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Abstract. PT GHI is a coal mining company that is currently conducting a feasibility study
by determining the economic feasibility value of the mine. Therefore, research is needed to
determine the investment costs and production mining costs, know the Net Present Value
(NPV), Discounted Cashflow Rate of Return (DCFROR), Payback Period (PBP), and
sensitivity analysis of changes in coal selling prices and production costs on the NPV value.
In this research process, an economic feasibility analysis is carried out with the company's
coal production plan of 2.168.008,95 tons per year. The data used consists of primary data,
namely resources and reserves, mining production, operational work schedules, equipment
rental costs, document management costs, infrastructure costs, employee wages, and
secondary data used are area accessibility maps, administrative area maps, topographic and
geological maps of the area, regional rainfall, bank loan interest rates, as well as regulations
PP No. 26 of 2022, Local Regulation No. 4 of 2011 of Samarinda City, and Law No. 36 of
2008. Then, data processing is carried out using the Discounted Cashflow Rate of Return
(DCFROR) method to obtain NPV, DCFROR, PBP, and sensitivity analysis results. Based
on the results of the economic feasibility analysis, an NPV value of Rp. 2.168.008,95 is
obtained, for a minimum DCFROR value of 12.45% obtained based on the Weighted
Average Cost of Capital (WACC) calculation, and the obtained DCFROR value is 64.99%.
The Payback Period (PBP) is 1.75 years. Based on the calculation results, it is economically
declared feasible. In sensitivity analysis, losses can occur if production costs remain constant
and selling prices decrease above 37%. Similarly, losses can occur with an increase in
production costs above 47.5%.

Keywords: Net Present Value (NPV), Discounted Cash Flow Rate Of Return
(DCFROR), Payback Period (PBP), Sensitivitas Analysis.

Abstrak. PT GHI merupakan suatu perusahaan pertambangan batubara yang saat ini sedang
menyusun studi kelayakan dengan menentukan nilai kelayakan tambang secara ekonomi.
Oleh karena itu, diperlukan pengolahan dan analisis data yang bertujuan untuk mengetahui
biaya investasi dan biaya produksi penambangan, mengetahui biaya pendapatan perusahaan,
mengetahui nilai Net Present Value (NPV), Discounted Cashflow Rate of Return
(DCFROR), Payback Period (PBP), dan analisis sensitivitas perubahan harga jual batubara
dan biaya produksi terhadap nilai NPV. Pada penelitian ini dilakukan analisis kelayakan
ekonomi dengan target produksi batubara sebesar 1.000.000,00 ton/tahun selama umur
tambang 14 tahun. Data yang digunakan terdiri dari data primer, yaitu sumberdaya dan
cadangan, produksi batubara, jadwal operasional kerja, biaya sewa peralatan, biaya
pengurusan dokumen, biaya infrastruktur, dan biaya upah karyawan. Data sekunder yang
digunakan yaitu peta kesampaian daerah, peta administrasi daerah, peta topografi dan
geologi daerah, curah hujan daerah, suku bunga pinjaman bank, dan pajak. Pengolahan data
dilakukan menggunakan metode Discounted Cashflow Rate of Return (DCFROR)

untuk memperoleh NPV, DCFROR, PBP dan analisis sensitivitas. Melalui hasil analisis
sensitivitas, dapat diketahui adanya resiko penurunan harga batubara dan kenaikan biaya
produksi. Berdasarkan hasil penelitian analisis kelayakan ekonomi, diperoleh nilai NPV
sebesar Rp 1.332.691.578.843 lebih besar dari 0 yang menunjukkan bahwa perusahaan
memperoleh keuntungan dari investasi yang dilakukan. Serta dengan nilai DCFROR sebesar
64,53,% lebih besar dibandingkan dengan nilai DCFROR minimun hanya sebesar 12,5%
yang diperoleh berdasarkan perhitungan Weighted Average Cost of Capital (WACC), maka
investasi tersebut memenuhi syarat kelayakan finansial dan mampu memberikan keuntungan
yang cukup bagi perusahaan. Dengan waktu pengembalian modal payback period (PBP)
selama 1,76 tahun lebih kecil dari umur tambang selama 14 tahun. Pada analisis sensitivitas


https://doi.org/10.29313/bcsme.v5i2.17685
mailto:Indrawira62@gmail.com
mailto:Indrawira62@gmail.com
zaenal.mq66@gmail.com
mailto:elfida_moralista@yahoo.com

Bandung Conference Series: Mining Engineering https://doi.org/10.29313/bcsme.v5i2.17685

suatu penambangan dapat mengalami kerugian apabila biaya produksi tetap dan harga jual
menurun di atas 37%. Begitu juga saat penambangan mengalami kerugian apabila harga jual
tetap dan biaya produksi naik di atas 72%. Berdasarkan hasil perhitungan dan analisis
sensitivitas tersebut maka secara ekonomi penambangan ini dapat dinyatakan layak selama
umur perusahaan yaitu 14 tahun.

Kata Kunci: Net Present Value (NPV), Discounted Cash Flow Rate Of Return
(DCFROR), Payback Period (PBP), Sensitivitas Analysis.

A. Pendahuluan

Dalam industri pertambangan khususnya pertambangan batubara sebagai produk yang
dihasilkan memainkan peran penting dalam memenuhi kebutuhan infrastruktur serta energi industri
dan konsumsi masyarakat. Sektor ini tidak hanya berkontribusi besar terhadap pemasukan negara dan
penyediaan lapangan kerja, tetapi juga memiliki potensi risiko tinggi, terutama dari perspektif
lingkungan dan ekonomi (Sri E Swasono, 2022). Kegiatan di bidang pertambangan memerlukan
modal finansial yang sangat besar guna menunjang berbagai aspek operasional, sehingga pengambilan
keputusan yang akurat menjadi krusial untuk memperhitungkan semua kemungkinan dampak
ekonomi yang mungkin terjadi.

Berdasarkan Undang-Undang No. 3 Tahun 2020 tentang Pertambangan Mineral dan Batubara,
pelaksanaan usaha pertambangan mencakup beberapa tahapan penting salah satunya adalah studi
kelayakan. Studi kelayakan ini bertujuan untuk menilai apakah perusahaan pertambangan layak
dijalankan baik secara ekonomi maupun teknis. Hasil studi ini menjadi landasan dalam pengambilan
keputusan investasi dan dijadikan rujukan dalam pelaksanaan kegiatan pertambangan. Selain itu, hasil
studi kelayakan menjadi syarat utama dalam pengajuan lzin Usaha Pertambangan (IUP) Operasi
Produksi kepada pemerintah.

Secara keseluruhan semua tahapan ini berfungsi untuk memastikan bahwa setiap langkah
operasional yang diambil dalam kegiatan pertambangan sesuai dengan regulasi dan memberikan
dampak positif secara ekonomi, tanpamengabaikan potensi risiko yang mungkin terjadi. Dengan
adanya dasar hukum yang jelas, sektor pertambangan diharapkan mampu menghadapi tantangan
ekonomi global serta memberikan kontribusi jangka panjang bagi kesejahteraan masyarakat dan
pembangunan nasional.

PT GHI merupakan suatu perusahaan pertambangan dengan bahan galian batubara yang saat
ini berupaya dalam melakukan studi kelayakan untuk menentukan nilai kelayakan tambang secara
ekonomi. Ditinjau melalui parameter nilai Net Present Value (NPV), Discounted Cashflow Rate of
Return (DCFROR), Payback Period (PBP), dan analisis sensitivitas untuk mengetahui kenaikan biaya
produksi maupun penuruhan harga jual yang mempengaruhi kegiatan penambangan kelak. Hasil
penelitian yaitu dapat ditentukan bahwa kegiatan penambangan tersebut layak atau tidak yang
ditinjau dari sisi ekonomi.

Mengacu pada latar belakang tersebut, maka perumusan masalah pada penelitian ini yaitu:
“Berapa besar biaya investasi dan biaya produksi?”, “Berapa pendapatan yang diperoleh perusahaan
setelah pajak?”, “Berapa nilai NPV, DCFROR, dan PBP. Apakah secara ekonomi dinyatakan layak?”,
“Bagaimana hasil analisis sensitivitas terkait penurunan harga jual batubara dan kenaikan biaya produksi
terhadap nilai NPV?’. Meninjau dari rumusan masalah tersebut, maka tujuan penelitian ini
diantaranya:

1. Mengetahui biaya investasi dan biaya produksinya.

2. Mengetahui pendapatan yang diterima oleh perusahaan setelah pajak.

3. Mengetahui nilai NPV, DCFROR, dan PBP. Apakah secara ekonomi dinyatakan layak.

4. Mengetahui hasil analisis sensitivitas terkait penurunan harga jual batubara dan kenaikan biaya
produksi terhadap nilai NPV.

B. Metode

Metodologi penelitian mencakup teknik pengambilan data, teknik pengolahan data, dan teknik
analisis data yang digunakan untuk menyusun penelitian ini. Dibawah ini merupakan metode yang
dapat digunakan dalam kegiatan penelitian ini yakni:
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Metodologi penelitian mencakup teknik pengambilan data, teknik pengolahan data, dan teknik
analisis data yang digunakan untuk menyusun penelitian ini. Data yang digunakan pada penelitian ini
adalah :

1. Data primer yang diperolen mencakup berbagai aspek penting seperti informasi mengenai
sumber daya dan cadangan, produksi, jadwal kerja, serta komponen biaya yang meliputi sewa
alat berat, upah tenaga kerja, pembangunan infrastruktur, hingga biaya pengurusan dokumen.
Data ini berfungsi sebagai dasar utama dalam analisis dan perencanaan kegiatan tambang yang
lebih efisien dan terukur.

2. Data sekunder yang digunakan mencakup informasi tambahan yang diperoleh dari sumber-
sumber eksternal seperti peta topografi regional, peta geologi, peta administrasi daerah, dan
peta aksesibilitas wilayah. Selain itu, data ini juga meliputi informasi ekonomi dan hukum,
seperti harga bahan bakar di Kota Samarinda, data curah hujan, suku bunga pinjaman bank,
serta referensi peraturan-peraturan terkini, seperti PP No. 26 Tahun 2022, Peraturan Daerah
Kota Samarinda No. 4 Tahun 2011, dan UU No. 36 Tahun 2008. Semua informasi ini membantu
memberikan gambaran yang lebih komprehensif terhadap faktor-faktor eksternal yang dapat
mempengaruhi operasional tambang dan perencanaan keuangan.

Latar Belakang Masalah

Adanya sumberdaya batubara dan perusahaan yang saat ini sedang menyusun
studi dengan nilai tambang secara ekonomi

Tujuan Penelitian
Mengetahui biaya investasi, biaya produksi, biaya pendapatan setelah pajak, nilai NPV, DCFROR dan PBP

Dengan memperhitungkan penurunan harga jual batubara dan kenaikan biaya produksi terhadap nilai NPV
Terhadap hasil analisis sensitivitas

Pengambilan Data

)

Data Primer | Data Sekunder /

/ 1. Sumberdaya Dan Cadangan

/ 2. Target Produksi

/ 3. Jadwal Operasional
4. Biaya Sewa Alat Berat /
5. Biaya Upah Karyawan /
6. Biaya Kepengurusan Dokumen |/
7. Biaya Infrastruktur /

Pengolahan Data

1. Biaya Investasi
2. Biaya Produksi
3. Aliran Kas (Cashflow)

Analisis Data

1. NPV (Net Present Value)
2. DCFROR (Discounted Cash Flow Of Return),
3. PBB (Pay Back Period)

— Kriteria Kelayakah T
Tidak i 1.NPV >0
< 2. DCFROR > DCFROR min —
3. PBP < Umur Tambang (14 Tahun) _—

L YA
Analisis sensitivitas penurunan harga

jual dan kenaikan biaya produksi
terhadap nilai NPV

[
V

(" Kesimpulan & Saran )

Gambar 1. Diagram Alir Metodologi Penelitian

C. Hasil Penelitian dan Pembahasan
Biaya Investasi

Dalam rencana yang akan melaksanakan kegiatan penambangan batubara, perusahaan
membutuhkan biaya investasi untuk mendukung kegiatan awal produksi penambangan pada tahun
pertama. Biaya investasi terdiri dari modal kerja dan modal tetap yang dapat dilihat pada Tabel 1,
dengan modal tetap sebesar Rp. 12.712.715.000 yang digunakan untuk biaya infrastruktur tambang,
biaya peralatan komunikasi dan kendaraan tambang, dan biaya kepengurusan dokumen & biaya
pembebasan lahan tambang.

Pengeluaran biaya terbesar pada modal tetap yang harus dikeluarkan yaitu pada biaya
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kepengurusan dokumen & biaya pembebasan lahan sebesar Rp. 4.547.400.000 dengan komponen
biaya terbesar pada biaya pembebasan lahan lokasi tambang dengan luas 68,86 Ha sebesar Rp.
2.065.800.000. Hal tersebut terjadi tentunya karena lahan lokasi penambangan merupakan lokasi
utama kegiatan eksploitasi bahan galian yang dilakukan untuk memperoleh batubara dan dilakukan
pemasaran.

Modal kerja yang harus dikeluarkan sebesar Rp. 343.662.746.338 yang digunakan untuk biaya
operasi produksi penambangan pada tahun pertama, yaitu OB Removal, Coal Getting, Coal Hauling,
Post Cost, Rental and Maintenance, Barging ft, Transhipment, Biaya pemakaian bahan bakar dan oli
kendaraan, biaya perawatan infrastruktur dan biaya tidak langsung seperti biaya reklamasi, biaya
pemantauan lingkungan, Safety Health & Environment (SHE), Program Pengembangan Masyarakat
(PPM), biaya upah karyawan, dan biaya pemeliharaan kendaraan penunjang.

Pengeluaran biaya terbesar pada modal kerja yang harus dikeluarkan yaitu pada biaya
langsung sebesar Rp. 322.026.454.340. Komponen biaya terbesar pada biaya langsung yaitu pada
biaya pengupasan overburden sebesar Rp. 180.522.833.920. Biaya pengupasan overburden tersebut
ditentukan berdasarkan volume tanah penutup yang harus dikupas untuk memperoleh batubara yang
ditentukan untuk setiap tahunnya. Maka dari itu, volume penupasan material overburden berpengaruh
terhadap biaya produksi yang harus dikeluarkan.

Jumlah biaya investasi yang harus dikeluarkan oleh perusahaan sebesar Rp. 356.375.461.338.
Komposisi biaya investasi ini berasal 60% dari pinjaman bank yaitu sebesar Rp. 213.825.276.803
dengan bunga pertahun yang harus dibayarkan kepada pihak bank sebesar 12% modal sendiri sebesar
40% atau senilai Rp. 142.550.184.535 yang dapat dilihat secara detail rincian biayanya pada Tabel 1.

Tabel 1.Biaya Investasi

URAIAN
BIAYA (Rp.) JUMLAH (Rp.)
MODAL TETAP
A. Biaya Pra-Penambangan Rp6.517.535.000
B. Biaya Pembangunan Fasilitas dan Infrastruktur Rp1.581.180.000
C. Biaya Pembelian Perlengkapan Pertambangan
(Komunikasi, Kendaraan Tambang) Rp4.614.000.000
JUMLAH MODAL TETAP Rp12.712.715.000
MODAL KERJA
Biaya Langsung
A. Biaya Non Pajak
gi;i?;"jﬁ:'fozzt:ﬂ Rp180.522.833.920

- Coal getting Rp13.640.711.640

- Coal Hauling (Max 10 km) Rp62.004.814.326

- Port Cost Rp14.467.790.009

- Rental And Maintenance Rp8.542.711.773

- Biaya Pemakaian Bahan Bakar Rp13.896.128.685

- Barging ft Rp14.467.790.009

- Transhipment Rp14.467.790.009

- Biaya Perawatan Fas. & Infra. Ro15.811.800
(1% x Biaya Pembangunan) p1>.811.
B. Biaya Pajak

- luran Produksi Batubara Royalti Pemerintah

( PP No. 9 tahun 2012 tentang Penerimaan Negara Bukan Pajak)
SUBJUMLAH Rp322.026.454.340

Biaya Tidak Langsung

Rp72.168

A. Biaya Non Pajak

-SHE Rp41.235.000
- CSR/PPM Rp347.000.000
- Biaya Tenaga Kerja Tetap & TL Rp5.711.380.000
- Biaya Pemakaian Bahan Bakar dan Oli Mesin Rp13.896.128.685
- Biaya Pemeliharaan Kendaraan
Penunjang Rp1.602.898.433
B. Biaya Pajak

-luran Tetap IUP Operasi Produksi
(PP No. 9 tahun 2012 tentang Penerimaan Negara Bukan Pajak)
- Pajak Bumi Bangunan (PBB) Rp15.329.880
SUBJUMLAH Rp21.636.291.998
JUMLAH MODAL KERIA Rp343.662.746.338
JUMLAH BIAYA INVESTASI
PINJAMAN BANK (60%) Rp213.825.276.803
MODAL SENDIRI (40%) Rp142.550.184.535
BUNGA/TAHUN 12%
TOTAL BIAYA INVESTASI Rp356.375.461.338

Biaya Produksi

PT GHI mengeluarkan biaya produksi untuk tahun pertama yaitu sebesar Rp. 329.766.617.653,
dapat dilihat pada Tabel 1.2 sebagai acuan. Biaya ini terdiri ini langsung yaitu OB Removal, Coal
Getting, Coal Hauling, Post Cost, Rental and Maintenance, Barging ft, Transhipment, Biaya

Rp22.320.000
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pemakaian bahan bakar dan oli kendaraan, biaya perawatan infrastruktur dan biaya tidak langsung
seperti biaya reklamasi, biaya pemantauan lingkungan, Safety Health & Environment (SHE), Program
Pengembangan Masyarakat (PPM), biaya pemasaran, biaya upah karyawan, dan biaya pemeliharaan
kendaraan penunjang.

Biaya produksi terbesar yang harus dikeluarkan yaitu pada biaya produksi langsung sebesar
Rp. 322.026.454.340 dan biaya produksi tidak langsung sebesar Rp. 7.740.163.313. Komponen biaya
terbesar pada biaya langsung yaitu pada biaya pengupasan overburden sebesar Rp. 180.522.833.920.
Biaya pengupasan overburden tersebut ditentukan berdasarkan volume tanah penutup yang harus
dikupas untuk memperoleh batubara yang ditentukan untuk setiap tahunnya. Maka dari itu, volume
penupasan material

overburden berpengaruh terhadap biaya produksi yang harus dikeluarkan.

Dalam biaya produksi langsung maupun biaya produksi tidak langsung, selain komponen biaya
yang digunakan untuk kegiatan operasional penambangan seperti biaya OB Removal, Coal Getting,
Coal Hauling, Post Cost, Rental and Maintenance, Barging ft, Transhipment, Biaya pemakaian bahan
bakar dan oli kendaraan, biaya perawatan infrastruktur, biaya reklamasi, biaya pemantauan lingkungan,
Safety Health & Environment (SHE), Program Pengembangan Masyarakat (PPM), biaya pemasaran,
biaya upah karyawan, dan biaya pemeliharaan kendaraan penunjang, terdapat pula biaya pajak yaitu
biaya pajak pada biaya produksi langsung yakni iuran produksi batubara sebagai bentuk royalti kepada
pemerintah yang dibayarkan sesuai kualitas Calories Value (CV) yang diatur dalam PP No. 26 tahun
2022 yang dibayarkan sebanyak 10,5% atas harga batubara dengan CV 4.200-5200 kcal/kg yaitu
sebesar Rp. 81.996 untuk tahun pertama dan seterusnya menyesuaikan harga batubara.

Tabel 2. Biaya Produksi Tahun Ke 1 Hingga Tahun ke 5

— TahunKe 1 TahunKe 2 TahunKe 3 TahunKe 4 TahunKe 5
No Jenis Biaya
Produksi Batubara MT 886,510 1031433 1021453 1031433 1217.768
Jumlah Penjualan Batubara mT 868.779,80 1.010.804,05 1.001.023,65 1.010.804,05 1.193.412,59
Produksi OB BCM 5691136 5.777.105 5.366.136 5691136 5.759.578
Harga Batubara Type CV 4.500
keal/kg 687.310,52 Rp/MT Rp 687311 Rp 697.964 Rp 708782 Rp 719768 Rp 730.925
Penjualan Batubara Rp 507.121.492.174 Rp 705.504.661.776 Rp 709.507.809.941 Rp 727.544.803.786 Rp 872.294.863.034
| Biaya Langsung
ABiaya Non Pajak
08 Removal Strlp Ratio R 31720 Rp/BCM R 180522.833.920 R 183.249.770.600 R 170213.833.920 R 180.522.833.920 R 182.693.814.160
(Removal Up to 1000m) p ; b o .522.833. p 249.770. p .213.833. p 522.833. p 693.814.
Coal getting Rp 15701 Rp/MT R 13.640.711.640 Rp 15.870634.326 Rp 15.717.072.266 Rp 15.870634.326 Rp 18.737.771.091
Coal Hauling (Max 10 km) Rp 71370 Rp/MT Rp 62.004.814.326 Rp 72.141.084.763 Rp 71443.057.615 Rp 72141.084.763 Rp 85.173.856.620
Port Cost Ro 16653 Rp/MT R 14.467.790.009 Rp 16.832919.778 Rp 16.670.046.777 Rp 16.832919.778 Rp 19.873.899.878
Rental And Maintenance Rp 9.833 Rp/MT Rp 8542711773 Rp 9.939.236.184 Rp 9.843.065.511 Rp 9.939236.184 Rp 11.734.826.007
Barging ft Rp 16653 Rp/MT Rp 14.467.790.009 Rp 16.832919.778 Rp 16.670.046.777 Rp 16.832919.778 Rp 19.873.899.878
Transhipment RO 16653 Rp/MT R 14.467.790.009 Rp 16.832919.778 Rp 16.670.046.777 Rp 16.832919.778 Rp 19.873.899.878
Biaya Pemakaian Bahan
A Rp Rp 13.896.128.685 Rp 13.896.128.685 Rp 13.896.128685 Rp 13.896.128.685 Rp 13.896.128.685
Biaya Perawatan Fas. & Infra.
(1% x Blaya Permbangunan) Rp R 15811800 Rp 15811800 Rp 15811800 Rp 15811800 Rp 15.811.800
BBiaya Pajak
luran Produksi Batubara Royalti Pemerintah ( 105% CV 4.200-5200 R 72168 Rp 72286 Re 42 Re 75576 Rp 76747
PP No. 26 Tahun 2022) " Kkal/Kg
Subtotal Biaya Langsung Rp R 322026454340 Rp 345611.498.978 Rp 331.139.184.549 Rp 342.884.564.588 Rp 371873.984.744
Il Biaya Tidak Langsung
ABiaya Non Pajak
Biaya Reklamasi Rp R - Re 7949651412 Rp 4871691559 Rp 656.073.075 Rp 1.905.403.719
SHE Rp Rp 41235000 Rp 41235000 Rp 41235000 Rp 41235000 Rp 41.235.000
CSR/PPM Rp R 347.000.000 Rp 347.000000 Rp 347.000.000 Rp 347.000.000 Rp 347.000.000
Gaji Karyawan Rp/tahun  Rp 5711380000 Rp 5711380000 Rp 5711380000 Rp 5.711380.000 Rp 5.711.380.000
Biaya Pemeliharaan Kendaraan
penanjang Rp Rp 1.602.898433 Rp 1602898433 Rp 1602.898433 Rp 1602898433 Rp 1.602.898.433
BBiaya Pajak
S:g:r"a ;z:::';’;;i]u tentang. Penerimaan Rp 60000 Rp/Ha/tahun  Rp 22320000 Rp 22320000 Rp 22320000 Rp 22320000 Rp 22.320.000
Pajak Bumi Dan Bangunan 03% % Rp 15329880 Rp 15329880 Rp 15329880 Rp 15329880 Rp 15.329.880
Sub total Biaya Tidak Langsung Rp R 7740163313 Rp 15.680.814.725 Rp 12611854.872 Rp 8396236.389 Rp 9.645.567.032
Total Biaya Produksi Rp/Tahun  Rp 329.766.617.653 Rp 361301.313.704 Rp 343751030421 Rp 351.280.800.977 Rp 381519.551.776
Biaya Produksi Rp/MT Rp 371983 Rp 350291 Rp 336532 Rp 340576 Rp 313.294

Pengolahan Data
Discounted Cash Flow of Return (DCFROR) Minimum

Dalam penentuan kelayakan tersebut, langkah awalnya adalah menetapkan nilai pembobotan
dari Weighted Average Cost of Capital (WACC). Nilai WACC ini akan menjadi faktor bunga yang
digunakan dalam perhitungan Net Present Value (NPV), Discounted Cashflow Rate of Return
(DCFROR), dan Payback Period (PBP).

Cost of equity= Rf + Rc + (b x EMRP)

=6,78% + 2,78%+ (1 x 3,57%)

=13,13%

Keterangan:

Rf=Risk free rate= 6,78%
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Rc= Country Risk Premium= 2,78%

B= Equity Beta= 1 EMRP= Equity Market Risk Premium=3,57%

Untuk menentukan DCFROR minimum dapat digunakan persamaan WACC yakni sebagai
berikut.

WACC= (% Debt x suku bunga bank) + (% equity x cost of equity)

= (60% x 12%) + (40% x 13.13%)

=12,45%

Net Present Value (NPV) dan Discounted Cashflow Rate of Return (DCFROR)

Nilai NPV untuk setiap tahunnya diperoleh melalui perhitungan aliran kas dengan nilai NPV
yang diperoleh sebesar Rp. 1.354.196.946.896 serta nilai DCFROR minimum yakni 12,45% yang
diperoleh berdasarkan perhitungan WACC. Nilai DCFROR sebesar 64.99% dengan rincian informasi
detailnya yakni sebagai berikut (Lihat Tabel 3.)

Tabel 3. NPV dan DCFROR

DCFROR

Kumulatif Net Cash Present Value

Tahun Net Cash Flow Discounted Cash Flow
Flow 12,45% 63% 64%

0 Rp (356.375.461338) Rp  (356.375461.338) Rp  (356.375461.338) -Rp  356.375.461.338 -Rp __ 356.375.461.338
1 Rp 178.720.787.478 Rp  (L77.654673.860) Rp  158.930.732.648 Rp  109.644.654.894 Rp  108.976.089.925
2 Rp 230483352753 Rp  61.828.678.893 Rp  189.382.986.860 Rp  90.136.381.781 Rp 89.040.508.906
3 Rp 256.494.272.677 Rp  318.322.951.570 Rp  180.374.907.052 Rp  59.226.335.013 Rp 58.149.519.168
4 Rp 263.944064.600 Rp  582.267.016.169 Rp  165.060.503.145 Rp  37.390.518.076 Rp 36.486.861.498
5 Rp 355.670.465.214 Rp  937.937.481.383 Rp  197.793.430.826 Rp  30.910.766.961 Rp 29.979.788.366
6 Rp 285.207.783903 Rp 1223145265286 Rp 141045186872 Rp  15.206.726.944 Rp 14.658.795.488
7 Rp 279.401.646674 Rp 1502546911960 Rp  122.873.625817 Rp 9.139.358.863 Rp 8.756.328.075
8 Rp 303.207.071.910 Rp 1805753983870 Rp  118.577.381.300 Rp 6.084.690.481 Rp 5.794.134.096
9 Rp 312221556889 Rp 2117.975540.759 Rp  108.582.098.228 Rp 3.843.920.928 Rp 3.638.046.557
10 Rp 289.648.247.449 Rp 2407623788208 Rp  89.577.526439 Rp 2.187.735.737 Rp 2.057.938.654
11 Rp 230.825.194551 Rp 2638448982759 Rp  63.481.062.505 Rp 1.069.595.487 Rp 1.000.002.030
12 Rp 232951735999 Rp 2871400718758 Rp  56.971.774.169 Rp 662.238.916 Rp 615.374.895
13 Rp 230383834411 Rp 3101784553169 Rp  50.104.716.730 Rp 401.802.972 Rp 371.092.330
14 Rp 239.455.964.080 Rp 3341240517249 Rp  46.311.098.589 Rp 256.211.841 Rp 235.186.173
NPV Rp 1332.691578.843 Rp 9.785.477.556 Rp 3.384.204.825

DCFROR 64,53%

Dalam memperoleh nilai Present Value (PV) dapat diketahui dengan contoh perhitungan pada
tahun ke 2, yaitu sebagai berikut:
1

PV Tahun ke 2 = (1+i)_”x-t

1
— X Rp.239.483.352.753,-
(1+12,39)?
PV Tahun Ke 2 = Rp 189.382.986.860.
Untuk NPV=3PW Income - 3PW Cost

PV Tahun ke 2 =

NPV = (Rp. 158.930.732.648+ Rp 189.382.986.860+...+ Rp. 46.311.098.589) — Rp. 356.375.461.338 = Rp.
1.332.691.578.843.
Sedangkan dalam memperoleh nilai DCFROR yakni dengan perhitungan persamaan berikut.

_yvn Ot _on (O
DCFROR - Zt:() (1+i)t — 4t=0 (1+i)t

DCFROR

9.785.477.556

) X (64%-63%)

=63%+ (
(9.785.477.556 +3.384.204.825)

DCFROR = 64,54%

PBP (Payback Period)

Dalam menentukan Payback Period, diperoleh berdasarkan perhitungan NPV dan DCFROR, dimana
pada Payback Period merujuk pada periode pengembalian modal kepada investor. Dari data yang telah
diolah (Lihat Tabel 4), diperoleh nilai Payback Period sebesar 1,75 Tahun dengan detail rincian
sebagai berikut.
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Tabel 4. Payback Period Berdasarkan Kumulatif Net Cash Flow
PERHITUNGAN PBP

Tahun Net Cash Flow Kumulatif Net Cash Flow

0 Rp (356.375.461.338) Rp (356.375.461.338)
1 Rp 178.720.787.478 Rp (177.654.673.860)
2 Rp 239.483.352.753 Rp 61.828.678.893
3 Rp 256.494.272.677 Rp 318.322.951.570
4 Rp 263.944.064.600 Rp 582.267.016.169
5 Rp 355.670.465.214 Rp 937.937.481.383
6 Rp 285.207.783.903 Rp 1.223.145.265.286
7 Rp 279.401.646.674 Rp 1.502.546.911.960
8 Rp 303.207.071.910 Rp 1.805.753.983.870
9 Rp 312.221.556.889 Rp 2.117.975.540.759
10 Rp 289.648.247.449 Rp 2.407.623.788.208
11 Rp 230.825.194.551 Rp 2.638.448.982.759
12 Rp 232.951.735.999 Rp 2.871.400.718.758
13 Rp 230.383.834.411 Rp 3.101.784.553.169
14 Rp 239.455.964.080 Rp 3.341.240.517.249

PBP 1,76

Dalam menentukan nilai PBP, dapat diketahui dengan perhitungan persamaan sebagai berikut.
-b
PBP=n+ Mx 1 tahun
0—(—Rp 177.654.673.860)

(c-b)

PBP=2+ (Rp 61.828.678.893— (— Rp 177.654.673.860)

PBP = 1.76 Tahun
Analisis Sensitivitas
Analisis sensitivitas diperoleh berdasarkan hasil analisis dari dua parameter yakni nilai harga jual serta
biaya produksi. Diperoleh 4 parameter analisis sensitivitas yang diteliti, yaitu:

1. Harga jual yang meningkat seiring biaya produksi tetap

2. Harga jual yang menurun seiring biaya produksi tetap

3. Nilai biaya produksi yang meningkat seiring dengan harga jual tetap
4. Nilai biaya produksi yang menurun seiring harga jual tetap

Dari keempat parameter tersebut dipilih sebagai parameter yang memberikan nilai paling
sensitif terhadap perubahan harga baik dari penurunan maupun kenaikan. Parameter tersebut penting
akibat harga penjualan dengan biaya produksi dapat dipengaruhi oleh harga mata uang, dengan acuan
ekskalasi sebesar 2,5% sebagai adanya inflasi ekonomi.

Analisis sensitivitas untuk harga jual yang menunjukan penurunan harga sebesar 2,5% serta
persentase terendah pada 37% yang berpengaruh terhadap nilai NPV, DCFROR, serta PBP. Apabila
pada nilai tersebut dinyatakan tidak layak secara ekonomi, maka nilai tersebut menjadi batas
parameter capaian. Penurunan nilai NPV pada grafik tersebut menurun secara signifikan dan termasuk
drastis dibandingkan dengan biaya produksi, karena dengan penurunan hingga 37% telah menunjukan
nilai NPV yang negatif, sehingga perusahaan dapat mengalami kerugian.

Kondisi kedua (Lihat Gambar 2), yakni analisis sensitivitas untuk peningkatan biaya
produksi tertinggi yakni hingga 72%. Hasil tersebut mempengaruhi nilai NPV, DCFROR, serta PBP.
Peningkatan biaya produksi tidak se-sensitif harga jual batubara dimana biaya produksi mengalami
kerugian dalam peningkatan persentase hingga 63%.

Dapat disimpulkan bahwa kondisi harga jual batubara berpengaruh penting terhadap
sensitivitas nilai NPV, DCFROR, dan PBP perusahaan. Dapat diketahui juga dengan peningkatan harga
jual batubara dan penuruhan biaya produksi, yang keduanya mengalami perubahan 2,5%, namun
harga jual batubara yang menunjukan tingkat keuntungan yang lebih besar yaitu sebesar Rp.
1.350.907.904.139 dibandingkan penurunan biaya produksi sebesar Rp. 1.398.385.964.357.60.

x 1 tahun
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ANALISIS SENSITIVITAS PENURUNAN HARGA JUAL DAN
IAYA PR
ODUKSI TERHADAP NILAI
NPV
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Gambar 2. Grafik Analisis Sensitivitas Penurunan Harga Jual Batubara dan Kenaikan Biaya
Produksi Terhadap Nilai NPV.

D. Kesimpulan

Berdasarkan penelitan yang telah dilakukan maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
Biaya investasi yang harus dikeluarkan yakni sebesar Rp. 356.375.461.338 dengan komposisi biaya
modal sendiri sebesar 40% yaitu Rp. 142.550.184.535 dan pinjaman bank sebesar 60% yaitu sebesar
Rp. 213.825.276.803. Biaya produksi yang dikeluarkan pada tahun pertama yakni Rp.
343.662.746.338 dan pada tahun seterusnya meningkat akibat adanya eskalasi sebesar 2,5%.\.
Pendapatan yang diterima oleh perusahaan setelah pajak yakni sebesar Rp. 3.985.032.920.389 selama
14 tahun perusahaan melakukan produksi.

Nilai NPV vyaitu Rp 1.332.691.578.843 lebih besar dari 0. Nilai DCFROR yakni sebesar
64,53% lebih besar dibandingkan dengan nilai DCFROR minimum diperoleh sebesar 12,45% yang
diperoleh berdasarkan perhitungan Weighted Average Cost Of Capital (WACC). Dengan nilai Pay
Back Period (PBP) yang diperoleh yakni selama 1,76 tahun lebih kecil dari umur tambang selama 14
tahun, secara ekonomi tambang ini dapat dinyakan layakBerdasarkan hasil analisis sensitivitas dapat
diketahui jika biaya produksi tetap dan harga jual turun di atas 37%, maka perusahaan akan mengalami
kerugian. Sedangkan jika harga jual tetap dan harga produksi naik di atas 72% maka perusahaan akan
mengalami kerugian.
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