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	Uji sensitivitas untuk investasi dalam proyek ini menunjukkan hasil positif. Dalam kondisi normal, NPV lebih besar dari nol, IRR melebihi MARR dan periode pengembalian modal (Payback Period) terjadi sebelum investasi berakhir dengan rasio benefit/cost lebih besar dari satu. Uji ini mempertimbangkan skenario kenaikan dan penurunan biaya dan pendapatan sebesar 5% dan 10%. Hasilnya menunjukkan bahwa meskipun terjadi variasi nilai NPV, IRR, payback period dan benefit/cost dinyatakan layak. Secara khusus pada kenaikan biaya sebesar 10% atau penurunan pendapatan sebesar 10% nilai NPV tetat positif dan IRR masih melebihi MARR. Periode pengembalian modal terjadi sebelum periode investasi berakhir. Rasio benefit/cost diatas satu, yang menunjukkan bahwa proyek memberikan nilai lebih. Dari hasil perhitungan dapat ditarik kesimpulan bahwa proyek tetap layak meskipun terjadi fluktuasi biaya dan pendapatan, yang memberikan keyakinan tambahan kepada investor tentang ketahanan dalam berbagai investasi.
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	Abstract
The sensitivity test for the investment in this project shows positive results. Under normal conditions, the NPV is greater than zero, the IRR exceeds the MARR, and the payback period occurs before the investment period ends, with a Benefit/Cost ratio greater than one. This test considers scenarios of 5% and 10% increases and decreases in costs and revenues. The results indicate that despite these variations, the NPV, IRR, payback period, and Benefit/Cost ratio remain feasible. Specifically, even with a 10% increase in costs or a 10% decrease in revenue, the NPV remains positive and the IRR still exceeds the MARR. The payback period occurs before the investment period ends. The Benefit/Cost ratio also stays above one, indicating that the project provides more value than its cost. Therefore, the project remains viable despite fluctuations in costs and revenues, providing additional confidence to investors about the investment's resilience under various
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PENDAHULUAN
Sebelum memulai pembangunan proyek konstruksi seperti Guest House di Kota Madiun, analisis investasi penting dilakukan untuk mengantisipasi risiko. Indicator dan metode ekonomi seperti NPV, B/C, IRR dan Payback Period digunakan untuk mengevaluasi kelayakan investasi (Adnyana et al., 2015; Jemmy Kristianto, Rosmitha Indah, Herry P. Chandra, 2016; Puteri et al., 2023; Susanti & Maini, 2019; Akbar & Laksito, 2014). Dalam analisis ekonomi, data pendapatan dan biaya terkait dengan proyek dikumpulkan dan dianalisis (Ari et al., 2019; Study & Study, 2009). Hal ini mencakup biaya modal, operasional, perawatan, gaji, dan asuransi jika menggunakan pembiayaan melalui kredit bank (Prastiwi & Utomo, 2013; Utu, 2017) Pendapatan dari penyewa kamar, dan penggunaan fasilitas proyek juga dipertimbangkan (Anton Nur Abadi, 2012; Lisan, 2015; Widiya Putri, Naomi Nessyana Debataraja, 2019) Tingkat bunga yang relevan saat ini juga dipertimbangkan (A & Laksito, 2014; Indrawan & Abdulgani, n.d.; Kecamatan et al., n.d.; Susanti & Maini, 2019), karena mempengaruhi biaya pembiayaan dan pengembalian investasi. Dengan mempertimbangkan semua ini, analisis investasi dilakukan untuk menentukan kalayakan proyek (Arianti, 2013; Subkhan, 2014). Referensi dari penelitian sebelumnya, terutama dalam investasi property, meberikan panduan dan kerangka kerja untuk analisis kelayakan investasi. Dengan mengikuti metode yang terbukti efektif dari penelitian sebelumnya, para investor dapat dapat membuat keputusan investasi yang lebih terinformasi (Anugrah Prananda, n.d; Putri et al., n.d.; Tenawaheng Paulus Pati Richardo, 2021). Selain itu, uji sensitivitas terhadapt investasi perlu dilakukan. Uji sensitivitas ini melibatkan variasi pendapatan dan biaya, dengan mengasumsikan kenaikan dan penurunan sebesar 5% dan 10%. Hal ini membantu mengidentifikasi dampaknya terhadap kelayakan investasi (Anugrah Prananda, n.d; Putri et al., n.d.; Tenawaheng Paulus Pati Richardo, 2021).  

Proyek Konstruksi
Proyek konstruksi adalah kegiatan dengan jangka waktu tertentu yang telah ditentukan sebelumnya, dengan fokus pada mutu dan biaya. Proyek ini menghadapi berbagai risiko internal dan eksternal, dan harus memenuhi tiga aspek utama yaitu mutu, waktu, dan biaya. Tahapan dalam proyek konstruksi meliputi tahap konseptual yang mencakup ide – ide awal dan studi kelayakan. Studi kelayakan dilakukan untuk mengevaluasi keberlanjutan investasi dari segi ekonomi , social budaya, teknis, dan administratif. Contoh kerangka studi kelayakan, menurut Imam Soeharto (1999), mencakup perumusan gagasan, kajian pasar, penentuan umur proyek, estimasi biaya, analisis finasial, pencarian sumber dana, persiapan AMDAl, dan penarikan Kesimpulan apakah proyek layak atau tidak untuk dilaksanakan.
Dalam studi kelayakan proyek, ada tiga aspek utama yang ditinjau yakni pasar, teknis, finansial dan ekonomi. Aspek pasar digunakan untuk mengidentifikasi masalah dan peluang, merancang strategi pemasaran, dan menetapkan nilai penawaran agar keputusan dapat dibuat dengan lebih akurat. Aspek teknis mencakup perumusan ide terkait desain, jadwal, mutu, dan biaya pekerjaan serta menentukan Lokasi Pembangunan dan aspek teknis lainnya.
Aspek finansial dan ekonomi melibatkan analisis finansial yang sistematis, termasuk penentuan parameter, estimasi biaya investasi, proyek pendapatan, pembuatan model, penilaian kriteria, penilaian risiko, dan pembuatan ranking atas penilaian. Setelah studi kelayakan, tahap detail desain dilakukan termasuk pembuatan gambar, anggaran biaya, jadwal pelaksanaan, dan spesifikasi teknis pekerjaan.
Tahap berikutnya adalah pengadaan untuk memperoleh harga penawaran yang sesuai dengan anggaran. Setelah penawaran disetujui, tahap implementasi dimulai, dimana pekerjaan sesuai dengan dokumen perencanaan yang akan dilaksanakan. Tahap terkahir adalah operasional dan pemeliharaan.
Analisis investasi dalam pembangunan proyek konstruksi merupakan bagian dari studi kelayakan, dengan penekanan pada aspek ekonomi. Oleh karena itu, penting untuk melakukan kajian investasi dan analisis sensitivitas terhadap kenaikan dan penurunan biaya serta pendapatan untuk membuat keputusan investasi yang tepat. Dengan mempertimbangkan hasil analisis sensitivitas investasi, keputusan investasi dapat diambil dengan lebih baik.

Klasifikasi Biaya
Dalam bidang ekonomi teknik, biaya dapat dikelompokkan menjadi empat kategori berdasarkan berbagai factor. Menurut Ir. Drs. H. Arson Aliludin, SE., DE., kategori – kategori tersebut adalah biaya berdasarkan waktu, kelompok sifat pengguna, produk, dan volume produksi.
Biaya berdasarkan kelompok pengguna terbagi menjadi tiga jenis yaitu biaya investasi, biaya operasional, dan biaya perawatan. Biaya investasi diperlukan untuk memulai suatu usaha, seperti pembuatan kantor, fasilitas produksi, kendaraan dan pelatihan. Biaya operasional adalah biaya yang dibutuhkan untuk menjalankan aktivitas usaha, seperti gaji karyawan, pembelian bahan produksi, dan administrasi. Biaya perawatan digunakan untuk merawat Gedung dan peralatan usaha yang terdiri dari biaya rutin dan kuratif.
Berdasarkan produknya, biaya dapat dibagi menjadi biaya publikasi dan biaya komersial. Biaya publikasi mencakup biaya langsung dan tidak langsung, termasuk bahan dan tenaga tenaga kerja. Biaya langsung bahan diperlukan untuk produksi, sedangkan bahan tidak langsung adalah pelengkap produk. Tenaga kerja langsung adalah yang terlibat langsung dalam produksi, sementara tenaga kerja tidak langsung adalah yang mendukung proses produksi, seperti pemeliharaan dan perawatan.
Biaya berdasarkan volume produknya terbagi menjadi biaya tetap, variable dan semi – variable. Biaya tetap konsisten meskipun produksi meningkat, sedangkan biaya variable berubah sesuai dengan jumlah produksi, seperti biaya bahan baku. Biaya semi-variabel adalah kombinasi dari keduanya.
Langkah – Langkah dalam menyiapkan dan memilih alternatif investasi yang terbaik adalah sebagai berikut :
· Penyusunan Alternatif : buat alternatif yang lengkap dan tidak tumpeng tindih,
· Pemilihan metode Evaluasi : pilih metode evaluasi seperti NPV, AE, IRR, atau BCR,
· Penyamakan Umur Alternatif : Sesuaikan umur alternatif jika perlu,
· Perhitungan Annual Equivalent (AE): Hitung AE untuk masing - masing alternatif,
· Perhitungan Internal Rate of Return (IRR) : Hiutng IRR dan bandingkandengan MARR,
· Metode Benefit-Cost Ratio (BCR) : Hitung BCR untuk setiap alternatif dan pilih yang tertinggi.
Dengan langkah – Langkah ini, pemilik usaha dapat memilih alternatif investasi yang paling menguntungkan sesuai dengan tujuan dan kriteria yang ditetapkan. Penting untuk melakukan analisis dengan cermat sebelum membuat keputusan akhir.
 Analisis Sensitivitas
Analisis sensitivitas dalam investasi proyek konstruksi memeriksa dampak perubahan pada parameter kunci seperti investasi, manfaat, biaya, dan suku bunga. Ini membantu pengambil keputusan dalam memilih opsi terbaik. Langkah-langkahnya mencakup menganalisis dampak perubahan pada satu parameter tunggal dan membandingkan hasil investasi dari proyek dengan alternatif lain (Giatman et al., n.d.). Meskipun sederhana, analisis sensitivitas ini perlu digunakan bersama dengan analisis yang lebih komprehensif.
METODE PENELITIAN
Studi Literatur: Telusuri literatur yang rekevan tentang investasi property, analisis kelayakan proyek konstruksi dan uji sensitivitas untuk memperoleh wawasan tentang metode analisis dan faktor – faktor yang mempengaruhi kelayakan investasi.
Pengumpulan data RAB: Rencana Anggaran Biaya (RAB) diperoleh dari pelaksana Pembangunan proyek, mencakup biaya konstruksi, biaya operasional, dan biaya lainnya yang relevan.
 Biaya Rutin dan Pendapatan: Kumpulkan informasi tentang biaya rutin operasional dan perkiraan pendapatan yang akan dihasilkan setelah proyek selesai dibangun.
Suku Bunga Bank: Peroleh informasi tentang suku bunga bank dari Lembaga keuangan untuk menghitung biaya modal dan mengevaluasi pengaruhnya terhadap kelayakan investasi.
Analisis Kelayakan: Gunakan data Rab, biaya rutin, pendapatan, dan suku bunga untuk melakukan analisis kelayakan investasi proyek konstruksi, termasuk evaluasi potensi pengembalian investasi.
Uji Sensitivitas: Lakukan uji sensitivitas untuk memahami dampak perubahan suku Bungan dan pendapatan terhadap kelayakan investasi. Amati dampaknya terhadap parameter kelayakan seperti NPV, IRR, dan Pavback Period.
Kesimpulan: Menarik Kesimpulan dari analisis kelayakan dan uji sensitivitas, serta rekomendasi untuk meningkatkan kelayakan investasi proyek konstruksi, khususnya terkait manajemen risiko dan strategi pengelolaan keuangan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Dari uji sensitivitas yang telah dilakukan terhadap proyek konstruksi tersebut dengan mengasumsikan kenaikan pendapatan sebesar 5% dan 10% maka diperoleh hasil sebagai berikut pada Tabel 1.
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	Asumsi
	Nilai

	
	NPV
	IRR
	B/C
	PP

	Pendapatan nilai 5%
	1.443.777.422
	14,41
	1,21
	9,51

	Pendapatan naik 10%
	1.834.451.837
	15,82
	1,27
	8,43

	Biaya naik 5%
	715.083.741
	11,18
	1,1
	12,79

	Biaya naik 10%
	377.064.476
	9,59
	1,05
	15,2

	Pendapatan turun 5%
	662.428.591
	10,95
	1,1
	12,9

	Pendapatan turun 10%
	271.754.175
	9,29
	1,04
	15,84

	Biaya turun 5%
	1.391.122.272
	13,36
	1,22
	9,45

	Biaya turun 10%
	1.729.141.537
	14,38
	1,28
	9,22



Hasil perhitungan berdasarkan Tabel 1 diperoleh nilai NPV, PP, B/C, serta nilai IRR yang mengalami perubahan nilai jika terjadi kenaikan maupun penurunan baik biaya maupun pendapatan sebesar 5% dan 10%. Kenaikan dan penurunan 
biaya maupun pendapatan dapat diamati pada grafik di bawah ini,
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[bookmark: _Ref202304576]Grafik 1 Nilai Net Present Value (NPV)

Berdasarkan Grafik 1, NPV tertinggi terjadi Ketika pendapatan mengalami kenaikan sebesar 10% sedangkan NPV terendah terdapat pada penurunan pendapatan sebesar 10%. Namun nilai NPV secara keseluruhan masih lebih besar dari nol sehingga investasi masih dalam kategori layak untuk dijalankan. Sedangkan tingkat pengembalian modal tercepat menurut Grafik 2 Payback Period di bawah ini bahwa pengembalian tercepat pada pendapatan Ketika mengalami kenaikan sebesar 10% dan pendapatan terlama mengalami penurunan 10% pada tingkat pengembalian modal yang tejadi tahun pada 15,84 tahun. Sedangkan kurun waktu investasi kita direncanakan 19 tahun. Jadi waktu pengembalian modal dalam kategori layak dikarenakan waktu pengembalian kurang dari 19 tahun.
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[bookmark: _Ref202305354]Grafik 2 Nilai Payback Period (PP)

Nilai IRR tertinggi adalah 15,82% terjadi pada saat pendapatan mengalami kenaikan 10%. Nilai IRR terkecil terjadi saat pendapatan mengalami penurunan sebesar 10% dengan nilai IRR 9,29%. Dari hasil perhitungan menunjukkan bahwa nilai IRR masih lebih besar dari MARR sehingga investasi dinyatakan layak untuk dijalankan
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Grafik 3 Nilai Internal Rate of Return (IRR)

Nilai dari Benefit/Cost (B/C) diperoleh 1,21 saat mengalami kenaikan 5%, 1,27 saat pendapatan naik 10%, sedangkan saat biaya mengalami kenaikan 5% dan 10% nilai B/C nya diperoleh sebesar 1,1 dan 1,05. Untuk kondisi pendapatan mengalami penurunan 5% dan 10% diperoleh 1,1 dan 1,04. Pada saat biaya mengalami penurunan 5% dan 10% diperoleh nilai B/C sebesar 1,22 dan 1,28. 
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[bookmark: _Ref202305493]Grafik 4 Nilai Benefit/Cost (B/C)

Dari data yang telah ada bahwa dapat disimpulkan jika nilai B/C lebih dari 1 dan investasi dikatakan layak untuk dijalankan. Sesuai yang tertera di dalam Grafik 4.

KESIMPULAN
Dari uji sensitivitas kenaikan dan penurunan baik biaya maupun pendapatan sebesar 5% dan 10% investasi masih layak untuk dijalankan meskipun terjadi perubahan nilai pada NPV, IRR, Payback Period dan BCR karena hasil dari empat indicator studi kelayakan terpunuhi.
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