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Pendahuluan

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan membandingkan
strategi diversifikasi yang diterapkan oleh dua perusahaan kosmetik terkemuka
di Indonesia, PT Mustika Ratu Tbk (MRAT) dan PT Paragon Technology and
Innovation (Paragon), selama periode 2020 hingga 2024. MRAT melakukan
diversifikasi dengan mengembangkan produk herbal, kesehatan, dan
memperluas pasar ke luar negeri, sementara Paragon berfokus pada inovasi
kosmetik halal dan penguatan merek. Dengan menggunakan metode kuantitatif
deskriptif dan menganalisis rasio keuntungan dari laporan keuangan (ROA,
ROE, dan ROI), hasil penelitian menunjukkan bahwa meskipun kedua
perusahaan menggunakan diversifikasi untuk meningkatkan daya saing, kinerja
keuangan mereka secara keseluruhan menunjukkan volatilitas tinggi dan
tantangan signifikan terkait stabilitas keuntungan. Secara spesifik, MRAT
menunjukkan peningkatan laba yang kuat pada tahun 2022, dengan ROA
mencapai 9,76% dan ROE 16,48%, namun kinerjanya konservatif atau mendekati
nol pada tahun-tahun lain, mengindikasikan ketidakstabilan laba dari operasi
diversifikasi. Sementara itu, Paragon mencapai efisiensi aset yang sangat tinggi
pada 2020 dan 2022 (ROA dan ROI mencapai 1400,638%), namun mengalami
penurunan tajam dalam keuntungan pada 2023 dan 2024. Penurunan ini terjadi
meskipun total aset dan ekuitas perusahaan terus meningkat, yang menyiratkan
bahwa investasi aset untuk mendukung diversifikasi belum menghasilkan
peningkatan laba yang sebanding. Oleh karena itu, penelitian menyimpulkan
bahwa diversifikasi memiliki potensi tetapi belum terbukti efektif dalam
menjaga kinerja yang stabil dan berkelanjutan, sehingga MRAT disarankan
untuk meningkatkan margin keuntungan dan Paragon perlu mengatasi
penurunan efisiensi aset dan mengelola biaya secara lebih ketat.

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Rasio Profitabilitas, Strategi Diversifikasi, PT
Mustika Ratu Tbk, PT Paragon, ROA, ROE.

Industri kosmetik dan perawatan pribadi di Indonesia sedang berkembang karena

semakin banyak orang yang peduli dengan kulit dan penampilan mereka. Dua perusahaan
besar yang berperan penting dalam industri ini adalah PT Mustika Ratu Tbk dan PT
Paragon Technology and Innovation, yang merupakan pemilik merek Wardah. Kedua
perusahaan ini memiliki sejarah yang panjang dan menggunakan strategi bisnis yang
berbeda agar tetap kompetitif di pasar. PT Mustika Ratu Tbk dan PT Paragon merupakan
dua perusahaan utama dalam industri kosmetik Indonesia yang menerapkan strategi
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diversifikasi untuk memperluas bisnis dan meningkatkan daya saing mereka (Eldwin,
2021).

PT Mustika Ratu didirikan pada tahun 1975 dan dikenal dengan produk kosmetik
serta produk herbal tradisional yang menggunakan bahan-bahan alami dan warisan
budaya dari Indonesia. Perusahaan ini melakukan diversifikasi dengan mengembangkan
berbagai produk seperti kosmetik, produk kesehatan, franchise spa, serta memperluas
pasar di luar negeri melalui kerja sama strategis. (Febrianti, 2022) Di sisi lain, PT Paragon
yang pertama kali mengenalkan kosmetik halal di Indonesia dengan merek Wardah juga
terus memperluas beragam produk dan terus berinovasi untuk memperkuat posisi pasar
mereka. (Harman, no date)

Diversifikasi adalah cara untuk menyebarluaskan produk, bisnis, jenis aset,
investasi, atau bidang lainnya agar mengurangi risiko. Dengan pendekatan ini, perusahaan
atau investor tidak bergantung pada satu sumber pendapatan saja, sehingga meningkatkan
kemungkinan menghasilkan keuntungan dan memastikan ketangguhan bisnis atau return
investasi. Strategi diversifikasi mereka tidak hanya bertujuan untuk memperluas pasar dan
meningkatkan pendapatan, tetapi juga mempertahankan kualitas produk serta bersaing
secara efektif melawan persaingan yang meningkat. Oleh karena itu, penting untuk
membandingkan kinerja keuangan PT Mustika Ratu Tbk dan PT Paragon berdasarkan
strategi diversifikasi mereka. Analisis ini membantu mengungkap seberapa efektif strategi
tersebut dalam meningkatkan kinerja keuangan, termasuk profitabilitas, likuiditas, dan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan. (Pratiwi et al, 2023)

Meskipun ada beberapa penelitian lokal seperti Pratiwi et al (2023) dan Jeremy
Eldwin (2021) yang sudah menjelaskan strategi diversifikasi PT Mustika Ratu Tbk (produk
herbal tradisional, spa, ekspansi ekspor) serta PT Paragon Technology and Innovation
(Wardah halal, inovasi merek), masih terdapat celah dalam penelitian. Hal ini karena belum
ada cukup studi perbandingan empiris di jurnal internasional dari tahun 2020 hingga 2024
yang mengukur dampak diversifikasi terhadap indikator kinerja keuangan tertentu seperti
ROA/ROE (profitabilitas), rasio likuiditas, dan rasio solvabilitas (debt-to-equity) di industri
kosmetik Indonesia setelah pandemi. (Annisa, 2025)

Tujuan penelitian ini adalah menganalisis efektivitas strategi diversifikasi kedua
perusahaan tersebut dari tahun 2018 hingga 2024, membandingkan faktor-faktor
pendamping seperti regulasi halal dan digitalisasi pasar, serta mengembangkan model
prediktif untuk ketahanan keuangan. Makna penelitian ini mencakup peningkatan teori
diversifikasi perusahaan di pasar berkembang (seperti studi Ansoff Matrix di sektor barang
konsumsi), memberikan panduan praktis bagi manajer kosmetik lokal untuk bersaing
dengan pemain global, serta implikasi kebijakan bagi OJK/BEI untuk mendorong
diversifikasi yang berkelanjutan dan meningkatkan kontribusi industri terhadap PDB
nasional (Azizah et al, 2025).
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Metodologi

Studi ini menggunakan metode kuantitatif perbandingan dengan pendekatan
deskriptif. Metode ini adalah cara ilmiah untuk mengumpulkan data yang diperlukan,
berdasarkan karakteristik ilmiah, pendekatan rasional, proses sistematis, dan bukti empiris
(Sugiyono, 2012). Penelitian perbandingan ini fokus pada strategi diversifikasi yang
digunakan oleh kedua perusahaan (PT Mustika Ratu Tbk dan PT Paragon) sebagai variabel
yang membedakan keduanya, untuk membandingkan dampak dari strategi tersebut
terhadap kinerja keuangan (Firdaus & Dara, 2020).

Pendekatan kuantitatif menggunakan data sekunder (laporan keuangan) yang
diproses melalui perhitungan kuantitatif (analisis rasio) untuk menghasilkan bukti empiris
yang menjelaskan hubungan antara perbedaan strategi diversifikasi dan hasil kinerja
keuangan (sebab akibat). Metode ini memungkinkan peneliti membandingkan kondisi
yang ada antara dua kelompok (dua perusahaan dengan strategi diversifikasi yang
berbeda) tanpa melakukan manipulasi, sehingga menghasilkan penjelasan faktual dan
terukur mengenai kinerja keuangan kedua perusahaan tersebut.

Rumusan Masalah

Permasalahan dalam penelitian ini adalah bagaimana strategi diversifikasi yang
dilakukan oleh PT Mustika Ratu Tbk dan PT Paragon Technology & Innovation selama
periode 2020 hingga 2024, serta perbandingan kinerja keuangan kedua perusahaan dalam
waktu yang sama. Penelitian ini juga ingin mengetahui seberapa besar pengaruh dari
strategi diversifikasi yang diterapkan kedua perusahaan terhadap kinerja keuangan
masing-masing selama periode 2020 hingga 2024.

Hasil dan Pembahasan

Analisis perbandingan kinerja keuangan dilakukan menggunakan data sekunder
berupa laporan keuangan perusahaan PT Mustika Ratu Tbk dan data estimasi serta proksi
untuk PT Paragon, dengan periode pengamatan tahun 2020 Analisis ini dilakukan dengan
menghitung beberapa rasio keuangan utama.

Data Keuangan PT Mustika Ratu Tbk Periode 2020-2024 (Dalam Jutaan Rupiah)

Tabel 1. Data Keuangan Sisa

L
Bersii'lt;la{u ; Total aset Total ekuitas ROA ROE ROI
Periode & (Rp) (Rp) (%) %) (%)
(Rp)
2020 357.509.651 559.795.937.451 342.418.918.457 0,06 0,10 0,06
2021 776.813.020 578.260.975.588 343.198.729.097 0,13 0,23 0,13

2022 67.813.834.137 694.780.597.799 411.385.562.278 9,76 16,48 9,76

2023 68.187.177 642.900.850.354 413.428.403.519 0,01 0,02 0,01

2024 256.619.854 612.948.919.759 399.787.290.860 0,04 0,06 0,04
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Tabel 2. Rata-Rata Komponen Keuangan

Komponen Total nilai (Rp) Rata-rata (Rp)
Laba Bersih/Rugi 69.272.063.839 13.854.412.768
Total aset 3.088.687.284.951 617.737.456.990
Total Ekuitas 1.910.218.904.211 382.083.780.842

Tabel 3. Rata-Rata Rasio Profitabilitas

Rasio Total persentase (%) Rata-rata (Total/5) (%)
ROA 10,00 2,00

ROE 16,89 3,38

ROI 10,00 2,00

Perusahaan ini menunjukkan peningkatan signifikan dalam kinerja keuangan secara
rata-rata. Rata-rata keuntungan bersih mencapai Rp 13,85 miliar setiap periode. Rata-rata
ROA sebesar 2,00%, artinya setiap rupiah aset menghasilkan 2,00% laba. Rata-rata ROE
sebesar 3,38%, yang berarti setiap rupiah modal sendiri menghasilkan 3,38% laba. Rata-rata
ini utamanya didorong oleh kinerja yang kuat pada tahun 2022. Berbagai rasio ini
menunjukkan potensi laba yang positif, meskipun ada tantangan dalam mempertahankan
margin laba di periode-periode interim terbaru. (Anak, 2015)

Perlu diperhatikan bahwa kinerja rata-rata perusahaan sangat dipengaruhi oleh laba
besar pada tahun 2022 (ROA = 9,76%, ROE = 16,48%, ROI = 9,67%). Jika tahun 2022
dikeluarkan, rata-rata ROA dan ROE dari empat periode lainnya (2020, 2021, Juni 2023,
September 2024) akan jauh di bawah 1%. Hal ini menunjukkan bahwa, selain peningkatan
tidak biasa pada tahun 2022, perusahaan masih menghadapi tantangan besar dalam
mencapai keuntungan yang signifikan.

Rasio laba pada periode interim 2023 dan 2024 mendekati nol. Singkatnya, PT
Mustika Ratu Tbk menunjukkan kemampuan untuk menghasilkan laba bersih dalam
beberapa tahun terakhir, dengan rata-rata yang kuat berkat tahun 2022. Namun, perlu
diperhatikan bahwa periode pelaporan interim terbaru (2023 dan 2024) masih menunjukkan
kinerja yang relatif konservatif (Harahap, 2022).
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Data Keuangan PT Paragon Periode 2020-2024 (Dalam Jutaan Rupiah)

Tabel 4. Data Keuangan Sisa

Laba
Total Aset Total Ekuitas ROE ROI
Periode Bersih/Rugi ROA (%
8 (Rp) (Rp) o () (%)
(Rp)
2020 52.426.959 619.237.947 171.825.318 1.233,147 4.441,951 1.233,147
2021 47.946.108 779.127.832 208.996.956 879,942 3.282,255 879,942
2022 70.299.249 745.442.364 267.576.795 1.400,638 3.901,883 1.400,638
2023 23.562.586 979.539.070 344.492.323 367,308 1.042,484 367,308
2024 17.674.724 871.535.246 348.068.308 322,08 805,993 322,08
Tabel 5. Rata-Rata Komponen Keuangan
Komponen Total nilai (Rp) Rata-rata (Rp)
Laba Bersih/Rugi 159.482.667 2.869
Total aset 3.994.882.459 53.275
Total Ekuitas 1.340.959.700 17.793
Tabel 6. Rata-Rata Rasio Profitabilitas
Rasio Total persentase Rata-rata (Total/5)
(%) (%)
ROA 3.913,243 782,64
ROE 13.474,566 2.694,91
ROI 3.913,243 782,64

Analisis rasio keuntungan (ROA, ROE, dan ROI) selama lima tahun terakhir (2020-
2024) menunjukkan perubahan signifikan dalam kemampuan Paragon Technologies, Inc.
dalam mengelola aset dan menghasilkan keuntungan dari investasi. (Konsolidasian et al,

2023)

Prestasi Rata-Rata (2020-2024)

Rata-rata ROA dan ROI perusahaan sekitar 782,64%. Hal ini berarti dalam lima tahun
terakhir, perusahaan mampu mendapatkan keuntungan sebesar sekitar 7,8264 untuk setiap
Rp. 16.600 aset yang dimilikinya.
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Rata-rata ROE: Rata-rata ROE perusahaan mencapai 2.694,91%. Angka ini
menunjukkan perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang cukup baik dari modal
yang dimiliki oleh pemegang saham.

Perubahan dan Penurunan Tidak Stabil
Performa Puncak (2020 dan 2022)

Pada tahun 2020, ROE mencapai tingkat tertinggi yaitu 4.441,951%. Tingkat ROE
yang tinggi ini dipengaruhi oleh laba yang kuat (52.426.959 juta) dibandingkan modal
pemilik saham (171.825.318 juta). Pada tahun 2022, ROA dan ROI mencapai nilai tertinggi
yaitu 1.400,638%. Peningkatan ROA menunjukkan penggunaan aset yang sangat efisien,
yang menghasilkan laba bersih sebesar 70.299.249 Juta, yang tertinggi dalam lima tahun
terakhir.

Penurunan yang Signifikan (2023 dan 2024)

Tren Penurunan: Setelah tahun 2022, kinerja perusahaan mengalami penurunan
tajam. Pada tahun 2024, ROA/ROI turun menjadi , dan ROE turun menjadi 805,993%.
Penurunan ini terjadi meskipun aset dan modal pemilik saham meningkat, tetapi laba tidak
naik seiring pertumbuhan tersebut. Laba bersih hanya mencapai 17.674.724 juta, yang
merupakan nilai terendah sejak tahun 2020.

Potensi Penyebab: Penurunan tajam dalam laba mungkin disebabkan oleh biaya
operasional yang meningkat, penurunan harga jual, atau penurunan penjualan setelah
peningkatan signifikan pada tahun 2022. Secara keseluruhan, meskipun perusahaan
berhasil mencapai laba yang bagus pada awal periode (2020-2022), kinerja keuangan pada
tahun-tahun berikutnya menunjukkan tantangan besar dalam menjaga efisiensi aset dan
mencapai return yang memadai dari investasi. (“Paragon Technologies Inc._21
FS_Final.pdf. no date)

Simpulan

Analisis membandingkan dan masing-masing dari rasio profitabilitas PT Mustika
Ratu Tbk (MRAT) dan PT Paragon (Estimasi) menunjukkan perbedaan signifikan dalam
cara kedua perusahaan mengelola aset dan menghasilkan laba. Secara umum, PT Paragon
(Estimasi) menunjukkan performa yang lebih baik dalam hal profitabilitas, terlihat dari
tingkat margin laba bersih (NPM) dan return on assets (ROA) yang lebih tinggi
dibandingkan MRAT, menunjukkan kemampuan yang lebih baik dalam mengubah
pendapatan menjadi laba dan memanfaatkan aset perusahaan secara efektif.

Namun, ketika melihat kinerja masing-masing perusahaan selama lima tahun
terakhir (2020-2024), keduanya menunjukkan volatilitas yang sangat tinggi. Kinerja MRAT
secara umum positif, terutama didorong oleh laba besar pada tahun 2022, di mana ROA
mencapai 9,76% dan ROE mencapai 16,48%. Jika kita mengabaikan lonjakan tahun 2022,
rata-rata ROA dan ROE pada empat periode lainnya jauh di bawah 1%, menunjukkan
bahwa perusahaan ini terus menghadapi tantangan serius dalam mencapai laba yang
berkelanjutan dari operasinya. Hal ini didukung oleh laporan keuangan sementara tahun
2023 dan 2024 yang menunjukkan margin laba hampir nol atau sangat konservatif. Di sisi
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lain, PT Paragon (Estimasi) mencapai puncak kinerjanya pada tahun 2020 (ROE tertinggi
sebesar 4.441,951%) dan 2022 (ROA/ROI tertinggi sebesar 1.400.638%), menunjukkan
periode luar biasa dalam efisiensi aset.

Namun, setelah tahun 2022, PT Paragon mengalami penurunan tajam dalam
profitabilitas, di mana ROA/ROI dan ROE turun ke tingkat sangat rendah pada tahun 2024
(ROE sebesar 805.993%). Penurunan laba bersih ini terjadi meskipun total aset dan ekuitas
pemegang saham terus meningkat, menunjukkan bahwa aset baru atau modal yang
ditambahkan tidak menghasilkan laba yang setara, dan laba bersih hanya mencapai
17.674,724 juta, yang merupakan nilai terendah sejak 2020. Penurunan ini mungkin
disebabkan oleh biaya operasional yang meningkat, tekanan penjualan, atau penurunan
volume penjualan setelah puncaknya.

Ditemukan bahwa PT Mustika Ratu Tbk (MRAT) dan PT Paragon sedang
menghadapi masalah besar dalam menjaga laba yang stabil. Hasil kerja mereka sebelumnya
yang baik hanya muncul secara terpisah, bukan secara terus-menerus. Di PT Paragon,
terdapat perbedaan antara pertumbuhan aset dan laba bersih, yang menunjukkan bahwa
penggunaan modal perusahaan semakin tidak efisien. Sementara itu, MRAT mengalami
margin laba operasional yang sangat sempit selain pada tahun-tahun tertentu. Sebagai
saran, kedua perusahaan harus mengevaluasi kembali efisiensi biaya operasional dan
meninjau ulang strategi pemasaran mereka agar pertumbuhan aset benar-benar bisa
meningkatkan laba bersih. Untuk penelitian lanjutan, disarankan menganalisis lebih dalam
faktor-faktor di luar perusahaan seperti perubahan tren konsumen kosmetik pasca-
pandemi, atau melakukan analisis titik impas (BEP) untuk mengetahui titik kritis di mana
biaya operasional mulai sangat berpengaruh pada margin laba.

Ditemukan bahwa PT Mustika Ratu Tbk (MRAT) dan PT Paragon sedang
menghadapi masalah besar dalam menjaga laba yang stabil. Hasil kerja mereka sebelumnya
yang baik hanya muncul secara terpisah, bukan secara terus-menerus. Di PT Paragon,
terdapat perbedaan antara pertumbuhan aset dan laba bersih, yang menunjukkan bahwa
penggunaan modal perusahaan semakin tidak efisien. Sementara itu, MRAT mengalami
margin laba operasional yang sangat sempit selain pada tahun-tahun tertentu. Sebagai
saran, kedua perusahaan harus mengevaluasi kembali efisiensi biaya operasional dan
meninjau ulang strategi pemasaran mereka agar pertumbuhan aset benar-benar bisa
meningkatkan laba bersih. Untuk penelitian lanjutan, disarankan menganalisis lebih dalam
faktor-faktor di luar perusahaan seperti perubahan tren konsumen kosmetik pasca-
pandemi, atau melakukan analisis titik impas (BEP) untuk mengetahui titik kritis di mana
biaya operasional mulai sangat berpengaruh pada margin laba.
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