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Abstrak: Kaedah Penilaian Pelaburan Harta Tanah merupakan salah satu teknik 
atau kaedah penilaian yang digunakan oleh juruukur penilaian bagi menaksir dan 
menilai harta tanah pelaburan di mana pendapatan sewa merupakan subjek nilaian 
utama yang digunakan bagi menentukan nilai modal harta tanah. Penggunaan 
kaedah ini amat meluas digunakan terutama bagi harta-harta yang boleh menjana 
pendapatan dalam bentuk sewaan.

Penilaian dan penaksiran ini menggunakan dua faktor penilaian iaitu faktor 
menilaimodal (Capitalization Factor) dan faktor pendiskaunan (Discounting 
Factor) nilai modal. Meskipun, penggunaan pelbagai kaedah matematik terutama 
bagi menentukan nilai faktor menilaimodal dan faktor pendiskaunan, ia dapat 
membantu jurunilai bagi menaksir menggabungkan pendekatan tersebut dengan 
mengambilkira beberapa elemen yang mempengaruhi penentuan nilai modal harta 
tanah pelaburan.

Buku ini menerangkan secara ringkas proses awalan penaksiran dan penilaian 
harta tanah pelaburan dari peringkat asas penggunaan kaedah, penilaian bagi 
kepentingan pemilik dan pemajak, penentuan pampasan dalam teknik penilaian 
nilai cantuman dan penaksiran amaun premium harta tanah pelaburan.

Adalah diharapkan buku asas kaedah penilaian harta tanah pelaburan dapat 
dimanfaatkan ke semua peringkat pembaca sama ada para pelajar di institusi 
pengajian tinggi, jurunilai, perunding harta tanah serta masyarakat umum bagi 
mengenali kaedah dan pendekatan jurunilai dalam menaksir nilai harta tanah 
pelaburan.

Kata Kunci: Harta tanah, menilai modal, pendiskaunan, penaksiran, penilaian
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KONSEP DAN PRINSIP-PRINSIP PELABURAN

1

PENGENALAN

Pelaburan didefinisikan sebagai, membelanjakan sejumlah modal 
pada hari ini untuk memperoleh manfaat pada masa hadapan 
seperti aliran pendapatan atau keuntungan modal. Manfaat yang 
diharapkan oleh pelabur merangkumi kategori berikut :-

a.	 Faedah

b.	Pulangan Pendapatan

c.	 Sewaan

d.	Bonus

Pelaburan juga boleh didefinisikan sebagai satu aktiviti yang 
melibatkan proses pembelian atau pemilikan aset (biasanya 
merujuk kepada harta tanah) sama ada aset tetap atau aset 
kewangan yang mana akan menawarkan satu jangkaan pendapatan 
atau keuntungan modal atau kedua-duanya sekali. 

Justeru itu, pelaburan boleh dilihat berdasarkan  dua aspek iaitu 
aset tetap (hakiki) dan aset kewangan. Aset tetap merupakan 
harta ketara atau kebendaan yang berbentuk fizikal bagi tujuan 
memudahkan seseorang itu memberitahu atau mengenalpasti 
nilainya seperti tanah, rumah, bangunan, kilang, rumah kedai, 
kenderaan, jentera dan logam. Aset tetap juga dapat memudahkan 
pemiliknya memperoleh kemudahan atau hasil daripada 
penggunaannya. Aset kewangan pula merupakan sekeping kertas 
atau dokumen secara fizikalnya tidak boleh menyatakan dengan 

Konsep dan Prinsip-Prinsip 
Pelaburan

1
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ASAS KAEDAH PENILAIAN PELABURAN

43

PENGENALAN

Pelaburan harta tanah merupakan salah satu bentuk pelaburan 
yang secara fizikalnya melibatkan kepentingan harta tanah 
sebagai modal pelaburan. Amnya, harta tanah akan dapat 
menjana pulangan atau pendapatan daripada sektor-sektor harta 
tanah yang dilibatkan oleh pelabur. Dalam konteks pelaburan 
harta tanah, modal adalah terdiri daripada dua implikasi kos yang 
utama iaitu kos pemerolehan harta tanah serta kos pengurusan 
dan penyelenggaraan harta tanah yang juga dikenali sebagai 
property outgoings. 

Kos pemerolehan tanah mencakupi harga harta tanah yang dibeli 
termasuk kos-kos pemerolehan harta tanah yang ditanggung oleh 
pelabur sebagai pembeli seperti duti setem, yuran peguam, yuran 
ejen harta tanah dan kos-kos lain yang ditanggung. Manakala 
kos pengurusan dan penyelenggaraan harta tanah merupakan 
perbelanjaan wajib tahunan yang ditanggung oleh pelabur bagi 
memastikan harta tanah berada dalam keadaan baik. Antara kos-
kos tersebut termasuklah kos pembaikan dalaman dan luaran 
harta tanah, kos pengurusan harta tanah, insurans bangunan serta 
cukai-cukai awam seperti cukai taksiran dan cukai tanah.

Dalam konteks pelaburan harta tanah juga, pelabur menjangkakan 
pulangan yang boleh diterima daripada harta tanah tersebut yang 
terdiri daripada pendapatan sewa atau pajakan tahunan serta 
keuntungan modal. Pendapatan sewa atau pajakan wujud apabila 
harta tanah tersebut disewa atau dipajak kepada penyewa atau 
pemajak untuk satu tempoh masa tertentu. Sebagai balasan, 

Asas Kaedah Penilaian 
Pelaburan

2
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PENILAIAN KEPENTINGAN BEBAS DAN PAJAKAN

67

PENGENALAN

Di dalam menilai sesuatu kepentingan harta tanah dengan 
menggunakan kaedah penilaian pelaburan, terdapat beberapa 
elemen yang diperlukan bagi menentukan nilai modal bagi 
kepentingan harta tanah berkepentingan bebas. Antara elemen-
elemen yang diperlukan bagi menilaimodalkan sesuatu 
kepentingan pelaburan harta tanah adalah seperti berikut :-

Sewa Diterima adalah merujuk sewa yang diterima oleh pemilik 
harta tanah dari pemajak yang menduduki dan menggunakan 
kepentingan harta tanah tersebut. Sewa yang diterima adalah dalam 
bentuk tahunan dan ianya telah ditolak dengan perbelanjaan – 
perbelanjaan tahunan iaitu outgoings.

Nilai Sewa Penuh Pasaran Semasa adalah merujuk kepada 
nilai sewa semasa bagi harta tanah subjek yang dinilai dengan 
berasaskan kepada analisis dan kajian pasaran yang dibuat ke atas 
harta tanah perbandingan. Nilai sewa ini merupakan hak yang 
boleh diterima oleh pemilik tanah bagi tempoh selama – lamanya.

Faktor Menilaimodal bagi kepentingan bebas adalah merujuk 
kepada Angka Tahun Belian (Nilai Kini RM 1.00 setahun) bagi 
menilaimodalkan pendapatan sewa yang diterima oleh pemilik 
dari pemajak sepanjang tempoh pajakan dan Angka Tahun Belian 
(ATB) Keabadi bagi menilaimodalkan nilai sewa penuh pasaran 
semasa untuk tempoh selama-lamanya.

Penilaian Kepentingan Bebas 
dan Pajakan

3

PENDAHULUAN KEPADA KAEDAH PENILAIAN PELABURAN HARTA TANAH.indd   67 11/05/2016   3:37 PM



PENILAIAN NILAI CANTUMAN

91

PENGENALAN

Penilaian cantuman wujud apabila sesuatu kepentingan harta 
tanah dibahagikan kepada kepada beberapa kepentingan sama 
ada secara fizikal atau secara perundangan atau kedua-duanya, 
di mana setiap satu kepentingan yang baru akan mempunyai nilai 
pasarannya yang tersendiri. Jumlah nilai tersebut tidak semestinya 
sama dengan nilai pasaran pegangan bebas dengan pemilikan 
bagi keseluruhan harta tanah tersebut.

Enever (2005) telah menjelaskan bahawa penilaian nilai cantuman 
nilai yang tersembunyi di mana ia dikeluarkan apabila wujud 
penggabungan dua kepentingan ke atas harta tanah tersebut. Ia 
mungkin sama ada penggabungan secara perundangan di mana 
ia merujuk kes di mana penggabungan kepentingan bebas dan 
kepentingan pajakan yang wujud apabila kepentingan pemilik 
bebas diserahkan kepada pemajak. Richmond (1994) menjelaskan 
bahawa nilai cantuman akan wujud apabila pembeli yang 
mempunyai kepentingan khusus terhadap harta tanah tersebut 
mempunyai kemampuan untuk membeli kepentingan bagi harta 
tanah tersebut dari pelabur-pelabur lain. Fadilah & Kamsiah 
(1987) telah mendefinisikan nilai cantuman, di mana harta-harta 
dicantumkan sama ada secara fizikal atau sebaliknya. Dua atau 
lebih harta tanah bersebelahan boleh dicantumkan secara fizikal 
bagi membolehkannya ia dibangunkan dengan lebih ekonomikal 
lagi. Secara perundangan, kepentingan-kepentingan di dalam 
sesuatu harta tanah boleh dicantumkan bagi memudahkan 
perlaksanaan aktiviti bagi harta tanah berkenaan. 

Penilaian Nilai Cantuman 4
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PREMIUM DAN KONSEP PENILAIAN

103

PENGENALAN

Premium didefinisikan sebagai jumlah pukal yang dibayar oleh 
penyewa kepada pemilik tanah sebagai balasan kepada pemberian 
pajakan dengan sewa yang rendah atau kerana faedah-faedah 
lain yang diberikan. “Kadar sewa yang rendah” adalah merujuk 
kepada sewaan di bawah nilai sewa penuh pasaran dan faedah-
faedah lain pula merujuk kepada faedah kewangan yang memberi 
kesan kepada pengurangan bayaran sewa. Sebagai contoh, 
apabila penyewa membayar untuk pembaikan yang sepatutnya 
adalah tanggungjawab pemilik dan apabila penyewa membiayai 
kos membaikpulih harta tanah tanpa mengenakan peningkatan 
dalam nilai sewa.

Premium juga boleh dimaksudkan sebagai sejumlah wang yang 
dibayar oleh pemajak pada peringkat awalan atau semasa tempoh 
pajakan di dalam mempertimbangkan pengurangan di dalam 
sewa. Pemajak akan membeli keuntungan sewa tahunan dan 
pemilik akan memodalkannya sebahagian daripada pendapatan 
pada masa depannya. Pemilik akan menerima sejumlah modal 
bagi pelaburan tersebut di mana ia mungkin sebahagiannya 
adalah bebas cukai dan jaminan bagi pendapatan tahunannya 
akan meningkat. Premium mungkin memberi kesan ke atas 
meningkatnya keyakinan pemilik untuk membenarkan kepada 
apa-apa pengubahan atau penambahbaikan kepada premis 
tersebut.

Penyewa akan membayar premium pada permulaan atau semasa 
pembaharuan pajakan, tetapi lebih daripada satu premium boleh 

Premium dan Konsep Penilaian 5
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