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KATA PENGANTAR

Puji syukur ke hadirat Tuhan Yang Maha Esa atas segala rahmat dan
karunia-Nya, sehingga pembahasan yang berjudul “Analisis Risiko Pasar
Menggunakan Metode Value at Risk (VaR) pada PT Mandom Indonesia Thk,
PT Mustika Ratu Tbk, dan PT Unilever Thk dapat disusun dengan baik.
Pembahasan ini disusun sebagai bentuk pemahaman dan analisis mengenai
pentingnya pengelolaan risiko pasar dalam dunia bisnis yang semakin
dinamis.

Pada era persaingan global saat ini, perusahaan tidak hanya dituntut
untuk mampu bersaing, tetapi juga harus memiliki kemampuan dalam
mengelola berbagai risiko yang timbul akibat perubahan kondisi ekonomi,
nilai tukar, serta fluktuasi harga pasar. Salah satu metode yang digunakan
untuk mengukur tingkat risiko pasar adalah Value at Risk (VaR). Metode ini
memberikan gambaran mengenai besarnya potensi kerugian maksimum yang
mungkin dialami oleh perusahaan dalam jangka waktu tertentu pada tingkat
keyakinan tertentu. Melalui pendekatan VaR, perusahaan dapat memahami
tingkat eksposur risiko yang dihadapi serta menyiapkan langkah-langkah
strategis untuk meminimalkan dampak negatif yang mungkin terjadi.

Perusahaan yang dijadikan objek dalam pembahasan ini, yaitu PT
Mandom Indonesia Thk, PT Mustika Ratu Tbk, dan PT Unilever Thbk,
merupakan perusahaan yang bergerak di industri kosmetik dengan
karakteristik pergerakan pasar yang dinamis. Ketiga perusahaan tersebut
dipilih untuk menunjukkan bagaimana penerapan metode VaR dapat
membantu  perusahaan dalam  mengidentifikasi, mengukur, serta
mengendalikan risiko pasar yang dihadapi.

Penyusunan pembahasan ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan
wawasan bagi pembaca, baik dari kalangan akademisi, praktisi bisnis, maupun
masyarakat umum yang ingin memahami pentingnya analisis risiko dalam
industri kosmetik. Semoga karya ini dapat menjadi referensi dalam
pengembangan strategi manajemen risiko yang lebih baik dan berkelanjutan.

Akhir kata, penulis mengucapkan terima kasih kepada semua pihak yang
telah memberikan dukungan, masukan, serta motivasi selama proses
penyusunan pembahasan ini. Semoga segala bantuan dan niat baik yang telah
diberikan memperoleh balasan yang setimpal.

Penulis
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BABI
PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG
Dalam lingkungan bisnis yang semakin kompetitif dan dinamis,

kemampuan perusahaan dalam mengelola risiko menjadi faktor krusial bagi
keberlangsungan dan stabilitas usaha. Salah satu risiko utama yang sering
dihadapi perusahaan, khususnya di sektor industri kosmetik, adalah risiko
pasar. Risiko pasar muncul akibat perubahan faktor eksternal seperti fluktuasi
harga bahan baku, perubahan nilai tukar, serta kondisi ekonomi makro yang
tidak stabil. Ketidakpastian tersebut berpotensi memengaruhi nilai aset dan
kinerja keuangan perusahaan secara signifikan (Andreason, 2023).

Seiring meningkatnya volatilitas pasar global, pengelolaan risiko pasar
menjadi semakin penting karena perusahaan yang tidak memiliki sistem
pengukuran risiko yang memadai berisiko mengalami kerugian yang besar.
Oleh karena itu, perusahaan perlu menerapkan metode pengukuran risiko yang
akurat dan andal guna meminimalkan dampak negatif dari perubahan pasar.
Salah satu metode yang banyak digunakan dalam analisis risiko pasar adalah
Value at Risk (VaR).

Value at Risk merupakan pendekatan statistik yang digunakan untuk
mengestimasi potensi kerugian maksimum yang mungkin terjadi pada suatu
aset atau portofolio dalam jangka waktu tertentu dengan tingkat kepercayaan
tertentu. Metode ini memberikan gambaran kuantitatif mengenai tingkat risiko
yang dihadapi perusahaan akibat fluktuasi pasar, sehingga dapat menjadi dasar
dalam pengambilan keputusan keuangan dan penyusunan strategi manajemen
risiko (Harrison, 2022).

Penerapan metode VaR tidak hanya terbatas pada lembaga keuangan,
tetapi juga relevan bagi perusahaan nonkeuangan, termasuk perusahaan di
sektor industri kosmetik. Dalam pembahasan ini, PT Mandom Indonesia Thk,
PT Mustika Ratu Thk, dan PT Unilever Thk dijadikan sebagai objek analisis.
Ketiga perusahaan tersebut memiliki karakteristik operasional dan struktur
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keuangan yang berbeda, sehingga menghadapi tingkat dan jenis risiko pasar
yang bervariasi, baik dari sisi biaya produksi, sumber pendapatan, maupun
eksposur terhadap kondisi ekonomi nasional.

Melalui penerapan metode VaR, pembahasan ini bertujuan untuk
menggambarkan tingkat risiko pasar yang dihadapi oleh masing-masing
perusahaan serta menunjukkan bagaimana hasil pengukuran risiko tersebut
dapat dimanfaatkan dalam memperkuat strategi manajemen risiko.
Pengelolaan risiko yang efektif tidak hanya berfungsi untuk menghindari
potensi kerugian, tetapi juga berperan dalam menciptakan nilai perusahaan
secara berkelanjutan dalam jangka panjang (Santosa, 2021).

Selain itu, penggunaan metode VaR juga menjadi bagian dari upaya
perusahaan dalam menyesuaikan diri terhadap tantangan ekonomi global,
seperti fluktuasi nilai tukar, perubahan harga bahan baku kosmetik, serta
ketidakstabilan permintaan pasar. Dengan memahami tingkat risiko pasar
secara terukur, perusahaan diharapkan mampu mengantisipasi perubahan
lingkungan bisnis dan menyusun langkah strategis guna menjaga stabilitas
kinerja keuangan.

Dengan demikian, pembahasan ini diharapkan dapat memberikan
gambaran yang komprehensif mengenai penerapan metode Value at Risk
(VaR) dalam menganalisis risiko pasar pada PT Mandom Indonesia Tbk, PT
Mustika Ratu Tbk, dan PT Unilever Tbk. Selain memberikan kontribusi bagi
pengembangan kajian akademik, pembahasan ini juga diharapkan dapat
menjadi referensi praktis bagi manajemen perusahaan dalam mengelola risiko
pasar secara lebih sistematis dan terukur di tengah kondisi ekonomi yang terus
berubah.

Selain faktor eksternal, kapasitas internal perusahaan dalam mengelola
risiko memiliki peranan yang signifikan dalam menjaga keberlanjutan usaha,
kemampuan perusahaan dalam merespons perubahan pasar tidak semata-mata
ditentukan oleh kondisi ekonomi makro, melainkan juga oleh efektivitas
manajemen dalam mengidentifikasi risiko serta merancang strategi mitigasi
yang sesuai. Oleh karena itu, pengukuran risiko yang sistematis dan akurat
menjadi elemen penting dalam mendukung pengambilan keputusan
manajerial di tengah ketidakpastian pasar.

Pengukuran risiko pasar melalui pendekatan kuantitatif, seperti Value at
Risk (VaR), merupakan salah satu metode yang banyak digunakan untuk
mengestimasi potensi kerugian maksimum yang dapat terjadi dalam jangka

2 I Analisis Risiko Pasar Menggunakan Metode Value at Risk (VaR) Pada PT. Mandom Indonesia Thk, Mustika Ratu Tbk dan Unilever Thk



waktu tertentu dengan tingkat kepercayaan tertentu. Pendekatan ini
memungkinkan perusahaan untuk mengevaluasi tingkat eksposur aset dan
modal terhadap fluktuasi pasar secara terukur dan objektif (Kumar, 2025).

Dalam konteks industri kosmetik, VaR digunakan untuk menilai potensi
kerugian yang timbul akibat ketidakstabilan pasar, termasuk fluktuasi harga
bahan baku, perubahan nilai tukar mata uang asing, serta pergerakan tingkat
suku bunga. Informasi yang dihasilkan dari pengukuran VaR dapat
dimanfaatkan sebagai dasar dalam penyusunan kebijakan keuangan dan
penentuan langkah antisipatif yang lebih terarah (Dimas, 2018).

Menurut Keller dan Brown (2022) menyatakan bahwa perusahaan yang
mengintegrasikan pengukuran risiko berbasis data cenderung menunjukkan
tingkat stabilitas keuangan yang lebih baik dibandingkan dengan perusahaan
yang hanya mengandalkan pertimbangan intuitif. Hal ini disebabkan oleh
kemampuan VaR dalam menyajikan estimasi risiko dalam satuan moneter
yang jelas, sehingga memudahkan manajemen dalam menetapkan batas
toleransi risiko, merencanakan cadangan modal, serta mengevaluasi strategi
keuangan yang diterapkan.

Pentingnya pengukuran risiko pasar melalui VaR semakin meningkat
ketika perusahaan kosmetik dihadapkan pada ketidakpastian ekonomi global,
seperti inflasi, kenaikan harga energi, dan perubahan kebijakan perdagangan
internasional. Faktor-faktor tersebut berdampak langsung terhadap struktur
biaya, efisiensi distribusi, serta tingkat permintaan konsumen, yang pada
akhirnya memengaruhi stabilitas keuangan dan profitabilitas perusahaan.

Analisis risiko yang dilakukan secara sistematis melalui metode
kuantitatif, termasuk VaR, dapat membantu perusahaan meningkatkan
efisiensi operasional dan memperkuat daya saing dalam jangka panjang.
Dengan memahami tingkat risiko yang dihadapi, perusahaan memiliki dasar
yang lebih kuat untuk merancang kebijakan yang adaptif, seperti diversifikasi
produk, pengendalian biaya produksi, dan penerapan strategi lindung nilai
guna mengurangi eksposur risiko pasar (Wicaksono, 2023).

Penggunaan VaR tidak hanya berfungsi sebagai alat analisis statistik,
tetapi juga sebagai bagian integral dari sistem manajemen risiko perusahaan.
International Organization for Standardization (2018) menegaskan bahwa
integrasi hasil pengukuran risiko ke dalam kerangka manajemen risiko
memungkinkan proses perencanaan strategis dan pengendalian internal
dilakukan secara lebih terstruktur dan berbasis informasi yang andal.
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Selain itu, penerapan VaR turut berkontribusi dalam meningkatkan
transparansi dan akuntabilitas pengelolaan risiko perusahaan. Ukuran risiko
yang jelas dan terukur memberikan sinyal positif kepada investor serta
pemangku kepentingan lainnya, sehingga dapat memperkuat reputasi
perusahaan dan mendukung terciptanya stabilitas usaha dalam jangka
panjang.

Penerapan Value at Risk pada sektor nonkeuangan memberikan
kontribusi penting dalam manajemen risiko modern, bahwa meskipun VaR
memiliki keterbatasan metodologis, pendekatan ini tetap menjadi alat standar
dalam pengukuran risiko pasar apabila digunakan bersama dengan kerangka
manajemen risiko yang komprehensif. Temuan tersebut diperkuat oleh
penelitian terkini yang menegaskan relevansi VaR dalam industri dengan
karakteristik risiko operasional yang kompleks (Qilichovich & Zayniddin,
2024).

Dengan demikian, analisis risiko pasar menggunakan metode Value at
Risk (VaR) pada PT Mandom Indonesia Tbk, PT Mustika Ratu Tbk, dan PT
Unilever Tbk diharapkan mampu memberikan gambaran yang komprehensif
mengenai tingkat risiko yang dihadapi oleh masing-masing perusahaan. Hasil
analisis ini tidak hanya berkontribusi pada pengembangan kajian akademik,
tetapi juga memiliki implikasi praktis dalam mendukung pengambilan
keputusan manajerial yang lebih efektif dan berorientasi pada keberlanjutan
usaha.
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BAB II
MANAJEMEN RISIKO
KEUANGAN

A. PENGERTIAN MANAJEMEN RISIKO

Manajemen risiko keuangan merupakan aspek fundamental dalam
pengelolaan perusahaan modern yang berorientasi pada keberlanjutan jangka
panjang. Proses ini mencakup serangkaian langkah sistematis untuk
mengidentifikasi, mengukur, menganalisis, serta mengendalikan potensi
risiko yang dapat memengaruhi stabilitas keuangan dan operasional
perusahaan. Menurut Andreason (2023), manajemen risiko keuangan adalah
rangkaian kegiatan terstruktur yang bertujuan melindungi nilai perusahaan
dari potensi kerugian akibat ketidakpastian pasar, seperti perubahan nilai tukar,
tingkat suku bunga, fluktuasi harga komoditas, dan faktor ekonomi makro
lainnya. Dengan demikian, manajemen risiko keuangan tidak hanya berfungsi
sebagai alat pengendalian, tetapi juga sebagai strategi adaptif dalam
menghadapi dinamika pasar.

Dalam lingkungan bisnis modern yang dinamis, risiko keuangan
menjadi kondisi yang tidak terelakkan. Fluktuasi nilai tukar, perubahan
kebijakan moneter global, ketegangan geopolitik, serta pergeseran tren
konsumsi dapat menciptakan ketidakstabilan pasar. Kondisi tersebut
menuntut perusahaan untuk mampu mengelola eksposur risiko secara
efektif dan terukur. Samuelson (2022) menyatakan bahwa pengelolaan
risiko yang baik tidak hanya berfokus pada upaya menghindari kerugian,
tetapi juga pada kemampuan memanfaatkan ketidakpastian sebagai peluang
strategis. Oleh karena itu, risiko perlu dikelola sebagai bagian integral dari
proses pengambilan keputusan perusahaan.

Manajemen risiko keuangan juga memiliki peran strategis dalam
mendukung keberlanjutan bisnis. Perusahaan yang mampu mengantisipasi
perubahan pasar melalui pengelolaan risiko yang efektif cenderung memiliki
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fleksibilitas yang lebih tinggi dalam menyesuaikan kebijakan keuangan,
struktur modal, dan strategi investasi. Harrison (2022) menegaskan bahwa
kemampuan perusahaan dalam mengelola risiko secara konsisten dan
sistematis merupakan indikator penting tingkat kematangan manajemen
keuangan serta kredibilitas perusahaan di mata investor. Hal ini menunjukkan
bahwa manajemen risiko berkontribusi langsung terhadap peningkatan
kepercayaan pemangku kepentingan.

Secara konseptual, manajemen risiko keuangan terdiri atas beberapa
tahapan utama yang saling berkaitan. Tahap pertama adalah identifikasi risiko,
yaitu proses mengenali berbagai sumber risiko yang berasal dari faktor internal
maupun eksternal perusahaan. Faktor internal dapat berupa struktur biaya dan
kebijakan pendanaan, sedangkan faktor eksternal mencakup fluktuasi nilai
tukar, perubahan regulasi, serta kondisi ekonomi global. Identifikasi risiko
yang tepat menjadi dasar bagi tahapan pengelolaan risiko selanjutnya.

Tahap berikutnya adalah pengukuran risiko, yaitu proses kuantifikasi
potensi kerugian yang mungkin dialami perusahaan. Salah satu metode yang
umum digunakan adalah pendekatan Value at Risk (VaR), yang mampu
memberikan estimasi kerugian maksimum dalam periode waktu tertentu pada
tingkat keyakinan tertentu. Melalui pengukuran ini, perusahaan dapat
memperoleh gambaran mengenai besarnya eksposur risiko keuangan yang
dihadapi (Nugroho, 2022).

Setelah risiko diukur, perusahaan perlu melakukan evaluasi dan
pengendalian risiko. Tahap ini meliputi pemilihan strategi mitigasi yang
sesuai, seperti diversifikasi aset, penggunaan instrumen derivatif, atau
penerapan kebijakan lindung nilai (hedging). Strategi yang dipilih harus
disesuaikan dengan karakteristik risiko dan kondisi keuangan perusahaan agar
pengendalian risiko dapat berjalan secara efektif. Selanjutnya, perusahaan
melakukan pemantauan risiko secara berkelanjutan untuk memastikan bahwa
kebijakan yang diterapkan tetap relevan dengan perkembangan kondisi pasar.

penerapan manajemen risiko keuangan sangat ditentukan oleh
pemahaman perusahaan terhadap karakteristik risiko yang dihadapi serta
komitmen manajemen dalam mengelola risiko tersebut. Proses pengelolaan
risiko yang bersifat formal atau administratif semata tidak akan memberikan
dampak signifikan apabila tidak didukung oleh budaya organisasi yang
memiliki kesadaran terhadap risiko. Oleh karena itu, manajemen risiko
keuangan perlu diterapkan secara menyeluruh dan berkelanjutan.
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ANALISIS RISIKO PASAR
MENGGUNAKAN METODE VALUE AT RISK [VAR)

PADA PT. MANDOM INDONESIA TBK,
MUSTIKA RATU TBK DAN UNILEVER TBK

Pada era persaingan global saat ini, perusahaan fidak
hanya dituntut untuk mampu bersaing, tetapi juga harus
memiliki kemampuan dalam mengelola berbagai risiko yang
timbul akibat perubahan kondisi ekonomi, nilai tukar, serta
fluktuasi harga pasar. Salah satu metode yang digunakan untuk
mengukur tingkat risiko pasar adalah Value at Risk (VaR).
Metode ini memberikan gambaran mengenai besarnya potensi
kerugian maksimum yang mungkin dialami oleh perusahaan
dalam jangka waktu tertentu pada tingkat keyakinan tertentu.
Melalui pendekatan VaR, perusahaan dapat memahami tingkat
eksposur risiko yang dihadapi serta menyiapkan langkah-
langkah strategis untuk meminimalkan dampak negatif yang
mungkin terjadi.

Perusahaan yang dijadikan objek dalam pembahasan
ini, yaitu PT Mandom Indonesia Tbk, PT Mustika Ratu Tbk, dan PT
Unilever Tbk, merupakan perusahaan yang bergerak di industri
kosmetik dengan karakteristik pergerakan pasar yang dinamis.
Ketiga perusahaan tersebut dipilih untuk menunjukkan
bagaimana penerapan metode VaR dapat membantu
perusahaan dalam mengidentifikasi, mengukur, serta
mengendalikanrisiko pasar yang dihadapi.

Penyusunan pembahasan ini diharapkan dapat
memberikan manfaat dan wawasan bagi pembaca, baik dari
kalangan akademisi, praktisi bisnis, maupun masyarakat umum
yang ingin memahami pentingnya analisis risiko dalam industri
kosmetik. Semoga karya ini dapat menjadi referensi dalam
pengembangan strategi manajemen risiko yang lebih baik dan
berkelanjutan.
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