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OBJECTIVES The fisheries sector in Indonesia is classified as a
very large sector, both in terms of production and consump-
tion. This condition causes fish farming activities to increa-
se in line with their needs. One of the problems encounte-
red in these activities is the expense of fish feed. For this re-
ason, the construction of a manufacturer that can produce a
cheap fish feed and meet nutritional standards is a great op-
portunity. This work studies the economic evaluation of the
financial and non-financial feasibility of a maggot-based fi-
sh feed factory. METHODS This study considers and calcula-
tes various feasibility parameters based on plant design da-
ta planned in advance. Then, the calculation process is car-
ried out using relevant and logical data and calculation as-
sumptions where the data is taken from field or market ob-
servations and a literature approach. RESULTS The financial
feasibility analysis that has been carried out shows that the
values of RO, PBP, NPV, IRR, and BEP are 20.84%, 5.48 years,
IDR 307,103,117,15.36%, and 32.11%, respectively. Based on the
results of these calculations, all feasibility parameters show
that this maggot-based fish feed is financially feasible to bui-
1d. Not only that, the character of the factory also has a positi-
ve influence non-financially such as environmental, techni-
cal, socio-economic and market aspects. Furthermore, this
fish feed factory also overcomes the problem of organic was-
te. CONCLUSIONS Maggot cultivation activities using organic
waste will produce maggot that can be used as the main raw
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material for fish feed production.

IKEYWORDS economy; fish feed; maggot; nutrition standard;
plant

TUJUAN Sektor perikanan di Indonesia tergolong sebagai sek-
tor yang sangat besar, baik dalam hal produksi maupun kon-
sumsinya. Kondisi ini menyebabkan kegiatan budidaya ik-
an juga akan meningkat seiring dengan kebutuhannya. Sa-
lah satu masalah yang dihadapi dalam kegiatan tersebut ada-
lah masalah pakan ikan yang mahal. Untuk itu, pendirian
pabrik pakan ikan yang murah dengan produk yang meme-
nuhi standar nutrisi merupakan peluang besar. Studi ini
mempelajari tentang evaluasi ekonomi terhadap kelayakan
finansial dan non finansial dari pabrik pakan ikan berbasis
maggot. METODE Pada studi kelayakan finansial, berbagai
parameter kelayakan dihitung berdasarkan data perancang-
an pabrik yang dilakukan terlebih dahulu. Kemudian, pro-
ses perhitungan dilakukan dengan menggunakan data dan
asumsi pehitungan yang relevan dan logis di mana data ter-
sebut diambil dari hasil pengamatan di lapangan atau pasar
maupun pendekatan secara literatur. HASIL Analisis kelayak-
an finansial yang telah dilakukan menunjukkan bahwa nilai
ROI, PBP, NPV, IRR, dan BEP sebesar 20,84%, 548 tahun, Rp
307103117, 15,36%, dan 32,11%, secara berurutan. Berdasar-
kan hasil perhitungan tersebut, seluruh parameter kelayak-
an finansial menunjukkan bahwa pabrik pakan ikan berba-
sis maggot inilayak untuk didirikan. Tidak hanya itu, pendiri-
an pabrik tersebut juga memberikan pengaruh positif secara
non finansial. Aspek lingkungan, teknikal, sosial-ekonomi,
dan pasar mendukung kelayakan pendirian pabrik ini. Le-
bih jauh, pabrik pakan ikan ini juga mendukung usaha untuk
mengatasi permasalahan sampah organik. KESIMPULAN Ke-
giatan budidaya maggot dengan menggunakan sampah or-
ganik ini akan tumbuh karena maggot yang dihasilkan dapat
digunakan sebagai bahan baku utama untuk produksi pakan
ikan.

[CATA KUNCI ekonomi; maggot; pabrik; pakan ikan; standar
nutrisi
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TABEL 1. Komposisi utama maggot (Dillak dkl. 2019).

Komponen Komposisi, %
Crude protein 39-65
Lipid 12,5-21
Crude fiber 58-82

1. PENDAHULUAN

Sektor perikanan merupakan sektor yang sangat menjan-
jikan untuk dikembangkan dan menjadi salah satu penyo-
kong pertumbuhan ekonomi nasional. Dalam hal tersebut,
Indonesia bukan hanya memiliki kemampuan sebagai pro-
dusen besar saja, melainkan juga memiliki peran besar se-
bagai konsumen yang tinggi untuk produk perikanan dan
produk turunannnya. Menurut Kementerian Kelautan dan
Perikanan Republik Indonesia (2022a), Angka Konsumsi Ik-
an (AKI) Nasional di Indonesia dalam sepuluh tahun terak-
hir (2011-2021) mengalami peningkatan dari 32,25 menjadi
55,37 kg/kapita atau meningkat sekitar 72%. Data tersebut
mengindikasikan bahwa usaha untuk memenuhi kebutuhan
ikan melalui proses budidaya memiliki prospek yang baik un-
tuk dilakukan. Selain itu, kondisi ini juga membuka peluang
bagi masyarakat untuk menjadikan usaha budidaya ikan ini
sebagai mata pencaharian utama dan berdampak positif ter-
hadap peningkatan kegiatan perekonomian di Indonesia.

Kegiatan budidaya ikan sangat dipengaruhi oleh bebera-
pa faktor, seperti sumber dan kualitas air, induk unggul, dan
pakan ikan (Afriani 2016; Eriegha dan Ekokotu 2017; Nugro-
ho dkk. 2015; Zhang dkk. 2011). Salah satu tantangan besar
yang selama ini dihadapi oleh pembudidaya ikan adalah ma-
salah harga pakan ikan. Menurut Yunaidi dkk. (2019), biaya
untuk penyediaan pakan ikan dapat mengambil bagian hing-
ga 75% dari total biaya untuk menjalankan usaha budidaya i-
kan. Hingga saat ini, pakan ikan yang digunakan di Indonesia
masih memiliki harga yang tergolong tinggi. Dengan demiki-
an, biaya operasional dari usaha tersebut juga akan menjadi
tinggi. Kondisi tingginya harga pakan ikan ini dipicu oleh bi-
aya produksi yang tinggi karena salah satu bahan baku uta-
manya, yaitu tepung ikan, masih menjadi salah satu komodi-
tas impor (Pratiwi 2022; Sa'diyah dkk. 2016). Berdasarkan da-
ta Statistik Impor Hasil Perikanan Tahun 2017-2022, volume
impor dari tepung ikan mencapailebih dari 115 juta kilogram
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atau setara dengan USD 86 juta (Direktorat Jenderal Penguat-
an Daya Saing Produk Kelautan dan Perikanan 2022).

Masalah tingginya biaya pakan ikan ini dapat ditekan de-
ngan cara mencari bahan baku alternatif yang murah, mu-
dah diperoleh, dan secara kualitas, masih memiliki kandung-
an protein yang tinggi. Salah satu bahan yang berpotensi se-
bagai pengganti tepung ikan sebagai bahan baku pembuat-
an pakan ikan adalah tepung dari maggot (Priyadi dkk. 2008;
Hakim dkk. 2019). Maggot mengandung berbagai komponen
yang sangat bermanfaat untuk produksi pakan ikan. Kompo-
sisi maggot dapat dilihat pada Tabel 1. Data pada Tabel 1 me-
nunjukkan potensi pemanfaatan maggot sebagai pengganti
tepung ikan karena memiliki kandungan protein yang tinggi.
Lebih jauh, keberhasilan penggunaan maggot sebagaibahan
baku pembuatan pakan ikan telah dilakukan oleh beberapa
penelitian sebelumnya (Haryati 2011; Mokolensang dkk. 2018;
Sepang dkk. 2020; Ogunji dkk. 2008; Rini Fahmi dkk. 2009;
Torang 2013). Bahkan, dalam penelitian yang dilakukan oleh
(Ogunji 2010), tepung dari maggot dapat dijadikan substitu-
si tepung ikan hingga mencapai 30% dan telah diuji terha-
dap ikan bejenis tilapia dan carp. Pemanfaatan maggot tidak
hanya dilakukan karena kandungan proteinnya saja. Kompo-
nenlemak pada maggot dapat menambah kandungan lemak
pada pakan ikan (Azir dkk. 2017). Oleh karena itu, pemanfaat-
an maggot sebagai bahan baku pakan ikan layak untuk diper-
timbangkan dalam skala industri.

Secara umum, kandungan protein dalam maggot me-
mang cenderung lebih rendah dibandingkan dengan tepung
ikan, yaitu sekitar 58-68% (Fahrizal dan Ratna 2018). Hal
ini menunjukkan bahwa penggunaan tepung dari maggot be-
lum mampu mengganti 100% tepung ikan. Akan tetapi, mag-
got dapat dicampur dengan tepung ikan sehingga mampu
meminimalisasi penggunaan tepung ikan melalui tahap for-
mulasi yang tepat. Perlakuan ini dapat menekan biaya pro-
duksi pakan ikan karena harga maggot yang lebih murah di-
bandingkan dengan harga tepung ikan. Berdasarkan data di
berbagai pasar (termasuk e-commerce), harga tepung ikan
curah berada pada rentang Rp. 9.000-14.000/kg dan akan se-
makin tinggi harganya apabila tepung ikan dengan kualitas
tinggi dan diperoleh melalui kegiatan impor. Sementara itu,
maggot dapat diternak dan dipanen melalui proses biokon-
versilimbah organik sehingga maggot segar memiliki harga
yang lebih murah atau sekitar Rp 5.000-6.000/kg . Kondisi
ini juga membuka peluang dan potensi baru untuk memper-
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GAMBAR 1. Process Flow Diagram (PFD) dari produksi pakan ikan dari maggot.
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TABEL 2. Neraca massa untuk pabrik pakan ikan dari maggot.

Nomor alur 9 10
Keluaran unit PM-101 DE-101
Temperatur, °C 33 60
Tekanan, atm 1 1
Fraksi massa
komposisi:

Protein 0,2031 0,3432
Lemak 0,0612 0,1036
Serat 0,0342 0,058

Abu 0,0437 0,074
Air 0,2502 0,0944
Zat lain 0,4075 0,3268
Total massa, 32,5 25
kg/batch

“Data yang disajikan merupakan data untuk setiap batch.

oleh pakan ikan yang lebih murah dengan kualitas yang sa-
ma atau mendekati standar pakan ikan komersial.
Studiyang dilakukan pada kesempatan ini terfokus pada
tahap evaluasi ekonomi dalam pendirian pabrik pakan ikan
dengan menggunakan tepung dari maggot. Studi ini belum

TABEL 3. Data untuk analisis kelayakan finansial pabrik pakan ikan dari maggot.
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banyak dilakukan dan belum dipublikasi secara luas, khusus-
nya untuk ide pabrik yang menjadi objek penelitian ini. Hal
ini terjadi karena selama ini, pakan ikan yang komersial sa-
ngat didominasi dengan penggunaan tepung ikan sebagai
sumber protein dan masih diperoleh secara impor dengan
nilai impor yang sangat besar. Padahal, substitusi tepung i-
kan dengan maggot sebagai sumber protein merupakan po-
tensi yang menjanjikan. Lebih jauh, karena produksi maggot
dilakukan menggunakan limbah organik, hal ini memberi-
kan dampak positif lainnya dalam proses pengolahan sam-
pah. Kondisi ini membuat objek studi ini semakin menarik
untuk dipelajari dan dikembangkan. Oleh karena itu, studi
ini menjadi penting karena hasil studi akan menjadi pedo-
man dalam tahap realisasi pendirian pabrik tersebut.

Tahap evaluasi ekonomi yang dilakukan dalam studi ini
terfokus pada studi kelayakan (feasibility study) secara finan-
sial dan non finansial. Analisis kelayakan secara finansial
merupakan suatu alat yang digunakan untuk menentukan
apakah ide suatu pendirian usaha dapat direalisasikan atau
tidak berdasarkan kondisi keuangannya (Kusuma dkk. 2014).
Beberapa parameter yang biasanya digunakan dalam anali-
sis kelayakan finansial ini adalah return on investment (ROI),
net present value (NPV), internal rate of return (IRR), payback
period (PBP), break event point, dan analisis sensitivitas (Jung
dkk. 2014; Ragadhita dkk. 2019). Selain aspek finansial, as-

Komponen Satuan Nilai Keterangan
Kapasitas produksi kg/hari 100 Asumsi berdasarkan kemampuan
persediaan bahan baku
Luas tanah pabrik m?2 518 Perhitungan
Harga tanah* IDR/m? 300.000 Lokasi Karangpatri, Bekasi
Harga bangunan dan kontraktor* IDR 250.000.000
Contingency IDR 25.000.000 Asumsi
Modal kerja IDR 50.000.000 Asumsi
Karyawan:
Labor orang 4 Asumsi
Non-labor orang
Gaji karyawan™:
Labor IDR/bulan/orang 1.500.000
Non-labor IDR/bulan/orang 2.500.000
Payroll overhead (total)* IDR/tahun 4.000.000
Maintenance % terhadap modal tetap 2 (Garrett 1989)
Operating supplies % terhadap modal tetap 0,5 (Garrett 1989)
Umur pabrik tahun 10 Asumsi
Administrasi % terhadap penjualan 2 (Garrett 1989)
Distribusi dan pemasaran % terhadap penjualan 2 (Garrett 1989)
Pajak lokal IDR/tahun 1.000.000 Asumsi
Pajak pendapatan (UMKM) %/tahun 0,5 PP No. 23 Th. 2018
Cost of equity % 5,95 Pendekatan dengan kupon ORI22
(Kementerian Keuangan Republik
Indonesia 2022)
Bahan baku*:
Maggot IDR/kg 6.000
Tepung ikan IDR/kg 10.000
Dedak pagi IDR/kg 5.000
Tepung tapioka IDR/kg 8.880
Pakan ikan* IDR/kg 15.000

“Data diambil dari berbagai e-commerce dan/atau pengamatan di lapangan (pasar) pada saat studi dilakukan.
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TABEL 4. Hasil perhitungan nilai capital cost pabrik pakan ikan dari maggot.

Komponen Nilai
Harga pembelian alat 40.985.050
Bangunan dan biaya kontraktor 250.000.000
Tanah 155.400.000
Contingency 25.000.000
Total capital cost 471.385.050

pek non finansial juga penting dalam mempertimbangkan
kelayakan pendirian suatu pabrik. Keputusan pendirian pa-
brik perlu melihat beberapa faktor yang tidak berhubung-
an dengan kondisi keuangan dari operasional pabrik, seperti
aspek analisis pasar, aspek teknikal (lokasi, kondisi operasi,
peralatan, dan teknologi), aspek legal, aspek manajemen, as-
pek sosial, dan aspek lingkungan (Kusrini dkk. 2020). Hasil
studi terhadap kedua aspek tersebut diharapkan dapat mem-
berikan dampak yang sangat positif. Apabila ide inilayak dan
terealisasi, maka usaha untuk menekan angka impor terha-
dap tepung ikan dapat terlaksana dan pelaku budidaya ikan
mampu memperoleh pakan ikan dengan harga yang jauh le-
bih murah dengan kualitas yang baik. Lebih jauh, realisasi
ide ini juga akan memberikan dampak yang positif terhadap
sektor ekonomi di Indonesia.

2. METODE PENELITIAN

Studi ini dilakukan untuk menganalisis kelayakan terhadap
pendirian pabrik pakan ikan dengan menggunakan sumber
protein dari maggot. Analisis kelayakan finansial dan non fi-
nansial perlu dilakukan untuk dapat memastikan apakah ide
pendirian pabrik tersebut merupakan ide yang layak untuk
direalisasikan. Dalam analisis kelayakan finansial, studi dila-
kukan melalui evaluasi berbagai parameter kelayakan yang
dijelaskan pada subbagian selanjutnya. Sementara itu, un-
tuk analisis kelayakan non finansial, terdapat empat aspek
yang dipelajari, yaitu aspek lingkungan, aspek teknikal, eko-
nomi dan sosial, serta pasar. Studi kelayakan non finansial
dilakukan melalui metode observasi, studi pustaka, dan dis-
kusi dengan akademisi dan praktisi yang bergerak di bidang
budidaya dan pengembangan produk maggot. Untuk itu, stu-
di ini memerlukan beberapa data atau informasi dasar serta
beberapa analisis yang digunakan sebagai dasar untuk me-
nyimpulkan kelayakan pendirian pabrik tersebut.

2.1 Deskripsi proses

Untuk melakukan studi kelayakan dari pabrik pakan ikan ini,
proses yang digunakan selama produksi tersaji pada Gambar
1. Maggot segar dibersihkan dan dimatikan terlebih dahulu
dengan menggunakan proses blanching di alat D-101. Proses
blanching dilakukan dengan menggunakan bantuan air pa-
nas pada suhu 100 °C selama 10 detik. Setelah itu, maggot
yang keluar dari unit blanching dihancurkan menggunakan
blender (B-101) hingga menjadi bubur maggot. Bubur mag-
got ini kemudian dicampur dengan bahan baku kering lain-
nya, yaitu tepung ikan (alur 5), dedak padi (alur 6), dan te-
pung tapioka (alur 7). Dalam proses pencampuran ini, per-
bandingan antara maggot, tepung ikan, dedak padi, dan te-
pung tapioka adalah 4,6:2,4:2:1, secara berurutan. Proses pen-
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campuran berlangsung di mixer (M-101) selama 10 menit pa-
da kondisi ruang (atmosferis). Setelah campuran menjadi
homogen, campuran tersebut dicetak hingga berbentuk pe-
llet dengan menggunakan pelleting machine (PM-101). Pellet
yang terbentuk kemudian dikeringkan pada tray dryer (DE-
101). Proses pengeringan berlangsung selama 40 menit de-
ngan menggunakan suhu operasi sebesar 60 °C. Pellet kering
ini merupakan pakan ikan yang diproduksi pada pabrik dan
disimpan pada wadah penampung (TT-102). Data untuk ne-
raca massa alat utama tersaji pada Tabel 2.

2.2 Asumsi

Untuk melakukan studi kelayakan secara finansial kali ini,
berikut merupakan beberapa asumsi yang digunakan sela-
ma perhitungan:

1. Basis waktu perhitungan adalah per satu tahun di mana
satutahun operasional pabrik setara dengan 330 hari ker-
ja.

2. Seluruh alat yang digunakan dan dibeli tergolong sebagai
alat yang langsung dapat dipasang dan dioperasikan se-
hingga tidak ada biaya instalasi alat dalam perhitungan
modal.

3. Pabrikini tidak memiliki unit penyediaan utilitas, unit pe-
ngolahan limbah, dan fasilitas lain di luar area produksi.

4. Pabrik ini tergolong sebagai industri kecil dan sederhana
sehingga ketika pabrik sudah dikonstruksi, kegiatan ope-
rasional pabrik dapat dilakukan sehingga biaya start-up
pabrik diabaikan.

5. Nilai depresiasidalam satu tahun dihitung dengan meng-
gunakan metode straight-line.

6. Saat akhir umur pabrik, pabrik tidak memiliki salvage va-
lue.

7. Tidak ada paten/royalti yang dibayarkan.

8. Tidak ada biaya untuk kegiatan di laboratorium dalam
bentuk apapun.

9. Pabrik dikonstruksikan pada tahun pertama dan mem-
butuhkan waktu beberapa bulan. Akibatnya, pada tahun
pertama, pabrik hanya dapat berproduksi sebesar 60%
dari kapasitas normal.

10. Semua produk yang diproduksi terjual seluruhnya.

11. Seluruh modal pendirian pabrik berasal dari pemilik pa-
brik (equity).

12. Selama umur pabrik, tidak ada hutang baru, pengeluaran
untuk capital expenditure, dan perubahan modal kerja.

2.3 Data Perhitungan

Berdasarkan perhitungan neraca massa dan energi, desain
alat, utilitas, dan manajemen yang telah dilakukan sebelum-
nya, data yang digunakan untuk melakukan analisis kelayak-
an finansial tersaji pada Tabel 3.

2.4 Analisis Data untuk Perhitungan Kelayakan Finansial

2.4.1 Return on investment (ROI)

Nilai ROI dihitung dengan menggunakan persamaan (1) (Tur-
ton dkk. 1999).

EAT g

ROT= ECI;

% 100% o)

dengan EATayg merupakan keuntungan bersih rata-rata
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setiap tahun dan FCI; merupakan modal tetap tanpa kompo-
nen tanah.

2.4.2 Payback period (PBP)

Penentuan nilai PBP tergantung pada apakah nilai cash flow
selama umur pabrik tetap atau tidak. Apabila nilai cash flow
konstan, maka persamaan yang digunakan adalah persama-
an (2) (Fasoro dan Ajewole 2019).

I
PBPeyen = E (2)
i

dengan I merupakan biaya investasi dan CF; merupa-
kan nilai net cash flow. Sementara itu, apabila nilai cash flow
tidak konstan, maka diperlukan melihat data terlebih dahu-
lu pada data cumulative cash flow. Kemudian, nilai PBP dihi-
tung dengan menggunakan persamaan (3) (Fasoro dan Aje-
wole 2019).

CFeg
CFtot—n

PBPyyeven = n + (3)

dengan n merupakan periode terakhir saat nilai discoun-
ted cumulative cash flow bernilai negatif, CFpeg merupakan
nilai absolut dari discounted cumulative cash flow pada akhir
periode n, dan CFyo-n merupakan nilai cash flow setelah per-
ioden.

2.4.3 Net present value (NPV)

Nilai NPV dihitung dengan menggunakan persamaan (4)
(Wetekamp 2011; Zizlavsky 2014).

" CF
NPV:£(1+;)t 4)

dengan CF; merupakan net cash flow pada suatu periode
t,r merupakan cost of equity suatu proyek, dan n merupakan
umur pabrik.

2.4.4 Internal rate of return (IRR)

Nilai IRR dihitung dengan menggunakan persamaan (5) (Pa-
trick dan French 2016).

1 cF
Y iy =0 ©

t=o0

dengan CF; merupakan net cash flow pada suatu periode
t,r merupakan cost of equity suatu proyek, dan n merupakan
umur pabrik.

2.4.5 Break even pooint (BEP)

Nilai BEP diperoleh dengan mengalurkan data biaya tetap (fi-
xed cost), biaya tidak tetap (variable cost), dan hasil penjual-
an (revenue). Selain itu, nilai BEP ini dapat dihitung dengan
menggunakan persamaan (6) (Kampf dkk. 2016).

BEP = (6)

P-VvC

dengan FC merupakan biaya tetap (fixed cost), P meru-
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TABEL 5. Hasil perhitungan nilai manufacturing cost pabrik pakan ikan dari
maggot.

Komponen Nilai
Biaya langsung
Bahan baku 232.584.000
Pengolahan limbah 2.356.925
Utilitas 18.763.180
Biaya labor 72.000.000
Direct supervisor and clerical 30.000.000
labor
Payroll overhead 4.000.000
Maintenance 9.427.701
Operating supplies 2.356.925
Packaging 2.178.000
Biaya tetap
Depresiasi 31.598.505
Pajak lokal 1.000.000
Biaya tetap
Administrasi 9.900.000
Distribusi dan pemasaran 9.900.000
Total capital cost 426.065.236

pakan harga jual, dan VC merupakan biaya tidak tetap (varia-
ble cost).

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

3.1 Analisis Kelayakan Finansial

Dalam menganalisis kelayakan finansial, beberapa data, se-
perti modal tetap, modal kerja, biaya produksi serta proyeksi
cash flow perlu diketahui terlebih dahulu. Hasil perhitungan
dengan menggunakan asumsi dan data pada bagian Metode
Penelitian tersaji pada Tabel 4 dan 5. Biaya pembelian harga
alat dilakukan dengan menjumlahkan seluruh biaya setiap
alat proses. Komponen bahan baku dan utilitas dihitung se-
suai dengan perhitungan neraca massa dan energi. Biaya la-
bor dan komponen lainnya dilakukan sesuai asumsi dan data
yang tersaji pada Tabel 3.

Kedua tabel tersebut menunjukkan bahwa total biaya
investasi dari ide pendirian pabrik pakan ikan dari maggot
ini sebesar Rp 521.385.050. Nilai tersebut terdiri dari mo-
dal tetap dan modal kerja sebesar Rp 471.385.050 dan Rp
50.000.000, secara berurutan. Sementara itu, apabila pabrik
beroperasi secara optimum, maka biaya produksi per tahun
pabrik ini sebesar Rp 426.065.236. Dengan menggunakan da-
ta tersebut, cash flow dari pabrik ini dapat diproyeksikan, ba-
ik dengan menggunakan discrete cash flow maupun cumula-
tive cash flow. Kedua grafik cash flow tersebut tersaji pada
Gambar 2. Data pada Gambar 2 tersebut kemudian diguna-
kan untuk melakukan studi kelayakan finansial. Hasil dari
studi kelayakan tersebut tersaji pada Tabel 6.

3.1.1 Return on investment (ROI)

Return on investment merupakan rasio yang menunjukkan
rata-rata keuntungan yang diperoleh terhadap biaya inves-
tasi yang dikeluarkan untuk merealisasikan suatu proyek.
Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi nilai ROI sua-
tu proyek, maka semakin besar pula keuntungan yang diper-
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oleh. Studi kali ini memperoleh nilai ROI setelah pajak se-
besar 20,84%. Berdasarkan hasil perhitungan tersebut, ni-
lai ROI yang positif menandakan bahwa biaya investasi un-
tuk pabrik pakan ikan ini mampu dikembalikan dengan laju
sekitar 21%. Nilai ROI ini tergolong cukup tinggi apalagi bila
dilihat nilai risiko dari pabrik tersebut. Pabrik pakan ikan ini
dapat dikategorikan sebagai industri yang minim resiko ka-
rena proses yang terlibat dan kondisi operasi sederhana ser-
ta dapat dikatakan tidak berpotensi untuk timbulnya kecela-
kaan atau bahaya. SDG Impact (2021) memberikan informasi
terkait nilai ROI untuk investasi di industri pakan ternak ini
nilai ROI tersebut diperkirakan berada pada kisaran 10-15%.
Informasi tersebut semakin memperkuat bahwa dengan ni-
lai ROI yang diperoleh dari studi ini, pabrik pakan ikan ini la-
yak untuk dipertimbangkan realisasinya.

3.1.2 Payback period (PBP)

Parameter ini menunjukkan lama waktu yang diperlukan un-
tuk mengembalikan biaya investasi melalui cash flow. Me-
nurut Khotimah dan Sutiono (2014), tidak ada indikator yang
standar untuk menentukan apakah suatu nilai PBP merupa-
kan nilai yang layak atau tidak karena hal ini tergantung pa-
daumur dan besarnya investasi suatu proyek. Secara umum,
apabila PBP yang diperoleh semakin singkat, maka hal terse-
but mengindikasikan bahwa proyek tersebut layak untuk di-
dirikan. Pada studi ini, nilai PBP yang diperoleh sebesar 5,48
tahun. Apabila dibandingkan dengan umur pabrik yang digu-
nakan, maka pabrik pakan ikan ini mampu mengembalikan
modal sebelum pabrik berakhir. Hal ini memberikan penga-
ruh positif dalam pengambilan keputusan dalam studi kela-
yakan suatu pabrik. Kondisi positif ini juga didukung oleh da-
ta perkiraan waktu investasi yang dikeluarkan oleh SDG Im-
pact (2021) di mana jangka waktu untuk investasi di industri
yang serupa tersebut berkisar pada 5-10 tahun. Oleh karena
itu, dengan melihat hasil PBP tersebut, pendirian pabrik pa-
kan ikan ini layak untuk direalisasikan.

3.1.3 Net present value (NPV)

Net present value digunakan untuk menghitung nilai uang sa-
at ini terhadap suatu cash flow dalam jangka waktu tertentu.
Menurut Kusuma dkk. (2014), ide suatu proyek dinyatakan la-
yak untuk direalisasikan apabila NPV bernilai positif. NPV
yang bernilai negatif menunjukkan bahwa discount rate yang
berlaku selama proyek berlangsung tidak dapat menutup bi-
aya awal dari proyek tersebut (Hatata dkk. 2019). Perhitung-
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an NPV sangat bergantung pada nilai discount rate yang di-
gunakan. Pada studi ini, cost of equity digunakan sebagai dis-
count rate karena salah satu asumsi yang digunakan adalah
seluruh modal berasal dari pemilik pabrik. Nilai cost of equity
yang dipilih untuk perhitungan NPV kali ini sebesar 5,95% di
mana pendekatan nilai tersebut diambil dari besarnya kupon
ORI022. Hasil perhitungan yang tersaji pada Tabel 6 menun-
jukkan bahwa NPV dari studi ini telah bernilai positif. Hal ini
mengindikasikan bahwa dari perspektif NPV, ide pendirian
pabrik pakan ikan dari maggot layak untuk direalisasikan.

3.1.4 Internal rate of return (IRR)

Internal rate of return merupakan suatu indikator yang digu-
nakan untuk mengestimasi keuntungan dari suatu kegiatan
investasi. Tabel 6 menunjukkan bahwa nilai IRR yang diper-
oleh sebesar 15,36%. Penentuan posisi nilai tersebut dalam
studi kelayakan dilakukan dengan cara membandingkan ni-
lai IRR yang diperoleh terhadap nilai bunga dari kegiatan in-
vestasi lainnya, seperti deposito, obligasi, atau lainnya (Kho-
timah dan Sutiono 2014). Berdasarkan pengamatan bunga
deposito pada bulan Desember 2022, bunga deposito dari se-
luruh bank yang ada di Indonesia adalah kurang dari 10%p.a.
Hal yang sama juga terjadi pada beberapa bentuk kegiatan
investasi lain di mana sebagian besar bunga yang diperoleh
dari kegiatan investasi berada di bawah nilai IRR pabrik pa-
kan ikan ini. Sebagai studi, pendekatan yang dipilih adalah
kupon ORI022 yang merupakan nilai cost of equity studi kali
ini. Nilai IRR yang terhitung juga sudah lebih tinggi sebesar
2,58 kali. Lebih jauh, kegiatan investasi berupa pendirian pa-
brik pakan ikan dari maggot tergolong sebagai investasi de-
ngan resiko yang cukup rendah. Dengan demikian, apabila
melihat nilai IRR yang diperoleh sebesar 15%, ide pendirian
pabrik pakan ikan dari maggot ini juga layak untuk direalisa-
sikan.

3.1.5 Break even point (BEP)

Parameter ini menunjukkan suatu kapasitas di mana biaya
yang dikeluarkan untuk produksi sama dengan total penda-
patan yang diperoleh. Hal ini mengartikan bahwa pada kapa-
sitas BEP, tidak ada keuntungan maupun kerugian yang di-
peroleh atau profit bernilai nol (Kusuma dkk. 2012). Secara
umum, belum ada batas kuantitatif berapa nilai BEP yang ba-
ik. Akan tetapi, secara kualitatif, BEP yang rendah merupak-
an nilai yang semakin baik. Berdasarkan hasil studi yang di-
lakukan, baik dengan metode hitung maupun metode grafik
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GAMBAR 2. Discrete cash flow (a) dan cumulative cash flow (b) dari pabrik pakan ikan dari maggot.
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GAMBAR 3. Penentuan break even point (BEP) dari pabrik pakan ikan dari
maggot menggunakan metode grafik.

(pada Gambar 3), nilai BEP yang diperoleh sekitar 32%. Ni-
lai ini tergolong cukup rendah sehingga keuntungan dapat
diperoleh dengan kapasitas yang lebih sedikit. Hal tersebut
mengindikasikan bahwa hasil yang positif karena semakin
rendah kapasitas BEP, maka semakin layak ide suatu proyek
untuk direalisasikan.

3.2 Analisis Sensitivitas

Menurut Susilowati dan Kurniati (2018), tujuan dari melaku-
kan analisis sensitivitas terhadap suatu proyek adalah untuk
mengetahui pengaruh kelayakaan proyek saat beberapa kon-
disi atau faktor diubah. Kondisi atau faktor yang diubah da-
ri kondisi sebenarnya adalah kondisi atau faktor yang rentan
berubah dalam keadaan realistis. Pada studiini, terdapat tiga
faktoryang diubah dan dipelajari, yaitu harga dari maggot, te-
pung ikan, dan pakan ikan (produk). Ketiga perubahan faktor
tersebut dievaluasi terhadap beberapa parameter kelayakan
finansial dan hasil evaluasi tersaji pada Gambar 4-6.
Gambar 4 merupakan hasil dari analisis sensitivitas ter-
hadap nilai ROL Berdasarkan gambar tersebut, perubahan
harga maggot dan tepung ikan memberikan hal yang seru-
pa, baik dari sisi profil grafik maupun nilai ROI-nya. Penurun-
an kedua harga bahan baku tersebut akan menurunkan bia-

TABEL 6. Hasil studi kelayakan finansial dari pabrik pakan ikan dari maggot.

Parameter Nilai Batas Status
Kelayakan Kelayakan
Return on 20,84 10-15° Layak
investment
(ROI), %
Payback 5,48 5-10° Layak
period (PBP),
tahun
Net present 307.103.117 Positif® Layak
value (NPV),
IDR
Internal rate of 15,36 5,95¢ Layak

return (IRR), %

Break even 32,11 - Layak
point (BEP), %

3 SDG Impact (2021); b Kusuma dkk. (2014); © Kementerian Keuangan Re-
publik Indonesia (2022).
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ya produksi. Akibatnya, saat harga jual produk tetap, keun-
tungan yang diperoleh akan naik dan diikuti dengan kenaik-
an ROI-nya. Hal sebaliknya juga terjadi apabila harga kedua
bahan baku meningkat. Kondisi ini akan menurunkan nilai
ROI karena keuntungan yang diperoleh juga lebih sedikit.

Namun, perubahan harga bahan baku memberikan ke-
cenderungan yang berbeda dengan perubahan harga pro-
duk (harga jual). Berdasarkan Gambar 4, penurunan harga
produk tidak boleh terjadi terlalu signifikan. Hasil studi ana-
lisis tersebut menunjukkan bahwa adanya perubahan yang
signifikan saat harga produk diubah. Bahkan, saat harga jual
turun sebesar 15%, nilai ROI ikut turun menjadi -1,61%. Nilai
ROI yang negatif ini menunjukkan bahwa telah terjadi keru-
gian karena posisi harga jual produk berada di bawah biaya
produksi. Kondisi yang tidak menguntungkan ini terlihat pu-
la pada analisis sensitivitas terhadap PBP, seperti pada Gam-
bar 5.

Berdasarkan Gambar 5, hasil yang ditunjukkan sejalan
dengan hasil analisis sensitivitas terhadap nilai ROL Penu-
runan harga jual produk akan meningkatkan lama waktu pe-
ngembalian biaya investasi. Profil peningkatannya sangat
signifikan hingga mencapai 9,28 tahun (dari mulanya 5,48 ta-
hun). Bahkan, penurunan harga produk 15% sudah tidak da-
pat dievaluasi nilai PBP karena tidak ada keuntungan yang
diperoleh dan nilai ROI-nya negatif. Akan tetapi, kabar ba-
iknya adalah peningkatan harga jual produk ini akan menu-
runkan nilai PBP karena pada biaya produksi yang konstan,
keuntungan yang diperoleh akan semakin besar sehingga la-
ju pengembalian modalnya akan semakin tinggi. Untuk per-
ubahan harga bahan baku, maggot dan tepung ikan, analisis
sensitivitas terhadap PBP sama dengan ROI, yaitu perubahan
keduaharga tersebut tidak berdampak besar terhadap kedua
parameter kelayakan finansial tersebut.

Parameter lain yang dievaluasi sensitivitasnya adalah
IRR, seperti yang ditunjukkan pada Gambar 6. Secara umum,
profil dari gambar tersebut menunjukkan hasil yang seja-
lan dengan hasil analisis sensitivitas lainnya. Hal ini menun-
jukkan bahwa studi yang dilakukan telah sesuai dengan teo-
ritis dan data perhitungan. Namun, analisis sensitivitas ter-
hadap IRR memberikan informasi dan hasil yang lain, khu-
susnya saat harga jual produk menurun. Gambar 6 menun-
jukkan bahwa saat penurunan harga produk sebesar 10 dan
15 persen, nilai IRR yang diperolah sebesar 4,7 dan -1,35%, se-
cara berurutan. Kedua nilai IRR tersebut tergolong nilai IRR
yang membuat ide pendirian pabrik pakan ikan dari maggot
ini menjadi tidak menarik untuk direalisasikan. Hal ini da-
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GAMBAR 4. Analisis sensitivitas terhadap return on investment (ROI).
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GAMBAR 5. Analisis sensitivitas terhadap payback period (PBP).

pat dibuktikan apabila kedua nilai IRR ini dibandingkan de-
ngan bunga dari kegiatan investasi lain yang memiliki resiko
yang lebih rendah daripada ide pendirian pabrik ini, seper-
ti deposito atau obligasi. Berdasarkan pengamatan selama
bulan Desember 2022, bunga deposito dan obligasi di Indo-
nesia berada pada rentang 2-6,5%. Kondisi ini menandakan
bahwa pabrik pakan ikan dari maggot ini akan layak dan me-
narik untuk didirikan apabila harga jual produk hanya boleh
turun sebesar maksimal 5% dari harga perhitungan studi ini
(dengan asumsi biaya lain konstan sesuai asumsi perhitung-
an).

Gambar 4-6 menunjukkan bahwa perubahan harga
maggot terhadap seluruh finansial tidak memberikan hasil
yang berbeda saat perubahan harga tepungikan. Halini dika-
renakan perhitungan total bahan baku saat perubahan sua-
tu parameter cenderung tidak memberikan perbedaan yang
sangat signifikan. Penyebab utama dari fenomena ini karena
adanya kemiripan rasio dalam parameter kebutuhan bahan
baku (maggot dan tepung ikan) dan harga setiap bahan ba-
ku. Dalam perancangan ini, rasio kebutuhan maggot dengan
tepung ikan bernilai 1,92 sementara rasio harga tepung ikan
dengan maggot sebesar 1,67. Kemiripan rasio ini membuat
total bahan baku cenderung sama saat salah satu harga ba-
han baku diubah. Sebagai contoh, saat harga maggot berku-
rang 15% (harga tepung ikan tetap), maka total bahan baku
sebesar IDR 218.922.000. Sementara itu, saat harga tepung
berkurang 15% (harga maggot tetap), maka total bahan baku
sebesar IDR 220.704.000. Total harga yang serupa ini akan
menyebabkan seluruh parameter juga akan sama saat terja-
di perubahan harga.
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GAMBAR 6. Analisis sensitivitas terhadap internal rate of return (IRR).

DOI 10.22146/jrekpros.80087

3.3 Analisis Kelayakan Non Finansial
3.3.1 Aspek lingkungan

Studi kelayakan non finansial terhadap aspek lingkungan di-
gunakan untuk menilai apakah ada dampak terhadap ling-
kungan yang ditimbulkan dari kegiatan operasional pabrik
pakan ikan dari maggot. Apabila dilihat dari proses produk-
sinya, pabrik ini dapat dikatakan tidak menghasilkan limbah
apapun. Hal ini dapat dilihat pada Gambar 1 di mana selu-
ruh bahan baku diolah dengan sempurna dan tidak meng-
hasilkan produk lain atau limbah. Sebaliknya, pendirian pa-
kan ikan dari maggot ini justru mendukung program pengu-
rangan dan pengolahan sampah organik. Untuk mempro-
duksi pakan ikan ini, maggot, sebagai bahan baku utama, di-
perlukan dalam jumlah yang banyak sehingga kegiatan budi-
daya maggot sangat diperlukan. Studi terkait budidaya mag-
got dengan memanfaatkan sampah organik telah banyak di-
lakukan dan memberikan hasil studi yang memuaskan (In
dkk. 2019; Fajri dan Hamid 2021; Hidayah dkk. 2020; Handa-
yani dkk. 2021; Putra dan Ariesmayana 2020; Suciati dan Fa-
ruq 2017). Melihat situasi ini, pendirian pakan ikan dari mag-
got ini tidak hanya berhubungan dengan kegiatan bisnis dan
ekonomi saja, melainkan merupakan usaha yang tepat un-
tuk mengatasi permasalahan lingkungan, khususnya masa-
lah sampah organik.

3.3.2 Aspek teknikal

Dalam studi terkait aspek teknikan ini, beberapa hal perlu un-
tuk dipertimbangkan sepertilokasi pabrik, proses dan opera-
sional, serta teknologi yang digunakan. Pada umumnya, pen-
dirian pabrik pakan ikan dari maggot ini dapat dilakukan di
manapun karena tidak ada syarat khusus terkait lokasi pen-
dirian pabrik. Kondisi ini juga didukung dari proses dan kegi-
atan operasional yang berlangsung selama kegiatan produk-
si. Proses yang sederhana membuat kegiatan produksi mu-
dah untuk dilakukan. Terlebih, apabila dilihat dari teknolo-
gi yang digunakan, seluruh teknologi yang digunakan juga
sederhana dan mudah didapat. Tidak diperlukan teknologi
mutakhir untuk melakukan kegiatan produksi. Seluruh alat
proses yang dibutuhkan pun mudah untuk diadakan dalam
rangka pendirian pabrik.

3.3.3 Aspek ekonomi dan sosial

Berdasarkan penjelasan sebelumnya, pendirian pakan ikan
dari maggot ini jelas memiliki manfaat besar dalam perspek-
tif ekonomi. Adanya perubahan yang positif dalam sektor
ekonomi pasti akan memberikan dampak yang positif pula
dalam aspek sosial. Beberapa contoh baik dari perubahan so-
sial akibat adanya pendirian pabrik ini adalah munculnya ke-
sadaran untuk melakukan pemilahan sampah dari lingkup
rumah tangga, munculnya berbagai kegiatan budidaya mag-
got bersama di lingkungan RT atau RW sehingga dapat me-
ningkatkan kesejahteraan warga sekitar dan lainnya.
Apabila dilihat dalam perspektif ekonomiyang lebih luas,
pendirian pabrik pakan ikan dari maggot ini mampu mem-
pengaruhi kondisi ekonomi di Indonesia. Selama ini, pro-
duksi pakan ikan menggunakan tepung ikan yang tergolong
sebagai komoditas impor. Menurut Kementerian Kelautan
dan Perikanan Republik Indonesia (2022b), nilai impor dari
tepung ikan pada tahun 2021 hampir 63 juta USD dan meru-
pakan nilai yang sangat besar. Oleh karena itu, apabila pa-
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brik pakan ikan dari maggot ini didirikan, maka nilai impor
tepung ikan ini jelas akan menurun. Bahkan, tidak menutup
kemungkinan bahwa Indonesia tidak perlu melakukan kegi-
atan impor tepung ikan ini. Hal ini jelas berdampak positif
terhadap kegiatan perekonomian Indonesia.

3.3.4 Aspek pasar

Pendirian pabrik pakan ikan ini memerlukan pasar sebagai
tempat pemasaran dan kegiatan jual beli produk. Potensi pa-
sar dari kegiatan produksi pakan ikan ini sangat besar. Hal
ini dapat dilihat dari tingginya kegiatan budidaya ikan di In-
donesia. Kegiatan budidaya pasti membutuhkan pakan se-
bagai sumber nutrisi ikan yang dibudidaya. Selama ini, sa-
lah satu permasalahan yang dihadapi dalam kegiatan budi-
daya adalah masalah harga pakan yang tinggi dengan kuali-
tas yang tidak baik. Adanya pabrik pakan ikan dari maggot
inijelas diharapkan dapat menjadi solusi dari permasalahan
tersebut. Produk pakan ikan yang dihasilkan dari pabrik ini
telah diformulasi dengan baik sehingga produk sudah sesu-
ai dengan SNI. Selama ini, pakan ikan yang beredar memang
lebih murah dibandingkan dengan produk yang diproduksi
oleh pabrik ini. Akan tetapi, secara kualitas, produk pakan i-
kan tersebut banyak yang tidak sesuai dengan standar. Oleh
karena itu, pendirian pakan ikan dari maggot ini jelas ber-
potensi untuk menyelesaikan permasalahan pakan ikan mu-
rah dengan kualitas yang baik.

4. KESIMPULAN

Studi ini terfokus pada analisis kelayakan finansial dan non
finansial terhadap ide pendirian pakan ikan dari maggot.
Dalam produksi pakan ikan ini, maggot dicampurkan de-
ngan berbagai bahan kering lainnya, seperti tepung ikan, de-
dak padi, dan tepung tapioka. Studi ini dilakukan dengan
menggunakan asumsi dan data perhitungan yang relevan
dan cukup realistis. Hasil perhitungan terhadap beberapa
parameter kelayakan finansial menunjukkan nilai ROI, PBP,
NPV, IRR, dan BEP sebesar 20,84%, 5,48 tahun, Rp 307103117,
15,36%, dan 32,11%, secara berurutan. Seluruh parameter ke-
layakan finansial tersebut menunjukkan bahwa pabrik pa-
kan ikan dari maggot layak untuk didirikan. Selain studi ke-
layakan finansial memberikan hasil yang positif, studi kela-
yakan non finansial juga mendukung supaya pabrik pakan
ikan ini didirikan. Pendirian pabrik ini memang tidak hanya
menarik dari perpektif ekonomi saja. Namun, pemanfaatan
maggot ini juga mendukung usaha untuk mengatasi persoal-
an sampah organik yang ada di masyarakat melalui kegiatan
budidaya maggot.
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Anugerah Harmoni Tjuatja sebagai mitra kerja dari program
tersebut.
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