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7.1. Kesimpulan

Pada umumnya pengambilan keputusan investasi berdasarkan Net Present
Value dan Internal Rate of Return akan membenikan hasil yang sama, artinya apabila
suatu usulan investasi dinilai layak berdasarkan NPV, maka usulan investasi tersebut
juga dimilai layak berdasarkan IRR. Untuk proyek Jalan Tol Simpang Susun Waru —
Bandara Juanda investasi dianggap layak apabila perusahaan menggunakan gabungan
dari obligasi dan pinjaman bank untuk biaya modal atau modal rata-rata (WACC).

Berdasarkan analisis pada BAB 6 yang dibuat atas proyek jalan tol Simpang

Susun Waru — Bandara Juanda maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Pendapatan yang diperoleh jalan tol terutama berasal dar hasil pungutan
tol atas kendaraan yang melewati jalan tersebut di samping pendapatan
lainnya yang berkaitan.

2. Proyek ini dibiayai dari dua sumber yaitu pinjaman bank sebesar 70% dan
setoran modal pemegang saham sebesar 30% berasal dari obligas1.

3. Menurut perhitungan Payback Period untuk setiap periode adalah sebagai
berikut:

%» Skenario Pesimis: Payback Period 19 tahun 7 bulan

» Skenario Stabil: Payback Period 18 tahun 9 bulan
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» Skenario Optimis: Payback Period 16 tahun 10 bulan

. Dari perhitungan Net Present Value memberikan hasil bahwa proyek ini
tidak layak dilanjutkan apabila modal investasi berasal dari obligasi.
Proyek ini layak dilanjutkan apabila menggunakan modal dari pinjaman
bank atau menggunakan modal rata-rata.

. Dan analisis Internal Rate Of Return menunjukkan hasil yang sama
dengan hasil analisis Net Present Value di mana hanya skenario Optimis
proyek ini layak untuk dilanjutkan.

. Analisis sensitivitas menunjukkan bahwa proyek ini sangat peka terhadap
peningkatan biaya dan yang paling berpengaruh adalah jumlah kendaraan
yang melalui jalan tol, hal ini membutuhkan perubahan terhadap kenaikan
tarif tol apabila kedua hal ni tegjadi. Hal i bisa dibilang juga sebagai
suatu resiko terhadap investasi pada sebuah jalan tol.

. Kerugian yang tegadi pada masa pembangunan dan masa awal
operasional proyek ini akan mempengaruhi kinerja keuangan dari
pemegang saham (perusahaan induk). Hal ini dikarenakan adanya
konsolidasi laporan keuangan yang bisa mengurangi laba dan juga bisa
menambah kerugian pada perusahaan induk.

. Apabila proyek ini tidak dilanjutkan akan membernkan gambaran buruk
terhadap investasi di jalan tol di Indonesia. Investor akan enggan
melakukan investasi dan akan menjadi sebuah kerugian bagi pemernntah

untuk mengembangkan infrastruktur di Indonesia.
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7.2. Saran

Saran-saran yang akan diberikan untuk PT XYZ maupun peminat studi

tentang Capital Budgeting jalan tol adalah sebagai berikut:

1. Dalam membuat usulan penentuan tarif hendaknya disesuaikan dengan
biaya investasi dan jumlah kendaraan yang melalui jalan tol.

2. Untuk membangun jalan tol selanjutnya harus dilakukan pengawasan yang
ketat atas pembangunan mengingat bahwa apabila biaya investasi mi
meningkat melampui dari rencana akan berpengaruh besar terhadap
kelayakan investasi.

3. Pembangunan jalan tol sangat memerlukan peranan aktif dan pemerintah
di mana tugas pemerintah untuk melakukan pembebasan tanah terkesan
sangat lambat sehingga menimbulkan ketertambatan dalam pembangunan
dan juga menimbulkan biaya tambahan bagi pengusaha jalan tol. Akan
lebih baik apabila sebuah proyek jalan tol sebelum diserahkan ke
pengusaha dipastikan bahwa lahan lokasi pembangunan sudah terbebas
dan siap dibangun untuk mengurangi biaya dan waktu yang tidak perlu.

4. Diperlukan juga adanya kesadaran masyarakat bahwa pembangunan jalan
tol merupakan pembangunan untuk semua pihak bukan hanya untuk
perusahaan atau pemerintah semata. Adanya jalan tol akan memberikan
efek vang positif bagi perekonomian dan infrastruktur wilayah sekitarnya

dan nasional. Terutama perekonomian di Indonesia di mana jalan tol di



5.

58

bangun bukan berasal dari Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara
(APBN). Jalan Tol dibangun menggunakan dana investor yang kemudian
diberikan kompensasi mengelola selama jangka waktu tertentu. Ini
memberikan keuntungan bagi pemerintah untuk menggunakan dana
APBN lainnya untuk membangun di daerah yang lebih kecil
Bag1 peminat studi jalan tol penelitian lebih lanjut atas kelayakan finansial
pengusahaan jalan masih sangat perlu berdasarakan pertimbangan :
< perlu diteliti lebih lanjut besamnya tanif tol yang wajar dalam arti
tidak memberatkan konsumen tetapi memberikan hasil yang cukup
bagi PT XYZ.
<+ Komposisi sumber pembiayaan yang tepat agar diperoleh biaya

modal yang paling meguntungkan.

',
°

Sistem pengawasan yang tepat agar biaya investasi tidak terlalu
menyimpang dari rencana yang telah dibuat.

< Untuk sebuah investasi yang belum pasti di perlukan panduan atau
dasar yang pas untuk bisa menerima rencana sebuah investasi.
Berapa besar batas kelebihan dan kekurangan maksimum serta
minimumnya yang bisa di toleransi dalam menyetujui sebuah

rencana investasi.
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