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ABSTRACT

Tujuan Penelitian adalah 1. Untuk melihat apakah keputusan melakukan pinjaman
dari pihak luar (Eksternal Financing) ini sudah tepat dan dapat memberikan
keuntungan kepada PEPC. 2. Untuk melihat apakah ada alternatif selain
mengunakan dana eksternal Financing 100 % untuk pembiayaan Project JTB. 3.
Untuk melihat seberapa besar keuntungan dan kerugian atas keputusan penggunaan
dan Eksternal Financing.

Objek penelitian adalah 1. PT Pertamina EP Cepu (PEPC), anak perusahaan hulu
PT Pertamina (Persero), bergerak dalam kegiatan usaha hulu minyak dan gas bumi.
ExxonMobil Cepu Limited dan BKS PI Blok Cepu bermitra dengan PEPC dalam
mengelola dan mengeksplorasi potensi migas di wilayah tersebut. 2. Proyek LNG
bontang vyaitu proyek LNG pertama di Indonesia yang mengikuti model
pengembangan bisnis hilir, berdasarkan UU Migas No. 22/2001, yang memisahkan
kegiatan hulu penyediaan bahan baku gas bumi dengan kegiatan hilir pembangkitan
LNG. 3. Proyek IPP Jawa 1, di Desa Cilamaya, Kabupaten Karawang, Jawa Barat,
terdapat pembangkit listrik yang dikenal dengan Java-1 Independent Power Plant
(IPP) yang mengintegrasikan fasilitas gas dengan pembangkit tersebut. 4. Proyek
LNG Tangguh, Di Teluk Bintuni, Papua Barat wilayah Kontrak Kerja Sama (KKS)
Wiriagar, Berau, dan Muturi, Tangguh LNG merupakan pengembangan enam
sumber daya gas terintegrasi.

Hasil penelitin adalah sebagai berikut 1. Berdasarkan dari hasil analisa rasio
keuangan yang telah dilakukan dapat dikatakan bahwa pendanaan eksternal pada
project JTB dapat menguntungkan perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa langkah
yang diambil dalam pembiayaan Project JTB menggunakan Eksternal Financing
sudah tepat. 2. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa terdapat alternatif lain
untuk pendanaan suatu proyek. Jika dibandingkan dengan 100% penggunaan dana
eksternal, lebih baik pendanaan proyek dilakukan dengan pendanaan bank 70% dan
pendanaan pribadi sebesar 30%, Dimana BCR 70 % 2,09 dan BCR 100 % 2,08 dan
NPV 70% 9,269,096 dan NPV 100% 7,058,810, terdapat selisih 2,209,286. Namun
pendanaan rill atau pendanaan dengan 100% penggunaan dana eksternal dikatakan
lebih baik dan layak karena kemampuan pendanaan pribadi sebesar 30% dapat
digunakan untuk pendanaan proyek lain seperti pada tahun 2019 Pertamina
mengembangkan area kilang Pacific Petrochemical Indotama (TPPI) menjadi pusat
industri petrokimia yang dapat menangkap peluang bisnis Petrokimia di Indonesia
sebesar Rp. 40-50 triliun per tahun. 3. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan
diketahui bahwa tidak ada kerugian yang diderita. Hal tersebut disebabkan karena
dari Ekternal Financing secera keseluruhan memberikan banyak keuntungan bagi
PT Pertamina dan PT Pertamina EP Cepu.

Keywords: Proyek Pengembangan Gas, Eksternal Financing., Net Present value,
pembiayaan Project
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ABSTRACT

The research objectives are 1. To see whether the decision to make a loan from an
external party (External Financing) is correct and can provide benefits to PEPC. 2.
To see if there are alternatives other than using 100% external Financing funds to
finance the JTB Project. 3. To see how big the advantages and disadvantages of the
decision to use and External Financing.

The research objects are 1. PT Pertamina EP Cepu (PEPC), an upstream subsidiary
of PT Pertamina (Persero), is engaged in upstream oil and gas business activities.
ExxonMobil Cepu Limited and BKS Pl Cepu Block partner with PEPC in
managing and exploring the oil and gas potential in the region. 2. The Bontang LNG
project is the first LNG project in Indonesia that follows the downstream business
development model, based on the QOil and Gas Law no. 22/2001, which separates
upstream activities of supplying natural gas raw materials from downstream
activities of LNG generation. 3. The Java 1 IPP Project, in Cilamaya Village,
Karawang Regency, West Java, there is a power plant known as the Java-1
Independent Power Plant (IPP) which integrates gas facilities with the power plant.
4. Tangguh LNG Project, In Bintuni Bay, West Papua in the Wiriagar, Berau, and
Muturi Cooperation Contract (KKS) area, Tangguh LNG is the development of six
integrated gas resources.

The results of the study are as follows 1. Based on the results of the financial ratio
analysis that has been carried out, it can be said that external funding on the JTB
project can benefit the company. It can be concluded that the steps taken in
financing the JTB Project using External Financing are appropriate. 2. Based on the
research results, it is known that there are other alternatives for funding a project.
When compared with 100% use of external funds, project funding is better with
70% bank funding and 30% personal funding, where BCR 70% is 2.09 and BCR
100% is 2.08 and NPV 70% is 9,269.096 and NPV 100% is 7,058.810 , there is a
difference of 2,209,286. However, real funding or funding with 100% use of
external funds is said to be better and more feasible because 30% of private funding
can be used to finance other projects, such as in 2019 Pertamina developed the
Pacific Petrochemical Indotama (TPPI) refinery area to become a center for the
petrochemical industry that can capture Petrochemical business opportunity in
Indonesia is Rp. 40-50 trillion per year. 3. Based on the results of the research
conducted, it is known that no losses were suffered. This is because external
financing as a whole provides many benefits for PT Pertamina and PT Pertamina
EP Cepu.

Keywords: Gas Development Project, External Financing., Net Present value,
Project financing

Xiv



BAB |

PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Penelitian

Mengontrol biaya maupun waktu sangat penting untuk menjaga konsistensi
dalam perencanaan dan pelaksanaan. Manajer fasilitas harus hati-hati memantau
semua pekerjaan selesai untuk memastikan bahwa itu dilakukan sebagaimana
dimaksud (Wospoga, 2015). Dengan mencegah penundaan. Masalah alam, tenaga
kerja, dan material dapat semakin membebani biaya proyek dengan perencanaan
dan pengelolaan yang tepat (Widojoko, 2016). Karena keuntungan sponsor proyek
dan proyek konstruksi selesai tepat waktu tidak dapat dipisahkan dari ukuran
keberhasilan proyek konstruksi. Masalah biaya keuangan proyek harus ditangani
lebih intensif.

Proyek adalah usaha terencana yang membutuhkan sejumlah uang atau
sumber daya lainnya. Mencapai tujuan tertentu dalam periode tertentu (Suryanto,
2018). Keberhasilan suatu proyek, terutama yang dijalankan atas nama orang,
sangat bergantung pada efektivitas dan efisiensi proses manajemen proyek
(Wirapraja, 2021)

Tujuan utama pemilik proyek dan kontraktor adalah keberhasilan proyek
dan penyelesaian proyek tepat waktu. Setiap keterlambatan dalam penyelesaian
dapat berdampak serius pada keuangan dan nilai perusahaan (Alaydrus, 2019).
Biaya yang dikeluarkan akan bertambah sesuai dengan durasi proyek. Waktu dan
uang harus dipertimbangkan ketika mengerjakan berbagai proyek. Salah satunya
adalah pekerjaan konstruksi. Biaya proyek yang tinggi dan keterlambatan
penyelesaian dapat ditoleransi dengan waktu proyek yang baik dan efektivitas biaya

(Susanti, 2019)



Pada penelitian ini dilakukan pada PT. Pertamina Eksplorasi Produksi Cepu
(PEPC) merupakan salah satu anak perusahaan dari PT. Pertamina Persero.
Didirikan pada tanggal 14 September 2005. Status Perusahaan adalah kepemilikan
(share holding) adalah dibagi atas pemilikan PT. Pertamina (Persero) sebesar 99
% dan PT. Pertamina Pedeve Indonesia sebesar 1 %.

Pertamina EP Cepu bidang usahanya adalah Eksplorasi dan eksploitasi minyak
dan gas bumi, serta penjualan minyak dan gas bumi yang dihasilkan dari kegiatan
tersebut, semuanya merupakan kegiatan komersial hulu minyak dan gas bumi (migas).

MESDM ( Menteri Energi Sumber Daya dan Material ) dengan Surat
No. 1581/13/MEM.M/2013 pada 28 Februari 2013 telah menyepakati adanya
proyek unitisasi Lapangan Jambaran-Tiung Biru dengan PEPC menjadi Operator.
Proyek Lapangan Unitisasi Jambaran Tiung Biru (JTB) yang diharapkan menjadi
salah satu penghasil gas terbesar di Indonesia memiliki kapasitas produksi gas
sebesar 192 MMSCFD (Million Standard Cubic Feet per Day atau Juta Standar
Kaki Kubik per Hari), menjadikan tujuan pengembangan gas untuk proyek JTB
menjadi krusial dimana 100 MMSCFD telah disisinkan untuk memenuhi
kebutuhan gas pembangkit listrik PT PLN. Pasokan gas dari JTB pada akhirnya
akan mensuplai ketersediaan gas di seluruh Pulau Jawa yang relatif besar akibat
capex proyek tersebut melebihi US$ 1,5 miliar. Hal ini akan mendorong
perkembangan ekonomi masyarakat dengan memperluas dunia usaha baik lokal

maupun nasional.

Pendanaan untuk Proyek Pengembangan Lapangan Unitisasi JTB
merupakan satu kesatuan dalam RKAP yang akan diajukan oleh PEPC pada

setiap tahun anggaran saat pelaksanaan proyek dan penyusunan RKAP. Saat ini



pendanaan dan perhitungan keekonomian diatas, dilakukan dengan Metode
Equity. Kedepan, Kebijakan PT Pertamina (Persero) selaku induk perusahaan
dari PEPC menetapkan pendanaan proyek Lapangan Unitisasi JTB diperoleh dari
pinjaman eksternal melalui skema Project Financing, dimana PEPC akan

menjadi peminjam dana (borrower) dalam skema dimaksud.

Dengan semakin ketatnya persaingan, setiap perusahaan berinvestasi untuk
mengembangkan bisnisnya setiap tahun, sehingga berinvestasi untuk keuntungan
masa depan merupakan salah satu tujuan utama keuangan perusahaan (Prasetyo.
2015) Investasi sangat penting, terutama di Indonesia, agar perusahaan yang
beroperasi di dunia saat ini dapat bertahan dan berkembang. Hal ini karena semua
dana pihak ketiga berasal dari sumber eksternal. Oleh karena itu, penting untuk
proses pengembangan proyek (Asmiarti, 2019). Perusahaan dapat mengumpulkan
sejumlah besar uang dari luar negeri untuk mendukung operasi mereka. Pendanaan
eksternal diperlukan ketika dana internal tidak mencukupi untuk kebutuhan (Bagu,

2021).

Pembiayaan pihak ketiga merupakan sumber pendanaan jangka panjang
bagi perusahaan. Ini bisa digunakan untuk hal-hal seperti ekspansi bisnis, jadi
jangan panik jika keuangan menjadi andalan bagi banyak perusahaan besar.
Sumber pendanaan eksternal lebih beragam dibandingkan dengan dukungan

bisnis.

Pembiayaan proses pembangunan menjadi penting karena studi kelayakan
adalah penelitian dalam mengevaluasi proyek-proyek yang akan datang. Hanya
ada saran apakah proyek tersebut perlu ditunda dengan penilaian ini. Penelitian

perlu mencakup berbagai disiplin ilmu. Tidak diragukan lagi, ada banyak



pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Karena masa depan penuh dengan
ketidakpastian (Febriyan, 2017). Artinya studi kelayakan membutuhkan tim
keahlian di berbagai bidang. Hukum, psikologi, akuntansi, teknik, dan bidang studi

lainnya (Kasmir & Jakfar, 2015),

Jika proyek tersebut merupakan proyek investasi komersial, studi
kelayakan akan menentukan apakah proyek investasi tersebut dapat
menguntungkan (Febriyan, 2017). Namun, jika inisiatif adalah proyek investasi
nirlaba, lakukan studi kelayakan proyek untuk proyek investasi fasilitas sosial
untuk menentukan kelayakan proyek terlepas dari manfaat ekonominya. Manfaat
ekonomi proyek, yaitu jika proyek dianggap sangat menguntungkan dalam
kaitannya dengan risikonya. Manfaat ekonomi keseluruhan proyek dan manfaat

ekonomi proyek untuk negara proyek Semester paling sulit (Najmuddin, 2021).

Menurut studi yang dilaksanakan oleh Xu Chen, et al. (2020) dalam
penelitiannya mengetahui bahwa pembiayaan daya DFI Cina sejak tahun 2000
telah meningkat secara dramatis, melampaui DFI nasional Asia Timur lainnya dan
pembiayaan listrik sektor publik kolektif MDB utama pada tahun 2013. Karena
sebagian besar pembiayaan DFI China saat ini dalam bentuk batu bara,
dekarbonisasi investasi listrik mereka akan sangat penting dalam mengurangi

emisi karbon di masa depan dari penerima.

Hasil penelitian lain milik Vivek Rao (2019) menyatakan bahwa proyek
pembiayaan oleh bank untuk proyek-proyek KPS infrastruktur masih dalam tahap
awal di beberapa pasar Asia, dan bank lebih dipandu oleh faktor ekonomi makro
dan oleh kekuatan neraca mereka. Kunci implikasi kebijakan untuk membuka

pembiayaan bank untuk proyek KPS infrastruktur terletak pada pengurangan



faktor risiko makroekonomi dan memiliki bank yang dikapitalisasi dengan baik.
Yang terakhir mengasumsikan signifikansi, mengingat persyaratan modal yang
lebih tinggi yang diharapkan dapat dipenuhi oleh bank, setelah penerapan Basel
I11 standar modal. Selain itu penelitian Tingting Wu (2019) menjelaskan bahwa
Berdasarkan fitur permintaan pembiayaan dalam berbagai fase pengembangan
real estat, prosedur dan metode pembiayaan dianalisis secara menyeluruh untuk
menunjukkan secara rinci bagaimana menyusun rencana pembiayaan yang
rasional dengan penerapan saluran pembiayaan yang terdiversifikasi secara

terintegrasi.

Hasil lain menurut Grigorieva, et al. (2018) menjelaskan bahwa
Pengembangan kawasan perkotaan memerlukan perubahan prinsip dalam
organisasi pemukiman kembali, termasuk pembangunan perumahan, yang terkait
dengan masalah degradasi lingkungan dan pembentukan tuntutan individualisasi
dan lingkungan keramahan perumahan oleh penduduk perkotaan. Biaya sumber
daya energi memiliki dampak yang signifikan berdampak pada permintaan
teknologi pintar yang digunakan dalam kehidupan sehari-hari dan memastikan
ekologi kompatibilitas perumahan. Di Rusia, urgensi untuk merangsang
permintaan tersebut tinggi karena tingkat pemborosan energi yang Kritis

dibandingkan dengan negara lain.

Berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dan Analisa dengan judul ‘“Analisis pembiayaan pada Proyek
Pengembangan gas Lapangan Unitisasi Jambaran Tiung Biru (JTB) — Suatu

pendekatan kasus pada PT. Pertamina EP Cepu”.



1.2 ldentifikasi Masalah Penelitian

Telah dilakukan Feasibility Study (Studi Kelayakan ) untuk mendapatkan
persetujuan pengembangan Gas Lapangan Unitisasi JTB tanpa partisipasi
ExxonMobil, dan Badan Kerja Sama (BKS) setelah diselesaikannya Settlement
Agreement ( Kesepakatan Penyelesaian ) antara PEPC dan EMCL ( Exxon Mobil
Cepu Limited ) tanggal 3 Nopember 2017 dan Perjanjian Pengembalian Cash Call
Proyek JTB antara PEPC dan BKS tanggal 31 Oktober 2018. Feasibility Study ini
akan digunakan sebagai referensi persetujuan pembiayaan pengembangan Gas
Lapangan Unitisasi JTB ke PT Pertamina (Persero) dan menjadi acuan dasar
pengajuan usulan biaya investasi di dalam RKAP (Rencana Kerja dan Anggaran
Perusahaan) dan RJPP.( Rencana Jangka Panjang Perusahaan ).

Tujuan pengajuan Feasibility Study pengembangan gas Lapangan Unitisasi

JTB antara lain:

1. Menyampaikan gambaran terbaru terkait progres dan rencana kerja proyek

pengembangan gas Lapangan Unitisasi JTB.

2. Mendapatkan persetujuan untuk pembiayaan Lapangan Unitisasi JTB sebesar
91.9399% dari Proyek JTB atau 100% Proyek Gas Jambaran di Blok Cepu.

Proyek ini ingin meningkatkan produksi gas dalam negeri untuk memenuhi
permintaan pasar gas dalam negeri. Proyek Lapangan Unitisasi JTB ini
merupakan salah satu mega proyek dan masuk ke dalam Proyek Prioritas dan
Proyek Strategis Nasional yang sangat dibutunhkan oleh negara dalam
menghasilkan gas, di samping juga saling bekerja sama dengan Pertagas melewati
ISC dalam hal pemanfaatan pipa gas Gresem (Gresik-Semarang). Rencana total

project cost sebesar + USD 1.850 Bn. Untuk mendanai project ada 2 alternatif yang



dapat diambil PEPC, yaitu:
1. Menggunakan dana sendiri yang dimiliki oleh PEPC, dari dana yang tersedia
di PEPC saat ini dan berdasarkan penerimaan rutin dari hasil produksi setelah
project beroperasi, maka PEPC masih bisa menggunakan dana yang tersedia.
2. Walaupun dana sendiri tersedia, berdasarkan perhitungan keekonomian maka
untuk membiayai project tersebut PEPC dapat menggunakan dana pinjaman
dari pihak luar (Eksternal Financing) disebut Project Financing.
PT Pertamina (Persero) menugaskan PEPC untuk mempersiapkan
mengambil tindakan yang diperlukan sesuai dengan standar tata kelola perusahaan
dan Anggaran Dasar serta dilakukan analisis kajian dampak risiko pendanaan

project financing terhadap kelancaran proyek dan sebaliknya.

Mengapa Project Financing?

FAKTOR-FAKTOR MANFAAT

. “Reputasi &
Untu.k _ Exit Strategy Leverage M :’) link
meningkatkan Project-related assets and cash Keekonomian endisp ".,', an
modal Project

flows are segregated from the
Memaksimalkan 9reg

kapasitas utang sponsor's other activities.

Gambar 1. 1 Faktor Manfaat Proses Financing

Melihat uraian diatas penelitian yang penulis akan lakukan dibatasi dengan
melakukan analisa terhadap seberapa efektifnya yang didapat PEPC dengan
membiayai Project dengan menggunakan Eksternal Financing atau pinjaman dari
pihak luar terutama dari bank dari luar negeri, karena dana yang di pinjam
berbentuk US dollar.

Berdasarkan PerMenko Perekonomian No 5 Tahun 2017, Project JTB telah



ditetapkan sebagai Project Strategi Nasional (PSN) dan Project Prioritas. Rencana

total project cost sebesar + USD 1.850 Bn (termasuk financing cost). Rencana

pendanaan (Project financing plan) Project JTB dengan skema Trustee Borrowing

Scheme (TBS), terdiri dari:

1. Tranche Conventional Bank - yakni national banks (Bank BUMN) serta
international banks.

2. Tranche Islamic Bank - yaitu bank-bank syariah internasional dan nasional
(khususnya Bank Syariah BUMN).

1.3 Perumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan pembahasan pada latar belakang penelitian, maka peneliti

merumuskan masalah sebagai berikut :

a. Apakah langkah yang diambil dalam pembiayaan Project JTB menggunakan
Eksternal Financing sudah tepat?

b. Apakah ada alternatif selain menggunakan dana eksternal Financing 100 %
untuk pembiayaan Project JTB?

c. Seberapa besar keuntungan dan kerugian yang didapat perusahaan dengan
menggunakan Eksternal Financing dalam membiayai project ini?

1.4. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

1.4.1. Tujuan Penelitian

Analisis di bawah ini adalah apa yang ingin dilakukan oleh penelitian ini :

a. Untuk melihat apakah keputusan melakukan pinjaman dari pihak luar
(Eksternal Financing) ini sudah tepat dan dapat memberikan keuntungan
kepada PEPC.

b. Untuk melihat apakah ada alternatif selain mengunakan dana eksternal Financing

100 % untuk pembiayaan Project JTB.



c. Untuk melihat seberapa besar keuntungan dan kerugian atas keputusan

penggunaan dan Eksternal Financing.

1.4.2. Kegunanaan Penelitian

Kegunaan penelitian yakni sebagai berikut:

a. Bagi Peneliti
Studi ini bisa berguna sebagai penambah keahlian bagi penulis tentang
pelaksanaan Eksternal Financing bagi suatu perusahaan, melihat faktor-faktor
apa yang mempengaruhi perusahaan dalam mengambil keputusan iinvestasi
dengan menggunakan eksternal Financing.

b. Bagi Dunia Akademis
Diharapkan penelitian penulis bisa menambah informasi serta pengetahuan
bagaimana proses, prosedur dana apa keuntungan dan kerugian membiayai
suatu project dengan menggunakan Eksternal Financing. Sehingga dapat
menambah perbendaharaan informasi dan pengetahuan bagi mahasiswa dan
peneliti lainnya di dunia akademis.

c. Bagi Perusahaan yang diteliti
Diharapkan penelitian penulis bisa memberikan manfaat masukan atau saran
kepada perusahaan apabila terdapat keuntungan dan kelemahan dalam

perlaksanaan Eksternal Financing.
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