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• Pada saat FS : sudah dipilih satu alternatif 
misalnya pemakaian suatu mesin selama umur 
mesin tersebut (n tahun).

• Ditengah periode pemakaian mesin (umur mesin 
belum habis / < n) ada pertimbangan apakah 
mesin yang ada perlu diganti dengan yang baru, 
karena mesin yang ada sudah kuno, sudah tidak 
sesuai, atau biaya pemakaian semakin tinggi.

Keputusan apakah peralatan / mesin yang ada 

diganti dengan yang baru melalui ‘Analisis 

Penggantian’ (Replacement Analysis).

Replacement Analysis ditinjau dari kacamata 

Konsultan / orang di luar pemilik (investor).



Dikenal istilah :

- Defender : peralatan / mesin yang ada

- Challenger : pengganti

Prinsip-prinsip dalam Replacement Analysis :

1. Pengeluaran-pengeluaran yang sudah lalu

tidak lagi relevan, tidak ditinjau lagi karena 
sudah lewat.

2. Yang ditinjau adalah : harga pasar (market 
value) saat ini dan pengeluaran-pengeluaran / 
penerimaan-penerimaan yang akan datang. 
Angka-angka yang digunakan mungkin saja 
berbeda dengan data waktu membeli peralatan 
yang lama (defender).

Contoh :

Tiga tahun yang lalu dibeli sebuah truk dengan data sbb :
Harga pembelian $ 12000
Umur diperkirakan 8 tahun
Nilai jual akhir $   1600
Biaya operasi tahunan $   3000
Nilai buku saat ini $   8100

Challenger :
Ditawarkan seharga $ 11000, truk lama bisa ditukar-
tambahkan dengan diberi harga $ 7500
Umur challenger 10 tahun
Nilai jual akhir $ 2000
Biaya operasi tahunan $ 1800

Bila ditinjau kembali/disesuaikan, truk lama diperkirakan 
hanya akan bisa bertahan 3 tahun lagi dengan perkiraan 
nilai jual akhir $ 2000. Biaya operasi tahunan tetap sebesar 
$ 3000.



Data untuk studi perbandingan :

Defender Challenger

Present Value $ 7500 $ 11000

(bukan $ 8100)

Annual Operating Cost $ 3000 $   1800

Salvage value $ 2000 $   2000

Umur 3 tahun 10 tahun

Ada ‘Sink Cost’ (biaya yang hilang) sebesar :

$8100 - $7500 = $ 600, yg tdk diikutkan dlm analisa.

Juga harga pembelian sebesar $ 12000 tidak lagi 
relevan.

Bagaimana keputusannya bila suku bunga yang 
berlaku saat ini adalah 10 % ?

Dengan cara Annual Worth (+ � biaya) :

Annual Cost Defender :

AD = 3000 – 2000 (A/F,10%,3)

= $ 2395,77

Annual Cost Challenger :

AC = 1800 + (11000 – 7500)(A/P,10%,10)

– 2000 (A/F,10%,10)

= $ 2244,12

AD > AC (Pengeluaran)

Pilih Challenger, atau ganti dengan mesin yang 

baru.



Contoh bila ada lebih dari satu Challenger :

MARR = 18%

Bagaimana keputuannya, antara mempertahankan 
mesin yang ada, mengganti dengan memilih mesin 
merk I atau mesin merk II ?

Defender Challenger I Challenger II

Harga pembelian - $ 10.000 $ 18.000

Nilai TT defender thd chall. $   3.500 $   2.500

Annual cost $ 3.000 $ 1.500 $ 1.200

Salvage value $ 500 $ 1.000 $ 500

Umur 5 tahun 5 tahun 5 tahun

Annual Cost Defender :

AD = -3000 + 500(A/F,18%,5)

= $ -2930

Annual Cost Challenger I :

AC1 = -(10000-3500) (A/P,18%,5) – 1500

+ 1000(A/F,18%,5)

= $ -3439

Annual Cost Challenger II :

AC2 = -(18000-2500) (A/P,18%,5) – 1200

+ 500(A/F,18%,5)

= $ -6087

Annual Cost (pengeluaran) terkecil adalah 

Defender sehingga pilih Defender.



Replacement  Value  Of  DefenderReplacement  Value  Of  Defender

Contoh :

Defender : sudah berumur 3 tahun

Operating Cost Rp 9,5 juta / tahun

Salvage Value Rp 3,5 juta

Masih bisa bertahan 7 tahun lagi

Challenger : First Cost Rp 28 juta

Operating Cost Rp 5,5 juta / tahun

Salvage Value Rp 2 juta

Umur 14 tahun

Rate of return = 15 %

Berapakah nilai pasar minimum (minimum replacement 
value) mesin yang ada agar penggantian dengan mesin 
yang baru bisa dibenarkan ?

Annual Cost Defender :

AD = RV(A/P,15%,7)–3,5 juta (A/F,15%,7)+9,5 juta

= 0,24036 RV + 9.183.739

Annual Cost Challenger :

AC = 28 juta (A/P,15%,14) – 2 juta (A/F,15%,14)

+ 5,5 juta

= 10.341.901

AD – AC = 0

0,24036 RV + 9.183.739 = 10.341.901

RV = Rp 4.818.447

Jika kenyataan nilai tukar tambah Defender :

> RV=Rp 4.818.447

→ Ganti dengan yang baru (pilih Challenger)

< RV=Rp 4.818.447

→ Pertahankan yang ada (pilih Defender)



Replacement Analysis for One Additional Replacement Analysis for One Additional 

Year Retention Year Retention 

Asset yang ada apa 

bisa dipertahankan 

satu tahun lagi 

ataukah sudah tiba 

saatnya utk diganti?

Flowchart 

analisanya sbb : 
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CAPITAL  BUDGETINGCAPITAL  BUDGETING

Seringkali dijumpai dalam menjalankan investasi, 

terdapat sejumlah alternatif (proyek) yang 

semuanya menguntungkan untuk dijalankan, tetapi 

modal yang tersedia tidak cukup untuk 

menjalankan semua alternatif tersebut (modal 

terbatas).

Masalahnya :

alternatif-alternatif mana yang dipilih dengan 

modal yang tersedia untuk dijalankan sehingga 

diperoleh keuntungan yang maksimum ?



Memilih kombinasi proyek-proyek yang paling 

menarik dari semua alternatif yang ada yang 

masih bisa dijangkau oleh modal yang tersedia 

dikenal dengan Capital Budgeting.

Penyelesaiannya bisa dilakukan dg cara :

� Present Worth

� Annual Worth

� Rate of Return Analysis

� Mathematical Programming (Integer Liniear 

Programming)

Misal :

Tersedia modal sebesar Rp 25 M untuk proyek-

proyek investasi sbb :

Proyek Investasi

A Rp 10 M

B Rp   5 M

C Rp   8 M

D Rp 15 M

Jumlah kombinasi tanpa pembatasan modal Rp 25 M 

= 2n – 1 = 16 – 1 = 15

Dengan pembatasan modal, terdapat kombinasi : 

A,B,C,D,AB,AC,AD,BC,BD,CD,ABC 



Contoh :

Tersedia modal Rp 20 juta utk melaksanakan bbrp 

alternatif proyek yang menarik, MARR = 15 %

Proyek mana saja yang bisa dipilih dengan 

mempertimbangkan ketersediaan modal yang ada?

Investasi Hasil per tahun Umur

(Rp) (Rp) (tahun)

A 10 juta 2,87 juta 9

B 15 juta 2,93 juta 9

C 8 juta 2,68 juta 9

D 6 juta 2,54 juta 9

E 21 juta 9,5 juta 9

Proyek

Cara Present Worth

Pilih proyek (dan kombinasinya) dengan PW 
terbesar (keuntungan) pada MARR ybs. 

Jadi pilih Proyek C dan D yang memperoleh 
keuntungan (nilai sekarang) terbesar = Rp 10,91 
juta 

Modal Hasil tahunan PW, i = 15%

(Rp) (Rp) n = 9

1 A 10 juta 2,87 juta 3,69 juta

2 B 15 juta 2,93 juta -1,02 juta

3 C 8 juta 2,68 juta 4,79 juta

4 D 6 juta 2,54 juta 6,12 juta

5 AC 18 juta 5,55 juta 8,48 juta

6 AD 16 juta 5,41 juta 9,81 juta

7 CD 14 juta 5,22 juta 10,91 juta

KombinasiNo.



Cara Annual Worth

Pilih proyek (dan kombinasinya) dengan AW 
terbesar (keuntungan) pada MARR ybs. 

Pilih Proyek C dan D yang memperoleh 
keuntungan tahunan terbesar = Rp 2,29 juta 

Modal Hasil tahunan AW, i = 15%

(Rp) (Rp) n = 9

1 A 10 juta 2,87 juta 0,77 juta

2 B 15 juta 2,93 juta -0,21 juta

3 C 8 juta 2,68 juta 1,00 juta

4 D 6 juta 2,54 juta 1,28 juta

5 AC 18 juta 5,55 juta 1,78 juta

6 AD 16 juta 5,41 juta 2,06 juta

7 CD 14 juta 5,22 juta 2,29 juta

KombinasiNo.

Cara Linear Integer Programming

Pada cara Liniear Integer Programming, tidak perlu 
dihitung PW atau AW dari seluruh kombinasi yang 
mungkin, tapi cukup dihitung keuntungan (PW atau 
AW) untuk masing-masing alternatif.

Modal Keuntungan

(Rp) (PW)

A 10 juta 3,69 juta

B 15 juta -1,02 juta

C 8 juta 4,79 juta

D 6 juta 6,12 juta

Keterbatasan

Modal

Proyek

20 juta



Catatan :

Penyelesaian yang menggunakan Mathematical 
Programming, pertama kali harus disusun dahulu 
model matematika-nya, yg terdiri dari :

1. Fungsi Tujuan (Objective).

2. Pembatas (Contraints), bisa berupa persamaan

atau pertidaksamaan.

Model matematika Integer Programming untuk 
contoh tsb (dalam satuan juta rupiah) :

Maksimumkan : z = 3,69A – 1,02B + 4,79C + 6,12D

Pembatas : 10 A + 15 B + 8 C + 6 D ≤ 20

A,B,C,D = 0 atau 1

(1 = dipilih; 0 = tidak dipilih)

Langkah-langkah dalam menyelesaikan Integer 

Programming (Binary) :

1. Untuk fungsi tujuan maksimum :

susun persamaan matematikanya mulai dari koefisien 

yang terbesar berturut-turut sampai yang terkecil.

Untuk fungsi tujuan minimum :

susun persamaan matematikanya mulai dari koefisien 

yang terkecil berturut-turut sampai yang terbesar.

2. Buat matriks dari model matematik yang telah disusun

pada no.1.

3. Sesuai dg tujuannya (maksimumkan atau minimumkan)

beri harga variabel-variabel dalam persamaan dengan 0

atau 1 sehingga diperoleh hasil yang memenuhi tujuan

tapi juga masih dalam batas yang disyaratkan. 



Susun persamaan matematikanya menjadi :

Maksimumkan : z = 6,12D + 4,79C + 3,69A – 1,02B

Pembatas : 6 D + 8 C + 10 A + 15 B  ≤ 20

A,B,C,D = 0 atau 1

Jadi yang dipilih adalah proyek D dan C yang 

menghasilkan keuntungan Rp 10,91 juta. 

D C A B

6,12 4,79 3,69 -1,02 10,91

6 8 10 15 ≤ 20 14

1 1 0 0

Integer Programming dapat juga digunakan untuk 
menyelesaikan kasus dimana pembatasan 
dilakukan terhadap jumlah biaya yang dikeluarkan 
setiap tahun.

Contoh : Ada 5 proyek dengan arus dana sbb :

Proyek-proyek mana yang dipilih sehingga 
menghasilkan pendapatan yang paling besar ?

Tahun 1 Tahun 2 Tahun 3

1 5 M 1 M 8 M 20 M

2 4 M 7 M 10 M 40 M

3 3 M 9 M 2 M 20 M

4 7 M 4 M 1 M 15 M

5 8 M 6 M 10 M 30 M

Keterbatasan

Dana

Proyek

25 M

Biaya - biaya pada :
Pendapatan

25 M 25 M



Model matematika (dalam milyar) :

Maksimumkan : z = 20 x1 + 40 x2 + 20 x3 + 15 x4 + 30 x5

Pembatas : 5 x1 +   4 x2 + 3 x3 + 7 x4 +   8 x5 ≤ 25

x1 +   7 x2 + 9 x3 + 4 x4 +   6 x5 ≤ 25

8 x1 + 10 x2 + 2 x3 +    x4 + 10 x5 ≤ 25

xi = 0,1 i = 1,2,…,5

Model matematika disusun lagi mulai dari koefisien 
yang terbesar :

Maksimumkan : z =  40 x2 + 30 x5 + 20 x1 + 20 x3 + 15 x4

Pembatas : 4 x2 +   8 x5 + 5 x1 + 3 x3 + 7 x4 ≤ 25

7 x2 +   6 x5 +    x1 + 9 x3 + 4 x4 ≤ 25

10 x2 + 10 x5 + 8 x1 + 2 x3 +    x4 ≤ 25

xi = 0,1 i = 1,2,…,5 

x 2 x 5 x 1 x 3 x 4

40 30 20 20 15

4 8 5 3 7 ≤ 25

7 6 1 9 4 ≤ 25

10 10 8 2 1 ≤ 25

1 1 0 1 1

105

22

26

23

0 1 1 1 1

85

23

20

21

1 0 1 1 1

95

19

21

21

x1, x2, x3, x4 = 1 ;    x5 = 0 

Jadi yang dipilih adalah proyek 1, 2, 3, 4 yang 

menghasilkan pendapatan 95 M. 


