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ABSTRAK

Investas� akt�va tetap merupakan penanaman modal dalam bentuk kekayaan yang umur 

produkt�v�tasnya meleb�h� jangka waktu satu tahun. Investas� akt�va tetap membutuhkan 

dana yang besar dan d�t�njau dar� seg� pengembal�an dana tersebut membutuhkan waktu yang 

lama. Tujuan penel�t�an �n� adalah untuk mengetahu� kelayakan �nvestas� akt�va tetap berupa 

penambahan dua un�t mes�n produks� p�pa pada PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. Jen�s 

data yang d�gunakan dalam penel�t�an �n� adalah data kuant�tat�f dan kual�tat�f, dengan sumber 

data ya�tu data sekunder. Tekn�k pengumpulan data d�lakukan dengan stud� pustaka, sedangkan 

tekn�k anal�s�s yang d�gunakan adalah metode average rate of return, payback period, profitability 

index, net present value, dan internal rate of return.

Has�l penel�t�an menunjukkan bahwa �nvestas� akt�va tetap pada PT Steel Pipe Industry 

of  Indones�a Tbk. layak untuk d�laksanakan karena d�h�tung dengan metode average rate of 

return d�peroleh has�l sebesar 17,86% d�atas t�ngkat cost of capital ya�tu 8,40%. Payback period 

menunjukkan waktu yang d�butuhkan untuk mengembal�kan �nvestas� yang d�tanam adalah 

1 tahun 4 bulan 28 har�, leb�h pendek dar� umur ekonom�s mes�n ya�tu 8 tahun. Sedangkan 

profitability index d�peroleh has�l leb�h besar dar� satu ya�tu 2,22. Net present value d�n�la� 

menguntungkan karena has�l NPV bern�la� pos�t�f ya�tu Rp.1.210.854.057.580 dan internal rate 

of return d�peroleh has�l sebesar 61,72%, leb�h besar dar� b�aya modal yang d�tanggung oleh 

perusahaan ya�tu sebesar 8,40%. 

Kata kunci : Capital Budgeting, Investasi, dan Aktiva Tetap

1 Dosen STIMI Handayan� Denpasar

2 Dosen STIMI Handayan� Denpasar

3 Mahas�swa STIMI Handayan� Denpasar



136 Prosiding Seminar Nasional Hasil Penelitian Tahun 2015Tahun 2015

ABSTRACT

Fixed asset investment is an investment in the form of wealth that exceeds the productivity 

age period of one year. Fixed asset investment requires substantial funds and in terms of the 

refund takes a long time. The purpose of this study was to determine the feasibility of fixed assets 

investment in the form of the addition of two units of pipe production machine at PT Steel Pipe 

Industry of Indonesia Tbk. Data used in this research is quantitative and qualitative data, the 

data source is secondary data. Data collection techniques done with library research, whereas 

the analytical technique used is the average rate of return, payback period, profitability index, 

net present value, and internal rate of return. 

The results showed that the fixed asset investment in PT Steel Pipe Industry of Indonesia 

Tbk. feasible to be implemented because it is calculated by the method of average rate of return, 

the result was 17,86 % above the level of the cost of capital is 8,40 %. The payback period 

represents the time required to restore the investment is 1 year and 4 months 28 days, shorter 

than the economic life of the machine that is 8 years. While the profitability index greater result 

than one that is 2,22. Net present value is considered beneficial because the result of net present 

value is positive, namely Rp.1.210.854.057.580 and the result of internal rate of return was 

61,72% greater than the capital cost incurred by the company in the amount of 8,40%.

Keywords : Capital Budgeting, Investment, and Fixed Assets 

I. PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Keberadaan akt�va tetap dalam suatu perusahaan menjad� fas�l�tas yang sangat pent�ng. 

Apab�la akt�va tetap kurang memada� atau masa produkt�v�tasnya menurun akan dapat 

mengak�batkan operas� perusahaan terhambat bahkan terhent�. Dengan kata la�n perm�ntaan 

konsumen akan produk perusahaan t�dak b�sa  terpenuh� secara maks�mal. Salah satu solus� untuk 

menjaga kemampuan perusahaan dalam memproduks� produk adalah dengan mendayagunakan 

akt�va tetap secara maks�mal. Namun terkadang kapas�tas akt�va yang d�m�l�k� perusahaan t�dak 

mampu memenuh� perm�ntaan yang ada.

Salah satu cara untuk dapat men�ngkatkan kapas�tas akt�va adalah dengan melakukan 

�nvestas�. Menurut Tandel�l�n, (2010:2) �nvestas� adalah “kom�tmen atas sejumlah dana atau 

sumber daya la�nnya yang d�lakukan pada saat �n�, dengan tujuan memperoleh keuntungan d� 

masa mendatang”. Pada dasarnya �nvestas� merupakan pengelolaan dana atau modal pada masa 

sekarang guna mendapatkan keuntungan bag� perusahaan d� masa yang akan datang dengan cara 

menempatkan dana pada alokas� yang d�perk�rakan akan member�kan tambahan keuntungan.

Investas� akan menghas�lkan laba yang t�ngg� j�ka d�lakukan dengan perencanaan yang 

matang. Apab�la d�lakukan dengan perencanaan yang kurang matang, maka �nvestas� yang 

d�lakukan akan menghas�lkan suatu kerug�an yang sangat besar bag� perusahaan. Hal �n� 

d�sebabkan sul�t untuk menar�k �nvestas� yang sudah d�keluarkan apab�la terjad� kesalahan 

perh�tungan. Agar dapat men�mbang dan memutuskan dengan tepat, maka data dan fakta-fakta 
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yang d�butuhkan harus tersed�a bag� para p�mp�nan yang bertanggung jawab dalam hal tersebut. 

Menanggap� permasalahan tersebut, maka set�ap perusahaan perlu membuat penganggaran 

modal atau yang d�kenal dengan capital budgeting. Capital budgeting berfungs� untuk men�la� 

kelayakan �nvestas� yang akan d�lakukan perusahaan. Benny (2008:164) menyatakan bahwa 

capital budgeting merupakan keseluruhan proses perencanaan dan pengamb�lan keputusan 

mengena� dana d�mana jangka waktu kembal�nya dana tersebut meleb�h� waktu satu tahun. 

Penganggaran modal �n� merupakan konsep �nvestas� karena mel�batkan peng�katan dana d�masa 

sekarang untuk memperoleh laba d�masa mendatang. Pen�la�an terhadap layak atau t�daknya 

suatu keputusan �nvestas� dapat menggunakan metode average rate of return (ARR), payback 

period (PP), profitability index (PI), net present value (NPV), dan internal rate of return (IRR).

Perusahaan yang bergerak d�b�dang �ndustr� akan selalu d�hadapkan dengan keputusan 

untuk ber�nvestas� dalam akt�va tetap, hal �n� d�karenakan akt�va tetap dalam perusahaan �ndustr� 

merupakan salah satu komponen akt�va yang berperan pent�ng dalam keg�atan usaha perusahaan. 

Keberadaan akt�va tetap dalam suatu perusahaan khususnya mes�n produks�, menjad� salah satu 

fas�l�tas pendukung yang sangat pent�ng. Tanpa tersed�anya akt�va tetap maka proses produks� 

dapat terhambat dan hal tersebut dapat mengancam kelangsungan h�dup perusahaan yang 

bersangkutan.

PT Steel Pipe Industry of Indones�a Tbk. merupakan  perusahaan yang bergerak dalam 

b�dang �ndustr� yang memproduks� p�pa baja. Produk portofol�o perseroan terd�r� dar� beragam 

produk custom (d�buat sesua� pesanan) dan produk standar karbon dan p�pa stainless steel yang 

d�gunakan untuk beragam �ndustr� yakn� konstruks�, �nfrastruktur, ut�l�tas, m�nyak dan gas, 

furn�tur dan �ndustr� otomot�f. Potens� pasar yang mas�h sangat besar d� b�dang pembangunan 

�nfrastruktur serta m�nyak dan gas (m�gas) d� Indones�a mendorong PT Steel Pipe Industry 

of Indones�a Tbk. mencar� solus� untuk men�ngkatkan kapas�tas mes�n d� tahun mendatang. 

Salah satu rencana yang dapat d�lakukan perusahaan ya�tu melakukan perluasan usaha dengan 

menambah akt�va tetap berupa mes�n produks�. Pada tanggal 11 Desember 2014, PT Steel Pipe 

Industry of Indones�a Tbk. menandatangan� nota kesepahaman (Memorandum of Understanding/

MoU) dengan perusahaan asal Korea Selatan, M�lltech Co Ltd., untuk pembel�an dua un�t mes�n 

produks� p�pa sen�la� US$ 80 juta atau setara Rp.991.840.000.000 dengan kurs Rp.12.398. Mes�n 

yang d�rencanakan untuk d�bel� mem�l�k� kapas�tas produks� maks�mum 40.000 ton/bulan.

B. Pokok Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah d�ura�kan d�atas maka yang menjad� pokok 

masalah dalam penel�t�an �n� adalah : “Apakah �nvestas� akt�va tetap berupa  penambahan dua 

un�t mes�n produks� p�pa pada PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak atau t�dak untuk 

d�laksanakan?”

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan ura�an latar belakang dan pokok masalah tersebut, penel�t�an �n� bertujuan 

untuk mengetahu� kelayakan �nvestas� akt�ta tetap berupa penambahan dua un�t mes�n produks� 

p�pa pada PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk.
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II. TINJAUAN PUSTAKA

A. Pengertian Investasi 

Pengert�an �nvestas� menurut Ham�ng dan Basalamah (2010:5) d�art�kan sebaga� “keputusan 

mengeluarkan dana pada saat sekarang untuk d�pergunakan membel� akt�va r��l atau akt�va 

keuangan dengan tujuan untuk mendapatkan penghas�lan yang leb�h besar d�masa mendatang”. 

Menurut Kuswad� (2007:6), �nvestas� adalah “suatu keputusan yang d�amb�l oleh seseorang 

untuk mengalokas�kan sumber daya yang berupa sejumlah dana yang �a m�l�k� saat sekarang 

dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan atau men�ngkatkan n�la� sumber daya tersebut 

d�kemud�an har�”. Menurut penjelasan tersebut, �nvestas� dapat d�def�n�s�kan sebaga� bentuk 

pengelolaan dana guna member�kan keuntungan dengan cara menempatkan modal pada alokas� 

yang d�perk�rakan akan member�kan laba d�masa mendatang. Pada �nvestas� akt�va tetap dana 

yang d�tanamkan d�harapkan d�ter�ma kembal� seluruhnya dalam waktu leb�h dar� satu tahun. 

Oleh karena �tu perusahaan berharap bahwa pengeluaran untuk �nvestas� akt�va tetap tersebut 

akan member�kan manfaat untuk jangka waktu leb�h dar� satu tahun.

B. Pengertian Aktiva Tetap 

Akt�va tetap ser�ngkal� d�sebut sebaga� the earning assets (akt�va yang sesungguhnya 

menghas�lkan pendapatan bag� perusahaan) oleh karena akt�va-akt�va tetap �n�lah yang 

member�kan dasar bag� earning power perusahaan. Menurut def�n�s�nya, “akt�va tetap mempunya� 

masa h�dup leb�h dar� satu tahun, seh�ngga dengan dem�k�an, penanaman modal dalam akt�va 

tetap merupakan �nvestas� jangka panjang”. (Syamsudd�n, 2010:409). Sedangkan menurut 

Bar�dwan (2004:271) yang d�maksud dengan akt�va tetap berwujud adalah “akt�va-akt�va yang 

s�fatnya relat�f permanen yang d�gunakan dalam keg�atan perusahaan yang normal”. Dengan 

berlalunya waktu mungk�n akt�va-akt�va tetap tersebut t�dak akan dapat d�paka� lag�, ataupun 

membutuhkan perba�kan-perba�kan yang cukup besar dan tentu saja membutuhkan b�aya yang 

t�dak kec�l. Sela�n �tu def�n�s� akt�va tetap juga d�jelaskan oleh Soemarso (2005:20) akt�va tetap 

adalah “akt�va berwujud yang masa manfaatnya leb�h dar� satu tahun, d�gunakan dalam keg�atan 

perusahaan, d�m�l�k� untuk t�dak d�jual kembal� dalam keg�atan normal perusahaan serta n�la�nya 

cukup besar”.

C. Pengertian Penyusutan Aktiva Tetap

Akt�va tetap yang d�pergunakan perusahaan akan mengurang� n�la� asset. Hal �n� b�asa 

d�sebut dengan depres�as� atau penyusutan. Penyusutan adalah pengakuan adanya penurunan 

n�la� akt�va tetap berwujud. Bar�dwan (2004:305) menyatakan bahwa depres�as� adalah “sebag�an 

dar� harga perolehan akt�va tetap yang secara s�stemat�s d�alokas�kan menjad� b�aya set�ap 

per�ode akuntans�”. Menurut Martan�,dkk (2012:313) penyusutan  adalah “metode pengalokas�an 

b�aya asset tetap untuk menyusutkan asset tetap secara s�stemat�s per�ode manfaat asset tetap 

tersebut”. “Depres�as� adalah proses pengalokas�an harga perolehan akt�va tetap menjad� b�aya 

selama masa manfaatnya dengan cara yang ras�onal dan s�stemat�s”. (Haryono Jusup, 2005:162). 

Sedangkan menurut Soemarso (2005:24) penyusutan adalah “pengakuan adanya penurunan 

n�la� akt�va tetap berwujud”. Berdasarkan beberapa pengert�an d�atas dapat d�s�mpulkan bahwa 

penyusutan adalah alokas� s�stemat�s jumlah yang dapat d�susutkan dar� suatu asset selama umur 
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manfaatnya. Depres�as�/penyusutan bukan merupakan pen�la�an akt�va tetap tetap� merupakan 

proses pengalokas�an harga perolehan. Alokas� d�lakukan sepanjang umur manfaat yang dapat 

berupa per�ode waktu atau jumlah produks�/un�t yang d�harapkan akan d�peroleh dar� akt�va 

tetap tersebut. Terdapat 3 faktor yang harus d�pert�mbangkan dalam penyusutan : 

1. Harga perolehan (cost) 

Harga perolehan suatu akt�va mel�put� seluruh pengeluaran yang berka�tan dengan 

perolehan dan peny�apannya untuk dapat d�gunakan. 

2. N�la� res�dual atau n�la� s�sa (residual value/salvage value) 

Jumlah yang d�perk�rakan dapat d�real�sas�kan pada saat akt�va tersebut t�dak 

d�gunakan lag�.

3. Masa atau umur manfaat akt�va tetap 

Akt�va tetap mem�l�k� masa manfaat terbatas. Keterbatasan tersebut karena berbaga� faktor 

sepert� keausan, kecacatan, kemerosotan n�la�, kerusakan (kecual� tanah).

D. Pengertian Aliran Kas (Cash Flow) 

Cash flow merupakan konsep pent�ng dalam anal�s�s kelayakan �nvestas� karena konsep �n� 

akan d�pergunakan sebaga� bahan dalam penentuan apakah suatu �nvestas� layak untuk d�b�aya� 

atau t�dak. Untuk memaham� pengert�an cash flow d�bawah �n� terdapat beberapa def�n�s� 

cash flow oleh para ahl�, menurut Abdul Hal�m (2009:23) cash flow merupakan “jumlah kas 

keluar (cash out flow) dan kas masuk (cash in flow) ak�bat d�lakukan suatu �nvestas�”. Menurut 

Kasm�r dan Jakfar (2010:95) cash flow merupakan “jumlah uang yang masuk dan keluar dalam 

suatu perusahaan mula� dar� �nvestas� d�lakukan sampa� dengan berakh�rnya �nvestas� tersebut”. 

Berdasarkan beberapa pengert�an d�atas dapat d�s�mpulkan bahwa cash flow adalah al�ran kas 

masuk dan keluar ak�bat d�lakukan �nvestas�.

E. Pengertian Biaya Modal

B�aya modal merupakan t�ngkat pendapatan m�n�mum yang d�syaratkan pem�l�k modal. 

“Dar� sudut pandang perusahaan yang memperoleh dana, t�ngkat pendapatan yang d��syaratkan 

tersebut merupakan b�aya atas dana yang d�peroleh perusahaan”. (Sudana, 2011:133). B�aya 

modal dar� mas�ng-mas�ng jen�s sumber dana (komponen b�aya modal) tergantung pada jen�s 

sumber dana yang d�gunakan perusahaan. 

Dalam metode net present value (NPV) atau profitability indeks (PI) b�aya modal berfungs� 

sebaga� discount rate yang d�gunakan untuk mengh�tung n�la� sekarang proceeds dan pengeluaran 

�nvestas� sedangkan dalam metode internal rate of return (IRR)  b�aya modal berfungs� sebaga� 

hurdle rate atau cut off rate (t�ngkat pembatas atau pemotong).(Bambang R�yanto,2010).

F. Nilai Waktu Uang 

Jumlah uang yang sama j�ka d�ter�ma pada waktu yang berbeda mem�l�k� n�la� yang berbeda. 

Jumlah uang yang sama j�ka d�ter�ma sekarang n�la�nya leb�h besar d�band�ngkan j�ka d�ter�ma d� 
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kemud�an har�. “Hal �n� terjad� karena sejumlah uang yang d�ter�ma sekarang b�sa d��nvestas�kan 

seh�ngga n�la�nya akan menjad� leb�h besar d� masa yang akan datang”. (Sudana, 2011:67). N�la� 

waktu uang adalah pen�la�an yang menyatakan bahwa satu rup�ah har� �n� leb�h berharga b�la 

d�band�ngkan dengan satu rup�ah yang akan d�ter�ma d� masa yang akan datang.

 

G. Pengertian Studi Kelayakan 

Menurut Suratman (2009:1) stud� kelayakan proyek merupakan “suatu stud� untuk 

men�la� proyek yang akan d�kerjakan d� masa mendatang”. “Stud� kelayakan b�sn�s adalah 

suatu keg�atan yang mempelajar� secara mendalam tentang suatu keg�atan, usaha, dan b�sn�s 

yang akan d�jalankan”. (Kasm�r, dkk 2010:6). Sementara menurut N�t�sem�to, dkk (2004:1) 

stud� kelayakan pada hak�katnya adalah “suatu gagasan usaha tentang kemungk�nan layak atau 

t�daknya gagasan usaha tersebut d�laksanakan”. Berdasarkan beberapa pendapat tersebut, pada 

dasarnya stud� kelayakan merupakan suatu keg�atan penel�t�an pada suatu proyek atau �nvestas� 

untuk menentukan layak atau t�dak suatu proyek tersebut d�laksanakan.

H. Tujuan Studi Kelayakan 

Menurut Husnan, dkk (2005:6-7) tujuan d�lakukannya stud� kelayakan proyek adalah untuk 

mengh�ndar� keterlanjuran penanaman modal yang terlalu besar untuk keg�atan yang ternyata t�dak 

menguntungkan. Kasm�r, dkk (2010:19-21) menjelaskan terdapat l�ma tujuan perlunya d�lakukan 

stud� kelayakan sebelum memula� suatu usaha atau proyek ya�tu mengh�ndar� r�s�ko kerug�an, 

memudahkan perencanaan, memudahkan pelaksanaan pekerjaan, memudahkan pengawasan, 

dan memudahkan melakukan pengendal�an.

I. Capital Budgeting 

Menurut Bambang R�yanto (2010:121) capital budgeting adalah “keseluruhan proses 

perencanaan dan pengamb�lan keputusan mengena� pengeluaran dana d� mana jangka waktu 

kembal�nya dana tersebut meleb�h� waktu satu tahun”. Sedangkan menurut Syamsudd�n (2010:412-

413) “capital budgeting adalah keseluruhan proses perencanaan pengumpulan, pengevaluas�an, 

penyeleks�an dan penentuan alternat�f penanaman modal yang akan member�kan penghas�lan 

bag� perusahaan untuk jangka waktu yang leb�h dar� setahun”. Berdasarkan pendapat tersebut, 

pada dasarnya capital budgeting merupakan keseluruhan proses perencanaan penanaman modal 

atas asset tetap yang akan member�kan t�ngkat penghas�lan yang d�harapkan perusahaan untuk 

jangka waktu yang leb�h dar� satu tahun. Anal�s�s capital budgeting menggambarkan keuntungan 

suatu rencana �nvestas� asset tetap untuk d�lakukan oleh perusahaan, seh�ngga dapat d�jad�kan 

salah satu dasar bag� perusahaan dalam mengamb�l keputusan untuk melakukan �nvestas� dalam 

asset tetap.

III. METODE PENELITIAN

A. Lokasi Penelitian 

Lokas� penel�t�an �n� adalah PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. yang berlokas� d� 

Jl.Kal�butuh 189 – 191 Surabaya.
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B. Jenis dan Sumber Data

1. Jen�s Data

Dalam penel�t�an �n� jen�s data yang d�gunakan adalah data kuant�tat�f ya�tu data yang 

berbentuk angka sepert� laporan keuangan PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. dan data 

kual�tat�f ya�tu data yang merupakan �nformas�-�nformas� atas keterangan-keterangan yang dapat 

melengkap� has�l penel�t�an sepert� sejarah berd�r�nya perusahaan dan struktur organ�sas�.

2. Sumber Data

Data yang d�gunakan dalam penel�t�an �n� adalah data sekunder. “Data sekunder merupakan 

data yang d�kumpulkan dar� tangan kedua atau sumber la�n yang telah tersed�a sebelum penel�t�an 

d�lakukan”.(Ulber S�lalah�, 2009:291). Data sekunder dalam penel�t�an �n� ya�tu data publ�kas� 

berupa laporan keuangan tahunan PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. yang d�unduh melalu� 

www.idx.co.id. 

C. Metode Pengumpulan Data

Tekn�k pengumpulan data yang d�gunakan dalam penel�t�an �n� adalah stud� pustaka (library 

research). Stud� pustaka merupakan cara mengumpulkan data melalu� med�a kepustakaan berupa 

buku-buku, jurnal-jurnal, Indonesia Stock Exchange (IDX), dan l�teratur la�n yang berka�tan 

dengan masalah yang d�tel�t�. 

D. Teknik Analisis Data

1. Cap�tal Budgeting

Men�la� kelayakan suatu rencana �nvestas� dengan menggunakan tekn�k-tekn�k dalam 

perh�tungan capital budgeting sebaga� ber�kut:

a. Average rate of return (ARR) 

Metode average rate of return menunjukkan persentase keuntungan neto sesudah pajak 

d�h�tung dar� initial investment. Perh�tungan ARR d�dasarkan atas jumlah keuntungan bers�h 

sesudah pajak (EAT) yang tampak dalam laporan rug� laba.
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jumlah keuntungan bers�h sesudah pa
ARR = Average earning after tax 

        Initial Investment 

Sumber : Syamsudd�n (2010) 
 

Kr�ter�a pen�la�an �nvestas� adalah apab�la ARR suatu proyek �nvestas� �� t�ngkat cost of 

capital maka rencana �nvestas� d�ter�ma. Apab�la ARR �� t�ngkat cost of capital maka rencana 

�nvestas� d�tolak.

b. Payback period (PP)

Apab�la proceeds set�ap tahunnya berbeda maka payback period dapat d�h�tung dengan 

cara: 

Jumlah �nvestas� Rp……………….

Proceeds tahun 1 Rp………………..

Investas� yang belum tertutup 

Setelah akh�r tahun 1 Rp………………..
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Proceeds tahun 2dst Rp………………..

Sumber : Bambang R�yanto (2010)

Kr�ter�a pen�la�an �nvestas� adalah apab�la payback period leb�h pendek dar�pada umur 

ekonom�s akt�va maka rencana �nvestas� dapat d�ter�ma. Apab�la payback period leb�h lama 

dar�pada umur ekonom�s akt�va maka rencana �nvestas� d�tolak.

c. Net present value (NPV) 

Metode �n� memperhat�kan time value of money, maka proceeds yang d�gunakan dalam 

mengh�tung net present value (NPV) adalah proceeds atau cash flow  yang d�d�skontokan atas 

dasar b�aya modal (cost of capital) atau rate of return yang d��ng�nkan. (Bambang R�yanto, 

2010).

NPV=Present Value Proceeds–Present Value Initial Investment

Sumber : Bambang R�yanto (2010)

Kr�ter�a pen�la�an NPV adalah j�ka NPV �� 0, maka �nvestas� d�ter�ma, j�ka NPV �� 0, maka 

�nvestas� d�tolak. 

d. Profitability index (PI)

Profitability index menunjukkan perband�ngan antara jumlah present value (PV) dar� 

proceeds dengan jumlah initial investment.
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Profitability Index= Present Value Proceeds 

                             Present Value Initial Investment 

Sumber : Bambang R�yanto (2010) 
 Kr�ter�a penel�t�an adalah apab�la profitability index �� 1 maka rencana �nvestas� 

dapat d�ter�ma. Apab�la profitability index �� 1 maka rencana �nvestas� d�tolak. (Bambang 

R�yanto,2010).

e. Internal rate of return (IRR) 

Metode �n� mengh�tung t�ngkat bunga dengan cara menyamakan n�la� sekarang �nvestas� 

dengan n�la� sekarang pen�la�an-pen�la�an kas bers�h d�masa yang akan datang.
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Internal Rate of Return (IRR)=P1 – C1  P2 – P1  
                   C2–C1 

Sumber : Bambang R�yanto(2010) 
Keterangan : Keterangan :

P1 = t�ngkat bunga ke 1

P2 = t�ngkat bunga ke 2

C1 = NPV ke 1

C2 = NPV ke 2

Kr�ter�a penel�t�an adalah apab�la IRR leb�h besar dar�pada cost of capital maka rencana 

�nvestas� dapat d�ter�ma. Apab�la IRR leb�h kec�l dar� pada cost of capital maka rencana �nvestas� 

d�tolak (Bambang R�yanto,2010:130-131).

2. Initial Investment 

Mengh�tung besarnya initial investment dengan cara menambahkan seluruh harga perolehan 

dar� �nvestas� akt�va tetap berupa mes�n produks� yang d�lakukan oleh perusahaan.
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3. Penyusutan atau Depres�as� 

Perusahaan menggunakan metode saldo menurun ganda dalam menentukan besarnya 

penyusutan/depres�as� suatu akt�va. Perh�tungan beban penyusutan adalah sebaga� ber�kut:
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Tar�f Penyusutan  =           100% 
                                 Umur Ekonom�s 
Dasar Penyusutan  = Harga Perolehan-ADasar Penyusutan  = Harga Perolehan-Akumulas� Penyusutan

Beban Penyusutan = Tar�f Penyusutan x Dasar Penyusutan

Sumber : Soemarso (2005:25)

4. B�aya Modal (Cost of Capital) 

Mengh�tung b�aya modal (cost of capital) dar� sumber pemb�ayaan �nvestas�, dalam metode 

net present value (NPV) atau profitability index (PI) b�aya modal berfungs� sebaga� discount rate 

yang d�gunakan untuk mengh�tung n�la� sekarang proceeds dan pengeluaran �nvestas�. Dalam 

metode internal rate of return (IRR)  b�aya modal berfungs� sebaga� hurdle rate atau cut off rate 

(t�ngkat pembatas atau pemotong). Pemb�ayaan �nvestas� menggunakan modal p�njaman, b�aya 

modal dapat d�h�tung dengan rumus sebaga� ber�kut: 

kd*= kd( 1-t ) 

Sumber : Sudana (2011:136)

Keterangan: 

kd* = B�aya utang setelah pajak 

kd   = B�aya utang sebelum pajak 

t     = T�ngkat pajak pendapatan

5. Proyeks� Laba Bers�h Setelah Pajak 

Melakukan proyeks� laba bers�h setelah pajak d� masa yang akan datang berdasarkan 

data masa lalu menggunakan model peramalan dalam bentuk trend l�near dengan metode least 

squares. Rumus perh�tungannya sebaga� ber�kut : 

Y = a + bX
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a   = Ʃ Y 
        n  
b   = ƩXY 

         Ʃ   
Sumber : Ahmad Subagyo (2008) 
 Keterangan: 

Y = Var�abel Laba Bers�h Setelah Pajak

n = Jumlah data 

X = Var�abel tahun

6. Proceeds 

Mengh�tung  proceeds dengan rumus sebaga� ber�kut:

Proceeds = EAT + Penyusutan + Bunga(1-t)

Sumber : Husnan dan Suwarsono (2005)
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Keterangan:

EAT = Laba Bers�h Setelah Pajak

Penyusutan = Penyusutan Akt�va Tetap

Bunga = Bunga P�njaman 

t = Pajak Pendapatan

IV. HASIL PENELITIAN

A. Initial Investment

Berdasarkan data yang d�peroleh, PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk.  berencana 

akan membel� 2 un�t mes�n produks� p�pa. Besarnya initial investment yang d�perlukan untuk 

rencana penambahan akt�va tetap tersebut sebesar US$80 juta atau setara Rp. 991.840.000.000,- 

dengan kurs Rp 12.398.

B. Penyusutan atau Depresiasi Aktiva Tetap 

Umur ekonom�s mes�n produks� p�pa 8 tahun, ber�kut �n� adalah perh�tungan penyusutan 

terhadap mes�n produks� p�pa yang akan d��nvestas�kan dengan menggunakan metode saldo 

menurun ganda :

Perh�tungan penyusutan tahun pertama adalah sebaga� ber�kut :
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Ʃ

Ʃ
Ʃ  

Perh�tungan penyusutan tahun pertam
Tar�f Penyusutan  =         100% 
                               Umur Ekonom�s 
        =  100% 
                                   8 
                           =  12,5%  
Dasar Penyusutan = Harga Perolehan-Dasar Penyusutan = Harga Perolehan-Akumulas� Penyusutan

= Rp. 991.840.000.000-0

= Rp. 991.840.000.000

Beban Penyusutan = (2 x Tar�f Penyusutan) x (Dasar penyusutan)

= 25% x Rp. 991.840.000.000

= Rp. 247.960.000.000

Perh�tungan penyusutan tahun kedua adalah sebaga� ber�kut :

Beban Penyusutan = (2 x Tar�f Penyusutan) x (Dasar penyusutan)

= 25%x(Rp.991.840.000.000-Rp.247.960.000.000)

= Rp. 185.970.000.000

Perh�tungan penyusutan tahun ket�ga adalah sebaga� ber�kut :

Beban Penyusutan = (2 x Tar�f Penyusutan) x (Dasar penyusutan)

= 25% x (Rp. 991.840.000.000- Rp. 433.930.000.000)

= Rp. 139.477.500.000

C. Perhitungan Biaya Modal (Cost of Capital)

Dalam melakukan rencana �nvestas� dengan pembel�an akt�va tetap berupa dua un�t mes�n 

produks� p�pa, PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk.  memperoleh dana dar� satu sumber 

ya�tu p�njaman dar� bank dengan t�ngkat bunga p�njaman sebesar 10,5% dalam jangka waktu 
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7 tahun, pajak penghas�lan sebesar 20%. Adapun perh�tungan b�aya modal p�njaman adalah 

sebaga� ber�kut: 

kd* = kd(1-t) = 10,5%(1-20%)

kd* = 0,105 x 0,8 = 0,084 x 100%

kd* = CoC = 8,40%

Dar� has�l perh�tungan tersebut dapat d�ketahu� bahwa b�aya modal (cost of capital) adalah 

sebesar 8,40%.

D. Proyeksi Laba Bersih Setelah Pajak

Tabel IV.1

Perh�tungan Proyeks� Laba Setelah Pajak PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. 

Tahun 2009-2013 (D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun EAT(Y) Per�ode(X) XY X²

2009 -308.034.000.000   -2 616.068.000.000 4

2010 24.357.000.000 -1 -24.357.000.000 1

2011 110.683.000.000 0 0 0

2012 111.186.000.000 1 111.186.000.000 1

2013 203.561.000.000 2 407.122.000.000 4

Jumlah 141.753.000.000
 

1.110.019.000.000 10

Sumber : Data d�olah

Proyeks� laba bers�h setelah pajak dar� tahun 2014-2016 pada PT Steel Pipe Industry 

of  Indones�a Tbk. d�h�tung dengan menggunakan model peramalan dalam bentuk trend l�n�er 

dengan metode least squares. Perh�tungannya  sebaga� ber�kut :
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Y´ = a + bX 

a =  Ʃ Y 

             n                  
 
 =  Rp.141.753.000.000  
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                         5 
 = Rp. 28.350.600.000 
 
b =  ƩXY  

            Ʃ                    

  =  Rp.1.110.019.000.000  
                    10 
 =  Rp. 111.001.900.000 
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Jad� persamaan trend l�n�er sebaga� ber�kut :

Y´=Rp.28.350.600.000+Rp.111.001.900.000X

Dengan persamaan tersebut dapat d�h�tung proyeks� laba setelah pajak PT Steel Pipe Industry 

of  Indones�a Tbk. sebaga� ber�kut:

Tabel IV.2

Perh�tungan Proyeks� Laba Setelah Pajak PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. Tahun 

2014-2016 (D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun a B X Y´ (a+bX)

2014 28.350.600.000 111.001.900.000 3 361.356.300.000

2015 28.350.600.000 111.001.900.000 4 472.358.200.000

2016 28.350.600.000 111.001.900.000 5 583.360.100.000

Sumber: Data d�olah

E. Perhitungan Proceeds 

Sebelum melakukan perh�tungan proceeds d�lakukan perh�tungan pembayaran angsuran 

p�njaman dengan t�ngkat suku bunga 10,5% selama 7 tahun dan pajak penghas�lan(t) sebesar 

20%. Ber�kut d�saj�kan perh�tungan pembayaran angsuran p�njaman PT Steel Pipe Industry of  

Indones�a Tbk. :

Tabel IV.3

Perh�tungan Pembayaran Angsuran P�njaman pada T�ngkat Bunga Sebesar 10,5% selama 7 

Tahun PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. Tahun 2014-2020 (D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun P�njaman Angsuran Pokok
Bunga

(10,5%)
Angsuran/Tahun

2014 991.840.000.000 141.691.428.571 104.143.200.000 245.834.628.571

2015 850.148.571.429 141.691.428.571 89.265.600.000 230.957.028.571

2016 708.457.142.857 141.691.428.571 74.388.000.000 216.079.428.571

2017 566.765.714.286 141.691.428.571 59.510.400.000 201.201.828.571

2018 425.074.285.714 141.691.428.571 44.632.800.000 186.324.228.571

2019 283.382.857.143 141.691.428.571 29.755.200.000 171.446.628.571

2020 141.691.428.571 141.691.428.571 14.877.600.000 156.569.028.571

Sumber : Data d�olah

Perh�tungan proceeds adalah sebaga� ber�kut :

Proceeds = EAT + Penyusutan + Bunga(1-t)



Prosiding Seminar Nasional Hasil Penelitian Tahun 2015 147

Tabel IV.4

Perh�tungan Proceeds PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk.Tahun 2014-2016 

(D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun EAT Penyusutan Bunga(1-t) Proceeds

2014 361.356.300.000 247.960.000.000 83.314.560.000 692.630.860.000

2015 472.358.200.000 185.970.000.000 71.412.480.000 729.740.680.000

2016 583.360.100.000 139.477.500.000 59.510.400.000 782.348.000.000

Total 1.417.074.600.000
  

2.204.719.540.000

Sumber : Data d�olah

F. Perhitungan Capital Budgeting

1.  Average rate of return (ARR)
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Average earning after tax= Rp. .417.074.600.000 
                                               8 

Average earning after tax = Rp.177.134.325.000    

                                      
ARR = Average Earning After Tax 

    Initial Investment 

 

ARR = Rp. 177.134.325.000 
 Rp. 991.840.000.000 

               = 0,1786 x 100%

               = 17,86%

Berdasarkan has�l perh�tungan tersebut, n�la� ARR yang d�dapat adalah sebesar 17,86% 

dan meleb�h� dar� t�ngkat cost of capital (8,40%).

2. Payback Period (PP)

Perh�tungan payback period adalah sebaga� ber�kut :

Jumlah �nvestas�         Rp. 991.840.000.000

Proceeds tahun 2014 Rp. 692.630.860.000

Investas� yang 

belum tertutup             Rp. 299.209.140.000 

Proceeds tahun 2015 Rp. 729.740.680.000

Pada akh�r tahun 2014 mas�h ada s�sa �nvestas� Rp. 299.209.140.000 dan proceeds tahun 2015 

Rp. 729.740.680.000 seh�ngga payback period dapat d�h�tung sebaga� ber�kut:

Payback Period = 1 tahun +
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Payback Period = 1 tahun + 
Rp. 299.209.140.000 x 12 bulan = 4,92 bulan 
 Rp.729.740.680.000 
 

Payback Period = 1 tahun + 4,92 bulan
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Payback Period = 1 tahun + 4 bulan + (0,92 x 30 har�)

Payback Period = 1 tahun + 4 bulan +  28 har�

Berdasarkan perh�tungan d�atas payback period dar� �nvestas� tersebut adalah 1 tahun 4 

bulan 28 har�, hal �n� menunjukkan bahwa payback period dar� �nvestas� tersebut leb�h pendek 

dar� umur ekonom�s mes�n yang d�bel�, ya�tu 8 tahun.

3. Net Present Value (NPV)

Sebelum melakukan perh�tungan Net Present Value (NPV) d�lakukan perh�tungan n�la� 

s�sa dar� mes�n produks� pada tahun 2016 adalah sebaga� ber�kut :

Tabel IV.5

Perh�tungan Akumulas� Penyusutan Mes�n Produks� PT Steel Pipe  of  Indones�a Tahun 2014-

2016 (D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun Penyusutan
Akumulas� 

Penyusutan

2014 247.960.000.000 247.960.000.000

2015 185.970.000.000 433.930.000.000

2016 139.477.500.000 573.407.500.000

Sumber : Data d�olah

N�la� s�sa dar� mes�n produks� pada tahun 2016 adalah sebaga� ber�kut :

N�la� s�sa = initial investment - akumulas� penyusutan 

N�la� s�sa = Rp. 991.840.000.000 – Rp. 573.407.500.000

N�la� s�sa = Rp. 418.432.500.000

Present value n�la� s�sa= Rp.418.432.500.000    

                                         x 0,7851

                                     = Rp. 328.511.355.750

Adapun perh�tungan net present value adalah sebaga� ber�kut :

Tabel IV.6

Perh�tungan Net Present Value PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. Tahun 2014-2016 

(D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun Proceeds
DF 

(8,40%)
PV Proceeds

2014 692.630.860.000 0,9225 638.951.968.350

2015 729.740.680.000 0,8510 621.009.318.680
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2016 782.348.000.000 0,7851 614.221.414.800

 ∑ PV Proceeds  
1.874.182.701.830

 ∑ PV Nilai Sisa 328.511.355.750

 ∑ PV Initial Investment (991.840.000.000)

 NPV  +1.210.854.057.580

Sumber : Data d�olah

Berdasarkan has�l perh�tungan pada tabel IV.6 dapat d�ketahu� bahwa present value 

proceeds adalah sebesar Rp. 1.874.182.701.830, present value N�la� s�sa Rp. 328.511.355.750 

sedangkan present value initial investment Rp. 991.840.000.000. NPV yang d�peroleh bern�la� 

pos�t�f ya�tu sebesar Rp. 1.210.854.057.580.

4. Profitability Index (PI)
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Profitability Index   = Present Value Proceeds + N�la� S�sa   

                    Present Value initial investment 

∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

  (              ) (       )(                (              )
   (              ( )               )
 (                               
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                     =  Rp. 2.202.694.057.580 

                       Rp. 991.840.000.000 
         = 2,22 

∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

  (              ) (       )(                (              )
   (              ( )               )
 (                               

Berdasarkan has�l perh�tungan d�atas d�peroleh n�la� profitability index �nvestas� pembel�an 

mes�n p�pa tersebut sebesar 2,22 leb�h besar dar� satu.

5. Internal Rate of Return (IRR)

Tabel IV.7

Perh�tungan Trial Error NPV PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. Tahun 2014-2016 

(D�nyatakan Dalam Rup�ah)

Tahun Proceeds DF (60%) PV Proceeds DF (65%) PV Proceeds

2014 692.630.860.000 0,6250 432.894.287.500 0,6061 419.803.564.246

2015 729.740.680.000 0,3906 285.036.709.608 0,3673 268.033.751.764

2016 782.348.000.000 0,2441 190.971.146.800 0,2226 174.150.664.800

∑PV Proceeds  1.011.041.517.158  955.131.055.310

∑PV Nilai Sisa 418.432.500.000  102.139.373.250

∑PV Initial Investment (991.840.000.000)  (991.840.000.000)

NPV   +19.201.517.158  -36.708.944.690

Sumber : Data d�olah
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Berdasarkan data d�atas, maka besarnya IRR dapat d�h�tung sebaga� ber�kut
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∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

IRR  = P1 – C1   P2 – P1  
              C2–C1 

  (              ) (       )(                (              )
   (              ( )               )
 (                               

D�mana :

P1 = 60%

P2 = 65%

C1 = 19.201.517.158

C2 = -36.708.944.690

IRR = 
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∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

RR= 6  (              ) (       )(                (              ) 
   (              ( )               )
 (                               

IRR = 
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∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

  (              ) (       )(                (              )
RR = 60   (              ( )               ) 

 (                               IRR = 
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∑PV 

∑PV Nilai Sisa

∑PV 

  (              ) (       )(                (              )
   (              ( )               )

RR = 60   (                               ) 
IRR = 60 + 1,72

IRR = 61,72%

Dar� perh�tungan d�atas d�peroleh IRR 61,72% leb�h besar dar� cost of capital ya�tu 8,40%.

V. KESIMPULAN

Berdasarkan has�l anal�s�s dan pembahasan yang telah d�lakukan dalam penel�t�an �n� serta 

sesua� dengan tujuan penel�t�an, maka dapat d�s�mpulkan sebaga� ber�kut:

A. Average rate of return (ARR) d�peroleh sebesar 17,86% �n� berart� bahwa rencana �nvestas� 

PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak d�laksanakan karena average rate of return 

(ARR) leb�h besar dar� t�ngkat cost of capital (8,40%). 

B. Payback period (PP) d�peroleh 1 tahun 4 bulan 28 har� yang berart� �nvestas� yang d�tanamkan 

oleh PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak d�laksanakan  karena waktu yang 

d�perlukan untuk menutup kembal� pengeluaran �nvestas� leb�h pendek dar� umur ekonom�s 

mes�n produks� tersebut, ya�tu 8 tahun.

C. Net present value (NPV) d�peroleh pos�t�f Rp. 1.210.854.057.580 �n� berart� pener�maan 

yang d�has�lkan ya�tu pos�t�f, �nvestas� leb�h besar dar� �nvestas� awal, seh�ngga rencana 

�nvestas� PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak d�laksanakan.

D. Profitability index (PI) d�peroleh has�l sebesar 2,22 leb�h besar dar� 1. Dengan dem�k�an 

rencana �nvestas� PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak untuk d�laksanakan. 

E. Internal rate of return (IRR) sebesar 61,72% leb�h besar b�aya modal (cost of capital) yang 

d�tanggung oleh perusahaan ya�tu sebesar 8,40%, seh�ngga  rencana �nvestas� PT Steel Pipe 

Industry of  Indones�a Tbk. layak d�laksanakan.

F. Dar� kel�ma anal�s�s d�atas dapat d�ketahu� bahwa rencana �nvestas� akt�va tetap berupa 

penambahan dua un�t mes�n produks� p�pa PT Steel Pipe Industry of  Indones�a Tbk. layak 

d�laksanakan.
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