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Kepada Yth,  
Direksi  
PT PAN BROTHERS Tbk 
Jl. Siliwangi No.178 
Alam Jaya - Jatiuwung 

Dengan hormat, 

Tangerang 15133 

Dalam rangka pelaksanaan transaksi dan untuk memenuhi ketentuan-ketentuan yang diatur dalam 
Peraturan OJK No. 17 /POJK.04/2020, PT Pan Brothers Tbk (“Perseroan”) telah menunjuk KJPP Ihot Dollar 
& Raymond (“ID&R”), sebagai Penilai Independen berdasarkan Surat Izin Usaha dari Menteri Keuangan  
No. 1408/KM.1/2012 tanggal 27 November 2012 untuk memberikan pendapat atas kelayakan Rencana 
Proyek Perseroan, sesuai dengan Surat Penugasan No. 011R/VI/FS/21/KJPPID&R tertanggal 17 Juni 2021. 

Nama  : PT Pan Brothers Tbk 
Identitas Pemberi Tugas 

Bidang usaha : Pengembang, pemasok dan produsen garmen 
Alamat  : Jl. Siliwangi No. 178, Alam Jaya - Jatiuwung, Tangerang 15133, Indonesia 
Telepon  : (62-21) 5900718 
Faksimili  : (62-21) 5900706 / 5900717 
Web site  : www.panbrotherstbk.com 

Maksud penilaian adalah untuk penyusunan studi kelayakan terkait penambahan kegiatan usaha produksi 
alat pelindung diri (APD) dan masker kain ("Rencana Proyek") Perseroan. Tujuan penilaian adalah untuk 
memenuhi ketentuan yang diatur dalam Peraturan OJK No. 17 /POJK.04/2020 mengenai penambahan 
kegiatan usaha. 

Maksud dan Tujuan Penilaian 

Penugasan ini mencakup penyusunan Studi Kelayakan Perseroan per tanggal cut-off. 

Objek Penilaian 

Tanggal pisah batas (cut off date) penilaian adalah per 31 Desember 2020, dimana batas tersebut diambil 
atas dasar pertimbangan kepentingan dan tujuan penilaian. 

Tanggal Penilaian 

  



 

 
 
 
 
   

Analisa Kelayakan Usaha 

Dalam melaksanakan penugasan tersebut, ID&R melakukan analisa kelayakan penambahan kegiatan 
usaha produksi Perseroan yang didasarkan pada proyeksi keuangan sehubungan dengan Rencana Proyek 
Perseroan. 

Untuk mengevaluasi kelayakan investasi pada Rencana Proyek digunakan 2 (dua) indikator yaitu Net 
Present Value (NPV) dan Internal Rate of Return (IRR), yang didasarkan pada nilai kini arus kas bersih yang 
diproyeksikan hingga tahun 2023. Penggunaan NPV berarti mengukur nilai kini dari pengeluaran investasi 
dan manfaat bisnis yang digambarkan oleh proyeksi manfaat netto. 

Nilai NPV mencerminkan selisih dari nilai sekarang arus kas masa datang dengan nilai investasi. Jika nilai 
NPV positif maka investasi tersebut dapat diterima sedangkan jika nilai NPV negatif, investasi tersebut 
sebaiknya tidak dilaksanakan. Nilai IRR mencerminkan besarnya tingkat bunga yang apabila digunakan 
untuk mendiskonto seluruh selisih kas masuk akan menghasilkan jumlah kas yang sama dengan jumlah 
investasi. 

Analisa kelayakan usaha dapat dilakukan berdasarkan perhitungan kelayakan investasi Perseroan dan 
perbandingan antara rasio kinerja proyeksi keuangan dalam kondisi tanpa adanya Rencana Proyek dan 
dengan adanya penambahan Rencana Proyek. Kelayakan investasi  Perseroan dihitung dengan 
menggunakan dua indikator yaitu Net Present Value (NPV) dan Internal Rate of Return (IRR), dengan 
ringkasan sebagai berikut: 

Keterangan NPV (Rp) IRR (%) 
Rencana Proyek 2.729.627 Sangat tinggi* 

*tingkat balikan internal (IRR) investasi ini adalah sangat tinggi dan tidak terhitungkan. Hal tersebut terjadi karena nilai kini arus kas 
bersih dalam tahun pertama telah positif. 
Berdasarkan tabel di atas, NPV menunjukkan nilai positif dan IRR lebih tinggi daripada WACC, 
dengan demikian investasi tersebut layak untuk dilaksanakan. 

Berdasarkan hasil kajian dan analisa yang telah dilakukan terhadap seluruh aspek yang terkait dalam 
rangka menentukan kelayakan usaha, kami berpendapat bahwa rencana penambahan kegiatan usaha 
produksi alat pelindung diri (APD) dan masker kain yang akan dilakukan oleh Perseroan dinilai layak untuk 
dilaksanakan. 

Mengingat bahwa ada kemungkinan terjadinya perbedaan waktu dari tanggal laporan ini disusun dengan 
pelaksanaan rencana usaha, maka kesimpulan di atas berlaku bila tidak ada perubahan yang memiliki 
dampak yang signifikan terhadap nilai dan hubungan manajemen Perseroan dengan pelaksanaan rencana 
usaha, yang meliputi kondisi pasar dan perekonomian, kondisi umum bisnis dan keuangan, peraturan 
Pemerintah Indonesia dan perubahan organisasi dan/atau manajemen Perseroan setelah tanggal laporan 
ini dikeluarkan. Studi Kelayakan atas rencana usaha mungkin akan berbeda jika setelah tanggal laporan 
dikeluarkan terjadi perubahan-perubahan tersebut di atas. 

Laporan ini berdasarkan asumsi bahwa semua informasi keuangan dan informasi lain yang diberikan 
Perseroan atau yang tersedia secara umum adalah lengkap dan akurat; tidak ada perubahan kondisi pasar 
dan perekonomian, peraturan perpajakan, manajemen dan kebijakan akuntansi; serta terpenuhinya semua 
kondisi dan kewajiban Perseroan dan semua pihak yang terlibat dalam Rencana Proyek Perseroan. 

  



 

 
 
 
 
   

Laporan ini disiapkan secara obyektif dan karenanya tidak sah di bawah kondisi lainnya, dan tidak dapat 
digunakan maupun dikutip untuk tujuan lainnya tanpa persetujuan tertulis dari ID&R. Kami tidak diwajibkan 
untuk memperbaharui laporan ini berdasarkan kejadian yang terjadi setelah tanggal laporan ini. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Hormat kami, 

KJPP Ihot Dollar & Raymond 
 
 

 

 

Raymond Yoranouw, MBT, MAPPI (Cert.) 
Senior Partner 
Ijin Penilai  :  B-1.09.00113 
MAPPI : 03-S-01751 
STTD OJK : STTD.PB-13/PM.2/2018 
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PERNYATAAN INDEPENDENSI 

Berdasarkan pengetahuan kami atas penugasan penilaian, dengan ini kami menyatakan bahwa: 
 Seluruh pendapat yang kami nyatakan dalam laporan ini, baik mengenai analisis, kesimpulan 

atau pendapat, adalah benar; 
 Analisis dan kesimpulan hanya dibatasi oleh asumsi dan kondisi yang dilaporkan;   
 Penugasan penilaian telah dilakukan terhadap obyek penilaian pada tanggal penilaian (cut off 

date); 
 Analisis telah dilakukan untuk tujuan sebagaimana diungkapkan dalam Laporan ini; 
 Perkiraan nilai yang dihasilkan dalam penugasan penilaian profesional telah disajikan sebagai 

kesimpulan nilai; 
 Lingkup pekerjaan dan data yang dianalisa telah diungkapkan; 
 Kesimpulan nilai telah sesuai dengan asumsi-asumsi dan kondisi pembatas; 
 Data ekonomi serta data industri dalam Laporan ini diperoleh dari berbagai sumber yang 

diyakini Penilai dapat dipertanggungjawabkan; 
 Hasil analisis, kesimpulan dan pendapat yang kami nyatakan pada laporan ini terbatas pada 

kontinjensi, keterbatasan dan asumsi, yang merupakan pemahaman secara menyeluruh, 
didasarkan analisis profesional serta pendapat dan kesimpulan kami; 

 Pada saat ini maupun pada masa yang akan datang, kami tidak memiliki kepentingan 
terhadap Perseroan yang kami nilai; 

 Kami tidak memiliki kepentingan pribadi terhadap Perseroan yang kami nilai dan pihak yang 
terlibat dan terkait di dalamnya; 

 Imbalan jasa penilaian tidak berkaitan dengan hasil penilaian yang dilaporkan; 
 Penilaian dilakukan dengan memenuhi ketentuan Peraturan OJK No. 35 /POJK.04/2020 dan 

OJK No. 17 /POJK.04/2020;   
 Penugasan penilaian profesional telah dilaksanakan sesuai dengan peraturan perundang-

undangan yang berlaku; 
 Penilai telah memenuhi persyaratan pendidikan profesional yang ditentukan dan/atau 

diselenggarakan oleh asosiasi Penilai yang diakui Pemerintah;  
 Kami melakukan penugasan ini secara independen tanpa intervensi dari pihak manapun.  

 
Pihak-pihak di bawah ini telah bekerja secara profesional untuk membantu pihak yang 
menandatangani Laporan ini: 

Supervisor:  
Lena Wijaya                       ........................................................... 
MAPPI No. 12-P-03872 

Penilai:  
  Meiliana Kusuma Dewi        ............................................................. 
  MAPPI No. 14-P-04735 
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1. RINGKASAN EKSEKUTIF 

1.1 IDENTITAS PEMBERI TUGAS 
Nama  :  PT Pan Brothers Tbk 
Bidang usaha :  Pengembang, pemasok dan produsen garmen 
Alamat  :  Jl. Siliwangi No. 178, Alam Jaya - Jatiuwung, 

   Tangerang 15133, Indonesia 
Telepon  :  (62-21) 5900718 
Faksimili  :  (62-21) 5900706 / 5900717 
Web site  :  www.panbrotherstbk.com 

1.2 MAKSUD DAN TUJUAN 

KJPP Ihot Dollar & Raymond (“ID&R”) ditunjuk oleh PT Pan Brothers Tbk (“Perseroan”) 
berdasarkan Surat Penugasan No. 011R/VI/FS/21/KJPPID&R tertanggal 17 Juni 2021, 
dengan maksud melakukan penyusunan studi kelayakan terkait penambahan kegiatan 
usaha produksi alat pelindung diri (APD) dan masker kain ("Rencana Proyek") Perseroan. 

Laporan studi kelayakan ini telah disusun berdasarkan laporan keuangan Perseroan per 
tanggal 31 Desember 2020 dan informasi lainnya berkaitan dengan rencana usaha 
sebagaimana dijabarkan dalam proyeksi keuangan dan pembahasan dalam Bab 5.  

Laporan ini disiapkan secara obyektif dan karenanya tidak sah di bawah kondisi lainnya, dan 
tidak dapat digunakan maupun dikutip untuk tujuan lainnya tanpa persetujuan tertulis dari 
ID&R.  

1.3 LINGKUP PENUGASAN  

Penugasan yang kami lakukan meliputi penyusunan studi kelayakan terkait penambahan 
kegiatan usaha produksi alat pelindung diri (APD) dan masker kain ("Rencana Proyek") 
Perseroan. 

1.4 ASUMSI DAN KONDISI PEMBATAS  

 Data yang diberikan oleh manajemen Perseroan termasuk rencana usaha Perseroan 
merupakan tanggung jawab manajemen Perseroan, dan manajemen Perseroan 
membebaskan ID&R dan para pegawai ID&R dari tanggung jawab akibat kesalahan 
informasi.  

 Kami telah melakukan penelaahan atas data dan informasi yang digunakan dalam proses 
penilaian yang disiapkan oleh manajemen Perseroan. 

 Kami telah melakukan penelaahan atas legalitas Perseroan yang disediakan oleh 
manajemen Perseroan, namun tidak termasuk klarifikasi atas keabsahan dokumen 
kepemilikan aset Perseroan. 

 Kami tidak melakukan pemeriksaan secara langsung terhadap aset, kepemilikan atau 
kepentingan bisnis yang menjadi unsur dari studi kelayakan ini. 
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 Kami tidak mempunyai kepentingan terhadap aset, kepemilikan atau kepentingan bisnis 
yang menjadi subyek dari penyusunan studi kelayakan ini, baik untuk saat ini maupun di 
masa mendatang. Kami tidak memiliki kepentingan pribadi atau kecenderungan untuk 
berpihak berkenaan dengan subyek dari laporan ini maupun pihak-pihak yang terlibat di 
dalamnya. 

 Kompensasi yang kami terima dari penugasan ini tidak dikaitkan dengan hasil kelayakan 
usaha yang dilaporkan ataupun didasarkan pada hasil yang telah ditentukan sebelumnya. 

 Analisis, opini dan kesimpulan telah dibuat, dan laporan ini telah disusun sesuai dengan 
Peraturan OJK No. 35 /POJK.04/2020 mengenai “Penilaian dan Penyajian Laporan 
Penilaian Bisnis di Pasar Modal”, yang dikeluarkan tanggal 25 Mei 2020, kecuali 
dinyatakan lain. 

 Laporan studi kelayakan ini digunakan sebagaimana tujuan penilaian kecuali terdapat 
informasi yang bersifat rahasia, yang dapat mempengaruhi operasional Perseroan, serta 
tidak dimaksudkan untuk memberikan opini atau rekomendasi, selain untuk kepentingan 
yang telah dijelaskan sebelumnya. 

 Kami telah menggunakan proyeksi keuangan yang dibuat oleh manajemen Perseroan, 
dan telah melakukan penyesuaian untuk menggambarkan kondisi kinerja dan operasi 
yang lebih wajar pada saat penilaian, namun terbatas pada kinerja manajemen Perseroan 
dalam pencapaian proyeksi yang mungkin terjadi ataupun tidak terjadi. 

 Kami bertanggungjawab atas pelaksanaan penilaian dan kewajaran proyeksi keuangan 
dalam laporan studi kelayakan ini. 

 Studi kelayakan disusun berdasarkan kondisi pasar saat ini. Kejadian dimasa mendatang 
merupakan suatu hal yang sulit diprediksi, sehingga perubahan kondisi pasar di 
kemudian hari mungkin dapat mempengaruhi nilai yang ditentukan saat ini. 

 Kami bertanggung jawab atas pelaksanaan penilaian, laporan studi kelayakan, dan 
kesimpulan nilai akhir dari penilaian yang dilakukan. 

 Tanda tangan pimpinan dan cap yang resmi merupakan syarat mutlak sahnya laporan 
studi kelayakan ini. 

1.5 DATA DAN INFORMASI SERTA PROSEDUR YANG DIGUNAKAN  

Laporan studi kelayakan usaha ini didasarkan pada analisa dan perhitungan atas kelayakan 
usaha Perseroan yang dinilai sesuai dengan data dan informasi internal maupun eksternal 
antara lain: 
• Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan untuk periode yang berakhir pada tanggal 

31 Desember 2015 diaudit oleh KAP Doli, Bambang, Sulistiyanto, Dadang & Ali; untuk 
periode yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2016-2020 diaudit oleh KAP Amir 
Abadi Jusuf, Aryanto, Mawar & Rekan; seluruhnya dengan pendapat wajar tanpa 
pengecualian; 

• Rencana usaha dan proyeksi keuangan Perseroan; 
• Data legalitas Perseroan antara lain akta pendirian, akta perubahan terakhir, Nomor 

Induk Berusaha (NIB), Surat Izin Usaha Perdagangan (SIUP), Surat Keterangan Domisili 
Usaha (SKDU), Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP) dan dokumen terkait lainnya; 



 

Studi Kelayakan  3  
PT Pan Brothers Tbk  
 

• Data mengenai kegiatan Perseroan. 

Laporan dan fakta yang terkandung di dalam Laporan adalah berdasarkan informasi dan 
representasi yang disediakan oleh Perseroan dan dikompilasi oleh ID&R. Informasi yang 
terkandung dalam Laporan ini adalah benar dan akurat dalam semua hal yang material, tidak 
menyesatkan, dan bahwa tidak ada fakta lainnya, yang mana jika dihilangkan dapat 
membuat Laporan ini dan informasi atau pernyataan di dalamnya menjadi menyesatkan. 
Selain itu informasi lainnya seperti informasi pasar, industri, dan data lainnya yang diperoleh 
dari data riset dari publik domain. 

Dalam penyusunan laporan ini, telah dilakukan prosedur sebagai berikut : (i) Perseroan telah 
diberikan kesempatan untuk meminta dan mereview, dan telah menerima semua informasi 
yang diperlukan untuk memeriksa kembali keakuratan informasi atau untuk melengkapi 
informasi di dalamnya (ii) Perseroan tidak bergantung kepada Penilai atau seseorang yang 
memiliki hubungan afiliasi dengan Penilai atau pihak lain yang berafiliasi dengan Penilai 
sehubungan dengan pemeriksaan keakuratan informasi atau keputusan. Penyampaian dari 
Laporan ini atau setiap negosiasi yang dibuat berdasarkan laporan ini, dalam kondisi 
apapun, tidak dapat diimplikasikan bahwa informasi yang terkandung adalah benar setelah 
tanggal Laporan ini. 

Prosedur lain yang Penilai lakukan adalah memeriksa dan menganalisa seluruh Dokumen 
yang diberikan, Laporan Keuangan, Proyeksi Keuangan dan tiap bagian dari Rencana 
Transaksi dalam hal kewajarannya baik secara individu maupun secara keseluruhan sebagai 
satu kesatuan Transaksi. 

1.6 TANGGAL PENILAIAN  

Tanggal pisah batas (cut off date) penilaian adalah per 31 Desember 2020, dimana batas 
tersebut diambil atas dasar pertimbangan kepentingan dan tujuan penilaian. 

1.7 GAMBARAN UMUM  

Perseroan merupakan perusahaan terbuka yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (“BEI”) 
sejak tahun 1990. Kegiatan usaha Perseroan adalah pengembang, pemasok dan produsen 
garmen. Perseroan berkantor pusat di Tangerang dengan pabrik yang terletak antara lain di 
Tangerang, Bandung, Boyolali, Sragen, Ungaran dan Tasikmalaya. Perseroan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1981. 

Perseroan dan Entitas Anak yang bergerak di bidang garmen memproduksi berbagai jenis 
pakaian jadi seperti “technical, functional and active wear” yang diperuntukkan olahraga 
musim dingin, baju ski, baju jogging, baju panjat gunung serta baju untuk aktifitas atau 
olahraga alam. “Woven garment” seperti jaket dengan lapisan penghangat dan jaket ringan, 
celana formal dan santai, celana pendek, baju wanita, kemeja dan lain-lain. “Cut & sewn knit 
garment” seperti kaos polo, kaos golfs, jaket dan celana trainning, kaos santai dengan 
berbagai jenis bahan. “Lini baru produk Alat Pelindung Diri (APD)” berbagai jenis masker 
kain dan hazmat. 
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Kondisi Pasar 

Industri tekstil dan produk tekstil (TPT) perlu segera didorong untuk bangkit dari keterpurukan 
akibat membanjirnya produk impor murah dan pandemi yang melemahkan daya beli. Meski 
tumbuh negatif, sektor ini terus menyerap tenaga kerja. Kinerja industri TPT masih tertekan 
karena kesulitan bersaing dengan banyaknya produk impor. Untuk mendorong industri tekstil 
bangkit di tengah pandemi, langkah-langkah membendung penetrasi produk impor sedang 
disiapkan. 

Industri tekstil dan pakaian jadi masih memiliki peluang untuk bangkit. Salah satunya dengan 
memanfaatkan ekspor alat kesehatan seperti APD dan masker yang menjadi bagian dari 
produk industri ini. Ekspor alat kesehatan berpotensi besar membantu pemulihan industri 
tekstil dan pakaian jadi yang terpuruk selama pandemi Covid-19. 

Pola Bisnis 

Perseroan adalah perusahaan publik produsen garmen terbesar di Indonesia berdasarkan 
kapasitas yang terpasang. Dengan pengalaman lebih dari 40 tahun di industri garmen, 
produk Perseroan sebagian besar dijual secara internasional dan pelanggan Perseroan 
terdiri dari beberapa merek dan pengecer pakaian dunia. Perseroan juga memasarkan, 
memproduksi dan menjual pakaian eceran di Indonesia baik dengan merek sendiri maupun 
untuk merek lokal lainnya. 

Perseroan mulai memproduksi APD pada awal Maret 2020, yaitu saat dimulainya pandemi 
Covid-19 dengan tujuan untuk digunakan oleh para pekerja Perseroan dan juga untuk 
berdonasi kepada Palang Merah Indonesia melalui Asosiasi Pertekstilan Indonesia (API). 
Namun seiring dengan ketersediaan APD yang semakin langka dan kebutuhan APD yang 
sangat tinggi, hal tersebut mendorong Perseroan untuk turut mendukung pemerintah dalam 
upaya penanganan pandemi Covid-19 dengan segera memproduksi APD berupa masker 
kain dan hazmat serta memasarkan produk tersebut di pasar lokal maupun Internasional. 

Perseroan berpengalaman puluhan tahun memproduksi berbagai macam produk garmen 
mulai dari teknikal, fungsional dan aktif serta pakaian luar yang cocok untuk snow boarding, 
ski, jogging, hiking dan kegiatan luar ruangan lainnya. Dengan pengalaman tersebut, 
Perseroan berkeyakinan mampu memproduksi dan mendukung kebutuhan APD dengan 
Merek I-PAN dan Mask-On. Semua fasilitas produksi dan peredaran produk Perseroan di 
Indonesia telah mendapat izin dari Kementerian Kesehatan Republik Indonesia. 

Kebutuhan Operasi 

Biaya operasional Perseroan hanya meliputi beban pokok penjualan, beban usaha dan 
penyusutan. 

Ketersediaan Tenaga Kerja 

Saat ini Perseroan telah memiliki ketersediaan sumber daya manusia (SDM) yaitu karyawan 
yang berjumlah 30.508 orang. Untuk pelaksanaan Rencana Proyek, Perseroan 
menggunakan SDM yang sudah ada sehingga tidak ada penambahan tenaga kerja. Saat ini, 
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Perseroan telah memiliki SDM yang memadai dan mampu menunjang kegiatan operasional 
dan Rencana Proyek Perseroan baik saat ini maupun di masa mendatang. 

Manajemen Kekayaan Intelektual 

Berdasarkan Rencana Proyek, Perseroan memproduksi masker kain yang dapat dicuci, 
hazmat anti air yang bisa dicuci dan sekali pakai, gaun perlindungan medis dan pasien, 
apron praktisi medis anti air dan pelindung sepatu. Perseroan menggunakan nama “I-PAN” 
dan “Mask-On” yang merupakan merek milik Perseroan. 

Peraturan Perundang-undangan Terkait 

Perseroan perlu memperhatikan dan menaati peraturan perundang-undangan yang terkait 
dengan kegiatan usahanya agar dapat menghasilkan suatu kegiatan usaha yang terkendali 
dan berkesinambungan. Berikut beberapa peraturan perundang-undangan terkait Rencana 
Proyek Perseroan: 
• POJK No. 17/POJK.04/2020 tentang Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan Usaha; 
• Keputusan Menteri Kesehatan No. HK.01.07/MENKES/620/2021 tentang Pendelegasian 

Wewenang Pemberian Persetujuan atau Penolakan Perizinan dan Rekomendasi Bidang 
Kefarmasian dan Alat Kesehatan; 

• Peraturan Menteri Kesehatan (Permenkes) No. 26 Tahun 2018 tentang Pelayanan 
Perizinan Berusaha Terintegrasi Secara Elektronik Sektor Kesehatan; 

• Permenkes No. 62 Tahun 2017 tentang Izin Edar Alat Kesehatan, Alat Kesehatan 
Diagnostik In Vitro dan Perbekalan Kesehatan Rumah Tangga; 

• Permenkes No. 1189/MENKES/PER/VIII/2010 tentang Produksi Alat Kesehatan dan 
Perbekalan Kesehatan Rumah Tangga; 

• Peraturan Menteri Tenaga Kerja dan Transmigrasi No. PER.08/MEN/VII/2010 tentang 
Alat Pelindung Diri; 

• PP No. 5 Tahun 2021 tentang Perizinan Berusaha Berbasis Risiko; 
• Peraturan Menteri Kesehatan No. 14 Tahun 2021 tentang Standar Kegiatan Usaha dan 

Produk pada Penyelenggaraan Perizinan Berusaha Berbasis Risiko Sektor Kesehatan. 

Faktor Risiko Utama 

Dalam melaksanakan kegiatan usahanya, Perseroan tidak terlepas dari risiko. Risiko-risiko 
dapat berdampak terhadap kinerja keuangan, kegiatan operasional dan prospek di masa 
mendatang. Berikut adalah risiko usaha yang dimiliki oleh Perseroan: 
1. Risiko Persaingan Usaha 
2. Risiko Bahan Baku 
3. Risiko Operasional 
4. Risiko Sumber Daya Manusia 
5. Risiko Kredit 
6. Risiko Likuiditas 
7. Risiko Suku Bunga 
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Persyaratan Modal dan Strategi Finansial  

Sehubungan dengan Rencana Proyek, Perseroan tidak melakukan penambahan 
pembiayaan karena menggunakan pabrik, mesin, manajemen dan sumber daya yang telah 
tersedia. 

1.8 RENCANA TRANSAKSI  

Perseroan merupakan perusahaan terbuka yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (“BEI”) 
sejak tahun 1990. Kegiatan usaha Perseroan adalah pengembang, pemasok dan produsen 
garmen.  

Munculnya pandemi Covid-19, membuat meningkatnya kebutuhan APD dan masker yang 
diperlukan oleh tenaga medis dan masyarakat. Awalnya, Perseroan mulai memproduksi APD 
dan masker kain sejak awal Maret 2020. Produksi APD dan masker kain yang dilakukan oleh 
Perseroan adalah untuk pemakaian sendiri sehubungan dengan sulitnya mendapatkan dari 
pasar dan sebagian untuk didonasikan kepada pihak tertentu yang membutuhkan. Namun, 
seiring dengan ketersediaan APD yang semakin langka dan kebutuhan APD yang sangat 
tinggi, hal tersebut mendorong Perseroan untuk turut mendukung pemerintah dalam upaya 
penanganan pandemi Covid-19 dengan segera memproduksi APD dan masker kain untuk 
memenuhi permintaan pasar lokal maupun internasional. 

Bagi Perseroan, tahun 2020 menjadi tahun yang berbeda dengan tahun-tahun sebelumnya, 
Covid-19 telah menjadi pandemi global. Perseroan menerapkan protokol yang sangat ketat 
untuk menjaga agar operasional perusahaan tetap berjalan dengan baik. Pandemi ini juga 
menjadi peluang bagi Perseroan untuk menambah lini produk baru yaitu APD dan masker 
kain yang merupakan bagian tidak terpisahkan untuk penanganan Covid-19 di Indonesia dan 
seluruh dunia. 

Dengan adanya penambahan kegiatan usaha produksi APD dan masker kain, Perseroan 
telah melakukan langkah-langkah strategis untuk keberlangsungan operasional usaha, 
meningkatkan kinerja keuangan dan berkontribusi dalam penanggulangan pandemi Covid-
19. Manajemen Perseroan berkeyakinan bahwa latar belakang Rencana Proyek tersebut 
merupakan bagian dari rencana usaha Perseroan dan akan menjadikan Perseroan menjadi 
perusahaan yang baik dan memiliki potensi pengembangan nilai dan keuntungan di masa 
mendatang. 

1.9 ANALISA KELAYAKAN INVESTASI 

Untuk mengevaluasi kelayakan investasi pada Rencana Proyek digunakan 2 (dua) indikator 
yaitu Net Present Value (NPV) dan Internal Rate of Return (IRR), yang didasarkan pada nilai 
kini arus kas bersih yang diproyeksikan hingga tahun 2023. Penggunaan NPV berarti 
mengukur nilai kini dari pengeluaran investasi dan manfaat bisnis yang digambarkan oleh 
proyeksi manfaat netto. 

Nilai NPV mencerminkan selisih dari nilai sekarang arus kas masa datang dengan nilai 
investasi. Jika nilai NPV positif maka investasi tersebut dapat diterima sedangkan jika nilai 
NPV negatif, investasi tersebut sebaiknya tidak dilaksanakan. Nilai IRR mencerminkan 
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besarnya tingkat bunga yang apabila digunakan untuk mendiskonto seluruh selisih kas 
masuk akan menghasilkan jumlah kas yang sama dengan jumlah investasi. 

Analisa kelayakan usaha dapat dilakukan berdasarkan perhitungan kelayakan investasi 
Perseroan dan perbandingan antara rasio kinerja proyeksi keuangan dalam kondisi tanpa 
adanya Rencana Proyek dan dengan adanya penambahan Rencana Proyek. Kelayakan 
investasi  Perseroan dihitung dengan menggunakan dua indikator yaitu Net Present Value 
(NPV) dan Internal Rate of Return (IRR), dengan ringkasan sebagai berikut: 

Keterangan NPV (USD) IRR (%) 
Rencana Proyek 2.729.627 Sangat tinggi* 

*tingkat balikan internal (IRR) investasi ini adalah sangat tinggi dan tidak terhitungkan. Hal tersebut terjadi karena nilai kini 
arus kas bersih dalam tahun pertama telah positif. 

Berdasarkan tabel di atas, NPV menunjukkan nilai positif dan IRR lebih tinggi daripada 
WACC, dengan demikian investasi tersebut layak untuk dilaksanakan. 

1.10 KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil kajian dan analisa yang telah dilakukan terhadap seluruh aspek yang 
terkait dalam rangka menentukan kelayakan usaha, kami berpendapat bahwa rencana 
penambahan kegiatan usaha produksi alat pelindung diri (APD) dan masker kain yang akan 
dilakukan oleh Perseroan dinilai layak untuk dilaksanakan. 

Mengingat bahwa ada kemungkinan terjadinya perbedaan waktu dari tanggal laporan ini 
disusun dengan pelaksanaan rencana usaha, maka kesimpulan di atas berlaku bila tidak ada 
perubahan yang memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai dan hubungan manajemen 
Perseroan dengan pelaksanaan rencana usaha, yang meliputi kondisi pasar dan 
perekonomian, kondisi umum bisnis dan keuangan, peraturan Pemerintah Indonesia dan 
perubahan organisasi dan/atau manajemen Perseroan setelah tanggal laporan ini 
dikeluarkan. Studi Kelayakan atas rencana usaha mungkin akan berbeda jika setelah tanggal 
laporan dikeluarkan terjadi perubahan-perubahan tersebut di atas. 
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2. GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

2.1 PENDIRIAN DAN INFORMASI UMUM  

Perseroan (dahulu PT. Panca Brothers Textile) didirikan berdasarkan Akta No. 96 tanggal 
21 Agustus 1980 kemudian diubah dengan Akta No. 58 tanggal 16 Oktober 1980 yang 
keduanya dibuat dihadapan Misahardi Wilamarta, S.H., Notaris di Jakarta. Akta pendirian 
tersebut telah disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia melalui Surat 
Keputusan No. Y.A./5/500/II tanggal 30 Oktober 1980 dan diumumkan dalam Berita Negara 
Republik Indonesia No. 59 Tambahan No. 582 tanggal 24 Juli 1981. 

Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir 
berdasarkan Akta No. 64 tanggal 27 Agustus 2020, yang dibuat dihadapan Fathiah Helmi, 
S.H., Notaris di Jakarta, mengenai perubahan Anggaran Dasar Perseroan. Akta perubahan 
ini dicatat di dalam database Sistem Administrasi Badan Hukum Kementerian Hukum dan 
Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dengan Surat No. AHU-AH.01.03.0389263 
tertanggal 22 September 2020. 

Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar, ruang lingkup kegiatan Perseroan meliputi 
perindustrian, perdagangan hasil usaha industri tersebut, mengimpor alat-alat, 
pengangkutan dan perwakilan atau keagenan, jasa pengelolaan dan penyewaan gedung 
perkantoran, taman hiburan atau rekreasi dan kawasan berikat. Kegiatan usaha Perseroan 
khususnya di industri garmen. 

Perseroan dan pabriknya berlokasi di Jl. Siliwangi No. 178 Alam Jaya, Jatiuwung -
Tangerang dan mempunyai cabang di Dukuh Dawangan, Purwosuman, Sragen – Jawa 
Tengah dan Dukuh Butuh RT 001 RW 002 Butuh, Boyolali - Jawa Tengah. Perseroan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1981. 

2.2 SUSUNAN PENGURUS DAN STRUKTUR MODAL 

Modal dasar Perseroan adalah sebesar Rp 300.000.000.000 yang terdiri dari 
12.000.000.000 saham dengan nilai nominal Rp 25 per saham. Modal ditempatkan dan 
disetor sebesar Rp 161.957.390.275 atau sebanyak 6.478.295.611 saham, dengan 
komposisi pemegang saham sebagai berikut:  

Keterangan Jumlah 
Saham 

Jumlah 
(Rp) % 

Modal Dasar 12.000.000.000 300.000.000.000  
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh    
  PT Trisetijo Manunggal Utama 1.812.523.923 45.313.098.075 27,98 
  PT Ganda Sawit Utama 1.036.857.200 25.921.430.000 16,00 
  UBS AG Singapore S/A Burlingham International Ltd 450.000.000 11.250.000.000 6,95 
  Publik (masing-masing di bawah 5%) 3.178.914.488 79.472.862.200 49,07 
      Jumlah 6.478.295.611 161.957.390.275 100,00 
Saham dalam Portepel 5.521.704.389 138.042.609.725  

Berdasarkan Akta No. 91 tanggal 30 Mei 2018 yang dibuat di hadapan Fathiah Helmi, S.H., 
Notaris di Jakarta, susunan Dewan Komisaris dan Direksi Perseroan per 
31 Desember 2020 adalah sebagai berikut:  
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Dewan Komisaris 
Komisaris Utama / Independen : Supandi Widi Siswanto 
Wakil Komisaris Utama  : Dhanny Cahyadi 
Komisaris Independen  : Sutjipto Budiman 

Dewan Direksi 
Direktur Utama   : Ludijanto Setijo 
Wakil Direktur Utama  : Anne Patricia Sutanto 
Direktur    : Fitri Ratnasari Hartono 
Direktur    : Jean Pierre Seveke 

Dokumen dan data perijinan yang dimiliki oleh Perseroan antara lain: 
• Nomor Induk Berusaha (NIB) No. 8120214123901 diterbitkan tanggal 30 November 

2018 dan perubahan ke-33 tanggal 8 Februari 2021 yang dikeluarkan oleh Badan 
Koordinasi Penanaman Modal; 

• Surat Izin Usaha Perdagangan (SIUP) dengan NIB No. 8120214123901 tanggal terbit 
Izin Usaha Proyek Pertama 2 April 2020 dan perubahan ke-33 tanggal 29 April 2021 
yang dikeluarkan oleh Pemerintah Republik Indonesia; 

• Surat Izin Usaha Industri dengan NIB No. 8120214123901 tanggal terbit Izin Usaha 
Proyek Pertama 9 September 2020 dan perubahan ke-33 tanggal 29 April 2021 yang 
dikeluarkan oleh Pemerintah Republik Indonesia; 

• Surat Keterangan Domisili Usaha (SKDU) No. 517/92-Ekbang tanggal  
22 September 2020 dan berlaku sampai dengan tanggal 22 September 2021 yang 
dikeluarkan oleh Pemerintah Kota Tangerang;  

• Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP) No. 01.136.073.2-054.000 yang dikeluarkan oleh 
Direktorat Jenderal Pajak; 

• Formulir Permohonan Pendaftaran Merek Indonesia untuk merek dagang “I-pan” nomor 
permohonan DID2020019922 tanggal 13 April 2020 yang dikeluarkan oleh Direktorat 
Jenderal Kekayaan Intelektual; 

• Izin Edar Alat Kesehatan No. KEMENKES RI AKD 21603021181 tanggal 09 Juli 2020 
dan berlaku sampai dengan tanggal 06 Juli 2025, yang dikeluarkan oleh Direktorat 
Jenderal Kefarmasian dan Alat Kesehatan Kementerian Kesehatan Republik Indonesia 
untuk merek I-pan Medic Practitioner Gown; 

• Izin Edar Alat Kesehatan No. KEMENKES RI AKD 21603021001 tanggal 21 Juni 2020 
dan berlaku sampai dengan tanggal 19 Juni 2025, yang dikeluarkan oleh Direktorat 
Jenderal Kefarmasian dan Alat Kesehatan Kementerian Kesehatan Republik Indonesia 
untuk merek I-PAN Disposable Coverall (Hazmat) With Seam Seal In VariousColours; 

• Izin Edar Alat Kesehatan No. KEMENKES RI AKD 21603020713 tanggal 19 Mei 2020 
dan berlaku sampai dengan tanggal 19 Mei 2025, yang dikeluarkan oleh Direktorat 
Jenderal Kefarmasian dan Alat Kesehatan Kementerian Kesehatan Republik Indonesia 
untuk merek I-pan Disposable Coverall (Hazmat) Plus Shoe Cover With Blue Seam 
Seal; 
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• Sertifikat Produksi Alat Kesehatan No. FK.01.02/1/1547-e/2021 tanggal 16 April 2021 
dan berlaku sampai dengan tanggal 14 April 2025, yang dikeluarkan oleh Direktorat 
Jenderal Kefarmasian dan Alat Kesehatan Kementerian Kesehatan Republik Indonesia. 

2.3 STRUKTUR PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK 

Berikut adalah rincian Entitas Anak Perseroan secara langsung maupun tidak langsung per 
tanggal 31 Desember 2020 berdasarkan persentase kepemilikan: 

Anak Perusahaan Persentase 
kepemilikan 

Operasi 
Komersial Kegiatan Usaha 

PT Pancaprima Ekabrothers (PPEB) dan entitas anak 99,91% 1998 Industri Garmen 
PT Hollit International (HI) 53,57% 2005 Pengembangan Produk 
PT Ocean Asia Industry (OAI) 51,00% 2011 Industri Tekstil 
Continent 8, Pte. Ltd. (C8) 65,43% 2012 Pengembangan Produk 
PT Eco Smart Garment Indonesia (ESGI) 85,00% 2013 Industri Garmen 
PT Apparelindo Prima Sentosa (APS) dan entitas anak 100,00% 2013 Usaha Eceran 
Cosmic Gear Ltd (CG) 51,00% 2014 Pengembangan Produk 
PT Prima Sejati Sejahtera (PSS) 100,00% 2014 Industri Garmen 
PT Teodore Pan Garmindo (TPG) 51,00% 2015 Industri Garmen 
PT Victory Pan Multitex (VPM) 51,00% 2015 Industri Tekstil 
PT Berkah Indo Garment (BIG) 99,00% 2016 Industri Garmen 
PB International B.V. (PBI) dan entitas anak 100,00% 2016 Perdagangan 
PB Island Pte. Ltd. (PBL) 51,00% 2017 Pengembangan Produk 

2.4 KEGIATAN USAHA 

Perseroan merupakan perusahaan terbuka yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (“BEI”) 
sejak tahun 1990. Kegiatan usaha Perseroan adalah pengembang, pemasok dan produsen 
garmen. Perseroan berkantor pusat di Tangerang dengan pabrik yang terletak antara lain 
di Tangerang, Bandung, Boyolali, Sragen, Ungaran dan Tasikmalaya. Perseroan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1981. 

Perseroan dan Entitas Anak yang bergerak di bidang garmen memproduksi berbagai jenis 
pakaian jadi seperti “technical, functional and active wear” yang diperuntukkan olahraga 
musim dingin, baju ski, baju jogging, baju panjat gunung serta baju untuk aktifitas atau 
olahraga alam. “Woven garment” seperti jaket dengan lapisan penghangat dan jaket ringan, 
celana formal dan santai, celana pendek, baju wanita, kemeja dan lain-lain. “Cut & sewn 
knit garment” seperti kaos polo, kaos golfs, jaket dan celana trainning, kaos santai dengan 
berbagai jenis bahan. “Lini baru produk Alat Pelindung Diri (APD)” berbagai jenis masker 
kain dan hazmat. 

Perseroan dan Entitas Anak yang bergerak di bidang garmen memasok ke beberapa 
merek seperti Uniqlo, Adidas, The North Face, Salomon, Arcteryx, J Crew, Dillard, LL Bean, 
Macy’s, Orvis, Stella Mc Cartney, Spyder, Mavic, Strellson, Oviesse, Coin SpA, Brooks 
Brothers, Holy Fashion, Atomic, Lacoste, Kathmandu, Duluth, Indygena, Polo Ralph Lauren, 
Sterling, Burton, Wilson, Haddad, Christopher & Banks, Berghaus, Columbia, Oakley, 
Hunter, Prada, Betabrand, Tommy Hilfiger, Banana Republic, Joe Brown, Scotch & Soda, 
IKEA, dan lain-lain. 

Perseroan juga melakukan ekspor yang tersebar ke seluruh Amerika Serikat, Eropa Barat 
dan Timur, Kanada, Asia, Australia, New Zealand dan negara-negara lainnya. Sebagai 
produsen garmen yang berorientasi ekspor, Perseroan telah memenuhi persyaratan yang 
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ditentukan oleh pelanggan. Di samping itu, Perseroan memenuhi seluruh kualifikasi yang 
yang meliputi pedoman keselamatan kerja, praktek kerja yang sehat dan hak asasi 
manusia. 

Visi Perseroan adalah menjadi perusahaan pemasok pakaian yang  terpadu, berkelanjutan 
dan mendunia. Misi Perseroan adalah meningkatkan kinerja dan produk Perseroan dengan 
menerapkan praktik manajemen terbaik secara terus menerus dengan dampak negatif 
sekecil mungkin terhadap ekosistem; menciptakan peluang terbaik bagi karyawan dan 
pemangku kepentingan kami untuk mengembangkan dan mencapai potensi penuh mereka; 
memaksimalkan nilai investasi pemegang saham dan memanfaatkan sumber daya 
keuangan kami secara efisien untuk memberikan peluang yang menarik; meningkatkan 
tata kelola perusahaan yang baik dan terus mengupayakan yang terbaik; menjadi 
pemimpin dalam rantai pasokan pakaian jadi dan memasok produk pakaian yang 
berkualitas, ramah lingkungan dan bertanggung jawab terhadap komunitas sekitar 
Perseroan; menjadi pemimpin dalam rantai pasokan pakaian dengan kepuasan pelanggan 
yang maksimal; menjadi perusahaan yang bertanggung jawab secara sosial dan ramah 
lingkungan; memberikan kontribusi aktif untuk pembangunan perekonomian Indonesia. 
Motto Perseroan adalah “Kami adalah perusahaan global yang mendunia dengan berakar 
spirit Indonesia”.  

2.5 POSISI KEUANGAN HISTORIS  

Berikut ini merupakan tabel ikhtisar laporan keuangan konsolidasian Perseroan untuk 
periode yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2016 - 2020 diaudit oleh KAP Amir Abadi 
Jusuf, Aryanto, Mawar & Rekan; seluruhnya dengan pendapat wajar tanpa pengecualian, 
yang disajikan sebagai berikut: 

Keterangan Audited 
2016 

Audited 
2017 

Audited 
2018 

Audited 
2019 

Audited 
2020 

Operating Highlight      
Penjualan 482.204.159 549.355.786 611.371.311 665.049.043 684.892.301 
Laba Bruto 65.260.095 76.634.367 81.264.246 88.388.688 91.199.737 
Laba Usaha 22.002.358 28.026.885 36.490.119 46.488.919 55.005.363 
EBITDA 38.935.325  42.245.901 52.099.833 60.709.264 69.723.470 
Laba Tahun Berjalan 13.286.218 7.816.516 16.260.183 17.050.939 19.367.114 
Penghasilan Komprehensif 
   Tahun Berjalan  12.725.088 8.589.366 16.729.451 15.495.290 19.269.750 
Financial Position      
Aset 519.506.767 573.351.293 579.066.123 658.393.892 693.123.729 
Aset Lancar 386.571.023 439.005.319 450.990.986 528.471.259 576.360.897 
Aset Tidak Lancar  132.935.744 134.345.974 128.075.137 129.922.633 116.762.832 
Liabilitas  291.866.255 338.555.397 328.472.771 394.257.559 412.938.472 
Liabilitas Jangka Pendek  102.772.612 95.835.481 69.846.316 81.229.459 233.832.605 
Liabilitas Jangka Panjang 189.093.643 242.719.916 258.626.455 313.028.100 179.105.867 
Ekuitas  227.640.512 234.795.896 250.593.352 264.136.333 280.185.257 
Key Performance Ratio      
Marjin Laba Bruto 13,53% 13,95% 13,29% 13,29% 13,32% 
Marjin Laba Usaha 4,56% 5,10% 5,97% 6,99% 8,03% 
Marjin Laba Tahun Berjalan 2,76% 1,42% 2,66% 2,56% 2,83% 
Marjin EBITDA 8,07% 7,69% 8,52% 9,13% 10,18% 
Return on Assets (ROA) 2,56% 1,36% 2,81% 2,59% 2,79% 
Return on Equity (ROE) 5,84% 3,33% 6,49% 6,46% 6,91% 
Current Ratio 3,76 4,58  6,46 6,51 2,46 
Rasio Liabilitas terhadap Aset  0,56 0,59  0,57 0,60 0,60 
Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas  1,28 1,44  1,31 1,49 1,47 
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Aset 

Total aset di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2020, mengalami 
peningkatan sekitar 5,27% atau sebesar USD 34.729.837 dibandingkan dengan total aset 
per 31 Desember 2019. Peningkatan tersebut terutama disebabkan oleh peningkatan pada 
akun persediaan sebesar USD 50.421.417 dan aset pajak tangguhan sebesar USD 95.934 
serta penurunan pada akun aset tetap sebesar USD 14.025.353 dan beban dibayar di 
muka sebesar USD 1.966.709. 

Total aset di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2019, mengalami 
peningkatan sekitar 13,70% atau sebesar USD 79.327.769 dibandingkan dengan total aset 
per 31 Desember 2018. Peningkatan tersebut terutama disebabkan oleh peningkatan pada 
akun uang muka sebesar USD 27.814.584, persediaan sebesar USD 27.541.405, kas dan 
setara kas sebesar USD 16.808.877 dan piutang usaha sebesar USD 9.304.093 serta 
penurunan pada akun beban dibayar di muka sebesar USD 1.511.315, aset tak berwujud 
sebesar USD 497.317 dan aset tetap sebesar USD 426.796. 

Total aset di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2018, mengalami 
peningkatan sekitar 1,00% atau sebesar USD 5.714.830 dibandingkan dengan total aset 
per 31 Desember 2017. Peningkatan tersebut terutama disebabkan oleh peningkatan pada 
akun piutang usaha sebesar USD 11.523.001, piutang lain-lain sebesar USD 2.256.195, 
aset pajak tangguhan sebesar USD 842.593 dan aset lain-lain sebesar USD 255.054 serta 
penurunan pada akun kas dan setara kas sebesar USD 7.161.425 dan pajak dibayar di 
muka sebesar USD 1.982.248. 

Total aset di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2017, mengalami 
peningkatan sekitar 10,36% atau sebesar USD 53.844.526 dibandingkan dengan total aset 
per 31 Desember 2016. Peningkatan tersebut terutama disebabkan oleh peningkatan pada 
akun persediaan sebesar USD 17.781.759, uang muka sebesar USD 17.355.374, piutang 
usaha sebesar USD 15.479.248 dan aset lain-lain sebesar USD 2.999.424. 

Liabilitas 

Total liabilitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2020, mengalami 
peningkatan sekitar 4,74% atau sebesar USD 18.680.913 dibandingkan dengan total 
liabilitas per 31 Desember 2019. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun utang usaha sebesar USD 22.375.160 dan liabilitas imbalan 
pascakerja sebesar USD 170.835 serta penurunan pada akun beban akrual sebesar 
USD 2.436.021 dan utang bank sebesar USD 1.804.226. 

Total liabilitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2019, mengalami 
peningkatan sekitar 20,03% atau sebesar USD 65.784.788 dibandingkan dengan total 
liabilitas per 31 Desember 2018. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun bagian liabilitas jangka panjang setelah dikurangi yang jatuh tempo 
dalam waktu satu tahun sebesar USD 53.838.109, utang usaha sebesar USD 5.629.081, 
utang pajak sebesar USD 3.492.290, bagian liabilitas jangka panjang jatuh tempo dalam 
waktu satu tahun sebesar USD 1.324.922, uang muka penjualan sebesar USD 913.416 
dan liabilitas imbalan pascakerja sebesar USD 553.442. 
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Total liabilitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2018, mengalami 
penurunan sekitar 2,98% atau sebesar USD 10.082.626 dibandingkan dengan total 
liabilitas per 31 Desember 2017. Penurunan tersebut terutama disebabkan adanya 
penurunan pada akun utang usaha sebesar USD 19.513.019, utang lain-lain sebesar USD 
5.759.481 dan beban akrual sebesar USD 961.529 serta kenaikan pada akun bagian 
liabilitas jangka panjang setelah dikurangi yang jatuh tempo dalam waktu satu tahun 
sebesar USD 16.134.914. 

Total liabilitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2017, mengalami 
peningkatan sekitar 16,00% atau sebesar USD 46.689.142 dibandingkan dengan total 
liabilitas per 31 Desember 2016. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun bagian liabilitas jangka panjang setelah dikurangi yang jatuh tempo 
dalam waktu satu tahun sebesar USD 55.181.965, utang lain-lain sebesar USD 4.169.967, 
utang usaha sebesar USD 1.225.441 dan utang pajak sebesar USD 129.875 serta 
penurunan pada akun utang bank sebesar USD 14.093.998. 

Ekuitas 

Total ekuitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2020, mengalami 
peningkatan sekitar 6,08%, yaitu sebesar USD 16.048.924 dibandingkan dengan total 
ekuitas per 31 Desember 2019. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun saldo laba sebesar USD 21.388.423 dan kerugian komprehensif 
lain sebesar USD 55.512 serta penurunan pada akun kepentingan nonpengendali sebesar 
USD 5.283.987. 

Total ekuitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2019, mengalami 
peningkatan sekitar 5,40%, yaitu sebesar USD 13.542.981 dibandingkan dengan total 
ekuitas per 31 Desember 2018. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun saldo laba sebesar USD 19.321.354 dan kerugian komprehensif 
lain sebesar USD 1.315.656 serta penurunan pada akun kepentingan nonpengendali 
sebesar USD 4.462.717. 

Total ekuitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2018, mengalami 
peningkatan sekitar 6,73%, yaitu sebesar USD 15.797.456 dibandingkan dengan total 
ekuitas per 31 Desember 2017. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun saldo laba sebesar USD 17.362.262, penurunan kerugian 
komprehensif lain sebesar USD 377.294 serta penurunan pada akun kepentingan 
nonpengendali sebesar USD 1.942.100. 

Total ekuitas di dalam posisi keuangan Perseroan per 31 Desember 2017, mengalami 
peningkatan sekitar 3,14%, yaitu sebesar USD 7.155.384 dibandingkan dengan total 
ekuitas per 31 Desember 2016. Peningkatan tersebut terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada akun saldo laba sebesar USD 10.469.909, peningkatan pada akun 
kerugian komprehensif lain sebesar USD 941.797 serta penurunan pada akun kepentingan 
nonpengendali sebesar USD 2.372.728. 

Berikut adalah penjelasan analisis rasio historis Perseroan: 
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 Marjin laba bruto pada tahun 2020 mengalami peningkatan sekitar 0,03%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2019, terutama disebabkan adanya peningkatan penjualan. 
Marjin laba bruto pada tahun 2019 sama dengan tahun 2018 yaitu sekitar 13,29%. 
Marjin laba bruto pada tahun 2018 mengalami penurunan sekitar 0,66%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2017, terutama disebabkan adanya peningkatan beban 
pokok penjualan. Marjin laba bruto pada tahun 2017 mengalami peningkatan sekitar 
0,42%, jika dibandingkan dengan tahun 2016, terutama disebabkan adanya 
peningkatan penjualan. Marjin laba bruto tahun 2016 mengalami peningkatan sekitar 
0,72%, jika dibandingkan dengan tahun 2015, terutama disebabkan adanya terutama 
disebabkan adanya peningkatan penjualan. 

 Marjin laba usaha pada tahun 2020 mengalami peningkatan sekitar 1,04%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2019 sehubungan dengan peningkatan marjin laba bruto. 
Marjin laba usaha pada tahun 2019 mengalami peningkatan sekitar 1,02%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2018, terutama disebabkan adanya penurunan beban 
usaha. Marjin laba usaha pada tahun 2018 mengalami peningkatan sekitar 0,87%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2017, terutama disebabkan adanya penurunan beban 
usaha. Marjin laba usaha pada tahun 2017 mengalami peningkatan sekitar 0,54%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2016 sehubungan dengan peningkatan marjin laba bruto. 
Marjin laba usaha tahun 2016 mengalami peningkatan sekitar 0,47%, jika dibandingkan 
dengan tahun 2015 sehubungan dengan peningkatan marjin laba bruto.  

 Marjin laba tahun berjalan pada tahun 2020 mengalami peningkatan sekitar 0,26%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2019, sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha. 
Marjin laba tahun berjalan pada tahun 2019 mengalami penurunan sekitar 0,10%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2018, disebabkan adanya peningkatan beban lainnya. 
Marjin laba tahun berjalan pada tahun 2018 mengalami peningkatan sekitar 1,24%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2017, sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha. 
Marjin laba tahun berjalan pada tahun 2017 mengalami penurunan sekitar 1,33%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2016, terutama disebabkan adanya peningkatan beban 
keuangan. Marjin laba tahun berjalan tahun 2016 mengalami peningkatan sekitar 
0,70%, jika dibandingkan dengan tahun 2015, sehubungan dengan peningkatan marjin 
laba usaha. 

 Marjin EBITDA pada tahun 2020 mengalami peningkatan sekitar 1,05%, jika 
dibandingkan tahun 2019, sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha. Marjin 
EBITDA pada tahun 2019 mengalami peningkatan sekitar 0,61%, jika dibandingkan 
dengan tahun 2018, sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha. Marjin 
EBITDA pada tahun 2018 mengalami peningkatan sekitar 0,83%, jika dibandingkan 
dengan tahun 2017, sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha. Marjin 
EBITDA pada tahun 2017 mengalami penurunan sekitar 0,38%, jika dibandingkan 
dengan tahun 2016, terutama disebabkan adanya penurunan penyusutan dan 
amortisasi. Marjin EBITDA pada tahun 2016 mengalami peningkatan sekitar 1,94%, jika 
dibandingkan dengan tahun 2015 sehubungan dengan peningkatan marjin laba usaha.  

 Rasio lancar turun menjadi 2,46 pada tahun 2020 dari 6,51 di tahun 2019, terutama 
disebabkan peningkatan liabilitas jangka pendek. Rasio lancar meningkat menjadi 6,51 
pada tahun 2019 dari 6,46 di tahun 2018, terutama disebabkan peningkatan aset lancar. 
Rasio lancar meningkat menjadi 6,46 di tahun 2018 dari 4,58 di tahun 2017, terutama 
disebabkan peningkatan aset lancar. Rasio lancar meningkat menjadi 4,58 di tahun 
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2017 dari 3,76 di tahun 2016, terutama disebabkan peningkatan aset lancar. Rasio 
lancar meningkat menjadi 3,76 di tahun 2016 dari 3,60 di tahun 2015, terutama 
disebabkan peningkatan aset lancar.  

 Rasio liabilitas terhadap aset pada tahun 2020 sama dengan tahun 2019 yaitu sebesar 
0,60. Rasio liabilitas terhadap aset meningkat menjadi 0,60 pada tahun 2019 dari 0,57 
pada tahun 2018, terutama disebabkan adanya peningkatan pada liabilitas jangka 
pendek dan panjang. Rasio liabilitas terhadap aset turun menjadi 0,57 pada tahun 2018 
dari 0,59 pada tahun 2017, terutama disebabkan adanya peningkatan aset lancar dan 
penurunan pada liabilitas jangka pendek. Rasio liabilitas terhadap aset meningkat 
menjadi 0,59 pada tahun 2017 dari 0,56 pada tahun 2016, terutama disebabkan adanya 
peningkatan pada liabilitas jangka panjang. Rasio liabilitas terhadap aset meningkat 
menjadi 0,56 pada tahun 2016 dari 0,51 pada tahun 2015, terutama disebabkan 
adannya peningkatan pada liabilitas jangka pendek dan panjang. 

 Rasio liabilitas terhadap ekuitas turun menjadi 1,47 pada tahun 2020 dari 1,49 di tahun 
2019, terutama disebabkan oleh peningkatan ekuitas. Rasio liabilitas terhadap ekuitas 
meningkat menjadi 1,49 pada tahun 2019 dari 1,31 di tahun 2018, terutama disebabkan 
oleh peningkatan liabilitas. Rasio liabilitas terhadap ekuitas turun menjadi 1,31 di tahun 
2018 dari 1,44 di tahun 2017, terutama disebabkan oleh peningkatan ekuitas. Rasio 
liabilitas terhadap ekuitas meningkat menjadi 1,44 di tahun 2017 dari 1,28 di tahun 
2016, terutama disebabkan oleh peningkatan liabilitas. Rasio liabilitas terhadap ekuitas 
meningkat menjadi 1,28 di tahun 2016 dari 1,05 di tahun 2015, terutama disebabkan 
oleh peningkatan liabilitas. 

Arus Kas 
            (dalam USD, kecuali dinyatakan lain) 
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Keterangan 31-Des-16 31-Des-17 31-Des-18 31-Des-19 31-Des-20

Arus Kas dari Aktivitas Operasi
Penerimaan dari pelanggan 465.084.277          549.255.001          611.734.873          655.744.951          664.653.860          
Pembayaran kepada pemasok (404.000.156)         (466.428.994)         (499.338.900)         (537.399.316)         (570.962.637)         
Pembayaran kepada karyawan (85.924.866)           (94.747.647)           (102.388.858)         (117.517.501)         (106.873.446)         
Penerimaan bunga 1.924.800              2.134.869              516.277                658.056                349.478                
Pembayaran bunga (8.267.766)             (10.344.420)           (19.712.074)           (20.534.176)           (20.025.308)           
Penerimaan pajak 735.081                2.379.536              1.946.008              2.808.518              1.466.216              
Pembayaran pajak penghasilan (5.920.637)             (6.568.705)             (5.466.538)             (5.768.569)             (3.143.273)             
Penerimaan lainnya 2.507.910              3.986.457              2.675.513              4.053.078              3.771.165              
Pembayaran kas lainnya (1.979.369)             (1.138.768)             (1.364.040)             (1.406.061)             (1.016.110)             

Kas neto yang dipergunakan untuk aktiv itas operasi (35.840.726)           (21.472.671)           (11.397.739)           (19.361.020)           (31.780.055)           

Arus Kas dari Aktivitas Investasi
Pembayaran uang muka pembelian aset tetap (4.563.848)             (3.673.573)             (1.030.717)             (65.524)                 (2.542.959)             
Penambahan aset dalam pembangunan (2.377.003)             (2.995.269)             (507.595)               (2.578.812)             (1.255.721)             
Perolehan aset tetap (14.001.757)           (3.310.584)             (9.809.535)             (8.908.672)             (5.197.354)             
Penerimaan dari pelepasan aset tetap 90.423                  2.533.017              -                       237.811                245.417                

Kas neto yang digunakan untuk aktiv itas investasi (20.852.185)           (7.446.409)             (11.347.847)           (11.315.197)           (8.750.617)             

Arus Kas dari Aktivitas Pendanaan
Kenaikan tambahan modal disetor 647.642                -                       -                       -                       -                       
Pembayaran pinjaman bank -                       (14.150.000)           -                       (1.021.924)             (1.804.226)             
Penambahan pinjaman bank 10.415.405            56.002                  1.028.510              -                       -                       
Penambahan pinjaman jangka panjang - obligasi -                       200.000.000          -                       -                       -                       
Pembelian kembali pinjaman jangka panjang - obligasi -                       -                       (27.475.900)           -                       -                       
Pembayaran biaya penerbitan obligasi -                       (4.457.591)             -                       -                       -                       
Penerimaan (pembayaran) pinjaman sindikasi 54.327.682            (148.459.375)         44.650.000            51.900.000            850.000                
Pembayaran utang sewa pembiayaan -                       (564.739)               (509.827)               (489.278)               (762.087)               
Pembayaran div iden (954.586)               (1.353.698)             (900.960)               (944.130)               -                       

Kas neto yang (digunakan) diperoleh dari aktiv itas pendanaan 64.436.143            31.070.599            16.791.823            49.444.668            (1.716.313)             

Kenaikan (penurunan) kas dan setara kas 7.743.232              2.151.519              (5.953.763)             18.768.451            (42.246.985)           

Pengaruh perubahan kurs mata uang asing (3.001.816)             (941.797)               (1.207.662)             (1.959.574)             (1.255.340)             

Kas dan setara kas awal tahun 73.611.937            78.353.353            79.563.075            72.401.650            89.210.527            

Kas dan setara kas akhir tahun 78.353.353            79.563.075            72.401.650            89.210.527            45.708.202            

 
Kas dan setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2020 mengalami 
penurunan sebesar USD 43.502.325 atau turun sekitar 48,76% dibandingkan dengan kas 
dan setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2019. Hal tersebut 
disebabkan adanya penurunan kas neto dari aktivitas operasi sebesar USD 31.780.055 
yang terutama berasal dari pembayaran kepada pemasok, penurunan kas neto dari 
aktivitas investasi sebesar USD 8.750.617 yang terutama berasal dari perolehan aset 
tetap, kas neto dari aktivitas pendanaan sebesar USD 1.716.313 yang terutama berasal 
dari pembayaran pinjaman bank dan penurunan karena perubahan kurs mata uang asing 
sebesar USD 1.255.340. 

Kas dan setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2019 mengalami 
kenaikan sebesar USD 16.808.877 atau naik sekitar 23,22% dibandingkan dengan kas dan 
setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2018. Hal tersebut disebabkan 
adanya kenaikan kas neto dari aktivitas pendanaan sebesar USD 49.444.668 yang 
terutama berasal dari penerimaan pinjaman sindikasi, penurunan kas neto dari aktivitas 
operasi sebesar USD 19.361.020 yang terutama berasal dari pembayaran bunga, 
penurunan kas neto dari aktivitas investasi sebesar USD 11.315.197 terutama berasal dari 
perolehan aset tetap dan penurunan karena perubahan kurs mata uang asing sebesar 
USD 1.959.574. 
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Kas dan setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2018 mengalami 
penurunan sebesar USD 7.161.425 atau turun sekitar 9,00% dibandingkan dengan kas dan 
setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2017. Hal tersebut disebabkan 
adanya penurunan kas neto dari aktivitas investasi sebesar USD 11.347.847 yang 
terutama berasal dari perolehan aset tetap, penurunan kas neto dari aktivitas operasi 
sebesar USD 11.397.739 terutama berasal dari pembayaran bunga dan kenaikan kas neto 
dari aktivitas pendanaan sebesar USD 16.791.823 yang terutama berasal dari penerimaan 
pinjaman sindikasi dan penurunan karena perubahan kurs mata uang asing sebesar  
USD 1.207.662. 

Kas dan setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2017 mengalami 
kenaikan sebesar USD 1.209.722 atau naik sekitar 1,54% dibandingkan dengan kas dan 
setara kas untuk periode yang berakhir pada 31 Desember 2016. Hal tersebut disebabkan 
adanya peningkatan kas neto dari aktivitas pendanaan sebesar USD 31.070.599 terutama 
berasal dari penambahan pinjaman jangka panjang-obligasi, penurunan kas neto dari 
aktivitas operasi sebesar USD 21.472.671 yang terutama berasal dari pembayaran kepada 
karyawan, penurunan kas neto dari aktivitas investasi sebesar USD 7.446.409 yang 
terutama berasal dari pembayaran uang muka pembelian aset tetap dan penurunan karena 
perubahan kurs mata uang asing sebesar USD 941.797. 

2.6 ANALISA KELAYAKAN PASAR 

2.6.1 Kondisi Pasar 

Industri tekstil dan produk tekstil (TPT) perlu segera didorong untuk bangkit dari 
keterpurukan akibat membanjirnya produk impor murah dan pandemi yang melemahkan 
daya beli. Meski tumbuh negatif, sektor ini terus menyerap tenaga kerja. Kinerja industri 
TPT masih tertekan karena kesulitan bersaing dengan banyaknya produk impor. Untuk 
mendorong industri tekstil bangkit di tengah pandemi, langkah-langkah membendung 
penetrasi produk impor sedang disiapkan. 
Industri tekstil dan pakaian jadi masih memiliki peluang untuk bangkit. Salah satunya 
dengan memanfaatkan ekspor alat kesehatan seperti APD dan masker yang menjadi 
bagian dari produk industri ini. Ekspor alat kesehatan berpotensi besar membantu 
pemulihan industri tekstil dan pakaian jadi yang terpuruk selama pandemi Covid-19. 

Pangsa Pasar  

Pada tahun 2020, Perseroan memproduksi sebanyak 3,6 juta potong masker kain dan 630 
ribu potong hazmat per bulannya sehingga selama tahun tersebut Perseroan mencatatkan 
penjualan dari APD dan masker kain sebesar USD 78,1 juta. Volume produksi dan 
pendapatan dari penambahan kegiatan usaha memproduksi APD dan masker kain ini 
diproyeksikan mengalami penurunan selama tahun 2021 sampai dengan seterusnya. Hal 
tersebut berkaitan dengan adanya vaksinasi serta kemungkinan besar pandemi Covid-19 
bisa segera berakhir. 
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Kesinambungan 

Dengan dilakukan Rencana Proyek, perseroan dapat mempertahankan keberlangsungan 
usahanya di tengah situasi yang kurang kondusif ini. Pandemi Covid-19 telah menekan 
industri tekstil dan garmen, sehingga Perseroan menerapkan beberapa usaha stategis, 
yaitu salah satunya dengan melaksanakan Rencana Proyek agar kegiatan usaha tetap 
berjalan sekaligus memperoleh peluang akan kebutuhan pasar untuk produk APD dan 
masker kain. 

Potensi Pasar 

Pandemi Covid-19 berdampak besar dalam kehidupan masyarakat terutama dalam hal 
kesehatan. Menjaga kesehatan agar tidak terpapar virus Covid-19 menjadi hal yang 
penting saat ini. Oleh karena itu, masyarakat mulai melakukan tindakan pencegahan 
dengan menggunakan APD dan masker untuk  melindungi diri agar tidak tertular virus 
Covid-19. Pentingnya penggunaan APD dan masker, menjadi salah satu kebutuhan utama 
yang menjadi perhatian semua pihak. Perlindungan terhadap tenaga kesehatan di garis 
terdepan juga sangatlah penting, APD dan masker perlu diprioritaskan bagi tenaga 
kesehatan dan orang-orang yang merawat pasien Covid-19.  
Dengan adanya kebutuhan tersebut, Perseroan melihat peluang dan melakukan langkah 
strategis dengan melakukan penambahan kegiatan usaha untuk memproduksi APD dan 
masker kain. Langkah tersebut dilakukan Perseroan agar dapat memfasilitasi ketersediaan 
APD dan masker secara optimal dan mengupayakan rantai pasokan APD dan masker di 
pasar dapat berjalan dengan baik. 

Sasaran 

Produk APD dan masker kain Perseroan sebagian besar dipasarkan untuk pasar lokal 
dengan penjualan langsung ke instansi pemerintah dan swasta. Perseroan juga 
mengekspor produk APD ke luar negeri sesuai dengan permintaan yang datang ke 
Perseroan.  

Potensi Nilai Pasar 

Berdasarkan rencana penambahan kegiatan usaha, Perseroan diproyeksikan mencatatkan 
tambahan laba usaha sebesar USD 2.529.214 pada tahun 2021 dan USD 1.351.586  pada 
tahun 2022. Atas adanya kontribusi laba usaha dari penambahan kegiatan usaha, menjadi 
potensi penambahan pada nilai pasar bagi Perseroan. 

2.6.2 Pesaing Usaha 

Dalam kegiatan usaha, Perseroan menyadari ketatnya persaingan usaha dalam industri 
garmen. Munculnya pandemi Covid-19, membuat banyak perusahaan yang bergerak di 
bidang yang sama dengan Perseroan memproduksi APD dan masker. Adanya Rencana 
Proyek Perseroan, menyebabkan peluang yang besar dalam persaingan usaha. Berikut 
adalah keterangan singkat mengenai pesaing Perseroan: 
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 PT Sri Rejeki Isman Tbk (“SRIL”) 
SRIL didirikan pada tahun 1978 dan merupakan perusahaan yang bergerak dalam 
bidang industri tekstil dan produk tekstil. Saat ini, SRIL telah menjadi produsen tekstil - 
garmen terintegrasi dengan empat lini produksi mulai dari pemintalan, penenunan, 
pencetakan, pencelupan dan garmen. SRIL mengkonsentrasikan sebagian besar 
operasinya di lahan seluas 79 hektar di Sukoharjo, Jawa Tengah. SRIL memiliki tenaga-
tenaga profesional dari dalam dan luar negeri, seperti Korea Selatan, Filipina, India, 
Jerman, maupun Tiongkok. SRIL juga telah memiliki banyak pelanggan peritel besar 
dan modern seperti H&M, Walmart, K-Mart dan Jones Apparel. SRIL juga memproduksi 
produk yang dibutuhkan dalam menghadapi Covid-19 yaitu produk masker dan APD. 
SRIL berdomisili di Jl. K.H. SamanhudiNo. 88, Jetis, Sukoharjo, Jawa Tengah. 

 Trisula International Tbk (“TRIS”) 
TRIS didirikan pada tahun 2004 sebagai perusahaan yang bergerak dalam bidang 
usaha perdagangan pakaian jadi, industri garmen dan tekstil serta usaha terkait lainnya. 
TRIS mendapatkan lisensi untuk menggunakan merek “Jack  Nicklaus” dari Amerika 
Serikat dan dapat meluncurkan merek pakaian sendiri dengan nama “JOBB” di tahun 
1995. Melalui entitas anak, TRIS menjalankan bisnis dalam industri tekstil yang 
memproduksi tekstil untuk pasar domestik dan mancanegara. TRIS memiliki merek 
ternama yang menjadi ciri khas dari produk yang dipasarkan, yaitu Bellini dan Caterina. 
Kedua merek tersebut telah beredar di kawasan Asia, Amerika, Amerika Latin, Timur 
Tengah dan Australia. Selain itu, melalui entitas anak, TRIS juga fokus menjalankan 
bisnis dalam bidang perindustrian garmen yang memproduksi pakaian jadi untuk merek 
internasional. TRIS memproduksi garmen untuk pangsa pasar Asia, Amerika, dan 
Eropa. Produk yang dihasilkan antara lain formal suit, casual wear, lifestyle clothing, golf 
clothing, executive office wear dan uniforms. TRIS juga telah memperoleh izin edar dari 
Kementerian Kesehatan (Kemenkes) untuk produk APD. TRIS beralamat di Trisula 
Center, Jl. Lingkar Luar Barat Blok A No. 1, Rawa Buaya, Cengkareng, Jakarta 11740. 

 PT Ricky Putra Globalindo Tbk (“RICY”) 
RICY didirikan pada tahun 1987 yang bergerak dalam bidang usaha memproduksi dan 
mendistribusikan pakaian jadi bermerk, khususnya pakaian dalam pria dan busana. 
RICY memproduksi pakaian jadi yang dapat dikelompokkan menjadi 3 produk utama 
yaitu produk pakaian dalam pria yang terdiri dari 7 segmen produk utama untuk 
melayani pasar domestik dengan merek Ricky, GT Man, GT Ladies, Ricsony, GT Man 
Kid, GT Kid dan GTman Sport; baju berlisensi international dan merek sendiri seperti 
Transformer, Pokemon, Barbie dan Despicable Me; dan pakaian dalam dan pakaian jadi 
pesanan khusus pembeli baik untuk pasar luar negeri maupun dalam negeri seperti baju 
tidur, pakaian dalam wanita, t-shirt dan polo shirt dengan segmentasi anak-anak, remaja 
dan dewasa baik perempuan maupun laki-laki. Selain itu, RICY juga memproduksi 
benang rajut yang terdiri dari benang rajut katun dan TC dengan variasi dalam berbagai 
ukuran, produk kain rajut dan pakaian jadi khusus untuk ekpor. RICY memproduksi dan 
memasarkan masker non medis (washable mask) untuk memenuhi kebutuhan masker 
dalam rangka menanggulangi pandemi Covid-19 di Indonesia. RICY memiliki kantor 
pusat dan pabrik di Jl. Industri No. 54, Tarikolot, Citeureup, Bogor, Jawa Barat. 
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 PT Asia Pacific Fibers Tbk (“POLY”) 
POLY didirikan pada tahun 1984 yang bergerak dalam bidang usaha produksi polyester 
mulai dari bahan baku sampai dengan barang jadi. Produk yang dihasilkan POLY saat 
ini meliputi Purified Terephthalic Acid (PTA), polyester chips, staple fiber, filament yarn 
dan performance fabrics. Hasil produksi POLY dipasarkan baik di dalam negeri maupun 
diekspor di pasar internasional. POLY juga mengembangkan dan memulai 
memproduksi benang dan kain anti-bakteri dan anti-mikroba untuk APD, alat kesehatan 
dan aplikasi perawatan kesehatan lainnya. POLY memiliki pabrik yang berlokasi di 
Kendal, Jawa Tengah dan Karawang, Jawa Barat. Kantor perwakilan POLY berlokasi di 
Gedung “The East”, Lantai 35, Jl. DR. Ide Anak Agung Gde Agung Kav. E-3.2 No. 1, 
Jakarta. [sumber: audit POLY 2020]. 

 PT Tifico Fiber Indonesia Tbk (“TFCO”) 
TFCO didirikan pada tahun 1973 yang menjalankan kegiatan usaha di bidang industri 
polyester. Produk utama Perseroan berupa biji poliester (polyester chip), serat poliester 
(polyester staple fiber) dan benang poliester (polyester filament yarn). TFCO telah 
mengembangkan pasar polyester untuk keperluan medis atau APD khususnya guna 
memenuhi kebutuhan ekspor dan domestik. TFCO memiliki alamat kantor dan pabrik di 
Jl. M.H. Thamrin, Kel. Panunggangan,Kec. Pinang, Kota Tangerang, Banten 15143. 

Adanya penambahan kegiatan usaha Perseroan menyebabkan terjadinya persaingan 
usaha dimana pasar potensial APD dan masker berisiko diambil oleh Perseroan. Saat ini, 
jumlah perusahaan tekstil yang membuat APD dan masker semakin banyak sehingga 
memerlukan strategi yang efektif dan efisien untuk meyakinkan calon konsumen dan 
memperluas jaringan usaha untuk memenangkan persaingan yang ada. Di sisi lain, 
banyaknya perusahaan tekstil menyebabkan hadirnya berbagai produk APD dan masker 
yang ditawarkan sehingga banyak pilihan yang tersedia bagi pasar.  

2.6.3 Strategi Pemasaran 

Perseroan merencanakan beberapa strategi pemasaran dan bisnis terkait Rencana Proyek 
Perseroan. Beberapa strategi pemasaran dan bisnis yang akan dijalankan Perseroan 
antara lain: 
 Melakukan promosi produk melalui media sosial, instansi pemerintah dan swasta, 

rumah sakit dan para tenaga medis; 
 Melakukan kerjasama dengan entitas anak agar tercapainya saluran distribusi yang 

maksimal; 
 Meningkatkan koneksi dan jaringan untuk memperluas pangsa pasar yang potensial; 
 Menerapkan strategi pemasaran yang efektif dan efisien agar tercapainya target 

penjualan; 
 Melakukan kolaborasi dengan supplier bahan baku agar dapat diperoleh sinergi yang 

menguntungkan bagi keberlangsungan operasional Perseroan; 
 Menambah pembeli baru dan memberdayakan pembeli yang ada dengan produk baru 

guna meningkatkan jumlah pesanan yang masuk serta meningkatkan jenis produk 
termasuk pembuatan APD dan masker kain. 

Berdasarkan strategi pemasaran di atas, Perseroan telah memiliki strategi yang cukup 
memadai untuk melaksanakan Rencana Proyek pada saat ini maupun di masa mendatang. 
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Selain itu, kebutuhan APD dan masker sangat dibutuhkan dalam kondisi pandemi Covid-19 
saat ini, sehingga dengan adanya Rencana Proyek, maka Perseroan dapat menjaga 
kegiatan operasional usahanya dan mengembangkan prospek usaha ke depan. 

2.7 ANALISA KELAYAKAN TEKNIS 

2.7.1 Kapasitas 

Perseroan memiliki 25 pabrik yang dilengkapi dengan 37.250 unit mesin jahit, 750 unit 
mesin potong manual (manual cut), 738 unit mesin seamsealing, dan 27 unit mesin auto 
cutter yang digunakan untuk memproduksi semua produk Perseroan. Untuk Rencana 
Proyek ini, Perseroan menggunakan utilitas dan kapasitas yang sudah tersedia dan tidak 
melakukan penambahan mesin baru. 

2.7.2 Ketersediaan dan Kualitas Sumber Daya 

Bahan Baku  

Bahan baku utama yang digunakan untuk memproduksi APD dan masker kain antara lain 
sebagai berikut: 
• Masker kain menggunakan material TR/TC/CVC, single jersey/120 gram yang terdiri 

dari 3 lapisan dan dapat dicuci; 
• Hazmat anti air yang bisa dicuci menggunakan bahan 100% polyester, 2L, WR, WP 5K/ 

MVP 5K dan seluruh jahitan diseal; 
• Hazmat anti air sekali pakai menggunakan bahan PP spunbond non woven dan jahitan 

tidak diseal; 
• Blue tape hazmat anti air sekali pakai menggunakan bahan polysester pongee dan 

seluruh jahitan diseal; 
• Gaun perlindungan medis & pasien menggunakan bahan 100% polyester; 
• Gaun perlindungan medis & pasien anti air dan anti mikroba menggunakan bahan 66% 

polyester & 34% cotton; 
• Apron praktisi medis anti air menggunakan bahan 100% polyster tafeta; 
• Pelindung sepatu menggunakan bahan 100 % nylon, WR. 

Pekerja dan Ahli Profesional  

Sebagai salah satu perusahaan produksi garmen terbesar di Indonesia, Perseroan memiliki 
tenaga kerja yang telah berpengalaman dalam memproduksi pakaian jadi. Pada tahun 
2020, jumlah karyawan Perseroan dan entitas anak adalah sebanyak 31 ribu karyawan. 
Dalam menjalankan kegiatan usaha barunya, Perseroan tidak melakukan penambahan 
tenaga kerja tetapi menggunakan tenaga kerja serta tenaga ahli yang sudah dimiliki oleh 
Perseroan.  
Produksi Perseroan dipimpin antara lain oleh seorang General Manager yang memiliki 
gelar Bachelor of Science of Engineering (Textile) dari University of Moratuwa, Sri Lanka 
dan berpengalaman lebih dari 18 tahun di industri garment manufacture yang meliputi 
semua proses produksi. Didukung dengan karyawan produksi yang memiliki gelar Industrial 
Engineering dari Dan Kook University, karyawan lulusan Sekolah Tinggi Teknologi Tekstil 
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jurusan kimia tekstil dan teknik tekstil, serta karyawan dengan latar belakang pendidikan 
Teknik Industri dan Teknik Kimia yang memiliki pengalaman rata-rata diatas 5 tahun. 
Selain itu Perseroan juga memiliki karyawan dibidang penjualan dan pemasaran yang juga 
memiliki berpengalaman yang sudah sangat mumpuni dalam bidang penjualan dan 
pemasaran. Jumlah tenaga ahli saat ini sesuai dengan kebutuhan untuk kegiatan utama 
Perseroan serta mendukung tambahan kegiatan usaha penunjang memproduksi APD dan 
masker kain serta mengedarkannya secara komersil. 

2.7.3 Proses Produksi  

Proses produksi APD dan masker kain pada dasarnya sama dengan proses produksi 
produk Perseroan yang lain. Pola bisnis yang dimiliki Perseroan saat ini adalah 
memproduksi dan memasarkan bahan pakaian untuk institusi dan lembaga pemerintah 
serta swasta maupun pelanggan ritel. Strategi jangka panjang Perseroan dalam 
menghadapi risiko, tantangan dan persaingan adalah dengan memperkuat bisnis inti 
Perseroan di bidang garmen dan memanfaatkan kapasitas yang tidak terpakai untuk 
menambah kegiatan usaha sehingga dapat memberikan keuntungan tambahan bagi 
Perseroan berkaitan dengan penurunan order regular saat pandemi Covid-19. 
Berikut merupakan proses produksi secara umum: 

Menutup atap 
untuk  

menghindari debu 

 

 

Penyemprotan disinfektan 
seluruh area  

(2 kali per hari) 
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Seluruh karyawan 
menggunakan 

masker dan sarung tangan 

 
Sumber: Manajemen 
Berikut merupakan proses produksi hazmat: 

Proses Pemotongan (Cutting Process) 

 

Proses Menjahit (Cutting Process) 
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Mesin dibersihkan 
sebelum  

mulai bekerja 

 

Memulai 
proses penjahitan 

 

Proses penjahitan 
komponen 

 

End line quality control, 
akan di check 100% dan 

hazmat segera di 
packaging untuk 

menghindari kontaminasi 
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Periksa Kebocoran (setiap hari): setelah bekerja, operator menyimpan kertas di bawah mesin dan keesokan harinya, 
mekanik akan meninjau tanda oli di atas kertas. Jika bekas oli terlihat, mekanik akan segera memperbaikinya sebelum 

proses penjahitan 

 

Setelah bekerja, semua 
mesin, panel dan 

garmen yang sudah 
selesai ditutup 

 

Proses Pengepakan (Packing Process) 

 
Sumber: Manajemen 
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Berikut merupakan proses produksi pembuatan masker kain: 

No. Proses Mesin Gambar 

1  STICK PANEL 
ROUND 

S/N LOCK 
STEATCH 

 

2  SETTING PANEL 
FO TEMPLATE MANUAL 

 

3  PROCESS 
QUILTING CNC MACHINE 

 

4  CUT ROUND 
PANEL CUTTER 

 

5  
ATTACH 
BINDING 

TO SIDE PANEL 
FLEAT LOCK 

(CHAIN STICH) 
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6  

ATTACH 
BINDING 

TO UPPER 
& 

LOWER 

FLEAT LOCK 
(CHAIN STICH) 

 

Sumber: Manajemen 

2.7.4 Peraturan Perundang-undangan Terkait  

Perseroan perlu memperhatikan dan menaati peraturan perundang-undangan yang terkait 
dengan kegiatan usahanya agar dapat menghasilkan suatu kegiatan usaha yang terkendali 
dan berkesinambungan. Berikut beberapa peraturan perundang-undangan terkait Rencana 
Proyek Perseroan: 
• POJK No. 17/POJK.04/2020 tentang Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan 

Usaha; 
• Keputusan Menteri Kesehatan No. HK.01.07/MENKES/620/2021 tentang 

Pendelegasian Wewenang Pemberian Persetujuan atau Penolakan Perizinan dan 
Rekomendasi Bidang Kefarmasian dan Alat Kesehatan; 

• Peraturan Menteri Kesehatan (Permenkes) No. 26 Tahun 2018 tentang Pelayanan 
Perizinan Berusaha Terintegrasi Secara Elektronik Sektor Kesehatan; 

• Permenkes No. 62 Tahun 2017 tentang Izin Edar Alat Kesehatan, Alat Kesehatan 
Diagnostik In Vitro dan Perbekalan Kesehatan Rumah Tangga; 

• Permenkes No. 1189/MENKES/PER/VIII/2010 tentang Produksi Alat Kesehatan dan 
Perbekalan Kesehatan Rumah Tangga; 

• Peraturan Menteri Tenaga Kerja dan Transmigrasi No. PER.08/MEN/VII/2010 tentang 
Alat Pelindung Diri; 

• PP No. 5 Tahun 2021 tentang Perizinan Berusaha Berbasis Risiko; 
• Peraturan Menteri Kesehatan No. 14 Tahun 2021 tentang Standar Kegiatan Usaha dan 

Produk pada Penyelenggaraan Perizinan Berusaha Berbasis Risiko Sektor Kesehatan. 

2.7.5 Aspek Lingkungan  

Selama tahun 2020, Perseroan telah membagikan sebanyak 115 ribu masker kain dan 
APD kepada instansi-instansi pemerintah, lembaga sosial seperti Palang Merah Indonesia 
maupun instansi swasta sebagai bentuk dukungan terhadap kebijakan dan upaya 
pemerintah dalam penanggulangan Covid-19. 

2.8 ANALISA KELAYAKAN POLA BISNIS  

2.8.1 Keunggulan Kompetitif 

Perseroan adalah perusahaan publik produsen garmen terbesar di Indonesia berdasarkan 
kapasitas yang terpasang. Dengan pengalaman lebih dari 40 tahun di industri garmen, 
produk Perseroan sebagian besar dijual secara internasional dan pelanggan Perseroan 
terdiri dari beberapa merek dan pengecer pakaian dunia. Perseroan juga memasarkan, 
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memproduksi dan menjual pakaian eceran di Indonesia baik dengan merek sendiri maupun 
untuk merek lokal lainnya. 
Perseroan mulai memproduksi APD pada awal Maret 2020, yaitu saat dimulainya pandemi 
Covid-19 dengan tujuan untuk digunakan oleh para pekerja Perseroan dan juga untuk 
berdonasi kepada Palang Merah Indonesia melalui API. Namun seiring dengan 
ketersediaan APD yang semakin langka dan kebutuhan APD yang sangat tinggi, hal 
tersebut mendorong Perseroan untuk turut mendukung pemerintah dalam upaya 
penanganan pandemi Covid-19 dengan segera memproduksi APD berupa masker kain 
dan hazmat serta memasarkan produk tersebut di pasar lokal maupun Internasional. 
Perseroan berpengalaman puluhan tahun memproduksi berbagai macam produk garmen 
mulai dari teknikal, fungsional dan aktif serta pakaian luar yang cocok untuk snow 
boarding, ski, jogging, hiking dan kegiatan luar ruangan lainnya. Dengan pengalaman 
tersebut, Perseroan berkeyakinan mampu memproduksi dan mendukung kebutuhan APD 
dengan Merek I-PAN dan Mask-On. Semua fasilitas produksi dan peredaran produk 
Perseroan di Indonesia telah mendapat izin dari Kementerian Kesehatan Republik 
Indonesia. 

2.8.2 Kemampuan Pesaing untuk Meniru Produk 

Kemampuan para pesaing untuk meniru produk memiliki peluang yang besar karena 
produk yang dihasilkan Perseroan berupa APD dan masker kain, sehingga mudah dalam 
meniru produk tersebut. Untuk mengatasi hal tersebut, maka Perseroan perlu memiliki 
keunggulan terhadap produk yang dihasilkan seperti: 
• Menghasilkan produk yang berkulitas dan sesuai standard; 
• Menciptakan merek sendiri agar dapat dibedakan dengan produk pesaing; 
• Menjalin hubungan yang baik dengan para pelanggan; 
• Memiliki harga jual produk yang kompetitif. 

2.8.3 Kemampuan untuk Menciptakan Nilai 

Pandemi Covid-19 membuat seluruh lini kehidupan manusia berubah, sehingga 
menciptakan adaptasi baru yaitu dengan menerapkan protokol kesehatan dalam aspek 
kehidupan sehari-hari. Protokol kesehatan yang diterapkan seperti memakai masker, 
menjaga jarak dan mencuci tangan. Kebutuhan akan penggunaan masker dan APD bagi 
masyarakat maupun tenaga medis, menjadi peluang bagi Perseroan untuk masuk ke lini 
produk baru APD dan masker kain yang merupakan bagian tidak terpisahkan untuk 
penanganan Covid-19 di Indonesia dan seluruh dunia. 
Perseroan dapat menciptakan nilai dan keunggulan seperti penambahan kegiatan usaha 
baru yaitu pembuatan APD dan masker kain, diversifikasi produk melalui APD dan masker 
kain untuk memenuhi permintaan pasar, peningkatan penjualan/pendapatan dari APD dan 
masker kain serta pengalaman Perseroan di industri garmen membuat penerapan sistem 
dan operasional kerja relatif mudah diterapkan untuk kegiatan usaha yang baru. 
Beberapa produk APD yang di produksi Perseroan adalah: 
• Masker kain 2 dan 3 lapis yang dapat di cuci; 
• Hazmat anti air yang bisa dicuci; 
• Hazmat anti air sekali pakai; 
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• Blue tape hazmat anti air sekali pakai; 
• Gaun perlindungan medis & pasien; 
• Gaun perlindungan medis & pasien anti air dan anti mikroba; 
• Apron praktisi medis anti air; 
• Pelindung sepatu. 

2.9 ANALISA KELAYAKAN MODEL MANAJEMEN  

2.9.1 Ketersediaan Tenaga Kerja 

Saat ini Perseroan telah memiliki ketersediaan sumber daya manusia (SDM) yaitu 
karyawan yang berjumlah 30.508 orang. Untuk pelaksanaan Rencana Proyek, Perseroan 
menggunakan SDM yang sudah ada sehingga tidak ada penambahan tenaga kerja. Saat 
ini, Perseroan telah memiliki SDM yang memadai dan mampu menunjang kegiatan 
operasional dan Rencana Proyek Perseroan baik saat ini maupun di masa mendatang. 

2.9.2 Manajemen Kekayaan Intelektual 

Berdasarkan Rencana Proyek, Perseroan memproduksi masker kain yang dapat dicuci, 
hazmat anti air yang bisa dicuci dan sekali pakai, gaun perlindungan medis dan pasien, 
apron praktisi medis anti air dan pelindung sepatu. Perseroan menggunakan nama “I-PAN” 
dan “Mask-On” yang merupakan merek milik Perseroan. 

2.9.3 Manajemen Risiko 

Dalam melaksanakan kegiatan usahanya, Perseroan tidak terlepas dari risiko. Risiko-risiko 
dapat berdampak terhadap kinerja keuangan, kegiatan operasional dan prospek di masa 
mendatang. Berikut adalah risiko usaha yang dimiliki oleh Perseroan: 
1. Risiko Persaingan Usaha 

Persaingan usaha pada bidang usaha tesktil/garmen cukup ketat, dimana beberapa 
perusahaan-perusahaan memiliki usaha sejenis dengan menargetkan segmen pasar 
yang sama maupun berbeda. Saat ini, beberapa perusahaan sejenis memproduksi APD 
dan masker. Persaingan yang cukup ketat membuat produk yang dihasilkan harus 
memiliki daya saing baik dari segi harga maupun kualitas. Untuk mencapai keberhasilan 
penambahan kegiatan usaha yang akan dilaksanakan, Perseroan berupaya melakukan 
berbagai pengembangan pada setiap kegiatan usaha yang dimilikinya agar terus 
memiliki daya saing dengan perusahaan lain yang sejenis. Perseroan juga memastikan 
prosedur operasional berjalan optimal dan menghasilkan harga yang kompetitif. 
Perseroan juga memantau dan menjaga kualitas produk sesuai standard, saluran 
distribusi tidak mengalami hambatan dan mampu memenuhi permintaan dari berbagai 
pihak. 

2. Risiko Bahan Baku 
Sebagai perusahaan garmen, Perseroan dipengaruhi oleh risiko terjadinya peningkatan 
harga bahan baku yang digunakan untuk membuat pakaian, APD, masker dan produk 
tekstil lainnya. Bahan baku ini merupakan komoditas yang harga dan persediaannya 
berfluktuasi tergantung pada kondisi pasar maupun pemasok. Perseroan dapat 
mengurangi risiko tersebut dengan melakukan kontrak pembelian bahan baku dengan 
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harga tetap atau memiliki beberapa pemasok yang dapat memasok bahan baku sesuai 
kebutuhan Perseroan. 

3. Risiko Operasional 
Industri tekstil/ garmen melibatkan pengelolaan SDM maupun sistem, mulai dari sistem, 
proses dan prosedur operasional untuk menghasilkan produk yang bernilai tambah 
serta tepat waktu. Perseroan melakukan evaluasi secara rutin terhadap sistem dan 
prosedur kerja agar risiko terhentinya atau keterlambatan pekerjaan yang diakibatkan 
kendala operasional dapat dihindari. 

4. Risiko Sumber Daya Manusia 
Dalam pengelolaan SDM terdapat risiko tertentu, seperti kurangnya tenaga kerja yang 
berkualitas. Kurangnya tenaga kerja yang handal dapat berakibat pada kelalaian dalam 
pelaksanaan pekerjaan dan meningkatnya biaya. Perseroan memberikan gaji/upah, 
fasilitas, dan tunjangan kepada karyawan berdasarkan tugas dan tanggung jawab yang 
diterima karyawan dengan mempertimbangkan kinerja serta kesesuaiannya dengan 
peraturan perundang-undangan yang berlaku. 

5. Risiko Kredit 
Risiko kredit mengacu pada aset keuangan yang menyebabkan Perseroan berpotensi 
menanggung risiko kredit terutama terdiri dari kas dan bank serta piutang pelanggan. 
Perseroan mempunyai kebijakan dan prosedur kredit untuk memastikan evaluasi kredit 
dan piutang berjalan dengan baik dan melakukan pemantauan saldo utang maupun 
piutang secara aktif. Perseroan juga meminimalisasi risiko kredit dengan menyimpan 
dana hanya pada bank yang memiliki reputasi baik. 

6. Risiko Likuiditas 
Risiko menghadapi kesulitan dalam memenuhi kewajiban keuangannya karena 
kekurangan dana. Manajemen risiko likuiditas yang hati-hati termasuk mengatur kas 
dan pendanaan yang cukup dapat menunjang aktivitas usaha secara optimal. 

7. Risiko Suku Bunga 
Perubahan suku bunga adalah sesuatu hal yang tidak dapat dihindari dalam hal 
pinjaman yang dilakukan Perseroan. Untuk mengatasi hal tersebut, Perseroan dapat 
melakukan metode pembayaran bertahap dengan jangka waktu yang lebih panjang 
ataupun pinjaman dengan bunga tetap. 

Berdasarkan berbagai risiko yang dimiliki, perlu adanya hal dalam mengidentifikasi, 
mengevaluasi dan meminimalkan risiko-risiko dalam seluruh lingkup kegiatan usaha, serta 
memastikan semua temuan dan rekomendasi manajemen telah ditindaklanjuti. 

2.9.4 Kapasitas dan Kemampuan Manajemen 

Berikut adalah profil Komisaris dan Direksi Perseroan: 
 Supandi Widi Siswanto, Komisaris Utama/Independen 

Beliau merupakan lulusan Sarjana Ekonomi jurusan manajemen dari Universitas Prof. 
Dr. Moestopo, Jakarta pada tahun 1992. Beliau juga telah mengikuti banyak Pendidikan 
non Formal dan berbagai Pelatihan di bidang Keuangan dan Pasar Modal di dalam dan 
Luar Negeri. Beliau bekerja dalam bidang keuangan pada tahun 1979-1982 di  
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PT Dharma Niaga, PT Batik Keris, PT Pertani; Biro Penilaian Perusahaan di Bapepam 
LK tahun 1983-1992. Berbagai Posisi di PT Bursa Efek Indonesia dengan posisi terakhir 
sebagai Direktur Keuangan dan SDM. Saat ini juga merupakan Komisaris Independen 
PT SMR Utama Tbk, PT Forza Land Indonesia Tbk, PT Terregra Asia Energy Tbk,  
PT Borneo Olah Sarana Tbk serta Komisaris PT Garuda Investindo. Beliau telah 
menjabat sebagai Komisaris Utama/ Komisaris Independen Perseroan sejak  
31 Mei 2013. 

 Dhanny Cahyadi, Wakil Komisaris Utama 
Beliau merupakan lulusan Sarjana Teknik Elektro dari Institut Teknologi Bandung tahun 
1991 dan Master of Business Administration dari Graduate School of Management, 
University of Sydney, Australia tahun 1993. Beliau juga telah berpengalaman di banyak 
perusahaan antara lain pada tahun 1994-2001 di PT Jardine Fleming Nusantara dengan 
jabatan terakhir sebagai Vice President; tahun 2001-2002 di JP Morgan Securities 
Indonesia sebagai Vice President, tahun 2002-2004 di PT Deutsche Securities 
Indonesia sebagai Direktur, tahun 2004-2007 di PT Citigroup Securities Indonesia 
sebagai Direktur dan Kepala Fixed Income Capital Market, tahun 2007-2012 di PT ING 
Securities Indonesia sebagai Direktur Utama & Kepala Investment Banking. Beliau telah 
menjabat sebagai Wakil Komisaris Utama Perseroan sejak 31 Mei 2013. 

 Sutjipto Budiman, Komisaris Independen 
Beliau merupakan konsultan dengan latar belakang pendidikan Sarjana Akuntansi dari 
Universitas Katolic Parahyangan tahun 1989, Master of Science in Business 
Administration dari University of Illinois tahun 1993, Certified Internal Auditor, Certified 
Information Securit dan Certified Human Resource Professional. Pengalaman kerja 
beliau antara lain dalam bidang konsultan keuangan, auditor dan konsultan ISO 9001 di 
berbagai sektor usaha termasuk perusahaan garmen. Bergabung dengan Prasetio 
Sarwoko Sanjaya–Ernst & Young (dahulu Prasetio Utomo & Co–Andersen) tahun 1993-
2004 dan Hanadi Sudjendro & Rekan-KPMG tahun 1989-1991. Saat ini, beliau menjadi 
Direktur PT. Widya Presisi Solusi dalam bidang jasa Outsourcing Penggajian, Proses 
Bisnis dan Pelatihan selain sebagai Audit Komite perusahaan multifinance. Beliau telah 
menjabat sebagai Komisaris Independen/Ketua Komite Audit Perseroan sejak 13 Mei 
2011.  

 Ludijanto Setijo, Direktur Utama 
Beliau merupakan lulusan Nakano School of Business-Jepang pada tahun 1993. 
Sebelum bergabung dengan Perseroan, pada tahun 1993-1995, beliau menjadi Deputi 
General Manager PT Herald Tristate Plastic dan Direktur Keuangan PT Tassindo Tassa 
Industries. Pada tahun 1995-1997, menjadi Direktur PT Intiras Busana Prana 
International. Pengalaman jabatan di Perseroan antara lain sebagai Direktur Perseroan 
sejak April 1997 dan dipromosikan menjadi Wakil Direktur Utama di bulan September 
2002 sampai beliau diangkat menjadi Direktur Utama Perseroan pada tahun 2010. 
Beliau juga merupakan Wakil Direktur Utama PT. Pancaprima Ekabrothers, Komisaris 
PT. Meta Epsi Tbk, Komisaris Utama PT. Andira Agro Tbk dan jabatan dibeberapa 
perusahaan lain. Beliau telah menjabat sebagai Direktur Utama Perseroan sejak 22 Juni 
2010. 
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 Anne Patricia Sutanto, Wakil Direktur Utama 
Beliau merupakan lulusan University of Southern California–USA dengan jurusan 
Chemical Engineering dan Minor Business Administration. Pada tahun 1994, beliau 
menerima gelar Master of Business Administration (MBA) dengan spesialisasi di bidang 
keuangan dari Loyola Marymount University, Los Angeles–USA. Sebelum bergabung 
dengan Perseroan, beliau bergabung dengan Business Development Grup Kayu Lapis, 
tahun 1995-1996 di Integrated Wood Industry, tahun 1996-1997 sebagai Asisten 
Direktur Keuangan Grup Keris, grup yang bergerak dibidang ritel, tekstil dan usaha 
pengembang. Pengalaman jabatan di Perseroan antara lain sebagai Komisaris 
Utama/Independen Perseroan sejak 19 Juni 2009 sampai diangkat sebagai Wakil 
Direktur Utama pada tahun 2010, sebelumnya beliau telah menjabat selaku Direktur 
Perseroan sejak 25 April 1997. Beliau juga saat ini menjadi Direktur Utama  
PT. Pancaprima Ekabrothers, Komisaris PT. Meta Epsi Tbk, Komisaris PT. Andira Agro 
Tbk dan jabatan dibeberapa perusahaan lain. Beliau telah menjabat  sebagai Wakil 
Direktur Utama Perseroan sejak 22 Juni 2010. 

 Fitri Ratnasari Hartono, Direktur 
Beliau merupakan lulusan Bachelor of Science (BSc) dari University of Washington, 
Seattle–USA pada  tahun 1993. Pada tahun 1994-1997 menjadi Business Development 
pada perusahaan pelayaran di Singapura dan tahun 1997-2006 menjadi Direktur di 
industri tekstil. Beliau telah menjabat sebagai Direktur Perseroan sejak 23 April 2007.  

 Jean Pierre Seveke, Direktur 
Beliau merupakan lulusan Geologic Science dari Universita' degli Studi d Milan-Italy 
pada tahun 1987 dan Master degree in micro and marco economy from Scuola 
Superiore Enrico Mattei, Milan-Italy pada tahun 1988. Sebelum bergabung dengan 
Perseroan, beliau pernah menduduki berbagai jabatan dibeberapa perusahaan seperti 
Assistant General Manager di Societa' commissionaria d' Importazione ed Esportazione, 
tahun 1988-1990 di SCEI PTE LTD Singapore meliputi Singapura, Kuala Lumpur dan 
Penang (Malaysia), tahun 1990-1997 menjadi Direktur di Hollit SDN BHD Kuala 
Lumpur- Malaysia, tahun 1996-2005 menjadi Direktur di PT. Hollit Tirta Pratama 
Jakarta; sejak tahun 2015 menjadi Direktur di PT. Eco Laundry Hijau Indonesia; sejak 
tahun 2011 menjadi Direktur di Continent 8 Pte, Ltd. Singapore. Beliau telah menjabat 
sebagai Direktur Perseroan sejak 30 Mei 2018 dan beliau juga merupakan Direktur 
PT. Hollit International. 

Berdasarkan uraian di atas, saat ini Perseroan telah memiliki Komisaris dan Direksi yang 
cukup memadai. Perseroan memanfaatkan fasilitas-fasilitas penunjang kegiatan usaha 
mulai dari pabrik, mesin, manajemen dan sumber daya yang telah tersedia untuk 
mendukung terlaksananya Rencana Proyek. Pengalaman Perseroan di bidang industri 
garmen, menjadi keunggulan bagi Perseroan dalam menjalankan Rencana Proyek secara 
profesional dan memadai. 

2.9.5 Kesesuaian Struktur Organisasi dan Manajemen 

Kemampuan untuk mengelola suatu perusahaan memerlukan manajemen dan SDM yang 
profesional agar kegiatan operasional Perseroan berjalan efektif dan efisien. Perseroan 
tidak melakukan penambahan divisi atau perubahan struktur organisasi terkait Rencana 
Proyek. Berikut adalah struktur organisasi Perseroan: 



 

Studi Kelayakan  33  
PT Pan Brothers Tbk  
 

 
Sumber: Manajemen  

2.10 ANALISA KEUANGAN MANAJEMEN 

2.10.1 Biaya Pendirian 

Perseroan melakukan penambahan kegiatan usaha APD dan masker kain pada tahun 
2020, karena kondisi pandemi Covid1-9 yang mengharuskan Perseroan untuk 
memproduksi APD dan masker untuk kebutuhan sendiri agar Perseroan dapat beroperasi 
dengan normal dan donasi, kemudian ada pihak lain yang meminta bantuan untuk bisa 
dibuatkan sehingga pada akhirnya Perseroan memproduksi APD dan masker kain secara 
komersil. Terkait penambahan kegiatan usaha tersebut, tidak ada penambahan investasi 
baru. Perseroan menggunakan pabrik, mesin, manajemen dan sumber daya yang telah 
tersedia. 
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2.10.2 Modal Kerja 

Proyeksi modal kerja tahun 2021-2023 adalah sebagai berikut: 
(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 

Keterangan 2021 2022 2023 
Piutang usaha 
Utang usaha 

3.254.533 
(2.188.251) 

1.666.667 
(1.115.761) 

- 
- 

Modal kerja 1.066.283 550.906 - 
Perubahan modal kerja 1.066.283 (515.377) (550.906) 

2.10.3 Sumber Pembiayaan 

Sehubungan dengan Rencana Proyek, Perseroan tidak melakukan penambahan 
pembiayaan karena menggunakan pabrik, mesin, manajemen dan sumber daya yang telah 
tersedia. 

2.10.4 Biaya Operasional 

Biaya operasional Perseroan hanya meliputi beban pokok penjualan, beban usaha dan 
penyusutan. 

2.10.5 Analisis Titik Impas (Break Even Analysis) 

Titik impas (Break Even Point/ BEP) adalah sebuah titik dimana biaya atau pengeluaran 
dan pendapatan adalah seimbang, sehingga tidak terdapat keuntungan atau kerugian. 
Berikut adalah analisis titik impas Rencana Proyek selama periode proyeksi: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 
Keterangan 2021 2022

Penjualan 19.527.201    10.000.000    

Biaya variabel 15.755.404    8.033.477      

Biaya tetap 1.242.582      614.937         

Marjin Kontribusi 35.282.605    18.033.477    

Marjin Kontribusi terhadap Penjualan 180,68% 180,33%

Titik Impas Penjualan 687.709         340.998         

% Titik Impas Penjualan 3,52% 3,41%  
Berdasarkan tabel diatas, BEP rata-rata tercapai pada tingkat penjualan sebesar 3,41% - 
3,52% selama periode proyeksi. 

Berikut adalah analisis titik impas konsolidasi Perseroan selama periode proyeksi: 
(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 
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Keterangan 2021 2022

Penjualan 707.624.677     758.440.782     

Biaya variabel 614.228.151     661.328.070     

Biaya tetap 49.676.174       52.701.164       

Marjin Kontribusi 1.321.852.828  1.419.768.852  

Marjin Kontribusi terhadap Penjualan 186,80% 187,20%

Titik Impas Penjualan 26.593.041       28.152.972       

% Titik Impas Penjualan 3,76% 3,71%  

Berdasarkan tabel diatas, BEP rata-rata tercapai pada tingkat penjualan sebesar 3,71% - 
3,76% selama periode proyeksi. 

2.10.6 Analisis Profitabilitas (Overall Profitability) 

Untuk menganalisis keseluruhan profitabilitas dapat menggunakan Profitability Index (PI), 
dimana PI merupakan teknik penilaian investasi yang dihitung dengan membagi nilai 
sekarang dari arus kas bersih yang akan datang suatu proyek dengan nilai investasi awal 
yang dibutuhkan untuk proyek tersebut. Jika PI lebih besar dari 1, maka investasi tersebut 
dapat disimpulkan layak untuk dilaksanakan dan sebaliknya. Berikut adalah perhitungan PI: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 

Keterangan Total 2021 2022 2023

Kas Masuk 16.272.667       11.587.867       1.666.667         
Kas Keluar (15.366.163)      (9.991.221)        (1.115.761)        

Faktor Diskonto 0,9417 0,8868 0,8351

Nilai kini dari Kas Masuk 26.991.969       15.323.994       10.276.138       1.391.837         
Nilai kini dari Kas Keluar (24.262.342)      (14.470.338)      (8.860.230)        (931.774)           

Profitability Index (PI) 1,11                  
 

Berdasarkan perhitungan di atas PI adalah sebesar 1,11 (lebih dari 1), sehingga investasi 
layak dilaksanakan. 

2.10.7 Tingkat Imbal Balik Investasi (Overall Return on Investment) 

Return on Investment (ROI) digunakan untuk mengukur kemampuan modal yang 
diinvestasikan dalam keseluruhan aset untuk menghasilkan keuntungan bersih. Jika ROI 
lebih besar dari 0, maka investasi tersebut dapat disimpulkan layak untuk dilaksanakan dan 
sebaliknya. Penambahan kegiatan usaha produksi APD dan masker kain dilakukan oleh 
Perseroan tanpa adanya penambahan biaya investasi.  
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3.     TINJAUAN INDUSTRI DAN PROSPEK USAHA 

3.1 EKONOMI SECARA UMUM  

Bank Dunia memproyeksikan pertumbuhan ekonomi global pada tahun 2021 sebesar 4%. 
Angka tersebut menguat bila dibandingkan dengan laju perekonomian global pada tahun 
2020 yang mengalami kontraksi sebesar 4,3%. Namun dalam laporan Proyeksi Ekonomi 
Global edisi Januari 2021, Bank Dunia menilai kinerja perekonomian tahun 2021 masih lebih 
rendah bila dibandingkan dengan proyeksi sebelum pandemi Covid-19 yang memperkirakan 
pertumbuhan ekonomi dikisaran 5% [sumber: 
https://money.kompas.com/read/2021/01/06/111247626/bank-dunia-proyeksi-pertumbuhan-
ekonomi-global-2021-capai-4-persen, 6 Januari 2021]. 

Pandemi kemungkinan akan memperparah perlambatan pertumbuhan ekonomi dalam 
beberapa dekade ke depan yang sebelumnya telah diperkirakan. Pertumbuhan ekonomi 
pada tahun 2022 juga diperkirakan akan melambat, yakni menjadi sebesar 3,8%. Bank 
Dunia menyatakan meski mengalami pemulihan, prospek perekonomian global ke depan 
masih diliputi ketidakpastian, namun proses vaksinasi serta pengelolaan pandemi yang 
efektif menjadi kunci utama dalam pemulihan ekonomi ke depan. 

Negara maju diproyeksi akan pulih dan tumbuh dikisaran 3,3% pada tahun 2021. Hal itu 
didukung oleh penanganan pandemi dan vaksinasi yang meluas bersamaan dengan 
kebijakan moneter yang akomodatif, mengimbangi kebijakan fiskal yang diproyeksi akan 
semakin berkurang. Pada negara berkembang, pertumbuhan ekonomi diperkirakan 
mencapai 5% di tahun 2021. Pemulihan tersebut sebagian besar didukung oleh peningkatan 
pertumbuhan ekonomi Tiongkok. Bila tidak menghitung pemulihan Tiongkok, pertumbuhan 
ekonomi negara berkembang tahun 2021 diperkirakan akan lebih moderat, yakni sebesar 
3,5% baik di tahun 2021. Meski mengalami pemulihan, output agregat dari kinerja 
perekonomian negara berkembang pada tahun 2022 mendatang masih berada di bawah 
level 6% yang merupakan proyeksi sebelum Covid-19. 

Dana Moneter Internasional (IMF) merilis laporan proyeksi ekonomi global untuk tahun 2021 
dan 2022. Dalam laporan World Economic Outlook, IMF merevisi naik pertumbuhan ekonomi 
dunia di tahun 2021. Pertumbuhan ekonomi dunia diproyeksi sebesar 5,5% atau naik 0,3 
poin persentase dari proyeksi Oktober 2020. Sedangkan pada tahun 2022, diperkirakan 
ekonomi global diproyeksi sebesar 4,2% [sumber: 
https://www.beritasatu.com/ekonomi/724415/imf-revisi-ke-atas-proyeksi-pertumbuhan-
ekonomi-global-2021, 27 Januari 2021]. 

IMF lebih optimistis akan pertumbuhan ekonomi global tahun 2021 dengan berjalannya 
program vaksinasi Covid-19 di seluruh dunia. Namun di sisi lain, IMF juga mewaspadai 
varian baru Covid-19 yang dapat mengganggu pemulihan ekonomi global. IMF menekankan 
pemerintah dunia harus tetap mendukung ekonomi masing-masing melalui stimulus fiskal 
untuk mempercepat pemulihan ekonomi. 

Baik negara berkembang maupun negara maju diperkirakan akan memiliki pertumbuhan 
ekonomi yang lebih tinggi dari perkiraan sebelumnya. Sebagai salah satu dari top 10 
ekonomi terbesar di dunia, Tiongkok dan India akan tumbuh impresif di tahun 2021 dan 
mampu menopang pertumbuhan ekonomi emerging market di kawasan Asia. Tiongkok 
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diperkirakan tumbuh lebih dari 8% sementara India lebih dari 11% untuk tahun 2021. Jepang 
juga akan diuntungkan oleh paket bantuan baru yang disetujui pada bulan Desember 2020, 
sehingga IMF menaikkan proyeksi pertumbuhan tahun 2021 menjadi 3,1%. 

Di zona Eropa, IMF memangkas proyeksi Produk Domestik Bruto (PDB) tahun ini sebesar  
1 poin persentase ke 4,2%. Jerman, Prancis, Italia dan Spanyol adalah empat anggota 
terbesar Uni Eropa yang mendapatkan pemangkasan proyeksi dari IMF. IMF memperkirakan 
perekonomian Eropa akan kembali ke level prapandemi pada tahun 2022. 

IMF merevisi proyeksi pertumbuhan Amerika Serikat (AS) yang diperkirakan naik 5,1% tahun 
2021 atau naik 2 poin persentase dari proyeksi sebelumnya, ditopang oleh pertumbuhan 
yang solid semester II/2020 yang diharapkan berlanjut di tahun 2021. Pada tahun 2020, AS 
menyetujui paket stimulus USD 900 miliar dan Presiden Joe Biden siap menambah jumlah 
stimulus.  

Outlook pemulihan ekonomi global akan memberikan efek positif ke perbaikan harga 
komoditas, khususnya minyak. Permintaan komoditas dan minyak akan meningkat yang 
berdampak pada kenaikan harga. Perbaikan ekonomi di sejumlah negara maju dan negara 
berkembang akan memperkuat mata uang mereka. Maka setelah pemulihan ekonomi yang 
sangat kuat pada semester I/2021, pertumbuhan ekonomi secara bertahap akan kembali 
turun ke pertumbuhan tren global sekitar 3%. Pertumbuhan ekonomi tertinggi terus berada di 
Tiongkok mewakili kawasan Asia yang bertumbuh serentak. 

Menteri Keuangan (Menkeu) memprediksi pertumbuhan ekonomi pada tahun 2020 berkisar  
-1,7% hingga -2,2%. Proyeksi pertumbuhan ekonomi dari pemerintah tersebut tidak jauh 
berbeda dengan lembaga internasional dimana Asian Development Bank (ADB) 
memperkirakan ekonomi Indonesia -2,2%. Bank Dunia memproyeksikan -2,2% dan 
Organisasi dan Pembangunan Ekonomi (Organisation for Economic Co-operation and 
Development/OECD) memperkirakan -2,4% [sumber: https://analisis.kontan.co.id/news/arah-
perekonomian-global-indonesia-2021, 13 Januari 2021]. 

Pertumbuhan ekonomi Indonesia di tahun 2021 masih dibayang-bayangi oleh dampak 
pandemi Covid-19. Namun sebagian orang yakin bahwa kondisi tersebut akan berakhir 
karena harapan akan adanya vaksin Covid-19. Beberapa lembaga keuangan dunia maupun 
nasional telah mengeluarkan prediksi angka pertumbuhan ekonomi di tahun 2021. Menkeu 
memperkirakan pertumbuhan ekonomi mulai positif pada tahun 2021. Bahkan, ekonomi 
Indonesia pada periode Maret-April 2021 dan Mei-Juni 2021 diproyeksi berkisar 4,5%-5,5%. 
Pada periode September-Oktober 2021, ekonomi Indonesia diprediksi tumbuh 5% kemudian 
bertahan di level 5% pada bulan Desember 2020 [sumber: 
https://www.cnnindonesia.com/ekonomi/20210104193250-532-589388/sri-mulyani-beberkan-
proyeksi-pertumbuhan-ekonomi-2021, 4 Januari 2021]. 

Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat pertumbuhan ekonomi Indonesia pada kuartal I, II,III 
dan IV tahun 2020 masing-masing sebesar 2,97%, -5,32%, -3,49% dan -2,19% year on year 
(YoY). Secara kumulatif, pertumbuhan ekonomi Indonesia pada kuartal I, II, III dan IV tahun 
2020 mengalami kontraksi sebesar -2,07% YoY. Perekonomian pada kuartal tersebut 
tertekan akibat pandemi Covid-19. Dengan demikian, merujuk pada definisi resesi yang 
berarti penurunan PDB selama 2 kuartal berturut-turut, Indonesia telah resmi masuk dalam 
zona resesi [sumber: https://nasional.kontan.co.id/news/perekonomian-kuartal-iii-2020-
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minus-349-yoy-indonesia-resesi, 5 November 2020]. 

Pertumbuhan ekonomi Indonesia masih negatif pada kuartal I/2021 yaitu sebesar -0,74% 
YoY dan secara kuartalan turun 0,96%. Meski demikian, tanda pemulihan mulai terlihat. 
Pasalnya, bila dibandingkan dengan tahun 2020, pertumbuhan ekonomi konsisten 
mengalami perbaikan [sumber: https://nasional.kontan.co.id/news/bps-catat-pertumbuhan-
ekonomi-indonesia-minus-074-pada-kuartal-i-2021, 5 Mei 2021]. 

IMF merevisi proyeksi pertumbuhan ekonomi Indonesia dari 4,8% dari menjadi 4,3% 
sepanjang tahun 2021. Pertumbuhan ekonomi Indonesia ini lebih rendah dari negara ASEAN 
seperti Filipina dan Vietnam. Sementara itu, pertumbuhan ekonomi dunia diproyeksi naik dari 
5,5% ke 6% [sumber: https://money.kompas.com/read/2021/04/09/171847526/imf-revisi-ke-
bawah-pertumbuhan-ekonomi-ri-ini-komentar-sri-mulyani?page=all, 9 April 2021]. 

Disisi lain, Bank Dunia dalam Global Economic Prospect edisi Januari 2021 memprediksikan 
pertumbuhan ekonomi Indonesia sebesar 4,4% tahun 2021. Pertumbuhan ekonomi 
Indonesia berada di zona positif menyusul proyeksi pertumbuhan di kawasan Asia Timur dan 
Pasifik di level 7,4% sepanjang tahun 2021. Pandangan itu berpijak pada peluncuran vaksin 
yang efektif pada kuartal I/2021 di negara-negara besar, negara-negara berkembang dan 
negara-negara kecil. 

Dalam hal ini Bank Indonesia (BI) optimistis perekonomian Indonesia tahun 2021 akan 
kembali ke zona positif, bahkan melesat hingga berada di kisaran 4,8%-5,8%. Ketahanan 
perekonomian di tahun 2021 ditopang oleh membaiknya sejumlah komponen pembentuk 
PDB, yaitu perbaikan kinerja ekspor didukung dengan perbaikan pertumbuhan ekonomi 
global. Konsumsi swasta maupun konsumsi pemerintah juga cenderung akan menguat 
dengan adanya relaksasi kebijakan social distancing dan vaksinasi massal. Komponen itu 
bisa kokoh menopang perekonomian domestik seiring dengan bergulirnya stimulus fiskal 
lewat program perlindungan sosial. 

Berikut adalah kondisi ekonomi makro Indonesia secara umum: 

Indikator Realisasi 
2016 

Realisasi 
2017 

Realisasi 
2018 

Realisasi 
2019 

Realisasi 
2020 

APBN 
2021 

Pertumbuhan ekonomi riil (%) 5,02 5,07 5,17 5,02 -2,07 5,0 
Inflasi (%) 3,0 3,8 3,13 2,72 1,68 3,0 
Nilai tukar rata-rata (Rp/USD) 13.307 13.384 14.427 14.146 14.577 14.600 
SPN tiga bulan (%) 5,7 5,0 4,95 5,6 3,19 7,29* 
Rata-rata harga minyak dunia 
(USD/ barel) 40 50 67,5 62 40 45 

Lifting minyak (ribu barel/hari) 825 801 776 741 705 705 
*) Pada APBN 2021, tingkat bunga SBN 10 tahun menggantikan tingkat bunga SPN 3 bulan  
Sumber: Departemen Keuangan 

3.2  INDUSTRI TEKSTIL DUNIA 

Pelaku usaha industri garmen global tetap optimistis di tengah tekanan pandemi Covid-19. 
Optimisme tersebut didasari oleh adanya perubahan perilaku konsumen terkait permintaan 
produk garmen yang lebih ramah lingkungan dan berkelanjutan. Cotton Council International 
(CCI) menyebut berdasarkan data survei global US Cotton Trust Protocol, 54% pemimpin 
perusahaan merek garmen dan tekstil telah melihat peningkatan tuntutan konsumen akan 
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praktik dan produk yang ramah lingkungan sejak awal pandemi Covid-19 [sumber: 
https://www.medcom.id/ekonomi/bisnis/aNra3zPK-transformasi-industri-garmen-global-beri-
optimisme-di-tengah-pandemi, 24 September 2020]. 

Dengan data tersebut, untuk memperkuat optimisme industri tekstil paska pandemi, para 
pelaku industri tekstil perlu melakukan transformasi industri dengan mengadaptasi tuntutan 
konsumen terkait produk tekstil yang lebih ramah lingkungan. US Cotton Trust Protocol yang 
diberikan kepada merek dan retailer adalah peningkatan ketersediaan sumber kapas dan 
keragaman. Hal ini mengurangi risiko tenaga kerja, terutama mengingat undang-undang yang 
ada dalam produksi kapas Amerika Serikat (AS). 

CCI memberikan solusi bagi pelaku industri garmen di Thailand, Vietnam, Indonesia dan 
Turki. Program ini merupakan ide inovatif yang menawarkan kepada pabrik pemintalan 
tentang bagaimana rekan praktisi industri melakukan bisnis dan meningkatkan produktivitas. 
Selama dua setengah tahun terakhir, CCI telah membuat tim konsultasi baru yang terdiri dari 
pakar pemintalan dari seluruh dunia dengan satu tujuan yaitu membantu pabrik menghasilkan 
lebih banyak keuntungan. 

Melalui pelaksanaan Cotton Day 2020, CCI membahas berbagai inovasi yang dirancang untuk 
mendorong bisnis perusahaan di era transformasi, termasuk paska pandemi Covid-19 yang 
melanda hampir seluruh dunia. Hal ini merupakan bentuk komitmen CCI melalui merek 
dagang Cotton USA dalam membantu mitra CCI di industri tekstil di Indonesia untuk dapat 
terus tumbuh walau dalam kondisi yang sulit seperti saat ini. 

Dengan negara-negara di seluruh dunia mencatat puncak peningkatan virus dan gelombang 
kedua yang sekarang muncul, krisis Covid-19 terus menerpa industri garmen dan 
mempengaruhi ribuan pabrik serta jutaan pekerja di pusat produksi Asia. Kawasan Asia dan 
Pasifik sangat rentan terhadap dampak buruk krisis pada industri garmen, karena 
menyumbang 60% dari total ekspor pakaian jadi dunia. Di beberapa negara kawasan, sektor 
garmen menyumbang lebih dari setengah dari nilai tambah manufaktur dan ekspor barang 
[sumber: https://www.ilo.org/asia/publications/issue-briefs/WCMS_758626/lang--en/index.htm, 
Oktober 2020]. 

Sektor garmen di kawasan Asia dan Pasifik merupakan sumber pendapatan dan pekerjaan 
penting, termasuk pekerjaan formal dan informal. Pada tahun 2019, kawasan ini 
mempekerjakan sekitar 65 juta pekerja sektor garmen atau 75% dari semua pekerja sektor 
garmen di seluruh dunia. Secara keseluruhan, sektor garmen menyumbang 3,4% dari total 
pekerjaan di wilayah tersebut (dibandingkan dengan pangsa pekerjaan yang hanya 1,6% di 
luar wilayah), atau 21,1% dari pekerjaan manufaktur. Pangsa pekerja sektor garmen dalam 
total pekerjaan tertinggi di Asia Selatan (4,3%), diikuti oleh Asia Tenggara dan Pasifik (3,7%) 
dan Asia Timur (2,6%). 

Sektor garmen menyumbang sebagian besar ekspor dan nilai tambah manufaktur: 
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Asia dan Pasifik menjadi kawasan pertama yang merasakan dampak krisis Covid-19. Setelah 
infeksi pertama tercatat di Tiongkok, virus baru menyebar di wilayah Thailand, Korea dan 
Jepang, sebelum kasus-kasus tersebut kemudian terdeteksi di bagian lain dunia. 
Perkembangan ini mendorong pemerintah di wilayah tersebut dan di seluruh dunia untuk 
memperkenalkan berbagai tindakan yang belum pernah terjadi sebelumnya seperti penutupan 
tempat kerja dan toko serta pembatasan perjalanan untuk membantu memcegah penyebaran 
virus lebih lanjut. 

Penurunan tajam terjadi pada permintaan konsumen global dimana penurunan mendadak 
sebagian besar disebabkan oleh hilangnya daya beli, meningkatnya ketidakpastian dan 
tindakan lockdown seperti penutupan toko pakaian atau berbagai jenis pembatasan 
perjalanan. Kepercayaan konsumen global runtuh sepanjang sejarah terakhir selama Maret 
dan April 2020 dan belum sepenuhnya pulih. Ada hubungan yang jelas antara tindakan 
lockdown dan permintaan konsumen. Di negara-negara dengan tindakan pembatasan yang 
ketat, pertumbuhan penjualan ritel tahunan lebih rendah lebih dari 25%, relatif terhadap 
negara dengan tingkat pembatasan yang rendah dengan perbedaan sebesar 10% untuk 
negara-negara dengan  tingkat pembatasan menengah. 

Sektor garmen di Asia Tenggara dan Pasifik paling rentan mengalami gangguan pasokan 
impor, seperti Kamboja atau Vietnam yang mengimpor sebagian besar dari pemasok. Banyak 
dari negara-negara di sub kawasan ini sangat bergantung pada Tiongkok sebagai pemasok, 
yang membuat mereka rentan terhadap kekurangan pasokan jika negara menghadapi 
penutupan tempat kerja mendadak. Sektor garmen di Asia Timur dan Asia Selatan sebagian 
besar didorong oleh Tiongkok dan India, rata-rata kurang rentan terhadap risiko-risiko ini 
karena mereka memperoleh sebagian besar pasokan mereka dari dalam negeri. 

Berikut merupakan sektor garmen di Asia Tenggara dan Pasifik yang paling rentan terhadap 
gangguan pasokan: 
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Dampak pandemi Covid-19 menyebabkan perdagangan garmen global menurun tajam pada 
semester I/2020. Impor garmen di AS menurun sebesar 26% dari bulan Januari-Juni 2020, 
dibandingkan dengan periode yang sama tahun 2019. Penurunan serupa terjadi di data impor 
Uni Eropa (UE) dan Jepang (masing-masing sebesar 25% dan 17%). Secara total tahunan 
(yoy), penurunan impor sebesar USD 17,5 miliar untuk UE, USD 17 miliar untuk AS dan  
USD 2,6 miliar untuk Jepang dari tahun 2019. Pasar impor penting bagi negara-negara 
penghasil garmen, seperti UE, AS, dan Jepang adalah tiga importir pakaian teratas dunia 
pada tahun 2018. Ketiganya menyumbang 61,5% impor pakaian jadi dunia pada tahun 2018. 

Waktu dan besarnya penurunan impor bervariasi secara signifikan, Tiongkok mulai pada bulan 
Januari 2020 dengan penurunan tajam ekspor sebesar 13% (yoy) ke UE, Jepang dan AS. 
Pada bulan yang sama, impor AS, UE dan Jepang dari Vietnam, Bangladesh dan Indonesia 
meningkat. Namun, mulai bulan Februari 2020, impor dari Vietnam, Indonesia, India, dan 
Bangladesh juga turun drastis. Pada bulan Juni 2020, total impor (year to date) dari India dan 
Bangladesh turun masing-masing sebesar 41% dan 32% dibandingkan periode yang sama 
tahun 2019. 

Total gabungan impor ke AS, UE dan Jepang dari sepuluh produsen negara-negara pakaian 
dan alas kaki di Asia juga turun secara signifikan pada bulan Januari-Juni 2020 dibandingkan 
periode yang sama tahun 2019. Garmen turun lebih signifikan dibandingkan impor di sektor 
lain dan lainnya jenis barang. 

Berikut merupakan nilai total impor garmen Uni Eropa, Jepang dan Amerika Serikat (2019 dan 
2020): 
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Berikut merupakan nilai total impor garmen Uni Eropa, Jepang dan Amerika Serikat dari 
negara-negara tertentu periode Januari – Juni 2020 (% yoy): 

 

3.3  INDUSTRI TEKSTIL DI INDONESIA 

Industri tekstil dan produk tekstil (TPT) perlu segera didorong untuk bangkit dari 
keterpurukan akibat membanjirnya produk impor murah dan pandemi yang melemahkan 
daya beli. Meski tumbuh negatif, sektor ini terus menyerap tenaga kerja. Kinerja industri TPT 
masih tertekan karena kesulitan bersaing dengan banyaknya produk impor. Untuk 
mendorong industri tekstil bangkit di tengah pandemi, langkah-langkah membendung 
penetrasi produk impor sedang disiapkan [sumber: 
https://www.kompas.id/baca/ekonomi/2021/05/21/industri-tekstil-perlu-segera-didorong-
untuk-bangkit?status_login=login, 21 Mei 2021]. 

Industri TPT merupakan salah satu sektor yang paling diandalkan untuk menyerap tenaga 
kerja. Berdasarkan data BPS yang dikelola Kementerian Perindustrian (Kememperin), dari 
tahun ke tahun, serapan tenaga kerja di sektor TPT terus meningkat, bahkan di tengah 
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situasi pandemi Covid-19. Pada tahun 2018 terdapat 1,7 juta pekerja, kemudian naik menjadi 
2,8 juta pekerja pada tahun 2019. Pada tahun 2020, meski tertekan pandemi namun serapan 
tenaga kerja justru meningkat menjadi 3,9 juta orang. 

Meski sangat diandalkan menyerap tenaga kerja, pertumbuhan sektor TPT justru terpuruk 
semakin dalam setahun terakhir ini. API mengungkapkan industri tekstil kecil-menengah saat 
ini sulit bertahan, baik di pasar dalam negeri maupun global. Di pasar domestik, mereka 
harus bersaing dengan produk impor yang lebih murah. Sementara pasar ekspor juga sulit 
ditembus karena masalah daya saing serta terkendala pembatasan aktivitas logistik dan 
rantai pasok dengan negara mitra, termasuk pengenaan safeguard oleh negara tujuan 
ekspor. 

Pertumbuhan industri TPT pada kuartal I/2021 merupakan yang terendah dibandingkan 
dengan sektor pengolahan non-migas lainnya. Pada kuartal I/2020, sektor ini sudah tumbuh -
1,24%. Pada kuartal IV/2020, kondisi semakin menurun menjadi -10,49%. Pada kurtal 
I/2021, kinerjanya semakin menurun di angka -13,28%. API memperkirakan sektor TPT 
masih akan tumbuh negatif pada kuartal II/2021. 

Kememperin mencatat pertumbuhan industri tekstil dan pakaian jadi -8,8% secara tahunan 
(YoY) pada tahun 2020. Padahal, sektor ini terus tumbuh positif selama periode 2017-2019. 
Pada tahun 2017, pertumbuhannya tercatat sebesar 3,83%. Lalu, naik menjadi 8,73% pada 
tahun 2018 dan menjadi 15,35% pada tahun 2019. [sumber: Katadata.co.id, 3 Maret 2021] 

Penyebab kontraksi pada tahun 2020, salah satunya adalah permintaan yang menurun 
akibat perubahan pola konsumsi masyarakat. Berdasarkan data BPS pada bulan Juni 2020, 
konsumsi masyarakat untuk kesehatan meningkat 73,3% dan bahan makanan 65,8% 
dibandingkan sebelum pandemi. Sebaliknya, untuk kebutuhan lain cenderung menurun. 
Asosiasi Produsen Serat dan Benang Filamen Indonesia (APSyFI) menyatakan kepada 
bahwa penjualan benang menjelang lebaran tidak sampai 5% dari masa normal. Di sisi lain, 
ekspor industri tekstil dan pakaian jadi tercatat -17% (YoY) pada tahun 2020, yang 
menunjukkan penurunan pasar luar negeri. 

APSyFI mengungkapkan kinerja industri tekstil sebenarnya sempat membaik pada bulan 
Januari dan Februari 2021 dengan utilisasi sampai 85%. Saat itu produk impor banyak yang 
tertahan karena kelangkaan kontainer atau peti kemas. Namun, begitu memasuki bulan 
Maret 2021, impor tekstil mulai kembali membanjir. Barang-barang impor berupa kain dan 
pakaian jadi ini banyak menekan di awal tahun 2021. Akhirnya, industri TPT dalam negeri 
tidak ikut menikmati momentum permintaan yang naik saat Lebaran, karena lebih banyak 
yang memilih produk impor. 

Menurut API dan APSyFI, yang saat ini dibutuhkan oleh pelaku industri Indonesia adalah 
kepastian akses pasar dalam negeri. Pasar ekspor sebenarnya masih belum pulih 
sepenuhnya, apalagi beberapa negara sudah mulai melakukan lockdown kembali. Maka, 
yang bisa dikontrol adalah pasar domestik yang memerlukan langkah proteksi dari 
pemerintah. 

Kememperin mengungkapkan, pemerintah akan segera mengambil langkah-langkah proteksi 
untuk mendorong pertumbuhan industri TPT dalam negeri, khususnya industri kecil-
menengah. Salah satunya melalui pengendalian penjualan produk impor di pasar e-dagang. 
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Payung hukum untuk mengontrol penjualan produk impor di e-dagang sedang disusun oleh 
Kementerian Perdagangan (Kemendag) dan akan segera diberlakukan. Selain menertibkan 
penjualan produk impor dan mencegah praktik predatory pricing di ranah daring, pemerintah 
juga akan mempercepat implementasi safeguard berupa tarif bea masuk untuk sektor hilir 
garmen.  

Komite Pengamanan Perdagangan Indonesia (KPPI) sudah menyelidiki 134 golongan 
barang (Harmonized System/HS) untuk dikenai bea masuk tindakan pengamanan (BMTP) 
setelah jumlah impor melonjak signifikan beberapa tahun terakhir. Tarif itu akan berlaku 
untuk 7 segmen, yaitu atasan kasual, atasan formal, bawahan, outer, terusan, pakaian bayi, 
headwear dan neckwear. 

Proyeksi pemerintah, dengan langkah-langkah membendung impor dan penguatan industri 
tekstil dalam negeri, akan terjadi pertumbuhan positif mulai kuartal III/2021 dan IV/2021. 
Dengan langkah mendorong captive market bagi industri lokal, program substitusi impor dan 
program peningkatan produksi dalam negeri, pertumbuhan sektor TPT diharapkan mulai 
membaik. 

Dari sisi eskpor, pasar ekspor tekstil untuk beberapa kategori produk sebenarnya masih bisa 
dimanfaatkan oleh pemain Indonesia. Namun, harus diakui bahwa permintaan ekspor tidak 
sebesar dibandingkan tahun-tahun sebelum pandemi.  

Berikut merupakan ekspor pakaian tahun 2020 (dalam juta USD): 

 
Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS), Bisnis Indonesia 22 April 2021 

Industri Alat Kesehatan di Indonesia 

Industri tekstil dan pakaian jadi masih memiliki peluang untuk bangkit. Salah satunya dengan 
memanfaatkan ekspor alat kesehatan seperti APD dan masker yang menjadi bagian dari 
produk industri ini. Ekspor alat kesehatan berpotensi besar membantu pemulihan industri 
tekstil dan pakaian jadi yang terpuruk selama pandemi Covid-19 [sumber: Katadata.co.id,  
3 Maret 2021] 
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Berdasarkan data Dashboard Monitoring Alat Kesehatan (DMA) Kememperin, kapasitas 
produksi APD (coverall-medical) tercatat sebanyak 39,6 juta potong/bulan atau 356,4 
juta/tahun. Untuk kapasitas produksi pakaian bedah atau surgical gown sebanyak 24,9 juta 
potong/bulan atau 224,4 juta potong/tahun. Lalu, masker medis mencapai 405,9 juta 
potong/bulan atau 3,7 miliar/tahun. Sementara, masker N95 sebanyak 360 ribu potong/bulan 
atau 3,2 juta potong/tahun. 

Berikut merupakan kapasitas bulanan produksi alat kesehatan nasional (juta potong): 

 
Sumber: Dashboard Monitoring Alat Kesehatan (DMA) 

Berikut merupakan kapasitas tahunan produksi alat kesehatan nasional (juta potong): 

 
Sumber: Dashboard Monitoring Alat Kesehatan (DMA) 

Berdasarkan data DMA, proyeksi kebutuhan nasional untuk penanganan pandemi Covid-19 
hingga akhir tahun 2021 tercatat lebih kecil. Untuk APD sebesar 14,9 juta potong, pakaian 
bedah 7,5 juta potong dan masker bedah 176,6 juta potong. Hanya masker N95 yang 
kebutuhannya melebihi kapasitas produksi yaitu 11,5 juta potong. Sehingga, Indonesia 
diperkirakan surplus APD 341,5 juta potong, pakaian bedah 216,8 juta potong, dan masker 
bedah 3,4 miliar potong hingga akhir tahun 2021. Namun, untuk masker N95 akan defisit  
8,3 juta potong. Berikut merupakan proyeksi kebutuhan nasional alat kesehatan tahun 2021 
(juta potong): 
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Sumber: Dashboard Monitoring Alat Kesehatan (DMA) 

Dari surplus tersebut, potensi nilai ekspor alat kesehatan Indonesia mencapai USD 4,54 
miliar dengan rincian APD sebesar USD 3,16 miliar, pakaian bedah USD 618,03 juta dan 
masker bedah USD 764,69 juta. Perhitungan tersebut diambil dengan asumsi harga APD 
senilai USD 9,25/potong, pakaian bedah USD 2,85/potong dan masker bedah  
USD 0,22/potong.  

Yang menjadi kendala adalah Indonesia masih belum mampu mengoptimalkan potensi 
tersebut. Kememperin mencatat ekspor alat kesehatan dari Indonesia mencapai USD 197,6 
juta sepanjang tahun 2020, dimana nilai tersebut meningkat hampir empat kali lipat jika 
dibandingkan pada tahun 2019 yang sebesar USD 49,6 miliar. Nilai ekspor tersebut memang 
meningkat signifikan dibandingkan pada tahun 2019, namun nilai tersebut masih lebih kecil 
dari perkiraan potensi ekspor [sumber: 
https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2021/03/02/ekspor-alat-kesehatan-indonesia-
capai-us-1976-juta-pada-2020, 2 Maret 2021] 

Rincian ekspor tahun 2020 terdiri dari APD mencapai USD 2,4 juta, pakaian bedah mencapai 
USD 20,3 juta, masker bedah dan masker N95 masing-masing mencapai USD 75,2 juta dan 
USD 74,1 juta. Kemudian ekspor meltblown nonwoven dari filamen buatan sebagai bahan 
baku masker mencapai USD 16,9 juta. Sementara, ekspor meltblown selain filamen buatan 
sebesar USD 8,6 juta.  

Berikut merupakan nilai ekspor alat kesehatan Indonesia (juta potong): 
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Sumber: Kementerian Perindustrian (Kemenperin), 1 Maret 2021 

Ekspor belum optimal karena permintaan alat kesehatan dari luar negeri masih minim. 
Padahal, kapasitas produksi di dalam negeri mampu melebihi jumlah saat ini apabila 
permintaannya meningkat. API juga menyatakan hal serupa dimana permintaan ekspor 
masker dan APD masih terbatas. Bloomberg mengungkapkan Tiongkok tercatat mampu 
mengekspor lebih dari 220 miliar masker wajah dengan nilai 340 juta yuan atau setara USD 
52,6 miliar sepanjang tahun 2020 dimana jumlah itu setara dengan 40 masker untuk setiap 
orang di dunia. Selain itu, Tiongkok juga mengekspor 2,3 miliar APD pada tahun yang sama. 
Nilai ekspor APD Tiongkok sekitar 100 juta yuan atau setara USD 15,2 miliar.  

Guna mendorong ekspor alat kesehatan nasional, pemerintah perlu mendorong promosi 
dagang oleh atase-atase perdagangan Indonesia di berbagai negara. Sepanjang tahun 
2020, kinerja sebagian besar atase perdagangan dan Pusat Promosi Perdagangan 
Indonesia (ITPC) memang masih belum begitu baik dalam catatan Kemendag. Hanya 11 dari 
33 negara yang membukukan rapor hijau, antara lain Tiongkok (15,59%), Amerika Serikat 
(4,58%), Belanda (0,01%), Swiss (223,76%), Jerman (2,16%), Australia (14,52%), Belgia 
(15,05%), Brasil (1,25%), Mesir (4,33%), Rusia (12,73%) dan Chili (14,28%).  

Sejumlah negara yang menjadi sasaran ekspor untuk APD coverall adalah Korea Selatan, 
Belanda, Prancis, Australia, Amerika Serikat, Kenya dan Afrika Selatan. Di sisi lain, negara 
tujuan ekspor masker mencakup Singapura, Tiongkok, Malaysia dan Hong Kong. Untuk 
pakaian bedah, sekitar 90% diekspor ke Jepang [sumber: 
https://bisnis.tempo.co/read/1432930/kemendag-ekspor-alat-kesehatan-berpotensi-tembus-
rp-634-triliun/full&view=ok, 15 Februari 2021] 

Peluang ekspor alat kesehatan Indonesia akan terus meningkat sepanjang pandemi Covid-
19 masih berlanjut. Sekalipun pandemi berhasil ditanggulangi seiring meluasnya vaksinasi, 
permintaan masker tetap akan berlanjut karena kebiasaan baru masyarakat. 
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3.4 ANALISA SWOT 

Kondisi industri yang positif dan negatif merefleksikan peluang dan ancaman yang dihadapi 
oleh Perseroan. Mempertimbangkan hal-hal tersebut, maka Perseroan perlu menentukan 
strategi yang dapat diimplementasikan atau digunakan. Untuk melanjutkan kelangsungan 
usaha dan meningkatkan persaingan pasar, maka Perseroan mengindentifikasi kekuatan, 
kelemahan, peluang dan ancaman yang dimiliki, sebagai berikut:  

Kekuatan (Strengths) 
• Merupakan perusahaan garmen yang telah berpengalaman lebih dari 40 tahun; 
• Memproduksi, memasarkan dan menjual produknya baik pasar lokal maupun 

internasional; 
Kelemahan (Weaknesses) 
• Kebutuhan investasi yang cukup besar untuk mengembangkan kegiatan usaha; 
Peluang (Opportunities) 
• Kebutuhan akan APD dan masker yang cukup besar pada saat pandemi Covid-19; 
• Upaya penanganan pandemi Covid-19 untuk memproduksi APD berupa masker dan 

hazmat untuk dipasarkan ke pasar lokal maupun Internasional; 
Ancaman (Threats) 
• Persaingan yang kompetitif; 
• Peraturan pemerintah yang dapat berubah-ubah. 
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4. RENCANA TRANSAKSI 

4.1 LATAR BELAKANG RENCANA PROYEK  

Perseroan merupakan perusahaan terbuka yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (“BEI”) 
sejak tahun 1990. Kegiatan usaha Perseroan adalah pengembang, pemasok dan produsen 
garmen. 

Munculnya pandemi Covid-19, membuat meningkatnya kebutuhan APD dan masker yang 
diperlukan oleh tenaga medis dan masyarakat. Awalnya, Perseroan mulai memproduksi APD 
dan masker kain sejak awal Maret 2020. Produksi APD dan masker kain yang dilakukan oleh 
Perseroan adalah untuk pemakaian sendiri sehubungan dengan sulitnya mendapatkan dari 
pasar dan sebagian untuk didonasikan kepada pihak tertentu yang membutuhkan. Namun, 
seiring dengan ketersediaan APD yang semakin langka dan kebutuhan APD yang sangat 
tinggi, hal tersebut mendorong Perseroan untuk turut mendukung pemerintah dalam upaya 
penanganan pandemi Covid-19 dengan segera memproduksi APD dan masker kain untuk 
memenuhi permintaan pasar lokal maupun internasional. 

Bagi Perseroan, tahun 2020 menjadi tahun yang berbeda dengan tahun-tahun sebelumnya, 
Covid-19 telah menjadi pandemi global. Perseroan menerapkan protokol yang sangat ketat 
untuk menjaga agar operasional perusahaan tetap berjalan dengan baik. Pandemi ini juga 
menjadi peluang bagi Perseroan untuk menambah lini produk baru yaitu APD dan masker 
kain yang merupakan bagian tidak terpisahkan untuk penanganan Covid-19 di Indonesia dan 
seluruh dunia. 

Dengan adanya penambahan kegiatan usaha produksi APD dan masker kain, Perseroan 
telah melakukan langkah-langkah strategis untuk keberlangsungan operasional usaha, 
meningkatkan kinerja keuangan dan berkontribusi dalam penanggulangan pandemi Covid-
19. Manajemen Perseroan berkeyakinan bahwa latar belakang Rencana Proyek tersebut 
merupakan bagian dari rencana usaha Perseroan dan akan menjadikan Perseroan menjadi 
perusahaan yang baik dan memiliki potensi pengembangan nilai dan keuntungan di masa 
mendatang. 

4.2 TUJUAN DAN MANFAAT PROYEK 

Tujuan dan manfaat dari adanya Rencana Transaksi tersebut, antara lain:  

 Meningkatkan Prospek Usaha Perseroan 
Dengan dilaksanakannyapenambahan kegiatanusaha ini, maka prospek usaha Perseroan 
dapat meningkat dengan memanfaatkan peluang usaha. Penambahan kegiatan usaha 
diharapkan dapat memperluas potensi pangsa pasar Perseroan, meningkatkan 
pendapatan dan keunggulan bersaing Perseroanuntuk dimanfaatkan secara optimal bagi 
perkembangan Perseroan secara terarah dan berkesinambungan. 

 Meningkatkan Pendapatan Perseroan 
Dengan dilaksanakannya penambahan kegiatan usaha ini, diharapkan dapat 
meningkatkan pendapatan dan laba Perseroan di masa yang akan datang. Bertambahnya 
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kontribusi pendapatan Perseroan maka akan menambahkan, mendiversifikasi sekaligus 
memperkuat portfolio usaha Perseroan. 

 Meningkatkan Kepercayaan 
Meningkatnya prospek usaha Perseroankarena menurunnya tingkat risiko usaha dan 
bertambahnya potensi untuk meningkatkan kinerja keuangan, diharapkan dapat 
meningkatkan kepercayaan pihak ketiga kepada Perseroan baik kepada pihak mitra 
usaha dan pemegang saham. 

 Memberikan Nilai Tambah 
Memberikan suatu nilai tambah bagi semua pemegang saham, manajemen, karyawan, 
melalui peningkatan good corporate governance dalam hal akuntabilitas, tanggung jawab, 
transparansi dari masing-masing lini usaha yang dapat berdiri sendiri secara independen. 
Perseroan juga dapat meningkatkan nilai untuk jangka panjang dengan adanya 
pertumbuhan pendapatan dan meningkatkan kinerja keuangan Perseroan, yang pada 
akhirnya dapat menciptakan nilai tambah bagi para pemegang saham Perseroan dan 
pemangku kepentingan, sekaligus memberikan kesempatan untuk menghasilkan dividen 
yang berkesinambungan di masa yang akan datang. 

Sedangkan dampak dan risiko yang mungkin timbul sehubungan dengan Rencana Proyek 
antara lain sebagai berikut: 

1. Risiko tidak terlaksananya Rencana Proyek 
Risiko ini terjadi jika Perseroan tidak dapat memenuhi persyaratan dan prosedur dalam 
Rencana Proyek. Untuk mengatasi hal tersebut, Perseroan berusaha untuk dapat 
memenuhi seluruh persyaratan prosedur yang diperlukan dalam pelaksanaan Rencana 
Proyek. 

2. Risiko rencana bisnis atau tidak tercapainya target pendapatan 
Risiko ini terjadi dalam hal tidak terpenuhinya rencana bisnis yang mempengaruhi target 
pendapatan. Untuk mengatasi hal tersebut, Perseroan berusaha untuk dapat memenuhi 
rencana bisnis agar target pendapatan dapat tercapai. 

3. Risiko kebijakan pemerintah yang dapat membatasi kegiatan usaha Perseroan. 
Terkait dengan hal tersebut, Perseroan berusaha untuk memperhatikan dan menaati 
kebijakan pemerintah agar kegiatan usaha Perseroan dapat berkesinambungan. 

4.3 TANGGAL PENILAIAN 

Tanggal pisah batas (cut off date) penilaian adalah per 31 Desember 2020, dimana batas 
tersebut diambil atas dasar pertimbangan kepentingan dan tujuan penilaian. 
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5. PROYEKSI KEUANGAN 

5.1 ASUMSI PROYEKSI KEUANGAN  

Proyeksi keuangan digunakan asumsi yang merefleksikan rencana bisnis manajemen untuk 
masa mendatang. Sebagai tambahan, informasi dan saran yang relevan dari manajemen 
sehubungan dengan pergerakan di setiap variabel dalam kerangka kerja yang sudah 
ditentukan, juga digunakan sebagai pertimbangan. 

Selama periode proyeksi, diasumsikan tidak ada perubahan pada peraturan perpajakan dan 
peraturan perbankan. Selain itu juga diasumsikan tidak ada perubahan pada manajemen dan 
kebijakan akuntansi. Asumsi dan proyeksi Rencana Proyek selama periode proyeksi adalah 
sebagai berikut: 

Proyeksi Proyeksi
Keterangan 2021 2022

1 2

PROYEKSI (dalam dolar AS)
Penjualan 19.527.201      10.000.000      
Beban Pokok Penjualan 15.755.404      8.033.477        
Beban Usaha 1.242.582        614.937           

Keterangan: Pendapatan dari penambahan kegiatan usaha produksi APD dan 
masker kain diasumsikan hanya sampai tahun 2022, berkaitan dengan adanya 
vaksinasi serta kemungkinan besar pandemi Covid-19 bisa segera berakhir. 

5.2 PROYEKSI LAPORAN POSISI KEUANGAN  

Proyeksi Posisi Keuangan Konsolidasi dengan penambahan kegiatan usaha selama tahun 
2021-2022 ditunjukkan pada tabel berikut ini: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 
Proyeksi Proyeksi

Keterangan 2021 2022
1 2

ASET
Aset Lancar
Kas dan setara kas 63.873.124   65.889.689   
Piutang usaha 117.937.446 126.406.797 
Piutang lain-lain 14.348.571   14.348.571   
Persediaan 226.317.763 245.901.528 
Pajak dibayar di muka 13.345.250   13.345.250   
Beban dibayar di muka 1.495.573      1.495.573      
Uang muka 160.743.806 160.743.806 
Jumlah Aset Lancar 598.061.534 628.131.214 

Aset Tidak Lancar
Aset hak guna 2.834.679      1.043.829      
Aset pajak tangguhan 7.354.013      7.354.013      
Aset tetap 94.740.635   91.372.509   
Aset takberwujud 3.350.081      3.261.011      
Aset lain-lain 1.769.698      1.769.698      
Jumlah Aset Tidak Lancar 110.049.106 104.801.060 

JUMLAH ASET 708.110.640 732.932.274 
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Proyeksi Proyeksi
Keterangan 2021 2022

1 2

LIABILITAS DAN EKUITAS
Liabilitas
Liabilitas Jangka Pendek
Utang usaha 63.333.474   67.643.830   
Utang lain-lain 8.032.033      8.032.033      
Uang muka penjualan 682.883         682.883         
Beban akrual 14.483.688   14.483.688   
Utang pajak 3.257.978      3.257.978      
Bagian liabilitas jangka panjang jatuh tempo dalam waktu satu tahun

Liabilitas sewa 1.564.884      1.419.270      
Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 91.354.940   95.519.682   

Liabilitas Jangka Panjang
Bagian liabilitas jangka panjang setelah dikurangi yang jatuh tempo 
dalam waktu satu tahun
Pinjaman sindikasi 138.141.984 138.141.984 
Obligasi 170.476.930 170.476.930 
Liabilitas sewa 1.419.270      -                      

Liabilitas pajak tangguhan 12.830           12.830           
Liabilitas imbalan pascakerja 5.631.953      5.631.953      

Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 315.682.967 314.263.697 

Jumlah Liabilitas 407.037.907 409.783.379 

Ekuitas
Modal saham 30.206.632   30.206.632   
Tambahan modal disetor 125.266.024 125.266.024 
Saldo laba 145.038.900 167.115.061 
Kerugian komprehensif lain (2.263.657)    (2.263.657)    
Total ekuitas yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk 298.247.899 320.324.060 
Kepentingan nonpengendali 2.824.834      2.824.834      
Jumlah Ekuitas 301.072.733 323.148.894 

JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS 708.110.640 732.932.274 
Control Account -                  -                   

 

5.3 PROYEKSI LABA RUGI  

Proyeksi Laba Rugi Konsolidasi dengan penambahan kegiatan usaha selama tahun 2021-
2022 ditunjukkan pada tabel berikut ini: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 
Proyeksi Proyeksi

Keterangan 2021 2022
1 2

Penjualan 707.624.677    758.440.782    

Beban Pokok Penjualan (614.228.151)   (661.328.070)   

Laba Bruto 93.396.526      97.112.711      

Beban Usaha (49.676.174)     (52.701.164)     

Laba Usaha 43.720.353      44.411.547      

Pendapatan (Beban) Lain-Lain (16.941.537)     (16.816.346)     

Laba Sebelum Pajak Penghasilan 26.778.816      27.595.201      

Beban Pajak Penghasilan (5.891.340)       (5.519.040)       

Laba Tahun Berjalan 20.887.476      22.076.161      

Penyusutan & amortisasi 16.713.726      17.688.046      

EBITDA 60.434.078      62.099.593       
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5.4 PROYEKSI ARUS KAS  

Proyeksi Arus Kas Konsolidasi dengan penambahan kegiatan usaha selama tahun 2021-
2022 ditunjukkan pada tabel berikut ini: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 
Proyeksi Proyeksi

Keterangan 2021 2022
1 2

ARUS KAS DARI AKTIVITAS OPERASI
Penerimaan dari pelanggan 724.011.687   749.971.431   
Pembayaran utang pemasok (460.336.692) (482.725.220) 
Pembayaran upah langsung (96.333.647)    (104.781.709) 
Pembayaran beban produksi lainnya (68.809.748)    (74.844.078)    
Pembayaran beban usaha (45.968.918)    (49.263.588)    
Pembayaran PPh (5.891.340)      (5.519.040)      
Arus kas bersih dari aktivitas operasi 46.671.343     32.837.795     

ARUS KAS DARI AKTIVITAS INVESTASI
Penambahan aset tetap (10.000.000)    (12.440.000)    
Arus kas bersih untuk aktivitas investasi (10.000.000)    (12.440.000)    

ARUS KAS DARI KEGIATAN PENDANAAN
Pembayaran pinjaman sindikasi - bunga (3.578.748)      (3.578.748)      
Pembayaran liabilitas sewa - pokok (1.564.884)      (1.564.884)      
Pembayaran liabilitas sewa - bunga (363.923)         (238.732)         
Pembayaran obligasi - bunga 12% (12.998.866)    (12.998.866)    
Arus kas bersih untuk aktivitas pendanaan (18.506.421)    (18.381.230)    

Kenaikan Bersih Kas dan Setara Kas 18.164.922     2.016.565       

Kas dan Setara Kas, Awal Tahun 45.708.202     63.873.124     

Kas dan Setara Kas, Akhir Tahun 63.873.124     65.889.689      
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6. ANALISA KELAYAKAN PROYEK 

6.1 SUMBER PEMBIAYAAN 

Sehubungan dengan Rencana Proyek, Perseroan tidak melakukan penambahan pembiayaan 
karena menggunakan pabrik, mesin, manajemen dan sumber daya yang telah tersedia. 

6.2 ANALISA INVESTASI 

Untuk mengevaluasi kelayakan investasi pada Rencana Proyek digunakan 2 (dua) indikator 
yaitu Net Present Value (NPV) dan Internal Rate of Return (IRR), yang didasarkan pada nilai 
kini arus kas bersih yang diproyeksikan hingga tahun 2023. Penggunaan NPV berarti 
mengukur nilai kini dari pengeluaran investasi dan manfaat bisnis yang digambarkan oleh 
proyeksi manfaat netto. 

Nilai NPV mencerminkan selisih dari nilai sekarang arus kas masa datang dengan nilai 
investasi. Jika nilai NPV positif maka investasi tersebut dapat diterima sedangkan jika nilai 
NPV negatif, investasi tersebut sebaiknya tidak dilaksanakan. Nilai IRR mencerminkan 
besarnya tingkat bunga yang apabila digunakan untuk mendiskonto seluruh selisih kas 
masuk akan menghasilkan jumlah kas yang sama dengan jumlah investasi.  

6.2.1 Penentuan Tingkat Diskonto 

Dalam menghitung tingkat diskonto (discount factor) untuk AKB digunakan tingkat diskonto 
berdasarkan Biaya Modal Rata-rata Tertimbang (Weighted Average Cost of Capital/ WACC)  
dengan formula sebagai berikut: 
 

WACC = [ ke x We ] + [ kd (1-t) x Wd ] 
 
Dimana : 

 ke = biaya modal untuk ekuitas 
kd  = biaya modal untuk hutang 
We = bobot ekuitas dalam struktur kapital 
Wd  = bobot hutang dalam struktur kapital 
t  = tarif pajak 

Tingkat diskonto (discount rate) yang digunakan adalah biaya modal rata-rata tertimbang 
(weighted average cost of capital), yang diperoleh dari biaya modal untuk hutang berbunga 
dan biaya modal untuk ekuitas.  

Sedangkan perhitungan biaya modal untuk ekuitas ditentukan dengan mengaplikasikan 
model Capital Asset Pricing Model (CAPM). Model ini menyatakan bahwa biaya ekuitas 
adalah bunga bebas risiko ditambah premium untuk menutup risiko sistimatis dari sekuritas 
saham, dengan formula sebagai berikut : 
 

Ke = Rf + ß (Rm-Rf) - CDS 
Ke = Rf + ß . Rp - CDS 
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Dimana : 
 Rf  = tingkat pengembalian untuk investasi bebas risiko 

Rm  = tingkat pengembalian yang diharapkan oleh pasar ekuitas 
Rp = selisih antara Rm dengan Rf  
CDS = country default spread 
ß  = sensitivitas antara tingkat pengembalian investasi dengan pasar 

Rf (Risk free rate), adalah tingkat suku bunga untuk instrumen-instrumen yang dianggap 
tidak memiliki kemungkinan gagal bayar. Untuk penilaian ini, instrumen bebas risiko yang 
digunakan adalah tingkat yield suku bunga obligasi pemerintah Indonesia yang 
berdenominasi USD jatuh tempo Januari 2023, yaitu sebesar 2,95% per tanggal  
31 Desember 2020. 
Rp (Equity Risk Premium - ERP), adalah selisih antara tingkat bunga investasi bebas risiko 
dengan tingkat kembalian investasi dalam bentuk penyertaan. Penentuan equity market risk 
premium memasukkan premi untuk risiko spesifik negara (country-specific risk premiums) 
seperti volatilitas harga saham untuk menghasilkan base equity market risk premium. 
Dengan mengikutkan risiko-risiko ini, dihasilkan tingkat diskonto yang mengakomodasi 
perubahan-perubahan sentimen jangka pendek di sekuritas di pasar negara berkembang 
(emerging market). 
Untuk memperoleh gambaran mengenai ERP, digunakan pendekatan sebagai berikut : 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Aswath Damodaran mengenai “Country Default Spreads 
and Risk Premiums” yang diterbitkan pada bulan Januari 2021 menyatakan bahwa pasar 
pada negara dengan emerging market umumnya 1,10 kali lebih volatil dibandingkan dengan 
Amerika Serikat. Dengan menerapkan rasio volatilitas pasar Indonesia ke pasar Amerika 
Serikat dengan cara mengalikannya, maka diperoleh tingkat premi risiko untuk pasar 
Indonesia adalah sebesar 6,56%.  
CDS (Country Default Spread), adalah tingkat (rating) gagal bayar obligasi yang 
dikeluarkan pemerintah yang dalam penilaian ini diaplikasikan 1,68% berdasarkan rating 
Indonesia Baa2 oleh lembaga independen Moody’s (sumber: www.moodys.com).   
ß (Beta), adalah pengukur tingkat sensitivitas pengembalian investasi terhadap 
pengembalian pasar saham secara keseluruhan. Beta Perseroan akan dihitung dengan 
mengacu kepada (unlevered) beta Damodaran dari Apparel sebesar 0,71 yang kemudian 
disesuaikan (relevered) dengan struktur kapital atau tingkat leverage pasar untuk 
memperoleh beta yang sesuai, dengan formula sebagai berikut: 
 

ßL = ßU x [ 1 + (1 – t) x DER] 
 
Dimana : 

 ßL = beta levered, yaitu beta yang mengacu pada portfolio pasar dengan 
   pengaruh hutang  

ßU  = beta unlevered, yaitu beta yang mengacu pada portfolio pasar tanpa 
       pengaruh hutang 
t = tingkat pajak 
DER  = rasio hutang terhadap ekuitas 

Dengan menggunakan formula di atas, maka beta unlevered akan dijadikan levered dengan 
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menggunakan struktur hutang terhadap ekuitas yaitu 24:76 untuk industri Apparel, sehingga 
diperoleh beta untuk Perseroan sebesar 0,89. 
Perhitungan Cost of Equity 

Keterangan  
  Rf 2,95% 
  Rm-Rf 6,56% 
  ß 0,89 
  CDS 1,68% 
 Total 7,11% 

6.2.2 Penentuan Biaya Modal Untuk Hutang 

Karena perhitungan nilai ekuitas dilakukan dengan mendiskonto tingkat balikan terhadap 
keseluruhan modal (Free Cash Flow to the Firm/ Invested Capital), maka tingkat diskonto 
yang digunakan adalah tingkat diskonto yang merupakan rata-rata tertimbang biaya modal, 
baik yang berasal dari hutang berbunga (interest bearing debt) maupun yang berasal dari 
ekuitas. 

Dalam penilaian ini, biaya modal untuk hutang digunakan tingkat bunga pinjaman Investasi 
Bank Persero dalam mata uang USD yang berlaku di pasar pada Desember 2020 yaitu 
sebesar 4,24% (sumber: http://www.bi.go.id). 

6.2.3 Kesimpulan 

Sebagaimana telah diuraikan di atas, diperoleh biaya modal untuk ekuitas sebesar 7,11% 
dan biaya modal untuk hutang sebesar 4,24%. Dengan menggunakan tarif pajak sebesar 
22%, maka diperoleh WACC sebesar 6,19% selama periode proyeksi. 

6.3 KELAYAKAN INVESTASI 

Analisa kelayakan usaha dapat dilakukan berdasarkan perhitungan kelayakan investasi 
Perseroan dan perbandingan antara rasio kinerja proyeksi keuangan dalam kondisi tanpa 
adanya Rencana Proyek dan dengan adanya penambahan Rencana Proyek. Kelayakan 
investasi  Perseroan dihitung dengan menggunakan dua indikator yaitu Net Present Value 
(NPV) dan Internal Rate of Return (IRR). Berdasarkan analisis kelayakan yang telah 
dilakukan terhadap penambahan kegiatan usaha Perseroan, diperoleh hasil perhitungan 
sebagai berikut: 

(dalam dolar AS, kecuali dinyatakan lain) 

http://www.bi.go.id/web/id/Statistik/Statistik+Ekonomi+dan+Keuangan+Indonesia/Versi+HTML/Sektor+Moneter/�
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Proyeksi Proyeksi Proyeksi
Keterangan 2021 2022 2023

1 2 3

EBITDA 2.529.214     1.351.586     -              
Arus Kas Keluar :
Pajak (556.427)      (270.317)      -              
Perubahan Modal Kerja (1.066.283)    515.377       550.906       

Total Arus Kas Keluar (1.622.710)    245.060       550.906       

Arus Kas Bersih 906.504       1.596.646     550.906       

Faktor Diskonto 6,19% 0,9417         0,8868         0,8351         

Nilai kini dari Arus Kas Bersih 853.656       1.415.908     460.063       

NPV 2.729.627     2.729.627     
IRR #NUM! (sangat tinggi)*  
*tingkat balikan internal (IRR) investasi ini adalah sangat tinggi dan tidak terhitungkan. Hal tersebut terjadi karena nilai kini 
arus kas bersih dalam tahun pertama telah positif. 

Berdasarkan tabel di atas, NPV menunjukkan nilai positif dan IRR lebih tinggi daripada 
WACC, dengan demikian investasi tersebut layak untuk dilaksanakan.  

6.4 KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil kajian dan analisa yang telah dilakukan terhadap seluruh aspek yang 
terkait dalam rangka menentukan kelayakan usaha, kami berpendapat bahwa rencana 
penambahan kegiatan usaha alat pelindung diri (APD) dan masker kain yang akan dilakukan 
oleh Perseroan dinilai layak untuk dilaksanakan. 

Mengingat bahwa ada kemungkinan terjadinya perbedaan waktu dari tanggal laporan ini 
disusun dengan pelaksanaan rencana usaha, maka kesimpulan di atas berlaku bila tidak ada 
perubahan yang memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai dan hubungan manajemen 
Perseroan dengan pelaksanaan rencana usaha, yang meliputi kondisi pasar dan 
perekonomian, kondisi umum bisnis dan keuangan, peraturan Pemerintah Indonesia dan 
perubahan organisasi dan/atau manajemen Perseroan setelah tanggal laporan ini 
dikeluarkan. Studi Kelayakan atas rencana usaha mungkin akan berbeda jika setelah tanggal 
laporan dikeluarkan terjadi perubahan-perubahan tersebut di atas. 
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7. SYARAT PEMBATASAN 

1. Studi Kelayakan Usaha ini didasarkan pada data dan informasi terbatas yang kami peroleh 
dari manajemen Perseroan, yaitu: 
 Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan untuk periode yang berakhir pada tanggal 

31 Desember 2015 diaudit oleh KAP Doli, Bambang, Sulistiyanto, Dadang & Ali; untuk 
periode yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2016-2020 diaudit oleh KAP Amir 
Abadi Jusuf, Aryanto, Mawar & Rekan; seluruhnya dengan pendapat wajar tanpa 
pengecualian; 

 Rencana usaha dan proyeksi keuangan Perseroan; 
 Data legalitas Perseroan antara lain akta pendirian, akta perubahan terakhir, Nomor 

Induk Berusaha (NIB), Surat Izin Usaha Perdagangan (SIUP), Surat Keterangan 
Domisili Usaha (SKDU), Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP) dan dokumen terkait 
lainnya; 

 Data mengenai kegiatan Perseroan. 
2. Data yang diberikan oleh manajemen Perseroan termasuk rencana usaha Perseroan 

merupakan tanggung jawab manajemen Perseroan, dan manajemen Perseroan 
membebaskan ID&R dan para pegawai ID&R dari tanggung jawab akibat kesalahan 
informasi. 

3. Kami telah melakukan penelaahan atas data dan informasi yang digunakan dalam proses 
penilaian yang disiapkan oleh manajemen Perseroan. 

4. Kami telah melakukan penelaahan atas legalitas Perseroan yang disediakan oleh 
manajemen Perseroan, namun tidak termasuk klarifikasi atas keabsahan dokumen 
kepemilikan aset Perseroan. 

5. Kami tidak melakukan pemeriksaan secara langsung terhadap aset, kepemilikan atau 
kepentingan bisnis yang menjadi unsur dari studi kelayakan ini. 

6. Kami tidak mempunyai kepentingan terhadap aset, kepemilikan atau kepentingan bisnis 
yang menjadi subyek dari penyusunan studi kelayakan usaha ini, baik untuk saat ini maupun 
di masa mendatang. Kami tidak memiliki kepentingan pribadi atau kecenderungan untuk 
berpihak berkenaan dengan subyek dari laporan ini maupun pihak-pihak yang terlibat di 
dalamnya. 

7. Kompensasi yang kami terima dari penugasan ini tidak dikaitkan dengan hasil kelayakan 
usaha yang dilaporkan ataupun didasarkan pada hasil yang telah ditentukan sebelumnya. 

8. Analisis, opini dan kesimpulan telah dibuat, dan laporan ini telah disusun sesuai dengan 
Peraturan OJK No. 35 /POJK.04/2020 mengenai “Penilaian dan Penyajian Laporan Penilaian 
Bisnis di Pasar Modal”, yang dikeluarkan tanggal 25 Mei 2020, kecuali dinyatakan lain. 

9. Laporan studi kelayakan ini digunakan sebagaimana tujuan penilaian kecuali terdapat 
informasi yang bersifat rahasia, yang dapat mempengaruhi operasional Perseroan, serta 
tidak dimaksudkan untuk memberikan opini atau rekomendasi, selain untuk kepentingan 
yang telah dijelaskan sebelumnya. 

10. Kami telah menggunakan proyeksi keuangan yang dibuat oleh manajemen Perseroan, dan 
telah melakukan penyesuaian untuk menggambarkan kondisi kinerja dan operasi yang lebih 
wajar pada saat penilaian, namun terbatas pada kinerja manajemen Perseroan dalam 
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pencapaian proyeksi yang mungkin terjadi ataupun tidak terjadi. 
11. Kami bertanggungjawab atas pelaksanaan penilaian dan kewajaran proyeksi keuangan 

dalam laporan studi kelayakan ini. 
12. Studi kelayakan usaha disusun berdasarkan kondisi pasar saat ini. Kejadian dimasa 

mendatang merupakan suatu hal yang sulit diprediksi, sehingga perubahan kondisi pasar di 
kemudian hari mungkin dapat mempengaruhi nilai yang ditentukan saat ini. 

13. Kami bertanggung jawab atas pelaksanaan penilaian, laporan studi kelayakan, dan 
kesimpulan nilai akhir dari penilaian yang dilakukan. 

14. Tanda tangan pimpinan dan cap yang resmi merupakan syarat mutlak sahnya laporan studi 
kelayakan usaha ini. 
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