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Abstrak, Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kelayakan investasi proyek pada UMKM Pabrik Roti dan 

Selai menggunakan tiga metode yaitu metode Net Present Value (NPV), metode Internal Rate of Return (IRR), 

dan metode Payback Period (PP). UMKM Pabrik Roti dan Selai berencana membeli mesin untuk mendukung 

tingkat produktivitas produksi. Namun dikarenakan keterbatasan dana sehingga hanya dapat berinvestasi satu 

pembelian mesin. Data yang digunakan diambil secara langsung dengan metode wawancara. Analisis biaya 

dilakukan untuk mengetahui investasi mana yang memberikan keuntungan paling besar dengan periode 

pengembalian paling singkat. Hasil analisis menunjukkan bahwa dari tiga alternatif investasi yang dianalisis, 

Proyek B merupakan pilihan terbaik dengan NPV tertinggi sebesar Rp 2.037.650, IRR 10,02586%, dan payback 

period selama 2,794 tahun, menjadikannya investasi paling menguntungkan. Sementara itu, Proyek A memiliki 

NPV sebesar Rp 823.155,2 dan IRR 10,01244%, namun membutuhkan waktu lebih lama untuk mencapai titik 

impas. Proyek C memiliki IRR tertinggi (10,543%), tetapi NPV lebih rendah dibandingkan Proyek B, yaitu Rp 

537.590. Dengan demikian, hasil penelitian ini merekomendasikan Proyek B sebagai investasi yang paling layak, 

karena memberikan keuntungan optimal serta pengembalian modal yang lebih cepat dibandingkan alternatif 

lainnya. 

 

Kata Kunci – Net Present Value, Internal Rate of Return, Payback Period, Analisis Kelayakan Investasi, UMKM 

 

PENDAHULUAN 
Investasi merupakan aktivitas yang 

penting bagi suatu perusahaan. Oleh karena itu, 

meramalkan hasil masa depan setiap proyek 

yang memiliki potensial dan memperkirakan 

nilai bersih proyek secara tepat merupakan 

informasi penting yang harus dimasukkan oleh 

analis keuangan ke dalam proses peramalan 

mereka. (Chen et al., 2017). 

Dalam bidang investasi perusahaan, 

sebagian besar proyek dicirikan oleh 

pengeluaran modal jangka panjang dan besar. 

Membuat keputusan tentang konsekuensi 

pembangunan yang berlanjut ke masa depan 

adalah hal yang penting dan ada di mana-mana. 

Pilihan-pilihan ini tidak dapat dihindari dan 

penuh dengan ketidakpastian (Costanza et al., 

2021). 

Keputusan investasi memiliki dampak 

jangka panjang bagi perusahaan. Kesalahan 

dalam pengambilan keputusan dapat 

menyebabkan konsekuensi serius yang sulit 

diperbaiki tanpa menimbulkan kerugian yang 

sangat besar (Margana et al., 2024) 

Untuk mengurangi risiko investasi proyek 

dan membuat keputusan yang tepat bagi 

perusahaan, diperlukan beberapa metode 

pengambilan keputusan investasi, seperti net 

present value (NPV), internal rate of return 

(IRR), payback period (PP) (Huang et al., 2022). 

Efisiensi investasi berkaitan dengan 

kemampuan perusahaan untuk berinvestasi 

secara optimal. Perusahaan yang berinvestasi 

secara efisien cenderung tidak melakukan 

investasi berlebihan (mengerjakan proyek 

dengan NPV negatif) atau melakukan investasi 

kurang (mengabaikan proyek dengan NPV 

positif) (Cook et al., 2019). 

Dalam studi keuangan, investor telah 

mengembangkan berbagai alat untuk membantu 

mereka dalam pengambilan keputusan investasi. 

Di antara semua metode yang ada, metode NPV 

adalah salah satu teknik yang paling sering 

digunakan dan dianggap sebagai salah satu 

metode terbaik (Liu, 2022). NPV biasanya 

merupakan metode untuk menghitung laba atas 

investasi suatu proyek. Dengan melihat uang 

yang diharapkan diperoleh dari investasi dan 

menerjemahkan laba ini ke mata uang saat ini, 

dapat diputuskan apakah proyek tersebut layak 

untuk diinvestasikan atau tidak (Pereira et al., 

2020). 

Meskipun demikian, banyak kontribusi 

yang ditujukan untuk estimasi NPV didasarkan 

pada asumsi bahwa data tersebut tidak pasti 

karena pendapatan dan pengeluaran yang terkait 
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dengan proyek tersebut menyangkut masa 

depan. Ada beberapa metode berbeda yang 

dirancang untuk memperhitungkan 

ketidakpastian dalam perhitungan tersebut, 

misalnya: meningkatkan tingkat diskonto, 

menerapkan analisis sensitivitas, 

membandingkan arus kas yang pesimis dan 

optimis atau, memperkirakan arus kas yang 

diharapkan melalui perencanaan skenario dan 

distribusi probabilitas (Gaspars-wieloch, 2019). 

Namun, meskipun konsistensi NPV 

termasuk penting, NPV bukanlah satu-satunya 

faktor yang mendorong keputusan (Marchioni & 

Alberto, 2018). Prinsip kedua dari pendekatan 

NPV adalah memperhitungkan semua arus kas 

bersih masa depan yang terkait dengan peluang 

inovasi. Sebaliknya, metrik seperti PP atau 

investasi di muka hanya mempertimbangkan 

arus kas awal (Ond, 2014).  

IRR adalah salah satu dari tiga metode 

yang paling umum digunakan dalam analisis 

pengembalian ekonomi dan finansial suatu 

investasi. Definisi dasar IRR adalah tingkat 

diskonto yang sama dengan NPV atau IRR sama 

dengan nol (Speranda & Speranda, 2019). IRR 

juga disebut tingkat pengembalian yang 

disesuaikan waktu karena digunakan untuk 

mengevaluasi proyek dengan menentukan 

persentase pengembalian investasi (John, 2019). 

Ketiga metode pengambilan keputusan investasi 

di atas bertujuan untuk mengetahui layak 

tidaknya suatu investasi, mencari investasi 

dengan keuntungan paling besar dan dengan 

periode pengembalian tercepat. 

Baru-baru ini, topik mengenai usaha kecil 

mikro (UKM) menjadi perhatian utama 

pemerintah dalam berbagai sektor usaha 

(Surasa, 2021). Usaha Mikro, Kecil, dan 

Menengah (UMKM) memiliki pengaruh 

signifikan terhadap perekonomian daerah dan 

nasional, karena UMKM berperan sebagai salah 

satu penggerak utama perekonomian rakyat. 

Peran UMKM yang krusial dalam memperkuat 

daya saing bangsa tercantum dalam Rencana 

Pembangunan Jangka Panjang Nasional 

(RPJPN) 2005-2025 (Iriani et al., 2022). Oleh 

karena itu, Tantangan yang perlu diatasi untuk 

mempertahankan eksistensi adalah 

mengoptimalkan sistem dan budaya perusahaan 

menuju perbaikan yang berkelanjutan 

(Syahadat, 2019). Seperti pada penelitian ini 

mengenai rencana investasi untuk penambahan 

mesin di UMKM pabrik roti dan selai ini 

diharapkan dapat membantu dalam menentukan 

keputusan mesin yang paling menguntungkan 

bagi perusahaan.  

Penelitian ini bertujuan untuk membantu 

pemilik UMKM pabrik roti di Bandung dalam 

menentukan apakah investasi mesin baru layak 

dilakukan atau tidak. Dengan menggunakan 

metode NPV, IRR, dan Payback Period, 

penelitian ini akan mengevaluasi apakah mesin 

baru dapat meningkatkan profitabilitas dan 

mempercepat pengembalian modal. 

Harapannya, hasil analisis ini dapat menjadi 

bahan pertimbangan yang lebih jelas dan terukur 

bagi pelaku usaha dalam mengambil keputusan 

investasi, sehingga bisnis dapat terus 

berkembang dan lebih kompetitif di pasar. 

 

METODE 
Penelitian ini menggunakan metode 

discounted cash flow (DCF) atau arus kas 

diskonto. DCF ini diklasifikasikan sebagai 

metode penilaian investasi dinamis, yang secara 

eksplisit mempertimbangkan lebih dari satu 

periode waktu dan mengakui nilai waktu uang. 

Proyek investasi dijelaskan sebagai aliran arus 

kas masuk dan arus kas keluar selama seluruh 

masa ekonomisnya (Götze et al., 2015). 

Terdapat tiga metode DCF yang digunakan yaitu 

NPV, IRR, dan PP. 

Metode NPV berfokus pada pemilihan 

proyek yang memaksimalkan ‘net present value’ 

(NPV) yang dihasilkan untuk perusahaan. NPV 

dinyatakan sebagai total manfaat yang 

didiskontokan (nilai konsumsi yang diperoleh) 

dikurangi total biaya yang didiskontokan (nilai 

konsumsi yang dikorbankan). Perbandingan ini 

dimungkinkan dengan menerapkan tingkat 

diskonto untuk mengubah biaya dan manfaat 

masa depan menjadi nilai sekarang (Rivers et al., 

2015). Rumus NPV dapat diturunkan sebagai 

berikut: 

𝑁𝑃𝑉 = −𝐼0 + ∑ ((𝑝𝑡 − 𝑐𝑜𝑓𝑣𝑡) ∙ 𝑥𝑡 − 𝐶𝑂𝐹𝑓𝑡)

𝑇

𝑡=1

∙ 𝑞−𝑡 + 𝐿 ∙ 𝑞−𝑡 
Dimana: 

t =  Indeks waktu 

T =  Tahun terakhir saat arus kas 

terjadi (akhir proyek) 

I0 =  Pengeluaran investasi awal 

pt =  Harga penjualan pada periode t 

cofvt =  Arus kas keluar (variabel) yang 

bergantung pada produksi/ penjualan 

per unit pada periode t 

xt =  Volume produksi/penjualan pada 
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periode t 

COFft =  Arus kas keluar (tetap) yang tidak 

bergantung pada produksi/penjualan 

pada periode t 

q = (1+i) 

L = Nilai likuidasi 

Metode IRR digunakan untuk 

memperkirakan profitabilitas proyek. Ketika 

digabungkan dengan NPV, IRR membentuk 

ukuran profitabilitas kedua yang diperlukan. 

NPV diskalakan, dengan satuan mata uang, 

sedangkan IRR tidak diskalakan atau 

dinormalisasi, dengan satuan % atau %/waktu. 

Dua ukuran tersebut diperlukan untuk 

membedakan antara proyek yang mungkin 

tampak sama dalam hal profitabilitas tetapi 

memiliki ukuran atau cakupan yang berbeda 

(Mellichamp, 2017). IRR adalah tingkat yang 

menghasilkan NPV nol ketika diterapkan 

sebagai tingkat diskonto seragam. IRR 

didefinisikan di atas sebagai tingkat bunga di 

mana NPV menjadi nol. Oleh karena itu: 

𝑁𝑃𝑉 = ∑(𝐶𝐼𝐹𝑡 − 𝐶𝑂𝐹𝑡) ∙ (1 + 𝐼𝑅𝑅)−𝑡 = 0

𝑇

𝑡=0

 

Dimana: 

t =  Indeks waktu 

T =  Tahun terakhir saat arus kas terjadi 

(akhir proyek) 

CIFt =  Arus kas masuk saat ini di t 

COFt =  Arus kas keluar saat ini di t 

Untuk prosedur ini, NPV1 ditentukan 

untuk tingkat diskonto (i1). Jika ini positif 

(negatif), maka tingkat diskonto yang lebih 

tinggi (lebih rendah) (i2) dipilih dan NPV2 

dihitung ulang. Kemudian kedua tingkat 

diskonto dan NPV terkait dapat digunakan untuk 

memperkirakan IRR proyek. Interpolasi linier 

atau ekstrapolasi dijalankan. Rumus yang 

mendukung interpolasi dan ekstrapolasi yaitu : 
𝑟∗ − 𝑖1

𝑖2 − 𝑖1
=

𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
 

𝑟∗ − 𝑖1 =
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

𝑟∗ = 𝑖1 +
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

𝑟 ≈ 𝑖1 +
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

Payback period dari sebuah investasi 

adalah waktu yang dibutuhkan untuk mencapai 

titik impas. Dengan kata lain, payback period 

menunjukkan waktu yang diperlukan hingga 

NPV dari investasi menjadi nol, dan sejak saat 

itu investasi menjadi menguntungkan. NPV 

adalah jumlah arus kas masuk dan keluar selama 

periode waktu yang telah didiskontokan kembali 

ke nilai sekarang (Zis et al., 2016). Untuk 

memperkirakan PP yang sebenarnya, rumus 

interpolasi linier berikut dapat digunakan. Di 

sini t* menunjukkan periode NPV negatif 

kumulatif terakhir : 

𝑃𝑃 ≈ 𝑡∗ +
𝑁𝑃𝑉𝑡∗

𝑁𝑃𝑉𝑡∗ − 𝑁𝑃𝑉𝑡∗+1
 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
UMKM Pabrik Roti dan Selai, salah satu 

pelopor di sektor industri pangan, berhasil 

meraih posisi unggul di pasar dengan berbagai 

produk roti dan selai buah-buahan berkualitas. 

Seiring dengan persaingan yang semakin ketat 

dan kebutuhan untuk terus berinovasi, 

perusahaan tersebut merencanakan investasi 

strategis dalam teknologi terbaru. Terdapat tiga 

perencanaan proyek investasi yang diharapkan 

dapat meningkatkan efisiensi operasional dan 

daya saing perusahaan. Namun, UMKM Pabrik 

Roti dan Selai hanya mampu mendanai salah 

satu proyek saja. 

Investasi 1 pembelian mesin Automatic 

Dough Handling System. Investasi ini mencakup 

pembelian dan implementasi sistem penanganan 

adonan otomatis yang dirancang untuk 

meningkatkan kapasitas dan efisiensi dalam 

proses produksi roti. Sistem ini akan 

mengotomatisasi proses pencampuran, 

pengulian, dan pemotongan adonan, 

mengurangi keterlibatan manual dan 

meningkatkan konsistensi kualitas produk. 

Dengan sistem ini, UMKM Pabrik Roti dan 

Selai dapat meningkatkan produktivitas dan 

mengurangi biaya tenaga kerja. 

Investasi 2 pembelian mesin High-

Pressure Homogenizer. Investasi ini akan 

melibatkan pembelian high-pressure 

homogenizer yang digunakan dalam produksi 

selai. Alat ini akan meningkatkan kualitas dan 

konsistensi selai dengan memecah partikel 

menjadi ukuran yang lebih halus, menghasilkan 

tekstur yang lebih halus dan rasa yang lebih 

baik. Dengan high-pressure homogenizer, 

UMKM Pabrik Roti dan Selai dapat 

meningkatkan kualitas produk selai dan 

memenuhi standar kualitas yang lebih tinggi. 

Investasi 3 pembelian mesin Automated 

Packaging Line. Investasi ini bertujuan untuk 

memperbarui lini pengemasan dengan sistem 

otomatis. Automated packaging line akan 

mempercepat proses pengemasan, 
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meningkatkan akurasi, dan mengurangi 

kesalahan manusia. Dengan pengemasan 

otomatis, UMKM Pabrik Roti dan Selai dapat 

meningkatkan efisiensi produksi, mengurangi 

biaya operasional, dan memastikan bahwa 

produk roti dan selai dikemas dengan standar 

kualitas tinggi secara konsisten. 

Biaya investasi awal dan proyeksi arus 

kas dalam lima tahun berikutnya dari ketiga 

perencanaan investasi di atas dapat dilihat pada 

Tabel 1 di bawah ini: 

 

Tabel  1. Data Tiga Proyek Investasi 

Data Proyek 1 Proyek 2 Proyek 3 

Investasi awal Rp 30.000.000 Rp 50.000.000 Rp 35.000.000 

Arus kas    

Tahun 1 Rp 10.000.000 Rp 25.000.000 Rp 9.000.000 

Tahun 2 Rp 10.000.000 Rp 20.000.000 Rp 9.000.000 

Tahun 3 Rp 9.000.000 Rp 18.000.000 Rp 9.500.000 

Tahun 4 Rp 8.000.000 Rp 8.000.000 Rp 9.500.000 

Tahun 5 Rp 0 Rp –5.000.000 Rp 10.000.000 

Biaya likuidasi Rp 2.000.000 Rp –5.000.000 Rp 0 

 

Berdasarkan data tabel, ketiga proyek 

memiliki karakteristik investasi yang berbeda. 

Proyek 1 memiliki investasi awal terkecil (Rp 

30.000.000) dengan arus kas menurun hingga 

tahun keempat, yang berpotensi lebih cepat balik 

modal. Proyek 2 memiliki investasi terbesar (Rp 

50.000.000) dan arus kas tinggi di tiga tahun 

pertama, namun berhenti di tahun keempat dan 

kelima, sehingga terlihat menguntungkan dalam 

jangka pendek. Sementara itu, Proyek 3 

memiliki investasi Rp 35.000.000 dengan arus 

kas kecil namun stabil selama lima tahun, yang 

lebih aman namun kurang menarik dari sisi 

profitabilitas. Dengan diskon seragam 10%, 

perhitungan NPV, IRR, dan Payback Period 

diperlukan untuk menentukan proyek yang 

paling menguntungkan. 

1. Hitung NPV proyek investasi. 

1) Proyek A 

𝑁𝑃𝑉 = −𝐼0 + ∑ ((𝑝𝑡 − 𝑐𝑜𝑓𝑣𝑡) ∙ 𝑥𝑡 − 𝐶𝑂𝐹𝑓𝑡)

𝑇

𝑡=1

∙ 𝑞−𝑡 + 𝐿 ∙ 𝑞−𝑡 

𝑁𝑃𝑉 = −𝐼0 + ∑ 𝑎𝑟𝑢𝑠 𝑘𝑎𝑠𝑡

𝑇

𝑡=1

∙ 𝑞−𝑡 + 𝐿 ∙ 𝑞−𝑡 

𝑁𝑃𝑉𝑎 = −30.000.000 + 10.000.000 ∙ 1.1−1

+ 10.000.000 ∙ 1.1−2

+ 9.000.000 ∙ 1.1−3

+ 8.000.000 ∙ 1.1−4 + 0
∙ 1.1−5 + 2.000.000 ∙ 1.1−5 

𝑁𝑃𝑉𝑎 = −30.000.000 + 9.090.909,09
+ 8.264.462,81
+ 6.761.833,2 + 5.464.107,6
+ 1.241.842,6 

𝑁𝑃𝑉𝑎 = 𝑅𝑝 823.155,2 

2) Proyek B 

𝑁𝑃𝑉𝑏 = −50.000.000 + 25.000.000 ∙ 1.1−1

+ 20.000.000 ∙ 1.1−2

+ 18.000.000 ∙ 1.1−3

+ 8.000.000 ∙ 1.1−4

− 5.000.000 ∙ 1.1−5

− 5.000.000 ∙ 1.1−5 

𝑁𝑃𝑉𝑏 = −50.000.000 + 22.727.250
+ 16.528.000 + 13.527.400
+ 5.464.000 − 3.104.500
− 3.104.500 

𝑁𝑃𝑉𝑏 = 𝑅𝑝 2.037.650 
3) Proyek C 

𝑁𝑃𝑉𝑐 = −35.000.000 + 9.000.000 ∙ 1.1−1

+ 9.000.000 ∙ 1.1−2

+ 9.500.000 ∙ 1.1−3

+ 9.500.000 ∙ 1.1−4

+ 10.000.000 ∙ 1.1−5 + 0
∙ 1.1−5 

𝑁𝑃𝑉𝑐 = −35.000.000 + 8.263.640
+ 7.437.600 + 7.138.850
+ 6.488.500 + 62.090.000
+ 0 

𝑁𝑃𝑉𝑐 = 𝑅𝑝 537.590 
Berdasarkan perhitungan di atas, didapat 

NPV dari masing-masing proyek yaitu: 

NPV Proyek A = Rp 823.155,2 

NPV Proyek B = Rp 2.037.650 

NPV Proyek C = Rp 537.590 

Proyek B merupakan proyek yang 

tampaknya relatif lebih menguntungkan dengan 

nilai NPV tertinggi, diikuti oleh proyek A 

dengan selisih Rp 1.214.494,8 dan proyek C. 
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2. Hitung IRR proyek. 

1) Proyek A 

Untuk perhitungan IRR ini, data dari 

perhitungan NPV digunakan lagi dan prosedur 

interpolasi diterapkan terlebih dahulu pada 

alternatif A. 

NPV proyek A dengan tingkat diskonto 

seragam i1 = 10% sudah diketahui (NPVa1 = Rp 

823.155,2). Untuk tingkat diskonto seragam 

kedua yang dipilih i2 = 11%, NPVa2 dapat 

dihitung ulang menjadi: 

𝑁𝑃𝑉𝑎2 = −30.000.000 + 10.000.000
∙ 1.11−1 + 10.000.000
∙ 1.11−2 + 9.000.000 ∙ 1.11−3

+ 8.000.000 ∙ 1.11−4 + 0
∙ 1.11−5 + 2.000.000 ∙ 1.11−5 

𝑁𝑃𝑉𝑎2 = −30.000.000 + 9.009.000
+ 8.116.000 + 6.579.900
+ 5.269.600 + 1.186.800 

𝑁𝑃𝑉𝑎2 = 𝑅𝑝 161.300 
Hasil NPVa1 dan NPVa2 di atas 

kemudian dimasukkan ke dalam persamaan IRR 

berikut ini: 

𝑟 ≈ 𝑖1 +
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

𝑟 ≈ 10% +
823.155,2

823.155,2 − 161.300
∙ (11% − 10%) 

𝑟 ≈ 10,01244% 
2) Proyek B 

Perhitungan IRR proyek B melalui 

prosedur yang sama seperti proyek A. NPV 

proyek B dengan tingkat diskonto seragam 

kedua yang dipilih i2 = 11%, NPVb2 dapat 

dihitung ulang menjadi: 

𝑁𝑃𝑉𝑏2 = −50.000.000 + 25.000.000
∙ 1.11−1 + 20.000.000
∙ 1.11−2 + 18.000.000
∙ 1.11−3 + 8.000.000 ∙ 1.11−4

− 5.000.000 ∙ 1.11−5

− 5.000.000 ∙ 1.11−5 

𝑁𝑃𝑉𝑏2 = −50.000.000 + 22.522.500
+ 16.232.000 + 13.159.800
+ 5.269.600 − 2.967.000
− 2.967.000 

𝑁𝑃𝑉𝑏2 = 𝑅𝑝 1.249.900 
Hasil NPVb1 dan NPVb2 di atas 

kemudian dimasukkan ke dalam persamaan IRR 

berikut ini: 

𝑟 ≈ 𝑖1 +
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

𝑟 ≈ 10% +
2.037.650

2.037.650 − 1.249.900
∙ (11% − 10%) 

𝑟 ≈ 10,02586% 
3) Proyek C 

Perhitungan IRR proyek C melalui 

prosedur yang sama seperti proyek A dan proyek 

B. NPV proyek C dengan tingkat diskonto 

seragam kedua yang dipilih i2 = 11%, NPVc2 

dapat dihitung ulang menjadi: 

𝑁𝑃𝑉𝑐2 = −35.000.000 + 9.000.000 ∙ 1.11−1

+ 9.000.000 ∙ 1.11−2

+ 9.500.000 ∙ 1.11−3

+ 9.500.000 ∙ 1.11−4

+ 10.000.000 ∙ 1.11−5 + 0
∙ 1.11−5 

𝑁𝑃𝑉𝑐2 = −35.000.000 + 8.108.100
+ 7.304.400 + 6.944.500
+ 6.256.500 + 5.934.000 + 0 

𝑁𝑃𝑉𝑐2 = 𝑅𝑝 − 452.500 
Hasil NPVc1 dan NPVc2 di atas 

kemudian dimasukkan ke dalam persamaan IRR 

berikut ini: 

𝑟 ≈ 𝑖1 +
𝑁𝑃𝑉1

𝑁𝑃𝑉1 − 𝑁𝑃𝑉2
∙ (𝑖2 − 𝑖1) 

𝑟 ≈ 10% +
537.590

537.590 − (−452.500)
∙ (11% − 10%) 

𝑟 ≈ 10,543% 
Berdasarkan perhitungan di atas, didapat 

IRR dari masing-masing proyek yaitu: 

IRR Proyek A = 10,01244% 

IRR Proyek B = 10,02586% 

IRR Proyek C = 10,543% 

IRR untuk ketiga proyek tersebut berada 

di atas tingkat diskonto seragam sebesar 10%, 

sehingga semua proyek tersebut termasuk 

menguntungkan. Proyek A memiliki IRR 

sebesar 10,01244%, Proyek B memiliki IRR 

sebesar 10,02586%, dan Proyek C memiliki IRR 

tertinggi sebesar 10,543%. Meskipun Proyek B 

tampak sedikit lebih menguntungkan 

dibandingkan Proyek A dengan selisih IRR 

hanya 0,01342%, Proyek C merupakan pilihan 

terbaik dengan IRR yang jauh lebih tinggi. 

Metode IRR ini menggunakan tingkat bunga 

yang diperoleh dari modal yang diikat sebagai 

ukuran target, sehingga dengan IRR yang lebih 

tinggi dari tingkat diskonto, ketiga proyek 

tersebut dapat dianggap layak untuk 

diinvestasikan.  

3. Hitung PP proyek. 

1) Proyek A 
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Tabel 2. Data Investasi Proyek A 

Titik 

waktu 

Arus kas bersih 

(Rp) 

Nilai sekarang dari arus kas bersih yang 

didiskontokan (Rp) 

NPV kumulatif 

(Rp) 

t 𝑁𝐶𝐹𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 

0 −30.000.000 −30.000.000 −30.000.000 

1 10.000.000 9.090.909 −20.909.091 

2 10.000.000 8.264.462,8 −12.644.628,2 

3 9.000.000 6.761.833,2 −5.882.795 

4 8.000.000 5.464.107,6 −418.687,4 

5 0 0 −418.687,4 

 

Berdasarkan tabel 2, investasi pada 

Proyek A memiliki arus kas bersih positif setiap 

tahun, namun setelah didiskontokan dengan 

faktor q⁻ᵗ, nilai sekarang dari arus kas tersebut 

mengalami penurunan. NPV kumulatif 

menunjukkan bahwa hingga titik waktu ke-5, 

nilai masih negatif sebesar -418.687,4, yang 

berarti proyek ini belum mencapai titik impas 

atau payback period dalam lima tahun. Dengan 

kata lain, investasi ini memerlukan waktu lebih 

dari lima tahun untuk kembali modal, sehingga 

kelayakan proyek perlu dipertimbangkan lebih 

lanjut, terutama jika tujuan investasi adalah 

pengembalian modal dalam jangka pendek. 

 

2) Proyek B 

Tabel  3 Data Investasi Proyek B 

Titik 

waktu 

Arus kas bersih 

(Rp) 

Nilai sekarang dari arus kas bersih yang 

didiskontokan (Rp) 

NPV kumulatif 

(Rp) 

t 𝑁𝐶𝐹𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 

0 −50.000.000 −50.000.000 −50.000.000 

1 25.000.000 22.727.250 −27.272.750 

2 20.000.000 16.528.000 −10.744.750 

3 18.000.000 13.527.400 2.782.650 

4 8.000.000 5.464.000 8.246.650 

5 −5.000.000 −3.104.500 5.142.150 

 

Berdasarkan Tabel 3, Proyek B memiliki 

investasi awal sebesar Rp 50.000.000 dengan 

arus kas bersih positif setiap tahun hingga tahun 

keempat. Setelah didiskontokan, nilai sekarang 

dari arus kas mengalami penurunan seiring 

waktu. NPV kumulatif menunjukkan bahwa 

pada tahun keempat, proyek ini sudah mencapai 

nilai positif sebesar Rp 8.246.650, dan terus 

bertambah hingga Rp 5.142.150 pada tahun 

kelima. Ini mengindikasikan bahwa payback 

period terjadi sebelum tahun kelima, yang 

berarti proyek ini mampu mengembalikan 

modal dalam waktu kurang dari lima tahun. 

Untuk memperkirakan DPP aktual, rumus 

interpolasi linier berikut dapat digunakan. Di 

sini t* menunjukkan periode NPV negatif 

kumulatif terakhir: 

𝑃𝑃 ≈ 𝑡∗ +
𝑁𝑃𝑉𝑡∗

𝑁𝑃𝑉𝑡∗ − 𝑁𝑃𝑉𝑡∗+1
 

𝑃𝑃 ≈ 2 +
10.744.750

10.744.750 + 2.782.650
 

                ≈ 2.794 tahun 

 

3) Proyek C 

Tabel  4 Data Investasi Proyek C 

Titik 

waktu 

Arus kas bersih 

(Rp) 

Nilai sekarang dari arus kas bersih yang 

didiskontokan (Rp) 

NPV kumulatif 

(Rp) 

t 𝑁𝐶𝐹𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 𝑁𝐶𝐹𝑡 ∙ 𝑞−𝑡 

0 −35.000.000 −35.000.000 −35.000.000 

1 9.000.000 8.263.640 −26.736.360 

2 9.000.000 7.437.600 −19.298.760 

3 9.500.000 7.138.850 −12.159.910 

4 9.500.000 6.488.500 −5.671.410 

5 10.000.000 6.209.000 537.590 
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Berdasarkan Tabel 4, Proyek C 

memiliki investasi awal sebesar Rp 35.000.000 

dengan arus kas bersih positif setiap tahun. 

Setelah didiskontokan, nilai sekarang dari arus 

kas semakin menurun seiring waktu. NPV 

kumulatif menunjukkan bahwa pada tahun 

keempat, nilainya masih negatif sebesar Rp -

5.671.410, tetapi pada tahun kelima berubah 

menjadi positif sebesar Rp 537.590. Hal ini 

menunjukkan bahwa payback period terjadi 

tepat di antara tahun keempat dan kelima, yang 

berarti proyek ini mampu mengembalikan 

modal dalam waktu sekitar lima tahun. Dengan 

NPV kumulatif yang positif di akhir periode, 

Proyek C dapat dianggap layak untuk 

dipertimbangkan sebagai investasi jangka 

panjang. 

𝑃𝑃 ≈ 𝑡∗ +
𝑁𝑃𝑉𝑡∗

𝑁𝑃𝑉𝑡∗ − 𝑁𝑃𝑉𝑡∗+1
 

𝑃𝑃 ≈ 4 +
5.671.410

5.671.410 + 537.590
= 4.912 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 

Proyek B memiliki PP sekitar 2.794 tahun 

sedangkan proyek C memiliki PP sekitar 4.912 

tahun. Keuntungan absolut bergantung pada 

batas waktu yang ditetapkan. Jika 5 tahun 

digunakan maka proyek B dan proyek C tersebut 

benar-benar menguntungkan. Jika batas waktu 

ditetapkan 3 tahun, maka hanya proyek B yang 

akan dinilai benar-benar menguntungkan 

menggunakan kriteria PP. 

Berdasarkan analisis NPV, IRR, dan PP 

ketiga proyek di atas, Proyek B memiliki potensi 

yang menunjukkan keuntungan secara 

signifikan dibanding proyek lainnya. Proyek B 

memiliki NPV tertinggi sebesar Rp 2.037.650, 

yang menunjukkan nilai sekarang bersih 

terbesar dari arus kas yang diharapkan. Selain 

itu, dengan IRR sebesar 10,02586% yang lebih 

tinggi dibanding Proyek A dan selisih PP yang 

lebih singkat, yaitu sekitar 2,794 tahun, Proyek 

B memberikan pengembalian investasi yang 

lebih cepat. Meskipun Proyek C memiliki IRR 

tertinggi sebesar 10,543%, NPV dan PP-nya 

tidak sebaik Proyek B. Keuntungan absolut 

bergantung pada batas waktu yang ditetapkan. 

Jika batas waktu 5 tahun digunakan, maka 

Proyek B dan Proyek C keduanya 

menguntungkan. Namun, jika batas waktu 

ditetapkan 3 tahun, hanya Proyek B yang akan 

dinilai benar-benar menguntungkan 

menggunakan kriteria PP. Oleh karena itu, 

Proyek B, atau pembelian mesin High-Pressure 

Homogenizer untuk produksi Selai, dapat 

mendukung strategi pertumbuhan dan inovasi 

perusahaan dengan memberikan nilai investasi 

terbaik dalam jangka waktu yang lebih singkat. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 
Berdasarkan hasil analisis menggunakan 

metode NPV, IRR, dan Payback Period, 

diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Proyek A memiliki NPV sebesar Rp 

823.155,2, IRR sebesar 10,01244%, dan 

payback period lebih dari lima tahun, 

sehingga kurang menarik untuk 

diinvestasikan meskipun masih 

memberikan nilai positif. 

2. Proyek B merupakan pilihan investasi 

paling menguntungkan dengan NPV 

tertinggi sebesar Rp 2.037.650, IRR 

sebesar 10,02586%, dan payback period 

kurang dari lima tahun, sehingga lebih 

cepat dalam mengembalikan modal. 

3. Proyek C memiliki NPV sebesar Rp 

537.590, IRR tertinggi sebesar 10,543%, 

dan payback period antara tahun keempat 

dan kelima, sehingga tetap layak, namun 

kurang menguntungkan dibandingkan 

Proyek B. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini 

memberikan gambaran yang jelas bagi pemilik 

UMKM Roti dalam menentukan investasi mesin 

baru. Proyek B menjadi pilihan terbaik karena 

memiliki potensi keuntungan tertinggi dan 

pengembalian modal lebih cepat, sedangkan 

Proyek C masih dapat dipertimbangkan. 

Sementara itu, Proyek A kurang 

direkomendasikan karena membutuhkan waktu 

lebih lama untuk mencapai titik impas. 
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