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KATA PENGANTAR

Puji dan syukur kami panjatkan ke hadirat Allah SWT, karena atas
rahmat dan karunianya, buku yang berjudul “ Risk and Return 3 Perusahaan
Retail Di Indonesia “ Ini dapat terselesaikan dengan baik. Buku ini disusun
dengan tujuan untuk membahas lebih dalam mengenai Risk and Return dalam
Manajemen Keuangan dalam konteks 3 Perusahaan Retail Di Indonesia.
Dalam buku ini, akan dibahas bagaimana kita melakukan analisis terhadap
risiko dan imbal hasil yang dihadapi oleh tiga perusahaan retail di Indonesia.
Pembahasan ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih
mendalam tentang aspek manajemen risiko serta potensi keuntungan dalam
investasi di sektor retail, khususnya bagi mahasiswa, praktisi, dan siapa saja
yang tertarik dalam dunia manajemen keuangan.

Kami menyadari bahwa penyusunan buku ini tidak lepas dari dukungan
dan kontribusi berbagai pihak. Oleh karena itu, kami mengucapkan terima
kasih yang sebesar-besarnya kepada semua pihak yang telah memberikan
bantuan dan masukan, baik secara langsung maupun tidak langsung, hingga
buku ini dapat diselesaikan.

Kami juga menyadari bahwa buku ini masih memiliki kekurangan dan
keterbatasan. Oleh karena itu, kami mengharapkan kritik dan saran yang
membangun untuk penyempurnaan di masa yang akan datang. Semoga buku
ini dapat bermanfaat dan menjadi referensi yang berharga bagi pembaca.

Akhir kata, semoga Allah SWT senantiasa memberikan rahmat dan
hidayah-Nya kepada kita semua, Amin.

Sukabumi, Februari 2025
Penulis
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BAB |
PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Sektor ritel di Indonesia merupakan salah satu sektor penting dalam
perekonomian nasional. Peran sektor ini tidak hanya terbatas pada memenuhi
kebutuhan masyarakat akan barang dan jasa, tetapi juga berkontribusi
terhadap pertumbuhan ekonomi, penciptaan lapangan kerja, dan peningkatan
daya beli masyarakat. Dalam beberapa tahun terakhir, sektor ritel di Indonesia
mengalami perkembangan signifikan yang ditandai dengan peningkatan
jumlah gerai ritel modern serta penetrasi ritel online, terutama didorong oleh
digitalisasi dan perubahan gaya hidup konsumen yang semakin berorientasi
pada kenyamanan dan kecepatan transaksi (Hapsari, A & Yulianto, T, 2020)

Menurut Badan Pusat Statistik (BPS), ritel memberikan kontribusi
signifikan terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia dan mengalami
pertumbuhan sebesar 7,4% pada tahun 2022 (BPS, 2023). Meningkatnya hal
ini mendorong investor untuk mempertimbangkan sektor ritel sebagai peluang
investasi yang menjanjikan, namun tetap memperhatikan risiko yang melekat
pada sektor ini.

Meskipun pertumbuhannya pesat, sektor ritel di Indonesia juga
menghadapi berbagai tantangan dan risiko. Pandemi COVID-19, misalnya,
memberikan dampak yang cukup besar pada industri ini, memaksa perusahaan
ritel untuk menutup gerai fisik untuk sementara waktu, serta mengalami
penurunan permintaan konsumen. Akibatnya, banyak perusahaan ritel harus
beradaptasi dengan cepat, mengalihkan operasionalnya ke platform digital dan
meningkatkan strategi pemasaran online agar tetap relevan di pasar (Sugiarto,
H & Oktavia, N, 2021). Tantangan ini juga menimbulkan risiko bisnis yang
perlu diantisipasi, termasuk risiko perubahan pola konsumsi, risiko pasar, dan
risiko operasional, yang dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan.
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Risiko dan return merupakan dua aspek utama yang menjadi
pertimbangan investor dalam mengambil keputusan investasi. Risiko dapat
didefinisikan sebagai kemungkinan terjadinya kerugian pada investasi,
sedangkan return adalah keuntungan yang diperoleh dari investasi tersebut.
Dalam konteks pasar saham, risiko dapat berasal dari volatilitas harga saham,
risiko pasar, dan risiko sistematik yang diukur melalui beta saham. Sementara
itu, return yang diharapkan investor biasanya dalam bentuk capital gain
(kenaikan harga saham) dan dividen (Arifin, 2020). Dalam konteks keuangan
juga, risk and return merupakan indikator kunci yang harus dipertimbangkan
oleh Perusahaan dalam pengambilan keputusan strategi. Analisis risiko dan
return ini penting bagi investor untuk memahami sejauh mana ketiga
perusahaan ritel tersebut mampu memberikan return sesuai ekspektasi dan
mampu bertahan dalam menghadapi perdagangan pasar.

Manajemen risiko dan pengembalian di sektor ritel menjadi faktor yang
penting dalam menentukan keberhasilan jangka panjang. Konsep ini meliputi
pengelolaan risiko bisnis, seperti perubahan harga bahan baku, perubahan
preferensi konsumen, dan penurunan ekonomi, yang semuanya berdampak
pada tingkat pengembalian perusahaan. Menurut pembahasan yang dilakukan
oleh Hidayat dan Santoso (2021) dalam Jurnal Manajemn dan Bisnis
Indonesia, mereka menyatakan bahwa “perusahaan yang mampu mengelola
risiko dengan efektif cenderung mencapai tingkat pengembalian yang lebih
stabil dibandingkan dengan perusahaan yang kurang fleksibel dalam
menyesuaikan diri terhadap perubahan eksternal”.

Dalam konteks ini, di antara banyak perusahaan ritel di Indonesia, PT
Matahari Department Store Tbk (LPPF), PT Mitra Adiperkasa Tbk (MAPI),
dan PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) merupakan tiga pemain utama
dengan kontribusi besar dalam industri ritel. Strategi yang diterapkan oleh PT
Matahari Departement Store Tbk (LPPF), PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI,
dan PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) menjadi bahan kajian yang
menarik untuk memahami cara perusahaan-perusahaan ritel besar menghadapi
risiko di tengah persaingan yang ketat. Ketiganya memiliki strategi dan model
bisnis yang berbeda, sehingga menghasilkan tingkat risiko dan potensi return
yang berbeda pula. Oleh karena itu, analisis terhadap risiko dan return dari
saham ketiga perusahaan ini dapat memberikan panduan penting bagi investor
dalam menentukan keputusan investasi.
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PT Matahari Department Store Tbk adalah salah satu perusahaan ritel
terbesar di Indonesia yang fokus pada produk fashion dan kebutuhan
konsumen lainnya. Sebagai pemain utama di pasar ritel, Matahari harus
menghadapi tantangan besar dalam mengelola risiko persaingan, terutama
dengan semakin berkembangnya platform e-commerce. Persaingan dari
platform digital seperti Tokopedia dan Shopee menjadi ancaman serius bagi
Matahari, terutama dengan perubahan preferensi konsumen yang cenderung
lebih memilih berbelanja secara online. Matahari berisiko kehilangan
sebagian pasar jika tidak mampu beradaptasi dengan cepat terhadap
perubahan ini.

Untuk mengatasi risiko ini, Matahari telah berinvestasi dalam strategi
digitalisasi dan omnichannel. Menurut laporan perusahaan, Matahari
memperkenalkan platform e-commerce sendiri pada tahun 2021 untuk
mempertahankan relevansi dan menarik konsumen yang lebih muda. Strategi
ini memungkinkan Matahari untuk tetap kompetitif dengan menawarkan
pengalaman belanja online yang lebih mudah dan terintegrasi dengan gerai
fisik mereka (Laporan Tahunan Matahari, 2022).

Selain strategi digitalisasi, Matahari juga memperkuat portofolio
produk dengan memperluas kategori produk fesyen lokal, yang lebih
terjangkau bagi konsumen domestik. Strategi ini bertujuan untuk mengurangi
ketergantungan pada produk impor yang rentan terhadap fluktuasi nilai tukar.
Produk lokal memiliki keunggulan kompetitif di pasar domestik, terutama
karena biayanya yang lebih rendah dan kemampuan memenuhi preferensi
konsumen lokal yang cenderung berubah-ubah. Matahari juga menjalin
kemitraan dengan pemasok lokal untuk memperkuat rantai pasokan mereka,
yang juga membantu meningkatkan efisiensi dan menekan biaya operasional.

PT Mitra Adiperkasa Tbk (MAPI) adalah perusahaan ritel yang dikenal
dengan portofolio merek internasionalnya, termasuk Zara, Starbucks, dan
Burger King, yang telah menarik minat konsumen di berbagai segmen pasar.
Sebagai pemegang lisensi merek-merek internasional, MAPI menghadapi
risiko yang berkaitan dengan perubahan preferensi konsumen dan
ketergantungan pada kebijakan merek asing. perubahan preferensi konsumen
terhadap merek lokal menjadi tantangan bagi MAPI, terutama di tengah
meningkatnya nasionalisme konsumen yang mendorong pembelian produk
lokal.
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Untuk mengurangi risiko tersebut, MAPI melakukan diversifikasi
portofolio mereknya dengan menambahkan merek-merek lokal yang dapat
melengkapi penawaran produk internasional. Hal ini memungkinkan MAPI
untuk tetap relevan di pasar yang terus berubah dan mencapai tingkat
pengembalian yang stabil. Selain itu, MAPI juga fokus pada peningkatan
pengalaman konsumen melalui layanan inovasi seperti program loyalitas dan
penggunaan teknologi yang mendukung proses belanja yang lebih mudah dan
cepat (Laporan Tahunan MAPI, 2023). Strategi ini memberikan kontribusi
positif terhadap kepuasan pelanggan dan meningkatkan loyalitas, yang pada
pasangannya meningkatkan pengembalian perusahaan.

MAPI juga menghadapi risiko nilai tukar akibat ketergantungan pada
produk impor, yang dapat meningkatkan biaya operasional ketika nilai tukar
rupiah melemah. Untuk mengurangi risiko ini, MAPI mengoptimalkan
manajemen pasokan rantai dengan meningkatkan efisiensi dan diversifikasi
sumber pasokan. Strategi ini membantu MAPI mengurangi dampak buruk
nilai tukar terhadap baiaya operasional. Di sisi lain, MAPI memanfaatkan
platform digital untuk memperluas jangkauan pasar, yang diharapkan dapat
mendukung pertumbuhan pengembalian secara berkelanjutan.

Ace Hardware Indonesia bergerak di bidang penjualan produk peralatan
rumah tangga dan kebutuhan DIY (Do-It-Yourself). Perusahaan ini
menghadapi risiko terkait volatilitas ekonomi, terutama karena
ketergantungan pada produk impor yang sensitif terhadap fluktuasi nilai tukar.
Ace Hardware mengalami peningkatan risiko akibat tambahan harga bahan
impor, yang berpotensi mengurangi margin keuntungan.

Untuk mengelola risiko ini, Ace Hardware menerapkan strategi
diversifikasi pemasok dan mengembangkan kerja sama dengan produsen
lokal. Langkah ini tidak hanya mengurangi ketergantungan pada impor, tetapi
juga memungkinkan perusahaan untuk menawarkan produk yang lebih
terjangkau bagi konsumen. Langkah diversifikasi pemasok ini meningkatkan
stabilitas pasokan dan mengurangi biaya logistic. Di sisi lain, Ace Hardware
meningkatkan layanan pelanggan dengan menerapkan pendekatan
omnichannel yang mengintegrasikan pengalaman belanja online dan offline.

Dari ketiga perusahaan ini, terlihat bahwa Matahari, MAPI, dan Ace
Hardware menghadapi tantangan yang berbeda namun semuanya menerapkan
strategi pengelolaan risiko yang efektif untuk mempertahankan pengembalian
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yang optimal. Matahari mengandalkan diversifikasi produk dan digitalisasi
strategi, MAPI fokus pada diversifikasi merek dan inovasi layanan konsumen,
sementara Ace Hardware menekankan pada diversifikasi pemasok dan
perluasan jangkauan pasar.

Analisis risiko dan return ini penting bagi investor untuk memahami
sejauh mana ketiga perusahaan ritel tersebut mampu memberikan return
sesuai ekspektasi dan mampu bertahan dalam menghadapi perdagangan pasar.

Pembahasan ini bertujuan untuk Menganalisis Tingkat risiko dan return
saham dari PT Matahari Departement Sotre Tbk (LPPF), PT Mitra Adiperkasa
Tbk (MAPI), dan PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) selama lima tahun
terakhir, mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi risiko dan return
masing-masing Perusahaan, dan memberikan rekomendasi bagi investor
berdasarkan hasil analisis risiko dan return ketiga perusahaan tersebut.

Di sisi pengembalian, Ace Hardware memanfaatkan tren merenovasi
rumah yang meningkat selama pandemi untuk mendorong penjualan produk
DIY dan peralatan rumah tangga. Strategi pemasaran yang efektif dalam
menggarap segmen konsumen yang lebih terfokus ini memungkinkan Ace
Hardware meningkatkan tingkat pengembalian meskipun menghadapi
tantangan ekonomi yang signifikan. Lebih jauh lagi, Ace Hardware telah
memperkenalkan program loyalitas untuk mempertahankan loyalitas
pelanggan, yang terbukti meningkatkan frekuensi pembelian dan kontribusi
terhadap laba Perusahaan.

Pembahasan ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada
berbagai pihak diantaranya, bagi investor sebagai referensi dalam
pengambilan keputusan investasi di sektor ritel dengan memahami profil
risiko dan potensi return yang ditawarkan oleh masing-masing Perusahaan
Bagi Akademisi dan Praktisi Keuangan, ebagai tambahan referensi akademik
mengenai analisis risiko dan return di sektor ritel, yang dapat digunakan dalam
pembahasan selanjutnya atau dalam pembelajaran tentang manajemen
investasi. Bagi Perusahaan Ritel, sebagai bahan evaluasi untuk memahami
bagaimana investor melihat risiko dan return perusahaan serta bagaimana
perusahaan dapat mengelola risiko untuk meningkatkan nilai investasi bagi
para pemegang saham.

Pembahasan ini akan fokus pada analisis risiko dan return dari saham
PT Matahari Department Store Tbk (LPPF), PT Mitra Adiperkasa Tbk
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(MAPI), dan PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) selama periode 2019-
2023. Data yang digunakan dalam pembahasan ini meliputi harga saham
harian, dividen per saham, dan laporan tahunan perusahaan. Analisis
dilakukan dengan pendekatan kuantitatif untuk mengukur volatilitas, beta
saham, dan return tahunan, serta pendekatan kualitatif untuk menganalisis
faktor-faktor yang mempengaruhi risiko dan return masing-masing
perusahaan.

Pembahasan ini menggunakan metode analisis kuantitatif-deskriptif
dengan langkah-langkah seperti pengumpulan data, yang mencakup data
harga saham, dividen per saham, dan laporan tahunan perusahaan selama lima
tahun terakhir akan dikumpulkan dari Bursa Efek Indonesia dan sumber data
keuangan terpercaya. Pengolahan data, data harga saham harian akan
digunakan untuk menghitung return saham dan volatilitas sebagai ukuran
risiko. Beta saham akan dihitung untuk mengetahui risiko sistematik,
sementara Value at Risk (VaR) digunakan untuk mengukur risiko kerugian
maksimum. Dan analisis data, analisis risiko dan return akan dilakukan secara
komparatif untuk perusahaan ketiga, dengan memerhatikan perbedaan
karakteristik masing-masing perusahaan dalam menghadapi risiko pasar dan
faktor-faktor spesifik perusahaan.
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BAB Il
MANA)EMEN RISIKRO
KEUANGAN

Manajemen risiko keuangan adalah proses identifikasi, penilaian, dan
pengendalian risiko yang dapat mempengaruhi stabilitas keuangan
perusahaan. Di sektor ritel, risiko keuangan menjadi faktor utama karena
penurunan konsumsi, kebijakan pemerintah, dan kondisi ekonomi global
dapat mempengaruhi kinerja perusahaan (Putra, I & Sari, N, 2021). Tanpa
strategi pengelolaan risiko yang mampu, perusahaan ritel dapat mengalami
ketidakstabilan keuangan yang berakhir pada kerugian atau bahkan
kebangkrutan. Oleh karena itu, memahami dan menerapkan risiko manajemen
keuangan sangat penting bagi kelangsungan bisnis perusahaan ritel di
Indonesia.

Pendekatan dalam manajemen risiko keuangan melibatkan beberapa
langkah utama, termasuk pengenalan jenis risiko, pengukuran dampak, serta
penerapan strategi mitigasi yang sesuai. Dalam sektor ritel, perusahaan harus
mampu memetakan risiko yang paling mungkin terjadi, seperti tabrakan harga
barang, risiko kredit dari pelanggan, hingga risiko operasional dari distribusi
produk (Pratama, F & Rahman, H, 2023). Setiap jenis risiko memiliki dampak
finansial yang berbeda-beda, sehingga pengelola harus menyusun strategi
spesifik yang dapat meminimalkan dampak negatifnya pada kinerja
perusahaan.

Salah satu tantangan utama dalam manajemen risiko keuangan di sektor
ritel adalah volatilitas pasar yang tinggi. Perubahan pada faktor eksternal
seperti harga komoditas dan nilai tukar dapat mempengaruhi biaya dan
pendapatan perusahaan secara signifikan (Setiawan, Y & Indrawati, L, 2021).
Oleh karena itu, perusahaan seringkali menggunakan alat finansial seperti
hedging untuk mengurangi eksposur terhadap fluktuasi pasar yang berpotensi
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mengenai Risk and Return dalam Manajemen Keuangan
dalam konteks 3 Perusahaan Retail Di Indonesia. Dalam buku
ini, akan dibahas bagaimana kita melakukan analisis terhadap
risiko dan imbal hasil yang dihadapi oleh tiga perusahaan retail di
Indonesia. Pembahasan ini diharapkan dapat memberikan
pemahaman yang lebih mendalam tentang aspek manajemen risiko
serta potensi keuntungan dalam investasi di sektor retail, khususnya
bagi maohasiswa, praldtisi, dan siapa saja yang tertarik dalam dunia
manajemen keuangan.
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