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Perihd

Dengan horrnat,

Mernenuhi peo-nintaan PT Waskia Karya persero) Tbk . sebnjumya disebut '?erseroan" yang

tercrnhrm datam Surat Penaurafan No: 1583/PEN/0 .0-KJPP /X/ 14 t2n8gal 29 Oktober 2014 dan

Adendum No : 021lUM/0.GKJPP/uml5 anggal 15 Januari 2015 yang teletr dsepakati, unruk

mcrnhrilrn Pen.lepat aas Nilei Pasar Waiar Aset Takberwuiud berupa 5170 Investasi

perseruan gada Keriesama. oFrrsi pada poyek Dermo Surabaya ('KSGWD"). Sena dalam

hatas-batas kemampuaa kami sehagai Penrsahaan P€nilai Resmi @erdasarkan Surat Izh Usaha KJPP

AMuIlah Fiuiantoro & R€kan dti Depanernen Keuengan Republik Indooesia No.674/KM 1/2009,

tanggal 13 Juli 2009 dengn oomor izh KJPP No 209.0051 da,r telai terdafan sebagai Kanror Jasa

ProfesiPerruniangPasarModaldiBa&nPerrgawasPasarModaldanternbagaKeuengn(B.P.P--

LI$dengaasuratTandaTedxfrarProfesiPoruniaogPasarModaldaliBapepam.LK
No.18/BLISTID -P /B/n12 E@nqgel29 Joni 2014 '

MAKSI,]D DAN TIIUAN PENIIIIAN

Malsud dr; penilaiao adalah untul mengungL'pkan suao pendapat Nilai Pasar Waiar Aset

Takbcrwujud benrpa 51% Invesusi Perseroan pade Keriasama Operasi Waskia - Darmo per 28

Februari 2015.

Tuiuan penilaian rni dilahrten untuk kepenthgan Peogalihaa Aset Takberwuiud berupa lnvestasi pada

KSO - WD rieri Persetoan kepada Entias Anak Perusahaan-

@ xrrya (pcr!qo) Tbk pada KSO Waskita - Drno

Property & Business Appraisal and Consulting
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DEFlNlsr Nll-N P lstx @uR Men reT Vtt-uE)

Nrlai pasar vaiar (Fair Markt vahe) adalah perkfaa.n, iumla-h uang pada Tanggal Pa iuan (c:at of

Datc) ywrgdapat diperoleh dari suanr transaksi jua.l beli obyek Peni.laian anrara pembeli vang berminat

mfjroieh (willi\ bEO) dar. penjual vang berminat meniu (dllitg selbr) dalam suaru tlansaksi vang

bersifat layak dan waiar.

TANGTGAL PEMLAIAN (Czr O12at4

Penilaran investasi ini dilalrukan per tanggal 28 Februad 2015, paramete( dan laporan keuargan yalg

digunakan dalam analisis didasarkan pada daa per tangil 28 Februari 20i 5'

Dalam penyusunan laporan Peni.laian ini, kami mengacu kepada KEPI, SPI 2013, Peraturan Nomor

\.III.C3 tenung Pedoman dan Penyajian I:poran Penilai Usaha di Pasar Nlodal dar Peraruran

Nomor VIII.C,5 t€fltang Pedoman Penilaian Dan Penyajian I-aporan Penilaian ASet Takberurujud di

Pasar Modd.

METODOLOGI PENII.AIAN

Penilaian Inyesasi Perseroan ini dilakuk2fl menggunakan pendekatan pendapatan (iaconc appnacb)

metode diskooto manfaat masa mendatang Qtiscouatcd oJl*un bctcft n$bo$ dengan telnrk disnnatcd cash

Jlr" [x:E dan pendekamn asel (asic! Qpnach) detgan metode a$astcd book ulsc- Selaniumya kamr

melalmkan relonsiliasi nilai atas kedua pendekatar penilaiaa tersebut dengan mernberikan bobot

sebesar 757o pada pendekaan pendapatan dan sebesar 25o/o pada pendekatan aset Pembobotan

berdasarkan tingkat kepercayaan kami aas data yzng diiadikan sebagi masukan pada masing-masing

metode Penilaiarl.

ASUMSI .ASI,]MSI DAN KONDISI PEMBATAS

Dalam penihian ii kami mernbuat beberapa asumsi yang sangar penting sehubungan dengan metode

lzng kami guoakan da.lam penenruan nilai, yarn-r :

1- I-aporan perrildan 
'nibetifat rcn'ditcltincr opitrion

2. Penilar Usaha telah me-lakukan penelahaan atas dokumen-dokumen y-ang digunakan dalam proses

penilaian

3. Data dan infonnasi yang diperoleh berasal dari sumber yang dapat drpercaya ke akuratanrrya

L"p".-, P""lt"t." 51,00'l. hvestasi PT Waskira Karye (Pcrcero) Tbk pada KSO Waskite - Darmo

Property & BLrsrness Appraisal and Consultrng
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,l Penila mcngunakan pror-eksr kcuaruan vang relah discsLrarkan rang mcnccrminkan kervajaran

provcksr keuangan vang drbuar olch maneiemen dengan kemampuan pencapaiannva (fidmary d41

5 penilai Usaha benanggung lauab atas pelaksanaan penilaian dan keu'aiaran proveksi kcuangu.r

sepaniang asumsi vang mendasartnra tcrpcnuh,.

l.aporar Penilaian Usaha uu rerbuka unruk publik

Peni.lai Usaha benaaggung jawab atas I-aporan Pcrulaian Usaha dan kesrmpuJan Nilai alchir

peni.lai Usaha lelah memperoleh in[ormasi aras srarus hukum obiek Pcrularan dao Pemberi nrgas.

I:poran ini telah disusun sesuar dengar ketenruaa-ketenruur dalam Pcraturar ororitas Jasa

Keuangan/ oJK (dahulu Bapepam-Ll! VIII C.3 & VIll.C5 scna Standar Penilaian lndonesia

Tahun 2013 (SPI 2013) dan Kode Edk Penilai Indonesia (KEPI).

Nilar Yarg Kami taporkan Adalah Dalam Mata Uang Repubhk Indonesia (R.upia})'

hporan ini hanya dapat d-rguna-kan unnrk maksud dan ruluao sesuar dengan vang rercantum dalam

hporan Penilaran iru dan trdak dapar digunakan untuk maksud dan ruiuan lainnya dan k ril ddal<

beaargung jaunb fika laporan ini digunakan unruk rujuan lain

Analisa delam perhitungan Penilaian didasari Perianpan KSo-ltD No: 02IKSO/\XIK /DR/2014 -
No: DP/KSO/WK / 4 / 201 4 I 0l -fangd 29-.\prt-201 4

Kami ddek melakukan verifikasi atas aser atau fasilitas Perseroan. Selarn iru, kami iuga tida]

memberikan pendapat atas dampak perpaiakan dad rransaksi. Jasa yang kami berilan kepada

perusahaan adalah penrlaian investasr d2n bu.bn iasa-iasa akuatansi, audit, atau perpaialan.

laporan peailaian Ini Tidr} Sah Jrka Tidak Dibubuhi Tanda Tangan Pimpinan dan Sternpel/Seal

KJPP AMullab Fitriantoro & Rekan

Syarat-Slzrat dan Kondisi Pernbatas Ini Illerupakan Bagun Yang f ida} 1'erpisa}-kan (Integral) Dari

I-aporan Penilaran.

KESIMPUI-{N NILAI

Berdasarkan hasil rekonsiliasi dengar menggunakar Pende-katar Pendapatan (N{etode Diskonto Ams

Kas) dan Pendekatan Aser (Iletode Penvcsuaia, Nrlai Buku), maka besarnva Nilai Pasar Waiar ASet

Takberwuiud berupa 51% Investasi Perseroan pada I(SO WD per 28 Februari 2015 adalah

sebesar :

Rp. 210.725.000.(X)0-

(Dua ratus sepuluh miliar tuiuh ratus dua puluh lima luta rupiah)

6.

7

8.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

@ki.a IGo,a (pcrscro)Tbk pada KSO Waskita _ Darmo

Property & Busrness Appraisal and Consultrng
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s'

Karu tcgaskan bahsa kamt ridak rncn{:arrbil kcunrungan, bark:ckarane maupun cI mlsa lang akan

datang, atas ni.lar saham lanq drpero)ch.

Karru iuga mcngasumsi-kan bahsa sc;ak ranggal penilaian r-airu ranggal 28 Februari 2015 dan tanggal

penerbitan I-aporan rnr sampai dengan ranggal rerjadinla Rencana l)erscroan ridak rerdapar kcjadran

pennng dan atau teriadi perubahan apepun rang material lang dapat berpengaruh terhadap a.unrsr-

asumsi lang digunakan dalam penrusunan l.aporan ini. Kami udak benanggung ias-ab unruk

menegaskan kembaL, melengkapi, arau mcmurakhirkan (update) pendapat kami karena adanra

perubahan asumsi dan kondrsi serta pensus-a-perisut a rang terjadi serelah ranggal penerb.ian Lap<>ran

rm.

Hormat kam:,

I$PP Abdullah

-. I. Ferdinand H. Pardede. MAPPI (Cert)
T RetanI' Xo. Angora .\L IPPI : 0l .S-011Y0

Xo i1t Peru/ai Pablik : B-1.09.00089
Ktaltlikasi BidangJua : Penilai Brnu (-'uba)
)ionorSTTD : t8/BL/STTD.P/B/2012

Lapotan Pcnilaian 51,007" In\ esrasi PT \! askita Kan a (Persero) Tbk pada KSO Waskita - Darmo

Property & Business Appraisal and Consultrng
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PERNYATAAN PENII-AI

1 Kami ddak mernpunyai kepen ongan baik sekerang atau di masa vang akan datang, maupun

merniliki kepcnorgrn pnbadi atau keberpihakaa kepada rerhadap obvek maupun Rencana

Transaksi dan pih*-prhak larn ,vang memiliki kepentrngan rerhadap Rencana I'ransaksi

2. Kzr benanggung iaurab atas laporan Peoilaian yang telah kami susun berdasarkan dat: yatg

relah dibcrikan k€peda k rni oleh Perseroan dan kami anggap akurat sena lengkap. Kamr

uda-k beranggrmg irurab ams hasil laporan mr apabrla dzta-data, dokumen dan hformasi dan

manaiemen Perscrwr lang diberikan kepade kami tidak sah/legal sehinga meniadi tidak

lengkap atau menrcsa*an.

3. Pemyatzan dzlzm hponn Penilaian ini, dilahkan dtngan tanggal Perularan (at of datc) per 28

Febmao 2015-

4. Analisis, opini, dm kesimpulan yang dinyztakan di dalam Laporan Penrlaran ini dibatasi oleh

asumsi dan batasan-batasan yang diungkapkan di &lam Laporar Penilaiaa, \'ang mana

merupakan hasil rnelisis, opini dan kesimpulan Penilai yzng tida[ berpihak dan tidak

merniliki benn:no Lcpen tingan.

5 Penuniulan dalem penugasan ini tidak berLubungan dengan opini Penilaian yang telah

disepa-kati sebdutrrF dengan Pernberi Tugas darr Penyusunannya mengacu kqrada

Peraruran No VItr C-3, Peraturan No.VIILC.5 darr pemndang-undangan yang berlaku.

6. Kesimpulan dzl"m [p6sn ini merupakan kesimpuLn kami sebagar peni.lar sesuar dengan

ruang lingkup peogzszn yang kami lakuka-o.

7. Lingkup Pekerirm yang kami lakukan ini sesuai dengan ruang lingkup pekeriaan dalam

Penilaian Invesnsi

8. Pcnilai merniliki pcngetalruan yang mernadai sehubungar dengar aset den/ a,tao jems indusrri

,vang dinilai

9. Kesrmpulan delem 12p61211 ini te-lah sesuai dengan ruang asumsi-asumsi dan kondrsi

pembatas dalam peougsan peni.laian.

10 Dara ekonomr dzo fodustri vang rercantum ddam laporan uri kami peroleh dari sumber valg

telal rerpub}kasi &n dryakrm kebenara-nnya.

11. Pcnilar telah meblotan kuniungan kepada piha-k Manaiemen Perseroan.

l-aporan Penilaiao 51,0'lr lorcei PT Waskile Krrjra @cracro) Tbk Pada KSO Wrskir: - Darmo

Properly & BL,srness Apprarsal and Consultrng
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ll. lidak ada Pcnilai lainnrr selair rang bertandarangan dr berr'.rh inr. rang rclrrh rcrhbar dahm

pelaksanaan inspeksi. anahsrs, pembuaran kesimpulan. dan opiru scbagaLmanr r anq

drnratakan dalam laporan Pen:laian iru.

1-1. -\nalisrs, opiru, dan kcsrmpulan tang dibuat oleh Pcnilar. scrrr laporan Pcderrn re lah dibuar

dengan memenuhi kerenruan Kodc Enli Penilar Indonesra iKI:PI), SPI l()1-i dan I)craruran

vI II.C.3,

Selaniumla KJPP Abdullah Fitrianroro dan Rekan menlarakan bahta Para Penilar tang kamr Libarkan

dalam penugasan Penilaran im adalah Penilar profesion^l lang 
-ko-p.ren 

dan mcmiLJii kcahhan

penrlaian lang baik.

Para Penilai vang tedibat dalam pelaksanaan penilaran rni adalah :

Penanggung Ja\ ab:

J. Fedinand H. Patdede, MAPPI (Cert) dl-*lNo. Izin
Penilai
I\LAPPI

No. Izm
Penrlai
i\L{PPI

Penilai:
Yesi Marina, S.E.,
NLAPPI

: B-1.09.00089

: 01-S-01490

: B-1.09.00119

: 5-02-1598

:12-P-03475

STTD No. : 18IBL/STTD-P /B/2012

Reviewer:
Ir. Dwi Poetra Sediati, M.M.,

Tenaga Pendukunq:
Damar Wisnu Djati

Laporan Penilaian 51,007. Investasi PT \Yaskita Kana (Persero) Tbk pada KSO Waskita - Darmo

Property & Business Appraisal and Consulting
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DAFTAR ISI

Surat Pengantar

Pemyataan Penilai

Tan& angan Penilu

Daftar Isi

DESKRIPSI OBYEK PENII.AIAN

Sumber data informasi.........

I

vi

vii

1.

I .1.

t.L
1.3.

1.4.

1.5.

7.6.

7.7.

1.8.

1.9.

1.10.

1.11.
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1.13.

7.14

1.15

.........1-4

Ketentuan peraturan &n perun.l.ngan yang be'l^lnr-....... ............... .. ....1--4

Keiadian penting setelah ranggal pefllarzo . ................. 1 -5
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2.12.1

2.12.2

2.12.3
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Lapoten Penilaian 51,007" Investasi PT \Ya'krr:r Karya (Pesero) Tbk pada KSO V'askita - Datmo

Propeny & Business Appraisal and Consulting



llPPlbilullah FlEiantoro & Relan
ADD Consulting

Laporan Penilaian 51,007n Investasi fI Wrskta Kan a (Persero) Tbk pada KSO V''askita - Darmo

Property & Business Appraisal and Consulting



V xJlT::'11'LTitriantoro 
& Bermn

a:
PENDAHULUAN I

I-A.TAR BEI.AXANG PENUGASAN

Dalam rangka perungkatan modal PI'Waskita Karya Tb,k (selaniumva disebur ' Perscroan")

kepada Ennras Ana-k Perusahaan, Perseroan berencana unruk mengalihkarl Invesrasi bcmpa

Kerjasama Operasi V/askim - Darmo (selanjutnya disebut "KSO - WD'), maka diperlukan

pendapat pihak hdependen mengenai Penilaian Aset Takber*'uiud - berupa 517o

Investasi Perseroan pada Keriasama Operasi Vaskita - Datmo C'KSO - WD)
selaniumya discbut "Obyek Penilaian". Sehubungan dengan ma.ksud tersebur, maka

manaiemen Perseroan berrnakud unn:-k melaku-kan peni.laian aras nilai pasar waiar aset

takber*uiud benrga 51% in-vestasi Perseroan pada KSO - WD Kad, KJPP Abdullah

Fitriantoro & Rekar, sebagai pihak independen, tela} drruniuk oleh Manaiemen Perseroatr

untuk melakukan penilaian tersebut berdasarkan persemjuan atas Surar Penawarar No:

1583/PEN/0.GKJPP/X/14 tar,gil 29 Oktober 2014 dan Adendum No : 021lUN{/0.0

KJPP /1/2015 tangal 15 Januari 2015.

IDENTITAS PEMBERI TUGAS

Pernberi tugas adalah sebagai berikut :

Nama Perusa.haan : PT. Waskira Karya (Persero) Tbk,.

Bidang Usaha : Industd konstruksi, industri pabrikasi, iasa penyewaan, yasa

keagenan, invesasi" agro industo, perdagaagar, pengelolaan

karvr-san, layanan iasa perungkatan kernampuan dr bidang jasa

konsm:ksi, teknologi informasi sefl:r kepariwisaraan dan

pengemEang dengar menerapkan porsipprinsip Perseroan

Terhatas

: JI . MT Haryono No.10 Cawang Jakarta Trmur

: 021 - 8508510 / 8508520 Fax : 021 - 8508506

: Anton Y Nugroho - Corporate Secretary

: v,askira@rvaskita. co.id

Pengguna Laporan ada.lah Perseroan.

1.3 MAKSTJDDANTUJUAN PENILAIAN

Nlalsud dari peni.leien adalah unruk mengungkapkan suan-r pendapat Nrlai Pasar \l'aiar Aser

1'akber*rrjud berupa 51% Investasi Perseroan pada Keriasama Operasi Waskira Darmo

per 28 Februari 2015.

Laporan Penilaian StT.Iovcatasi m Wa-sldr2 KarYa (Perscro) Tbk pada KSO \V*kita - Darmo

1.1

Alamar

Nomor Telepon

Contacr Person

F.mail

Property & Busrness Appraisal and Consultrng
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Tujuan penilaran ini dilakukn unrul kepentingan Pengalihan Investasi Perseroan pada

KSO - WD kepada Enritas Arak Perusaharrr dan bukan untuk kcpennngan perbankan

araupun kepenringan lainn.va.

OBYEKPEMI.AIAN
Obvek Penilaran yang drmaksud addah Penilatan Aset Takberurriud benrpa 51olo rnvestasi

Perseroan pada KSO - WD yang berlokasr di Darmo SurabaYa, sesur.r dengar Perjaniian

KSO-WD No: 02/KSO/WK /DR/2014 - No: DP/KSO/\\\</4/2014/01 l anggal 29

April-2O'14

PREMIS PEMI.AIAN

Kamr melaku-kan Penilaieri atas Aser Takberwr:jud berupa 51% Invesusi Perseroan pada

KSO - WD dengan Premis Mhura KSO - WD adalah sebuah keria sama operasi ,vang

beroperas dengn pernbagran keuntuogan dan kerugian atas investasi pada KSO-WD

berdasarkan Perianiian KSO-WD No: 02/KSO/IWK/DP./2014 - No:

DP/KSO/WK/41N14/01 Tangal 29'A'pri-2014 dan al<an berathir apabila pekeqaar

Proyek KSO telah selesd serta seluruh hak dan kewaiban KSO relah terpenuhi sernuanya

tarpa merumbulkan tunggakan kewaiiban atau pemrasalahan vang temrnda.

STANDAR PENII.AIAN

I-aporan penilaiarr ini dizusun sesuai dengan Pereturan Otootas Jasa Keuangan/ OJK

(dahulu Bapepam-Ll9 VIX C.3, Peraturan No. V[I.C5 dan KEPI & Standrr Penilaian

lndonesia (SPD f-g bedaku seperti yang ditetapkan oleh Masyankat Profesi Penilar

Indonesia O{APPD, dimana Fndekaan yrng diaplikasikan sesuai dengan standar penilaian

Iengkap. Sehubungn dengan laur belakang dan tujuan penilaian yang telah diuailan di

atas, maka tsl6l nilei yang dapat diaplikas*an adalah nilai pasar u"ajar (for nakx aalrc).

DASAR MI.AI YANG DIGIJNAXAN

Dasar nilai yang digunakan adalab Nilai Pasar Waiar (Foir trlaket Valac). Ntai Pasar Waiar

(For Mmkct Vahc) adalah ped<iraan jumlah uang pa& Tanggal Pent-laran (At OI Datc) yang

dapat drperotel dad suao transaksi jual beli obyek Penilai an znrzra pernbeli yang berminat

membelt (vilting brya) dan peniual yang berrninat meniuai (a:ilkng rlhr) dalam suatu transaksi

yang bersifat layak dan waiar.

1.8 TANC,GAL PEMLAIAN (Cut OfrDat)
penilaian hvesasi ifli d;lahikan per ta,.,gal 28 Februar 20i5. parameter dan laporar

keuangan yang digunakan dalam analisis didasarkan pada daa per anggal 28 Febmari 2015.

t-porao f.oit"i.o S1'l.Idv6tasi m Vaskit Xarya (Per6do) Tbk pada KSO Vaekita - Darmo

L7

Property & Business Appraisaland Consulting
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7.9 TINGKAT KEDAJ-AMAN INVESTI GASI

Kami relah melakukan kunjungan lryar,gan / inspeksi lapangan pertama pada tanggal 12

November 2014 dzrt kuniungn kedua tanggal 27 Febnrari 2015 dan dalem analisa

perhirungan Penilaian investast t(SO, didasao Perianiian KSO-\\D

No: 02lKSO/\\rKlDR/2014 - No: DP//KSO/\\'K/4 /20t4/01 Tanglal 29-April 2011'

1.10 MATA UANG YANG DIGI.]NAXAN

Jenii man uanS yanB drgunakan dalam penilaian ini adalah mata uang Indonesia Rupiah

Gp)

Ll1 ASUMSI - ASUMSI DAN KONDISI PEMBATAS

Dalam penilaian ini karni mernbuat beberapa asumsi vang sangat pendng sehubungan

dengan metode yang kami gunakan dalam penennran mlar, vairu '

1. l-aporan penilatan 
'ni betsifzt zon'disclainn opinion

2. Penilar Usaha tela-h melaln*an penelahaaa atas dokumen-dokumen vang drgunakan

dalam proses Perrilaian

3, Data dan hformasi yang drperoleh berasal dari sumber vang dapat dipercaya ke

akuramnnYa

4. Penilai mengunakan proyeksr keuangan yang te-lah disesuaikan yang mencerminkan

kewaiaran proyeksi keuangan vang dibuat oleh mane;emen dengan kemampuan

pencaPaiannYa (f d"cio,l dtr)

5. Perlilai Usaha bertanggung iawab atas pelaksanaan penilaran dan kewaiaran proye-ksi

keuangan sepaniang asumsi yang mendasarinya terpenuhi

6. hporan Penilaian Usaha rni terbuka unruk publik

7. Penrlai Usaha bertanggung iawab atas t'aporan Penilaian Usaha dan kesimpulan Nilu

akhir

8. Peflilai Usaha telah memperoleh informasi atas starus hukum Obiek Penila-ran dan

Pemberi mgas

9 bporar ini telah disusun sesuar dengar ketentuan ketenman dalam Peraruran Otoritas

Jasa Keuangan/ OJK (dahulu Bapepam-LlQ VIII C 3' \'III C'5 d'?n Kode Etik Perular

lndonesia (KEPI) & Snndar Penilaian Indonesia 'I'ahun 2013 (SPI 2011).

10.Nilai Yang Kemi Laporkan Adalah Dalam $ata Uang RcpubLk lndonesia (Rupiah)'

1l.l-aporan ini hanya dapar digunakan untuk maksud dan ruiuan sesuai dengan vang

tercannxn dalam I-aporan Penrlaian rni dan tidak dapar d-rgunakan unmk mal<sud dan

ruiuan lainnya d:r kam; ddak benanggung lawab lika laporan rni drgunakan unruk rujuan

lai,

cro) Tbk pada KSO Waskire - Dzrmo l-3

Properr! & Blrsrness Appraisal and Co,'i:ultrn._r
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12.-\nahsa dalam perhirungan Penilaian dtdasari perjanjian KSO_u,r_,

02 / KSO /WK / DR/20 1 4 - N o: DP /KSO/'0?K/4 / 20 1 4 / 0 1 Tanggal 29-April-201 4

l3.Kami tidak melakukan renfiJiasi atas aset atau fasilins perseroan. Selain rtu, kami juga

ndak memben}an pendapar aras dampak perpajakan dari transaks.i. Jasa vang kamr
berlkan kepada Perusahaan adalah penilaran in'esrasi dan bukan jasa-jasa akuntansi,
audit, atau perpayakan.

l'l.Laporan Penilaian Ini ridak sah Ji-ka Ti&k Dibubuhi randa Tangan pimprnan dan

Srempel/Sea.l KJPP Abdullah Fitriantoro & Rekan.

I 5. Syarat-Syarat &n Kondisi Pembatas Ini Merupa.kan Bagian yang Tidak rerpisahkan
(Integral) Dari Lporan Penilaian.

INDEPENDENSI PENILAIAN
Da.lam mempcrsiapkan L2p6ss11 Penrlaian ini AFR telah benind^k secara independen tanpa
adanya konflik den tidak terafiliasi dengan pemberi rugas, ataupuo prhak-p.ihak yang

terafi.liasi deogan perusahaan-perusahaan tersebut. AFR juga tidak memp,nyai kepentingan
arau keu-nrungan pnbadi berkaitan dengan penugasan ini. Seraniumya, I-aporan peni,ian 

'itidak dilakukan unnrk membedkan keuntungan atau merugilcrn pa& pihak manapun.
lmba.lao yang AFR terima adalah sama 5sk"li rid"L dipengamhi oleh indikasi nrlai yang
dihasilkan &ri proses ana.lisa peni.laian ini &o AFR hanya menedma imbalan sesuai yang

rercantum pada Surat Penawaran No: 1583/PEN/ O.l'Klpp /x/ 14 taaggn 29 oktober
201 4 .r.n Adeodum No : 02 1 /UM/O. 0 -KJPP / | / 2015 tanggal I 5 Jan,,. ; 201 5.

ST]MBER DATA DAN INFORMASI
Sumber data dan inf6625i rlalam penilaian ini arl"l"h .

1. Periatrlien KSG-WD No: 02/KSO/WK/DR/2014 - No: Dp/KSO/WK /4/2014/01
Tangil29-Apd-201a

3.

4.

Rencana Bisn:s KSO-WD yang disusun oleh lv{anaiemen, AFR telah menyesuaik,n

atas proyeksi keuangan tersebut (?royeksi Keuangan yang Disesuaikan') sehinga lebih

mencermitrken kewaiaran proveksi keuangan. Dalam menlr.rsun I-aporan penilaian inr,

AFR tql,h m6ag**rakan Proyeksi Keuangan yaag Dise suaiJran.

I-aporan Keuangan Audited KSO-WD pet 28 Februari 2075 a^^ 31 Desember 2014

yang telah diaudit oleh Kanror Akunran Publik Doh, Bambang Sulistiyanto, Dadang &
Ali dengan opini waiar dalam semua hal yaog material.

Laporan Penilaian Properti yang dikeluarkan oleh KJPP Abdutl2h Fitriantoro dan

Rekan No. 177 /I-AP/0 }-KJPP /lI/2015 ungal 5 tvlaret 2015.

r.aporan Pcnilaian 51%, Inv€srasi PT \\'askira Karr a (Persero) Tbk p:rrl.r KSO Waskira - Darmo

Properly & Business Appraisal and Co.siJlirng
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1.14 KETENTUAN PERATURAN DAN PERUNDANGAN YANG BERLAKU
Ketenruan Peramran dan Perturdangan spesifik yang digunakan dalam peniiar.en ru adalah

Kode Eri-k Pen-rlai Indonesra, Standar Peni.laun Indonesia dan peraruran VIILC.j.

1.1s KEJA-DrAN PENTING SETEr-Ar{ TANGGAT PENI-ArAN (SUBSEQUENT-
EYE^n)
Sejak ranggal Penilaian, yeitu 28 Februari 2015, sampai dengan anggal diterbitkann'a
Laporan Penilaian yartu 6 Maret 2015, N{anajemen provek KSO-WD telah

mengkonErrnasilan u&k terdapat keiadmn penting serelah ranggal peni.laian (srbseqamt

Eut) vatg dapat me."pengaruhi hasil Penilaian.

Laporao Ptnrlarrn 5l%, lnrestasi PT Waskita I(an a (Petsero) Tbk pada KSO Waskira - Datmo 1_5

Property & Busrness ApDrarsal and Consult,ng



llPP lbdullah ]illiant0rc & Bclan
ADD Consulting

ANALISA DATA DAN TNFORMASI I

2.I PEI.AXSANAANINSPEKSI

KSO Waskita - Darmo

Lokasi : Segr 8 Darmo jalan Raya Darmi Permai Surabaya

Tanggal Inspeksi :12 Nor.ember 2014 dzn 27 Februari 20'15

Hasil Iospeksi :

Gambar 2.1 Lokasi Aset

Sumber : Hasil 6*rvasi, m15

Hasrl Suwey y.ng dilakulan menunjukkan bahwa kondisi eksisting tapak saar ini mcrupakan

ranah kosoog deogan kondsi sebagai tanah matang &n direncanal<an akan dilakukan persiapan

lahan untuk pembangunan proyek KSO - WD. Pemanfaatan lahan akan dikembangkan sebagar

Superblok.

2.2 DOKUMEN HI.'KI.]M YANG RELEVAN DENGAN OBYEK PENII.AIAN

1 . Perianjiao keriasama KSO Waskita - Darrno yang sepakati kedua belah pihak No:

02IKSO/WK/DR/2014 - No: DP /KSO/ulK/1/2o1,t/01 ranggal29 April 2014

Laporan Penilaiao 51,007n Inr.esrasi PT Vaskita Karra (Persero) Tbk pad:r KSO Vaskita - Darmo

Property & Busrness ApDraisal and Consirting
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3.

laporan Keuan$an KSC) \\'ask-rra - I)armo unruk pcrrode 28 Fcbmari 201idan ll Descmber

2014,yasg telah diautlt oleh K\P Doli, Bambang, Sulsnvanto. I)adang & -\h

Proveksi Keuangan (Business Plan) unruk periodc 2l)l -i 2022 .t tng. drsrapkao ole h

malralemen KSC) \\ aslsra Darmo -\liR rclah mcnt'csuaikan atas prorcksr keuatrqarr

tersebut (Proveksi Keuangar yang Disesuarkan") schrngga lebrh menccrminkarl kcua;aran

proyeksr keuangan. Dalam menvusun l,aporan Pcnrlaian iru, AFR relah menggunakan

Proveksi Keuangan vang Disesuaikan.

4. l_aporan Peni.laran Propeni yang diterbitlan oleh KJPP .\hdullalr Firnanroro dan Rckan

No. 177ILAP/0.0 -KJPP /lll/2015 tanggal 5 tr{arcr 2015.

2,3 TINGKAT KEPEMILIKAN DAN SIFAT PENGENDALIAN OBYEK PENII-{IAN

Tingker Kepemilikan dan Sifar Pengendahan dari ob1'ek dalam penrlaran ini adalal berdasarkan

P.ria"iia" KSO - WD No: 02IKSO/WK /DR/2014 1'ang disepakari ke dua belal prlak pada

tangi D Apnl 2014, pasal I I didefirusikan bah'r'a komposisi konuibusi penyenaan modal

d2lam Kso -NgD adalah 51.k PT waskita Karva (Persero) Ttrk dan 49el" PT Darmo Permai.

2.4 DISKON LIKUIDITAS PASAR (Discount for Lack of Marketability - DLOM)

Dalam meflennrkan kesimpulen Ni.lai akhn atas obYek Penilaian, Penilai Usaha waiib

mengnnakan Diskon Likuiditas Pasar (Dhrount for l,zck oJ Morkctabitiry) darr Premr Pengendalian

(Pnnttn Jm Contnl) atau Drskon Pengendalian (Divoaat For Lzck oJ Conrotl

o Dalam mengunakan Diskon Likuiditas Pzsat (Discottn Jor l-.ock oJ lelarkctabilir), PenLlai

Usaha waiib mern Perhatikan:

1) Dalam hal Obyek Penilaian bukan merupa-kan pen.rsahaan terbula mala :

a) Diskon Likuiditas Pasar (Discont lor l-ack of MarketakliA) bagr pemegang saham

mayodtas adalah anr;,n 2tr/o (dua puluh perserarus) sampai dengan 40% (empar puluh

Perserarus) dan hdikasi Ndai'

b) Diskon Likurdrtas Pasat (Discount lor Luk of Ma*ctahliry) bagi pemegang saham

mhoritas adalah anrara 30% (tiga puJuh pcrserarus) sampai dengan 5()'% (rma puluh

perserarus) dan indikasi Nilai.

2) Da.lam hal Obyek Penilaian menrpalan perusahaan rerbuka, maka:

a) Drskon Likuidiras Pasu (Discount lor l,trk of lokctabibry) bag pemegang saham

mavoritas paling besar adalah 2tr/, (dua puluh pcrserarus) dari indikasi Nilar'

b) Diskon Lrkuidiras Pasat (Dtucoanr /or ltrk of Ma*ctabiliry) b^gt

mhontas adalah arrara 1ffl" (sepuluh perscrarus) sampai dengan

perserarus) dao indikasi Nilai-

pemegang saham

3()9u" (riga puluh

f-.p"-n pAf";"" Sf'00'l. Investasi PT Walkita XarYa (Perscm) -lbk pada KSO V'skita - Darmo

Pro,oerty & Busrness Appraisal and Crr,',Lriirng
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.i. Dalam menggunakan Premr Pengendalizt (Prenrun for Contml atau Diskon Pengendalian

(Distount For l-ak ofCortnl/DLOQ, maka Penr]ai Usaha w-ajib memperhadkan:

l) Besamya kerugran pemegang saham minoriras dari perusahaan terrutup apabila

d-rbandrngkan dengan pemegang saham minoritas perusahaan vang rercarer di bursa

efek;

2) Hal-hal yang dapar dilakukan tleh pemegang saham pengendali rerhadap perusahaan

r.ang dikendalikan unn* membuat saham yang dimi.likrnva lebih menguntungkan.

3) Dalam hal Obyek PeniJaian a&lah perusahaan terbuka, Premi Pengendalian @remium
for Contol) anu Diskon Pengendalian (Ducout Fm Lzck of Contrull yang dapar

digunakan &lam penilai-an ad,alah a.ntzra 20% (dua puluh perseratus) sampai dengan.

35% (tga pu.luh lima penerarus) dan .indikasi Nilai.

1) Dalam hal Obyek Penilaian adalah perusahaan tefturup, Premi Pengendalia l (Pnmium

for Cntnll atau Diskon Pengen.leliao (Discount For l_-ocA oJ Conmll yaog &pat
digunalan &lam penn i2n a&Iah antara 30% (W puluh perseranrs) se'"pai dengan

70% (tuiuh puluh perserarus) dar rndikasi Nilu.

Ber&sarkan keteotuao diatas, maka dengan perrimbangan kedua Perusahaao yang bekeria sama

dalam kerjasama opem-sional mempakan perusahaan konsmrksi d-n properti yang sudah

memilikr reputasi berskela nasional Penilai meneapkan Diskon Likuiditas Pasar DLOM sebesar

30%. Sedangkao Dioy For l-.ack of Contml tid"k rlikenakan karena yang diolai bukan

kepentingan "'i"odas.

TENAGA AHIJ DAN HASIL PEKERJAAN TENAGA AHLI
Da.lam melalcu.kan prenil"i"n investasi KSO - WD, AFR tidak menggunakan has dari pekerjaan

tenaga alrli

L{,PORAN HASIL PENIIAIAN PROPERTI YANG DIGI]NAKAN

Dalam penilaian investasi KSO - !7D, AFR memasuklian hasil penilaian kembali aset,

sebagarmana yang termang dalam laporan peni.laian: No. 177/I-AP/0.}-KIPP /fi1/2015 taflggal

5 N{aret 2015 yang diterbitkan oleh KJPP AFR.

2.7 INDENTIFIKASI ASET NON OPERASIONAI

Berdasarkan analisa dan infosnasi Manajemen, tidak terdapar aset non operasional-

l.aporan Penrlaian 51,007, Investasi PT \Iast<rta Kana (Persero) Tbk nada KSO Waskita - Darnro

Proteriy & Srrsiness Approrsa .,r.d Co.sirit ,rg
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PIHAK.PIHAK YANG DIWAWANCARAI DAN HUBUNGANN}.IYA DENGAN

OBYEKPENII.AIAN

Prhak-prhak vang diuawancara dalam pelaksanaan pekerjaan penilaran rni adalah Bapak Harrono

selal'-u Manager Keuangan KSO - UlD.

INFORMASI KEUANGAN

Informasi keuangan yang digunakan adalah

Laporan Keuangan per 28 Februari 2015 &n 31 Desember 2074 dan 31 Desember 200121

vang telah draudit oleh KAP Doli Bambang, SuJrstiyanto, Dadang & AIi dengan opini wajar

dalam semua hal yang material

Rencana Bisnis KSO-!?D periode 2015 - 2022 ya"g drsusun oleh Manajemen, AFR telah

menlesuarkafl aas proyeksi keuangan tersebut (Proyeksi Keuangan yang Disesuaikan")

sehingga lebih mencernirkan kewajaraa proyeksi keuangan. Dale-m menyusun Laporan

Penilaian ini AFR telah mengguoakan ?royeksi Keuangan yang Disesuailan

2.10 INFORMASI PERPAJAKAN

Infonrrasi pajak yaog digunakan addzh 5oh rlad pen&patan, sesuai dengao UU Perpajakan yang

bedaku dr Indonesia, No. 71 tahgn 2008 teot"ng p€mbayaran paiak penghasilan atas penghasilao

dari pengalihao hak aas anah dan/aau banguoan.

2.11 ANALISA MAKRO EKONOMI DAN INDUSTRI

2.11.1 Gambaran Makro Ekonomi Nasiooal

Analisa mal<ro ekonomi pa& bagian ini dilah:kan untuk membeilan proyeksi yang lebih akurat

terha&p kondisi makro ekonomi &n hubungamya dengan kondisi pasar properti pada tahun

2009 - 2011.

2.9

Tabel 2.1 : Inrlik"tor Ekonomi Nasional

Pemrmbuhan Ekonomi (% Y o ! a,50 6,10

Inftasr (7") 2,78 6,96

N ai Tuliar $.p/USD) 10.326 9.0U

Sut<u Bunga - BI Rate (7") 6,50 6,50

6,s0 623
3,79 4,30

8.975 9.973

6,00 5,75

5,78 5,02

8,38 8,36

12.250 12.410

7,50 7 ,15

Smber : BPS, 2014

Laporan Penilaian 51,00%, lnvestasi PT Waskira Kar-wa (Persero) 1bk pada XSO Vaskita - Darmo

Propertl,, & Business ApDrarsal and Consillitng
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-'4/ Golden Plaza. Blok G43 44
Jl RS Fatmawati 15. Jakana 1242t
Phone :+62 21 7659717 - l8 Far -a2 2: i55-4721

Penrlai Propertt & Brsnrs
Nomor tzrn 2 09 00512.1l.2Pemrmbuhan Ekonomi

Penumbuhan Ekonomi Indonesia yang diukur berdasarkan Produk Domestik Bruto (PDB)

atas dasar harga konstar 2010 pada trir.rulan IV-201.1 menurun dibanding triu-ulan III-201,1

sebesar 2,06 persen (qto-q) dan apabila dibandingkan dengan tahun lang sama 2013

mengafami perturnbuhan 5,01 persen Ly-on-y). Secara kumulatif. penumbuhan PDB

Indonesia hingga niwulan IV-2014 dibandingkan dengan periode yang sama tahun 2013 (c-

lo-c) hrmbuh sebesar 5,02 persen

Tabel2.2 : Pemrmbuhan PDB Menurut Usaha

fcogzd..D .n, p.rgEloL..n r.Dla\

Pcrdag.ag.D Bcs.r &, cccr.n, tcParr-d

dan Dcraa-rraD DoHl & scpada Dotor

Pcnycdiaeo Akornodesi & oel.a roburn

Adsinirt asi pcmcrinrahlu pcnehanan

Laporan Penilaian 51,OOol" lntestasi PT Vaskita Kawa (Persero) Tbk pada KSO Waskit^ - Darn)'r

Property & Business Appraisal and Consulting

2-t0

l-.rp,rrrgrn L..th.r

T\I III -
:0t.1

l crlrrtilp

T\\ II

101{

T\Y n--

:011

l'crh.rd;rp

T\\ III.
:01-l

T\\' n- -
:011

'frrhrdap

T\\ I\'-
2013

T\l I s.d

I\'201r
-I crhcdap

T\\' I s.d

IY 201-l

Sumber

Pcrrrumbuhan

Trbun 20l l

(1) (2) (3) (4) (s) (6)

Pcceaiao, Kchuteaaa <fa Pcrikenao 8,74 -444 4,18 056

Pcrtaobeaeaa dan Fogaalian \a 3,E9 0J5 0,05

Ia6lstri p<ogolebt 0J3 0Js 424 4,63 ,,01

Pcoqzd..alistft&9.8 4,65 4,62 6so 5,51 0,06

\n 0,39 16s 3,0s 0,00

Konstruksi 3,44 499 7,67 5,91 0,66

1,65 -3Js 3,46 4,&r o,6

Trensportasi daa pcrgrrdeogen 116 0,98 7,8 8,00 0J0

0,93 0,95 4,86 5,91 0,18

Ioformasi daa komuaikasi 7-18 25 10,03 10,02 0,,13

lasa keuangan dan asurensi 451 3'58 10,j 4,93 0,19

R€al Estrtc 1,45 12A sJo 5,m 0,15

Iasa Penrsahaan 116 t2t 9,69 9,81 0,15

7,61 523 686 119 0,09

Jasa p<adidil:a 5,64 l4$t 7,li 64 0,19

Jasa keseh.t n & kegiaa.n so'si.l 5,40 6,12 6,09 8,0r 0,08
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Secam y-on-y, semua sektor pada kuartal Iy -2014 mengalami peningkatan. Sektor

Perdagangan Besar dan Eceran, Reparasi dan Perawatan Mobil dan Sepeda Motor rumbuh

sebesar 0,66% persen. Pertumbuhan tertinggi berasal dari industri pengolahan diikuti oleh

sektor Lapangan Usaha Jasa Keuangan dan Asurarsi dan diikuti sektor Konstruksi.

Sektor perdagangan besar dan eceran, reparasi dan perawatan mobil dan sepeda motor

mengalami pertumbuhan yang menurua jika dibandingkan dengan pertumbuhan pada kuartat

IlL Pertumbuhan kuartal w dari kuartal ke tiga sebesar 1,49o/o. Hal ini diakibatkan oleh iklim
politik yang teriadi di Indonesia pa& tahun 2014, yang menyebabkan pemain rndustri pada

sektor ini mengambil sikap untuk menahan diri hiogg, situasi kembali normal.

2.11.3Inflrsi

Selama (anuari-Desember) tahun 2014 telah terjadr inflasi sebesar 8,36 persen atau terladi

kenaikan indeks d4; 109,82 pada bulan Desember 2013 menjadi 119,00 pada Desember 2014.

Dilih,t &ri besamya sumbangan/andil inflasi, selama tahun 2014 kelompok bahan makanan

memberikan andil inflasi 10,57 persen; kelompok makanan jadi, minuman, rokok, dan tembakau

8,11 persen; kelompok perumahan, air, listrik, gas, dan bahan bekar 7,36 persen: kelompok

san&ng 3,08 persen; kelompok kesehatan 5,71 persen; kelompok pendidikan, rekreasi, dan

olzfir;ga 4,44 persen; dan kelompok ftanspor, komunikasi, dan iasa keuangan membeikan

sumbangan inflasi 12,14 persen.

Selama tahun 2014 kelompok-kelompok pengeluaran mengalemi irflasr, masing-masing

kelompok bahan makanal 2,06 persen; kelompok makanan jadi, minuman, rokok, dan tembakau

1,31 persen; kelompok perumahan, air, Iistrik, gas, dan bahan Mkar 1,82 persen; kelompok

Laporan Penilaian 51,009i, Investasi PT Waskita Karya (Persero) 1-bk pada KSO Waskita - Darnro 2-11
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Lapangen Lsaha

TW III -
:01J

Terhadap

T\Y II

:01J

TV rV- -

201{

Tethadap

TVIII-
m71

TWn-
2014

Terhadap

TWr!'-

2013

TW I s.d

N'201+

Terhadap

TW I s.d

I\ m13

Sumbct

Pcrnrmbuhan

Tahua 201{

Jasr I-einnye \n 1,95 E)1 3,92 0,13

Nilai Tambah Ates Harga Dasar 48s -1,76 5,15 3,02 {,89

Paiak dikuraq Subsidi Ates Produk 15,62 -1?-83 {,r7 5,13 0,13

Produt Doocstik Bruto 3,16 -105 5,01 5,02 5,02



\F !0PP lIdullah ]itriantoru & Belan
ADD Consulting

san&ng 0,20 persen; kelompok kesehatan 0,26 persen; kelompok peodidikan, rekreasi, dan

olahraga 0,36 persen; dan kelompok Eanspor, komunikasi, dan jasa keuangao 2,35 persen.

Tabel 2.3 : Sumbangan Kelompok Pengeluaran Terhadap Inflasi Nasional

Umum
Bahan Makanan

Ma-ka:rarr Jadq Minurnan, Rokolq dan
Tembakau
Pemmahao" ,tir, Ust'ik, Gas &n Bahan Bakar 0,8 1,48

Sandang

Kesehatan

Pendidikan, Reheasi, dan Olahmga

4J0
1,31

0,12

028
0,15

026

1,82

020
026
0,36

8J8 8J6
2,7 5 2,06

1,09 1.,34 7,31

0,3s 0,04

Transpor, Komunikasi, dan Jasa Keuangan 0,35 2,36 235

0,76

0,0s

0,07

021
0,07

0,62

0,7

0,95

0,01

0,16

0,07

0,54

1,03

0,75

0,63

-0,1

-0,03

1,03

3,29

1,12

-0,3s

0,09

0,12

, 0,55

1,07

0,26

0,08

-0,o2

0,16

0,43

0,93

0,41

0,21

0,47

1,50

2,46

Selama Tahun 20L2,2013 dan 2014 (persen)

Tabel?.4; Inflacl/f)ef,nsi Umum Nasional T ahirlm 2072-201j llqrn 2014

Januari
Febmari
Nlaret

April
Mei

Juni
Juli
Agustus

September

Oktober
November

Desember

lnflasi tertingi pa& tahun 2013 terjadi p& J rl, sebesar 3,29 persen. Komoditas yang domin,n

menyumbangken .inflasi nasional pa& bulan tersebut, anrara lain: bensin, tadf angkutan dalara

kota, bawang mera\ dagiag avam ras, ikan segar, cabai rawit, beras, tarif angkutan udara, adf
angkutan antar kota, telur ayam ras, dan rokok kretek hlter- Se&ngkan inflasi tertinggi pada

tahr:a 2014 teladi pada Desember 2014 sebesar 2.46 persen- Komoditas yang dominan

Irporan Penilai n 51,007o lDvestasi PT Waskia Xarva (P€rsero) l hk pada KSO Vaskita - Darmo 2-72
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menl,umbangkan inflasi nasional pada bulan tersebur, antara lain: bensin, tarif angkutan daiam

kora, beras, cabai merah, tanf listrik, cabai raurt, nasi dengam laul ikan segar, tarif angkutan

anrar kota, tarif angkutan udara, relur ayam ras, mre, pastr, bahan bakar rumah tangga dan solar.

Sedangkan deflasi tertinggi pada tahun 2014 teriadi pada April sebesar 0,02 persen. Komoditas

yang dominan mennmbangkan de{lasi nasional pada bulan tersebuq tnan lun rarru: cabat

merah, beras, bayarrr, emas perhiasan, kangkung bawang merah, kacaog panjang, tomat sa,'ur,

wortel, bawang putih, cabai rawiq bensin dan tariff kereta ap|

Inflasi teninggr pa& per:ode selama tdurulan I &n II tahun 2074 terladt pada buJan Januan,

sedangkan deflasi tertinggi tercapai di bulan AprI.

Gtafik 2.1 : Petkembangan Laiu Inllasi Nasion.l Tahuo 2fi)6 - 2014
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Rapat Dewan Gubernur G.DG) Bank Indonesia memuruskan unnrk tetap mempertahankan BI
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GrafrkZ.z: Grafik PernrmbuhanBl Rate, 2014
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Rapat Dewan Gubemur (RDG) Baok Indonesia tanggal 13 Februari 2014 dipuruskan unruk

merrpertahankan BI Rate sebesar 7,50 persen, dengal suku brnga l-.ending Faciliry dzn sttkt

buaga Deposit Facility ma.ing-masi.g tetap pada level 7,50 persen dan 5,75 persen. Kebijakan

tersebut masih konsisteo deogaa, slanc, kebiirk"n moneter ket2t untuk mengarahkan inflasi

menuiu ke e5rran d5*1 persen pada 2014 d^n 4+1 persen pada 2015, serta menurunkan deEsit

transaksi bed"lan ke tiogLat yang leblh sebar Bank Indonesia iuga alan tems memperkuat

bauran kebiiakan moneter dan makropruigasial, melaniutkan upaya pendalaman pasar, serte

meninglardran kootdinasi dengan Pemerintatr dalam psnggadali"n inflasi dan defisit transaksi

beriaLn pap"1 Dewan Gubemur menilai bauan kebijakan yang tel^h dilakukan BI bersama

dengan Pem".inta-h telah mendorong stabilisasi perekonomian sesr:ai dengan ruah yzng

diharapk,n, yaitu terkendalinya inflesi dan memrmnnya defuit trans^k.i berjalan. Ke depan,

Bank Indonesia tens mencermad berbagai risiko, baik dari global maupun domestik, dan

memastikan la.ngka}Jrngkeh 21f5ip'25i agar stabilias makroekononi tetap teriaga.

Perekonomian Indonesia pada ttiwuJa-n lll 2014 menunj 'kk"n bahwa proses penyesgaian

stmktur perekonomian ke arah yang lebih seimbang masih terus bedanpuog dengan ditopang

oleh srabilitas makro ekonomi yang tetap teriaga. Perkembangafl tersebut tidak terlepas dad

konsistensi kebiiakan yang drtempuh Bank Indonesia dan Pemedntah seiak penengahan 2013

untuk mempetkuat stabilitas ekonomi dan mengelola pernrmbuhaa ekonomr agar bergerak

secara seimbang dan berkesnamburgan. Selama triwulan I ,laa lI 2014 serta September 2014,

Bank Indonesia memlxrtahanken BI Rate pada 7,50 persen, dengan suku bunga l-end:ng FacrJJty

Laporan Penitaian 51,00yo IDyesrasi PI Waskita l(arya (Persero) Tbk pada KSO \Yaskita - Darrno 2-11
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(-D dr" suku bunga Deposit Faciliw @F) masrng-masrng sebesar 7,50 persen dan 5,75 persen.

Kebrj,krn iai dinilai masih konsisten dengan upava mengarahkan inflasi tetap berada dalam

lintasan sasaran inflasi 4,5+1 persen pada 201-1 dan .1,0 persenrl pada 2015 sekalgus

menunrnkan defuit ransahsi berjalan ke arah vang lebih sehat. Kebrjakan tersebur diperkuat

koordinasi dengan pemeriltah baik dalam konreks kebiialan srldikal mengelola perrunraan

domcsdk rnaupun kebijakan yang bersrfat sruktural dan jangka rnenengah.

2.11.5 Nilai Tukar Rupiah

Nilai hrkar rupiah terhadap dollar Amenka Serikat (AS) melemah semakin dalam kuarral terakhir

tahun3014. Melemal-nya rupiah berani dollar AS semakin mahal Ahbamya, untuk mendaparkan

dollar AS dibutuhkan rupiah dalam iurnlah yang semakin besar. Mahalnya dollar AS diakrbatkan

oleh permintaan ti"g &" pefirw,rran terbatas- Oleh karena inr, Bank Indonesia melakrrkan

intervensi pasar untuk meojaga ketcmediaan valuta asing. Permintaan alan dollar AS vang dnggi

allrar:,lqi,. berhubungan dengan kebutuhan atas dollar AS untuk pembayaran utang luar negeri.

Ut^ng luer negeri Indonesra per Jan,'"; 2074 tercaat sebesar USD 269,3 r;:irlrr. Rencana

pembayaran pokok dan bunga utang pa& Oktober - Desember 2013 senilai USD 21,,025 mtlm.

Pada trivulan IV 2014, rupiah sccara point-to-pornt melemah 1,74 persen (yoy) ke level Rp12.385

per dolar AS, se&ngkan secara nrta-rate rupiah rrasih mencatat pengu2an sebesar 12 persen

(yoy) ke level Rp11.876 po d"lrr AS. Tekaoan terhadap rupiah dipengaruhr oleh permintaan

korporasi yaog cenderung meningkat sesuai dengn pola musimannya untuk pembayaran ULN

d^. repatriasi dividen/kupon Selein itu, faktor sendmen terkait deogan pedJaku investor vang

menuoggu basil Pemilihan Umum Presiden sena kondisi eksternal, seperti krisis geopolitrk

Ukraina dan konflik hak, iuga berdampak pada pergerakan rupiah. Pada lr,lan Juli 2014, rupiah

mencetat penguatan, ditopang oleh pelaksanaan Pemilihan Umum Presiden yang lancar dan

aman. Rupiah secara rata-rata menguat '1,8 persen (mrn) ke level Rp11.682 per dolar AS atau

secara point-to-point menguat 2,4 persen dan d.rtutup di level Rp11.578 per doJar AS. Ke depan,

Bank Indonesia tetap konsisten menjaga stab rtas mlai tukar rupiah sesuai dengan . nilai

ftxt.lrrneflalnya.
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Grafik 2.3 Perkembangan Nilai Tukar Rupiah terhadap US Dollar
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Sumber: Bank Indonesia, 201-1

2.11.6 Perkembangan Investasi

Pem.rmbutran perekonomian Indonesia telah tumbuh sebesar 6,507o pa& tahun 2011 dao 6,20/o

tahut 2012, pern:mbuhaa ekonomi Indonesia pada tahun 2014 drpetkit2lgln dapat mencapai

angka 5,8 btngt 6,2%. Ekspansi ekonomi Indonesia yang menargetkan pernrmbuhan ekonomi

yang tinggi. Diharapkan dapat mencakup pernrmbuhan yang lebih inllusif dengan angka PDB

pet-kapita yang.liharePkan i2p11 umbuh sebanyak 4 kdi lipat di tahuo 2020'

Sa.lah sanr letak kesuksesan ekonomi Iodonesia didorongpern:r:obuhan relas menengah dan

pertumbuhan ekonomi makro yaog stabil. Hal m menja.lik,q Indonesia menjadi negara sebagai

salah satu nrjuan invesas! keadaan ini menjadikan Indonesia meniadi b"gla-n Negara MINT

@Iexrco, Indonesia" Nigeria and Turki). Yakni negara-negara dengao perekonomian paling

meoarik bagi investor jangka panjang karena karaktensnk demogafu yang di:rriliki Indonesia.

Keadaan perekonomian yang stabrl ini membuat Indonesia, dianggap memiliki ketahanan

terha&p krisis ekonomi Global yang menimpa dunia, dari krisis 2009 di usA, hingga krisis

perekonomian Eropa. Keahanan perekonomian ini yang membuat Indonesia menerima:

1- Fitch Ratings (15 November 2013): Indonesra mendapat sorcnign mdit roting leuelBBB-

dengal oudook Stable

2. Rati.g and Investment Information, Inc (l 1 Oktober 2013): Indonesra mendapat

sowrign mdit rating bxelBBB- detgra odook Sta,ble

3. Japan Credit Rating Agency, Ltd (22 Juli 2011): lodoresla's JonQn atrrentl long lem renior

fubt mendap* peringkat BBB- dengan o look iable.

4. S&P (2 Mei 2013): Indonesia medap at sot'eniyr Lftdil ralingBB+ ievel unruk ]angka panlang

5. Moody's Investors Service (18 Jan',"; 2012): ment-ngkatkan :.aing Jbnign and local-rumng

bond merr;pdtB,at3 dergan o look Stable. (Sumber: BKPivI)
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Pada tahun 2014 pemenntah Republ* Indonesia mentargedian penanaman modal sebesar Rp

+56.600.000.000.000, unn:k mendorong perekonomian nasional, dengan komposisr 3570 rarget

penanaman modal dari dalam negeri dan 650/o penanaman modal asrng. Pencapaian target dan

realisasi dari nilai inr.estasi dapat dilihat dari grafik di barvah in:

Gambar 2.2 : Perbandingan Target dan realisasi investasi 2013 - 2G14
5{rc

Ito
400

150

150

t@

iI
Lcs.o les.o I.r,Et'rwtml, Tw!2011 rwn?ott -"--' Iwl2ot4 rw[2014 rw t2olaaolr I 20ta 20t4.)

.

'* 111 ,. ry' . . .61 . .!e2 i- tzo !! 1s3 . ' - zle:l- .- !) 16's-x,

Sumber:BKPM

NiIu investasi yang tertanam di lndonesia memiliki trend positive deneen pern:mbuhan yang

dnggi dengan rata-rata 5 h:nga 6oh pertahun. Perbandingan secan kuert2l per september 2013

dan september 2014 menuni"Lk"n peningkatan sebesar 16,87o, tealisasi iovestasi pada triwulao

III 2014 meningkat 3,2o/o dai mwulan ke dua, aau peningkatan sebesar 19,3%o dari tdu,ulan ke

tga ahun 2013.

Pada kuartal III tahun 2014 Sektor ]i5trilr, gas, dan air yang menyu.mbang penana-man investasi

tertinggi untnk penaoaman modal dalam negei 73,4oh dari keseluruhao investasi tahun 2014 dxt

sektor industri kimia 13,4oh dar, dlkuu oleh sektot perumahan, kawasan industri &n perkantoran

sebesar 12,17o. Industri transportasi, gudang dan telekomunikasi 11,7%, industri rnineral dan non

loga:rn 71,3oh. Dan industn LLinnya sebesar 38,170.

Pada kuanal III tahun 2011 Penataman modal asing, sendiri rertinggi &d sektor transportasi

gu&ng &n telekomunikasi sebesar US$1,2 Milliar, atau 15,57o disusul pertambangan US$ 1

Milliar atau 14,1% diihti sektor industri kim.ra, logam dan transportasi daa angkutan sebesar

73,4oh 9,2Yo dan 7 ,7oh. Sepem yzng digambarkan di bawah ini.
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Gambat 2.3 : Gambar komposisi penanaman modal asing dan dalam negeri
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Sumbet BKPM (2014)

Perkembangan realisasi Investasi di Indonesia terhinr-og dati mengalami kecendrungan tahun

2011 hingga 2013 mengtzuil peningkatan sebesar 250lo. Total realisasi investasi Indonesia pada

kuaral ke III tahun 2014 tercat2.t ioyestasi terunggi d^I,t 4 tahun teakhir. Pertumbuhan realisasi

iika dilihat secarr Per kuartal ke III tedihat peninglraan hvsstzsl dengaf, ratz.-rat2 pemrmbuhan

23%

Tabel2,5 Pernrmbuhan PMDN dzf, PMA per kuartal III

Sumber: BKPM 2014 (diolah)

Pada tahun 2014, realisasi hvestasi PMDN &n PMA selarna periode Januari-September telah

mencapai 352,7 tiliun atau meningkat 15 persen dil2adingkaa penode yang sama tahun

sebelumnya yang mencapai Rp 298,3 triliun.

Tabel2.5 Realisasi penanaman modal per kuartal
" i rv- rur :, r'x; ,.;it*' ,** ,*n ,t"t I r*,Ir*iit*;l- ,', v-r'r ' rxi rw" -r* v t*, rw', rw,
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Sumber: BKPM(2014)
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Penanaman modal asmg dalam oegeri terbiJang nnggr pada tiap kuanal per ahun jriia lura

menga&kan perbandrngan pada kuaral ke III dari tahun 2010 ke 2011 terdapat perumbuhan

P\LA sebesar 76oh. D^i uhun 2011 ke 2012 terdapat 27o/o , dai tahun 2012 ke tahun 2013

terdapat pertrnbuhzn 279/o dar, pern:mbuhan dari tahun 20i4 ke 2013 terdapar perrumbuhan

sebesar 15010.

Hal ini memrniulkan bahwa kepercayaan pihai< asing akan il<Iim _investasi dr Indonesia masih

terbilang tinggi, terutama pada sektor-sektor non migas vang sudah mulai mendominasi vang

menuniukka.n bahwa penanaman modal asing dalam negeri sudah tr&k lagr menekankan pada

sektor migas.

Alalisa Industri

Perkembangan industri propeti secara nasional dapat dilihat dengan, penyaluran kredit secara

nasional Meourut data dari lapomo buJanan bank umum pBtJ) menuniukkan bahq,'a

penyalurdn kredit properti sampai deogan triwr:lan III-2014 (data agusrus 2014) mencapai Rp

526,,16 Triliuo, dengan kontribusi sebesar 74,96Yo A"i total outstanding kredit bank umum

sebesar Rp 3.5189.1 triliun. $gldasarkan komposisrnya, 5g[adan besa: (581170) kredit propem

disalurkafl d"l"m beotuk kredit perumahan dan apartemen GAR dr" KPA) diikuti oleh kredit

konstruksi (28,067.) &n kredit real estate (15,737o)

Penyaluran kre& properti tr:mbuh sebesar 5,25o/o (qt$ *au 12,86oh$oy), lebrh lambat

dibandingkao petiode sebelumnya yang qbuh 6,12 (qtq) a.tzu 1,5,44oh (yoy). Pe'hmbatan

pemrmbuhatr kredit properti terutama disebabk"n pertumbuhan kredit KPR dan K?A lzng
secara tdwulaoaa lebih lambat dibandinqkao perio'de sebelurnnya yaitu d^; 6,790/0 (qtq) menjadi

1,63% (qtq), atau secara ahunan menga.la-mi kontaksi sebesat -4,75o/oo/o (yoy). Sementara iru

secara triwulana-o, kredit konsm*si d^" kredit real estate tercatat rumbuh sebesar 13,267o (qtq)

dzn 6,78oh (qtq), lebih tinegi dibandingken periode sebelumnya yang masing masing rumbuh

sebesar 132;6oh (qtq) dr" 0,ta% (qtq). Meski secara tahunan, kredit real esrate tumbuh lebih

lambat .la ri periode sebelumnya.
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2.72.lH.orel

I S.lama semester pertama ahun 2014, ildusm hotel di Surabaya hanya satu horel brnrang 3 yang

ban: mulai beroperasi, yaitu Ibis Basuki Rahmat. Dengan kapasitas 224 karnrr dan berlokasi

' Dengan beroperasinya hotel ibis ini maka totd kamat hotel di Surabaya menjadi 7336 atau

i meningk:rt sebesar 45T/o dilyal,Ai"ek^n tahun lalu. Pasar hotel di Surabtya luga rcbrandiry sebrsah

' 
hotel binung 5 di Surabaya, yaitu Meritus Sr:rabaya City Centre. Fmpat tahun yang lalu, keula

_ pertama keli dibuk4 dengan oe.n" LJ Discovery hotel &n untuk ketiga kalinya berubah n m ny^

meniadi Pullman bedokasi di pusat Kota Surabaya; memi.liki 292 kzmel,Der,gan beroperasinya

. Hotel Ibis dan rebranding Pullman, Accor, sebagai pemiJik kedua merek, merniliki dua hotel baru.. i

.t

'. _.)

i-__J

:)
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Garll.bar 2.4: Perkembangan kredit ptoperti bank umum

..'........

pada semester pertama 2014.

GnfikZ.4 : Gra6k pemrmbuhan hotel Surabaya
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Flotel brntang lima rerfokus di daerah bisrus seperu Surabaya Pusat secara umum, teapi secara

umum hampw semua hotel berbinmng terkonsentrasi dr lokasi i-ru. Surabaya pusat tetap meniadi

daya rarik unn-rk melakukan bisrus properti karena iru, sebagian besar hotel mendapatkan pasar

vang disebabkan aktiviras perusahaan baik dari pemenntah atau svasta dan pemsahaan

intemasional. Untuli kedepan SurabaVa pusat akan retap menjadi pilihan urama unruk melakukan

bisnis perh rrclan.

Pemedntah daerah Jarva Timur menempkan target unnrli meningkatkan wisatawan asing dan

kunjungan wisaawan domestik pada tahun 2014 sebesar 8 dan 10% masing-masing, lebih tinggi

dibandrngkan dengan tahun lalu. Target ini diencanakao akan dicapar melalui pengembang'an

poh wisata baru di beberapa kabupaten &n kota di Prowinsi lawa Timur. Salah satu attaksi

pari'*'rsaa yaog a-k-an dimulai di beberapa desa potensial vang tersebar di provinsi ini.

Banyr.rwangi sebagai salah satu kabuPaten di Provrnsi Jawa Timur akan mengembangkan

parrwisaa berbasis alam yang akan baru dibuka di Pulau Merab yo.g dikenal sebagr daerah

sufng

Periode Januari-April 2014, jumlah s,isatawan asing yang darang melalui Bandara Intemasional

Juanda di Sidoarjo mencapai 15.859 meoingkat 1,3% dibandingkan deagan periode fang sama

taiun 2013. Kedepan diharapkan iumlah kun)uogan u/isatawan akan meningkat dengan

peoamb,h,n sejumJah penerbangan ke Surabaya. Wisaraszan dari Malaysla masih mendominasi

knni g,n dergn ?2"h d"ri total wisatawan asing yang i2t^ng melalui Bandara lntemasional

Juanda di ikuti oleh wisatawan dari Singapura &n Chine. Waktu kuniungan bagi wisatawan asing

dan domestik selama Januari-Apil 2014 meningkat dari tahun 1"1g. Tarna tioggat untuk

q.'isatawan asrng adalah 2,99 h^n 5srtangkan wisatawan domestik 
^dalllt 

7'97 hari' Dalam kurun

waktu lima tahun terakhir, rasio tamu di star hotel di Surabaya telah didom:nasi oleh arnu

domestik, deng,n perbandingan 85: 15.
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Grafik 2.4 . Perban,tingar tamu asing dan domestik
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Rara-tuta okunansi rate

Persaingan ketar di anara hotel & Surabaya telah mengakrba*an mgkat hunian menurun

sebesar t hrngga 159o dibandingkan dengan semester sebelumnva. Bahkan, permrnraan hotel di

Surabava menguat, didorong rumbuhnva kegiatan nasional dan intemasional vang

drselenggarakan di Surabaya. Na.mun hal rni ndak dabareng pertumbuhan permintaan ka"mar

vang lauh lebr} lambat dari pembangunan hotel baru.

Gra6k 2.5 : Rata-rata ocupancy rate
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Raa kamar harian

Meskipun huniao menurun, tadf k"-^t t ta-t ta hrri^n 5gnunjukk2tr treo yang meningkat.

Dibaodingkan deogan semester terakhir, secara keseluruban hotel berbintang di semua kategod

melihat peningkatatt tata-r ra taif karn2r sehari-hari der,gza 2,7 hktga 7,9"/o selama semester

terakhir.

Gn6k 2.6 : Rata-rata harga kamar harian
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Pada akhir Juni 2014, Kementenan P2dwisata dan Ekonomi Kreadf berencana unruk melakukaa

re-senifiI<asi di ildustri pariwisata, dikhususnya sektor perhorelan, dengan mendirilian Lembaga

Sern6kasi Usaha (ISL) atau Lembaga Senifikasi Bisnis, r'ang sesuai dengan Serdfi.liasi Perhorelan

Inremasional dan ISO. Pembennrkan I-SU adalah unruk memberikan hak-hak pengguna hotel

disesuai dengan hotel kelas. ISU akan resmr ubuh unruk hotel standardisasi, menggandkan

sandar yang diteupk"n 6[9l asosiasi Hotel-

Sejauh rni, pengumumaf, kenarl<an dalam tarif lismk belum berdampak pada rndusu hotel dr

Surabaya sebagai kenai-kan hanya terjadi ban:-baru ini. Namun, pemngkatan tarif hotel dapat

dlannsipasi selama tiga bulan ke depan, terutama ketika kenaikan b.iaya operasional. Secara

keseluruhan, selama semester pertama 2014, pasar hotel di Surabaya masih terb ang tinggr,

meskipun lebih ren.l^h dibandingkan semester sebelumnya.

2.12.2Sektor Retail

Jumlah pusat perbel^niaan baru, rerutama ma[ telah drproyeksikan akan rerus mmbuh di

Surabaya. Pusat perbelanjaan akan tersedia di semua segmen pasar m'lai dari tengah-rendah

untuk kelas atas. Meningkztnya jrrmlah .l,d ievel menengah ke kelas atas di Surabaya diharapkan

dapat menarik oreng-orang yaog berpenghasilan tinggi untuk berbelanja secara loka.l. Di sisi Lain,

Surabaya masih pedu adanya mall kelas basah, tenrtam^ di bagian Iuat wrlayah Surabaya unruk

mengakomodasi pengecer lokd ke pasar dan meniual lebrh banyak produk lokal, terutama

peogecer kelas menengah (JKlvf). Pada tahun 2014 tidak adanya pusat perbelan)aan yang banl

tapi pada ulun 2015 da-n seterusnya selumlzh proyek pusat perbel"niaan diantisipasi unruk

berada di pasar.

Ter&pat tiga pengembang ls5ar .lal"m pedombaan untuk mendirikan mall baru, yang berlokasi

di. central strobEa Pabtwn Gmrp teap mempertahankan kecepatal kemajuan pengembangan

mereka akan projek Tuniungan Plaz. Dalam kompleks besar ini, akan ada dua mall baru pada

/Ql/. $elqin gedung perkantoraq I iland iuga akan membedlao pusat perbelaniaan baru di

dalam kompleks Praxis y"ng direncanakan akan beroperasi pada ahun 2016. Perkembangan lain

akan dihangun oleh Cip ra De*lopment Setelah sukses dengan Tahap San:, Cipatra lYtor/d l)[a/l

Tahap Dua iuga al<an merrulai pembangrloan segera dengan proyeksi selesai sekirar tahun 2017 -

2018. Meskipun menyediakan ruang kecil- UPPO Gnup juga akan memberilan kontribusi masa

depan ambahan pasokan di Central Surabaya. Mereka mall diproyeksil<an akan memberikan

kontdbusi sekitar 1 10.000 meter persegi
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Secara keseluru.ban, pasokan masa depan diharapkan menjadr 367.750 merer persegl di Surabava

pada tahtrn 2077 dengan kontibusi dari 14 belanja baru pusat. Tarnbahan pasokan tni

diproyeksik,n alan beryurnlah 8,7% Pemrmbuhan tahunan unru-k pusat ritel dr Surabaya 2014-

2017.

Kurangnya pasokan pusat perbelanjaan untuk dr Surabaya diperkirrkan akan terus berlaniut

sampa.i tahun 2077 . Mzsa depan pasokan ritel tampaknya akan memperkuat di Surabaya mulai

ahun 2015 dengzn peoambahan hampir 50.000 meter persegi pzda 2017.

Sr:mber: Col[er Internationa] Indonesia -Research 2014
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Tingka ratalrara Okupansi

Tingkat huntan pusat perbelaniaan diSurabala melonjak srgrufrkan pada paruh pertama rahun

201.1. Dengan rumbuh 2.9o o dalam enam bulan, nngkar hunian memngkar meniad-r 86,596 pada

paruh pertama 201-1 iiha dilihar secara YoY, daerah huruan telah rumbuh sebesar 5.70,h.

Pertumbuhan ini menunjuklian bahwa Surabava menjadr potensi daerah unruk pengecer. I{arvan

Lama Grup melhat kesempatan ini &n memperluas bisnis mereka secara agresif dengan

membuka beberapa toko dr mall di sekitar Swabava Barat. 3,ce Hardware, Toys longdom dan

Informa telah resmi membuka toko mereka secara bersamaan dengan luas sekitar 6.000 merer

persegi. Pembukaan rni telah menaikkan tngkar hunian unruk pusat perbelaniaan dr Surabaya

Barat menjadi 78,570 dari sel<rtar 65oh pada semester sebelumnya.

Sebaliknya pemrmbuhan tingkat hunian perbandingan secara pamh semester perrama tahun ini

dengan tahun lah:, &tar dr daerah lain. Tidal< signifikannva pengambilan ruang, menyebabkan

tinqkat human rata-rata tumbuh dengaa hanya 1%.

Gnfik 2.9 : Okupansi rate retail surabaya
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Grafik 2.10 : Rata-rata basis sewa dan hunian retail
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Harga sewa unruk pusat perbelanjaan di Surabava memililii luas berkisar anrara IDR150,000 dan

850.000 per metert ,' bulan, berdasarkan pada ketersediaan dan lokasi ruang yang dinvrarkan.

Sekrtar 409'o dari pusar perbelanjaan menawarkan seu,a-se\l'a mrmmal yang berlosar Rp 400,000

p.r metert f bulan. Pakuaott Stpemall, Tury'angan P/aya. Ciputra World. Grand Kola dal Galay llall
rermasuk dalam kelompok ru dan dikategorikan sebagar kelas menengah ke aus pusat

perbelanlarn dengan harga serva dai Rp 450,000 hingga 850.000 pet ,o.r.rt / bulan. Tanf serva

reladf sama dengan tarif _fakarra untuk kelas yang sama. Secara keseiuruhan, meningkamya

permintaan pusat-kelas menengah ke atas belania telah menyebabkan harga se*-a di Surabaya

nrmbuh sebesar 70,2ot'o pada tahun 2013 dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya.

Pernrmbuhan harga serva di Surabaya rtu kembah dicaat dalam pan:h pertama 2014 dan melihat

pertumbuhan yang sigm6kan dai l,8o/o. Pernrmbuhan im telah menaikkan harga sewa unmk

pusat perbelaniaan di Surabava menjadr Rp 412,679 per merer' / bulan pada paruh pertama 2014.

Tiga pusat perbelaniaan terkemu.ka di Surabaya menjadi konmbutor untuk menai.kkan tadf sevra.

Pusat perbelaniaan, sepem Ctpatra lVoid Mall dx Mal! Calary, menyesuaikan tad.f sewa sebesar

20 - 30% dibandingkan dengan semester sebelumnya karena ruang yang sangat terbaas.

Dua Pusat Petbelanjaan lainnya yatrg rtimiliki oleh Paknnn Cmq iW mienc tat penrngkatan tanf

sewa dengan pertumbuhan yang berbeda tergantung pada kineria. Meskipun pemrmbuhan di

bawah 5%, Tuniungan Plaza masih memiliki harga sewa teninggi di Surabaya. Malt lain milik

Pakuwon Group yang berlokasi di Surabaya Barat hanya mencatat pemrmbuhaa datar.

Berdasarkan wilayah, rata-rau aif sewa untuk pusat perbelaniaan di Surabaya Timur -,sih di

bawah Barat &n Tengah . Namun, adf sewa rara-rata unruk pusat perbelaniaan di Surabaya

Timur masih lebih tinggi daripada di Selaan. Selama satu tahun terakhir, hampir semua daerah di

Surabaya mencatat pemngkatan tarif sewa. Hanya pusat perbelanjaan di Surabaya Utara trdak.

Pem:mbuhan biaya lwanxt E^ta-tm^ di pusat perbelanjaan dr Surabaya adalah 8% per tahun dan

2008 ke 2013. Dipicu oleh peoingkatan upah dan kenaiken tarif Iistrik mrnimum, biayr'layanxr

untuk fusat perbelanjaan di Surabaya melonjak tajam selama enam bulan pertama 2014. Hampir

semua kelas pusat perbelaniaan telah menaikkan sen ice charge sebesar 10 - 3070.

Hal ini akan menciptakan persaingan yang sehat di antara mall yang ada dan membuat pasar ritel

di Surabaya lebih menadk. Dengan pemrmbuhan ini, biaya layanzn uotuk pusat perbelanjaan di

Surabaya adalah Rp 17,121 per meter' fbulan dan mencatat kenaikan 17,1% drbandingkan

dengan semester sebelumnya. Saat ru, biaya layanal terendah di sebuah pusat perbelaniaan di

Surabaya adalah RP.+0,000 p.l -.t r'/ bulan dan terdngr adalah Rp 110,000 per met.r'/ brlan.

Ber&sarkan jumlah pusat perbelanjaan yang ada, 58o/o dad mereka dikenakan biaya pemeliharaan

rlati IDR50,000 100.000 psm / bulan, dan 25%o dikenakan aas Rp 100.000 psm ,/ buJan. Pusat-

pusat perbelaniaan yang tersisa (1770) dikenakan di bawah IDR40,000 psm / bulan.
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2.12.3Sektor Apaftement

Pan.rh pertama rahun 201,1 ditandai dengan adanla nmbaharr baru unit apartemen yang

memasuki pasar Surabava. Namun demikian, pasar apartemen Surabaya telah mengandsipasi

sekitar 509 unit apartemen baru dari dua proyek vatg akan masuk pasar ch sisa tahun 201,1.

Dengan tidak adanya unit tambahan baru selema Januari-Juni 2011, torzl pasokan aparternen

strata-tide

Pasar Apartemen di Surabaya akan mencapai 16-380 unit. Kedua provek vang akan dimuJai pada

paruh kedua tahun 2014 De PEilio Tamaumi dan Sunatra 36. \X/*a Realry mengembangkan De

Papilio Tamansan, proyek mixed-use, yang terdid d^n 446 unit apanemen mulai dari studio

untuk unit dua kamar udur. Da Paptho Tanansai akan meniadi provek aparremen keenam di

Selaran WiJal'ah Surabaya sejak proyek terakhlr, Tbe Sqrun slpartment, d:mular pada tahun 2011.

Dengan kelebihan lokasi yang stategis yang terletak di jalan utama, Jalan A. Yani, dan dekat

dengan lembaga-lembaga pemednah Ban.lor Udara Internasiona\ universitas, De Papfio Proyek

Tamansad menargetlan investor sebagai pemakai akhir. Sebagar pengembangan mixed-use, De

Papilio Tamanari merupakan bagiao &ri pengembangan terpadu.l2ri condotel yang telah

dioperasilan oleh Best lVesten-

Gambat 2.4 : Distribusi Apanemen di Surabaya
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Sumber: Coll.ier Intemadonal Indonesia -Research 2014

Penyerapan apartemen strata-title di Surabaya rumbuh pada selarna semester pertema 2O14,

didorong oleh dorongan belania yang kuat dari ke)as menengah dan kelas aas. rake-up / nngkzt

penyerapan aparremen unit di Surabaya meningkat 1,3-83,7Y0, drbandrngkan dengan tahun

sebelumnya.
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Kemudahan dalam sistim pembayaran merupakan salah saru faktor kunci yang membanru

meningkatkan ongkat take-up- Strategi pemasaran ini sama dengan strategt Pemasatan dr Ibu kota

di mana pembeli dapat memilih untuk mengangsur. Dalam mengandsipasi peraruran ketat pada

LTV (loan to value), pengembang datang dengan skema pembavaran cicilan lang lebtr paniang.

Dalarn, angsuran kas memerlukan maksimal 24 angsuran tetapl yang telah dibarasi oleh peraturan

BanI Sental pengembang mengantisipasi siruasi dengan menarvarkan dan mimmum dan 24

bulan sampai ma}simum anpuran 50 bulan.

Kineria peniualan proyek apartemen yarrg adz meningkat 1,4% dibandingkan dengan tahun lalu.

Untuk sementara, proyek yang sedang dibangun meningkat secara signiEkan sebesar :147o

dibaadingkan ta-hun sebelumnya. Keseh:ruhan Peningkaan ini terutama drdorong oleh kinerla

baik di bawah-proyek konstn:ksi yaag menawarkan penghiiauan &n penggunaan cnmpuran

konsep pembangunan. Suabaya Barat mem iki tingkat take-up terunggr untuk kedua ada darr di

bawah konstruksi proyek, sedangkan Central Swabaya mencatat kena.il<an tertinggi di tingkat

penetimo-n di kedua proyek y,ng ada dan di bawah konstruksi. Sebagai pusat kegiataf, bisfls,

wilayah Tengah Surabaya terutama dihuni oleh menengah ke proyek aPartemen kelas atas. Dari

bedangsr:ng di bawah konsmrksi proye\ dua apartemenPtoyek-proyek vang dikembangkan oleh

Pakuwon Group, temrasuk The Peak &n Satu Icon Residence mencapai kineria yang baik-

Meskipun dua proyek belum selesai The Peak telzl teriual habis daLam saru tahun, sedangkan

One Icoo Residence telah menjual hampir 50% dari unit mereka dalam waktu delapan bulan.

Pr:ksis dan Sumatera 36, keduaoya dikembangkan elgfi futilaod, iuga dilnku]an dengan baik.

Dihaodingkan dengan paruh kedua 2013, Praxis dan Sumatera 36 telah mengalami peningkatan

drlam tingkat ake-up sebesar 25 Aan 70oh masing-masing meninggalkan sek.rtar 30 - 40% unit

teriual Surabaya Barat menyediakan betbagai macam dad tendal-ke-kelas atas proyek aPartemen,

Hal ini memungkinla-n pernbeli untuk memiliki lebih banyak piJihan ba < sebagat pengguna akhir

yang berencana uotul titrgal di uoit atau karena investor yaog bertuiuan kenar.kan nilai atau hasil

sewa.

Meskiprrn pernintaan apartemen selama paruh penalr,a 2074 relanf kuat, hargt rata-rata

apartemen strate-tide di Surabaya tumbuh pada kecepatan yang lebih )ambat dibandingkan

dengan periode sebelumnya- Betbagai faktor vang berlontribusi terhadap pemrmbuhan harga

melambat termasuk suku bunga naik dan depresiasi nrlai tukar mpiah, yang dapat menempatkan

l6lranan pada &ya beli masyarakar Namun, pemngkatan moderat dalam pemrmbuhan penjualan

pada semester petama 2014 4i$6dingkan dengan semestet sebelumrya telah mendorong

kemajuan kegiatan konstruksi, yang selalu memodvasi pengembang untuk mernperkenalken [a1g2

baru.
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Pengembang lebih berhari-hau dalam memuruskan suategl harga dalam rangka mempertahanlian

penjualan pa& nngkat vang bark. Secara keseluruhan, t^ta-r ta harga aparremen di Sumbal'a

selama paruh peruma JOl -1 adahh Rp 16.6 lura pe, meLert. meningkar 5. I o drbandmgkan

semester dan 12,8o/o Yo\'. Harga dikutip tidak rermasuk PPN, sedangkan sebagan besar proyek

apaflemen termasuk PPN dalam harga penavaran. Jilra PPN rermasuk dalam harga. harga rara

rata apartemen di Surabaya adalah RP '18.3 
iua per meref.

Gambar 2.5 Rata-rata permintaan harga apartemen di Surabal-a

tH zor3 2t1 Zat3

Sumbec Collier Intemational Indonesia -Research 2014

Central SurabEa mencapa: harga raa-rata terdnggr RP 28.1 juta per meter2 dan rerus memperkuat

posisinya sebagai daerah premir:m. Harga rata-rara di Surabaya Selatan adalah RP 16.1 1un per

meterz. Di sisi lein, kegiatan pembangulan yang kuat dr Surabaya Timur telah memicu persaingan

yang ketat di pasar, yang mengakibat}ao tekanan pada harge, sehrngga harga ;-ang dirninta rata-

rata RP 12 iuta per meter:. Surabaya Barat hanya mencatat rata-rata RP 15.2 jura p.. meter'.

Banyaknya proyek-proyek kelas menengah ke baawah di Surabaya Barat, menempatkan lebih

banyak tek""," pada rata-rata harga di daerah.

Perkembangan baru dan kedua aparterDen dan non-dilayani renrs dibatasi seperri vang terlihat

dalarn !s[sra. tahun terakhir.Dengatr demr-klan, total pasokan apartemen seva retap dr 591 unit,

unit apartemen untuk disewakan dr Surabaya rerkonsentrasi di Surabaya Barat, vang meu'akili

looh dAi total pasokan. Persediaao yang tersisa didismbusrlan' di Cenrral -ltrrabay (13o/o),

Surabaya Trmur (12%), dan Surabaya S€lat2f, (57o). Sebagai ternra apartemen di Surabava, Graha

Residen adalah direncanakan aka-n dibongkar. Pengembang, Intiland, berencana unruk

membangun bertingkat tinggi dan serba gula pembangunan yang mencakup apartemen dan

kantot. Graha Residen adalah saru-sa,r.ttya ht-ise dan Ja@ funhhed proyek apanemen dr Surabaya

Batat dan menawarkan konsep resor dengan 72oh dai luas sebagai tanaman hijau.

Laporan Penilaian 51,00yo In\eslasi PT Waskira Xarya (Perscro) Tbk pada KSO Waskira - Darrno 2-29

:i

',i-,

il

{l

r. _.i

I] P'.ii,erty & Business Appraisal and Consullinq

| E|ia z t),ia t t -).i.).: -.

rEt R r9.rara.(t.:,"
roR lg,ocril,, ra, .

rle 17,():ta).ita:_
IDR 16,ila','.,-' ,

IDR r5.ra);.!-i:- '

l-,< ta.oor,. a .' ai

rE:)R l3,OO.-'-':r!_'ai

tcq 1z.oDa,.a,a a

roR 1r,coc.o.:il
roR lo.Qoo.oo.-,

lA 2.r'.



li

,i

h@ ilPPlbdullahlitriant0rosteran
\ ADD Consulting

Terletak dr dalam kompleks perumahan kehs ams, klalay, Oaktvood Inremasronal akan

beroperasi 1.14 unit apartemen. N{emrrut }{NC Land, vang Prolek akan duduk di 5.000 meter

persegr tanah dan akan terdil strata tide apanemen dan aPartemen sen'tced, dan diharapkan

berada di operasi pada uhun 2016.

Rata-rata Okuoansi Rate

Gao.b2l 2.6 : Rata-rata Okupansi Apartemen sutabaya
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Trngkat hunian apartemeo sewa mencatat nen ke titil pertengahaa tahun ini Berbagar nasional

liburan dan festival Indonesia menambahkan bunga lebrh lanjut untuk bisnis akomodasi kota-

Selain itu, banyak peristiwa dan pametan yang diselenggarakan di Sr:rabaya selama Januari-Juni

2014, seperti sebagar festival makanan dan u.lang tahuo Surabaya, yang mengambrl tempatkan di

pusat kota, telah mengakibatkan dngkat hu''irn yang tinggi, terutama untuk aPz-rtemen dilayani di

Central Surabaya. di lain kata, kenaikan tingkat hunian rata-rata diPicu oleh u'rsaawan jangka

pendek selama paruh perama 2014. Secara keseluruhan, tingkat hunian aPartemefl sewa, yang

apartemen sebagian besar drlayanl telah memngkat sendaknya unruk tahufl lalu. Tingkat hunian

tata-r"ta s 
^t 

ini mencapai 78%, meningkat 29lo dan semesrer ahun lalu dan 60lo secara tahunan.

Tingkat hunian dari aparrcmen dr Central Surabava adalah yang terringgi di 85%, diikuti oleh

Surabaya Timur pada 83%. Surabaya Barat, di mana apartemen paLng d ayani berada, hanya

mencapai 73oh. Para penyerva jangka paoiang perusahaan, sebagian besar ekspatriat, masih terus

menjadi pasar utama unruh aPartemen.

Surabaya mengalami perubahan yang cepat dalam berbagai aspek dan sekarang menrkman

repuasi sebagai kota terbersi.h di Indonesia. Selarn itu, kota ini dilengkapi dengan fasilitas yang

modern &n menawarkaa stan&t akomodasi unruk memenuhi setiap selera dan anggaran-

Banyak kejadian intemasional dan nasional yang diadakan di Surabar a menank lebih banyak

wisatawan, sehingga pemngkatan Tingkat huruan apartemen- Secara keseluruhan, rzta-r ta h2trga

l,rporan Peoilaian ;1,00'l'i, IDves!,rs! PT Waskir,r Karva (Prrsero) Tbk pada KSO V;rskita - f)ermo 2-3{)
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sewa un ruk aparremen di Surabaya mencapa Rp 194.068 per meter'f bulzr- meningkar 15,39,0 e-
Q dan 16,4920 YoY. Dr sisi lain proyek apartemen non-sersiced di Surabava mengalami sedikrr

peningkatan selama semester pertama tahun 2011. Rztz-tata tarif seu'a unruk apartemen non-

dilalani di Surabal'a Rp 96.513 p.r -.r.r' / bulan, menmgkat 13o/o dibandingkan dengan penode

sebelumnra.

Grmbar 2.7 : Grafik permintaan hatga raa^-rlta apartment surabaya
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Sumber: Collier Intemational Indonesia -Research 2014

2.12.4 Selitor Petkantoran

Pembangunan ged,,ng perkanroran di Surabaya mengalami kem^iuan. Setidaknya tiga gedung

perkantoran sedang mengeiar proses penyelesaian. MNC Tower &n Graha pena II
diproveksikan akan selesai dan beropemsi pada 2014. Skyline Office Tower dan Pakuwon Centre

(dalam Tunjungan Plaza V Pro)ect) akan beroperasional pa& t,hqa 2015. Selain kantor mereka

yang betada di bawah konstruksi, kantor Pasar di Suabaya diFtoyeks <an akan terus tumbuh

selama riga sampai empat tahun ke depan. Sebagai awalnya ditunjuklan, beberapa gedung

perkantoran baru telah diumumkan dan sebagran besar proyek-proyek akan berlokasi dalam

perkembangan mlred-use. Setelah operasi Graha Famih, Intiland Tower dan Spazio, Intiland

Development akan hadrr dua perkembangan baru, Praxis dan Spazio Tower. praxis adalah

pengembangan terinregrasi yang akan memberika, orang akses ke kegiatan di iantuog kora

Surabaya. Proyek mr akan memenuhi kebutuhan perumahan, kantor dan hiburan masyarakat

yang mendukung gaya Ludup urban. Spazio Towet adalah bangunan mid-rise yang akan

mengakomodasi permintaan kantor diproyeksrJ<an sejalan dengan pertumbuhan pengembangan

properti di sekitar Surabaya Barat Sebuah kantor bertingkat tinggr bangunan, capital Square,

juga akan menyediakan pasokan baru dari kantor di Sruabaya Barat
Lapo.an Penilaian -i-1.00un, In'esrasi PT Waskira Kan a (Persero) Tbk pada KSO Waslira - Darmo 2_37
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Proyek pengembangan lain mixed-use, yang disebut The Frontage, akan terlihat di Surabava

Selatan. Sebuah gedung perkantoran akan dibangun dalam provek mired-use vang terletak di

sekitar Jalan -\. Yaru dan memiliki akses vang ba:-k ke kota kora indusrri lamnr-a sepeni Krian,

N{ojokerto dan Sidoarjo. AMG Tower, yang iuga terletak di bagran selatan, diproveksikan unruk

berkonribusi kantor masa depan Surabaya.

Setelah penundaan yaog 1"m,, Marvell City menawarkan konsep baru dan saat ini menuniukkan

kemajuan koostrulsi yarg sangat signiEkan pada proyek perumahan. Gedr:ng kantor

diproyeksikan ,kan dibangun di fase berikumya setelah tinggal, mal dan hotel. Sektor kantor

diperkirakan terus tumbuh pada tahun 201+2018, deogan amb,h,n pasokan sekitar 360.000

heter persegi atau tumbub 19,9% per tahun.

Gambar 2.9 : Dism'busi ru".g kantot di beberapa daenh regional Surabaya
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Berdasarkan skema pemasaran, pasokafl kantor drjual akan mengalamr Perrumbuhan awal tahun

2015. investasi tumbuh Mulai meniadr kunci untuk mendorong pertumbuhan pasokan kantor

L;poran Peailaian 51,00u1, I;vestzrsi PT Waskita Karya (Persero) Tbk pade KSO wesEra - D:rmc 2--\2

Gambat 2.8 : Akumulasi supply perkantoran di Surabava -
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bisrus untuk dr)ual di Surabaya. Tambahan pasokan kanror diual akan meningkar sekitar 109.000

meter persegi dari 2015 2018. Slryliae dan Frontage The akan menyediakan kantor baru unruk

dijual dr Surabava. Pakurvon Centte juga menrediakan beberapa ruang kantor mereka untuk

dijual. Setelah Spazio, vang telah beroperasi sejak 2013, Intiland, pengembang, luga akan

meluncurkan Spazio Torver.

OcarpanE Rate

Pasar perkantoran di Surabaya terus menarik penvewa vang mengembangkan usaha merekr-

Indikasi yang jelas adalah meningkat dari tingkar hunian. Dengan pernrmbuhan 2,5% d,^n

semester sebelumnya, thgkat hunian nta-rzta ad.zlah 88,4oh pada semester perrama 2014-

Ged,ng pe*antoran di Surabaya Timur mengalami penrngkaan pal:ng sigmEkan dengao ringkat

hur:tan 79,1-92,90/o paruh pertama tahun ini dan paruh penama tahun rang lalu.

Gambar 2.10 : Rata-rata okupansi &erah regional Surabaya
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Sumber: Collier Intemational Indonesia -Research 2014

Secara keseluruhan, indusm keuangan dan asuransi masil men)adi industri urama mendasari

pertumbuhan tingkat hunian di Suabaya, pada rahun lalu. Tidak hanya bagian timur Suabaya,

Surabaya Selatan juga melihat peoingkatzrn nngkat huruan. Pada tahun 2015, salah saru industri

perbankan nasional ini akan menyelesaikan telokasi mereka memproses dan menempau seh:ruh

banguoan. Pasar kantor Surabaya iuga melihat beberapa penyewa Kinega gedung perkantoran di
cental Surabaya terus memimpia dengan 94,5o/o pada paruh pertama 2014. Tingkat huniaa ini
t'mbuh sebesar 1,570 di atas semester sebelumnya. Dengan jum]ah yang lebih ringgi dari gedung

perkantoran di &erah lainnya dan kineria hunian sedap bangunan.

Laporan Penilaian 51,009,i, Inr,estasi PT Waskira Xan a (Persero) Tbk pada KSO Waskira - l)amro
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Selarn' bangunan rang ada, beberapa gedung perkanroran di masa mendaung akan

mengumpulkan penrev'a berkomitrnen. Gedung perkanroran diproveksrkan mulai beroperasi

pada tahun 2014 telah menguat sekitar 60o.'o di dekar mereka selesai.

Rzta-rara Harrrt

Harga_ sewa dasar rzta-rata untuk gedung petkanroran di Surabava melonlak sigmfikan YoY.

Eska.lasi periodik dan beberapa penyesuaran telah menvebabkan harga sewa melambung 12,1%o

selama semester terakhir membawa sewa dasar rara-rata untuk Rp 92,680 per.rreter' per bulan

paruh pertama 2014.

Pasar perkantoran terus nrmbuh dengan kedatangan calon penyewa, ekspansi gelombang mr

telah menyebabkan pemihk percaya din untuk menelapkan harga pasar baru di Surabava. Sebuah

geduog perkaotorafl hijau di Surabata Trmur telah menyesuaikan dasar menreu-a yang p:ling

signifikan pada paruh perrama 2014.

Gedung perkaotoran di Surabaya Barat iuga melihat peningkaan yang signiEkan disewa pokok.

Dua gedrmg perkantoran yang tedetak d-r &erah inl fi5s5rraiLaq dengan sewa basis mereka di

Hsaran Rp 10.000 sa-mpai 20.000 per meter2per bulan. Seialan dengan barat sebagai daerah

pertumbuhan baru @ai} permintaan perumahan dan komersial) di Surabaya, untuk kantor ruaog

juga terus meningkat

Gedung perkantoran di kawasan d-rstriL bisnis masi-h mendorong peningkatan harga sewa &sar

meskipun membosankan sepeni dad 1H 20'14 lonerya. Bahkan gedung perkantor^n y^ng

mengumumkao seq/a yang lebrh ongr ditahun sebelumnya Mrus menyesuaik2n sewa basis

mereka lagi dal"m 1H 2014.Oleh karena inr, peningkatan sewa dasar untuk gedung perkantoran

dr Central Surabaya memiliki pertumbuhan vang moderat dibandingkan dengan yang sama

periode tahun sebelumnya. Sewa dasar rata-rata unruk gedung perkantoran di Surabalz Selatan

adalah stabil selama periode enam bulan. Hunian sebagtan besar ruang oleh kelompok-kelompok

pe"'ilik meoyebabkan pemrmbuhan meminta sewa dasar dalam hal ini daerah lebih tinggr

daripada yang lain.

Laooran Penilaian 51,00%, ID\.esrasi PT Waslora Kaga (Pcrsero) Tbk pada KSO Waskira - Danno 2-34
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Gambar 2.11 : Rata-tata service charge
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Inrestasi properti, reruarrra di sektor perkantotan, lanjutkan tumbuh di Surabaya. Ada

kecenderungan untuk nomor investor &n pembeli potensial yang mencari investasi Surabaya

meningkat dan im telah menyebabkan h-S, irrl yang dimin6 di Surabaya unruk naik 58,3%

menjadi IDRj4.5 juta psm selama semester pertama tahun ini rerbatas ruang kosong yang ada

disebabkan meninqkamya perminta"n gedung perkantoran di masa depan baru unnrk dijual.

oleh karena itu, harga jual rata-rata gedung perkantoran di masa depan Surabaya a.r4l,h Rp 32.5

jua per meter'. Salah satu faktor peodorong yang mendorong lurga k,n61 strata-dtle up adalah

krnerja take-up untuk gedung perkantoran yang zda, hampir 100% pada paruh pertana 2074.

Kantor strata tide vang akan datang bangunan yang dijadwalkan untuk mulai beroperasi &ri
tahun 2015 untuk 2017 telah drserap sekit^r 670/o. Skylne Of6ce Tower.

Pakuwon relah menjual sekitar 50% dari ruang yang ditawarkan,selain itu juga akan menawarkan

beberapa mang mereka,atuk disewalan. Investor dzi lakarta &n Indonesia bagian timur masrh

merupakan daftar pembeli potensial untuk gedung perkantoran strata-ritle di Surabaya.

Lrporan Penilairn 51,00!,i, Irr::st:si PT Wasldta I(:n, a (Persero) Tbk pade KSO \Iiasldra Dar:no
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Gambar 2.72 : Rata-rata Hatga service perkantoran Surabaya

Sejalao dengan Surabaya menjadi pilihan yang potensial bagi investor dan penyewa, gedung

perkantoran di Surabaya terus meningkatkan bya,nzn yang mereka bed}an, seperti keamanan,

kebersihao, dll J asa perbaikan tentu alan mempengarulu braya pelay" "" n .

Ti.l"k kuiang drri delapan ged,'ng perkantoran melalnrkan penyesuaian biaya layznan mereka di

Rp 61,981 per metel per buJan selama paruh pertama 2014. Senia cbarye ini tumbuh sigmE-kan

sebeszr 23,6oh sepanjang tahun. Kenaikao tarif listdk tenrs pa& tahun 2014 bisa mungkrn

menyebabkan gedung prkantoran lainnya uon:k menyesuaik"q layanao mereka biaya iuga

Laporan Penilaian 51,00Li, Inrestasi PT Waskita Kana (Perser.)'l'hk pacla KSO wackira - Darmr' 2-16
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INFORMASI NON KELTANGAN I

RIWAYAT SINGKAT

KSO WD terbennrli pada tanggal 29 April 2011 dengai dikeluarkannya surat peqanjian kerja

saru operasi antar kedua belah pihak dengan No: 02/KSO /V,K/DL12011
No:DP/KSO/WK /4/2011/0'1. KSO terbentuk antara PT Waskita Kana dan PT Darmo
psmui dahm nngka pengembangan sebidang tanah seluas t 34.089 N{'? yang bedokasr di Jalan
Raya Darri Permai III Surabaya Barat.

Pengemba::ga-n sebidang tanah direncanakan akan dikembangkan menjadr unit perkantoran,

apartemen, Soho, dan komersil retail besena kelengkapan prasaranya. Dalam kerja sama operasi

KSO WD penyertaan modal 5170 dilekr:l<an oleh Waskira dan 49oh oleh Pf Darmo permai.

KEGIATANUSA}IA

Berdasatken Peryanpan KSO - WD yang drsepakati kedua belah pihak dengan No:

02 /KSO /WK/DP./2014 - No:DP/KSO/WK /l/2014/01 tan|gal 29 April 2014, Pasat 3 dari

perfrniirn KSO, makud dan tuir:an serta keg'iatan usaha sebagai berikur pembangunan dan

perkantoran, apartemeo, SOHO dan komersial retail besena dengan sarana dan

Prisaratrya.

JEMS EKUTTAS DAN TIAK.HAKYANG MELEKAT

Ber&satk,n Perianiian KSO - WD yang d:sepakan kedua belah prhak dengan No:

02IKSO/WK/DR/2014 - No:DP/KSO/WK/4/2014/01 Tanggzl 29 April 2014 , pasal 5

penyertaan modal KSO \LD adalah PT Waski ta Karya 57o,/o dan PT Damro P errnai 49o/o

l-aporan Penilaian 51,00'ri, Ifl\i:srrsi PT Waskita Kan.a (Persero) Thk pada KSO V'askirr Darnrr,

3.2
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STRUITTUR ORGANISASI

Srukrur organisasi KSO - \\D adalah sebagai beril'r:r :

Gambar 3.1 : Struktur Organisasi
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PERSAINGAN

Dalem menjalanlan kegiat"n opetasionalnya KSO - \vD memrliki persa.ingan dr sekitar lokasi

yakni:

Tabel3.1 : pgrsaingan fjsaha sekitar Lokasi

1 Anderson Tower 1 Spazio Tower

2 Grand Sungkono Lagoon 2 Caprtal Square

3 The futz Condominium 3 Spazio Of6ce Builing

4 The Vo a 4 Pakuwon Center

5 Puncak Bukrt Golf

1 Slry Loft 1 Ruko Puncak Permai

2 Peony 2 Ruko Plaza Segi 88

J Capital Square 3 Ruko Pasar N'Iodem Puncak

Permai

1 Ruko HR Nluhamrnad Square

L"p*r" P.-l"ir, 51,009i, lnvestesi PT Waskita Kan a (Pcrscro) Tbk pade KSO Waskira - Damro

Piopedy,q Business Appraisai afd acnsrl!ing
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3.6 RISIKO USAHA

fusiko Usaha yang dihadapi KSO - \\D :

1. fusd<o rerkait dengan nailnva Kred.ir propeni dikarenakan, pada bulan Januan BBll
drneikl<an sehingga akan mendorong naiknla kredir KPR

2. fusr.ko peraruran pemeriltah, r'ang ndak sejalan dengan otonomi daerah r-ang ada didaerah

masing-masing vang dapat menghambar indusri.

3.7 ANAIISA DAN INFORMASI KEUANGAN

Berl<ut adalah ikhtisar data laporan keuangan beserta KSo - wD untuk penode yang berakhir

pada 28 Febmari 2075 dar, 31 Desember 2074 yang telah draudit oleh KAP Dolj" Bambang,

Sulistiyanto, Dadang & Ah dengan opini walar.

3.7.1 Laporan Posisi Keuangan Historis

Berikut adahh laporan keuangan K-sO - WD per 28 Februan 2015 vang telah diaudit oleh kantor

KAP Doli, Bambzng, Sulistiranto, Dadang & Ah dengan opim waiar

Tabel3.2: Laporao Posisi Keuaogao KSO - WD (dalan fupiab Pwh)

ASE*T

ASET ITTNCAR
Kas dan Serara tas
Biaya dibayar dimu[z
Paja[ Dibayar Dimu]a

J,hl.h Aset I,arrcar

ASE"T TIDAK I.ANCAR
Aset Real estar

Aset Teap

Jurnlah .\set Tidak l-ancar

77.873.349.753 24.403.931.073

125.000.000 121.666.668

156.105.892 '33.336 8L6
18.154.455.045 25.258.934.60-7

306.181.111.052 375.575.877.313

535.156.237 605.682.306

301.316.297.289 376.121.559 619

j Liporan Peuilaian -51,00",; Inresrasi PT \vaskrra X,ln a (I,crse rc) Tbk pada KSO U.Lskira - Darmo 3_119
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Tabel 3.2 : Lapotan posisi keuangan KSO VD (dalan Rttpiab Penab)

I-apotan Posisi keuangar KSO-WD per 28/2/2015 menuoj,'kk,n bahwa KSO WD mengalami

pern:mbuhan aset lancar sebeszt 78)7oh dengan aset kas dan setara kas sebesar Rp

24.403.931.073,- dan aset ti&k lancar sebesar Rp 376.121.559.619,-

Dari sisi liabilitas menuniuklan adanya pernrmbuhan ueng muka penjualan sebesar 95,467o dan

berdasarkan rrformasi manajemen berupa booking fee yaq sifatnya belum mengikat. Judah
uang muka penjualan per 28 februari 2015 sebesar Rp 3.100.680.678,- . lr{odal saham yang telah

disetor sampai dengan 28 Februari 2015 sebesar Rp 397.195.625.000,- . Saldo I-aba per 28

Februari 2015 masih defuit sebesar (Rp 243.001.798).

LIABILITAS DAN EKUITAS
LIABI LITAS JANGKA PENDEK

Uang mulia penjualan

Urang pajak

Urang lain lain

Prhak kenga

Pihak berelasi

Ju-rnla-h liabilitas jangka pendek

1.065.812.000 3.100.680.678

85.584.233 391.690.346

945.000.000 929 500.000

2.096.396.233 4421.871.024

EKUITAS
Ilodal Sah.am 323.278.750.0$ 397.195.625.000

Laporan PeDrla'.rn 31,i10"1, In\ estasi PT Waslota Kan a (Pcrscro) Tbk pada KSO Waskrra Darrno

P.operty & Business Aporarsal and Consul[ng
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JUNII-TH LIABILITAS 2.096396233. .1.127.871.04

lutrlt-{H EKUIT.{s 323.374.356.1m i96.952.623.202

JL ilflnl I LI:\BILITAS DAN EKL'IT{S 323.110.742.331 {01.380.49{.226
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menunju-klan kerugian sebesar mrnus (Rp

Kerugian te{adi dikarenakan adanya beban

\q

Tabel3.3 : Lapomn Laba Rugi KSO-WD (dalant Rttpioh Penth)

I-apora-n laba rugt KSO-WD per 28/2/20'15

338.67.899) &n belum mencatatkan pendapatan.

Petr,r^lan clan beban operasional.

L^poraD Pcuilaran -51,oo'.i, lnvesr.rsi ff Wzski.a Kan,:r (IJtrscro) Tbk p-rda KSO \)7askrir - I)anDo 3-11

BEBAN POKOK PENDAPATAN

Peafualaa

Umum daa Adoiaistrasi

117.701.431

751.767.174

319.934.377

Buga Dp o bjag*.2

Jan Cin
B c b aa Adzri ttistrzri ba n A

Bcba bn-ba bcnib

Padaryat lah-ba bnib

E$-asi Paia& Pcoghasilao
Bcbar PjaA Khti

Bcbaa (MarJaot) Pqa* Taagthat

120.101385 133.093.532

722.476.385 117.181.598

- 20.634.697

(2.375.000) (1.416.e12)

- (305.823)

(u.4e5.N)
(2+.49s.2U)

Property & Business AL:Dra!sal and Consulting
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2074

Tahun -. :
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I.AAABRUTO

INBA (RUGI) USAI IA - ({71.701.{31)

LABA (RUGI) KO.\IPREI{ENSIF 95.606.101 (338.60?.899)
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3.7.3 RASIO KEUANGAN KSO WD

Laporan keuangan tidak dapat diaoalisa dikarenakan KSO !7D baru beroperasional pada tahun

2074.

3.8 INFORMASI KOMPENSASI BAGI PEMODAI KSO WASKITA -DARMO
Berdasatkan Perianjian KSO - WD vang telah disepakad oleh kedua belah pilak dengan No:

02/KSO /WK/DP./2014 - No:DP/KSO/WK /4/2014/01 Tzlnggzl 29 .\pril 2014 pasal 11

didefinisikan bahwa pembagian keuntungan proyek KSO akan dilaksanakaa berdasarkan pada

. i Laporan Penilaian 51,00?; Inlest:rsi PT Waskita Kal a (Pesero) Tbk pada KSO \Vaskira - Damio 3-72

Tabel3.4:Rasio KSO.W-D

Rasio Pertumbuhan '

Liabilitas
Ekuitas
Penjualan Bersih
Beban Pokok Peniualan
Beban Usaha

Rasio vertikal
Liabilitas / Jurnlah liabilitas & Ekuitas
Ekuitas /jumlah liabilitas & Ekuitas
Beban Pokok Penjualan / Pendapatan
Laba Bruto / Pendapatan
Beban Umum & Administrasi/ Pendapatan
Laba/RuAi operasional / Pendapatan
Laba Bersih / Pendapatan

Raslo Profrtabilitas
Return on Equity
Return On Assets

Raslo Sohrabilitas
Debt to Equity
Debt to Assets

Rasio Likuiditas
Rasio Lancar
Quick Ratio

Raslo Alctlvitas
Perputaran Aset (x)
Perputaran Aset (hari)
Perputaran Piutang (x)
Perputaran Piutang (hari)
Perputaran Persediaan (x)
Perputaran Persediaan (hari)
Perputaran Utang (x)
Perputaran Utana (hari)

o.64
99-3696

N/a
N/a

o.oo
o.oo

o.o1
o.o 1

4.66
4.66

23.320/.
2LL_2L"/"

22.7 S9/"

-454.170/6
-99.aa"/"

N/a

1.100/o
94.900/.

N/a
N/a

(o.oo)
(o.oo)

o.o1
o,o1

5-70
5-70

N/a

N/a

N/a

N/a

44.66./"
105.6Ly.
\a.3ayo

-22-t.Oa9/o
-49.94yo

L36.7 5v"
-36.4O"/"
77 _68yo

2_3Zyo
50.96yo

-s3.a3yo
-ao1.7 3

o,6a
( o.17 )

(6.Os)
7..37

o,18
o.a7

N/a
N/a
N/a
N,/a
N/a
N/a
N/a 

lN/a I

Prcperi.y & Busrness App€isal and Consulling
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has total keunrungan pro,vek KSO setelah dikurangi paiak atau eaning aJter /a-v (Li,T), sampat

dengan anggal laporan penilaian KSO Waskrta Darmo Belum membagikan keunn_rngan.

3.9 ANALISA DAN PEMBAI TASAN MANAJEMEN

a. Sampar dengan periode 28 Februar:2015 KSO - \XD belum membukukan pendapatan.

_ Dan sampai dengan anggal penilaian belum rerdapat realisasi pembagi:n keunrungan.

b. Hingga ar,gdl23 Februan 2015 Tidak ada akdva dan kervajiban diluar netaca

c. KSO Waskira Darmo terbenrukava anggal 29 ApriJ 2014 berdasarkan perlanjian KSO _

WD No: 02IKSO/WK/DR/2014 - No: DP /KSO /\XK/1/2014l01 sehingga belum terdapat

kirerja histons vang dapat drbandingkan.

d. Sampai dengan periode 28 Februari 2015 KSO - \!D sedang dalam proses pnlimirary wrk
sebelum memulai pembangunan proyek perkanroran, apartemen, SOHO dan Komersial

Retail beserta kelengkapan pras arar,ar'ia.

! LaPoran PeIilaiaD 51.01)'ri, lnvestasi PT Waskita Kan a (Pcrscro) -fbk padi KSO $;itskita - Darmo 3-4j

Propedy & Busrn-.ss Aporaisal rd Consultino
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METODOLOGT PENTLATAN I

4,7 PENDEKATAN DAN METODE PENII.AIAN

Beberapa pendekaran vang laztm dalam pemlaian saham dapat dikategoriJ<an ke dalam

pendekaran aktiva (arral ba:ed appnacb), pendekatan pasar (mor,het Eploacb) dzn pendekatan

pendapatan (incone @pmach). Dalam aplikasinva rerkadang masing-masmg pendeka@n

tersebut digunakan secata kombinasi unruk mendapatkan nilai yang merupakan rekonsiliast

atau sintesa dan nilai masrng-masing hasil pendekatan.

Perl,dekatat lyset (Asset Based Aooroach\

Pendekatan -\set (Awt Ba:ed Appnach) adalah Pendekatan penilaian berdasarkan laporan

keuangan hisroris obvek Penilaiafl ;ang telah draudit, dengan cara menyesuai-kan seLrruh

aset dan kewajiban menjadi Ni.Lai Pasar wajar sesuai dengan premis Nilai yang digunakan

dalam PenJaian Usaha.

Nilai buku (book talw) rl,; kekayaen bersi.b (zel wotb) suzto perusahaan artrl"h nilar aktiva

perusahaan pada neraca dikurangr nilai hutang pada neraca. Da.lam pendekatan rru

dilakukan penyesuaian terhadap nilai buku tersebut menjadi nilai pasar, bail nilai aktiva

berwniud maupun nilai huang perusahaan, aau biasa di&snal adlaned book ualae nethod.

Metoda lainnya dalam pendekatan iru adalalr excex eonitg mahod, drnzna pendekatan ini
hamprr sama dengan adjtsted book ulue method nzmvn nir^i aktiva ak berwrrjud (nrangtb/e

arrf disesuailan secara koledf sebagar suatu kesatuan.

Pendekatan P*ar Market Approach)

Pendekatan Pasar Q+4mktt Based Appnacb) a&Iah pendekatan peruIaian dengan cara

membandingkan obyek Penilaran dengan ob1,ek lain yang sebanding dan seienis serta telah

memililu harga jual.

lvfelalur pendekaran pasar, terlebih dahulu han:s dilakul<an perbandingan terhadap

perusahaan 
'ang 

sepadan dan sebanding baih yang a& di pasar modal maupun di luar pasar

modal, lalu dil,kukan perhitungan bandrng anrara nilai pasar saham perusahaan yang dinila:

dengan variabel perusahaan pembandurg. vanabel yang iadi pembandrng biasanya seperti

perputaran penjualan, ekuitas dan sebagainla- Aktiva tidak ber*rr1ud tidak perlu dinilar

Lapor,,n Pcnilaiat' lur r rra'i 51,00'lo PT waskr* Kan a (Pecero) Tbk pa<ra KSo waskita - Darmcr

Propedy & Busrne.r:,iprrarsal and Consuiting
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da-ri aktrva ridak berwujud rersebut.

Pendekatan Pendagatzn (Income Aoproachl

Pendekaran Pendapatan (lnconc Bucd Appmacb) adalah Pendekaran Penialaro dengan cara

mengkonversr manfaar ekonomrs arau pendapatar vang diperkirakan akan dihasrlkan oleh

Obvek Penilaran dengan tinglut drskonto rertenru

Nlenurur pendekatan ini nilar suatu saham adalah nilai kku (pnscnt utt) dao seluruh arus

kas yang drhasilkan oleh pemsahaan sejak sekarang hingga seterusnya. pendekatan ru
mengasumsikan bahwa suatu bisnis a-kan berjalan terus (ot going cotccn btstinc:). Dalam

penr.laiaa saham meJalui pendekatan ini, seluml pendapatan yang drhasilkaa oleh bisrus

tersebur akar drkuantifilmsi. Sernua pendapatan tersebut dikonversi meniad: rndikasi n ai

berdasarkan pada suatu tingket'diskonro varru ungkat b l*.an (ratc of nlun) yang sesuu

dengan dngkat osiko atas pefldepahn rersebur

1.2 METODE PENII.IIIAN YANG DIGT]NAKAN

Unruk menennrkaa Nilai Pasar Vaiar obyek perularan, kami relah mclakul<an perhimngan

dengan mengrmakan dua pendekatan yarru :

l. Peodekatan Pendapatan dengan metode Diskonto Arus Kas (Ditcomtcd Ca:h Flou

Mdho&DCn. Deogan metode DCF, hdrkasi nilai suaru bisnis arau hak aras kepemrJrkan

usaha drperoleh dengan ora mengkonversi maafaat ekonomis atau pendapatan yang

drperkirakan akan dihasilka'r oleh Obyek Penrlaian dengan thgkat diskonto renentu.

Metode DCF rru &pilih deagan penimbangan bahua KSO adatah sebuah sebuah keria

sama operasi ynng beroperesi sesuai dengan umur ddam kontral< KSO - \IrD yaim

ketika pelaksanaan p.ke"iar" Proyel KSO telah selesai. Berdasarkan Perjaniian KSO -
WD yarrg diterbitkar Teurgn 29 April 2014 pasal 12 didefinisi.kan ba.hwa pembagran

keunnrngan proyek KSO akan dilal<sara-kan berdasarkan pada hasil total keuntungan

proyek KSO serelah dikurangi paial atau caning ajer tax @.1T), sehingga E"r\T di masa

meodatang yang a-kan dikonversr dengan dngkat drskonto yang berlaku saat ini.

2 Pendekatan Aset dengan metode Penyesuaian Nrlai Buku (Adjrctcd Book Valsc Method

ABL). Dengar: merode ABV, nilai suaru bisrus dan/auu ekurras diperoleh dengar cara

menyesuaikan nilai selunrh aset, termasul< aset rak berurrjud dan kewaiiban, menjadr

I-aporan Penilaian lovcstasi 5t0Fl PT Weskita Karya (Persero) Tbk Pada KSO Waskira - DarrDo

Property & Busrness Apprarsal and Consultrhg
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Nilai Pasar atau nilai saat ini yang lebih repar Ir'Ierode -i.BV ini drgunakan scbag:u

metode pernbanding karena adanya kontribusi aset cukup sigm6kan dr dalam kegratan

operasiond, Adapun Pendekatan Pasar udak kamr guralan dikarenakar ridak adanva

data pasar yang sebanding.

Kamr belpendapat bahwa pendekaran dar metode penilaian di aras adalah varg kamr

anggap palhg sesuai sena dapat diaplikasr-kan dalam penugasan ini. serta telah disepa-katr

oleh pihak manaiemen Perseroan. Ak2n terapi ridali remrrup kemungkinan unruk

dupLkasrkannlz pendekaun dan metode penrlaran lain yang dapat membenkan hasil

.vang berbeda. Selanjumya hasrl pemlaran yang diperolei dari seuap pendekaran rerscbur

direkonsiliasi dengan melahrkan pembobotan sehingga drdapatkan Nilai Pasar Wajar.

4; PRoSEDURPEMI-AIAN

Berdasa*an pendekatan dan metode penilaian lzng telah dipilil unmk menenrukan

IndiL.si Ndar Pasar Aset Takberurujud berupa Investasi WK sebesar 51 7o pada KSO - WD,

kami telah melahrkan langkahJangkah sebagai berilur

1. Meoentukan klasrfikasi dan karakredstik Aset Takber*rriud, varru Invesrasi sebesar

517o Perseroar pada KSO-WD.

2- NIe-lahrkan reeiew terhadap peganpan KSO - WD.

3. Melahkatr tiniauan atas laporan keuangan KSO- WD.

4. Mehhrkan tinjauan atas proyeku keuangan (brciws plan) yang telah disiapkan oleh

pihak manaieoren proyek KSO - WD.

5. Melakuken diskusi deogan manaiernen proyek KSO WD atas proyeksi keuangan

(bwincss flor) trrsebtt

6. Menenrukan proyeksi laba rugi komprebensif untuk mendapatkan EAT masa datang.

7. Murghitung nilai Aset Takber*rrjud KSO-WD secara keselurulan.

8. Menghrtung nilai Aset Takbweruuiud berupa Investasi VK sebesar 5170 pada KSO

IgD.

9. Menyusun Laporan Pemlaian Aset Ta.kberwujud berupa Invesrasi WK sebesar 5l7o

pada KSO - WD.

Laporeo Penitaian Investasi 510'/. PT Waskita Kerya (Perscm) Ttrk Pada KSO Waskita - Darmo

Property & Business Appraisal and Consulting
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PROSES PENrrltrArll

5.1 DATA & INFORMASI

Informasi keuangan yang digunakan adalah :

. Laporar Keuangan per 28 Februad 2015 dan 3'l Desember 2014 darl. 31 Desember 20014

vaog telah daurfit oleh IGP Doli, Bambang, Sulistiyanto. Dadang & Ali dengan opini

wajar dalam sonua hal yang matenal.

o Rencana Bisnis KSO-VD yang drsusun oleh lvlanajemen

Klasifikasi dan Ikrekteristik Obyek Penilaian

KlasiEkasi obyek Pemlaran adalah Aser Takberwu;ud ben:pa Investasi Perseroan pada KSO-

VD sebesar 51olo sesuai dengan Perjan jian KSO-WD No. O2IKSO/WK /DR/201,4-

No.DP/KSO/WK/4/2014/01 Tanggd 29 tprt 2014.

Penyesuaian terhadap date laporan keuangan

Kami tida-k melakukan penyesuaian terhadap data laporan keuangan karena menurut kami

dam laporan keuangan audited yang kami terima memrnjukkan angka vang *ajar.

Keyakinan Akan Business Plan

Penilai Usaha waiib merniliki keyakinan yang memadai bahura asumsi yang digunakan da.lam

peflyusuna, rerrunt tsaha (btsincr plan) oleh manajernen Perseroan adalah relevan dan dapat

dipertanggunglawebkan-

5.2 PENDEKATAN PENDAPATAN DENGAN METODE DISKONTO ARUS KAS

5.2.1. Asumsi PmYeksi Keue"gar

Beokur iru adalah asumsi-asumsr yang digunakan untuk memproveksikan laporan keuangan

Perseroan, secara deail dapat dilihat pada bagun lampirar laporan ini.

Asumsi - asumsi umum :

Paiak penghaqihn selama periode proveksi sesuai dengan UU Perpaiakan yarrg berlaku dr

_ Indonesia, yaitu sebesar 5'h, taif payak berdasarkan Undang Undang Republik Indonesia

No. 71 tahun 2008 rentarg pembavaran paiak penghasiJan atas penghasilan dari pengalihan

hal< atas tana.h dan/aau bangunan.

Laporan Penilaien Inlestasi 5l', PTWaskir,r Kxn., (Persera) -fbk prd:r KSO \l.rskira -Darmo 5-t7

Property & Business Apprarsal and Consulting
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Asumsi - asumsi lihusus :

1. Proyeksi Pcodapat n

Proveksi pendapamn KSO - ltD didasarkan basizus plu Provek KSO yang diterima dan

manajemen, benrpa rencana bisrus unruk m-hun proveksr tahun 2014-2022 Unnrlr

kepenungan penila-rar, proveksi vang digunakan adalah proveksr tahun 2015 - 2022 vzttg

telah disesnikan berdasarkan dengan ta-nggal ctt ofl peniia.n,. Pendapatan KSO berasa]

dar :

a. Provek KSO berencana melakukan pembangunan propertt mixcd uc di Surabaya di atas

rotal lahzn sebesar 34-109 m'?dengan luas rotal bangunan 353.709 m'?.

b. Produk popeni yang akan drkembangkan diatas lalran dan akan drjual sebagar sumber

pendapaar dad proyek KSO adalah Apanemen, SOHO, OfEce, Ruko dar Rjtel Food

and Banqe (Fd:81.

c. Berdasairn proyeksi keuangan, pengembangan proyek rerletal< drialan Raya Darmo

Permar III Surabarz Barat. Adapun konsep pengernbangan proyek adala-h sebagaimana

drurarkas dalam ube-l beokur

Tabel 5.1. : Pengembangan Lahan

I Fal tslD
1 l-,2 SoEIIP
I F-.] ts lD
r f-!.1 bD
5 F-.5 &D
I FEt 5D
I F-.7 FII)
I Fal tslP
t Fa.t tsI,
i t6.f, m

ag
!lr
,r I71

6a
ria
tt

3r Il5
!!P
TE
afls

I'116

l& orl
26I nll
rl8 !tra
rTT llE
lt 55 tlgar

95p
Ir5 Utrt
ra {9r
trEr gtr
| !6 5rB

E''!I! SIJD

rltL6ari!at
tt 3r, I aaJ rl
rI lrtl 5t lr lt ll!
aI l.u 9a r 35 ll
rll r2tr L t9 rrlg1rt3t.05l
rI ttr 51 3r i! ni
rl lt 21 3l t2 a2
r2l rD 2, lr !, ll2
lG2&rsrlr]l
[- ,rlc 2A D a.O r-v

SpesrEkasi produk dari tiap-tiap tahap pengernbangan adalai sebagai bedkur :

Sunbn: Budslh

Tabel5.2, : Spesi6kasi Pengembangan Pmduk

.r. tiun lAD n2
; l-,\ Jt .242 tu2
;i'l\ + I'a*,DC 11.719 n2

\ 12.622 m2

Sndi,
rBR
2BR
3BR
Torul

25,8

5r,6
75,6

918

26
'195

t30
65

650

.r,s lJs 3 4D
; F,\ 26 {n
l;.\ I l'lrbng {9 315
\ .12 175

rt
iA
nt
ft2.

Srrd:d 82'5 1 50
W'dc 1 23.8 1z)
l.|n 165 l0

Toi.l 3(n

L.rp,rr.rr l'rnrtrr.r;r inr<;r.rsi:t'" I,'J \\.sk,I., Ii,:. ,IPcr.<rr' .JhkPJdr Kc() Ir.kir.r - Darmo

Properly & Bus,r.,sr Appraisal and Consultinq
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SFA (m2) lumlah Unit

GF.\ 36.315 m2
GF.1 + Parkrrg 1,1.358 m2
sLJ. 31.175 m2

Lahan 3.114 m2 1BR 49,8 215
2BR i4,8 175

3BR 99,J 50

Lahan 4.144 m2
FA 4.400 n2

Ruko 3.5 308 50

Totd 50

l-ahan 4.286 n2

A + Parking 48.947 m2

Standad 80 112
!0ide 100 84
Lux 2(n 84

Total N

rs Lahan 1.067 tu2
',\ 960 rE2

A + Pa*ing 5.602 n2

Ruko 5,5 528 10

Total 10

rs l-ahan 3.714 tu2
,\ 36.315 nC

'\ + Palklng 44.358 nA

Per m2 (Rp) 20.886.000

1BR 49,8 275
2 BR 74,8 175
3 BR 99,1 50

Lahan 4.000 m2
GFA 36.608 n2
GF.\ + ParLing 44.974 m2
SL1 32.032 m2

3 BR 132
Suite 1'76

Total 0

Lahan 4.000 m2
GF-\ 16.608 ftA
GF-{ + Parkhg 41.974 rro

t 32.032 nC

2 BR 88 104

3 BR 132 104

Surte 1'76 52

P.oper'!, 1 3Lsrress Appraisai and Consuliing

-i-+9

Uraian Keterangan

Total 500

Fage,l .1. . .. , ..:,:RukolllD
Uraiao Keteratrgan Spesifikasi SFA (m2) Jumlah Unit

Fase 5

Fase 6 Ruko IIID

Fase 7 Apanemen \llD

Fasc 8

Fase 9 UP

Total O



SFA (m2) Iumlah Unir
liros 60,5 23

Resto l2l 23

Total 16

Lahan 2.026 m2

GF.l. 1.175 m2

GF-\ + Parkiog 6.113 rn2

I ,l.l '-5 m2

Smtbet : Bunqhn Managtnenl Pnlek K\O

Masa penjualan diasumsikan mulai ditahun 2015, dan habrs terjual dirahun 2022. metode

pembayaran teldrri darl 3 )enis metode ,aitu cash ke-ras, cash benahap dan kredit

kepemi.likan apartemen (KPA).

Peoenn*an harga jual disesuaikan peni.lai berdasarkan &a pembanding harga produk

seieois dari rrdustri yang safira per tanggal peniJa:an, dengan melakukan anahsa positioning

paszt (narket Plitiong analysts). Skor diberikan pada masing-masing produk pembanding

untuk beberapa faltor yang diasumsi.kan mempengaruhi harga ;ual- Harga iual rang

diladikan sebagai pmbandrng adalah harga jual per m2. Faktor-faktor yang mempengarulu

peaentuan harg iual antara lain ad-alah :

a- Lokasi c. Fasilitas

5 sangat bagus 5 sangat lengkaP

4 bagus 4 leogkap

3 cukup bagus 3 cukup lengkap

2 kurang bagus z kuarg lengkap

1 bunrk
,l

tidak ada fasilitas

b. Aksessibilitas d. Kualitas Desain Bangunan

) sangat baik 5 sangat baik

4 baik + baik

3 crrkup 1 cukup

) sedang 2 sedang

1 bunrk I buruk

Masing-masing produk yang meniadi pembanding diberi skor sesuat dengan keadaannva.

Kemudian skor tenebut dibobotkan menurut level sigml*ansi dari seoap faktor dalam

merentukan hrfg, l"rl yang diukur dalam koefuien korelasi Toral skor yang telah

dibobo*an unnrk setiap produk tersebut kemudian dtplotJran terhadaP harga iual masing-

Lapa;.rnP.a,lr:;.rI:,.rsrari5l'11 PT !j/..:kit:r K-roa iPer::r-r) Tbkp:r!: !''' I ii'!1r-D':,!m

Property & Busrness Aporarsal and Consulting
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masing sehingga diperoleh garis kecendemngar, harga pal (tn /ite). Harga diasumsikan

mengalami kenaikan seLesar 50,,'o seuap tahunnya.

Tabel 5.3. : Penentuan ual Produk

l-.r1:r.'r.rn P:ri!.,:-.: !n.:-t.r-i ..t 9l- \t:rr!:ir:r !,.ri.:r (P=r:.-, r) lhL i,:,.1 , !i\ri \\. ri,r,. . tl.,'rr,r i-5!

VEIGHTED AVEMGE (ROUNDED)

1 Puocak Bukit Golf

2 lndersoo Tower

3 Grand Sungkono l-agoon

25% o/" 24",n 24"/,

.1 3 + .t

-lI+l
+.1 )l
iJ-i.{

3,5 17.2.11.080

1,0 21.125.001

.1,5 21.435 000

2 Gmrd Srmgkoro l-agoon

J Thc furz Condomrruum

4 The VoiLr

(ROUNDED) 26%

l
{

5

l

l,E 21 Ji5 t{rl
5,0 lt 80i 0:;
5,0 )4.253.971

2t;% ./. n/.
11r
+tl
55i
555
4i4

3t% 1% ,5./.
411
451
5{1
454

I StrlDfr (soHO)

2 Pecay (SOHO)

3 C+it lEw.

I
I
5

l

3,7 19.125.019

4,t 28.000.000

1,1 ]{118.500

WEIGHTED AVERAGE (ROUIIDED)

1Spaz,oTo,./e.
2 Cap{tal Square

3 Slazto Ofice &iktng
4 Fakuuon Cerier

30% NL
44
44
54

5,r

z1%

1
5

1

5

2't%
4
5
4
5
3

4,0 31.704.545
4.5 34.237 000
4.3 35.370 078
5.1 3a 029 300

Progerly & Busine.js Aporaisaland Consulttng
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No {pa(emen llllD

4
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No SOHO \IID I,PP r-ot-rsi .\t,r.bitir-s Fasitius [11H rut.rl llargaJual

B.,ngun.,o :tnt" RP / m-

Cr,iutr-\ Li( r\ ir-rii9:1 rr.SI116l:1u,C960;5rd,!rLr,,ri;l: !6

\o Office ]IID
Kualitas Toal Harga JuaILokasi tksesbiliras Fasilius Desain -' 

"-' "-ei
o---.--- 5"ote RP r.- .-.q. Bangunaa ----i

-
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Asumsi proyeksi pendapatan dapat d-tlihat pade rabel 5.4 :

Proyeksi Bebar pokok dan beban usaha

Terdapat 10 produk y"ng abl dikembangkan diaas lahan, 6121 d"lam rencana anggaran

biaya, masmg-masing produk drbangun dengan masa konstruksi lebih kurang selama 2

ahun. Diyadwdkan pembangunan seluruh produk akan selesai selama 5 tahun 9 bulan'

dimulai padi kuartal 3 tahun 2015

Berdasarkan rekapitulasi rencana anggaran braya dalam proveksi keuangan, asumsi beban

pokok adalah sebagai berikut :

,. :1"
LnPt,rni! r'

2.

a.

b.

WEIGHTED AVEMGE (ROUNDED)

1 Ruko Puncak Permai Square

2 Ruko Plaza Segi I
3 Ruko Pasar Modem Puncak Permar

4 Ruko HR MulEmmad SqiEre

25%
3
4

4

5

3

27%

4
4

5

5

4

27.t
3

3

4
4

5

2?/;
3

3

5

4
4

3.3 11 023.800

3 6 13231285
4.5 20 138.000

4.6 23 499.000

WAGHTED AVERAGE (ROUNDED}

1 Ruko Puncak Pemd StEre
2 Ruko Phza Sed I
3 Ruko Pasal llodem Puncak Pemai
4 Ruko HR Muhamrnad Square

3

1
1

5

3

4

4
5

4

zl"h
3

3

4
4
5

D/o
3
3

4
4

3,3 11 023.800

3,5 13 231.285
4,5 m.13E.000
4,6 23 499 000

Tabel 5.4. :

FlrdT.tu !tr!. l
M+naPbr:
Pdpe Eri. l
PE@Ptr* r

Pcd+!,85. i
P!!&prE! Pbtc 5

Plod"sr Pti!. -

Paqdl: Ptr!.6

H+aen Rl$ 9

Itld.p.EE ttlt! I'i

-i6 t09l;,
-:i.93i91
-01 sS9 099

:9i 9t9.-m

Iii,.i5i 4ii
li].o58i.i-s
-9i 1i'1j-9

,r0 -;- fis
96-.-49-6,1

9+ 
-61 

691

::iois:r,6
r]96i9r5r,S

it6 rI::i:i
6ti6- 0-i,.

:lr -c9E'l)

:0i -9- 10i,9

s 696:t -

s6.191.555,0

:i6-6;0Si,9

:16 l6i -5lc

:09 r:l1l8j
-s-9i:j9,6

il6ir-rj
;l 5{i s-jf

ri-6i-.5i6,6

I d49 9I,S

Si t,ii nl-
l1916{:-6j
:3:4i .s6,-

696i 695.3

1I+-ii.-56,1

{ 09i i91j
i0t siE.5iil,j

193S lit6

i9.t-9 9ii,:
i0:m.6:.1;
rt r-l 0tsJ

:-.i:5 :45
56.8i.9:0 -

t6 lcj j-.1

:r-.]9 i_5J

i:r 65t.:ri,0

:;i.-69.6r9i

:61;l --0-i

I i91 56r,j

i.l0t.i-6,j
li.i-r,j
l.oee 

-El
1561i939.1,0

; 9i6 696,9

-r.si-l 
s(6.0

:0: -r8 i:6,s

r0656-15,i

1i:1.-> r
i, ,61 ri-.0

:l: si; s01,5

:0 sji ifir.:
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Tabel 5.5. : i Beban Pokok

Bcrdasarkan rencana anggaran brava dalam proyeks.i keuangan, asumsi beban usaha yang

terdrn dari biava overhead, biava marketing agent dan braya marketing larn-)ain dihin-rng

berdasarkan persenhse terhadap total pendapaan. Rekapin:lasr dari beban usaha ada.lah

sebagai berikut :

!......,.i ihr..,., . I

la. raND cosr

l"^...,
lo ,*r^o.ot
l" rr,,,*
la aors-^rar'o',, ao'
lo oonK,Nc cos, BosEMENT & uppER

297 654 337

5 515 237
3.546 3aE

t87 506792
115 a53 103

26.811 180
a1a.z20

15_OOO 543

6 291 226
3.545.38a

271.409.85a
93_485.939
34.a57.95a

963 412
21744.789

7.44r-81.4
3_5215 3EE

30r 698.883
131562_270
4t_647.221
I r40.075

24 r 35.91I

l, ".*-', o*n , ,,',o,
lo 

"*oress,o*o. 
,r,

I

I

la rNFRA COsr
8, IJTILITY

C CONSTRUCTION CO5T

O PAFXING COST BAsEMENT & UPPER
E. fASADE
r. PERMII ANO LEGAL
G, PROfEsSIONAT FEE

A INFRA CO5T

8 UTILITY
C, CONSTRUCIION C05T
D, PARXING COS.T SASEMENT & UPPER
E. FASADE

F. PERMIT ANO LE6AL
G, PRO'EssIONAT FEE

I

ler'ase z

la. ttrna cosr
l" ,r,',rt
lc. ao*sr"rar,o* .o.,
lo. pon*,r!e cosr gastMENT & uppFR
lr rasaor
l, ,e^r,, 

^*o 
,aoo,

lc 
rnorrss,o"a,- rrr

5 515.2 37
3.5a 6 3aa

212 a73 7aa
254.O96 865

26 all 1aO
444.220

16 997.a51

1.157 495
3 545.3aa

26 064 565
!47.18A 857

3 452.O90
1152.774
2.Oa5 165

293 140
3.545.3aa

32.661.aaA
55.943 414

4.457 7 32
290 86a

2.513 387

lo. ,rr"o.o'
ls. rr'.rr"
lc corrr"rar,o,u ..r.,
lo eanxrnrc cosr aastMENT & uppEn
E. FASADE

F- PERMII AND LEGAT
6 PROFESsIONAL FEE

Pha3e 6
A- INFSA COSI
B- L'NLIY
C, CONSIRUCTION COST
O- PARXING COST BASEMENT & IJPPER
E. FASAD€
F- PERMITAND LEGAL
G. PROFESsIONAI FEE

F. PERMTIAND TEGAT 1.012.435
PROFESSTONAT tEt 22-851.307

INFM COSI 6.673_457
UTI-ITY 3.546.388
CoNSTRUCITON COS'r 285.541.334
PARXING COST SASEMENT & UPPER 104.144.786
FAS,qDE 40.835.310

TNFRA COSr 8.228.135
uT[-rTY 3.545.388
CoNSTRUCTTON COST 373.947.508

O, PARKING COST BASEMENT & UPPER 110.079.828

E. FASADE s2.!82.a74
, PERMI] ANO LEGAT 1.169.6@
. PROFESSTONAL FEE 29.915.809

FASADE $.827 .74g
. PERMIT AND TEGAI- 1,115.8M

PROFESS|ONA|- FEE 28.565.299

TNFRACOST 7.856.588
UDUTY 3.546.388
CoNSTRUO|ON COST 357.065.232

D. PANXING COST BASEMENT& UPPER 105.110.424

INFRA COST

UTltlrY 3.546.388
CoNSTRUCnON COSr 28.088.458

D. PARXING COST BASEMENT & UPPER 17.668,562
E. TASADE 3.686.510

, PERMIT AND I.EGAL 592-AO2
PROFESSTONAT FEE 2.247 O77

Property & Busrre.:s 3L.j)rarsal and ConsuJtrng
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abel 5.6. : Beban Usaha (Rp.000)

Brba Polol'

:ii? lc-g:, ?l*ul: L:: i

F? rn-i!, ?!N,L tu.r :

.+P Plo-.!Ir P."llj.r! L!.:
PP P:o.e: Paor,.r:lz !L* {

H?P!r'uPa .:r iL.r:
i?P kcE ?6hrh L{ f
iI'P tlo-rtr Prftu:1.:! tol -

iPP ftot&" Pmrl:a P[r+ S

ItrP P{orEltr !!@r4 ttr;€ 9

If? Pr"r:lIlr P:qrJr tur l.r

&b! Uu[,

&r': l hl* I

Lr. t!:h fr!:. _

Be [.:h PEs i
L.r 'iuh hn +

Im t*LEl,r i
Ir: luL hln 5

frn [trbhllr-
Birn t-rlL hlx 6

Irn frrL ltr* 9

!ir:r tir rhrr l0

::39-: +:l

{t-l{lr![
:-i 6'('l--

69i5ir
;9 6.J fl'
l: 16-:.r;l

;1661-
t$3itr
j-r-l9ji99

6:9591{

60.e$[Bl)

91tl.i 6.1-

riti-t
:]6r.Er.

.i6-:le
,t6r ci9 G;r

ti-f T-

,r 9'!ir16.

,trot t66,

13 fl6tx:

IS;iir.
I

(r0ull:56]l

l-l-)r19:
_':': rl
9: i:e-:'

lr:l{-i

ix:6rqr)

l: {6.1-lli

li llq llt
i-ls l9,j

(lrnull)l

it; lis,l:
l9-::,i:'
l:r-i:i

rf t-: ,rl
iIIL

["il9].i
:-:-9-i{

(::0.s1r.0t9)

!I !r::l- l

::: l::9t'l
{l::rr.!l

I

I

I

I

tilt.r:s.rrr]

i;.lllL'r:

ii 6i;:ia

l' 9t;s

tl-i5i9
ii6{l:l:
9:;--'l
l9:-fli
.;9:9 D;

r9-.'19(9,

(eLDfa)l (H5.m(r,l)

i lrl::.1 L r 'l: rl
-j-9-r5ri :-;r:: , r:!i;r:

,...,,i
l.)::iji; .l:- .:: r._ --:
ll .l:.r ll: ::-ii'i -{r--o
l5-1-:lli :. :-l!.j -r:.; :-:

.-.--_i-,---.-!.ril :l , ::rL:rT!
:i:ei,il i..,;i!rl ;i:r +:r I

r:r:r;:l :;::t:r:r I r:r:tit:rl
:"'q': I i : r,,,;:l :;";:.,:rl
iutil: I r; iri Ijr I t:qjujll

Itls l:l l,

ii:t,
li:3

.ltt::

I9i9r{
5i619$

il;il{5
15!l rS

15i.ll93: I r9Il]l:
.15ri ;l : t}r::-
95':9'cl i lir',r
6 r:i!{r I r Br rll
!r;s'lrrl ;:;e';r'-

;-i5 h: I I-i:il
,i'6lsT I i: !5Isn

,lr({9'il +s r:"i,
; 166l16 | i:'irrir

.! _.E 
I

(,$E&:'r, 0tr6su$J

'",]
:lt:4-i

.19r9 !{l I

:t trii r;l | :,:'ic)
l6:0ri; I :-: !..

:-:-;:-i]
's'el,q i...'.,i
:.._-l .. Il-ll:rl-)i -rr..- I

lrlilrlsi ::t,:-I
rll:.r'r:.'icJ rloq'lirllr

i

ll
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3. Hasi.l proleksi provek KSO adalah sebagai berikut :

prehensifTabel 5. : Proyeksi Laba Kom

-:(:i):1)
_:: t_,,:):
-r::!, !,
:9t ?:, -1r

. l:, :6i r.ij
., iii;l:
l-iriI

?rl -j' 6-r-.i

t6- _3t -61

:i 6'i:::6
:,a 6i) r;i i
16 r::::l :
6: i6-.1_: -

::::il :::
:: i -lt;-'
:r: a- :ti
!i .6r 6:,
56:9: ii,

:r( _6,. ,ii ?

it; tai -6-'

:, ,:. ra: -r
_: _9i::)a

:16 tii _i?:

i:5jia_i,
::'5i'si.i6

::l::: r :.:_9 )::
':1 .6i :-: : . : :i:
t:"::, --i _ r,,- r::l
r; icj;,r(,: .-::t ,,::

rir -:i -yr r :;(::_ 1: , _

i(, in: :r: : I :( ,: i__ -.-.--..-..t-..^^.

r:0q|i: + I ::i_i)! rl
i r:: i) 6I -ci:i--

.i-, :i li- - iii _:i 
:

I "j-:.!i.t
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H?P Plorli! P.r. 9lrr Er. :

liPP PEr.iri Ptir.':lz, Ea.6
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Tabel 5.8. : eksi Anrs Kas (Rp.000)

::: rll rli

rr:l?lll ]_ol:'3?

! lti ;r:
:t::_.1'l

i J:;:!

r::. i ! I ..:i:!l

r- :q: ji: I :_ -:':{

r. .:r: I : :j,r:i

: l:::ri 
L

:r,tIrl :.r-r 1i1::x
.,:_:r: I :.: i r-.,r:_.
, rr r;-. i --.ir:,r igiq:rr

| ,,'-"1 r. ; r-:;s
::: !r

_:-:::11

: :: 11_

t: i6-:i
tt r_-:

: i !r:i,:

-,,::::I t -r

irjx t:.1 : ii o_j

:r -:::,:! | _-- rrr t::

:l-:'.:i r'r::
:: :-r: ::- | :r-1.

:'11 .1 :i

:,i1ra:r:i

9i _i:-r:

li -rt6 i_:

j^-: rr:

t6;l: r:3

3:ii6r,

r _l!a-ij

r5iisr::t

.llt 6f

i lt966l

:': t_.i 9;9

Lt: 
_+i:li

16_ :::- : iai 9?-

t:a Lt _

:: 6_; -r

ir -.ilis5
::s5-::i
-a 1:':ll

n1:-;la
t_-1ia+ ti:

l.; l_i:L:
6- r::9-il

t 6131-
j.rt -_

{i5 lis t;'

rt(.1i3€-
Ita 9.-l 39r

::5-r.:

:rr3i_

l(a ii::rl
.i:-i ::t-

t:j:-i_::'| ::) _u;l
t n& l!aJ,r\ i.ijar .!E
!a&idr!:c E5C t+

!tt :,r:

Prope,l,,' & BLrs,,res5 Aporaisal al r(l alonsLllInr]

-i -56

.tj _t, , ,I j4 :-r i:: J I .:l Jr:

'" .' -. ,,i-i,," - i,,r,.

I i:: iir

t: I L::!-



\? I,JlrJ3:,lX,ilTiuianro,o 
r Beran

Tabel 5.9. :

5.2.2. Pemilihan Arus Kas

Dasar penentuan perhitungao keuntungan dan tenggung iawab atas kerugian dalam investasr pada
Kso-v/D ada.lah ber&sarkan perianjian KSo-'0flD No : O2lKSo/wK /DR/2o14 targal 29

Apnl2014, dirnaaa didefinsikan bahwa pembagran keuntungan dari pelaksaoaan dan penyelesaian

proyek KSo akan dilaksanakan berdasarkan pada hasrl total keunrungan proyek KSo setelah

dikurangi pajak atau eaning after tax (E-A.T).

Pendekatan Pendapatan dengan teknili Free Casb Fbv to The Firm didasq&.n pada Jaba bersih

setela-h pajak, ditambah dengan depresiasi dan komponeo bukan kas larmy4 ditambah dengarr

pembayaran bunga bebas pajalq drkurangl atau ditambah perubahan modal kerja, drkurangr

pengeluararr barang modal Q;apial expendit rn).

Nilai pasar investasi kemudian diperoleh dengan mendiskonto hasil dai fee casbJhw dengan ungkat

diskonto per taoggal peniluan sehingga. diperoleh nilai kifli dari Arus Kas Bersih untuk Investasi.
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,tos Kas

-\rus kas vang digunakan da.lam penilaran rm adalah Arus Kas Bersfi untuk ltlodal Investasr (/fur

nsh l.lou to the.fim), vang dilutung sebagar berikut:

+ Eaniry..{rer Tax @AT)

_ 1 *1t .T)

+ Naz Casb Charges (Depnciation, Amoftiqalion)

Capttal Etpndiran (Cope x)

.l + Inman of LY/or,king Capttal

= Net Cash FIow to The Firm

5.2.2.1 Tin-skat Diskonto Arus K^s

Tingkat d:skonto meoggunaken rata-rata terdmbng binya rr:odzl (Wr$bted Awrage Con o/

Capital/ IIIACQ yang merupakan rate-rata terdmbzag dai biaya hutang (cost oJ debt/K) serelah

paiak &n biaya ekuitas/modal Qost of eqn!/K). Fonnula WACC arlalah sebagai benkut :

!flACC = (Wa x &) + (w.* I(.)

dimana WACC = wigbted anragc nst oJ capital

wd = bobot hutang (wiSht of drbl

!(/. = bobot modal Qwight oI cqliry)

K = biaya hutang / cost o/ debt sereb\ paizk

K = bieya modzl / cot oJ eqdy

Unnrk mendapa&an tingkat drskonto berdasarkan formula tersebut maka harus dicari rerlebih

dahulu Bral-a Hutang (cost oJ &bt/ IQ dan Biaya EJntttas (n:t of cqtig/ K) sebagar berikur :

Biaya Hutang (cost of debt,/K) :

Trngkat biara utaag (Cost oJ Debl dtperoleh dengao mempertimbangkan faktot-faktor sebagai

berikut:

Propertl/ & Bus ness Aporaisal and Consultrn!
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) Trngkat suku bunga pinjaman 
'ang 

digunakan adalah 1 1.g30 o bcrdasarkan rata-rata nngkar suku

bunga piajaman investasi oleh kelompok Bank dalam Ruprah drmana sampai dengan )aporan

tni diterbit}an, informasi terakhir vang rersedia di Websire Bank Indonesia adalah data suku

bunga prnjaman bulan Januari 2015.

(Sunber: Bank Indoneta perJanroi 201;).

) Trngkat pajak yang digunakan adalah sebesar 09/o, karena properti relah dilienakan pajak Frnal.

Dengan pemmbangan faktor-faktor tersebut, maka perhrrungan ungkat biaya huang (Co:t of Debl
yang draplikesift21 dalam penilaian ifl a.l,leh sbb .

Kd = ix (r-D

Kd = 11,83o/ox (1-0o/o) = 11,83o/o

Biaya Ekuitas (cost of equity/Ke)

Argka Diskooto (discount rate) yarng waiar diperlukan unnrk mendiskonto proyeksi anrs kas bersrh
r.rntuk ekuias unnr.k mengkonversilannya menjadi nilai kini. Aogka Diskon untuk ekurtas

ditennrlan ber&sarkan tekni.k Caprtal Assets pricing Model (CApN!, yang menyata.kan bahwa

angk2 diskon ad^lah setara dengan harapan tingkatbalikan pada investasi bebas risrko ditambah
dengan premium tertenh\ dirumuskan sebagai berikut :

Ke = M* En-R0 p-P3DS

Dimana:

h : tingkat kembalian ekuitas

r, : tingkat bunga bebas risiko

r* r, : premi rcsiko ekuitas untuk pasar secara keseluruhan

Beta (p) : risiko sistematik

RBDS : Rating Based Default Spread

Tingkat Balikan Investasi Bebas Risiko Yang Diharapkan (Rf) merupakan urgkat balrkan

yang dihataPkan (pada anggal peniJaran) dari suatu hvestasi vang mewakili tiagkat baLrkan bebas

rtrko pasar yang diharapkan.

Propeny 3 L, ..nessl\iroratsal ard ConsLlltrng
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Dalam penilaran ini kemi mengambil ringkat balikan bebas ns ro berdasarkan berdasarkan ringkat

balikan freld) Surat Utang Negara yang iatuh tempo dalam 10 rahun, vang drambil pada tanggal

penila.ran Februari 2015 yairu sebesar 6,9670.

Sanber : IBPA per Februai 2015

Market Risk Premium (Rm-Rf), adalah selisrh anara bngkat bunga rnvestasi bebas risiko dengan

trngkat balikan investasi dalam bentuk penvertaan. Penenruan equin market nsk premium

memasukkan premi untuk nsiko spesifik negara (cllntry-tpecifc isk prcnun) sepern r.olauhtas harga

saham ultuk menghasilkan base equiw market risk premium. Dengan mengrkutsertakan risiko-

risiko rni dihasilkan tingkat diskonto yang mengakomo&si perubahan perubahan sentirrren jangka

pendek di sekudtas pada pasar negara berkembaag (enaging markel. Berdasarkan data yang kamr

petoleh, prenl risiko pasar unnrh lndonesia per 28 Februari 2015 adalah sebesar 9,3996. Dengan

pethrtungan sebagai benkut,

ERP = ERP 4 zzo*b + (defa t spnod Indoneia * wlailig ntmbert -l'or seiechd emnyng norkets)

ERP = 6,09 + Q.2ohx1,5) = 9,39Y

Sttmbcr Da ndam4 'Eqn! R*k Prctrims @RP): Dxeminantr, Estination and lrtpliations ", diolah-

Bea (p), yartu nsi-ko sistemars/seasitirntas tingkat pen&patan.l"ri sebuah perusahaan terhadap

petgeralzn mgkat pendapatan p,rsar secara keseluruhan. Premi risiko masfi hams dikalikan

dengan p drri indusm yang bersangkutan- Unruk memperoleh faktor beta yang sesuai dan akan

digunak n dalam perhinrngan nilai pasar wajar Perusahaan, dgunakan beta pembandilg dr indusm

terk2rt yang djarnbil il.; pefindo. NiJai Beta Unleverage dan n:lai Debt to Equity Rano (DER)

perusahaan properti per 28 Februari 2015 ad"l"h sebesar 1,19 dengan Debt to EqaiA Rstu DE-P*)

sebesu 62,52o/o.

Selaniutanya dihirung Beta [,evered @L) :

Beta Ekuttas Tax Rate Beta

Re_levered Beta 1,19 62,520/0 25,0o/o 1.,75

I

't

i-6f)

PrDpeny l ELrsLiess Apor3isal and Ccnsulirn!
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RBDS (R,tne Bated Dcfaalt spna\- merupakan peovesuaran totnt4 delaurt qnad lndonesia per

tanggal penilaran, 1.-airu sebesar 2,29 o, berdasarkzn hasrl riset ,\st.arh Damodaran (1riew york

L niversin' Business School, I Januari 20i 5)

Berdasarkan pada uraian diaras, biar-a Ekuitas perseroan adalah

Ke = Rr* (\ * R) p -RBDS = 6,960A+ (9)y/oxt,7S)-2)oh=ZtJ;to

Berdasarkan asumsi tersebut, besamva vteighnd Arerogt cnt of cEital lxlACC) yang kami gunakan

sebagai ungkat diskooto dalam menenrukan Indikasi Nrlai Pasar Investasi yaim 17,60% seperti

pada tabel berih.rt :

Smrktur Moda.l

Umng terhadap Total Kapit,li.asi
ELrrius terha&p Tora.l Kapiralisasi

Biaya Utang
Biaya Utang

Tingkat Paiak

Biaya Utang Setgbh Pliak

Biaya Ekuitas
Trngkar Bebas fusrlo
Premrum fusi-ko Pasar

I-ewnd Beta

Biaya Ekuitas

38,170/o

61,530/0

11,830k

I t1,83%

6,96%
9,390h

1,75

WACC

5.2.2.2 Diskon dan Premi

A. Dalam menentukan kesimpulan Nilar akht atas ob'ek penilaian, penilai Usaha wajrb

menggunakan Diskon Likuditas Pasar (Discotnt .[or l zck of Maketabitig) dan premi

Pengendalian (Pnnitn Jor Contru4 atau Diskon Pengenda).ian (Dicoant For L,ack oJContntl.

Pr.pia! . F: j. 1 -,s AJ:toraisal and Cr:ns,-.i ira

-.,5!

I(:rlkulasi \\'ACC
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B. Dalam menggunakan Diskon l-rliuidta s Pasar (Discom! for l-.ack of )vlorketaklig), Peni.lar Lsaha

w'a jib memperhati.kan:

1) Dalam hal Obvek Peni.laian bukan merupakan perusahaan terbuka maka :

a) Drskon l-rliudiras Pasar (Ditoutt.J'or Lzz;k o;[ llarketabitiS) bag Pemegang saham marontas

adalah anrara 20% (dua puluh perserarus) sampai dengan 400,o (empat puluh perserarus) dari

indiliasi Ni.lai.

b) Diskon Likurdrtas Pzsar (Discotmt.[or l-nck o;f ]llark*ohliy bag] Pemegang saham mrnoritas

adalah anrara 30rk (tgt puluh perserarus) sa.mpai dengn 50% (Iima puluh perseratus) dari

indikasi Ni.lai.

2) Dalam hal Obyek Penilaian merupakan perusahaan terbuka, maka:

a) Diskon LiLrridrtas Pzsat (Discottnt Jbr l-,zrk of Marketohlg) bagi pemegang saham mayontas

paling besar ad"l.h 20% (dua puluh perserarus) 'l^; 'indikasi Nilai'

b) Dskon Likuiditas Pzsar (Discoanl Jbr Lztck of Marlutabiliry) bagr pemegang saham mrnoritas

adalah anara 10% (sepu.luh perserarus) sampei deogal 30o/, (W^ puluh perserarus) dari

.indikasi Nilai

C. Dalam menggunalan Premi Pengendalian (Pnmian Jm Contrul) atau Diskon Pengendalian

(Disnnnt For Laek oJ Contnl/UAQ, maka Penilai U5aha sr'aiib memperhatikan:

l) Besamya kerugian pemegaog saham minodtas d^ri perusahaan ternrtup apabila dibandingkan

dengan pemegaog saham minoitas perusahaan yang tercatet di bursa efek;

2) Hal-hal ;rang dapat dilakukan oleh pemegang saham pengen'l'li terhadap perusahaan vang

dikeodali<an untuk membuat saham yang dimilikinya lcbih menguntungkan.

3) Dalam hal Obyek Penilaian adalah perusahaan terbuka, Premi Pengendalian (Premium for

Control) atau Diskon Pengen.l,li, n (Dicount For l-.ack of Cottnl\ yang dapat digunakan dalam

penilaian adalah antara 20o/o (dua puluh perseratus) sampai dengan 35o/o (tP puluh lima

perserarus) dari indikasi Nilai.

' 4) Ddam hal Obyek Penilaial adalah perusahaan tertutup, Premi Pengendal.rart (Pnnian Jar Cotttroll

atau Diskon Pengendalian (Discoazt For L-.ack of Contnll yang dapat digunakan dalam penilaian

adalah antara 30% (hge puluh perserarus) sampai dengan 7trlo (ruiuh puluh perserarus) dari

indr.kasi Nilar.

Berdasarkan ketentuan diatas, maka dengan perUrnbangan KSO - \VD merupakan perusahaan

berskala nasional yang beroperasr dibidang konsmrksi dan properd dengan nama dan ianngan

Paopedy I i, r ' ..-3s Airl)ra sal and Consullrng
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nasional, Penilar menempkan Diskon r-rkuiditas pasar DLoM sebesar 30yo. Sedangkan Ducarnr For
Ltck of Cottnl ttdak dikenakan karena yang d:nr.lar bu-kan invesrasi mrnoriras,

53

Berdasarkan asumsi-asumsi yang terah disebutkan diaras ma-ka perhin:ngan nilai penverraxr seluruh
rnvestasi pada KSO - WD secaa detail dapar dihhat pada bagran lampiran laporan rrri. Adapun
ring[asan hasil perhitungan nn,i y% investasi perseroan pada KSo - wD menggunakan merode
Disny cd Casb Fhp pCF) adalah sebagai berikur:

Tabel 5.10. : Hasil Penilaian Metode DCF

Berdasarkan perhitungaa sepeni yang telah dipaparkan diatas mar<a, hdikasi Nilai pasar whjar -\set
Takberwuiud berupa 51% Irwcstasi perseroaa pada KSO _ WD adalal sebesar Rp
?52.672.146.285,-

Peayesuaran Nilai Buku

Penyesuaian Fng dilah*an tedadap l-aporan posisi Keuangan KSo - wD unru-k periode 2g
Februari 2015 adalah sebagar beri.kut:

L"p.)iar1 Penilaia. Ior:estasi -51il. j'-I \\rskirn Kr^r (Perserr)'Ihk prdJ KSO !irskir,r - D.rrmu s-63

lndikasi Nilai 1(X)* Ekuitas
lndikasi Nilai 5lx Ekuitas

707.765-lt6
360.9m.209

(108.28a.063)

252.672.146Nilai Pasar Wajar tnvestasi S196

252.672-146.285

Properlv & 3risiness Apprarsat and ConsuJt ng

fiskonto Cash Flow

Rp.0O0

Rp.OOO

Rp.OOO
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Tabel 5.11. : Penyesuaian Laporan Posisi Keuangan per 28 Februan20l5 (Rp.000)

Sesuai dengan prosedur peni.laian, lrari 1gl"h mengevduasi mastng-masrng akun dalam Laporan

Posisi Keuangan dan kewaiibaa KSO - \f/D per 28 Febn:an 2015, sebagai benkut::

1. Pada aset lancar berupa kas dan setara kas, tidak dilakulan penyesuaian sehinlga nilai buku

setara dengan nilai pasar wajar.

2. Prdr aset lancar berupa braya

manajemen meyakini bahwa mlar

setarra dengan niJai pasar +alar.

dibayar dimuka, tidak drlakukan penyesuaian karena

bukunya masih mervak.ili nilai pasar, sehingga mlai buku

,I

3. Pada aset lancar berupa pajak dibayar drmuka tidak dilakukan penyesuaian 'karena mana1emen

meyakioi bahwa mlai bukunva masih mewakili nilai pasar, sellngga nilu buku setara dengal

nilai pasar wajar.

4. Pada aset lancar berupa persediaan, meliputi tanah, dilakukan penyesuaian menjadr nilai

pasar. Nilai pasar yang diiadrkan acuan dalam penysesuaian ni adalah nilai pasar lang

dihasilkan dan Penilaian propeni yang rlilakukan oleh KJPP Abd,ll"h Fitriantoro & Rekan

dengan Lapomn No 171II-AP/O.0-KJPP /111/2015 ranggal 5 Maret 2015.

t.rpomn Pen'ia;-.r, in'-jr.- i -:i'- ir! : ,.1'i!i\ iiana iFrrser.r; ir'' r,,, , rl:il 1' ,'!:'r,' i'.i,'

_)

t4-:10 3.9I1
t 2t.567

)5.254.945

2 \ 1.].a6-9r4
3AO.900

2!!.527-454
236.t46.749

z.too-6za
19 /.o9O
929.500

4.127-87a

397.L95 -625
95.6'l]6

(3?8.6fi])
1a64.593-7061
232.354.944

2j6.746.741)

24.403-9Zl
!2!.ti67

25.25e-915

175.5t5.377
605.682

376.12I.560
4{)1.t40.494

3.100.681
397.690
929.500

4.427. A,7t

4.427-A77

397.A95.625
95.606

(33a.6Oa)

196.952.623

rxn. rao.494

i164.36A-9:3)
1221.7A2\)

ASET
ASET LANCAR

Kas & serara kas
Biaya Drbayar Drrnuka
Parak dibayar drmu ka
Juml ah Aset Lancar

JUmlah asei Trdak Lanaar

UABILITAS DAN EKUITAS
UABIUTAS I.ANCAR

Uang Muka Penjual an
Hutang Pajak
Hutang Lain-lain

EKUITAS
Modal raharn
l-aba ditahan
Laba (rugi) tahun berialan
Pehye9uaia^

UAAILrTAS TANGX/A PANJANG
Hutang Jangka Pan, ang

Prolrerl! & tLrrrness Appraisal and Co,i, rl: Lr.r

URAIAN 28 Februarr 2Or5 Penyesuaaan 28 Februafl 2015

{ 164.593.7()6)
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-\set terap melipuu bangunan, kendaraan dan pedengkapan kanror dilakukan peovesuaran

meniadi nr.lai pasar. NiJar pasar yang dijadrkan acuan dalam penysesuaia, ini adala} nrlar pasar

yang drhasilkan dari Perulaian properd yang dilakukan oleh KJPP Abdullah Fitrianroro &
Rekan dengan Laporan No l7l /L\P /0.0 KIPP /fi| /2015 tanggal 5 llarer 20'l 5

Terhadap pos liabilitas lancar dan jangka panyang udak dilakukan penvesuaian, dimana nilai

bukunta setara dengan nrlar pasar wziar, karena udal< rerdapar penjelasar dao pilak
manajemen Perseroan bahwa akan rerdapar liabilras varrg dapar dihapuskan.

5,3.1 Indikasi Nilai Metode Penyesuaian Nilai Buku (A-BV|

Adapun ringkasan hasi.l perhitungan nrlar saham Perseroan menggunakan mercde a$ttstcd book ualuc

(AB\) adalah sebagar berikut

Berdasarkan perlun:ngan sepeni yzng telah dipaparkan diaras maka, iodikasr nilai pasar uajar Aset

Takber*uiud benrpa lnvesrasi Perseroan sebesar 517o Pada KSO WD adalah sebesar Rp.

82.952.133.5n,-.

5.4 REKONSILIASI NII.AI DAN KESIMPUI.AN NIT.AI

Kami mernbedkan bobor 75% unruk pendekaran pendaparan dao 25ok padz pendekaran aset

sesuar dengan proposional yang dihasilkan a.nnra dua metode penilaian Berikur adalalr

rekonsiliasi hesrl periJaian unruk mendapatkan nilai pasar wzlar invesrasi Perseroan.

l,..,irtLnilii..riIn\est.,.i .l'' P-i i r.k'!.r K:rn I (P!rser-!) -lal. 
i,.irl ,N.r)i\-'\iiir.r-f,irm,, 5-65

T.bcl 5.12 : flril Penilaian

lndikasi Nilai Ekuitas KSGWD

lndikasi Nilai Ekuitas

DI.OM

Pasar Waiar lnvestasi 5l%

l@%

51%

30%

Rp-0O0

Rp.00O

Rp.mO

232.358.918

118.503.048
(35.5s0.914

82.952.734
Pasar Wahr lnvesEi 51% 82.9t2.713.57'

Properly & Blsrness Appraisal and ConsLr i nc

Metode A.BV
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Berdasarkan hasil rekonsiliasi dengan menggunakan Pendekatan Pendapaun (i![erode

Diskonto Arus Kas) dan Pendekatan Aset (I,[etode Penyesuaian Nilai Buku), ma.ka besarnya

Nilar Pavr Wafar Aset Takberwujud benrpa 5170 Investasi PT Waskita Karye pa& KSO WD

per 28 Februan 20'15 adalah sebesal

Rp. 210.725.00.{H)-

(Dua ratus sepuluh miliar tuiuh ratus dua pulub lima iuta Rupiah)

T.bel 5.13. : Rekonsiliasi Nilai

29672116 750.',, lnm )T3

&-gsLly 259' 20.50' ?61

Meto& hlooto Anr Kl ltlorhnog

(locur Approed)

Metoe ftlfsurir! Nfi Buhl

(t!$t B6d Apgood)

Niei Pasa V{z 5fi lnnsrsi PI Waskita firya @a E0 - M)

Pobuluo

11t.6ajl0 wh 2l0.Tu3y

l-ap,,r.rn i'cnil,,ian lnvcst,rsi il',, P'l N.rskitr Kt'n a (Perserr) Tbk pada KSO Waskite - Darmo
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