitatif tentang manfaat yang akan diperoleh.

2.2. Aspek Penilaian dalam Studi Kelayakan
Investasi

Aryek- aspek yang dipertimbangkan dalam studi
kelayakan investasi adaiah (Kasmir, 2@3):
1. AspekHukum
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Hasil studi kelayakan dalam a-spek hul:um dapat
berupa informasi manganai bentuk jenis
perusahaan, identitas pelaksana bisnis, bisnis apa
yang akan dikerjalcan, dan tempat yang
mempengaruhi peraturan-peraturan yang berlaku
men5rzx1gftu1 iavestasi yang dilakukan.

Aspek Pasar dan Pemasaran
;\gar dapat ba-ialan atau beroperasi secara baik
suah-i investasi baik .lasa maupun produk hatus
dapat dijual.

Aspek Keuangan
Aspek keuangan diperhitungkan sebagar salah
satu aspek yang dikaji dalam suatu studi
kelayakan untuk menenfukan rencana investasi
melalui perhitungan biaya dan manfaat yang
diharapkan.

Aspek Teknis/Operasional

Penilaian kelavakmr terhadap aspek ini juga
penting untul, dilakukan sebelum suatu uiaha
dr.lalankan.

Aspek Manajemen-/Organisasi
Dalam aspek ini juga termasuk aspek sumberdaya
manusia (SDM) yang drperlukan dalam
merencanakan dan menjalankan investasi.

Aspek Ekonomi Sosial
Aspek Ekonomi sosial sebagai salah sahr aspek
dan lingkungan luar yang mempengaruhi
keputusan investasi perlu dikaji dalam suatu studi
kelaya-kan investasi.

Aspek Finansial
Dalam analisa finansial proyek dililrat dan sudut
badan atau orang yang melanarn modalnya dalam
proyek atau yang berkepentingan langsung dalam
proyek.

Aspek Dampak Lingkrngan (AMDAL)
Lrngkungan yang dimaksud adalah lingl:ungan

|ndgf fans akan menerima dampak langzung dari
kegiatan investasi yaag dilakukan.

Gambar l. Skerna Aspek_aspek penilaian Studi
elayakan Investasi

2.3. Metodc Kelayakan Inl,estasi

Setiap usul investasi perlu mendapat perulaian terlebih
dahulu, baik ditinjau ,Jari aspek ekonomi, teknis,
peinasaran, mauputt aspek keuangarurya. Dan aspek
keuangan suatu uzul investasi akan-diniiai apakah akan
menguntungkan atau tidak dengan menggunakan
berbagai metode antara lain dengan 3 (tigaj metode
altematif dalam melakul<an investasi sebagi to-it-i',t .

1 Metode l{et present Volue e{p\)
2. Metode Internal Rate of Return (RR)
3. Metode payback period @p)

a. Metode Net Present l,'alae (Np\)
Metode ini dikenal sebagai metode present Worth du
digunakan untuk menentukan apakah suatu rencaoa
mernpunyai keuntungan dalam periode analisa, yaitu
dengan menenfukan base year mdrleel value dari
proyek. Net Present Value dari suatu proyek
merupakan nilai sekarang Qtresent value) antara
Beneft (manfaat) dibandingkan dengan Cosi @iaya).
pentuk persarnaan secara matematii aaatan sebagai
berikart :

NPV=PVB-PVC
Dimana:

NPV = Net present Value
P\rB = present Value of Benefit
PVC = present t/alue of the Cost

Menrirut Riyanto (1995) dalam metode NpV dari sisi
investor peftama-tama menghitung nilai sekarang dan
arus kas yang diharapkan atas d.asar discount fttte
tertentu, keinudian jumlah nilai sekarang dari iLunlah
rnvestasi (initial outla;) Selisih nitai sctarang aarl
keseiuruhan arus kas dengan nilai sekarane dari
porgeluaran rintuk investasr (initia\ out\ay) aural*lan
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nrlai bersiii sekarang (Ne!. Present Value). Sccara

matematls dapat ditulis sebagai benkut,

"Al,\t jtl+i), '" (l)

Dengan:
i : Discottnt rate yang digunakan
At = Arus kas tahunan setelah pajak dalam

periode lahunan t
t = Jurnlah tahun anaiisa
IO = Jurnlah investasi (lnitial Outla)
n =Periode yang terakhir dari ams kas yang

diharapkan

b Metode lntemal Rate of Return (IRR)

Riyanto (1995) mendefinisikan Internal Rate of Reurn
(IRRJ sebagai tinglaL suku bunga yang akari dijadkan
jumlah nilar sekarang dari pengeluaran modal proyek.

Secara Matematis dirumuskan sebagai berikut :

t B, _* C, (),
20*i)' f.(r*i)^ " \-'

Dengan;
i : Discount rate yang digunakan
Bt : Jumlah benefit dalam periode tahun t
T : Jumiah tahun analisa

Ct = Jumiah cost dalam penode tahun t
n = Periode yang terakhir dari arus kas yang

drharapkan

c. I\{etode Payhack Period QP)
Payback Peiod adalah suatu periode yang diperlukan
unhrk dapat mengembalikan investasi yang telah
dikeluarkan melalui keuntungan yang diperoleh dan
suahr proyek.

Net lnvestrnent
PP=

Average annual operating cash flow

III. I\{ETODOIOGI

3.1. Metode Penclitian
Metode yang akan digunakan adalah metode penelitian
survey dan intervielv. Penelitian juga menganalisis
proposal proyek pa-sar Tradisional Modera Plaju.

3.2. Pengumpulan Data
Pengumpulan data 1,a1g meltputi pengumpulan data

primer dan sekunder,

a. Data primer: data yang diperoleh langsung di
Iapangan, terutama dengan melakukan
pengamatan langsung ke lapangan dan interttiew
dengan beberapa pihak terkait yang dianggap
merniliki kepentingan terhadap proyek yang
bersangkutan.

b. Data sekunder: data yang diperoleh dengan cara
mengumpulkan data-data teknis proyek dari pihak
pelaksana proyek dan mempelajari literatur. Data
ini berupa proposal proyek, rekapihrlasi dari
estimasi biaya pembangunan perkiraan biaya
investasi, pendanaan proyek, rencana biaya OPM,
pordapatan proyek dan estimasi biaya retribusi-

3.3. Analisis Data
Pengolahan data dimulai dengau mengidentifikasi
aspek-aspek yang mempengaruhi kelayakan finansial
kemudiao menganalisa kelayakan frnansial dengan
uietode NPV, IRR dan PP dengan program Excel.

W. IIASIL DAN PEMBATIASAN

4.1. Proyeksi Cash Flow, Komponen Cash Flow,
dan Asumsi yang Digunakau

Pasar Plaju adalah pasar yang terletak di jalan Kapten
Abdullah Kelurahan Plaju Ilir Kecmratan Palembang
Propinsi Sumatera Selatan dengan konsep tadisional
modern. Pasar Plaju Palembang berdiri di atas lahan
seluas 9.273 m' dengan total luas bangunan 13.614 mz
seda dilengkapi dengan eskalator, sarana parkir,
mushalla, kantor pelayanan pasar dan kantor
keamanan 24 jarn Jumlah unit bangunan yang akan
dipasarkan adalah 17 unit ruko, 352 unit lapalq 404
unit kios.

Konsep pasar Plaju sebagai pasar kadisional modern
pertana di Palembarg direncanakan totutup seperti
mall. Hal ini merupakm-salah satu nilai jual bagi pasm
Plaju, terbukti deugan antusias masyarakat yang
meinbeli ruko dan kios di pasar Plaju. Meskipun
promosi yang dilakukan hBnya sebatas brosur, namun
tingkat penjualan ruko dan kios telah mencapai 50%
pada tahun 2@7.

Dalam pembangunan pasar Tradisional Modern Plaju
perlu diketahui bagaimana proyeksi keuaugan (cas&

low) proyek pernbangunan pasar Plaju Palenrbang.
Proyeksi cash fiow dianalisis sejak jangka waktu
pembanguuan yang dimulai pada tahun 2006 dengan
besar pengeluaran biaya investasi Rp 25.889.393.741,-
dan masa konsesi yaitu selama 30 tahru yang dihinrng
saat pengoperasian pasar tahrm 2009 - 2038. Adapun
aspek yang mempengaruhi cash flou, (aliran kas)
antara lain adalah aspeli biaya, pendapata4 pajak dan

.(3 )
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CASH FLOW BEFORE TAX

lain-lain. Komponan biaya meliputi antara lain biaya
investasi, biaya OPM per tahun sebesar Rp
657.700.000,- dengan kenaikan mengikuti laju intlasi
sebesar 5% per tahun, pengembaiian pinjaman
dilalarkan selama 15 tahun yang dimulai pada tahur
kedua setelah pengoperasian pasar yaitu pada tahun
2010 - 2024. Besamya pengembalian pinjaman adalah
sebe,sar pinjaman BLMN Rp 18.750.000.000,- yang
dibagi rata selama 15 tahun sehingga setiap tahunnya
dibayar sebesar Rp 1.250.000.000,-. dan pembayaran
cicilan bunga piqaman dilakukan selama 15 tahun
yaitu bersamaan dengan perigembalian pinjaman.
Besarnya cicilan bunga per tahun adalah I0% dari
pinjaman BUMN yang juga dibagi rata (flat) setiap
tahururya sehingga didapat cicilan bunga sebesar Rp
125.000.000,- setiap tahunnla dengan asumsi tidak
ada perubahm tingkat suku bunga selama konsesi.

Sedangkan untuk komponen pendapatan pasar
Tradisional Modem Plaju adalah pendaparan penjualan
fasilitas, penye&aan fasilitas dan biaya retribusi.
Pendanaan proyek seperti dengan bantuan BtiMN.
modal sendiri dan pinjaman BUMN diperhitungkan
sebagar komponen pendapatan. Pendapatan proyek
bersumber dari penjualan fasilitas pasar yaitu
penjualan ruko dan kios sebesar Rp 21.690.000.000"
Diasumsikan penjualan mko dan kios terjual 5O9,o pada
tahun 2007 dan 50% sisanya pada tahun 2008.
Pendapatan pasar juga bersumber dan penyewaan
lapak sebesar Rp i.372.800.000,- dengan kenaikan
biaya penyewaan diasumsikan mengikuti lafu inflasi
5%. Sedangkan pendapatan biaya retribusi sebesar
657.000.000,- per tahun dengan kanaikan biaya
retribusi diasumsikan mengikuti leiu in{lasi 5%
pertahun. Pendapatan pendanaan proyek ini antara lain
bersumber dari pinjaman BUMN scbesff Rp 18,750
Miliar, Bantuan BTIMN Rp" 5,712346 Miliar dan
modal sendiri, yaihi dari Pusat Koperasi Melati Rp.
1,427047 Miliar. Sedangkan pajak sebesar 30% dari
total laba usaha.

Secara umum, diagram pemodelan proyeksi cash Jlow
dapat dilihat pada gambar 2 dibarvah ini.

4.2. Analisa Kelayakan Finansial
Metode tntuk pengukuran kelayakan adalah metode
Net Present Value, Internal Rate of Return darr
Payback Peiode. Pada dasamya metode tersebut
untuk membandingkan antara biaya investasi awal
(initial investment) dengan arus kas bersih (Nel Casi
Flow) yang diterima selama masa pengusahaan pasar
tersebut. Hasil rekapitulasi analisa kelayakan disajikan
pada tabel l.

a- Ivletode Nd hesmt Valae
Metode ini memperhatikan baik aliran kas netto (Ner
Cash Flow) yang memperhitr.rngkan ,,Time Value
Money" yaitu dengan ad3nya tingkat bunga (discount
rute) yarlg ditetapkan 12,5o/o dengon asumsi tidak ada
perubahan tingkat suku bunga selarna konsesi. Analisa
nilai NPV yang ditinjau adalah dari'sisi investor,
kareua menganalisa investasi dari proyek. Dari tabel I
menunjukkan nilai NPV dengan rilai discount mte
12,57o set'esar Rp 6.513.723 .092,- yarrybernilai positif
berarti investasi dapat dan layak untuk dilaksanakan.

b. Metode Intemal Rate of Retun
Metode ini merupakan kriteria investasi yang bisa
dipakai unhrk mengukur pesertase keuntungan dari
proyek dalam mengembalikan pinjamau. Dari tabel5.9
terlihat nilai IRR sebesar 27%. Nilai IRR ini lebih

!o- dari tingkat bunga (discount rate) yang
digunakan yaifri l2,5Yo, sehingga IRR > 12,5% dryat
disimpulkan bahwa proyek layak untuk dilaksanakan.
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Gambar 2. Pemodelan Proyeksi Cash Flow
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c. Metode Payback Periode (PP)
Metode ini unhrk mengetahui befapa lama investasi
yang ditanam pada proyek pembangunan pasar

Tradisional Modem Plaju akan kembali. Setiap tahun

pengembalian tidak sama maka perlu menghitung
pengembalian pinjaman tahun ke tahrur rehingga
keseluruhan investasi dapat diperoleh kembali
sebagaimana terlihat pada tabel l. Pa,vback Periode
dari investasi proyek pembangunan pasar Plaju terjadi
pada talun ke-7 (tahun 2012) sejak biaya investasi
dikeluarkan (tahun 2006) atau pada tahun ke4 (tahun
2012) sejak pengoperasian pasar (tahun 2009). Hasil
ini menunjukkan bahwa pada tahun ke-4 (tahun 2012)
uang yang ditanamkan telah kembali.

Tabel l. Hasil Analisa Kelayakan Pembangunan Pasar
Tradisional Modern Pl aju

43. Analisa Beberapa Altematif Tingkat Suku
Bunga

Penentuan tingkat suku bunga yang digunakan juga
dianalisa ulang rmtuk melihat ketepatan dalam
menenhrkan tingkat suku bunga Analisa dengan
beberapa alternatif tingkat suku bunga hanya
dilalarkan wrtuk mencari alternatif berbagai nilai NPV
dengan discount rate yang ditenhrkan- Dengan
batragai variasi tingkat suku bunga (discount ratQ
didpatkan nilai NPV seperti pada tabel 2, NPV akan
menjadi negatif setelah digrmakan discount rate
sebesan 215% k3 atas

Tabel 2. Analisa Beberapa Alternatif Tingkat Suku

Sumber: Hasil Perhitungan

4.4. Analisa Sensitivitas
Anajisa sensitivitas dilakukan untuk mengetahui
pararneter pokok yang diperkrakan mempunvai
pengaruh sigrulftar terhadap kelayakan investasi.

I3eberapa paraneter pokok yang drtiniau adalai
pendapatan perlualan rlko dan kios, pendapatan
penyewaan lapak, braya OPM dan biaya retribusi.
Unhrk mengetahui tingkat sensitivitas dari ilvestasr
proyek pembangLrnzur pasar Tradisional Modem Plaju
ini diperoleh NPV dan IRR Dengan berubahnya nrlai
zuatu variabel pokok malca al<an berpengaruh pada
nilai NPV dan iRR-n1,a dengan tingkat pembahan
tertentu. Rekap itulasi anal isis sensitivitas dapat dihhat
pada tabel 3 benkut.

'l'abel 3. HasiI Ana.lisa Sensitivitas

Surnber: Hasil Perhihrngan

Dari analisa dapat dilihat bahwa perubahan naik atau
turunnya pammeter sebesar 5-lO% tidak terlalu
berpengaruh secma sigrrifikan terhadap perubahan
NPV mauptur IRR.

V. KESIMPUI,AN

Berdasarkan atas pembahasan yang telah dilakukan
dapat ditarik beberapa kesimpulan antara lain yaihr:
1) Hasil analisa kelayakan furansial proyek

pernbangunan pasar Tradisional Modern Plaju
layak untuk dilakmnakan dengan nilai NPV Rp
6.513.723.092,-, ntlai IRR 27% dan modal akan
kembali (PP) pada tahun ke4 fi/ait'r tahun 2012)
setelah pengoperasian pasar dimulai (tahun 2009).

2) Penjualan fasilitas ruko dm kios sangat
berpengaruh besar dalara pengellrbalian modal
investor karena dengan penjualan ruko dan kios
modal investor kembali pada tahun ke-4 setelah
pengoperasian pasar dimulai (tahur 2009).

3) Ditinjau dari analisis sensitivitas, perubahan naik
atau turunnya pararneter sebesar 5-10% tidak
terlalu berpengaruh secara signifrkan terhadap
perubahan NPV maupun IRR.
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2006 NetPresenf Vatue (NPV) RP. 6.513.723.092,-

2006 lnbmal Rate of Retun (IRR) 270h

2006 PaybackPeri* (PP) 4 tahun

Sumber: Hasil Perhitungan

:iNai': iii.::rPdnitiahan,FaErtieter ,NP1,/,(Rpl,, ..:,1,,tRR
1 Pendapalan peniualan ruko dan kios

Naik 506 7,080,221.858 29Yo
stao 6.513.723.092 27%

Turun 5olo 5.947.224.327 25an
Pendapalan penyernaan lapak
Naik 5Yo 6,906,876.620 28%
Teiap 6.513.723.092 27%
Turun 1006 5.727.416.036 260/o

J Biaya OPM
Naik 5o/o 6.325.566.137 270k
Tetap 6.513.723.092 270k
furun 5% 6,701,880.047 27%

4 Biaya Retribusi
k 5olo 6.890.037.002 281o

fetap 6.513.723.092 27o/"
Turun 10% 6,137,409,182 271o

1 100h 9.282.O45.973
2 12_500h 513,723,@2
3 15.0O% 4.610.705.330
4 17.fi% 219.157.050
5 20o0OA 145,429,553
6 22.sOYo 1279.7%.N1
7 25.OO% 557.760.959
a 27.500/" 075.19€
o 30.0o% $94.776.467)
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