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ABSTRAKS]

Skripsi i dibent judul “Analisis Rencana Investasi Proyek
Perumahan Mewah pada 'T, Chalidana Inti Safira di Jember”. Penulisan
skripsi ini ditujukan untuk mengetahui kelayakan proyek investasi yang
berupa proyek perumahan mewah serta tingkat risiko yang dihasitkan
dari tujuan tersebut dengan mempertimbangkan alternatif perubahan
variabel-variabel.

Metode analisis yang digunakan untuk mengetahui kelayakan
proyek investasi yang berupa perumahan mewah beserta tingkat
risitkonya memerlukan beberapa metode untuk menilai usulan investasi
yaitu berupa metode present Vaine (PV), Net Present Value (NPV), Infernal
Rate of Return (IRR), Average Rate of Return (ARR), Profitabality Index (PI),
dan untuk metode analisis nsiko berupa metode Standart Deviation dan
Coericient of Vartance,

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan menunjukkan
bahwa NI'V = Rp, 4.880574.412,611 > 0 dan bertanda positif menyatakan
pada kondisi normal dan proyek layak dilaksanakan, [RE = 38,24% >
WACC (17,20%) dengan begitu dapat dikatakan provek layak
dilaksanakan, payback period = 2th + 3bin + 2hari lebih singkat dari umur
ekonomis proyek berarti layak, ARR = 36,69% > WACC (17,20%) sehingga
proyek terkategori layak dilaksanakan, PI = 2,43 kali > 1 berarti layak
dilaksanakan.

Kesimpulan yang diperoleh menunjukkan bahwa proyek
perumahan mewah yang direncanakan oleh PT. Chalidana Inti Safira,
ditinjau dari berbagai kriteria kelayakan pada bidang keuangan ternyata
cukup layak dilaksanakan, seluruh indikator kelayakan telah memenuhi
kriteia setiap indikator yang ada

AL
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BAB)/1 ] s IS oy |

PENDAHULUAN e

1.1 Latar Belakang Masalah

Pembangunan yang sedang dilaksanakan oleh Pemerintah
Indonesia dimaksudkan demi tecapainya masyarakat yang adil dan
makmur. Pengertian pembangunan di sini dapat ditemukan di berbagai
kepustakaan baik itu dalam negeri maupun luar negeri. Banyak
perbedaan definisi tentang pembangunan baik yang hanya menyangkut
satu sektor saja seperti pembangunan ekonomi maupun yang multi
sektoral.  Ada banyak hal yang menyebabkan definisi dan konsep
pembangunan tersebut berbeda antara lain sistim pemerintahan, kondisi
umum dan khusus suatu negara (Firman dan Martin Sirait, 1982 : 4).

Pembangunan di sind selain mempunyai tujuan juga berencana dan
rencana itu menggambarkan pertumbuhan yang tetap dan stabil,
walaupun pada hakekatnya masyarakat dalam satu tempat lingkungan
dan atau daerah selalu mengalami perubahan, baik perubahan itu secara
dmamis atau progresif maupun agak lambat, vertikal maupun horizontal.
Pembangunan yang terencana di sini dilakukan guna mengantisipasi
adanya perubahan yang terjadi sehingga pembangunan di sini dapat
berjalan dengan lancar (Sumitro Djoyohadikusumo, 1981 : 24).

Dari tujuan tersebut di atas terlihat bahwa pembangunan adalah
suatu proses yang terus menerus yang dilakukan dengan terencana untuk
memperbaiki kehidupan masyarakat dalam berbagai aspek seperti
ekonomi, politik, sosial dan budaya. Perlu diketahui bahwa suksesnya
pembangunan itu bukan karena cepatnya suatu proses pelaksanaan tetapi
tepatnya model strateginya, identifikasi masalah dan cara pelaksanaannya
dan kalau dapat tentunya paling disukai bila tepat dan cepat. Yang utama
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juga bahwa hekekatoya dari pembangurnan it ialah pendayaginaan
potensi masyarakat semaksimal mungkin dengan jalan partisipasi aktif
menurut tingkat kemampuan dan keterampilan yang dimiliki. Dalam era
pembangunan kata “proyek” sangat lazim didengar baik di sektor
pemerintahan maupun di sektor swasta. Proyek bagi pemerintah sangat
besar arti dan pengaruhnya, bahkan sering terdengar bila SeseOTang
menjadi kepala proyek atau terlibat dalam proyek dia akan dengan cepat
beruntung dan sebaliknya bila tidak mempunyai proyek atau tidak
terlibat dalam kegiatan proyek dia tidak akan mendapat keuntungan.
Dengan demikian dapat diketahui bahwa proyek dapat mempunyai
peranan yang sangat penting dalam upaya pembangunan, karena melalui
proyek dapat dicapai tujuan-tujuan  program vang kesemuanya
menunjang kepada pembangunan di tingkat sektor dan akhirnya kepada
pembangunan di segala bidang (Firman dan Martin Sirait, 1982 ; 12).
Dengan adanya pembangunan di segala sektor banyak manfaat
yang bisa diperoleh dari kegiatan investasi, antara lain adalah penyerapan
tenaga kerja, peningkatan oufpul vang dihasilkan, penghematan devisa
ataupun penambahan devisa dan lain sebagainya. Di sini digunakan
pengertian  provek  investasi sebagai suatu  rencana  untuk
menginvestasikan sumber-sumber daya yang bisa dinilai secara cukup
independen. Proyek tersebut bisa merupakan rekayasa bisa juga proyek
kecil. Karakteristik dasar dari suatu pengeluaran modal atau provek

adalah bahwa proyek tersebut umumnya memerlukan pengeluaran saat
iri untuk memperoleh manfaat di masa yang akan datang, di mana posisi
yang akan datang selalu tidak pasti karena adanya sejumlah
kemungkinan peristiwa yang akan terjadi yang tidak bisa diketahui
dengan pasti sebelumnya.

PT Chalidana Inti Safira - Jember adalah salah satu perusahaan
yang bergerak dalam bidang jasa konstruksi. Dalam operasinya
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perusahaan telah memprodukst ataw membangun berbapgal tipe rumah,
mulai tipe rumah sederhana, rumah menengah sampai dengan rumah
mewah,

Dalam perjalanan bisnis perusahaan merasakan adanya pergeseran
pola pembelian konsumen, akibat terjadinya perubahan kondisi
perekonomian secara umum pada saat ini. Pergeseran yang dimaksud
adalah secara riil tampak pada jenis produk yang diminati dan terjangkau
oleh daya beli konsumen. Tetapi dengan adanya kondisi seperti saat ini
yang mengakibatkan suku bunga kredit tinggi termasuk kredit pemilikan
rumah, maka khusus tipe rumah menengah sulit terjangkau oleh
konsumen pada umumnya, sedangkan untuk tipe rumah mewah
konsumen tetap pada posisinya. Dengan adanya pergeseran tersebut
maka perusihaan memiliki inisiatif, diantaranya membangun perumahan
mewah. Proyek tersebut sebenarnya dibangun dengan tujuan tertentu,
dimana sasaran yang dituju adalah masyarakat dengan daya beli tinggi,
Hal ini dilandaskan pada pengalaman perusahaan vang memberikan
suatu argumen bahwa pada masyarakat kaya atau berdaya beli tinggi
perubahan kondisi perekonomian seperti saat ini tidaklah terlalu
berpengaruh. Namun perusahaan ingin memperoleh suatu gambaran
tingkat kelayakan dari provek tersebut.

Dengan adanya kondisi tersebut, perusahaan PT Chalidana Inti
Safira Jember dalam melakukan pengambilan keputusan memerlukan
berbagai pertimbangan untuk memutuskan apakah usulan investasi
proyek perumahan mewah perlu dilaksanakan atau tidak Pengambilan
keputusan yang mempertimbangkan resiko akan membuat tujuan yang
telah ditetapkan oleh perusahaan sebagai standart penilaian akan
mendapat hasil yang cukup tepat, sebab penyimpangan yang akan terjadi \
telah  diperhitungkan sebelumnya, tetapi jika resiko Hdak
dipertimbangkan dalam keputusan analisis rencana investasi provek
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perumahan’ mewil mdka kepotusan yang diambil dapat menyesatkan.
Jika penyimpangan dari taksiran yang akan terjadi tidak diperhitungkan
sebelumnya, maka keputusan-keputusan rencana tersebut bisa tidak
sejalan dengan tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahan,

Untuk menjaga kepastian  dan  kesuksesan usaha guna
memaksimalkan nilai perusahaan di masa yang akan datang,
FI Chalidana Inti Safira - Jember perlu mengetahui tentang resiko dalam
perencanaan aktiva produksi dengan mengestimasikan kemungkinan-
kemungkinan volume penjualan yang rendah, sedang, dan tinggi. Dengan
diketahuinya tingkat kemungkinan dalam unit penjualan yang rendah,
sedang dan tinggi ini diikuti pula kemungkinan besarnya barang yang
diproduksi. Apabila suatu perusahaan, penjualan produksinya meningkat
terus menerus dari tahun ke tahun maka perusahaan perlu
mempertimbangkan  apakah akan menambah investasinva guna
memenuhi kelebthan permintaan tersebut ataukah tidak karena hal ini
menyangkut keuntungan yang akan diterima oleh perusahaan dimasa
yang akan datang (Suad Husnan dan Suwarsono, 1984 : 16).

Dengan banyaknya investor yang menginvestasikan modalnya,
maka hal ini akan mempunyai pengaruh yang sangat besar bagi
perkembangan perekonomian suatu negara. Setiap rencana investasi perlu
dipertimbangkan atas dasar tingkat hasil investasi yaitu apakah sama
dengan ataukah lebih tinggi dari pada yang dikehendaki oleh para
investor. Untuk itulah setiap investasi memerlukan analisis kelayakan, di
mana analisis ini berguna untuk mengetahui apakah investasi tersebut
menguntungkan atau merugikan, dan juga akan dapat diketahui
alternatif-alternatif yang terbaik dari peluang vang terbuka bagi
perusahaan.

Secara teoritis analisis kelayakan adalah mencari jawaban terhadap
pertanyaan apakah layak melaksanakan proyek yang telah diidentifikasi
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tersebut. Untuk itulah dalant mengadakan studi kelaydkan suatu proyek
perlu dipertimbangkan suatu kemungkinan kondisi dan variable-variabel
yang mempengaruhinya yang mungkin akan dihadapi proyek,

Dari hasil studi kelayakan tersebut nantinya akan diperoleh suatu
hasil kelayakan dengan keadaan kepastian yaitu suatu kondisi dimana
proyek vang didirikan atau dilaksanakan nantinva akan memberikan hasil
baik menurut kelayakannya.

1.2 Pokok Permasalahan
Bertolak dari latar belakang tersebul maka dapat dikemukakan
rumusan permasalahan sebagai berikut :

L. Apakah proyek perumahan mewah tersebut layak dilaksanakan atau
tidak berdasar indikator kelayakan provek : Net Present Value (NPV),
Payback Period, Intertal Rate of Return (IRR), Average Rate of Return dan
Profitability Index (T'1)?

Z Bagaimana tingkat resiko proyek, khususnya dari indikator NPV, jika
juga dipertimbangkan alternatif perubahan berbagai variabel NPV
yang terlibat untuk mengukur kelayakan proyek tersebut ?
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1.3 Tujuan dan Manfan Penelitian
1.31 Tujuan Penelitian.
Berdasarkan konsep-konsep yang digunakan dalam penelitian ini,
maka tujuan penelitian yang akan dicapai adalah ;
a. untuk mengetahui kelayakan proyek investasi yang berupa proyek
perumahan mewah berdasar kriteria kelayakan proyek, vaitu :
NPV, Payback Period, IRR, Average Rate of Return dan Profitability
Inidex.
b. untuk mengetahui tingkat resiko NPV yang dihasilkan dari tujuan
di atas dengan mempertimbangkan aternatii perubahan-
perubahan variabel-variabel NPV; melalui ukuran coefficient of
vanance {CV NFPV).

1.3.2 Manfaat Penelitian.

a. Bagi Akademisi.
Sebagai bahan informasi serta bahan referensi untuk pengembangan
bagi peneliti lain yang meneliti dalam topik yang sama.

b. Bagi Perusahaan.
Hasil penelitian ini diharapkan akan dapat digunakan sebagai
gambaran dan bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
untuk melakukan proyek investasi perumahan mewah.
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21 Pengertian Studi Kelayakan

Studi  kelayakan merupakan suatu media untuk  memulai
mendirikan suatu proyek yang menguntungkan bagi peningkatan dan
perluasan struktural perusahaan maupun untuk mengevaluasi proyek
vang sesungguhnya. Dengan kata lain studi kelayakan adalah suatu
analisa yang sistematis dan mendalam atas setiap faktor yang ada
pengaruhnya terhadap proyek dalam mencapai sukses (Idris, 1983 : 11).

Semua data, fakta dan kesimpulan yang dikemukakan pada akhir
studi  kelayakan tersebut akan menjadi dasar bagi pengambilan
keputusan, apakah proyek direalisasikan, dibatalkan atau direvisi
kesimpulan yang dikemukakan pada akhir studi kelayakan tersebut
harus mehputi beberapa aspek, antara lain : Aspek tehnis, aspek
keuangan, aspek pemasaran, aspek social ekonomi dan aspek manegerial.
Semua aspek tersebut saling berkaitan antara satu dengan yang lainnya
sehingga dalam mengevaluasi satu aspek tidak boleh meninggalkan aspek
yang lainnya.

Jadi tujuan utama studi kelayakan adalah umtuk memperbesar
kemungkinan agar provek yang diteliti dapat mencapai sukses. Adapun
aspek-aspek dari pada studi kelayakan adalah sebagai berikut :

1. Aspek Teknis dan Produksi.
Yaitu aspek yang berhubungan dengan tingkat input dan output dari
barang dan jasa yang dihasilkan, antara lain meliputi :
o Studi dan pengujian pendahuluan
b Skala produksi.
¢. Proses produksi.

o e s e S
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d.

g

f

Mesin-mesn dan perlengkapan prod ubsi yang dkan digunakan.
Penanganan limbah industri
Teknologi yang digunakan dalam proses industri,

2, Aspek Manajemen.
Yaitu aspek yang berhubungan dengan kemampuan staf pelaksana
untuk melaksanakan administrasi proyek tersebut, antara lain

ek

meliputi:

.,

Manajemen dalam masa pembangunan proyek.
(1) Pelaksana provek,

(2) Jadwal penyelesaian provek.

Manajemen dalam operasi proyek.

(1) Bentuk dan struktur organisasi.

(2) Diskripsi dan spesifikasi jabatan.

(3) Jumlah tenaga kerja yang dipergunakan.

Aspek Sosial Ekonomi.

Yaitu aspek vang berhubungan dengan dampak social vang

disebabkan oleh penggunaan input dan output vang akan dihasilkan

oleh proyek tersebut, antara lain :

a.
b.

I

i

Penambahan kesempatan kerja.

Pemerataan kesempatan kerja.

Distribusi pendapatan.

Pengaruh proyek terhadap industri lain,

Pengaruh proyek terhadap devisa yang dapat diperoleh dan
dihemat.

Manfaat yang bersifat sosial lainnya, misalnya lalu lintas menjadi
lancar, makin ramai, adanya listrik
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4.

Aspek Keuangan.
Yaitu aspek yang menyangkut tentang perbandingan antara

pengeluaran dengan penerimaan uang dari suatu proyek, antara lain

meliputi :

o

d.

2

Besarnya dana yang diperlukan untuk investasi baik untuk modal
tetap maupun modal kerja.

Sumber pembelanjaan

Taksiran penghasilan, biaya dan rugi atau laba pada berbagai
tingkat operasi.

Manfaat dan biaya dalam artian finansial.

Proyeksi keuangan.

Aspek Pemasaran.

Yaitu aspek yang berhubungan dengan penawaran dan permintaan

dari output yang dihasilkan oleh proyek, antara lain meliputi ;

a.
b.

C.

Permintaan, termasuk proyeksi permintaan tersebut,

Harga penjualan.

Penawaran, mengevaluasi perkembanagan yang lalu untuk bahan
pertimbangan proyeksi untuk masa yang akan datang serta tetap
mempertimbangkan factor-faktor penawaran lainnya misalnya
jenis barang, proteksi dari pemerintah.

Program pemasaran, mencakup strategi pemasaran yang
digunakan.
Penerimaan penjualan yang bisa dicapai oleh perusahaan.
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22 Pengertian dan Manfaat Proyek

‘Proyek merupakan  rangkaian  aktifitas  yang dapat
direncanakan serta menggunakan sumber-sumber atau nput
misalnya : uang, ftenaga kerja. Yang gunanya untuk
mendapatkan manfaat/benefit/ return di masa yang akan datang,
Aklivitas proyek ini mempunyai saat mulai dan saat berakhir”
(Pudjosumarto, 1985 : 9),

Suatu proyek perlu untuk dievaluasi atau dianalisis karena :

1. Analisis dapat dipergunakan sebagai alat perencanaan dalam
pengambilan keputusan baik untuk pimpinan pelaksana provek,
pejabat atau pemberi bantuan kredit dan lembaga lain vang
berhubungan dengan kegiatan tersebut.

2. Analisis dapat digunakan sebagai pedoman dalam pengawasan
apaksh proyek tersebut sudah dapat berjalan sesuai dengan
perencanaan atau tidak.

Manfaat atau benefit proyek adalah (Mulyadi Pudjosumarto,

1985 : 13 - 19} sebagai berikut :

1. Direct Berefit.

Yaitu merupakan manfaat langsung dan nampak jelas dari hasil

adanya suatu proyek, manfaat ini dapat berupa :

& Kenaikan nilai dari oufput yang disebabkan karena adanya
perbaikan kualitas,

b. Adanya kenaikan output fisik dari kegiatan yang di tangani oleh
proyek.

€. Penurunan biaya yang disebabkan karena adanya mekanisasi.

d. Penurunan biaya yang disebabkan karena terhindar dari adanya
kerugian seperti kerusakan,

L e
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2. Indirect Benefit.
Yaitu merupakan manfaat yang secara tidak langsung dapat dinikmati
oleh masyarakat akan tetapi sulit dinilai dalam bentuk uang, manfaat
ini dapat berupa :
a. Adanya perbaikan lingkungan,
b. Tercptanya distribusi pendapatan.
c. Lalu-lintas yang makin lancar.

23 Aliran Kas Proyek (Cash Flow).

Dalam penganggaran modal (Capital Budgeting) mengestimasi
aliran kas di masa yang akan datang adalah merupakan pekerjaan yang
penting. Hal ini disebabkan karena kas merupakan sentral dalam analisa
investas, bukan keuntungan, Perusahaan menginvestasikan dananya saat
i dengan harapan akan mendapatkan pengembalian aliran kas masuk
yang lebih besar di masa yang akan datang, Alasan perusahaan
mempertimbangkan aliran kas dalam menilai suatu usulan investasi
proyek adalah sebagai berikut :

L. Laba dalam artian akuntansi tidak sama dengan kas masuk bersih.

2. Yang lebih relevan bagi para investor adalah berapa besarnya kas
bersih yang benar-benar akan diterima perusahaan. Hal ini dapat
dibenarkan karena hanya dengan kas perusahaan dapat membayar
kewajiban finansial perusahaan, membayar deviden kepada para
pemegang saham dan melakukan investasi.

Pengertian pengeluaran modal (Capital expenditure) adalah :

“Setiap pengeluaran yang akan memberikan manfaat jangka
panjang, pengeluaran modal atau capital expenditure ini disebut juga
dengan outlays, sedangkan pendapatan bersih ( laba setelah bunga
dan pajak ) kemudian ditambah dengan depreasi atau penyusutan 1
disebut dengan proceeds  (Adiseputro, 1986 : 74).
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Berdasarkarcuraiati o atas maka pengertian dart cashi flow' adalah
pengeluaran-pengeluaran kas yang diperlukan dari suatu jenis investasi
dan penerimaan-penerimaan kas yang diharapkan dari investasi tersebut.

23.1 Komponen Aliran Kas.

Dalam menaksir aliran kas proyek, cara termudah vang dapat
dipergunakan adalah memperlakukan proyek tersebut sebagai suatu
proyek yang terpisah dari kegiatan perusahaan yang sudah ada, dengan
tujuan untuk menghindari kemungkinan terjadinya kerancuan dalam
perhitungan antara aliran kas proyek tersebut dengan aliran kas kegiatan
perusahaan yang lainnya. Untuk proyek itu sendiri juga dipisahkan,
antara aliran kas yang timbul karena keputusan pembelanjaan dengan
aliran kas yang timbul karena keputusan investasi. Sehingga apabila
proyek itu kemudian membayar kewajiban finansialnya, misalnya
membayar deviden, membayar bunga, melunasi pinjaman dan lain-lain
mika analis proyek tidak perlu mengurangkannya sebagai aliran kas
keluar, Hal seperti di atas perlu dijelaskan karena dalam praktek sering
lerjadi kebingungan dalam menaksir aliran kas vang disebabkan
dicampurnya antara aliran kas yang timbul karena pembelanjaan dengan
aliran kas karena investasi.

Aliran kas dari suatu proyek dapat dikelompokkan menjadi 3 (tiga)
bagian, yaitu :

1. Aliran Kas Permulaan (Initial Cash Flow),
Dalam menentukan imitisl cesh flow ini pola aliran kas yang
berhubungan dengan pengeluaran investasi harus diidentifikasikan
karena pengeluaran dapat terjadi berkali-kali selama umur proyek.
Oleh karena itu kita harus mengetahui bagaimana pembayaran tanah,
pembelian-pembelian mesin, pembelian perlengkapan-perlengkapan
dan sebagainya sebagai tambahan pengeluaran untuk biaya-biaya



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

L

pendahuluan “stau sebelum Operast, termasuk ' penyedizan ' modal
kerja. Pada umumnya initial cash flow adalah negatif.

Aliran Kas Operasional (Operational Cash Flow).

Titik permulaan dalam menilai profitabilitas usulan investasi adalah
dengan menentukan berapa besarnya operations! cash flow setiap
tahunnya dari proyek tersebut. Biasanya cara yang dipergunakan
untuk menaksir operasional cash floe setiap tahun adalah dengan
menyesuaikan taksiran rugi atau laba berdasarkan prinsip-prinsip
akuntansi dan menambahnya dengan penyusutan. Cara seperti di atas
dianggap tepat apabila pengakuan terhadap penghasilan dan biaya
menurut akuntansi tidak jauh berbeda dengan terjadinya penerimaan
dan pengeluaran kas. Jika antara pengakuan penghasilan dan biaya
cukup berbeda maka penggunaan cara seperti di atas akan
memberikan hasil yang salah. Apabila mengalami kesulitan lebih baik
dihitung berapa kas keluar dan berapa kas masuk pada periode
tertentu.

Aliran Kas Terminal {Terminal Cash Flow).

Termmal cash flow i terdiri dan cash flow nilai sisa atau residu
investasi tersebut dan pengembalian modal kermja. Suatu proyek
terkadang masih mempunyai nilai sisa meskipun aktiva-aktiva

tetapnya sudah tidak mempunyai nilai ekonomis lagi. Pada umur
ekonomis penaksiran nilai sisa dari suatu proyek cukup sulit karena
lamanya dimensi waktu yang dihadapi dalam penaksiran ini. Setiap
proyek tentunya memeriukan modal kerja maka apabila proyek
tersebut berakhir modal kerjanya tidak akan diperlukan lagi, oleh
sebab itu modal kerja ini akan kembali sebagai aliran kas masuk pada
akhir umur proyek.
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232 Menaksir Alivan Kas,

Dalam menaksir aliran kas ada beberapa hal yang perlu
diperhatikan, yaitu :

1. Taksiran kas haruslah atas dasar setelah pajak.

2. Taksiran kas mengpunakan prinsip incremental atan selisih di mana
taksiran kas merupakan taksiran bersih. Jadi harus membandingkan
aliran kas dengan dan tanpa proyek. Hal ini penting karena ada
proyek pengenalan produk baru yang mengakibatkan pasar produk
lama termakan sebagian karena persaingan dalam pemasarannya.

3. Aliran kas keluar haruslah tidak memasukkan unsur bunga, apatila
proyek itu direncanakan akan dibiayai dengan pinjaman, biaya bunga
dari pinjaman termasuk sebagai tingkat bunga yang disyaratkan
untuk penilaian usulan proyek tersebut. Apabila memasukkan unsur
bunga dalam perhitungan aliran kas keluar maka akan terjadi
perhitungan ganda.

24 Penganggaran Modal (Capital Budgeting).

Setiap perusahaan pada dasarnya selalu membutuhkan dana untuk
membelanjai usahanya, misalnya untuk pembelian bahan baku, biaya gaji
dan upah karyawan, pembelian aktiva tetap dan lain-lain. Usaha untuk
memperoleh kembali dana yang tertanam dalam aktiva tetap perlu
mendapat perhatian perusahaan karena dana yang tertanam jauh lebih
besar schingga nantinya penganggaran modalnya perusahaan dapat
menjadi lebih baik. Penganggaran modal merupakan tanggung jawab
yang cukup berat karena pengeluaran dana cukup besar yang
keuntungannya atau kerugiannya akan berlangsung dalam jangka
panjang,
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Biasanya yang dipakai sebagal dasar pertimbangan adalah cosh flonw
sebagai akibat adanya investasi yang dihitung berdasarkan metode-
metode tertentu. Pengertian penganggaran modal adalah sebagai berikut :

“Penganggaran modal adalah keselurahan aktivitas yang berupa
perencanaan penggunaan dana dengan tujuan untuk memperoleh
manfaal atau suatu aktifitas investasi dimana dikeluarkan dana
untuk membebtuk aktiva tetap produktif dengan harapan untuk
memperoleh manfaat di waktu yang akan datang” (Djarwanto,
1984 : 16).

Penganggaran modal (capital budgeting) mempunyai arti yang
sangat penting bagi perusahaan, karena :

1. Dana yang dikeluarkan akan terikat untuk jangka waktu panjang, Ini
berarti perusahaan harus menunggu selama waktu yang panjang
sampai keseluruhan dana yang tertanam dalam aktiva tetap dapat
diperoleh kembali.

2. Investasi dalam aktiva tetap menyangkut harapan terhadap hasil
penjualan diwaktu yang akan datang. Kesalahan dalam mengadakan
Forcasting akan mengakibatkan adanya over alau wnder inpestment
dalam aktiva tetap. Apabila investasi dalam aktiva tetap terialu besar
melebihi dari pada yang diperlukan (over imvestment) akan
memberikan beban tetap yang berat bagi perusahaan. Sebaliknya
apabila jumlah investasi dalam aktiva tetap terlalu kecil akan
mengakibatkan perusahaan bekerja dengan harga pokok yang tinpgi.
Hal ini dapat mengurangi daya saingnya di pasar atau kemungkinan
dapat kehilangan sebagian pasar produknya,

3. Pengeluaran dana untuk keperluan tersebut biasanya meliputi jumlah
yang sangat besar. Jumlah dana yang besar tidak dapat diperoleh
dalam jangka waktu pendek atau tidak dapat diperoleh sekaligus. II'

4. Kesalahan dalam pengambilan keputusan mengenai pengeluaran
modal akan mempunyai akibat yang panjang dan berat. Kesalahan

Sl L
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mengambil | kepatusan - di bidang’ ini’ tidak dapal” diperbaiki tanpa
adanya kerugian.

Dari uraian diatas dapat diartikan bahwa keputusan investasi
merupakan suatu keputusan yang penting disamping keputusan penting
lainnya. Penganggaran modal bagi perusahaan merupakan masalah yang
secara konseptual sulit untuk dipecahkan dan kompleks. Anggaran modal
optimum merupakan investasi yang memaksimalkan nilaj perusahaan
yang ditentukan bersama dengan interaksi kekuatan penawaran dan
permintaan dalam keadaan yang tidak menentu. Kekuatan penawaran
adalah penawran modal untuk perusahaan atau disebut dengan biaya
modal (Cost of Capital) , kekuatan permintaan merupakan modal (Capital) ,
kekuatan permintaan merupakan kesempatan investasi yang terbuka bagi
perusahaan yang di ukur dari arus pendapatan sebagai keputusan dari
investasi. Ketidakpastian  harus diperhitungkan dalam pengambilan
keputusan karena tidak mungkin mengetahui apa yang diperoleh dari
suatu suatu proyek apakah biaya modal saja ataukah arus pendapatan.

45 Prinsip-Prinsip Investasi Modal.
Pengeluaran modal untuk investasi yang efektf perlo

memperhatikan beberapa faktor, yaitu (Suad Husnan, 1985 - 37)

a.  Adanya usul-usul investasi.

b. Penaksiran aliran kas (cash flow) dari usulan investasi.

c. Evaluasi dar aliran kas tersebut.

d. Penilaian terus-menerus terhadap proyek investasi setelah proyek
tersebut diterima,

Seringkali dijumpai suatu perusahaan di hadapkan pada pemilihan
proyek-proyek investasi yang akan dilaksanakan dalam jangka waktu
tertentu, maka biasanya perusahaan menyeleksi terlobih dahuly usulan-
usulan investasi tersebut agar dapat memberi manfaat yang besar bagi
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perusahaan. /Usnlan' investasi -dapat Vterdiri ' dari ‘berbagai’ tipe, untuk

maksud analisis suatu provek bisa di kategorikan ke dalam salah satu

berikut :

a. Investasi Pengantian,
Suatu saat mesin-mesin yang ada sudah makin tua sehingga perlu
untuk diganti agar supaya mampu meningkatkan output perusahaan,
Adanya penggantian ini diharapkan dapat diperoleh cash saving yang
lebih menguntungkan,

b.  Investasi Penambahan Kapasitas,
Adanya prospek yang baik dari suatu usaha akan menimbulkan
gagasan untuk mengembangkannya lebih jauh sehingpa dengan
demikian perlu dilakukan suatu investasi baru. Masalahnya setiap
ekspansi itu tidak selalu dapat memberikan keuntungan dari segr
finansial,

¢. Investasi Penambahan Jenis Produk Baru,
Apabila perusahaan menginginkan untuk menambah jenis produk
baru maka perlu untuk mengadakan suatu analisis yang tepat
mengingat hal ini menyangkut proyeksi keuntungan yang akan
diperoleh di masa yang akan datang,

d. Investasi Lain-lain,
Usulan investasi yang tidak termasuk dalam ketiga golongan di atas,
misalnya investasi untuk pemasangan alat pendingin atau pemanas,
pemasangan sistim musik dan sebagainya dengan tujuan untuk
meningkatkan moral para karyawannya.

ot s R ST S



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

2.6 Konsep Biaya Dalam Pengambilan Keputusan Khusas

Dalam suatu perusahaan, manajemen mempunyai beberapa fungsi,
salah satu fungsi manajemen adalah perencanaan. Dalam perencanaan
manajemen dihadapkan pada pengambilan keputusan yang menyangkut
pemilihan berbagai alternatif. Oleh karena itu manajemen memerlukan
data yang dapat dipakai sebagai dasar dalam menentukan pilihan.

Salah satu data penting yang biasanya dipakai sebagai dasar dalam
perencanaan dan pengambilan keputusan adalah data biaya, yang
nantinya diharapkan dalam perencanaar dan pengambilan keputusan
dapat berjalan dengan lancar, Akuntansi biaya adalah merupakan alat
manajemen dalam memonitor dan merekam transaksi biaya secara
sistematis serla menyajikan informasi biaya dalam bentuk laporan biaya.
Akuntansi biaya bertujuan untuk menyediakan salah satu informasi biaya
yang diperlukan manajemen dalam mengelola perusahaan, Agar supaya
tujuan  tersebut dapal dicapai maka biaya yang dikeluarkan oleh
perusahaan harus dicatat dan digolongkan sedemikian rupa sehingga
memungkinkan untuk ;

l.  Perencanaan dan pengendalian biaya.
2. Penentuan harga pokok produksi.
3. Pengambilan keputusan oleh manajemen.

26.1 Pengertian Biaya.

Setiap perusahaan tentu saja mempunyai tujuan yang telah
ditetapkan yakni mencari laba, selain tujuan pokok tersebut kemungkinan
tujuan lainnya adalah memberikan sumbangan terhadap perbaikan
ekonomi social pada lingkungan yang lebih luas. Demikian juga kegiatan

perusahaan yang tidak mutlak mencari laba mempunyai tujuan yang
relatif sama, dalam arti bahwa dalam mencapal suatu misi atau hasil
tertentu pada umumnya masih dalam batas-batas biaya tertentu sesuai
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dengan apa yang telih diteta phan sabalunnyia) Bebérapa pengiertian biaya
sebagai berikut : “biaya dalam arti luas adalah pengorbanan sumber
ekonomi vang diukur dalam satuan harga yang telah atau mungkin akan
terjadi untuk mencapai tujuan tertentu” (Mulyadi, 1983 : 3).

“Biaya adalah jumlah yang diukur dalam bentuk keuangan dari kas
yang dikeluarkan atau kekayaan yang dipindahkan, saham yang
dikeluarkan atau hutang yang dibentuk dalam hubungannya
dengan barang atau jasa yang diperoleh “ (Mas"ud, 1986 : 36).
“Biaya adalah harga perolehan yang dikorbankan atau digunakan
dalam rangka memperoleh penghasilan dan akan dipakai sebagai
pengnrang penghasilan” (Suprivono, 1985 : 16).

“ Biaya adalah suatu benda, kekayaan atau harta yang dikorbankan
dimaksudkan sebagai usaha untuk mencapai suatu tujuan vaitu
menghasilkan laba atau keuntungan * (Sigit, 1983 : 43).

Manajemen dalam tujuan pengambilan keputusan
mengelompokkan data biaya menjadi dua, yaitu ;
1. Biaya Relevan.
Adalah biaya yang akan berpengaruh terhadap pengambilan
keputusan oleh karena itu biaya tersebut harus diperhitungkan dalam
pengambilan keputusan khusus, yanpg dapat berupa pemilihan
berbagai alternatif,
2. Biaya Tidak Relevan.
Adalah biaya yang tidak akan berpengaruh dalam pengambilan
keputusan oleh karena itu biaya tersebut tidak perlu diperhitungkan
dalam pengambilan keputusan khusus.

2.6.2 Biaya Relevan.
Seringkali manajemen dihadapkan pada beberapa alternatif yang
dapat dipilih, antara lain sebagai berikut :

1. Menerima atau menolak pesanan khusus,

2 Mengevaluasi alternatif membuat sendiri atau membeli dari luar.
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3. Meningkatkan mengurengi ated menghentikan produksi antuk
produk tertentu.

4. Penggantian mesin lama dengan yang baru.

3. Meningkatkan atau menurunkan kapasitas produksi.

6. Menetapkan potongan harga dalam suatu pasar bersaing,

Dalam rangka pengambilan keputusan pemilihan berbagai
alternatif manajemen memerlukan informasi akuntansi biaya. Macam
data biaya yang tersedia dalam perusahaan adalah cukup banyak
sehingga tidak mungkin semua data biaya tersebut relevan dengan
berbagai macam alternatif dalam suatu pengambilan keputusan.

Biaya relevan adalah biaya masa yang akan datang yang
diperkirakan akan berbeda atau terpengaruh oleh suatu pengambilan
keputusan di antara berbagai alternative, karena itu suatu biaya relevan
akan berbeda jumlahnya pada masing-masing alternatif,

27 Kriteria Penilaian Investasi

Apabila informasi yang diperlukan telah dikumpulkan, maka
tindakan selanjutnya adalah menilai usulan investasi.

Ada beberapa metode untuk menilai usulan investasi, yaitu ;

271 Metode Payback Period.

Payback period adalah suatu periode yang diperkirakan untuk dapat
menutup kembali pengeluaran investasi dengan menggunakan aliran kas
bersih atau proceeds. Dengan demikian payback period dari suatu investasi
menggambarkan panjangnya waktu yang diperlukan agar dana yang
tertanam dapat diperoleh kembali seluruhnya.

Apabila proceeds setiap tahunnya sama jumlahnya maka payback
dari suatu investasi dapat dihitung dengan cara membagi jumlah investasi
dengan proceeds tahunan. Payback period bukan merupakan pengukur
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tingkat keunitungam (srafitaliliiy) Sosty investi retapicatengakur! beripa
lama investasi tersebut dapat tertutup kembali, dengan formulasi sebagai
berilkut :

III
Proceeds ! tahun

Fayhack period =

Keterangan :

Payback period = jangka waktu pengembalian investasi.

lo = investasi awal.

Proceeds = penerimaan kas bersih.

Kriteria penerimaan dan penolakan usulan investasi berdasarkan
metode ini adalah sebagai berikut :

a. Apabila payback period dari suatu usulan investasi diperoleh hasil yang
lebih pendek daripada periode maksimum yang disyaratkan, maka
usulan investasi tersebut diterima.

b. Apabila payhack period dari suatu usulan investasi diperoleh hasil yang
lebih panjang dari payback maksimum yang disyaratkan maka usulan
investasi tersebut ditolak,

Kelemahan dari metode ini adalah :

. Sulitnya menentukan payback pericd maksimum yang disyaratkan
sebagai angka pembanding karena tidak ada pedoman yang dapat
dipakai.

b. Metode ini mengabaikan nilai waktu uang (fme value of money),

€. Metode ini tidak memperhitongkan aliran kas yang terjadi setelah
periode payback tercapai, sehingga metode ini tidak dapat digunakan
sebagai ukuran profitabilitas. ‘

Vet s S
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272 MetodeWVer Present Valiae [Nilal Bersih Sekararig).
Metode nilai  bersih  sekarang  adalah  suatu pendekatan

penganggaran modal yang menggunakan arus kas yang didiscontokan.
Pengertian ret present value adalah sebagai berikut :

“Net present value merupakan metode yang memperhatikan nilaf
waktu uang, proceeds yang digunakan dalam menghitung
met present value adalah proceeds yang didiscontokan atas dasar
biaya modal atau rate of return yang dikehendaki. Dalam metode

Net Present Value pertama-tama menghitung nilai sekarang dari

proceeds yang diharapkan atas dasar discount rate tertentu,

Kemudian jumlah present value dari keseluruhan procesds selama

umur proyek dikurangi dengan presemt value dard jumlah

investasinya, Selisih antara present value dari proceeds dengan
presemt value investasinya dinamakan nilai bersih sekarang™

(Riyanto, 1986 ; 18).

Dalam menghitung tingkat bunga harus berdasarkan pada tingkat
bunga pada saat analis proyek menganggap keputusan investasi masih
terpisah dari keputusan pembelanjaan ataupun waktu investor mulai
mengaitkan keputusan investasi dengan kepatusan pembelanjaan, Secara

matematis dapat dirumuskan sebagai berikut -

NPV = _CF'..._. _CE:'_ 3+ CF,

e k) i s H‘j [TJr"ﬁ]_"_ 5
Keterangan :
NPV = nilai bersih sekarang,
CFy, CFs, ...CF. = aliran kas bersih.
k = tingkat discount rafg,
n = umur ekonomis,
In = investasi awal,
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Kriteria penérimadn atut | penalakan) berdasarkan® metade Gni ‘adalah

sebagai berikut :

@ Apabila jumlah keseluruhan proceeds yang diharapkan lebih besar dari
pada present palue investasinya maka usulan proyek diterima,

b. Apabila jumlah keseluruhan proceeds yang diharapkan lebih kecil dari
pada present value investasinya maka usulan investasi ditolak.

¢ Apabila ada dua buah usulan investasi yang mempunyai NPV positif
semua, maka dipilih usulan investasi yang NPV-nya positii paling
besar.

Dalam menghitung present palue dapat menggunakan bantuan tabel
Ammaty apabila proceeds setiap tahunmya sama besarnya. Apabila proceeds
tiap tahunnya tidak sama maka present value of proceeds dihitung pada tiap
tahun, kemudian proceds yang diharapkan dijumlahkan dan
dibandingkan dengan present value investasinya,

1.7.3 Metode Internal Rate of Return,

Metode arus kas yang didiscontokan memberikan dasar evaluasi
dan pilihan proyek investasi yang lebih obyektif. Metode ini menghitung
tingkal bunga yang menyamakan nilai sekarang investasi dengan nilai
sekarang penerimaan-penerimaan kas dimasa yang akan datang. Pada
dasarnya untuk mencari Internal Rate of Return harus dicari dengan trial
amid error, Secara matematis dapat dirumuskan ;

NPV, g
NPV, - NPV, '

mﬂnfl-l- )

Langkah-langkah perhitungannya ;
1. Tentukan discount rate (i1) yang dianggap dekat dengan nilai Infernal
Rate of Feturn (IRE) yang benar, kemudian menghitung arus benefit
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dan biayal (A pabila Hasiltya MNPV positil Dérart hildi dischn nt rate {i1)
terlalu rendah Di mana benefit di masa yang akan datang belum
didiscount terlalu berat yang membuat nilai sekarang arus benefit
lebih besar dari pada nilai sekarang arus biaya. Sebaliknya apabila
NFV negatif maka discount rate (i) terlalu tingpi di mana benefit
dimasa yang akan datang didiscount terlalu berat yang membuat nilai
sekarang arus benefit lebih kecil dari pada arus biaya.
Apabila NPV pada nomor 1 diatas positif maka untuk percobaan
kedua yaitu memilih discount rate ( is ) yang lebih tinggi sedemikian
rupa supaya menghasilkan NPV yang mendekati nol. Sebaliknya
apabila NFVpada nomor 1 diatas nepative maka memilih discount
rate (17 ) yang lebih kecil supaya menghasilkan NPV yang mendekati
nol.
Perkiraan nilai TRR diperoleh dengan cara interpolasi  atau
ekstrapolasi yaitu dengan menghitung discount rate baru berdasarkan
kedua perhitungan iy dan iz tersebut.

Kriteria penerimaan dan penolakan suatu wsulan investasi

berdasarkan metode ini yaitu dengan membandingkan tingkat hasil

internal tersebut dengan tingkat hasil internal yvang dikehendaki,
merupakan tingkat hasil minimum yang disyaratkan.

et

8

Apabila tingkat hasil internal lebih besar dari pada tingkat hasil
internal yang dikehendaki maka usulan investasi diterima.

Apabila tingkat hasil internal lebih kecil dari pada tingkat hasil
internal yang dikehendaki maka usulan investasi ditolak.
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274 Metode Avekage Rl of Reéhiny

Metode ini mengukur berapa tingkat keuntungan rata-rata yang
diperoleh dari suatu investasi. Angka yang dipergunakan adalah laba
setelah pajak dibandingkan denpan total atau average investment,
hasilnya  dinyatakan dalam persentase, Angka ini  kemudian
diperbandingkan dengan tingkat keuntungan yang disyaratkan, secara
matematis dapat

ARR = EAT
]Il
Keterangan ;

ARR = rata-rata keuntungan yang diperoleh.

EAT = rata-rata pendapatan bersih setelah pajak.

In = total investasi awal.

Keuntungan dari penpgunaan metode ini yaitu terletak pada
kesederhanaannya, metode ini memanfaatkan penggunaan informasi
akuntansi yang tersedia sehingga tidak memerlukan perhitungan
tambahan.

Kriteria penerimaan atau penolakan berdasarkan metode ini adalah
sebagai berikut ;

1. Apabila average rate of return lebih besar dari pada rafe of return yang

disyaratkan maka usulan proyek diterima.
2. Apabila average rate of return lebih kecil dari pada rate of refurn yang
disyaratkan maka usulan proyek ditolak.
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275 Metode Profitalbility Index.

Metode ini menghitung perbandingan antara nilai sekarang
penerimaan-pencrimaan kas bersih di masa yang akan datang dengan
nilai sekarang investasi. Sebagaimana metode NPV maka metode ini juga
periu menentukan terlebih dahulu tingkat bunga yang akan digunakan,

Profitability index sering juga disebut dengan benefit cost ratip. Secara
metematis dapat dirumuskan sebagai berikut «

> CF,

Profitabifty =

Keterangan :
LCF = total net cash flow.
lo = titial twestment,
Kriteria penerimaan atau penolakan suatu wusulan investasi
berdasarkan metode ini adalah sebagai berikut :
8. Apabila henefit cost ratin-nya lebih besar dari 1 maka usulan invectasi
diterima.
b. Apabila henefit cost ratio-nya lebih kecil dari 1 maka usulan investasi
ditolak.
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METODE PENELITIAN | © -~ JERBER

3.1 Objek Penelitian

Penelitian ini dilakukan di daerah Kabupaten Jember, adapun yang
menjadi objek penelitian adalah kelayakan investasi proyvek Perumahan
Mewah pada PT Chalidana Inti Safira - Jember. Penelitian ini bersifat
studi kasus, sehingga tidak dibutuhkan sampel dalam pengumpulan data,
tetapi langsung kepada obyek penelitian sebagai populasinya,

3.2 Rancangan Penelitian

Jenis penelitian ini adalah studi analisis yaitu penelitian yang
bertujuan untuk mengetahui tingkat kelayakan suatu provek yvang akan
berlangsung pada saat riset dilaksanakan dan memeriksa sebab dari suatu
gejala tertentu. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode
studi kasus di mana penelitian ini merinci kegiatan PT Chalidana Inti
Safira - Jember dalam bidang jasa konstruksi selama kurun waktu Tahun
2004 ke depan. Selanjutnya penelitian ini diusahakan untuk mengetahui
rencana  investasi yang layak wuntuk  dilaksanakan  dengan
mempertimbangkan faktor-faktor ketidakpastian atau resiko,

3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang dibutuhkan adalah data keuangan, umur proyek,
discount rate dan data lain yang bersifat teknis operasional sebagai
penunjang analisis. Data tersebut adalah data sekunder, yaitu data yang
diperoleh dari pihak perusahasn yang dapat menunjang dalam penilaian
kelayakan proyek akan dilaksanakan.

27
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3.4 Metode Pengumpolam Bata

1

Metode Wawancara.

Yaitu pengumpulan data dengan mengadakan wawancara secara
langsung dengan pimpinan perusahaan maupun karvawan yang
terkait.

Metode Pengamatan.

Yaitu metode pengumpulan data dengan melakukan pengamatan
secara langsung dan mengadakan pencatatan secara sistimatis pada

obyek yang diteliti.

3.5 Definisi Operasional Variabel

Vanabel-variabel pencliian yang akan dilibatkan dalam analisis

adalah :

1.

e

Procoeds per tahun (CFq) adalah aliran kas masuk yvang dihitung
dengan formula : farmng Affer Tav (EAT) ditambah dengan
penyusutan.

Ehscount rale (i), adalah tingkat suku bunga yang dihitung dari rata-
rata tingkat suku bunga kredit dari bank-bank pemerintah.

Umur ekonomis (n) adalah umur proyek sejak proyek dilaksanakan
sampai dengan akhir provek, dinvatakan dalam satuan tahun.

[mhal investment (lo), adalah investasi awal pada saat proyek mulai
dilaksanakan, yang meliputi kemponen- komponen investasi vang
berupa : perijinan usaha, pembebasan tanah, persediaan awal rumah,
kantor pemasaran, gudang bahan dan kendaraan bermotor,
sedangkan sumber dananya berupa : modal sendiri dan modal asing,
Alasan perusahaan memasukkan persediaan awal rumah sebagai
investast awal karena persediaan awal rumah hanva merupakan

contoh dari perumahan yang akan ditawarkan nanti, perumahan
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tersebing | dibanigin ~dizwal { proyek | pamun dijual séielah | provek
tersebut selesai dilaksanakan sehingga perlu disusut.

3. Penyusutan adalah biaya non kas vang dihitung dengan pendekatan
penyusutan metode strarght line, dihitung dengan formula : Investasi
awal (Imtal  oestment)  dikurangi dengan  hasil perkalian - dari
investasi awal dengan estimasi nilai residu baru dibagi dengan umur
ekonomis proyek.

6. Tax (T}, adalah tingkat pajak penghasilan vang dinyatakan dalam
persentase, dihitung sebapgai rata-rata tertimbang pajak penghasilan
pada berbagai tingkat pendapatan proyek

3.6 Metode Analisis Data
Dalam metode analisis ini digunakan beberapa analisis sebapai
dasar untuk membahas/ memecahkan masalah vang akan dihadapi :
L. Present Value (PV)
Untuk mengetahui nilai sekarang (present value) dari aliran kas bersih
suatu investasi digunakan rumus sebagai berikut : (Weston dan
Brigham, 1981: 58) .

PY = i[[;rrm:.u-ukaﬂﬂ +n) _'II pt'rrgefmrmn},[1+q,]'} (1=7)+ nr

= (1+k) {1+ &) (1+&
Dimana ;
k = discount rate yang digunakan
D = depresiasi
E = periode L& 8, .o
x = jumlah periode
T = tingkat pajak

n = indeks harga
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Perhitopigan —nilab sekaratg - frredinl polie) o dari < reheana | provek
mvestasi, didahului dengan menghitung aliran kas bersih dari proyek

investasi tersebut.

Net Presentt Value (NPV).
Untuk menilai kelayakan investasi yang menyelaraskan nilai vang
akan datang, arus kas menjadi nilai sekarang, dengan mencari nilai
sekarang dari arus kas yang diharapkan didiskonto pada biaya modal
dan nilainya  dikurangi dengan biaya awal proyek, dapat
diformulasikan sebagai berikut (Iman Soeharto, 1997 @ 332)

i I::.;‘-n'
NPV =S (+n) 0

-1

D mana

o Arus kas bersih.
t Biaya modal.

o = Investasi awal.

n = Umur Proyek.
Kriteria kelayakan ;
Froyek layak dilaksanakan jika NPV bertanda positif, dan ditolak jika
bertanda negatif.
Internal Rate Of Return (TRR).
Untuk mengetahui suku bunga yang menyamakan nilai sekarang dari
arus kas yang diharapkan atau penerimaan kas dengan pengeluaran
investasi dengan formulasi sebagai berikut : (Kadariah dkk, 1976 : 30) :

IRR=1i+ L {r' - r'}

NPV — NPV’



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

H o

IRR = Imternal Rate Of Return,

NI'V' = Nilai percobaan pertama untuk NPV,
NPV" = Nilai percobaan kedua untuk NPV,

i Niai percobaan pertama untuk discount raie,
1 = Nilai percobaan kedua untuk discount rate,
Eriteria Kelayakan ;

Provek layvak diterima jika IRR > MARR, dan
Proyek ditolak jika [RR < MARR.

4 Average Rate of Return (ARR).

ARR dihitung dengan rumus (Kadariah dkk, 1976: 34) ;
ARR = EAT/[nitial Imvestment.

5. Profitability index (P1),
'L dihitung sebagai £ proceeds/Tnitial Investment.
Kriteria kelayakan
'l > 1, proyek layak diteriman
FIL <1, proyek tidak layak dilaksanakan,

3.7 Metode Analisis Resiko
Resiko NPV dari rencana proyek perumahan mewah dapat
dihitung dengan menggunakan rumus (Weston, Brigham, 1981 : 82) :

(Standart d eviation ()= Z(NFH-NFF}:J';

P

i
Coefficientofl Varianed OV )= ——
Ve M) NPV
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I mana) ¢

P . Probabilitas terjadinya kondisi-t
(t=123......m)

NPV,  : NI'V pada kondisi-t.

NP ¢ Tingkat NPV rata-rata vang diharapkan
a - Stamdard Deviztion NPV,
3.5 Batasan Masalah

Untuk menghindari  perfuasan  dalam  permasalahan  dalam

penulisan ini, maka diberikan batasan-batasan sebaga berikut

[

3

Data yang digunakan dalam penelitian di PT Chalidana Inti Safira -
Jember adalah data Tahun 2004 kedepan sampai dengan perkiraan
umur proyek berakhir, yvaitu : lima tahun.

Proyek tersebut merupakan Proyvek Rumah Mewah di mana sasaran
yang dituju adalah masyarakat dengan daya beli tinggi.

PT, Chalidana Inti Safira merupakan perusahaan Developer,
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3.9 Kerangka "emecahan Masalah

! START —p[ Eencana Investas)

ldentifikasi Proyek

;

Survet dan Penelitian
berdasar Aspek Keuangan

!

ata vang dibutuhkan :

1. Informasi Biaya yang diperlukan manajemen dalam
mengelola proyek.

MNilai investasi, dan bunga kredit investasi.

3. Umur Fkonomis Investasi.

' |
l l

Pl

Kriteria Penilaian Investasi ; Penilaian Resiko Rencana Investasi :
1. NPV, IRR 1. Standart Deviasi (o)

2. ARR, I 2. Ceefficient of Variance ( CV')

3. Payback Period

ENT
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Penjelasan sk :

Penelitian ini diawali dengan dengan rencana investasi dalam bentuk
proyek pembangunan perumahan tipe mewah oleh PT Chalidana Int
Safira - Jember yang berlokasi di daerah jalan tembus antara J1 Imam
Bonjol dan Jl Mochamad Thamrin - Jember,

Identifikasi proyek dilakukan untuk mengetahu jenis-jenis dan tipe
rumah yang akan ditawarkan kepada konsumen.

Melakukan pengamatan langsung dan wawancara jika dibutuhkan
pada bidang keuangan proyek.

Diharapkan dari hasil pengamatan langsung dan wawancara tersebut
dapat dikumpulkan data, khususnya : data biaya, nilai invetasi, biaya
financial dan umur ekonomis proyek,

Menghitung indikator kelayakan proyek dan resiko invetasi melalui :
NPV, IRR, Payhack Period, Average Rate of Return, PI dan CV NPV,
Hasil perhitungan ini dapat memberikan kesimpulan akan kelayakan
proyek. Memberikan saran jika dari hasil peneliian ditemukan
kelemahan-kelemahan sistim atau pengelolaan proyek.

Selesai.



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

BAB VY

3 [ DA} - \
KESIMPULAN TT&;&:I’N‘ -T s I‘

5.1 Kesimpulan

Lar hasil penelinan dan pembahasannya pada bab sebelumnya,
dapat disimpulkan beberapa hal, yaitu ;

1. Proyek perumahan mewah yang direncanakan oleh PT Chalidana Inti
Safira - Jember, ditinjau dari berbagai kriteria kelayakan pada ndang
finansial; ternyata cukup layak untuk dilaksanakan. Seluruh indikator
kelavakan telah memenuhi kriteria setiap indikator,

a. Proyek perumahan mewah yang direncanakan FT. Chalidana Inti
Safira menghasilkan nilai NPV = Rpd.88B0.574412,61 ini berart
nilai NPV bertanda positif dan lebih dari nol sehingga provek
lavak dilaksanakan.

b. IEE (tingkat bunga) vang dihasilkan proyek senilai 3824%
sedangkan WACC (biava modal rata-rata tertimbang) senilai
17,20% ini berarti proyek perumahan mewah layak dilaksanakan
karena nilai TRR > WACC,

. Payback period yang dihasilkan proyek perumahan mewah selama
2 tahun + 3 bulan lebih pendek dari pada periode maksimum
vang diisyaratkan yaitu lima tahun schingga usulan investasi
tersebut diterima.

d. Proyek perumahan mewah memiliki ARR (tingkat keuntungan)
sebesar 36,69% sedangkan WACC (blaya modal rata-rata
tertimbang) sebesar 17,20% yang berarti usulan proyek diterima
karena nilai ARR > WACC. *

B ST



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

2.

e.  Prokteeiily) Index, (P1) vang dibasilkan proyek perumahan mewah
sebesar 2,43 kali, dengan begitu nilai PI > 1 maka usulan investasi
tersebut diterima

Ditinjau dari CV NIV = 46,70% , proyek ini memiliki resiko cukup

tinggi karena CV NPV hampir mendekati angka 50%, walaupun

peluang untuk bisa berhasil mencapai NPV pada kondisi normal

adalah = 85,%4%.

5.2 Saran-saran

Beberapa saran yang bisa dikemukakan adalah :

3.2.1 Untuk I'T Chalidana Inti Safira.

| S|

Perusahaan harus gencar memasarkan produknya dengan cara
melakukan  kegiatan promosi  secara  besar-besaran  seperti
pemasangan iklan, pameran dan lain-lain kepada khalayak sasaran,
agar produknya dikenal/ diketahui

Pada periode setelah payback, perusahaan bisa menggunakan uang
muka pembelian rumah untuk membangun rumah tanpa harus
meminjam kredit modal kerja kepada PT Bank Danamon - Cabang
Jember dalam jumlah banvak. Kebijakan ini bisa menuorunkan
pengeluaran biaya bunga kredit, penghematan yang ditimbulkan bisa
digunakan untuk meningkatkan kualitas bahan bangunan tanpa harus
merubah  harga jual rumah. Ini bisa dilakukan selain karena
penghematan biaya bunga tersebut, tetapi juga karena keuntungan
yang didapat pada industri real estate vang cukup tngpi.

Promosi penjualan hendaknya tidak cukup kepada penyebaran brosur
atau media radio atau media cetak lainnya. Selayvaknya juga
diperhatikan tentang kesiapan lingkungan area pemukiman tersebut

untuk dihuni secara layak, contoh : membangun lingkungan

bersamaan dengan pembangunan rumah percontohan, “Lingkungan”
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vang dimaksud di sini adalah © kesejukan dingkungan, misal pohon-
pohon pelindung telah ditanam, jalan fasilitas umum vang utama
telah dibangun secara memadai, artinya FT Chalidana Inti Safira
harus memberikan pelayanan lingkungan yang nyaman kepada

pembeli rumah, tidak sekedar menjual rumah,

5.22 Untuk peneliti lain,

Penelitian ini masih memiliki banyak kelemahan, terutama dengan
adanya asumsi-asumsi (seperti : perkembangan biaya dan harga jual)
vang bertujuan untuk penyederhanaan perhitungan, Untuk penelitian
vang lebih akurat, maka sebaiknya asumsi-asumsi seperti itu bisa
dihilangkan. Konsekuensinya adalah : harus dicari informasi riil vang
bisa lebih mengestimasi perubahan-perubahan di masa yang akan
datang dengan benar.

Dalam I!:III-'llj-_":]IJIIIHE resitko NPV, sebaiknya :iil.;unalmn simulasi
terhadap komponen-komponen biaya, harga jual, ingkat suku bunga,
nilai residu dan umur ekonomis proyek. Simulasi bisa dilakukan
dalam jumlah yang cukup banyak, misalnya 100 kali Dengan
demikian pengukuran tingkat resiko NPV yang dihasilkan melalui

simulasi ini lebih akurat daripada jika hanya kemungkinan tiga

kondist perekonomian yang diperhitungkan.
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