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Abstrak
 

Jalan tol merupakan sarana infrastruklur untuk publik yang membutuhkan modal investasi besar. Namun

investasi jalan tol merupakan proyek investasi yang mengandung resiko sangat tinggi karena ketidakpastian

dan ketergantungan pada faktor luar yang tinggi. Penelitian ini dilakukan untuk mendapatkan gambaran

sejauh mana pengaruh resiko dalam pendanaan proyek infrastruktur jalan tol, mengetahui varibel resiko

yang berpengaruh serta upaya apa yang dilakukan unluk memperkocil resiko. Dengan melakukan analisis

secara kuantilatif dan kualitatif terhadap investasi jalan tol di Indonesia yang memfokuskan pada struktur

pendanaan yang akan digunakan serta return yang dianggap menguntungkan.

 

Simulasi adalah sebuah perkembangan metode dalam analisis resiko. Monte Carlo simulation merupakan

salah satu teknik yang digunakan untuk menganalisis resiko dalam kegiatan investasi. Program ini kemudian

dikembangkan, oleh World Bank Institute menjadi bagian dari Infrisk model untuk lceperluan analisis

simulasi dan kelayakan. Dalam penelitian ini hasil keluaran yang diinginkan melalui pendekatan ini adalah

berbentuk probabilistic simulation dan multi-period VAR (Value at Risk) sebagai variabel keputusan utama

investasi seperti NPV, IRR, debt service coverage ratio dan social benefit from the project.

 

Berdasarkan analisis hasil simulasi yang dilakukan diketahui bahwa berdasarkan pengaruh resiko yang

terjadi terdapat perbedaan perspektif antara investor dan lender dalam menentukan stuktur pendanaan

proyek infrastruktur. Perspektif investor sangat beragam sejalan dengan meningkatnya resiko, investor

dituntut untuk dapat memenuhi kebutuhan ekuitas berkisar antara 15%-25%. Sementara itu perspektif lender

cenderung konstan pada level tertinggi, artinya bahwa setiap level resiko yang terjadi lender akan selalu

menuntut tinggi penyertaan modal dari investor. Dcngan demikian pihak lender hanya akan menerima

konselcwensi terhadap debt-financed yang rendah.

 

Perlu dicatat bahwa kasus ini tidak dimaksudkan sebagai sebuah analisis yang lengkap mengenai berbagai

skenario pendanaan yang seharusnya diselidiki pada sebuah kasus. Sebab Simulasi Infrisk yang digunakan

dalam penelitian ini sangat terbatas dalam merefleksikan realitas dari berbagai struktur pendanaan dalam

penyelenggaraan proyek jalan tol di Indonesia. Dalam menganalisis proyek sesungguhnya, sejumlah

skenario pendanaan harus diselidiki dan tidak hanya skenario-skenario yang telah diilustrasikan dalam

contoh kasus ini serta dengan penggunaan alat bantu yang tepat dapat memberikan hasil analisis yang lebih

baik.
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