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ABSTRAK

Mekanisme Aliran Dana Tahunan adalah salah satu meiode evaluasi imvestasi pengenbang.
perumahan berdasarkan konscp yang memperhatitan nilai waktu dari uang dengar
menggunakan prinsip dari nilei Net Present Worth (NPW). Makalak ini membakas
pencrapan’ konsep aliran dana pada tabel aliran dana tahuna, yang bertyjuan agar pihak
pengembang. dapat mengantisipasi junlah fahun yarg sesuai uniuk investasi dananya
sekingga diperolel: keuntungar pada masa yang akar datang. Penggunaan metode evaluasi
aliran dana yang tercermin di tabel aliren dana tahwran dan berdasarkan tarif diskonio
vang ditentukan wntuk mendapatkan hasil perfinngan NPW yang nilai rupiaknya posie,
adalak; menandakan bahwa proyek terschut - dapat dilanjutkan dilaksanakan. Sebaliknya
hasil analisis aliran dana tahwsan terscbut perlu dire-evaluasi apabila mendapatkan nilai
besaran NPI yang negati
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PENDAHULUAN

Perumatan adalah sebidang tanah yang permanfaatannya untuk tempat tinggal. Pengembang adalah
kegiatan untuk mendirikan bangunan dengan tujuan untuk dijual kepada masyarakat yang berminat
menghuni rumah tersebut. Usaha membangun rumah kemudian akan dibeli oleh pihak konsumen
adalah sebuah usaha investasi yang bergerak dibidang perumahan. Pelakunya disebut dengan
pengembang perumahan. Perkembangan dari usaha pengembang perumahan memerlukan lahan
yang luas dan dilanjutkan dengan pekrjaan konstruksinya. TingKat pertumbuhan penduduk di Jawa
fimur menunjukkan pertumbuban Khusus pada Kotamadya Surabaya adalah 1,62 % pertahun
(Kompas. 2008). Peningkatan pertumbuban penduduk akan diikui oleh kenaikan ~kebutuhan
rumah tinggal. Pangsa pasar untuk Konsumen rumah bertambah beerarti kebutuhan akan rumah
juga naik sehinggapengembang rumah akan memperhatikan peluang ini (Samiadji & Ringgi
2003). Minat masyarakat untuk membeli rumah cukup besar dan membuat para pengembang
berusaha untuk meraih peluang yang menggiurkan ini. Gerbangkertosusila merupakan wilayah
yang meliputiGersik, Bangkalan, Mojokerto. Sidoarjo dan Lamongan, merupakan wilayah-
wilayah penunjang terhadap Surabaya. Kotamadya Surabaya merupakan kota yang cukup padat
sehingea pengembang perumahan melihat peluang bisnis ini dan menganggap peluang ini akan
menguntungkan

Peluang bisnis pada investasi pengembang perumahan sangat menggiurkan tetapi uga
mengandung risiko investasi yang cukup besar Investasi pengembang perumahan membutuhkan
permodalan yang besar dan waktu pengembalian yang tidak dapat dengan segera didapat artinya
memerlukan wakiu lama. Disamping itu juga sangat terpengaruh dengan flukiuasi harga material
bangunan serta kondisi poliik saat it ataupun issue lingkungan sekitarnya. Investasi pada bidang
usaha perumahan sangat menjanjikan namun juga mempunyai risiko yang tinggi. Hal ini
dikarenakan modal yang ter-tmvest adalah cukip besar disamping it harus memperhatikan
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dibangun oleh manusia di atas tanah yang sifatnya tidak
dapat dikuasai (Atkinson, etal. 1974).

Perumahan adalah sebuah ¢ a
dapat berpindah namun memiliki nilai ekonomi ya
Karekteristik investasi pembangunan perumahan memiliki dua kategori yaitu kategori ekonomi
dan kategori fisik (Fillmore,1991). Karakteristik ekonomi adalah fakior yang mempengaruhi nilai
investasi dan berkaitan juga dengan konsep nilai waktu dari vang (tme value of money). Dalam
a panjang harga tanah pada lahan tersebut akan semakin meningkat nilainya. Dimana
pengolahan tanah pach suatu lahan adalah usaha pengembangan/pematangan di aas fanah tersebut
terkait dengan Kesiapan dari sumber daya yaitu pendanaan (modal pemilik dan kredit dari bank)
dan tenaga kerja. Karekleristik fisik berupa tanah bersifat wique artinya bersifat tetap dimana
posisi tanah satu dengan lainnya tidak bisa dipindahkan

n/pematangan i atas tanah dapat berupa: (1) Usaha peningKatan atas pemanfaatan
tanah dengan mengubah tanah pada lahan tersebut dari bentuk semula menjadi bentuk tanah yang
sudah siap dibangun rumah diatasnya. (2) Pelaksanaan pekerjaan konstruksi untuk mendirikan
struktur rumah di atas fanah pada lahan yang sudah siap (bisa dibangun rumah) termasuk
pekerjaan infrastrukturnya. Hal ini dapat diartikan usaha pembangunan perumaban (real estare)
merupakan suatu proyek yang memerlukan biaya awal besar (arus kas Keluar) dan waktu yang
lama, sedang ighasilan baru diperoleh pada tahap penjualan (arus kas masuk) yang terjadi
pada periode yang akan datang. Hakhal tersebut_diatas memper
pembangunan perumahan dan mengingat durasi pelaksanaan yan,

timbul masalah yang tidak dapat diduga yany

ruhi Kajian investasi
lama yang memungkinkan
bersifat tidak pasti. Oleh Karena ity diperlukan
perhitungan yang dapat - meramal terhadap biaya dan manfaat pada konsep aliran dana, yang

timbul akibat kondisi ketidak pastian. Analisa investasi ini pada kondisi ketidak pastian ¥
dimaksud terutana ditinjau pada aspek ekonomi yang timbul pada masa yang akan datang. Model
analisis yang dipakai adalah model mekanisme teknis aliran dana diskonto (descounted cash flow).
Hasil analisis ini dapat menunjukkan bahwa pengembang bisa mendapatkan keputusan yang layak
dalam berinvestasi dengan mengurangi *risiko yang kurang baik” pada masa yang akan datan
baik untuk debitor maupun bagi kreditor

2. LANDASAN TEORI

Metode discounted cash flow diartikan sebagai mekanisme aliran dana diskonto dimana aliran
dana ini merupakan penjumlahan antara arus Kas keluar dan arus kas masuk yang berkaitan dengan
nilai wakiu dari ang. Dan pada tarip diskontodiscount rate (i°) yang akan menjadikan jumizh
nilai sekarang (present worth) dari_pendapatan/iman- faat yang diharapkan akan diterima  ( arus
Kas masuk) sama dengan jumlah nilai sekarang (present worth) dari pengeluaran /biaya (arus kas
Keluar) dan hasil perjumlahan, dan hasilnya discbut Net Present Worth (N.P.W)

Model analisis finansial investasi pengembang: perumahan dilakukan dalam bentuk tabelaris ya
disebut dengan Tabel Skenario. Tabel Skenario merupakan Tabel Evaluasi Aliran Dana Tahunan
(Tabel 1.) yang dipakai pada permulaan perencanaan penyusunan program anggaran (awal tahun
investasi). dan diharapkan manfaat investasi tersebut dapat dinilai layak oleh investor nantinya
Tabel ini_merupakan suatu evaluasi untuk memberikan solusi bila terjadi gangguan pada aliran
dananya. Prediksi pada skenario it berlaku untuk saat dimulainya perencanaan pembangunan
sampai padaenam-tujuh ata delapan tabun mendatang. Analisis N.P.W. yang memperlihatkan
penghasilan yang diterima dengan memperhatikan nilai waktu dari uang dari sebuah aliran dana
Aliran dana beragam dari tabun ke tabun, perlu sedikit modifikasi terhadap rumus nilai waktu dan
uang (Fillmore, 1991). Perumusan matemaiis nilai NPW yaitu
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Catatan NPW  ~nilai sekarang dari aliran dana
CF, il aliran dana pada periode n
n periode/tahun untuk investasi yang menghasilkan aliran dana

DR tarif diskonto/suku bunga bank (i ) yang ditetapkan.

(1+DR)"

koefisien tarif diskonto

Perhitungan NPW :

« Penjumlahan antara kas keluar dan kas masuk menghasilkan aliran dana bersih dari wakiu
ke wakiu selama periode n

o setelah diitung nilai sekarang (Prsesent Worth) dari aliran dam tersebut, y
diharapkan atas dasar tarif diskonto yang ditetapkan

« Kemudian jumlahkan semua PW tersebut, hasilnya adalah NPW

« Bila NPW lebih besar dari nlai investasi maka usulan investasi dapat diterima, demikian
sebaliknya. maka sebaiknya investasi tersebut perlu dilakukan re-evaluasi dengan skenario
penyestaian yang realistis

3. METODOLOGI PENELITIAN

Metode yang dipakai dalam penclitian ini adalah studi literatur dan penelitian lapangan. Studi
literatur diperlukan untuk memahami dan mendalami mengenai Net Present Worth (N.P.W ) atau
dikenal dengan nilai netto saat ini (De Garmo, dkk.. 1984). Sedangkan penelitian lapangan
dilakukan dengan peninjauan sebuah kawasan perumahan di wilayah Surabaya Timur. Kemudian
dilanjurkan dengan pencatatan: tipe-tipe unit rumah. rumah yang terjual dan belum. harga rumah
masing-masing tipe. luasan/dimensi rumah, Iuas lahan, harga tanah, pajak bumi dan bangunan
bungan perbankan, infrastrukiur pada perumahan tersebut, harga asli tanah. Setelah pencatatan
dilakukan perhitungan-perhitungan dalam sebuah tabel yang disebut tabel aliran dana tahunan
kemudian dianalisa memakai metode aliran dana diskonto yang dibantu oleh program Microsoft
Excel. Pethitungan dibuat sesedethana mungkin sehingga bisa dipahami oleh orang-orang yang
awam yang tidak menghendaki kalkulasi yang rumit

4. ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Pencatatan data dan perhitungan aliran dana selama empat tahun dilakukan untuk mendapatkan
total arus kas masuk dan total arus kas Keluar (Tabel 1., kemudian dianalisa besaran NPW. Hasil
evaluasi tersebut menunjukkan bahwa nilai NPW adalah  Rp. 9.325.180 (lihat Tabel 1.). Hal ini
berarti bahwa pembiayaan untuk pembangunan perumahan perlu dire-evaluasi kembali (Limanto
.. 1995)

Hasil re-evaluasi bisa diketahui pada Tabel 2., yang mana besaran NPW yang diperoleh adalah
positip (+Rp. 9.854329.-). Uniuk mendapatkan nilai NPW yang positip temyata tidak cukup
an waktu empat tahun tetapi memerlukan waktu pembiayaan/penjualan selama delapan tahun
(Limanto, S., 199%)

den
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Evaluasi tahap awal pada perhitungan Analisa Aliran Dana Tahunan memperoleh hasil NPW
negatip Rp. 9.325.180.- dengan durasi waktu empat lahun. Re-evaluasi perhitungan Analisa Aliran
Dama Tahunan mendapatkan nilai NPW positif, sebesar Rp. 0,884.329.- dengan rentang wakiu
selama delapan tahun
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