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ANALISIS KELAYAKAN RENCANA INVESTASI PLTU BATUBARA 
MULUT TAMBANG DI HONGSA XAYAOUBURY LAOS

(Anni Mardiyah, 03091002037, 2014, 64 Hal)

ABSTRAK

Analisis investasi adalah analisis yang berperan dalam menentukan kelayakan proyek untuk 
dijalankan. Hasil penelitian ini adalah analisis finansial dengan kriteria investasi berupa; debt ser\’ice 
cobveroge ratio (DSCR), profitabilitas indeks (PI), payback periocl (PP), net present vaJue (NPV), 
discountedpaybackperiod (DPP), internal rate of retum (IRR), dan NPV simulasi.

Dari nilai ECF (equity cash flow) yang didiskonto 15%, dan dengan asumsi bahwa faktor yang 
terkait dalam NPV adalah tetap, kecuali biaya operasi dan perawatan (O&M), maka tiga skenario 
proyek yang digunakan yaitu dengan O&M inflasi 3%, 4%, dan 5%. Cash flow inflasi O&M 3% 
menghasilkan NPV sebesar US$ 329,71 juta, IRR 16,98%, PI 5,28, PP 9,7 Tahun dan DPP 20,6 tahun. 
Untuk inflasi O&M 4%, maka NPV adalah US$ 308,35 juta, IRR 16,87%, PI 5,17, PP 9,81 tahun dan 
DPP 20,9 tahun. Pada skenario inflasi O&M 5%, NPV adalah USS 284,46 juta, IRR 16,7%, PI 5,04, 
PP 9,82 tahun dan DPP adalah 21,36 tahun. Sedangkan untuk DSCR, ketiga skenario ini memiliki 
DSCR lebih dari 1. Hasil ketiga NPV yang disimulasi menggunakan program @tisk menunjukkan 
bahwa minimum profitabilitas NPV adalah USS 301,247juta, mean NPV adalah USS 307,925 juta dan 
maksimum NPV adalah USS 314,082 juta. Probabilitas tertinggi terjadi pada NPV sebesar USS 308 
juta, yaitu sebesar 0.225.

Dari hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa proyek ini sifatnya layak berdasarkan 
perhitungan PI, DSCR, PP, NPV, DPP, IRR, dan juga simulasi NPV pada program @risk.

Key words: Investasi, resiko, analisis finansial, program @risk.
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BABI
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang
Pada studi kelayakan proyek, sebuah proyek akan dievaluasi dan dinilai 

dari sisi finansial. Penilaian ini akan mengukur apakah sebuah proyek mampu 

menghasilkan banyak keuntungan atau tidak, dan beresiko atau tidak. Analisis 

finansial akan menunjukan nilai resiko dan profit melalui berbagai kajian 

seperti net present value dan internal rale of retum. Mengingat bahwa sebuah 

proyek memiliki periode waktu yang lama, dan masa depan adalah sesuatu yang 

tidak pasti, maka penilaian proyek dari sisi finansial adalah suatu analisis dan 

penilaian yang selalu diperdebatkan dan pasti berbeda untuk setiap proyek. 

Oleh karena itu, dalam kondisi ketidakpastian, cara terbaik untuk
memperkirakan kondisi masa depan adalah mengukur kemungkinan dari setiap 

kesempatan yang tidak pasti tersebut.
Proyek pembangkit listrik batubara sangat terkait erat dengan cost, 

revenue, dan juga isu kebijakan pemerintah terhadap energi dan lingkungan. 

Bagaimanapun juga, menginvestasikan uang dalam sebuah proyek pembangkit 

listrik, misalnya dalam proyek pembangkit listrik batubara, masih termasuk 

dalam daftar pilihan investasi para investor diantara proyek berskala besar 

sebagaimana proyek lain yang terkait dengan batubara. Berbagai negara, 

terlebih negara berkembang, masih menempatkan proyek pembangunan 

pembangkit listrik batubara sebagai rencana dalam memenuhi kebutuhan 

energinya untuk beberapa puluh tahun kedepan. Kondisi ini diterima dan 

dimaklumi dengan baik oleh berbagai negara mengingat sumber daya batubara 

adalah sumber daya yang masih sangat berlimpah.
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Dalam penelitian ini diambil sampel proyek pembukaan pembangkit 
listrik batubara mulut tambang yang bernama Hongsa yang dimiliki oleh 

Thailand. Meskipun negara Thailand termasuk negara yang aktif dalam 

pengembangan energi terbarukan, energi bahan bakar fosil masih menjadi 
alternatif pemenuhan kebutuhan. Negara Thailand. Negara ini berusaha 

mengantisipasi peningkatan kebutuhan listriknya dengan pemanfaatan bahan 

bakar fosil/batubara. Thailand berusaha menambah pasokan listriknya sebesar 

55.130 MW dalam kurun waktu tahun 2012-2030. Dalam rencana pemenuhan 

kebutuhan, sebesar 10% kebutuhan akan dipenuhi dari bahan bakar fosil. Oleh 

karena itu, negara Thailand sepakat membuat kerja sama salah satunya dengan 

dengan Negara Laos untuk membangun PLTU batubara mulut tambang. PLTU 

ini akan memanfaatkan batubara Lignite dan pembangunannya akan dilakukan 

di daerah Laos yang dekat dengan perbatasan kedua negara. Proyek yang akan 

dibangun di Laos ini diyakini akan menguntungkan kedua belah pihak 

meskipun banyak masyarakat yang menolak pembangunannya.
Jadi, hal yang menarik untuk dibahas adalah nilai keuntungan sebenarnya 

dari sebuah proyek pembangkit listrik batubara. Biaya yang rendah saat ini 
belum tentu akan menjamin bahwa biaya akan rendah dimasa depan. Dari hal 
ini, maka dilakukan analisis resiko dalam berinvestasi pada sebuah pembangkit 
listrik batubara. Melalui model ini dapat dilihat kondisi proyek dari sisi 
finansial. Setelah mengumpulkan berbagai jenis data, maka diukur keuntungan 

yang dapat diperoleh dengan menginvestasikan uang pada proyek ini dan 

mengetahui seberapa beresiko berinvestasi dalam proyek ini.

1.2. Tujuan Penulisan
Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
Menilai kelayakan finansial pembangunan proyek PLTU mulut tambang 

yang dibangun di Laos oleh perusahaan Thailand.

1.
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2. Melakukan simulasi terhadap nilai NPV cash flow proyek PLTU mulut 
tambang Hongsa dengan program @risk.

1.3. Rumusan Masalah
Dari tujuan yang hendak dicapai tersebut, maka permasalahan yang akan 

dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Bagaimanakah praktik penerapan penilaian kelayakan proyek dari aspek 

finansial?
3. Bagaimanakah praktik simulasi NPV cash flow proyek PLTU mulut 

tambang Hongsa dengan program @risk?

1.4. Pembatasan Masalah
Penulisan skripsi hanya membatasi permasalahan pada aspek finansial.

Agar pembahasan tetap fokus pada permasalahan tersebut, maka batasan
masalah penulisan ini adalah sebagai berikut:
1. Proyek yang dibahas dalam skripsi ini merupakan program Hongsa Power 

Company yang bertujuan meningkatkan kapasitas penyediaan listrik bagi 
Thailand dan Laos, yaitu pembangunan PLTU mulut tambang Hongsa, 
Laos. Jangka waktu proyek adalah 25 tahun, dengan masa pembangunan 

adalah 5 tahun.
2. Analisis investasi dibatasi pada aspek finansial PLTU mulut tambang. 

Aspek lain yang berhubungan dengan analisis kelayakan proyek tidak 

dibahas dalam skripsi ini. Dalam analisis finansial ini, semua komponen 

cash flow diasumsikan tetap dengan nilai atau polanya, kecuali biaya O&M.
3. Metode penelitian ini adalah analisis Capital budgeting dengan 

menggunakan metode DSCR, PI, PP, NPV, DPP, dan 1RR. Selanjutnya 

dilakukan simulasi dengan Software @risk

1.5 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lai kepada:
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Hongsa Power Company, Ltd.
Menjadi salah satu bahan rujukan Hongsa Power Company, Ltd, dalam 

pengambilan keputusan proyek pembangunan PLTU Hongsa.

Akademisi
Menambah pengetahuan dalam penilaian kelayakan proyek dari aspek 

finansial dan praktik penerapan analisis kelayakan resiko proyek terhadap 

keekonomian dengan simulasi Monte Carlo dengan Software @risk. 

Pemerintah Laos PDR dan Thailand
Menjadi bahan pertimbangan antar kedua negara dalam membangun 

kerjasama pendanaan pembangunan infrastruktur di negara Laos PDR dan 

pemenuhan kebutuhan listrik Thailand.

/.

2.

3.

1.6 Metode Penelitian
Data yang didapat dalam proyek ini merupakan data yang bersifat 

sekunder. Data yang diperlukan dalam penulisan ini berasal dari data perusahaan 

Hongsa, buku, dan juga internet. Metode yang digunakan dalam penelitian ini 
didasarkan pada metode pendekatan deskriptif yang bertujuan untuk 

memecahkan masalah yang dihadapi pada waktu sekarang. Metode penelitian 

yang dipergunakan dalam penyusunan laporan tugas akhir ini adalah : 
l. Pengumpulan data

Data yang diperoleh yaitu total investasi proyek, kapasitas listrik yang 

dihasilkan proyek, harga jual listrik, pendapatan selain dari listrik (Fly ashes), 

biaya operasi dan perawatan proyek pembangkit listrik, pajak pemerintah, dan 

tingkat inflasi, biaya bahan bakar (batubara), peta lokasi, dan struktur 

shareholder proyek Hongsa.
2. Pengolahan Data 

Data yang telah diperoleh digunakan untuk raengestimasi 
pendapatanI revenue masa yang akan datang. Total listrik yang dihasilkan 

pertahun dikalikan dengan tarif listrik maka diperoleh revenue. Dari revenue yang



1-5

dihasilkan maka dapat diketahui nilai earning before interes/ and taxes (EBIT). 
Kemudian Perusahaan Hongsa akan memperoleh equity cash flow setelah 

dikurangi dari goverment tax dan juga total debt.

3. Analisa Data
Pemecahan masalah dimulai dengan pengumpulan data dan 

perhitungan biaya hingga didapatkan equity cash flow proyek. Setelah 

mendapatkan hasil perhitungan ecjuily cash flow, kajian dilanjutkan dengan 

perhitungan NPV {net present value), IRR {internal rate of retur n), DSCR 

{debt Service coverage ratio), PI (Profitability Index), DPP (discounted 

payback period). Nilai NPV kemudian disimulasikan dalam perhitungan 

Software @risk untuk menilai probabilitas dari setiap skenario yang 

dipertimbangkan pada proyek Hongsa. Metode penyelesaian dan bagan alir 

penyelesaian masalah dapat dilihat pada tabel 1.1 dan gambar 1.1.

i
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TABEL 1.1
METODE PENYELESAIAN

Metode PenyelesaianPerumusan Masalah Tujuan PenelitianNo
1. Mengetahui Berbagai Biaya proyek
a. Total Investasi
b. Struktur Pendanaan biaya
c. Biaya Bunga hutang
d. Biaya pembangunan
e. Periode pengembalian hutang 
. Nilai Pembayaran hutang

g. Nilai Pajak
h. Biaya bahan bakar
i. Biaya operasi dan perawatan

2. Mengetahui Nilai Pendapatan________
a. Mengetahui sumber pendapatan 
). Mengatahui nilai peningkatan pendapatan

Bagaimanakah 
praktik penerapan 
kelayakan proyek 

dari aspek 
finansial?

Menilai kelayakan 
proyek dari aspek 

finansial
1

3. Menentukan Asumsi dan Melakukan Perhitungan
a. Asumsi jenis depresiasi, periode depresiasi, 

dan menghitung nilai depresiasi
b. Asumsi Nilai Inflasi
c Menetukan asumsi jenis biaya yang dipengaruhi Inflasi
c. Menentukan asumsi komponen

biaya rata-rata tertimbang (WACC) dan 
menghitung nilai Biaya rata-rata tertimbang

d. Mengetahui Cash flow pertahun

4. Analisa kelayakan proyek
a. Menghitung nilai kelayakan dari parameter yang ditentukan 

DSCR, Pl, PP, NPV, DPP. Dan IRR
b. Menilai kelayakan berdasar parameter tersebut
1. Melakukan Simulasi

Bagaimanakah 
praktik Simulasi 
NPV cash flow 
dalam program 

@risk?

a. Memasukkan nilai-nilai NPV dari hasil analisa kelayakan
b. Memasukkan rumus distribusi Pert dalam simulasi
c. Memilih jumlah iterasi
d. Memulai simulasi
e. Menghitung nilai probabilitas 

tertinggi NPV dari gambar hasil simulasi

Melakukan 
simulasi NPV cash 

flow dengan 
program @risk

2
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Pengumpulan data dan identifikasi budget

Menentukan asumsi
■

i
i

Menghitung equity cas h Jlow

i

Kriteria keuputusan dalam analisa; 
DSCR, PI, PP, NPV, DPP, dan IRR i

Simulasi NPV dengan program 
(a),risk

Kesimpulan

GAMBAR 1.1
BAGAN ALIR PENYELESAIAN MASALAH
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