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PENINGKATAN DAYA TARIK INVESTASI RUMAH SUSUN
SEDERHANA SEWA DENGAN DENGAN SKEMA BUILD OPERATE
TRANSFER MENGGUNAKAN SIMULASI MONTE CARLO

ABSTRAK

Untuk menjawab kebutuhan masyarakat akan rumah layak huni, pemerintah telah
menctapkan beberapa sasaran bidang perumahan dalam Rencana Pembangunan
Jangka ‘Menengah (RPJM) Nasional 2004-2009, yang meliputi penyediaan
prasarana dan sarana dasar bagi kawasan Rumah Sederhana, yang salah satunya
melalui pembangunan 60.000 unit rumah susun sederhana sewa (Rusunawa) bagi
masyarakat berpenghasilan rendah, dan pembangunan 25.000 unit Rumah Susun

Sederhana milik (Rusunami) melalui peran serta swasta. '

Terbatasnya dana yang tersedia mengharuskan pemerintah untuk meyakinkan
sektor swasta untuk terlibat dalam pembangunan Rusunawa tersebut. Skema
Kerjasama Pemerintah Swasta yang telah diperkendlkan oleh pemerintah, salah
satunya adalah Build-Operate-Transfer, menjadi alternatif skema yang menjadi
pilihan dalam membangun minat swasta untuk terlibat dalam sektor ini. Namun
model Build-Operate-Transfer ini juga memiliki tingkat ketidakpastian yang
tinggi terhadap pengembalian investasi. Adanya ketidakpastian® tersebut
menyebabkan diperlukannya pertimbangan risiko dalam keputusan evaluasi
risiko. Identifikasi dan analisa faktor risiko yang berpengaruh merupakan subyek
penelitian yang diharapkan dapat membantu sektor swasta dalam mensimulasi
risiko sehingga diperoleh gambaran jelas tentang peluang dan risiko investasi
yang akan memunculkan daya tarik berinvestasi dalam pembangunan Rumah
Susun Sederhana Sewa.

Interpretasi dari identifikasi dalam penelitian dilakukan melalui analisis
stakeholder dan perankingan dengan Analytical Hierarchy Process (AHP) serta
analisis regresi yang dapat digunakan untuk penilaian terhadap risiko yang
berpengaruh pada investasi. Birokrasi yang berbelit-belit dan menyulitkan
pemberian ijin pembangunan serta kenaikan inflasi yang tidak terkendali
diidentifikasi sebagai faktor risiko yang berpengaruh signifikan terhadap daya
tarik investasi Rusunawa ini. Penelitian ini diharapkan juga dapat membantu
pemerintah dalam membangun minat sektor swasta untuk terlibat mensukseskan
sasaran bidang perumahan.

Kata kunci : Rusunawa, Build-Operate-Transfer, Investasi, Risiko
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ATTRACTIVENESS IMPROVEMENT OF INVESTMENT IN LOW-COST
RENTED APARTMENT WITH BUILD-OPERATE-TRANSFER SCHEME
BY APPLYING MONTE CARLO SIMULATION METHOD

ABSTRACT

To fulfil the needs of proper housing for public, the government have made some

strategies that set on the National Plan of Mid Term Development Year 2004-
2009, the plan containing the availability of facility and infrastructure of low-
budgeted housing area, in which one of the project is the construction of 60,000
units low-cost apartments (Rusunawa) and 250,000 low cost leased apartment
(Rusunami) that dedicated for public with low income. The construction is
involving private sector.

The limited budget has pushed the government to persuade the private sector to
involve on the construction project. One of the cooperation scheme that offered to
the private sector is Build-Operate-Transfer. This scheme is become an alternative
to attract the private sector to involve on the construction project. However, Build-
Operate-Transfer scheme has an uncertainty on the investment return. Risk
assessment should be made in order to the answer the uncertainty of investment
return. Identification and analysis of the risk factor is become the subject of this
research that expected can be a consideration to the private sector in risk
simulating and therefore can produce a clear picture on the opportunity and risk
on the investment, this picture is expected can attract the private sector to join on
the Rusunawa investment.

Interpretation of identification on the research is carried out through analysis on
stake holder and rank sorting with Analytical Hierarchy Process (AHP) also
regression -analysis that applied to investment risk research. Complicated
bureaucracy, difficulties on licenses issuance, and uncontrollable inflation are
identified as the significant risk factors that affect the Rusunawa investment. This
research is also expected can assist the government to attract the private sector in
succeeding the public housing project.

Keyword : Rusunawa, Build-Operate-Transfer, Investment, Risk
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Rumah merupakan kebutuhan dasar manusia dalam meningkatkan harkat,
vmartabat, mutu kehidupan dan penghidupan, serta sebagai cerminan diri pribadi
dalam upaya peningkatan taraf hidup, serta pembentukan watak, karakter dan
kepribadian bangsa (Kerangka Acuan Kerja-Kementrian Perumahan Rakyat,
2007)

Kebutuhan dasar masyarakat akan rumah yang terjangkau dan layak huni belum
terpenuhi dengan baik. Berdasarkan hasil survey sosial ekonomi nasional 2004
Biro Pusat Statistik, dari 55 juta keluarga di Indonesia, sekitar 5.9 juta diantaranya
belum memiliki rumah. Sementara itu, setiap tahun terjadi penambahan kebutuhan
rumah dari keluarga baru sekitar 820.000 unit rumah. Selain itu, masih terdapat
3.1 juta keluarga atau 12.5 juta jiwa keluarga yang menghuni rumah dalam

kondisi yang tidak layak.'

Sementara itu, ketersediaan tanah untuk perumahan dan permukiman terutama di
pusat kota-kota metropolitan dan besar sudah sangat terbatas dan sulit dijangkau
oleh masyarakat, khususnya bagi masyarakat golongan berpenghasilan menengah
ke bawah. keadaan tersebut telah mendorong masyarakat, khususnya bagi
masyarakat golongan berpenghasilan menengah ke bawah, untuk tinggal di
permukiman kumuh di dalam kota agar dekat ke tempat kerja, atau tinggal di
kawasan yang jauh dari pusat kota dan pusat kegiatan dengan akibat semakin
besarnya biaya perjalanan dan waktu untuk mencapai tempat kerja. Untuk
mengatasi berbagai dampak negatif tersebut, maka pembangunan perumahan dan
permukiman, terutama di kota-kota metropolitan dan besar di Indonesia sudah
harus diarahkan menuju pembangunan ke arah vertikal dalam bentuk blok-blok

rumah susun.

! Biro Pusat Statistik, Survey Sosial Ekonomi Nasional, 2004
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_scale credlt) untuk pembangunan dan perba1kan rumah yang, berbasis sw:
masyarakat sebanyak '3.600.000 umt rumah, pembangunan 60.000 umt Rumah

Untuk menjawab kebutuhan masyarakat akan rumah layak huni ini, pemerintah
telah menetapkan program 1.000 fower Rumah susun sederhana (Rusuna) melalui
beberapa sasaran bidang perumahan dalam Rencana Pembangunan Jangka
Menengah (RPJM) Nasional 2004-2009, yang meliputi penyediaan prasarana dan

sarana dasar bagi kawasan kumuh di kawasan perkotaan, pengembangan pola

subsidi yang tepat sasaran, efisien dan efektif sebagai pengganti subsidi selisih -

bunga, penyediaan 1.350.000 unit rumah baru layak huni bagi masyarakat yang
belum memiliki rumah, peningkatan akses masyarakat kepada kredit mikro (small

Susun Sederhana Sewa bagi Masyarakat Berpenghasilan Rendah (MBR), dan
pembangunan 25.000 unit Rumah Susun Sederhana Sewa melalui peran serta

swasta

- Pada kehyataannya, sejak program 1.000 fower tersebut ditetapkan sejak tahun

2004, sampai tahun 2007 realisasinya tidak sesuai harapan. Hal ini dapat dilihat

pada Gambar 1.1 dan Gambar 1.2.

Grafik rencana versus realisasi pembangunan Rusunawa

—&— Redlisasi

—— Rencana

_ Unit Sarusun

Gambar 1.1. Grafik perbandmgan rencana vs realisasi pembangunan

Rusunawa
Sumber: Deputi Perumahan Formal Kementrian Perumahan Rakyat

? Rencana Pembangunan Jangka Menengah Nasional 2004-2009

T
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Gambar 1.2. Grafik sebaran pelaku pembangunan Rusunawa
Sumber: Deputi Perumahan Formal Kementrian Perumahan Rakyat

Berdasarkan data dari Menpera tersebut, bahwa realisasi pembangunan rusunawa
tidak sesuai rencana dan cenderung menurun dibandingkan dengan rencana

program pemerintah. Hal ini dapat disebabkan oleh kemampuan dana pemerintah
yang terbatas.

Selain itu keterlibatan pihak swasta dalam pembangunan rusunawa masih sangat
minim dan masih didominasi oleh pemerintah dengan sumber dana APBN
maupun APBD yang terbatas. Dengan keterbatasan dana pemerintah maka
diperlukan keterlibatan pihak swasta melalui investasi ataupun pola kerja sama.

diciptakan sebagai solusi agar program percepatan 1000 tower rusunawa dapat
berjalan.

Keterlibatan swasta menjadi crusial dan memerlukan perhatian khusus karena
sektor swasta memerlukan jaminan terutama dalam menilai kelayakan investasi di
sektor ini. Barbagai macam kajian kelayakan tersedia, salah satunya dengan
pendekatan risiko. Pemerintah sendiri telah menyediakan instrumen berupa skema
Kerjasama Publik Swasta (KPS) khususnya Build Operate Transfer (BOT).
Skema in1 sangat menarik minat sekaligus memiliki risiko yang tidak kecil.

Tentunya pihak swasta yang dapat mengelola risiko ini akan dapat mengambil
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kesempatan/peluang menarik dibalik risiko tersebut’. Keputusan investasi bagi
seorang investor menyangkut masa akan datang yang mengandung kétidakpastian,
yang berarti mengandung unsur risiko bagi investor. Pengetahuan tentang risiko
merupakan suatu hal yang penting dimiliki oleh setiap investor maupun calon

investor.

Seorang investor yang rasional sebelum mengambil keputusan investasi, paling
tidak harus mempertimbangkan 2 (dua) hal, yaitu pendapatan yang diharapkan
(expected return) dan risiko (risk) * yang terkandung dari alternatif investasi yang
dilakukannya. Umumnya risiko selalu terdapat pada setiap alternatif investasi,

tetapi besar kecilnya risiko tersebut tergantung pada jenis investasinya.

1.2. Perumusan Masalah
1.2.1. Deskripsi Permasalahan

Perkembangan beberapa tahun terakhir khususnya di banyak negara sedang
berkembang, menunjukkan adanya kerjasama pemerintah dengan swasta yang
semakin intensif dalam penyediaan pelayanan publik.’ Tentunya hal ini juga
berlaku pada penyediaan Rumah Susun Sederhana Sewa. Fenomena tersebut tidak
terlepas dari adanya fakta bahwa biaya yang dibutuhkan dalam proyek tersebut
sangat besar. Konsekuensinya, pemerintah harus berusaha menarik dana swasta

terutama dari luar negeri untuk masuk ke sektor ini.

Kenyataannya, investor swasta tentunya akan mengutamakan pencapaian target
tingkat pengembalian yang telah mereka tetapkan dengan mempertimbangkan
risiko-risiko yang mungkin akan menghalangi tercapainya target tersebut. Di
sinilah kemudian muncul kerangka Kerjasama Publik dan Swasta (KPS) dengan
skema Build Operate Transfer (BOT) dalam penyediaan Rumah Susun Sederhana
Sewa. Pada skema ini, pemerintah memberikan konsesi atas hak penggunaan

lahan kepada pihak swasta sebagai investor, kemudian investor tersebut

3 LPEM, Profil Risiko Fiskal dari Penyediaan Infrastruktur dan Pengelolaan BUMN, 2006
* Jayani Nurdin, Risiko Investa31 pada saham property di Bursa efck Jakarta, Jurnal

usahawan,1999

3 Ibid
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membiayai, membangun dan mengoperasikan bangunan/fasilitas di atasnya untuk
jangka waktu tertentu sampai lahan beserta bangunan/fasilitas tersebut diserahkan

kepada pemerintah.

Skema ini memiliki risiko tinggi bagi pihak swasta sekaligus juga memberikan
peluang keuntungan yang menarik. Untuk itu maka perlu dilakukan identifikasi
risiko, sehingga pihak swasta dapat mengatasi faktor risiko tersebut yang

merupakan fungsi ketidakpastian.

1.2.2. Signifikansi Permasalahan

Siginifikansi masalah dalam penelitian ini dapat dibagi 2 (dua) yaitu: Pertama,
dari sisi Pemerintah dengan program rencana pembangunan Rumah Susun
Sederhana Sewa periode 2004-2009 diatas membutuhkan biaya yang sangat besar,
sementara pemerintah memiliki keterbatasan dana. Sehingga rencana program
pemerintah tersebut dengan kondisi keterbatasan dana tidak dapat terealisasi. Oleh
karena itu pemerintah dalam kebijakannya mengajak investor swasta terlibat

dalam pembangunan Rumah Susun Sederhana Sewa ini.

‘Kedua, ditinjau dari sisi konsumen Rumah Susun Sederhana Sewa yang menjadi
target pasar yakni masyarakat berpenghasilan rendah, menyebabkan unsur
kelayakan inveétasi ini - dipandang dari sisi investor kurang memberikan
keuntungan yang menarik disamping karena adanya risiko terhadap pengembalian
investasi. Hal ini mendorong diperlukannya antisipasi berbagai risiko yang akan

memunculkan skenario agar nantinya akan menimbulkan daya tarik bagi investor.

1.2.3. Rumusan Masalah

Faktor yang menjadi daya tarik bagi investor untuk melakukan investasi adalah
dengan melihat peluang proyek yang memiliki pendapatan yang tinggi dan risiko

kecil®. Setiap proyek investasi umumnya selalu terdapat risiko pada setiap

¢ Jayani Nurdin, Resiko Investasi pada saham property di Bursa efek Jakarta, Jurnal
usahawan,1999 '
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alternatif investasi, tetapi besar kecilnya risiko tersebut tergantung pada jenis
investasinya. Risiko yang relatif besar menyebabkan unsur kelayakan investasi ini
dipandang dari sisi investor kurang memberikan keuntungan yang menarik,
sehingga untuk meningkatkan daya' tariknya diperlukan tindakan antisipasi

terhadap berbagai risiko yang akan terjadi.

Berdasarkan latar belakang dan deskripsi permasalahan yang telah dijabarkan
sebelumnya, maka dapat dirumuskan masalah penelitian, yaitu: Perfama, faktor
risiko apa saja yang memiliki pengaruh besar terhadap daya tarik investasi proyek
pengadaan Rumah Sﬁsun Sederhana Sewa dengan skema Build Operate Transfer.
Kedua, bagaimana pengaruh faktor risiko tersebut terhadap kelayakan

investasinya.

1.3.  Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian adalah Perfama, untuk mengetahui faktor risiko apa saja yang
memiliki pengaruh besar pada investasi proyek pembangunan Rumah Susun
Sederhana Sewa dengan skema Build Operate T ransfer; Kedua, untuk mengetahui
bagaimana pengaruh tindakan penanganan (treatment) pada faktor risiko térsebut

terhadap kelayakan investasinya.

1.4. Batasan Masalah

* Penelitian dibatasi pada pengadaan pembangunan Rumah Susun Sederhana
Sewa di kawasan perkotaan yang sedang gencar dilaksanakan dalam program

pemerintah.

* Jenis Penelitian yang dilakukan adalah survey dan dibatasi pada daerah
perkotaan yaitu Daerah Khusus Ibu Kota Jakarta.

* Sudut pandang yang ditinjau adalah dari sisi investor.
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1.5. Manfaat dan Kontribusi

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur dan khasanah
pengetahuan dalam bidang Manajemen Proyek. Bagi pemerintah, penelitian ini
dapat dijadikan salah satu referensi untuk mendukung keputusan  dalam
pengelolaan dan pengadaan proyek pembangunan Rumah Susun Sederhana Sewa
melalui skema Kerjasama Pemerintah Swasta. Bagi pihak swasta/investor, baik itu
sebagai penanam modal, peminjam, maupun penjamin pendanaan proyek,
diharapkan lebih yakin dan tertarik dalam melakukan bisnisnya dalam proyek

infrastruktur/Rumah Susun Sederhana Sewa yang dibiayai swasta di negara ini.

1.6. Keaslian Penelitian

Beberapa penelitian yang telah dilakukan dan relévan dengan penelitian ini, antara

Iain' '

1. Donald Harny Annakota, FTUI, 2004, dengan judul thesis »Project Finance
driven Feasibility Study”.

Dalam penelitian ini, dilakukan kajian mengenai rekayasa pendanaan model
project finance untuk menilai kelayakan jenis investasi properti, pada salah
satu lahan strategis milik Pegadaian, yang terletak di jalan DL Panjaitan Kav.
50/42 Jakarta timur. Kajian ini‘ dimaksudkan dalam rangka optimalisasi
pemanfataan lahan, melalui kerjasama investasi properti sistem BOT. Fokus
dari penelitian ini adalah untuk mendapatkan pola pendanaan yang optimum
melalui rekayasa pendanaan model project finance, yang dapat lebih
mendorong kelayakan suatu jenis investasi proyek properti terpilih. Dari
penelitian ini dihasilkan skenario pilihan proyek yang menghasilkan nilai
NPV dan IRR lebih besar dari pada baseline cashflow, yang merupakan tujuan

dari penelitian ini.

2. Bayu Aditya Firmansyah, FTUI, 2005, dengan judul skripsi ”Analisis risiko
pada studi kelayakan konstruksi gedung”.
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kelayakan proyek investasi dengan
memperhitungkan faktor risiko dan tindakan penanganannya (treatment).
Hasil dari penelitian ini diperoleh bahwa nilai parameter kelayakan investasi
akan meningkat dengan melakukan tindakan penanganan atas risiko yang

diperhitungkan.

Sri Achyu R, FTUI, 2003, dengan judul thesis ”Analisis sistem pengelolaan
dan kelembagaan untuk pembangunan dan operasi pasar di DKI Jakarta

dengan simulasi Monte Carlo. Studi kasus: PD. Pasar Jaya”.

Maksud diiakukannya penelitiah ini adalah menganalisis pola kerjasama yang
telah dilakukan oleh pengelola pasar dengan pihak ketiga serta memberikan
alternatif pola kerjasama baru skema BOT yang saling menguntungkan
dimana kerjasama ini akan dilakukan oleh pengelola pasar baik dengan pihak
ketiga maupun dengan instansi terkait dan melembagakan kerjasama tersebut,
sehingga fokus penelitian ini pada sistem kelembagaannya. Hasil dari
penelitian ini adalah Rekomendasi tindakan koreksi merupakan cara untuk
mendokumentasikan pengetahuan dan pengalaman yang terjadi di lapangan

dari para pakar untuk menggunakan skema kerja sama ini.

. Amaryadi, FTUI, 2003, dengan judul thesis “Model project financing pada
sistem pasar di DKI Jakarta dengan simulasi Monte Carlo. (Studi kasus PD.
Pasar Jaya)”. '

Dalam penelitian ini, dilakukan kajian mengenai rekayasa pendanaan model
project finance untuk menilai kelayakan jenis investasi pada sistem pasar di

DKI Jakarta melalui kerja sama BOT.

. Adi Prasetyanto, FTUI, 2003, dengan judul thesis “Tingkat kelayakan
finansial proyek BOT (Build Operate T ransfer) jalan tol di Indonesia dengan
pendekatan manajemen risiko. Studi kasus pada jalan tol Surabaya-Gresik,
jalan tol Ujung Pandang, jalan tol Waru (Aloha) Wonokromo-Tanjung Perak
dan jalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu”.

Penelitian ini bertujuan untuk menentukan tingkat kelayakan jalan tol serta
keefektifan pendanaan jalan tol di Indonesia pada studi kasus Jalan Tol Ujung

Pandang, Surabaya-Gresik, Waru (Aloha)-Wonokromo-Tanjung Perak,

8 .
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Bekasi-Cawang-Kampung Melayu yang menggunakan pola BOT dengan
menggunakan metode analisis risiko. Dan kesimpulan yang diperoleh dari
penelitian ini adalah tingkat efektifitas proyek jalan tol tersebut yang ditinjau
dari sisi kelayakan finansialnya belum dapat dinyatakan efektif karena dalam
keadaan proyek tidak mengélami cost overrun memiliki tingkat kémungkinan

ketidaklayakn mencapai 31,36 %.

. Engkus Sutisna, FTUI, 2005, dengan judul thesis Build-Operate-T; ransfer

sebagai alternatif sistem pendanaan dalam Pembangunan Pasar.

Dalam peneliéian ni dilakukan identifikasi berbagai risiko yang mu'ngkin
muncul apabila sistem BOT contract diaplikasikan pada pembangunan pasar
di Kabupaten Bogor serta sekaligus dianalisis dengan menggunakan metode
AHP dan metode SPSS sehingga diketahui faktor-faktor risiko yang
berpengaruh. Selanjutnya faktor-faktor risiko tersebut dijadikan salah satu
data input dalam pembuatan cashﬂow guna membuktikan apakah sistem BOT
contract ini memberikan nilai keuntungan (profit) atau tidak. Nilai profit ini
tentunya dirasakan kedua belah pihak, yaitu Pemerintah Daerah dan pihak

‘ketiga (investor).

. Abrar Husen, FTUI, 2003, dengan judul thesis ¢ Analisis alokasi risiko pada

proyek jalan'tol jenis investasi build operate transfer (BOT)”.

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentiﬁkasf tingkat penting risiko
(importance), menguji hipotesis hubungan antara tingkat penting risiko A
dengan kualitas klausul kontraknya serta penentuan dan pembagian alokasi
risiko kepada pihak-pihak yang terlibat dalam proyek jalan tol di Indonesia.
Kesimpulan yang dipéroleh bahwa 39 variabel potensi risiko yang diuji
dalampenelitian ini sangat signifikan dan memenuhi persyaratan sebagai
variabel yang berpengaruh dalam Proyek Pembangunan Jalan Tol, yang

memerlukan penanganan karena mempunyai dampak yang cukup besar.

- Herry Eko Priyono, FTUI, 2003, dengan judul thesis “Pengaruh identifikasi
faktor risiko terhadap kinerja waktu untuk pelaksanaan pembangunan rusun

dan apartemen”.
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9.

M.Novel Fauzi dan M Yususf Hasanudin, FT ITB, 2002, dengan judul skripsi
“Kajian Risiko kontrak Build Operate Transfer (BOT) pada proyek
infrastruktur, Studi Kasus : Proyek Jalan Tol Jakarta Quter Ring Road
(JORR).

Skripsi ini membahas salah satu metoda public private partnership, yaitu Build
Operate Transfer (BOT). Didalamnya dibahas secara umum pengertian BOT,

. pibak-pihak yang terkait dalam BOT, kontrak yang diperlukan dan identifikasi

10.

11.

serta alokasi terhadap risiko yang mungkin timbul dalam proyek infrastruktur.

Mifsubishi Estate Enters Partnership with Pidemco Land, August 30, 2000.

“Kerjasama Investasi Mitsubishi Estate Dengan Pidemco Land”.

Kerjasama investasi ini ditandai dengan penandatangan perjanjian antara
Pihak Mitsubishi Estate '(Jepang) dengan Pidemco Land Limited, yang
merupakan perusahaan real estatelinvestor asing dari Singapura, untuk
melakukan pembangunan kompleks kondominium di kota Tokyo. Kerjasama
ini direncanakan oleh Mitsubishi estate guna melakukan aliansi lebih jauh
dengan berbagai investor, termasuk investor asing yang berarti melakukan
diversifikasi kegiatan perolehan dana, meningkatkan efisiensi modal dan

hedging risiko investasi.

Dalam perjanjian tersebut, disepakati bahwa Pidemco Land akan melakukan
investasi dan menanggung 60 % dari total biaya investasi proyek
kondominium pada lahan di kota Tokyo. Selanjutnya pihak Pidemco Land
akan mengoperasikan bisnis tersebut dan menerima deviden dari keuntungan
penjualan. setiap unit kondominium tersebut. Sementara pthak Mitsubishi
Estate akan menerima biaya service dari Pidemco Land selama masa

pengoperasian/ pengelolaan

Broomberg Yonathan, Anne Mills, Pattrick Masobe, Direct Public Provision
of Hospital Service in South Africa, 1997. “Kerjasama BOT Untuk
Membangun Rumah Sakit di Pedesaan Afrika Selatan”.

Pemerintah Afrika Selatan menandatangani kontrak selama 10 tahun dengan
sebuah perusahaan swasta melalui negosiasi langsung. Dibawah kontrak ini

private company membangun dan memfasilitasi rumah sakit didaerah

10
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12.

pedesaan, serta memberikan pelayanan rawat inap dan rawat jalan pada
masyarakat. Kontraktor bertanggung jawab untuk memperkerjakan seluruh
karyawan administrasi dan perawat, sementara pemerintah menyediakan

medical staff-nya.

Fasilitas ini akan menjadi milik pemerintah setelah periode 25 tahun, dan jika
terjadi pembatalan lebih awal dari kontrak, bagian. yang belum terbayar dari
biaya modal akan dibayarkan kembali kepada kontraktor. Kontraktor swasta
memperoleh pembayaran berdasarkan pada occupancy perdiem per pasien.
Walaupun ketentuan kontrak juga termasuk minimum occupancy, Risiko
perubahan permintaan yang mendasar ditanggung oleh pemerintah, bukan
oleh private company. Ketentuan kontrak menetapkan bahwa jika rata-rata
bed occupancy dibawah 90% selama lebih dari dua minggu maka tarif

perdiem akan tetap dibayarkan sesuai dengan tarif asumsi bed occupancy
90%.

Tonia Marek, Chiaki Yamamoto, Jeff Ruster, “New Private Sector
Participation in Australian Hospital ~System Kerjasama BOT = Untuk

Pembangunan Regional Hospital di Victoria, Australia”.

Penandatanganan perjanjian untuk pembangunan rumah sakit didaerah
Latrobe, Victoria, Australia, dilakukan pada bulan Januari 1997. Sebagai
Project Company nya adalah Latrobe Regional Hospital Pty 1Ltd. Sebagai
operatornya adalah Australian Hospital Care sementara pihak pemerintah

diwakili oleh Minister For Health, wilayah Victoria.

Kewajiban dari project éompany sesuai perjanjian adalah melakukan
pembelian tanah, pembangunan,‘pengoperasian serta pemeliharaan rumah
sakit dengan memberikan service yang berkualitas, pemberian clinical
licenses, mempertahankan akreditasi, serta membuat laporan periodik kepada

pemerintah/negara sehubungan dengan kebutuhan terhadap rumah sakit

umum.

Sementara ‘kewajiban dari negara adalah tidak membeli service kesehatan dari
fasilitas kesehatan yang lain didaerah Latrobe atau membangun fasilitas

kesehatan yang baru, sesuai dengan syarat dari perjanjian.

11
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Dalam keadaan kegagalan pengoperasian, termasuk segala ancaman kesehatan
dan kenyamanan masyarakat, yang mana perusahaan tidak dapat memberikan
suatu hasil yang menguntungkan kepada negara, maka negara memiliki
pilihan untuk: meminta bayaran pengganti kerugian dari project company,
penunjukan penggantian operator,‘ mengganti manajemen rumah sakit,
pembatalan perjanjian. Jangka waktu kontrak adalah 20 tahun, dengan
kemungkinan perpanjangan 5 tahun.

Berdasarkan beberapa penelitian yang telah dijabarkan diatés, penelitian mengenai
Analisis Risiko pada Investasi Rumah Susun Sederhana Sewa dengan Skema
Build Operate Transfer, merupakan penelitian yang belum pernah dilakukan atau
dipublikasikan oleh peneliti lain, akan tetapi pada penelitian ini ada beberapa
persamaan pada referensi sebagai bahan acuan dan metode analisa yang

digunakan.
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BAB 2
RISIKO INVESTASI PROYEK PEMBANGUNAN RUSUNAWA

2.1. Pendahuluan

Tinjauan Pustaka dimaksudkan untuk dapat lebih memperkaya pemahaman
mengenai hal-hal yang berkaitan dengan topik penelitian ini, yang diperoleh dari
berbagai literatur, yang ditulis oleh para pakar maupun peneliti sebelumnya, baik
berupa fext book, jurnal, majalah maupun tesis. Melalui Pemahaman memadai
yang diperoleh tersebut, diharapkan dapat menjadi dasar dalam .melakuk%;n

penelitian pada tesis ini.

Pada bab ini, akan dibahas mengenai investasi rumah susun sederhana sewa pada

~sub bab 2.2. Kemudian dilanjutkan mengenai penjelasan tentang konsep

pendanaan proyek model BOT pada sub bab 2.3. Pendekatan risiko pada investasi
proyek model BOT dijelaskan pada sub bab 2.4 dan pada sub bab 2.5 akan

dijelaskan kesimpulan dari kajian pustaka.

2.2.  Proyek Rumah Susun Sederhana Sewa
~ 2.2.1. Pengertian Umum Proyek Rusunawa

Rumah Susun (Rusun) adalah bangunan gedung bertingkat yang dibangun dalam
suatu lingkungan, yang terbagi dalam bagian-bagian yang distrukturkan secara
fungsional dalam arah horizontal maupun vertikal dan merupakan satuan-satuan
yang masing-masing dapat dimiliki dan digunakan secara terpisah, terutama unfuk
tempat hunian, yang dilengkapi dengan bagian-bersama, benda-bersama dan

tanah-bersama (UU no. 16 tahun 1985).

Rusun yang menjadi program pemerintah terdiri dari 2 (dua) jenis, yakni Rumah
Susun Sederhana Sewa (Rusunawa) dan Rumah Susun Sederhana Milik

(Rusunami). Rusunawa adalah Rusun dengan sistem kepenghunian melalui sewa
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dan merupakan bangunan bertingkat rendah dengan jumlah lantai maksimum 6
lantai dan menggunakan tangga scbagai transportasi vertikal. Sedangkan
Rusunami adalah Rusun dengan sistem kepenghunian melalui mekanisme
kepemilikan secara Kredit Pemilikan Rumah (KPR) dan merupakan bangunan
bertingkat tinggi dengan jumlah lantai lebih dari 6 lantai dan menggunakan lift

sebagai transportasi vertikal.

Rusun sebagai salah satu solusi pemenuhan kebutuhan perumahan yang layak
bagi masyarakat berpenghasilan menengah—bawah. Memerlukan standar
perencanaan Rusun sebagai dasar pembangunannya. Standar perencanaan Rusuﬁ
ini diperlukan agar harga jual/sewa Rusun dapat terjangkau oleh kelompok
sasaran yang dituju, tanpa mengurangi asas kemanfaatan, keselamatan,
keseimbangan, keserasian Rusun dengan tata bangunan dan lingkungan kota.

Standar perencanaan Rusun di kawasan perkotaan adalah sebagai berikut:
1. Kepadatan Bangunan

Dalam mengatur kepadatan (intensitas) bangunan diperlukan perbandingan
- yang tepat meliputi luas lahan peruntukan, kepadatan bangunan, Koefisien

Dasar Bangunan (KDB) dan Koefisien Lantai Bangunan (KLB).

* Koefisien Dasar Bangunan (KDB) adalah perbandingan antara luas dasar

bangunan dengan luas lahan/persil, tidak melebihi dari 0.4;

* Koefisien Lantai Bangunan (KLB) adalah perbandingan antara luas lantai

bangunan dengan luas tanah, tidak kurang dari 1,5;

* Koefisien Bagian Bersama (KB) adalah perbandingan Bagian Bersama

dengan luas bangunan, tidak kurang dari 0,2.

2. Lokasi

Rusun dibangun di lokasi yang sesuai rencana tata ruang, rencana tata
bangunan dan lingkungan, terjangkau layanan transportasi umum, serta

dengan mempertimbangkan keserasian dengan lingkungan sekitarnya.
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Tata Letak

Tata letak Rusun harus mempertimbangkan keterpaduan bangunan,
lingkungan, kawasan dan ruang, serta dengan memperhatikan faktor-faktor

kemanfaatan, keselamatan, keseimbangan dan keserasian.

Jarak Antar Bangunan dan Ketinggian

- Jarak antar bangunan dan ketinggian ditentukan berdasarkan persyaratan |

terhadap bahaya kebakaran, pencahayaan dan pertukaran udara secara alami,

kenyamanan, serta kepadatan bangunan sesuai tata rliang kota.
Jenis Fungsi Rumah Susun

Jenis fungsi peruntukkan Rusun adalah untuk hunian dan dimungkinkan dalam
satu Rusun/ kawasan Rusun memiliki jenis kombinasi fungsi hunian dan

fungsi usaha.
Luasan Satuan Rumah Susun

Luas sarusun minimum 21 m2, dengan fungsi utama sebagai ruang tidur/ruang

serbagﬁna dan dilengkapi dengan kamar mandi dan dapur. _
Kelengkapan Rumah Susun

Rusun harus dilengkapi prasarana, sarana dan utilitas yang menunjang
kesejahteraan, kelancaran dan kemudahan penghuni dalam menjalankan

kegiatan sehari-hari.
Transportasi Vertikal

* Rusun bertingkat rendah dengan jumlah lantai maksimum 6 lantai,

menggunakan tangga sebagai transportasi vertikal;

" Rusun bertingkat tinggi dengan jumlah lantai lebih dari 6 lantai,

menggunakan lift sebagai transportasi vertikal.

Agar dapat menurunkan harga sewa dan jual Rusun, pembangunan Rusun juga

menerapkan teknologi bahan bangunan dan konstruksi yang memenuhi standar

pelayanan minimal dari aspek keamanan konstruksi, kesehatan, dan kenyamanan,

yang berbasis potensi sumber daya dan kearifan lokal. Pemanfaatan potensi
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sumber daya dan kearifan lokal ini diharapkan dapat mengurangi beban biaya
sosial yang terjadi pada saat persiapan, pelaksanaan pembangunan, serta biaya

operasi dan pemeliharaan Rusun.

Pembangunan Rusun bertujuan untuk pemenuhan kebutuhan Rusunawa layak
huni dan terjangkau bagi masyarakat berpenghasilan menengah-bawah di kawasan
perkotaan dengan penduduk di atas 1,5 (satu setengah) juta jiwa, sehingga akan

berdampak pada:
* Peningkatan efisiensi penggunaan tanah, ruang dan daya tampung kota;

* Peningkatan kualitas hidup masyarakat berpenghasilan menengah-bawah dan

pencegahan tumbuhnya kawasan kumuh perkotaan;
* Peningkatan efisiensi prasarana, sarana dan utilitas perkotaan;
* Peningkatan produktivitas masyarakat dan daya saing kota;

* Peningkatan pemenuhan kebutuhan perumahan bagi  masyarakat

berpenghasilan menengah-bawah.

= Peningkatan penyerapan tenaga kerja dan pertumbuhan ekonomi

2.2.2. Struktur Pembiayaan Rusunawa

Prioritas utama pembangunan Rusunawa ditujukan pada kota-kota dengan tingkat
urbanisasi dan kekumuhan yang tinggi. Kota-kota yang menjadi prioritas
pembangunan, antara lain meliputi: Medan, Batam, Palembang, Jabodetabek
(Jakarta, Bogor, Depok, Tangerang dan Bekasi), Bandung, Semarang,

Yogyakarta, Surabaya, Banjarmasin, dan Makassar.

Selain daripada itu, agar pembangunan Rusun mencapai kelompok sasaran yang
dituju, yakni masyarakat berpenghasilan menengah-bawah, maka diperlukan
upaya yang sinergis dan sistematis dari seluruh pemangku kepentingan agar
harga sewa Rusunawa dapat dijangkau oleh kelompok sasaran dimaksud melalui
berbagai penciptaaan iklim.yang kondusif bagi berkembangnya pembangunan

Rusunawa.
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Sasaran pembangunan Rusunawa juga dilakukan melalui penaikan sistem
pasokan, antara lain berupa: fasilitasi pengadaan tanah bagi pembangunan
Rusunawa, serta percepatan proses pembebasan dan sertifikasi tanah; percepatan
proses perijinan; pengurangan/ penangguhan/ pembebasan biaya perijinan dan
beban pajak serta dukungan pembiayaan investasi pembangunan Rusunawa.
Melalui perbaikan dari sisi permintaan, antara lain berupa: peﬁingkatan kapasitas
dayabeli dan kapasitas meminjam masyarakat, melalui upaya pemberdayaan
masyarakat dan dukungan kebijakan fiskal yang dapat mendorong tumbuhnya

pasar Rusunawa di perkotaan.

Biaya keseluruhan pembangunan Rusunawa diperkirakan sebesar Rp 56,889
trilyun selama 5 tahun. Sumber pembiayaannya berasal dari Anggaran Pendapatan
dan Belanja Nasional (APBN) dan Anggaran Pendapatan Belanja Daerah (APBD)
Provinsi/ Kabupaten/Kota sebesar 6,154 trilyun, sedangkan sebesar Rp 50,735
trilyun direncanakan berasal dari badan usaha dan masyarakat. Porsi terbesar dana
APBN dipergunakan untuk dukungan fasilitas subsidi Kredit Pemilikan Rusun
yang diperkirakan mencapai Rp 4,300 trilyun, serta bersama-sama dengan dana

APBD, dengan perkiraan dana sebesar Rp 1,700 trilyun dipergunakan untuk

kegiatan fasilitasi dan stimulasi peningkatan kualitas penyediaan prasarana, sarana

dan utilitas kawasan perkotaan dan lingkungan Rusunawa. Sedangkan sisanya
sebesar Rp 0,154 trilyun, merupakan dukungan terhadap penciptaan iklim yang

kondusif terhadap percepatan pembangunan Rusun.

Sementara itu, sumber dana terbesar berasal dari badan usaha dan masyarakat,
yakni sebesar Rp 50,735 trilyun. Diharapkan dapat membiayai keseluruhan
pembangunan 1.000 unit Rusunawa di kawasan perkotaan, termasuk biaya

penyediaan tanah serta prasarana, sarana, dan utilitas Rusunawa.
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2.3. Investasi Proyek Rumah Susun Sederhana Sewa
2.3.1. Iklim Investasi di Indonesia secara umum

Secara umum, pertumbuhan ekonomi Tahun 2004 mencapai 4,5%, konsumsi terus
meningkat, ekspor tumbuh secara positif, kecenderungan penurunan laju inflasi,
nilai tukar rupiah yang semakin menguat dan stabil, dan cadangan devisa juga
terus meningkat, serta membaiknya indeks‘harga saham gabungan. Hal ini dapat
dijadikan indikasi bahwa perekonomian Indonesia semakin membaik. Namun
demikian indikator ekonomi yang lain memperlihatkan perkerhbangan yang
kurang menggembirakan. Dilihat dari perkembangan realisasi investasi baik PMA
maupun PMDN selama tahun 2004 sedikit mengalami penurunan dibandingkan
tahun 2003.'

Satu hal yang menjadi sorotan penting dalam perkembangan ekonomi adalah
tekad pemerintah untuk membangun sektor infrastruktur (energi, jaian tol,
telekoxhunikasi, bandara, pelabuhan, sarana air bersih, sanitasi, perumahan dan
lain-lain). Apabila ini bisa dilakukan, sektor infrastruktur diyakini bisa makin
. mempertinggi tingkat pertumbuhan ekonomi.

Pembenahan. infrastruktur diperkirakan makin meningkatkan investasi di
‘Indonesia. Sebab, selama ini investasi juga terhambat = oleh minimnya
infrastruktur.  Investor sebenarnya  ingin  berinvestasi, tetapi karena

infrastrukturnya belum ada, sehingga mereka mengurungkan niatnya.

Pertumbuhan sektor infrastruktur juga akan turut mendorong banyak kegiatan -
usaha lainnya. Misalnya, industri semen, bisnis konstruksi, penjualan alat-alat

berat, keramik, penerbangan, dan lain-lain.

2.3.2. Daya Tarik Investasi pada Proyek Rusunawa

Pembangunan Rusun membutuhkan biaya investasi yang tinggi. Baik yang

menyangkut penyediaan tanah, bangunan, dan Prasarana, Sarana serta Utilitas.

! KPPOD, Pemeringkatan Daya Tarik Investasi .Kabupaten/KOta Tahun 2004

18

Peningkatan Daya..., Budy Purnomo Wasisso, FT Ul, 2008 o -



Besarnya nilai investasi ini acapkali pula disertai dengan tambahan beban biaya
proses perijinan, tidak tranparannya peraturan, berbelitnya birokrasi, sehingga
‘menambah beban investasi pembangunan Rusunawa. Untuk itu diperlukan upaya
terobosan bagi terselenggaranya percepatan pembangunan Rusunawa yang layak,
sehat dan terjangkau bagi masyarakat berpenghasilan menengah-bawah di
kawasan perkotaan yang berpenduduk lebih dari 1,5 juta jiwa.2 Daya tarik
investasi didefinisikan sebagai kondisi yang mampu menggerakan sektor swasta

untuk menanamkan modalnya pada investasi.

Lingkungan bisnis yaﬁg sehat diperlukaﬁ untuk menarik investor. Berbagai survai
membuktikan, faktor utama yang mempengaruhi lingkungan bisnis adalah: tenaga
kerja dan produktifitas, perekonomian daerah, infrastruktur fisik, kondisi sosial
politik, dan institusi. Survai yang dilakukan oleh KPPOD (2002) menunjukkan
bahwa institusi merupakan faktor utama yang menentukan daya tarik investasi,
diikuti oleh kondisi sosial politik, infrastruktur fisik, kondisi ekonomi daerah dan
produktifitas tenaga kerja. Dalam keadaan normal, potensi ekonomi merupakan
faktor utama pertimbangan investasi. Studi terhadap lebih dari 2,000 perusahaan
di lebih dari 60 kabupaten/kota yang dilakukan oleh LPEM FEUI (2000)
menemukan bahwa alasan utama di balik peningkatan ketidakpastian usaha yang
signifikan berhubungan dengan masih kurangnya kemampuan pemerintah

pusat/daerah dalam menciptakan dan mempertahankan iklim bisnis yang menarik.

Masih rendahnya pelayanan publik, kurangnya kepastian hukum, dan berbagai
Peraturan Daerah (Perda) yang tidak “pro-bisnis” diidentifikasi sebagéi bukti
iklim bisnis yang tidak kondusif. Pelayanan publik yang dikeluhkan terutama
terkait dengan ketidakpastian biaya dan lamanya waktu berurusan dengan
perijinan dan birokrasi. Ini' diperparah dengan masih berlanjutnya berbagai
pungutan, baik resmi maupun liar, yang harus dibayar perusahaan kepada para
petugas, pejabat, dan preman. Alasan utama mengapa investor masih kawatir
untuk melakukan bisnis di Indonesia adalah ketidakstabilan ekonomi makro,
ketidakpastian kebijakan, korupsi (oleh pemda maupun pemerintah pusat),

perijinan usaha, dan regulasi pasar tenaga kerja (World Bank, 2004).

? Jakstra Rusun, 2007
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Studi Kuncoro, et al. (2004) menunjukkan masih adanya "grease money" dalam
bentuk pungli, upeti dan biaya ekstra yang harus dikeluarkan oleh perusahaan dari
sejak mencari bahan baku, memproses input menjadi output, maupun ekspor.
Lebih dari separuh responden berpendapat bahwa pungli, perijinan oleh
pemerintah pusat dan daerah, kenaikan térif (BBM, listrik, dll) merupakan
kendala utama yang dihadapi para pengusaha. Rata-rata persentase pungli
terhadap biaya ekspor setahun adalah 7,5%, yang diperkirakan sebesar Rp 3
trilyun atau sekitar 153 juta dolar AS.

Ada beberépa hal yang harus diperbaiki untuk menarik investor (Rachbini, D. J,
2008). Pertama, investor biasanya sangat sensitif terhadap lingkungan sosial,
politik, hukum, dan birokrasi suatu negara. Karena itu, iklim investasi yang
menyangkut aspek-aspek nonekonomi tersebut, harus dibangun sekondusif
mungkin karena lingkungan itu menjadi pertimbangan awal investor untuk masuk

atau tidak ke dalam suatu negara. -

Iklim investasi di Indonesia yang saat ini tidak atau kurang kondusif, mesti
dibenahi dengan kesadaran kolektif dan tindakan bersama, baik oleh pemerintah
maupun masyarakat. Hal itu di antaranya terkait dengan lemahnya penegakan

hukum, stabilitas sosial politik dan keamanan di Indonesia.

Krisis sektor riil dengan tingkat pengangguran yang meluas dan kasus kemiskinan
dalam jumlah besar, disebabkan oleh kelemahan investasi yang masuk ke dalam
sistem ekonomi, baik investasi domestik maupun asing. Faktor iklim investasi ini
merupakan fondasi ekonomi dan investasi yang tidak berhasil diselesaikan secara

baik oleh pemerintah karena kelemahan kepemimpinan ekonomi.

Kedua, penentu daya tarik investasi yang pertama adalah pemerintah dan
kebijakan, termasuk ideologinya. Sebab, investor memantau peran negara dalam
ekonomi, serta perilaku dan tindakannya terhadap investor. Jika pemerintah dan
kebijakannya tidak ramah investasi, jangan harap aliran investasi masuk ke dalam

perekonomian.
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Kebijakan pemerintah seléma kurang mendukung secara maksimal dalam upaya
peningkatan investasi, membuat daya tarik investasi rendah. Hal ini juga terkait
dengan faktor kinerja kabinet yang kiprah kebijakannya kurang memberikan

signal positif terhadap dunia usaha.

Ketiga, lembaga pelayanan dan sistemnya sangat berpengaruh terhadap investasi.
Tidak hanya itu, lembaga yang bertanggung jawab serta berwenang langsung
terhadap investasi, sangat perlu melakukan program proaktif dalam promosi

sehingga terjadi peningkatan daya tarik investasi.

Hambatan yang masih terlihat adalah kualitas pelayanan investasi di Indonesia
yang masih begitu rendah. Investor adalah raja bagi pemerintah yang sensitif dan

berhati-hati terhadap ekonomi.

Namun di Indonesia, investor kurang berarti apa-apa karena pemerintah kurang
memberikan perhatian, perlindungan, dan pelayanan yang baik. Bahkan di daerah,

para investor sudah mulai diperas sehingga tidak betah tinggal di Indonesia.

Keempat, pemerintah daerah seharusnya berperan maksimal dalam era otonomi,
terutama pemerintah provinsi yang dekat dan berbatasan dengan negara-negara
maju di Asia. Provinsi Sumatera Utara, Aceh, Riau, Riau Kepulauan, NTT, NTB,
dan Manado adalah beberapa provinsi yang bisa dijadikan sebagai kawasan zona
ekonomi bebas seperti Shen Zhen di China. Pemerintah daerah dengan segala
cara, semestinya bersaing secara baik untuk meraih investasi asing maupun

domestik.

Tetapi sekarang penerapan otonomi daerah belum mapan dan sering salah kaprah
sehingga dapat dikatakan bahwa pembagian kewenangan pusat dan daerah masih
merisaukan dan belum mampu menarik minat para investor untuk menanamkan
modal nya. Namun secara umum, hal pertama dan kedua merupakan faktor utama

kelesuan investasi di Indonesia.

Jadi, perbaikan iklim investasi adalah cara pertama yang perlu dibangun dengan
kesadaran dan tindakan kolektif bersama. Selanjutnya, pemerintah menjadi motor

untuk membangun iklim itu serta kebijakan atraktif untuk investasi. Berikutnya,
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pemerintah harus membangun lembaga pelayanan yang modern dan efisien agar
investor mudah dilayani. Yang terakhir, peranan pemerintah daerah yang perlu
berdiri di depan untuk maju membuka diri bagi investasi serta melakukan promosi

yang baik.

2.4. Konsep Pendanaan Proyek Model BOT

Ian Linton (2000) mengatakan bahwa kerjasama adalah suatu sikap menjalankan
bisnis yang diberi ciri dengan hubungan jangka panjang, suatu kerjasama
bertingkat tinggi, saling percaya dimana pemasok dan pelanggan berniaga satu

sama lain untuk mencapai tujuan bisnis bersama.

Untuk memenuhi kepentingan pihak-pihak yang terkait dengan mengadakan
ikatan, maka digunakanlah dasar pola kerjasama yaitu:

* Ada kepastian hukum dan rasa aman mematuhi ketentuan tertulis yang telah
disetujui bersama

* Memberikan mahfaat dan keuntungan yang proporsionél dan wajar bagi para
pihak

Dewasa ini, ada satu trend baru dimana pembicaraan mengenai kontrak, tidak lagi
hanya persoalan negosiési antara pihak -owner dengan pihak bouwheer belaka,
melainkan melibatkan juga secara intens pihak-pihak lain, terutama pihak'
penyandang dana- (bank-bank atau sindikasinya) dan juga pihak lainnya seperti
asuransi, ahli manajemen, ahli pajak, dan sebagainya. Adapun jenis dari bentuk-
- bentuk pola kerjasama yang akan .digunakan adalah BOT, BOO, BOOT, BOWT,
BT, BTO, BLT, JO, dan JV.

2.4.1. Konsep dan Pengertian BOT

Dasar dari terciptanya konsep BOT diuraikan oleh Mark Augenblick dan B.Scott
Custer Jr. dari IBRD dalam bukunya yang berjudul “The Build, Operate, Transfer
(BOT) 4pproach to Infrastructure Project in Developing Countries” (1990) dan

oleh Ole Steen-Olsen, Profesor dan Penasehat bukum dari parlemen Norwegia
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dalam papernya yang berjudul “ The Build, Operate, Transfer (BOT) Concept”
yang dipresentasikan dalam seminar project Implementation and Financing di

Bangkok, pada tanggal 2-6 desember 1991 yang berisi sebagai berikut:

* Dengan terus tumbuhnya pereckonomian di berbagai Negara berkembang,

mengakibatkan meningkatnya kebutuhan akan sarana infrastruktur;

= Kiisis yang nﬁelanda Negara berkembang sejalan dengan meningkatnya
jumlah hutang, yang berarti juga bahwa Negara tersebut tidak memiliki
kapasitas untuk melakukan pinjaman baru dengan jumlah yang cukup,

akibatnya pendanaan untuk proyek-proyek mereka menjadi terbatas.

* Banyak perusahaan kontraktor besar yang terbiasa aktif selama booming

harga minyak harus menghadapi penurunan drastic dalam bisnisnya.

* Pada akhirnya pada tahun 80-an sejumlah pemerintah dan lembaga-lembaga
pemberi pinjaman tertarik dalam pengembangan proyek dengan melibatkan
sector swasta, yang kemudian dikenal dengan “privatization”, dari sinilah

konsep BOT mulai muncul.

BOT merupakan salah satu bentuk project privatization, sedangkan privatisasi
lebih diartikan sebagai proses pemindahan penyediaan. jasa dan barang yang
semula dilakukan oleh pemerintah untuk diserahkan kepada sector swasta (Ernst
dan Pham, 1994).

BOT ‘berasal dari kata Build, Operate,. dan Transfer. Biasanya proyek-proyek
infrastruktur dan public services berada di bawah taﬁggung jawab pemerintah
sebagaimana bahwa pemerintah harus bertanggung jawab dalam menyediakan
jalan, listrik, telekomunikasi, jalan kereta, pelabuhan, bandara, air bersih dan

saran-sarana lainnya.

Dengan Privatisasi proyek tersebut pemerintah memberikan wewenang dan
konsesi kepada perusahaan swasta untuk menyelenggarakan proyek beserta
pendanaannya termasuk mengambil keuntungan. Pihak swasta tersebut

membangun (build), kemudaian mengoperasikan sampai kurun waktu tertentu
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yang dikenal sebagai masa konsesi (transfer) tanpa biaya apapun (Walker &
Smith).

" Dengan BOT, pihak swasta sekaligus melakukan disain, pendanaan, konstruksi
dan mengoperasikannya dalam suatu masa konsesi (Bass Menheree-Spiro N

Pollalis)

Akronim BOT atau Build, Operate, Transfer pertama kali diperkenalkan pada
tahun 1984 di Turki oleh Perdana Menteri Targut Ozal sebagai bagian dari
privatisasi pengembangan infrastruktur baru. Namun konsep ini sebenarnya telah
digunakan sejak tahun 1840 dalam pembangunan Terusan Suez sepanjang 195
kilometer Yang dibuka pada tanggal 17 Nopember 1869. Masa konsesi selama 99
tahun dipegang oleh European Capital melalui Thomas Waghorn dan Ferdinand
de Lesseps yang memberikan pendanaan dengan dukungan dari keuangan
Pemerintah Mesir. Lingkup BOT saat itu meliputi desain, konstruksi dan

pengoperasian.’

Proyek yang dikerjasamakan dengan BOT harus memiliki sumber pendapatan
yang pasti dan jelas, yang diperoleh selama masa konsesi harus dapat digunakan
untuk membayar hutang yang digunakan untuk pembiayaan proyek beserta

bunganya dan menghasilkan return on equity.

Proyek-proyek tersebut biasanya memiliki skala yang besar sehingga dalam
pelaksanaannya membutuhkan sumber daya yang berkualitas, dibangun dalam
waktu dan biaya yang disepakati oleh kontraktor yang berkemampuan dan

berpengalaman, serta didukung oleh supplier yang baik.

Salah satu karakteristik dari proyek yang dikerjasamakan dengan model BOT
adalah keterlibatan dari pemerintah negara setempat sebagai pemilik yang
memiliki otoritas atas proyek itu sendiri. Pemerintahlah yang mengeluarkan
persetujuan serta wewenang kepada investor dengan memberikan kuasa
penyelenggaraan dalam perjanjian konsesi penyelenggaraan. Dalam perjanjian

tersebut diatur dukungan pemerintah yang diberikan, hak serta kewajiban investor
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dalam proyek tersebut. Pihak lain yang sangat penting dalam pembentukan

perusahaan dengan BOT adalah sponsor. Dalam hal ini kemampuan finansial,

pengalaman dari sponsorlah yang diperlukan.

Beberapa hal yang merupakan kekuatan (strength) bagi proyek yang dilaksanakan

dengan skema pendanaan BOT, antara lain :*

Meningkatkan masuknya investasi asing ke negara-negara berkembang.

Mengurangi tekanan pemerintah berkaitan dengan rasio modal dalam
hubungan dengan pendanaan proyek infrastruktur dan pengeluaran yang

dihasilkan oleh proyek.
Memperbaiki beban hutang negara dan pembayaran bunga obligasi.
Membatasi pemberian tanggung jawab pada satu grup dalam proyek.

Meningkatkan komitmen antara kontraktor dan pendana (financier) untuk

kesuksesan operasional proyek.

Mengurangi staf administrasi pemerinah yang diperlukan sehingga dapat

dialokasikan ke tempat lain yang membutuhkan.

‘Mengurangi kemungkinan over pricing terhadap proyek dan  aplikasi

teknologi yang tidak tepat.

Menciptakan konsorsium swasta yang secara tepat guna akan berusaha
melukakan pendekatan biaya yang lebih efektif dalam hal disain, pendanaan

konstruksi, schingga dapat mereduksi biaya total proyek.

Menciptakan konsorsium yang akan mengoperasikan dan memelihara proyek
tersebut dalam suatu perjanjian konsesi cukup lama sehingga berusaha
menggunakan teknologi mutakhir dengan sasaran optimal dan mendapatkan

pemeliharaan yang efisien.

Melalui skema BOT ini, pibak investor swasta diajak untuk terlibat dalam

pembangunan Rusunawa.

* Torbica, Dr, Topic in International Construstion, Lecture 6, Oktober 2003
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2.4.2. Pihak-pihak yang Terlibat dalam Model BOT

Pihak-pihak yang terlibat dalam kerjasama proyek BOT selain disebut sebagai

stakeholder, juga disebut dengan pihak-pihak yang berkepentingan karena dalam

kerjasama ini masing-masing mempunyai kepentingan sesuai dengan misinya

terlibat dalam kerjasama ini.

Walker dan Smith (1995) menjabarkan bahwa pihak yang terlibat / stakeholder

- yang terlibat dalam pelaksanaan kerjasama BOT meliputi :

1.

Pemerintah / Owner

Perwakilan dari pemerintah, dalam bentok lokal maupun pusat yang
memberikan otoritas untuk menyelenggarakan pembangunan kepada pihak

swasta.
Penerima Konsesi

Merupakan pihak pemegang izin sebuah konsorsium dan mengambil
tangguhgjawab pengembangan meliputi perencanaan, pendanaan dan
konstruksi, pemeliharaan serta mengoperasionalkan fasilitas atas nama Owner. |
Sebagai pemilik berbagai fasilitas selama masa konsesi, pemegang izin
(sponsor) biasanya berbentuk perusahaan baru yang mendapatkan profit dalam

investasi awal melalui penggunaan dari fasilitas tersebut.
Sponsor

Pihak yang mendukung pemegang izin selama negosiasi dengan owner,
dengan menjanjikan Joan akan tersedia selama pengembangan proyek.
Sponsor berbentuk lembaga keuangan (bank, perusahaan asuransi, bank

holder) yang meminjamkan dana untuk pembangunan proyek.
Pemberi Pinjaman / Investor

Pihak swasta yang menginvestasikan uangnya dalam penukaran equity.
Investor ini nantinya akan mendapatkan dividen dari pelaksanaan proyek

tersebut.
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5. Kontraktor

Kontraktor adalah bagian dari konsorsium dan keterlibatannya sangat central
dalam model ini. Pemegang izin menugaskan kontraktor dalam pembangunan
proyek. Selama pelaksanaan pembangunan proyek tersebut, kontraktor akan

bertanggungjawab dalam penggunaan subkontraktor, supplier serta konsultan.
6. Konsultan

Pihak yang bertanggung jawab pada permasalahan disain fisik dan teknis
metode kerja sehingga proyek berlangsung secara professional dan tepat

waktu, biaya dan mutu.
7. Operator

Bagian dari konsorsium yang bertanggungjawab dalam mengatur dan

melayani pemeégang izin dalam proses operasional fasilitas

8. Pengguna

Merupakan pengguna layanan yang diusahakan dalam investasi ini yang

menentukan tingkat occupancy.

Banyaknya pihak yang terlibat dalam proyek model BOT yang memiliki
kepentingan berbeda, menjadikan jenis kerjasama ini memiliki titik kritis yang
perlu diperhatikan agar tidak menjadi masalah yang besar, sehingga perlu -
dipastikan sebuah perjanjian kerjasama yang adil dalam pembagian tugas,
keuntungan maupun risiko. Proyek BOT umumnya diselenggarakan untuk
mengadakan fasilitas publik yang memiliki nilai sosial dan menanggung
kepentingan umum (public service). Apabila tidak diformulasikan dengan tepat,
hal ini dapat mengancam kepentingan finansial investor. Investasi ini harus dapat
dibuat semenarik mungkin secara finansial, walaupun terkadang konsekuensinya
bagi pemilik (pemerintah) adalah penyediaan berbagai jaminan atau garansi

keamanan proyek secara politik dan sosial.
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Gambar 2.1. Bagan Pihak-pihak yang terlibat dalam BOT®

2.4.3. Keuntungan dan Kelemahan Model BOT untuk Pendanaan Proyekx

Beberapa hal yang menunjukan keuntungan penggunaan model BOT untuk

pendanaan proyek, antara lain :

* Memicu efisiensi; dengan proses pengadaan strategic partner yang benar,
akan dicapai efisiensi pada segala hal, karena berawal dari motivasi untuk

memaksimalkan profit.

* Akses pendanaan intemasional; pihak swasta yang kuat mempunyai jaringan

pendanaan dan akses yang lebih luas dan kreatif.

. Pcmbagian risiko; dengan BOT pemerintah dapat terhindar- dari sebagian

risiko akibat menjalankan bisnis dan proyek.

* Pemerintah tidak perlu menaikkan pajak untuk pembiayaan proyek karena

dapat dibiayai dari sumber dana pihak swasta.

5 Walker, C.. Mulcahy, J.. Smith, A.. Lam, P.T.. and Cochrane, R. (1995). Priva_tiied nfrastructure; the
build operate transfer approach. Thomas Telford. London.
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= Pengurangan staf administrasi pemerintah yang diperlukan dapat dialokasikan

di tempat lain yang membutuhkan.

* Memotivasi untuk mendapatkan keuntungan merupakan daya tarik utama
sektor swasta sehingga umumnya akan mengimplementasikan proyek dengan

kondisi yang lebih cepat dan efisien.

* Konsorsium swasta secara tepat guna akan berusaha melakukan pendekatan
biaya yang lebih efektif dalam hal disain, pendanaan konstruksi, sehingga
dapat mereduksi biaya total proyek.

= Konsorsium akan mengoperasikan dan memelihara proyek tersebut dalam
suatu perjanjian konsesi cukup lama sehingga berusaha menggunakan
teknologi mutakhir dengan sasaran optimal dan mendapatkan biaya‘

pemeliharaan ynag efisien.

* Dengan dibangunnya proyek perumahan yang lebih baik dan lebih banyak
memberikan dampak peningkatan kualitas kehidupan dan kegiatan ekonomi

sehingga secara umum meningkatkan kesejahteraan pada wilayah terkait.

= Sektor swasta lebih siap dalam menghadapi risiko dengan békal sistem

pengelolaan risiko yang cukup.

Model BOT mempunyai 'kekurangan juga sehingga perlu hati-hati dalam
mempertimbangkan penerapannya untuk proyek-proyek yang berskala besar.

Tinjauan kelemahan investasi model BOT adalah sebagai berikut :

= Kebijakan pemerintah untuk membangun proyek BOT tidak fokus dalam
memperhitungkan pengembalian laba, pengawasan terhadap mutu
pelaksanaan konstruksi atau pengoperasian dan pemeliharaan proyek tersebut.
Sehingga dalam konteks besaran dan lingkup proyek yang sama, biaya
pelaksanaan, pengelolaan oleh pemerintah lebih murah dibandingkan dengan

pihak swasta.

* Kegagalan dan kemacetan proyek BOT dapat terjadi, sehingga pemerintah
harus memilih dua alternatif yaitu meneruskan proyek atau terpaksa
menutupnya. Dari kedua alternatif tersebut akan membawa dampak

penyerapan dan penggunaan dana masyarakat.
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= Fasilitas perpajakan atau subsidi pemerintah terhadap investor pada akhirnya

membebani pembayar pajak.

Kenikmatan masyarakat yang sebelumnya diberikan pemerintah dalam bentuk
subsidi dana pembangunan akan hilang dan berkurang karena adanya keharusan

membayar tarif sewa atau bentuk retribusi lainnya kepada investor.

2.5. Metode Penilaian Kelayakan Investasi

Penilaian investasi dapat dilakukan dengan berbagai metode untuk menilai apakah -
suatu proyek layak untuk dilaksanakan apabila dipandang dari aspek profitabilitas

kdmersialnya. Hal i sangat berkaitan dengan konsep nilai waktu uang yang

'menunjukkan adanya perbedaan nilai uang antar waktu. Salah satu hal yag

menyebabkan terjadinya perbedaan ini adalah inflasi. Dengan terjadinya inflasi,
nilai uang saat ini lebih tinggi daripada di masa-masa mendatang walaupun

mempunyai jumlah yang sama.

Beberapa metode yang umum digunakan untuk pertimbangan penilaian invetasi
yaitu® :

1. Metode Net Present Value

Metode Internal Rate of Return

Metode Payback Period

Metode Average Rate of Return

“wokh LN

Metode Profitability Index

Selain kelima metode diatas, terdapat metode lain yang biasa digunakan yaitu
Benefit of Cost Ratio (BCR). Dalam penjelasan berikutnya, metode yang akan
dibahas hanya mengenai ketiga metode pertama. Sedangkan metode Average Rate

of Return dan metode Profitability Index tidak dibahas secara khusus.

8 Husnan, Suad dan Suwarsono Muhammad. Loc. Cit. hal.206
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2.5.1. Metode Net Present Value (NPV)

Perhitungan nilai investasi dengan metode Net Present Value (NPV) dilakukan
dengan memperhitungkan selisih nilai saat ini proyeksi penerimaan-penerimaan
kas bersih di tahun-tahun ke depan dengan nilai saat ini investasi. Dalam
perhitungan NPV sangat berkaitan erat dengan konsep nilai waktu uang yang
dipengaruhi oleh tingkat suku bunga yang berlaku. o

Nilai NPV yang positif menunjukkan bahwa nilai saat ini proyeksi penerimaan
- kas lebih besar daripada nilai investasi yang dikeluarkan dan berarti investor
memperoleh keuntungan. Penilaian kelayakan investasi atas beberapa alternatif

dapat dipilih dari nilai NPV yang paling tinggi.

‘Keunggulan dari perhitungan metode NPV ini adalah diperhitungkannya konsep
nilai waktu uang serta mampu memperlihatkan secara jelas nilai keuntungan yang

akan diperoleh.

Konsep nilai waktu uang pada Present Value menunjukkan nilai uang éaat ini atas
sejumlah uang di masa men.datang. Nilai uang yang diterima di masa datang
dirasa mempunyai nilai yang lebih kecil bila digunakan pada saat ini. Hubungan
pada konéep Present Value ini dapat ditunjukkan dengan rumus:

py Saplill

(i+i)

dimana: PV = nilai uang saat ini
FV = nilai uang di masa datang
i = tingkat suku bunga

n = Lama waktu

Sebagai contoh, misalkan terdapat investasi proyek sebesar Rp 1.000.000,-
dengan aliran kas bersih tiap tahunnya sebesar Rp 360.000.000,- selama 8 tahun.
Pada tahun kedelapan, nilai sisa atas proyek sebesar Rp 200.000.000,-. Tingkat
suku bunga yang diperhitungkan sebesar 25 %. Nilai NPV dapat dipéroleh dengan

cara sebagai berikut (dalam satuan juta rupiah). _ -
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360 360 360 200

NPV =-1.000+ + oot +
(1+25"  (1+25)° (1+25° (1+25)°

NPV =-1.000+1.232,04
NPV =+232,04 (dalam Rp Juta)

Maka nilai NPV yang diperoleh sebesar Rp 232.040.000,-. Dengan nilai NPV

yang positif, maka investasi atas proyek dianggap layak untuk dilaksanakan.

2.5.2. Metode Internal Rate of Return (IRR)

Metode Internal Rate of Return (IRR) memperhitungkan tingkat bunga yang dapat
membuat nilai NPV sama dengan nol. Nilai NPV sama dengan nol menunjukkan
bahwa penerimaan dan investasi seimbang, sehingga nilai IRR yang diperoleh
menunjukkan tingkat suku bunga investasi yang terjadi. Secara matematis, untuk
mencari nilai IRR dapat ditentukan dehgan rumus berikut.
n

Nyt g

= (L+0)"
dimana: FV = nilai uang / aliran kas

1 =nilai IRR

n = lama waktu

Dengan metode IRR, penilaian kelayakan investasi ditinjau dari pembandingan
* nilai IRR yang diperoleh dengan tingkat suku bunga yang ditetapkan atau yang
| umum digunakan adalah suku bunga bank. Keuntungan dari metode IRR ini-
antara lain lebih mudah dipahami oleh banyak orang dibandingkan dengan metode

perhitungan lain.

Sebagai contoh dapat kita gunakan rencana investasi pada contoh perhitungan
NPV. Untuk mencari IRR, kita menyamakan aliran kas keluar (nang yang
diinvestasikan) dengan aliran kas masuk. Hal ini dilakukan dengan mencoba-coba

berbagai kemungkinan nilai IRR.
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360 360 360 - 200
_ -+ =4t =+ z
a+iy qd+)) a+d° A+9

0=-1.000+

Dengan melakukan trial and error pada nilai IRR, maka akan diperoleh IRR
sebesar 33%. Dengan tingkat suku bunga sebesar 25% (pada contoh diatas), maka
nilai IRR yang dihasilkan lebih besar dari tingkat suku bunga. Hal ini

menunjukkan rencana investasi proyek layak untuk dilaksanakan.

2.5.3. Metode Payback Period

Metode Payback Period memperhitungkan jangka waktu pengembalian investasi
dengan membandingkan penerimaan dengan investasi yang dikeluarkan. Proyeksi
penerimaan di tahun-tahun yang akan datang diperhitungkan seberapa lama
mencukupi untuk menutup nilai investasi. Metode Payback Period ini mempunyai

hasil tidak berupa persentase maupun nilai uang melainkan berupa satuan waktu.

Penilaian atas kelayakan investasi diperhitungkan dengan membandingkan jangka
waktu pengembalian modal (Paybdck Period) dengan jangka waktu yang
diharapkan dari investasi. Bila Payback Period mempunyai jangka waktu yang
lebih cepat daripada jangka waktu yang ditentukan maka investasi tersebut layak
dilakukan dan sebaliknya.

Beberapa kelemahan dari perhitungan metode ini antara lain tidak
diperhitungkannya konsep nilai waktu uang karena hanya memperhitungkan
akumulasi penerimaan tiap tahunnya. Selain itu aliran kas setelah jangka waktu
pengembalian tidak lagi diperhitungkan sehingga tidak dapat diketahui secara
Jelas kondisi dana setelah waktu tersebut. Walaupun metode Payback Period
secara umum tidak digunakan sebagai metode utama dalam penilaian kelayakan

investasi, namun keberadaannya sebagai pelengkap sangat umum digunakan.

Metode-metode penilaian diatas sangat dipegaruhi oleh berbagai variabel
perekonomian seperti tingkat suku bunga, persentase pinjaman, kurs valuta asing
dan lain sebagainya. Tingkat pengaruh perubahan variabel atas nilai parameter

kelayakan investasi dapat dilihat dari sensitivity analysis (analisis sensitivitas).
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2.6.  Analisis Sensitivitas terhadap Parameter Kelayakan

Perhitungan analisis ekonomi selalu menggunakan nilai-nilai perkiraan untuk
menunjukkan proyeksi aliran dané yang akan terjadi di masa-masa mendatang.
Penggunaan nilai-nilai asumsi ini bisa saja berubah dan tidak selalu tepat dengan
perkiraan awal. Pengaruh dari perbedaan nilai-nilai asumsi ini terhadap hasil
perhitungan dan kelayakan investasi dapat ditentukan dengan bantuan senitivity

. .7
analysis’.

Analisis sensitivitas adalah menganalisis kembali suatu proyek untuk dilihat apa
yang akan terjadi pada proyek tersebut apabila ada sesuatu yang tidak beres atau
tidak sesuai dengan rencana. Analisis sensitivitas mencoba melihat realitas
analisis suatu proyek, didasarkan pada kenyataan bahwa proeksi atau rencana
suatu proyek sangat dipengaruhi unsur ketidakpastian mengenai apa saja yang
akan terjadi®. Analisis sensitivitas ini akan memperkirakan seberapa besar
perubahan yang terjadi baik itu pada nilai Present Value, NPV, IRR, dll akibat -
adanya perubahan salah satu paramater nilai asumsi, misalnya perubahan tingkat

inflasi, kenaikan harga, dll.

Penilaian terhadap analisis sensitivitas ini dilakukan dengan memperhatikan
perbandingan tingkat perubahan parameter terhadap laju perubahan nilai akhir
investasi. Bila sedikit perubahan parameter. mengakibatkan terjadinya perubahan
hasil akhir yang cukup besar maka parameter tersebut ‘dikatakan mempunyai
tingkat sensitifitas yang cukup tinggi. Sebaliknya bila perubahan parameter Yang
dilakukan cukup besar sedéngkan hasil akhir proyek tidak terlalu berubah secara
signifikan maka parameter tersebut bisa dikatakan memiliki sensitifitas yang

rendah atas investasi.

Kelayakan investasi selain‘dapat berubah akibat dari perubahan variabel yang
mempunyai sensitivitas tinggi, juga dipengaruhi oleh tingkat risiko yang terjadi.

Seperti yang telah diketahui, risiko dapat mengubah proyeksi penerimaan dan

7 Blank, Leland and Anthony Tarquin. Engineering Economy Fifth Ed. New York : Mc. Graw Hill.
2002 hal.592

® Sanusi, Bachrawi. Pengantar Evaluasi Proyek. Jakarta : Lembaga Penerbit Fakultas Ekonomi
Universitas Indonesia. 2000
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pendgeluaran sehingga penanggulangan risiko yang diperhitungkan sejak awal

diharapkan dapat mengantisipasi kerugian yang sangat mungkin terjadi.

2.7.  Pendekatan Risiko pada Kelayakan Investasi Proyek Model BOT
2.7.1. Pengertian Risiko -

Dalam rangka meningkatan daya tarik investasi Rusunawa diperlukan suatu
tindakan identifikasi dari aspek-aspek yang mempengaruhi- sasaran atau hasil dari
produk yang ingin dibuat. Salah satu alat untuk mengidentifikasi aspek tersebut
adalah dengan pendekatan risiko, dimana sasaran yang ditetapkan adalah

berkaitan dengan kelayakan suatu investasi khususnya Rusunawa.

Seperti halnya dengan investasi pada sektor yang lain, privatisasi proyek
Rusunawa dengan melibatkan sektor swasta melalui kerjasama dengah BOT
ditujukan salah satunya adalah untuk mendapatkan keuntungan baik untuk
pemerintahan sebagai pemilik maupun investor yang menanamkan modalnya.

Dibalik peluang untuk memperoleh keuntungan tersebut bagi pihak swasta

- terdapat pula berbagai risiko yang dapat mengakibatkan kegagalan proyek, baik

yang terukur maupun yang tidak, serta dapat dikontrol, dikurangi maupun tidak

sama sekali.

Berbagai cara dapat dilakukan untuk menghindari maupun mengurangi risiko-
risiko yang mungkin terjadi, beberapa cara yang dapat dilakukan adalah dengan -
memindahkan dan membagi risiko dengan asuransi, penerapan jaminan-jaminan,
perjanjian-perjanjian penyediaan sumber daya, perlakuan suku bunga, dan lain-
lain. Salah satu yang penting dalam BOT adalah pembagian risiko antar para
pithak yang terlibat secara proporsional serta melakukan langkah-langkah
antisipasi. Peran manajemen risiko sangatlah penting dalam hal ini, karena dengan
manajemen risiko yang baik akan dapat mengantisipasi kerugian-kerugian akibat

faktor-faktor risiko yang terjadi.
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Risiko merupakan suatu kondisi dimana terdapat kemungkinan penyimpangan
buruk dari hasil yang diharapkan atau diinginkan’. Sebuah risiko akan
berpengaruh bila menghasilkan perubahan pada hasil dan perubahan tersebut

mempunyai kemungkinan untuk terjadi.

Manajemen risiko dilakukan untuk mengelola risiko agar tujuan utama proyek
dapat tercapai. Dalam manajemen risiko, terdapat beberapa tahapan yang

dilakukan yaitu:
1. Risk Identification (Identifikasi risiko)

Identifikasi risiko dilakukan untuk mencari dan mengetahui jenis risiko yang

mungkin terjadi selama proyek berlangsung.
2. Risk Evaluation (Evaluasi risiko)

Evaluasi dilakukan térhada’p risiko yang telah diidentifikasi sehingga dapat
diketahui dampak yang terjadi pada hasil proyek. Selain dampak risiko,
evaluasi juga memperhitungkan frekuensi kemungkinan terjadinya risiko.
Tingkat risiko yang dapat ditanggung dilibat dari index risiko yang
didefinisikan sebagai fungsi dari dampak dan frekuensi risiko.

Index Risiko = Dampak x Frekuensi

3. Risk Allocation (Alokasi risiko)

Alokasi risiko dilakukan dengan menentukan pembagian tanggung jawab atas
risiko yang mungkin terjadi. Dari penentuan tanggung jawab tersebut

diharapkan risiko yang terjadi dapat dengan cepat diawasi dan diselesaikan.
4. Risk Mitigation (Pengalihan Risiko)
Risiko yang besar tidak mungkin ditanggung sendiri sehingga perlu

dilakukannya pengalihan risiko kepada pihak lain. Pengalihan tersebut dapat
berupa pemberian pekerjaan kepada pihak ketiga (sub-kontraktor),

o
® Vaughan, Emmett J. Risk Management, New Jersey : John Wiley & Sons 1996. hal 8
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perlindungan asuransi, atau menetapkannya sebagai sebagai biaya tak

terduga.

2.7.2. Faktor-faktor Risiko pada Proyek Model BOT

Setiap proyekb BOT mempunyai profile risiko yang berbeda-beda.

Secara umum faktor-faktor Risiko untuk proyek BOT dan variasi- variasinya

terdiri dari tujuh faktor'®, diantaranya:

L.

Political risks (Risiko Politik): Risiko yang berhubungan dengan situasi
politik , internal resistance , stabilitas host country, kebijakan pemerintah

(government policy)."!

Keresahan politik dapat diakibatkan oleh kerusuhan besar seperti perang,
konflik regional, terorisme ataupun revolusi yang terjadi di negara tersebut
(host country). Hal tersebut akan menggangu secara temporari maupun
permanen kepada kinerja operasibnal proyek yang berakibat buruk juga pada
cahflow (Buljevich dan Park, 1999, hal.163).

Pengambilalihan proyek terjadi bila pemerintah lokal memutuskan untuk
mengambil alih aset proyek ataupun modal dari project company tanpa
pembayaran kompensasi yang sesuai dan adil bagi project company maupun
sponsor (Buljevich dan Park, 1999, hal 159). Pangambilalihan aset oleh
negara, menurut Spillers (1999), sering terjadi pada saat keruntuhan
kekuasaan di suatu negara, ataupun bila pemerintah mencabut komitmen

awalnya pada saat pengoperasian maupun pada obligasi sponsor.

Risiko nilai tukar mata uang muncul apabila nilai tukar mata uang dibatasi dan
dikendalikan sehingga terjadi kesulitan pembayaran pinjaman (Buljevich dan
Park, 1999, hal.158).

9 Walker & Smith, loc. cit.
" Ibid

37

Peningkatan Daya..., Budy Purnomo Wasisso, FT Ul, 2008 .



Perubahan kebijakan investasi, hukum dan pajak setelah keputusan
menjalankan proyek merupakan faktor yang mempengaruhi kelancaran

proyek.

Risiko politik dapat dikendalikan dengan beberapa cara. Pertama, risiko
tersebut dapat dialihkan melalui pembelian asuransi risiko politik dari negara
sponsor seperti export credit agencies (ECA) contoh : Eximbank, OPIC, atau
EFIC (Export Finance and Insurance Corporation)) dgn perusahaan asuransi
swasta. Sebagai contoh, ”OPIC pernah berpartisipasi dalam sejumlah transaksi
keuangan besar di Argentina dengan menyediakan baik keuangan proyek
secara langsung maupun asuransi risiko politik yang meiindungi proyek dari
potensi kerugian investasi akibat pengambilalihan, nasionalisasi ataupun
penyitaan = dan kerugian akibat perang, revolusi dan kerusuhan
massa”.(Fernandez dan Kahale, 1998, hal.13). Selain itu, menurut Jorgensen
dan Guidera (1999) dan Spillers (1999), dengan melibatkan multilateral
agencies (MLA) seperti The World Bank dan Asian Development Bank
sebagai co-lender dapat membantu mengurangi risiko nilai tukar mata uang
dan kesulitan transfer mata uang. Selain itu, risiko politik dapat diminimalisasi
dengan mengadakan asuransi atau perjanjian persetujuan dari pemerintah lokal
“dalam hal hukum dan kebijakan investasi, persetujuan nilai tukar mata uang
asing, jaminan nilai tukar, work permits, import duty, serta pajak (Stockwell,
1995). Menurut Stockwell , keikutsertaan partner lokal. dalam proyek seperti
modal investor lokal, kontraktor ataupun suplier juga dapat mengurangi risiko

politik.

. Economical risks (Risiko Ekonomi): Risiko yang berhubungan terhadap
kondisi ekonomi negara setempat. Kondisi pendapatan (revenue) proyek
tersebut convertibility terhadap mata uang asing, fluktuasi pertukaran mata
uang asing dan suku bunga, atau pun inflasi. Hal tersebut biasanya dapat

berpengaruh besar terhadap biaya finansial proyek infrastruktur.

. Market Risk (Risiko Pasar): Risiko pasar berhubungan dengan adanya
kemungkinan bahwa hasil/produk proyek tidak ferjual dengan harga yang

sesuai untuk pembiayaan proyek - maupun pembayaran pinjaman
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(McKechnie,1990). Hal ini dapat terjadi bila harga komoditi turun, nilai pasar
rendah, dan kebutuhan akan produk proyek turun (Tinsley, 1999). Pergerakan
market yang tidak bagus terkadang disebabkan oleh .adanya perubahan

kebijakan pemerintah.

Risiko pasar dapat dikendalikan dengan beberapa cara. Pertama, dapat diatasi
dengan forecast detail perencanaan pasar (Tinsley, 1999). Namun demikian,
prediksi suplay dan kebutuhan beberapa tahun ke depan akan menemukan
banyak kesulitan dan juga kesalahan. Kedua, risiko pasar dapat dikendalikan
dengan mengadékan komitmen take-or-pay dan kontrak penjualan jangka

panjang (Buljevich dan Park, 1999; Bruce et al, 1997; dan Tinsley, 1999).

. Sponsor Risk : juga dikenal sebagai risiko kredit atau risiko partisipan. Hal ini
berhubungan dengan kekuatan finansial, dan kompetensi teknikal serta
pengalaman dalam pembiayan proyek (Tinsley, 1999) juga perjanjian internal

antar sponsor (Buljevich dan Park, 1999).

Untuk menilai risikoA sponsor, Ross (1999) merekomendasikan untuk
melakukan investigasi menyeluruh terhadap kekuatan finansial sponsor dan
karakter kreditnya. Kekuatan finansial mengindikasikan kemampuan sponsor
untuk melaksanakan proyek dan m'enyelésaikan kewajibannya. Sedangkan
‘karakter kredit menentukan tingkat keingingan sponsor menyelesaikan
kewajiban perjanjian kontrak. Perlu dipertimbangkan infdrmasi mengenai
financial siatement dan riwayat kredit termasuk referensi proyek dari para
lender yang pernah bekerja sama dengan sponsor tersebut. Buljevich dan Park
(1999, hal.158) menyarankan agaf perjanjian internal terkait pengoperasian -
dan administrasi proyek harus dipelajari secara saksama. Secara khusus, Hal-

hal di bawah ini harus diperhatikan :
= Struktur kelembagaan sponsor dan perubahannya ;

* Tanggung jawab dan kewajiban sponéor, terkait kontribusi modal dalam

project company;

* Mekanisme pengambilan keputusan, khususnya hak voting dan hak

minoritas;
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- Kebijakan internal dan prosedur administrasi proyek;

* Pemilihan anggota dewan dan senior manajemen dari project company;
= Pembentukan pengurus eksekutif;

* Mekanisme penyelesaian sengketa;

* Peraturan transfer modal dan mekanisme pemasukan pemodal baru;

* Laporan tahunan keuangan.

Risiko Sponsor dapat dikendalikan dengn cara membentﬁk struktur alokasi
risiko, seperti mekanisme cadangan keuangan (contigent financial) ataupun
perjanjian rasio finansial (Tinsley, 1999). Contigent Financial digunakan
untuk memenubhi risiko penyelesaian atau menyediakan dukungan keuangan
terhadap perjanjian modal . kerja, perjanjian dukungan cahflow/pinjaman,
perjanjian cadangan modal. Sedangkan perjanjian rasio finansial digunakan
untuk mengendalikan dan memonitor kegiatan sponsor dalam hal pinjaman

jangka pendek maupun jangka panjang, serta likuiditas.

Construction risks atau completion risks (Risiko Konstruksi): Risiko yang
berhubungan dengan penyelesaian proyek (masa konstruksi). Risiko yang
utama pada masa itu adalah seperti di bawah ini (Ross, 1999):

= Biaya aktual konstruksi mungkin lebih tinggi dari‘biaya rencana (cost

overruns).

= Waktu penyelesaian proyek terlalu lama dibandingkan yang direncanakan
(completion delays). ~ Keterlambatan penyelesaian proyek akan
menyebabkan beban biéya pada masa konstruksi termasuk bunga
meningkat dan pada akhirnya membuat biaya melebihi yang direncanakan.
Keterlambatan juga akan menyebabkan jadwal pengoperasian tertunda dan

pada akhirnya revenue proyek juga tertunda.

* Konstruksi proyek tidak lengkap.

Risiko penyelesaian konstruksi dapat disebabkan oleh masalah geografi,

sengketa antar pekerja, kondisi cuaca yang tdaik menguntungkan,
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~ kelangkaan material, kegagalan konstruksi yang dikerjakan Kontraktor
(Sapte, 1997), inflasi, kenaikan harga alat kerja dan suplai lainnya,
kenaikan biaya tenaga kerja, permasalahan disain dan perencanaan,

perubahan disain, perubahan dalam pajak, pemogokan, dan force majeure
(Buljevich dan Park, 1999).

Umumnya risiko pénjelesaian konstruksi dibebankan kepada sponsor.
Menurut Fernandez dan Kahale (1998, hal.13) bahwa sponsor harus dapat
rheyakinkan lender bahwa proyek akan selesai sesuai rencana. Keyakinan
ini dapat dibuktikan dengan membangun struktur pembiayaan recourse
bagi lender terthadap sponsor sampai proyek selesai. Namun untuk proyek
besar, agak sulit bagi lender untuk mengalokasikan seluruh risiko

penyelesaian proyek (Buljevich dan Park, 1999).

Untuk merigurangi risiko penyelesaian proyek dapat. dilakukan beberapa
cara berikut : ;.)ertama,. mengkaji. detail disain, terutama penetapan lingkup
dan biaya dalam finansial proyek sehingga terdapét toleransi yang wajar
terhadap kinerja waktu dan biaya proyek (Ross, 1999). Menurut Buljevich
dan Park (1999) menyatakan bahwa risiko konstruksi dapat dikurangi
dengan melibatkan konsultan untuk melaksanakan studi kelayakan,
penggunaan teknologi yang andal, dan memberlakukan kontrak rurnkey

pada kontraktor yang mempunyai reputasi baik.

Kedua, adalah dengan jaminan penyelesaian proyek (completion
guarantee) dan standby facility (Tinsley, 1999). Completion guarantee
adalah pinjaman sponsor yang dicadangkan apabila proyek tidak dapat
selesai pada waktunya. Standby Facility adalah pendanaan yang
dicadangkan oleh perusahaan induk sponsor untuk menjarhin potensi

peningkatan/pembengkakan biaya.

Ketiga, adalah dengan asuransi yang menjamin risiko force majeure (Ross,
1999; Tinsley, 1999; dan Buljevich dan Park, 1999). Sebagai contoh,

bencana alam yang tak terduga daoat dimitigasi melalui asuransi komersil
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yang didisain untuk maksud tersebut, sedangkan bila terjadi kerusuhan

politik maka digunakan asuransi risiko politik.

6. Operation risks (Risiko Operasi): Risiko Operasi terjadi bila proyek tidak
beroperasi sesuai rencana atau biaya yang melebihi budjet. Risiko ini trdiri

dari tiga komponen, yaitu biaya, manajemen dan teknikal (Tinsley, 1999).

a. Komponen Biaya

Biaya operasi yang melebihi budjet akan berakibat negatif terhédap
kinerja keuangan dan akan mengurangi kemampuan cashflow untuk
mengembalikan pinjaman. Hal ini dapat disebabkan oleh bebefapa hal
seperti kesalahan perencanaan proyek, kegagalan fungsi mekanikal dan
teknik, penggantian suku cadang yang berlebihan, produktifitas tenaga
kerja rendah, pemogokan dan force majeure (Buljevich and Park, 1999,
p.152) '

Ketika terdapat potensi adanya biaya operasi yang melebihi budjet, maka
perlu diperhatikan permasalahan kualitas dan kestabilan tenaga kerja,
lokasi proyek, kompleksitas masalah lingkungan (Smith & Walter, 1997),
sejarah industri, biaya infrastruktur, dan pengeluaran untuk pemeliharaan
(Mckechnie, 1990).

Begitu pula dengan pembengkakan biaya masa konstruksi, Buljevich dan
Park (1999, p. 153) menyarankan pembengkakan biaya operasi sebaiknya
dibebankan kepada kontraktor dan operator melalui pemberian pinalti,
jaminan kerusakan, jaminan pelaksanaan (performance bond) atau ganti
rugi lainnya. Bahkan Tinsley (1999) merekomendasikan “cost waivers”

dan “cost guarantee”.

Cost Waivers digunakan untuk menghindari pajak ataupun royalti kepada
pemerintah lokal dalam jangka waktu tertentu, bahkan sering sampai
pembiayaan proyek selesai atau pada masa tercapainya payback period. '
Sedangkan cost guarantee digunakan untuk memperoleh jaminan

komponen biaya dari suplier pada harga satuan dari alat mereka.
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b. Komponen Manajemen

Kelemahan manajemen merujuk kepada ketidakmampuan memasarkan
hasil proyek, mengendalikan biaya operasional proyek, atau menjalankan .
fasilitas produksi proyek (Ross, 1999). Untuk mengurangi permasalahan
terkait manajemen, maka harus dibentuk tim proyek yang berpengalaman
yang terdiri dari para profesional di bidang marketing, keuangan dan
operasional yang selanjutnya diikat dalam suatu contract agreement.
(Ross, 1999)

¢. Komponen Teknikal

Permasalahan teknis berhubungan dengan kemungkinan digunakannya
teknologi baru dan belum teruji sehingga mengakibatkan ketidakpastian
dalam proyek (Ross, 1999; Tinsley, 1999). Kegagalan proyek yang
diakibatkan hal tersebut di atas dapat menjadi risiko pada Lender.

Menurut Stockwell (1995), lender umumnya tidak memperhitungkan
risiko  penggunakan teknologi yang belum teruji. Mereka berharap
- teknologi yang digunakan dalam proyek adalah teknologi yang telah
terbukti handal, dikerjakan oleh Kontraktor dan Suplier yang
berpengalaman, serta adanya jaminan yang cukup oleh perusahaan
pengelola proyek. Demikian juga Buljevich dan Park (1999) menyatakan
bahwa Lender umumnya berharap proyek dikerjakan dengan téknologi
yang terpercaya, dimana penyelesaian dan kinerja fasilitas proyek sesuai
deng'an spesifikasi serta dapat terhindar dari kegagalan operasi dan teknis
yang akan menyebabkan biaya konstruksi yang membengkak, mundurnya
penyelesaian konstmkéi serta tingginyé biaya. operasional dan

pemeliharaan.

Untuk menghindari risiko teknikal tersebut, terdapat beberapa metode.
Pertama, melalui studi teknikal dan teknologi yang didasarkan pada usulan
konsultan yang berpengalaman (Ross, 1999). Kedua, melalui penggunaan

teknologi yang telah teruji dan jaminan pelaksanaan.
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7. Environmental risks (Risiko Lingkungan): Risiko yang berhubungan dengan
kondisi lingkungan dan sosial host country , terutama kondisi sosial di
lingkungan proyek. Buljevich dan Park (1999, hal. 171) menyatakan bahwa
risiko lingkungan dapat menyebabkan pembengkakan biaya proyek. Sebagai
contoh, lingkungan dapat menyebabkan perubahan spesifikasi proyek.
Penambahan modal investasi diperlukan untuk menyelesaikan permasalahan
lingkungan. Permasalahan lingkungan dapat menyebabkan keterlambatan
konstruksi yang akan membuat penyelesaian proyek tertunda. Sebelumnya,
risiko lingkungan bukan merupakan issue dalam pembiayaan proyek selama
bertahun-tahun terutama pada proyek-proyek yang dilaksanakan di negara-
negara dunia ketiga. Saat ini efek lingkungan menyumbang peran penting
-dalam menentukan proses proyek selanjutnya. Isu efek lingkungan saat ini
menjadi bagian dari strategi marketing yang digunakan di seluruh negara di
dunia. Risiko lingkungan dapat diakibatkan baik dari fisik ataupun dari
lingkungan sekitar seperti adanya area perumahan yang berdekatan dengan

lokasi proyek, j'arak lokasi proyek ke hutan, dan lainnya.

Untuk mengurangi risiko lingkungan pada proyek, beberapa cara dapat
dilakukan. Sebagai contoh, dengan melakukan rehabilitasi untuk memperoleh
dukungan masyarakat lokal di sekitar proyek (Tinsley,1999). Penerapan
teknologi canggih dan bersih. yang dapat memperkecil efek terhadap risiko
lihgkungan (Carter, 1999). Bagi para Lender, studi khusus untuk lingkungan
dan sosial harus dilakukan di awal untuk meyakinkan usulan yang diajukan
oleh Sponsor (Buljevich dan Park, 1998). Bahkan harus diterapkan asuransi
yang akan mentransfer risiko lingkungan ini kepada Sponsor dan dibentuk
sistem recourse bagi lender dalam strategi cashflow termasuk pinjaman
(Tinsley, 1999). |

2.8. Kesimpulan

Dari uraian kajian pustaka dalam bab ini, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa
dalam menjalankan investasi pembangunan rusunawa_ dengan menggunakan

skema BOT memiliki banyak risiko yang diakibatkan karena banyaknya pihak
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yang terlibat dalam skema kerjasama BOT. Para pihak yang terlibat dalam
kerjasama BOT tersebut memiliki kepentingan masing-masing yang secara umum
bertujuan memberikan keuntungan atas keterlibatan mereka. Sehingga untuk
mengeliminir timbulnya permasalahan yang diakibatkan oleh munculnya risiko-
risiko yang tidak terduga, perlu untuk dilakukan identifikasi faktor-faktor risiko
serta menganalisisnya sehingga diketahui faktor-faktor yang berpengaruh dalam

kelayakan investasi rusunawa dengan skema BOT .

Proses. identifikasi serta alokasi risiko dipandang sebagai elemen penting dalam
'p’erencanaa'n proyek BOT, proses ini dilakukan pada tahap awal proyek sebelum
kontrak konsesi antara pemerintah dengan penerima konsesi dibuat. Identifikasi
dan alokasi risiko dianggap penting karena didalamnya dimuat berbagai risiko
yang secara umum dapat mempengaruhi kelangsungan proyek, alokasi tanggung

jawab Risiko antara penerima konsesi dan pemerintah.
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BAB 3
METODE PENELITIAN

3.1. Pendahuluan

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui risiko yang mempengaruhi pada
invéstasi penyédiaan Rusunawa dengan skema.kerjasama BOT. Untuk itu perlu
diketahui terlebih dahulu parameter kelayakan investasi pada pengadaan
Rusunawa. Pemerintah saat ini tengah melaksanakan pembangunan beberapa
~ Rusunawa yang tersebar di beberapa provinsi di Indonesia yakni Medan,
Lampung, Banten, Bogor, DKI Jakarta, Surabaya, dan Nusa Tenggara Barat.
Proyek ini menggunakan dana yang disubsidi langsung oleh Pemerintah.
Keterbatasan dana pemerintah dan target pembangunan Rusunawa yang menyerap
dana besar akan menjadi permasalahan tersendiri bagi Pemerintah. Dibutuhkan
peran sertav pihak swasta untuk membantu pemerintah mengatasi permasalahan
tersebut melaiui investasi. Namun karena Target Pasar Rusunawa yang ditetapkan
oleh Pemerintah adalah kalangan menengah ke bawah maka subsidi pemerintah
dalam skema kerjasama pemerintah swasta ini tetap diperlukan. Penelitian ini
disusun dalam perspektif pihak swasta yang terdiri dari Pemilik lahan dan
Investor. Pendekatan yang diambil menggunakan skenario ekspektasi dari kedua
pihak tersebut. Dari ekspektasi tersebut diidentifikasi faktor-faktor yang dapat
menggagalkan tercapainya ekspektasi melalui pendekatan manajemen risiko.
Penelitian terhadap pembangunap yang sedang berjalan dapat dijadikan data

sekunder untuk keperluan identifikasi risiko.

Pada bab 3 ini akan dipaparkan mengenai metode penelitian yang dimulai dengan
penjelasan tentang kerangka pemikiran dan hipotesa pada sub bab 3.2, dilanjutkan
dengan penjelasan pertanyaan penelitian dan strategi/metode penelitian yang
digunakan pada sub bab 3.3. Kemudian sub bab 3.4 menjelaskan kerangka metode
penelitian, pada sub bab 3.5 dipaparkan mengenai metode pengumpulan data dan

metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini dipaparkan pada sub bab
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3.6. Pada akhir dari bab ini dipaparkan mengenai kesimpulan dari metode

penelitian yang digunakan pada sub bab 3.7.

3.2. Kerangka Pemikiran dan Hipotesa

3.2.1. Kerangka Pemikiran

Kerangka Berpikir merupakan model konseptual tentang bagaimana teori

berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasikan sebagai masalah

penting (Sekaran, 1992:63). Dalam penclitian ini kerangka pemikiran dapat dilihat
pada Gambar 3.1. |

Gambar 3.1. Bagan Kerangka Penelitian

3.2.2. Hipotesa Penelitan

Berdasarkan kerangka pemikiran pada Gambar 3.1, maka dapat dirumuskan

hipotesa penelitian ini, yaitu:

“Dengan melakukan tindakan penanganan terhadap faktor risiko yang
berpengaruh pada investasi pengadaan rusunawa skema Build Operate Transfer

maka dapat meningkatkan kelayakan investasi”.
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3.3. Pertanyaan Penelitian dan Pemilihan Strategi/Metode Penelitian

3.3.1. Pertanyaan Penelitan

Dengan memperhatikan kerangka pemikiran dan hipotesa yang telah dijabarkan
sebelumnya, maka pertanyaan utama yang dapat kita ajukan sebagai research

question adalah:

1. Faktor risiko apa saja yang memiliki pengaruh besar terhadap daya tarik
investasi proyek pengadaan Rumah Susun Sederhana Sewa dengan skema

Build Operate Transfer?

2. Bagaimana pengaruh tindakan penanganan (freatmenf) pada faktor risiko

tersebut terhadap kelayakan investasinya?

3.3.2. Pemilihan Strategi/Metode Penelitan

Beberapa desain penelitian yang umum digunakan adalah: explanatory,
descriptive dan experimental'. Terkait dengan tujuan penelitian yaitu untuk
menemukan faktor risiko yang mempengaruhi investasi pengadaan Rusunawa,
maka desain penelitian yang dipakai adalah penelitian deskriptif. Desain
Deskriptif bertujuan untuk menguraikan tentang sifat-sifat atau karakteristik suatu
keadaan serta mencoba untuk mencari suatu uraian yang menyeluruh dan teliti
dari suatu keadaan. Karena desain penelitian untuk menguraikan sifat atau
karakteristik suatu fenomena tertentu, maka tidak memberikan kesimpulan yang
terlalu jauh atas data yang ada. Hal ini disebabkan karena desain ini hanya
bertujuan untuk mengumpulkan fakta dan menguraikannya secara menyeluruh
dan teliti sesuai dengan persoalan yang akan dipecahkan. Disain sangat
dibutuhkan agar uraiannya dapat menghasilkan cakupan menyeluruh mengenai

persoalan dan informasi yang diteliti’.

' J. Supranto. Metode Riset, Aplikasinya dalam Pemasaran, hal. 35-40
? Husein Umar, Mefode Penelitian untuk Skripsi dan Tesis Bisnis, hal. 34-35
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Untuk menjawab pertanyaan penelitian maka pemilihan metode penelitian yang
tepat adalah deskriptive explanatory. Penelitian bertujuan untuk mengetahui

faktor risiko apa yang mempengaruhi daya tarik investasi.

Agar penelitian dapat fokus kepada tujuan yang hendak dicapai, maka perlu
strategi penelitian yang tepat. Ada beberapa jenis strategi penelitian, yaitu:
eksperimen, survai, analisis, historis dan studi kasus. Masing-masing strategi
diperlukan untuk menjawab pertanyaan penelitian tertentu. Yin (1994)
menyatakan bahwa strategi/metode penelitian perlu mempertimbangkan 3 (tiga)
hal, yaitu: jenis pertanyaan (research question) yang digunakan, kendali dari si
peneliti terhadap perilaku kejadian yang diamati serta saat kejadian yang diamati,
apakah sejaman (contemporary) atau merupakan historical events, seperti

dirangkum pada Tabel 3.1. |

Tabel 3.1 Strategi Penelitian

Eksperimen ‘Bagaimana, mengapa Ya Ya

Survai SHSpEY  2pa, (diiand; Tidak ' Ya
berapa banyak :

Analisis e, s, digng, Tidak Tidak
berapa banyak

Historis Bagaimana, mengapa Tidak Tidak

Studi Kasus Bagaimana, mengapa Tidak Ya |

Sumber : Diterjemahkan dari (Yin )

Mengacu pada strategi penelitian yang disarankan oleh Yin seperti yang terlihat
pada Tabel 3.1, pertanyaan pertama, yang tersebut dalam research question dapat
dijawab dengan pendekatan survai pada para pakar untuk memvalidasi variabel
yang telah diperoleh. Sedangkan untuk menjawab pertanyaan (research question)

kedua dilakukan pendekatan dengan studi kasus pada pengadaan rusunawa.
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3.4.

Kerangka Metode Penelitian

3.4.1. Proses Penelitan

Untuk dapat melaksanakan peneiitian sesuai dengan tujuan yang diharapkan,

maka pendekatan penelitian yang dilakukan adalah sebagai berikut:

Tahap Pengumpulan Data

Dalam survai, informasi dikumpulkan dari responden dengan menggunakan
kuesioner. Dalam penelitian ini, survai dilakukan melalui 3 tahap, yaitu fahap
Pertama adalah survai dengan para pakar yang ahli dalam permasalahan
dalam penelitian ini. Selanjutnya fahap Kedua adalah survai yang ditujukan
kepada para stakeholder yang terlibat langsung dalam investasi pengadaan
Rusunawa baik Pemerintah (dalam hal ini Kementrian Perumahan
Rakyat/MENPERA, Dinas Perumahan Rakyat Propinsi DKI Jakarta dan
Perumnas DKT) maupun pihak Investor maupun pengamat properti yang telah
masuk dalam daftar calon investor Rusunawa yang terdapat di dalam database
MENPERA. Kemudian fahap Ketiga adalah survai dengan para pakar untuk
mengetahui penyebab munculnya risiko dalam daya tarik investasi proyek
BOT Rusunawa. Tahap akhir adalah survai dengan para investor yang telah

disurvai pada tahap kedua untuk kebutuhan validasi hasil penelitian ini.

Tahap Penetapan Teknik Analisis dan Pengolahan Data

Setelah data diperoleh dan dikumpulkan, selanjutnya dicari teknik
menganalisis yang tepat untuk mengolah data tersebut sehingga hasilnya
sesuai dengan konteks dan tujuan penelitian. Adapun data yang diolah dalam
menentukan --faktor dominan yang mempengaruhi kelayakan inve'st_asi adalah

data yang bersifat kualitatif.

Pembuatan Cash flow
Pembuatan cash flow dilakukan dengan menyusun risiko-risiko dari hasil
kuesioner tahap 2. Data yang diolah ini merupakan data berdasarkan kondisi

aktual (data yang diperoleh pada saat survai lapangan dan survai dengan

pakar).
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Gambar 3.2. Bagan Alur Penelitian (Hasil Olahan)

3.4.2. Variabel Penelitan

Variabel penelitan adalah faktor-faktor risiko yang merupakan variabel
independent (x) yang mempengaruhi variabel dependent. Dalam penelitian ini
- variabel dependent (y) adalah Daya Tarik investasi. Penjabaran dan
pengembangan faktor/kelompok variabel tersebut dilakukan atas dasar studi
literatur, diskusi dengan para ahli (pakar) dan kalangan dunia usaha. Variabel
Penelitian diambil dari Bab 2 yang telah diuraikan sebelumnya dan
dikelompokkan ke dalam 8 (delapan) kelompok, yaitu:

Aspek Pemasaran ‘

Aspek Teknis dan Teknologi

Aspek Politik

Aspek Peraturan dan Kebijakan

Aspek Sosial Budaya

Aspek Tata Ruang dan Lingkungan

'Aspek Finansial

Aspek Ekonomi

® NN AW N
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Dari kedelapan aspek tersebut ditentukan variabel risiko sebagai parameter
pengukuran tingkat pengaruh dampak dan frekuensi risiko. Sebagian dari variabel
tersebut dapat dilihat pada Tabel 3.2 dan selengkapnya dapat dilihat pada

Lampiran A.

Tabel 3.2 Variabel Penelitian Daya Tarik Investasi Rusunawa skema BOT

Variabel Risiko . Referensi

A. Aspek Pemasaran

Menurunnya permintaan pasar terhadap jenis properti saat ini VTrirhsley ,1999 ; Salzmann &

di sekitar lokasi Mohamed, 1999
'SF;:tgignlinya ketersediaan properti melebihi permintaan pasar Chatoenpotnpattana & Minato
Perubahan permintaan pasar terhadap jenis properti 10 tahun :
Prieto
mendatang .
Pertumbuhan jenis properti 10 tahun mendatang yang | . .
o : > | Prieto
melebihi permintaan pasar
Kesulitan dalam menjangkau pasar yang menjadi farget Penelitian KPPOD
market
Perang harga jual/sewa properti saat ini di sekitar lokasi Prieto
Perang harga jual/sewa properti di sekitar lokasi dalam 10 .
Prieto
tahun mendatang
Konsumen tidak puas terhadap produk/layanan yang 5
oy Prieto
diberikan
Promosi yang dilakukan kurang baik : Prieto
B. Aspek Teknis dan Teknologi
Kesulitan pencapaian / aksesibilitas menuju lokasi - Charoenpornpattana & Minato

Kesulitan pencapaian / aksesibilitas dari lokasi menuju

highway (jalan arteri dan jalan tol) e ''20a & Minaio

Tingkat kemacetan lalu lintas di sekitar lokasi Charoenpornpattana & Minato

Ketersediaan public transportation Charoenpornpattana & Minato

Fasilitas dan sarana pendukung di sekitar lokasi kurang

. Charoenpornpattana & Minato
menunjang

Penggunaan teknologi yang kurang tepat guna pada tahap

Konstruksi Charoenpornpattana & Minato

Penggunaan teknologi yang kurang tepat guna pada tahap

. Ross, 1999 ; Tinsley,1999
operasi / perawatan :

Ketersediaan sumber daya manusia yang terbatas dalam

mendukung investasi Ross, 1999
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3.5. Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dilakukan untuk memperoleh informasi yang dibutuhkan
dalam rangka mencapai tujuan penelitian, dimana tujuan yang diungkapkan dalam
bentuk hipotesa ini mefupakan jawaban sementara terhadap pertanyaan penelitian,
sehingga jawabannya masih perlu diuji secara empiris, dan untuk maksud inilah

dibutuhkan pengumpulan data (Gulo 2002).

Seperti yang telah diuraikan sebelumnya, pendekatan yang digunakan adalah
dengan menggunakan survai kuesioner. Karena adanya keterbatasan waktu maka

penelitian ini akan dibatasi sebagai berikut:

1. Fokus penelitian hanya terhadap pengadaan Rusunawa dengan model BOT di
wilayah Jakarta. |

2. Responden penelitian ini adalah mereka yang secara purposif terpilih menjadi
sampel penelitian. Sampel yang digunakan adalah responden yang memenuhi
kriteria dalam penelitian ini berdasarkan dari pengalaman, reputasi dan

kerjasama.

Data yang diteliti dan dianalisis dalam penelitian ini terdiri dari 2 (dua) data,

yaitu data primer dan data sekunder.

1. Data Primer

Data primér didapat dengan melakukan studi lapangan. Studi lapangan
merupakan cara pengumpulanA data dengan melakukan survai kepada
perusahaan—perusahaan ~ Pengembang = yang  berkompeten  terhadap
permasalahan yang diteliti. Pendekatan untuk pengumpulan data primer

dilakukan dengan cara survai.

Survai merupakan suatu metode yang sistematis untuk mengumpulkan data
berdasarkan suatu sampel agar mendapatkan informasi dari populasi yang
serupa (Tan 1995). Selain itu tujuan utama dari survai bukan untuk
menentukan suatu kasus yang spesifik, namun untuk mendapatkan
karakteristik utama dari populasi yang dituju pada suatu waktu yang telah
ditentukan (Naoum 1999). Sebagai landasan teori dalam pengumpulan data
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primer, dilakukan studi literatur melalui buku-buku, jurnal, majalah dan
artikel.

Data Sekunder

Merupakan data atau informasi yang diperoleh dari studi literatur, seperti
buku-buku, jurnal, makalah, penelitian—penelitian berkaitan sebelumnya, dan

dapat juga disebut data yang sudah diolah, meliputi:

= Data yang digunakan sebagai landasan teori dari penelitian, yang diperoleh

dari buku-buku, jurnal, makalah, dan lain—lain.

- -Déta untuk variabel-variabel penelitian diambil dari penelitian yang

berkaitan sebelumnya.

Pengumpulan data pada penelitian ini dilakukan dalam 2 (dua) tahap, yaitu:

1.

Tahap awal penelitian yang dilakukan adalah studi literatur untuk
mendapatkan data empiris. Kemudian berdasarkan data empiris tersebut
disusun kuesioner untuk dianalisis lebih lanjut . Pengumpulan data yang akan
dilakukan adalah dengah survai data baik itu data proyek untuk mendapatkan
gambaran umum hambatan dan risiko maupun dokumen beberapa proyek

yang dijadikan studi kasus.

Data tingkat pengaruh dampak dan frekuensi risiko diperoleh melalui
penilaian oleh responden yang telah memiliki pengalaman dalam pengadaan
Rusunawé serta dirasa mempunyai pemahaman yang mencukupi dalam bhal
manajemen risiko. Dari segi pengalaman, responden yang dipilih harus
memiliki tingkat pendidikan yang sesuai dan pengalaman kerja minimal 10
tahun. Sedangkan cara pengumpulan data dilakukan dengan menyebarkan

kuesioner kepada masing-masing responden.
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Tabel 3.3. Format Kuesioner Penelitian Tahap 1

Faktor Risiko pada Pengadaan Rusunawa

Tingkat Pengaruh Frekuensi
dengan Model BOT 1{21314s]1121314]s:s
Al e
L e
2| e

Keterangan dampak dan frekuensi :
1. Sangat Rendah

2. Rendah

3. Sedang

4. Tinggi

5. Sangat Tinggi

2. Tahap selanjutnya adalah melakukan wawancara terstruktur ke stakeholder

yang bersangkutan dalam pengadaan Rusunawa. Tujuannya untuk besaran

biaya tindakan penainganan risiko terhadap cashflow investasi.

Tabel 3.4. Format Wawancara Terstruktur Penelitian Tahap 2

2. Kecil D 5%
3. Relatif Besar: 10%

5. Sangat Besar: 25%

Keterangan kolom komponen cash flow yang dipengaruhi:

1. Biaya Proyek
2. Biaya Operasional
3. Biaya Maintenance

4. Pendapatan
5. Bunga Pinjaman
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Kuantifikasi Komponen
Lo N i Tindakan Penanganan Tindakan Cashflow yang
Variabel Risiko Dommag (Theatment) Penanganan dipengaruhi
112134 1121314
X, | Keuntungan yang diperoleh tidak | i
sesuai rencana >
3
X, | Biaya Overhead yang tinggi 1
' 2
3
X3 | Rencana investasi - 1
mempengaruhi pergeseran >
perilaku masyarakat di sekitar
lokasi 3
Keterangan kolom kuantifikasi tindakan penanganan:
1. SangatKecil: 1% 4. Besar 1 15%




3.6. Metode Analisis Data

Dari data dan informasi yang dikumpulkan dari kuesioner diharapkan dapat
menghasilkan suatu analisis yang tepat terhadap faktor risiko yang berpengaruh

pada investasi. Sehingga hasil yang diperoleh sesuai dengan topik dan tujuan.

Pada sub bab 3.6.1 s.d. sub bab 3.6.5 akan dijabarkan secara singkat mengenai
metode analisis yang digunakan pada penelitian ini, sedangkan penjelasan metode

analisis secara lengkap dapat dilihat pada laporan penelitian Lampiran C.

3.6.1. Analytical Hierarchy Process (AHP)

Digunakan_ untuk mengetahui peringkat faktor risiko yang berpengaruh pada
pengadaan Rusunawa dengan model BOT. Pada tahap penelitian ini, dilakukan
suatu penjabaran atas dasar teori yang berlaku maupun kenyataan atau praktek di
lapangan dengan cara mengidentifikasikan penyebab atau faktor-faktor risiko

yang berpengaruh.

Metode analytical hierarchy process ini ditemukan oleh (Saaty 1980) dan
digunakan untuk mengetahui peringkat faktor risiko yang dipengaruhi oleh 2
(dua) kriteria, yaitu tingkat pengaruh dampak dan frekuensi terjadinya dampak.
Pada tahap dua penelitian ini, dilakukan suatu penjabaran atas dasar teori yang
berlaku maupun kenyataan atau praktek di lapangan. Dengan cara
mengidentifikasikan penyebab terjadinya permasalahan pada perusahaan jasa

konstruksi.

3.6.2. Analisis Korelasi

Analisis ini dilakukan untuk mengukur kekuatan hubungan antara variabel terikat
yaitu daya tarik investasi rusunawa dengan variabel bebas pada faktor risiko
investasi. Analisis korelasi digunakan untuk mempelajari hubungan antara dua
variabel, yaitu variabel pengharapan (predictor) yang merupakan variabel terikat
dengan variabel-variabel kriteria ukuran yang merupakan variabel bebas (Dillon

and Goldstein 1984). Atau merupakan alat analisis yang dipergunakan untuk
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mengukur keeratan hubungan antara variabel terikat (Y) dengan variabel bebas
(X) (Syamsudin 2002). Hubungan antara variabel menghasilkan nilai positif atau
negatif dengan batasan nilai koefisien korelasi r (Pearson Correlation Coeficient)

adalah 1 untuk hubungan positif dan -1 untuk hubungan negatif (Siegel 1990).

Hubungan antara dua variabel dapat karena hanya kebetulan, dapat pula karena
merupakan hubungan yang sebab akibat. Dua variabel dikatakan berkorelasi
apabila perubahan yang lain secara teratur, dengan arah yang sama atau arah yang

berlawanan (Syamsudin 2002).

Teknik yang digunakan dalam penelitian ini adalah korelasi momen product
moment correlation) Pearson, yaitu: jika sepasang variabel kontinu, X dan Y,
mempunyai korelasi, derajat korelasi dapat dicari dengan menggunakan koefisien

korelasi pearson yang rumusnya adalah sebagai berikut :

Xxiyi
R . WS A 3.1)
CX7) @Y
Dengan :
r -= Koefisien korelasi yang dicari
X; = Xi-i
Yi IWYi-Y, _
Y = Nilai rata-rata variabel Y

Xa Nilai rata-rata variabel X yang ke 3

Pengujian hipotesis/model tentang korelasi :

= r=0, maka tidak ada hubungan antara dua variabel tersebut
*= r>0, maka ada hubungan positif

* <0, maka ada hubungan negatif

Jenis korelasi bivariate pada program SPSS yang digunakan adalah pearson
correlation coefficient. Pada umumnya untuk sample kurang dari 100, angka

korelasi terkecil yang dapat dipertimbangkan adalah + 0,300 (Dillon & Goldstein,
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1984). Penelitian ini menggunakan pertimbangan atas dasar r berikut degree of

freedom yang diperoleh dari table Fisher and Yates (Yates 1973).

Dari hasil korelasi dipilih variabel-variabel X; untuk diproses lebih lanjut, yaitu
variabel X; yang mempunyai hubungan berarti dengan variabel Y yang dipilih
berdasarkan criteria dengan tingkat hubungan yang sedang sampai tinggi seperti

terlihat pada Tabel 3.5.

Tabel 3.5. Tabel Besaran Hubungan Korelasi Pearson r

0,0<r<90,2 Sangat Rendah
2. 0,2<r<04 Rendah
38 0,4<r<0,6 Sedang
4, 0,6<r<0,8 Kuat
% 0,8<r<1,0 ; Sangat Kuat

Sumber: (Hadi 1979)

Output dari interkorelasi antara variabel X;; terhadap Xy, sesuai Yates dan Fisher
dimana adanya tingkat korelasi yang besar akan dapat mengganggu stabilitas
model yang pada model regresi dianggap bahwa masing-masing variabel bebas
tidak ada interkorelasi. Sebagai pembanding, dalam pembuatan model dianggap
interkorelasi yang diijinkan adalah yang mempunyai korelasi tingkat rendah
kebawah.

3.6.3. Analisis Regresi

Regresi merupakan alat yang dipergunakan untuk mengukur pengaruh dari setiap
perubahan variabel bebas terhadap variabel terikat. Dengan kata lain, digunakan
untuk menaksir variabel terikat (Y) setiap ada perubahan variabel bebas (X).
Analisa regresi berganda dalam penelitian ini menggunakan analisa hubungan
antara satu variabel terikat dengan variabel-variabel bebas. Untuk mengetahui
bantuk hubungan dari variabel-variabel tersebut linier atau non linier, maka

dilakukan analisa regresi berganda secara transformasi logaritma natural terhadap
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variabel-variabelnya.  Selain itu analisa ini juga digunakan untuk
mengidentifikasikan variabel-variabel yang berpengaruh terhadap variabel terikat
dan kontribusi variabel-variabel tersebut (Syamsudin 2002). Model analisa regresi
berganda ini merupakan model matematis, yaitu model yang memperlihatkan
hu‘bungan secara kuantitatif antara variabel-variabel bebas Xi denganY. Jika
hubungan antara variabel Y dengan variabel bebas Xi adalah linier dan dianggap
terhadap k variabel bebas serta n pengamatan, maka model regresi berganda untuk

hubungan Y dan Xi dapat dinyatakan sebagai berikut (Katz, 1982):
Y=p0+p1.X1+p2.X2+..+BkXK+& . ...cco....... (3.2)

Dengan : 0 = Konstanta f1, B2, B3 = Dugaan koefisien regresi ¢ = Kesalahan
pengganggu Selain model regresi linier akan dibuat juga model non linier yang
berupa transformasi logaritma. Kemudian kedua model ini akan dibandingkan,
model yang dipilih adalah model yang teruji baik. Model transformasi logaritma
adalah model dengan fungsi non linier yang ditransformasikan kebentuk logaritma

normal menjadi non linier. Model non liniernya adalah sebagai berikut (Draper &
Smith, 1966) :

Y = BOXTPLX2B2. o XKBK oioeosioooeorssosissoreoesesnn (3.3)

Model ini ditransformasikan kebentuk logaritma normal menjadi bentuk linier

dengan persamaan sebagai berikut :

InY = B0 + LInX1 + p2.InX2 + ... + pkInXK ............. 3.4)

Dalam analisa regresi berganda ini dipergunakan metode stepwise regression,
untuk mengetahui tingkat pengaruh dari variabel-variabel yang dipergunakan.
Setiap variabel dimasukkan kedalam model regresi satu persatu secara berurutan
dan berdasarkan urutan tingkat kontribusi R2 terhadap model regresi yang
diharapkan (Walpole & Myers 1993). Dalam analisa regresi terdapat beberapa
ukuran yang akan dicari, yaitu (Arikunto, 1993):
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e Garis regresi, yaitu yang menyatakan dan menggambarkan karékteristik
hubungan antara variabel-variabel dalam penelitian.

e Standard error of estimate, yaitu hanya mengukur pemencaran tiap-tiap titik
(data) terhadap garis regresinya atau merupakan penyimpangan standar dari

harga-harga variabel pengaruh (Y) terhadap garis regresinya.

3.6.4. Analisis Deskriptif

Analisis in1 digunakan untuk mengetahui nilai sentral tingkat pengaruh tindakan
penanganan (freatment) terhadap cash flow dari sebaran data dari suatu distribusi
variabel risiko. Analisis deskriptif ini menganalisis data yang ada dengan melihat

prioritas yang paling utama, yaitu yang paling banyak dipilih oleh responden.

Dan untuk tahap selanjutnya dilakukan analisis sensitivitas yaitu berupa simulasi
dengan maksud untuk mendapatkan pengaruh dari tindakan penanganan

(treatment) terhadap kelayakan investasi pengadaan Rusunawa.

3.6.5. Analisis Sensitivitas

Analisis Sensitivitas ini disimulasikan dengan menggunakan simulasi Monte
Carlo yang terdapat dalam program software Crystal Ball, sehingga dengan
simulasi ini didapatkan suatu nilai dimana tingkat kecepatan dan tingkat

akurasinya (certainty) tinggi yang dijabarkan dalam bahasa statistik.

Teknik simulasi dengan Monte Carlo terbukti adalah suatu teknik yang sangat
bermanfaat terutama dalam menganalisis perubahan untuk memperoleh suatu
jawaban yang mendekati, bila eksperimen secara fisik atau pendekatan analitis

tidak memungkinkan secara ekonomis.

Teknik Monte Carlo sering digunakan dan diterapkan dalam praktek analisis
perubahan  karena kemampuan analisis dapat mengantisipasi dan

menyederhanakan rumusan matematis yang komplek.
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Analisis dalam penelitian ini dimulai dengan pemilihan hasil (outcome) dengan
suatu jumlah (angka) yang tetap dan melakukan perhitungan jika diperlukan untuk
memperoleh #rial outcome dalam memperoleh jawaban yang diinginkan (measure
| of merif). Perhitungan ini dilakukan berulang-ulang sehingga menghasilkan trial
outcome (hasil coba-coba) yang mendekati nilai rata-rata (mean), varian bentuk

distribusi atau karakteristik lainnya dari jawaban yang diinginkan.

Persyaratan utama dari teknik Monte Carlo adalah outcome dari seluruh variabel
dipilih secara acak (random). Fenomena random umumnya memiliki suatu
distribusi normal dan hasil (element outcomes) yang diinginkan juga membentuk
suatu distribusi normal. Teknik Monte Carlo dapat digunakan untuk kasus-kasus
dengan hasil yang diinginkan bersifat random (random outcomes). Metode yang
paling mudah untuk menentukan jumlah #rials dengan teknik Monte Carlo untuk
mendapatkan hasil yang akurat adalah dengan memperhatikan nilai rata-rata yang
dihasilkan. Jumlah #rials ditentukan pada saat hasil simulasi sudah cukup stabil

- dalam batas-batas ketelitian yang diinginkan.

3.6.6. Analisis Cash Flow

Pembentukan cash flow proyek,v pada penelitian ini dilakukan untuk tujuan
mengetahui tingkat kelayakan proyek pengadaan Rusunawa dengan skema BOT.
Dengan mengétahui kelayakan proyek ini, maka akan dapat dilakukan identifikasi
variabel risiko yang akan mempengaruhi asumsi-asumsi yang mendasari

kelayakan tersebut.

Tingkat kelayakan investasi proyek Rusunawa ini sangat bervariasi dan
tergantung pada karakteristik investor. Dalam penelitian ini ditentukan bahwa
karakteristik investor adalah konservatif yaitu investor yang memiliki tingkat

pengelolaan risiko menengah.

Dari pembentukan cash flow yang dapat dilihat pada lampiran F, dapat diketahui
beberapa asumsi sehingga proyek tersebut dapat layak dilaksanakan. Asumsi-

asumsi tersebut adalah :
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1. Tahap Studi Kelayakan

Pada tahap ini diasumsikan bahwa konsep, disain dan studi analisis dampak

lingkungan termasuk pembebasan lahannya telah dilakukan oleh pemerintah

sehingga pihak swasta hanya menerima plot lahan yang telah disetujui untuk

proyek. Sesuai skema kerja sama proyek Build Operate Transfer ini,

pemerintah memberikan hak konsesi kepada pihak swasta dengan jangka

waktu 30 tahun. Asumsi ini merupakan asumsi awal yang nantinya akan

disimulasikan sehingga dapat diketahui durasi waktu konsesi yang optimal.

Luas lahan yang dibutuhkan adalah 2500 m® dengan peruntukan dan kriteria

lahan sebagai berikut :

= Koefisien dasar Bangunan = = maksimum 25 %

= Koefisien lantai Bangunan = 1.25

" Perunfukan lahan = rumah susun sederhana
= Ketinggian Bangunan = 5 lantai

= Fasilitas Bangunan =20 %

- 2. Tahap Perencanaan dan Pelelangan

Pada tahap perencanaan dan pelelangan diasumsikan bahwa perencanaan

Detail Engineering Design termasuk Dokumen tender dan pelaksanaan lelang

dilakukan oleh pemerintah melalu'i' mekanisme yang sesuai dengan peraturan

yang berlaku.

3. Tahap Pelaksanaan Konstruksi

Beberapa hal yang mendasari asumsi pada tahap konstruksi adalah sebagai
berikut : |

Masa konstruksi ditetapkan 1 tahun (2008 — 2009)
Biaya konstruksi ditetapkan sebesar Rp. 1.800.000 / m*
Luas lantai per sarusun adalah 21 m?

Total luas lantai bangunan adalah 3024 m?

Jumlah lantai Bangunan satu tower adalah S lantai
Setiap lantai terdiri dari 12 unit sarusun

Jumlah Tower setiap Rusunawa adalah 2 tower

Konstruksi fisik dilaksanakan sesuai peraturan antara lain :
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Persyaratan Teknis Rumah Susun

Keputusan ~ Menteri  Perumahan dan  Permukiman  No.
10/KPTS/M/1999, tentang Kebijakan dan Strategi Pembangunan
Rumah Susun. V

Keputusan Menteri Permukiman dan Prasarana Wilayah ‘No.
217/KPTS/M/2002, tentang Kebijakan dan Strategi Nasional
Perumahan dan Permukiman.

Keputusan Menteri Keuangan RI No : 197/KMK.03/2004 tentang
Perubahan Kedua Atas Keputusan Menteri Keuangan No
524/KMK.03/2001, tentang Batasan Rumah | Sederhana, Rumah
Sangat Sederhana, Rumah Susun Sederhana, Pindok Boro, Asrama
Mahasiswa dan Pelajar, serta Perumahan Lainnya yang atas
penyerahannya dibebaskan dari pengenaan Pajak Pertambahan Nilai.
Pedoman Teknis Pembangunan Bangunan, Persyaratan Bangunan

Negara.

. Tahap Operasional dan Perawatan

Pada tahap ini digunakan asumsi sebagai berikut :

Pendapatan pada masa operasional didapatkan dari sewa pada tahun ke 2
(periode BOT) yaitu Tahun 2009.
Jumlah pendapatan dalam bentuk Nett Saleable Area (NSA) yang

disimulasikan terhadap skenario optimis 100%; skenario moderate 90%

dan skenario pesimis 80%.

Tarif sewa terdiri dari Service Charge dan Sewa

Service Charge digunakan untuk membiayai operasional manajemen

pengelola dan perawatan gedung.

Penerimaan Sewa digunakan untuk mengembalikan biaya investasi.
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= Kenaikan tarif terbagi menjadi 2 yaitu:
- Kenaikan service charge ditentukan maksimum adalah 10%

- Kenaikan sewa ditentukan sebesar inflasi tahunan

Sedangkan indikator ekonomi yang terkait dengan cashflow yang digunakan
adalah asumsi yang digunakan dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara

tahun 2008 dapat dilihat pada Tabel 3.6.

Tabel.3.6 Asumsi APBN 2008 yang diubah

Pertumbuhan ekonomi 6.80% 6.40%

Inflasi 6% 6.50%

Nilai tukar rupiah 9100/usd 9150/usd

Harga minyak (ICP) 60 usd/barel 83 usd/barel

SBI 7.50% 7.50%

Lifting minyak 1034 juta barel/hari | 910 ribu barel/hari
Defisit 73.3 triliun 87 triliun

PDB 4322 triliun 4350 triliun

Sumber : Republika 16 Februari 2008

3.7.. Kesimpulan

Dalam penelitian ini digunakan strategi/metode penelitian yang digunakan untuk
menganalisis risiko yang mempengaruhi daya tarik investasi adalah survai dan studi
kasus. Proses pengumpulan data dilakukan melalui kuesioner, dan wawancara kepada
para stakeholder guna mencapai tujuan penelitian. Dari data yang telah diperoleh,
dilakukan tahap penetapan teknik analisis dan pengolahan data. Analisis yang digunakan
adalah analisis AHP, analisis korelasi, analisis regresi, analisis statistik deskriptif dan
analisis sensitivitas. Selanjutnya lebih detail akan dibahas analisis dan pembahasan pada

Bab 4.
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BAB 4
HASIL PENELITIAN

4.1. Kerangka Pemikiran dan Hipotesa

Seperti yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya, untuk menguji hipotesa

penelitian ada 2 (dua) pertanyaanvyang harus dijawab. Bab ini menjelaskan

jawaban dari pertanyaan penelitian yaitu: pértamd, faktor risiko apa saja yang .
memiliki pengarﬁh besar terhadap daya tarik investasi proyek pengadaan Rumah
Susun Sederhana Sewa dengan skema Build Operate Transfer; kedua, bagaimana
pengaruh tindakan penanganan (freatment) pada faktor risiko tersebut terhadap
kelayakan investasinya. Seperti telah dijelaskan pada bab sebelumnya, pendekatan
survai dan studi kasus merupakan pendekatan penelitian yang dipilih untuk
memperoleh data dan informasi yang dibutuhkan dalam rangka menjawab
pertanyaan penelitian pertama dan kedua. Pengumpulan data dilakukan dengan

menyebarkan kuesioner dan melakukan wawancara terstruktur kepada stakeholder

_ yang terlibat dalam pengadaan Rusunawa dengan model BOT.

Pada sub bab 4.2 digambarkan gambaran umum data yang telah diperoleh dari
hasil survai. Pada sub bab 4.3 'dijelaskan hasil analisis data yang diperoleh dari
survai kuesioner, yaitu mengenai faktor risiko apa éaja yang mempunyai pengaruh
paling besar terhadap daya tarik investasi pengadaan Rusunawa. Pada sub bab 4.4
dijelaskan mengenai péngaruh tindakan penanganan (freatment) terhadap
kelayakan investasi. Pada sub bab 4.5 dijelaskan mengenai analisis sensitivitas
dari kelayakan investasi dan pada sub bab 4.6 dijabarkan rangkuman dan

penilaian umum dari bab ini.

4.2. Gambaran Umum Data

Pengumpulan data diawali dengan penyusunan variabel penelitian yang didapat

. dari studi literature ke dalam format kuesioner untuk selanjutnya disurvai kepada

para pakar. Variabel hasil studi literatur sesuai dengan Tabel 3.2 ada sebanyak 53
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variabel, yang harus disurvai kepada para pakar untuk menentukan tingkat
pengaruh dari dampak risiko tersebut. Survai tahap pertama dilakukan kepada
para pakar dan data hasil kuesioner kemudian diolah. Survai dilakukan kepada 4
(empat) orang pakar . Kriteria pakar adalah orang yang memiliki pengalaman rata-
rata 20 tahun dalam proyek investasi terutama hunian/rumah susun dan
merupakan personil inti pada pelaksanaan proyek dengan jabatan Direktur Utama,
Wakil Direktur. Pakar juga berasal dari kalangan pemerintah dan pengamat
property yang mengerti tentang kebijakan tentang investasi Rusuna yaitu
Kementrian Perumahan Rakyat (Kemenpera) khususnya Deputy Perumahan
Formal dan Asosiasi Pengembang Perumahan dan Penghunian seluruh Indonesia

(APERSI). Pada Tabel 4.1 dapat dilihat data umum pakar untuk validasi variabel.

Tabel 4.1. Profil Pakar untuk Validasi (Kuesioner Tahap Pertama)

1|Pakar 1 Direktur Utama PT PSA S2
2|Pakar 2 Wakil Direktur PT CHD S2
3|Pakar 3 Kepala Bagian Kemenpera S2
4|Pakar 4 Kepala Asosiasi APERSI S2

Kuesioner tahap pertama dapat dilihat pada Lampiran B. Hasil data yang
diperoleh dari ke empat pakar tersebut selanjutnya diolah dan direduksi dengan
statistik deskriptif. Variabel yang akan digunakan sebagai variabel penelitian
selanjutnya adalah variabel yang ‘memiliki nilai rata-rata diatas nilai mean.
Variabel yang telah disurvai ke pakar merupakan variabel penelitian yang akan
diteruskan kepada stakeholder. Dari 53 variabel awal yang disurvai, didapat
pengurangan (reduksi) menjadi 31 variabel. Tabulasi data kuesioner tahap
pertama dapat dilihat pada Lampiran D.

Pengumpulan data penelitian dilakukan terhadap stakeholder yang terlibat dalam
pembangunan Rusunawa baik dengan skema subsidi penuh maupun yang
nantinya dengan skema investasi yang diperoleh dari skema stakeholder yang
tertera dalam kebijakan pemerintah dalam program percepatan Pembangunan

Rusunawa di kawasan perkotaan. Responden tersebut terdiri dari Direktur serta
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Manajer Investasi dari perusahaan-perusahaan Developer dan Investor yang
tergabung dalam keanggotaan Real Estate Indonesia (REI) dan Asosiasi
Pengembang Perumahaan dan Penghunian seluruh Indonesia (APERSI).
Responden selain mewakili sebagai investor/developer sWasta juga yang méngerti
tentang konsumen Rumah Susun. Dari kuesioner yang disebar kepada 30 orang

responden, yang dapat kembali adalah sebanyak 25 buah kuesioner terisi.

Semua data hasil wawancara dan kuesioner yang telah diisi responden tentang
identifikasi faktor-faktor risiko yang berpengaruh terhadap daya tarik investasi
ditabulasikan seperti terlihat pada Lampiran D yang terdiri dari 1 variabel terikat

dan 31 Vafiabel bebas

4.3.  Analisis Faktor Risiko yang Mempengéruhi Daya Tarik Investasi

4.3.1. Pengujian K Sample Bebas (Uji Kruskal Wallis H) Berdasarkan
Pendidikan

Pendidikan responden yang ada dikategorikan kedalam 2 kelompok, yaitu:'
1. Kelompok responden dengan pendidikan S1
2. Kelompok responden dengan pendidikan S2
Berikut disajikan pengelompokkan pendidikan terhadap responden yang
terlihat pada tabel berikut:
Tabel 4.2 Kelompok Pendidikan Responden Dalam Uji Sample Bebas

1
1
1
1
1
2
1
2
2
R10 St 1
R11 St 2
R12 St 1
R13 St 2
R14 S2 2

67

Peningkatan ‘Daya..., Budy Purnomo Wasisso, FT Ul, 2008



R15 S1 1
R16 S1 1
R17 S1 1
R18 St 2
R19 St 1
R20 St 1
R21 S1 1
R22 St 1
R23 St 1
R24 St 1
R25 St 1

Selanjutnya, data dianalisa dengan program SPSS menggunakan k

independent samples, dengan hipotesis yang diusulkan sebagai berikut

Ho = Tidak ada perbedaan persepsi responden yang berbeda pendidikan
Ha = Ada perbedaan minimal satu persepsi responden yang berbeda
pendidikan

Pedoman yang digunakan untuk menerima atau menolak jika hipotesis nol

(Ho) yang diusulkan:

e Ho diterima jika nilai p-value pada kolom Asymp. Sig. (2-tailed) > level of

significant (o) sebesar 0,05

* Ho ditolak jika nilai p-value pada kolom Asymp. Sig. (2-tailed) < level of

sigﬁi]’icant (o) sebesar 0,05

Setelah melakukan beberapa langkah operasional, maka output yang

dihasilkan dari uji ini dapat dilihat sebagai berikut:

Tabel 4.4 Hasil Uji Pengaruh Pendidikan Terhadap Persepsi Responden

Variabel X1 X2 X3 | X4 | X5 | X6 | X7 X8| X9 |X10
Chi-Square 0 0.50 | 1.07 | 0.41 0[141]1087]095( 1.09] 0.22
df 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Asymp. Sig. 1 0.47 | 0.29 ] 0.52 11023 0.34] 0.32{ 0.29 | 0.63
a Kruskal Wallis Test
b Grouping Variable; Pendidikan
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Tabel 4.4 Hasil Uji Pengaruh Pendidikan Terhadap Persepsi Responden (lanjutan)

Variabel X11 | X12 X13 [ X14 | X156 [ X16 | X17 | X18 | X19 | X20
Chi-Square 1.76 1.02 |1 073 0.79| 091] 0.23]| 0.76 | 0.19 | 0.79 | 0.05
df 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Asymp. Sig. 0.18 0311039} 037| 033]0.62]| 0.38] 0.65| 0.37 | 0.82
a  Kruskal Wallis Test

b Grouping Variable: Pendidikan

Variabel X21 | X22 X23 | X24 | X25 | X26 | X27 | X28 | X29 | X30
Chi-Square 0.02 2171050[091) 063| 284]| 0.00] 0.88| 1.92| 0.78
df | 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Asymp. Sig. 0.87 0141 047 ] 0.33] 042 0.09| 0.96{ 0.34] 0.16 | 0.37

a Kruskal Wallis Test

b Grouping Variable: Pendidikan

Variabel X31

Chi-Square 0.95
df 1
Asymp. Sig. 0.32

a Kruskal Wallis Test

b Grouping Variable: Pendidikan

Dari output tersebut menunjukkan semua variable mempunyai Asymp. Sig. (2-

tailed) pada tabel statistic tiap variabel lebih besar dari level of significant (o)

0,05,.

Jadi Hipotesis nol (Ho) diterima dan Ha ditolak untuk semua variabel.

Berarti tidak ada perbedaan persepsi responden yang berbeda pendidikan antara

responden yang berpendidikan S1 dengan yang berpendidikan S2.
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4.3.2. Analisis Ranking Risiko dengan Pendekatan AHP

Penilaian faktor risiko yang diberikan oleh keempat pakar dan 25 (dua puluh lima)
responden, berupa tingkat pengaruh dampak dan frekuensi risiko yang terjadi
pada-investasi pengadaan Rusunawa. Penilaian atas tingkat pengaruh dampak
menunjukkan tinggi rendahnya pengaruh variabel risiko pada kegagalan investasi
proyek, sedangkan frekuensi risiko menunjukkan besar kemungkinan terjadinya

risiko yang bersangkutan.

Contoh hasil yang diperoleh dari penilaian responden dapat dilihat pada Tabel
4.2, sedangkan hasil penilaian selengkapnya dapat dilihat pada Lampiran E.

X | Menurunnya permintaan pasar terhadap jenis
properi saat ini di sekitar lokasi

X2 Pertumbuhan jenis properti 10 tahun mendatang
yang melebihi permintaan pasar

X5 | Kesulitan dalam menjangkau pasar yang menjadi
target market :

X4 | Perang harga jual/sewa properti saat ini di sekitar 6 liolalslolol7l11l7]o0

lokasi
Xs | Promosi yang dilakukan kurang baik 3165 | 1f{0j0} 21 1¢(22]0
Xs | kesulitan pencapaian / aksesibilitas menuju o li3l3lolololel 711210
lokasi :

X7 | kesulitan pencapaian / aksesibilitas dari lokasi

menuju highway (jalan arteri dan jalan tol) e AR S 7 | 0 | 7 [ O

Xs tingkat kemacetan lalu lintas di sekitar lokasi 4 (11 ({4 )01!1610| 1114} 9 1

Xy | Fasilitas dan sarana pendukung di sekitar lokasi

. 0O|J]o0loOo|25]0)]1 |17 1610
kurang menunjang

Dari Tabel 4.2 dapat dilihat beberapa responden memberikan penilaian yang
sama atas suatu variabel risiko namun tidak sedikit pula yang memberikan
penilaian yang berbeda. Hal ini sangat dipengaruhi dari tingkat pengalaman serta
pendapat masing-masing mengenai variabel risiko tanpa menghilangkan unsur

subyektifitas responden.

Dari data tersebut dilakukan penentuan prioritas dan klasifikasi risiko dengan

- menggunakan Analytical Hierarchy Process (AHP). Dari proses tersebut akan
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dapat diketahui risiko yang mempunyai pengaruh paling tinggi terhadap
kegagalan investasi proyek. Klasifikasi faktor risiko dibagi atas empat tingkat,
yaitu :

= E = Extreme

 H=High
= M = Moderate
= | =Low

Sebagian hasil dari AHP ini dapat dilihat pada Tabel 4.3 dan selengkapnya dapat
dilihat pada Lampiran E. Penentuan nilai Extreme, High, Moderate dan Low
pada faktor risiko adalah dengan membagi empat selisih persentase risiko
peringkat tertinggi dengan persentase risiko peringkat terendah. Pembagian empat
ini sesuai dengan jumlah tingkétan yang diharapkan. Dari masing-masing rentang
tingkat tersebut kemudian dapat ditentukan klasifikasi setiap faktor risiko
berdasarkan nilai indeks risikonya. Penentuan klasifikasi faktor risiko dijelaskan

pada Lampiran B,

Tabel 4.3. Contoh Hasil Pengurutan Risiko berdasarkan AHP

X21 | Keuntungan yang diperoleh tidak sesuai rencana 81% 21% 41% E

X2 | Biaya overhead yang tinggi 37% 42% 40% E

Xi7 | Rencana investasi mempengaruhi pergeseran perilaku _
masyarakat di sekitar lokasi 46% 35% 38% E

Hasil analisis dengan menggunakan metode AHP menunjukkan terdapat 3 faktor
risiko yang bersifat Extreme, 9 bérsifat tinggi (high), 6 bersifat sedang (moderate)
dan sebanyak 13 risiko bersifat rendah (Jow). Dilihat dari hasil analisis AHP
tersebut dapat diperhatikan bahwa risiko tertinggi yang mempengaruhi kegagalan
investasi proyek adalah X,;: Keuntungan yang diperoleh tidak sesuai rencana.
Sedangkan bila ditinjau segi aspeknya, secara umum aspek yang menentukan
adalah G (Aspek Finansial), H (Aspek Sosial dan Budaya) dan D (Aspek Teknik
dan Teknologi).
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4.3.3. Analisis Hubungan Variabel Risiko

Berdasarkan hasil variabel risiko yang telah diidentifikasi, kemudian dilakukan
analisis korelasi untuk mengukur kekuatan hubungan antara variabel terikat yaitu
daya tarik investasi rusunawa dengan variabel bebaé pada faktor risiko investasi.
Analisis korelasi dilakukan dengan menggunakan metoder korelasi pearson.
Dengan bantuan program SPSS 13, perhitungan metode korelasi pearson

menghasilkan jenis koefisien korelasi bivariate seperti pada Lampiran H.

Pada penelitian ini, varibel terikat (Y) adalah daya tarik investasi rusunawa,
sedangkan variabel bebas (X) adalah variabel risiko yang telah teridentifikasi
sebanyak 31 variabel. Melalui bantuan program SPSS.13 maka diperoleh variabel
yang berkorelasi yang dapat dilihat pada Tabel 4.4.

Tabel 4.4. Contoh Hasil Pengurutan Risiko Berdasarkan Korelasi

Biaya overhead yang tinggi 0.5564

X9 | Tingkat inflasi tidak terkendali 0.5151
Birokrasi yang berbelit-belit dan menyulitkan

Xis o7 0.4828
pemberian ijin pembangunan

Xs | Promosi yang dilakukan kurang baik 0.3619

X33 | Kenaikan tingkat suku bunga pinjaman 0.3291

Dari Tabel 4.4 untuk level signifikan 0.01 didapat bahwa faktor risiko utama
~ yaitu X4 (Biaya overhead yang tinggi) dengan r = 0.5564 berkorelasi kuat dengan
daya tarik investasi, korelasinya negatif, dengan demikian didapati bahwa faktor-
faktor risiko menurunkan daya tarik investasi. Berarti perlu diberikan perhatian

khusus kepada variabel ini didalam analisis risiko investasi.
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4.3.4. Analisis Regresi

Untuk memperkuat hasil analisis AHP dan Korelasi tentang faktor risiko yang
berpengaruh ini, maka dilakukan analisis regresi. Analisis regresi dilakukan untuk
- melihat kuat tidaknya hubungan antara variabel bebas dengan variabel terikat,
sehingga pada akhirnya diperoleh suatu model matematis antara kedua variabel
yang saling terkait. Dari proses analisis regresi dapat diketahui hubungan antara
daya tarik investasi (Y) dengan faktor risiko (Xisdan X39) sangat kuat, dibuktikan
dengan nilai R = 0,885 dan R square 0,868 (Lihat Tabel 4.5).

Tabel 4.5 Model Summary Hasil Analisis SPSS

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .767(a) .588 .561 .64277
2 941(b) .885 .868 35240

a Predictors: (Constant), X29

b Predictors: (Constant), X29, X15
¢ ‘Dependent Variable: Y -
(Sumber : Hasil Olahan)

Berdasarkan proses analisis regresi tersebut didapat persamaan regresi Y = 5.668
—0.627 Xj9 - 0.423 X5, dimana nilai Y adalah variabel yang akan diramalkan
- yaitu besarnya daya tarik dan nilai X adalah variabel yang nilainya digunakan
unfuk meramalkan, yaitu besarnya pengaruh risiko Xz Begitu pulav dengan
variabel Xs. Dari koefisien unstandardized Beta, dapat dilihat bahwa koefisien
yang dihasilkan adalah negatif untuk ng dan Xjs, hal ini menunjukkan bahwa
semakin besar variabel bebas X (variabel risiko) maka akan semakin kecil
variabel terikat Y (daya tarik investasi). Kondisi ini ditunjukkan dengan tabel
koefisien pada Tabel 4.