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Abstract. This study examines the efficiency of cash flow reports as an indicator of 

financial stability in the retail investment sector after the COVID-19 pandemic with a 

focus on PT Indoritel Makmur International Tbk. Data was taken from consolidated 

financial reports for the 2020–2023 period, using qualitative techniques and case studies. 

The research results show that investment cash flow efficiency is very important to 

maintain the company's financial stability. The large increase in cash flow from 

investment activities from disbursement of short-term investments shows the company's 

strategy in managing liquidity and risk amidst market changes. This study supports the 

signaling theory with the latest research, namely: This research provides an overview of 

how efficient cash flow reporting through investment cash flow activities after COVID-

19 is as an indicator of financial stability at PT Indoritel Makmur International Tbk. 
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Abstrak. Studi ini mengkaji efisiensi laporan arus kas sebagai indikator stabilitas 

keuangan pada sektor investasi ritel pasca pandemi COVID-19 dengan fokus pada PT 

Indoritel Makmur International Tbk. Data diambil dari laporan keuangan konsolidasi 

periode 2020–2023, dengan menggunakan teknik kualitatif dan studi kasus. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa efisiensi arus kas investasi sangat penting untuk menjaga 

stabilitas keuangan perusahaan. Peningkatan besar arus kas dari aktivitas investasi dari 

pencairan investasi jangka pendek menunjukkan strategi perusahaan dalam mengelola 

likuiditas dan risiko di tengah perubahan pasar. Studi ini mendukung teori signaling 

dengan keterbaruan penelitian yaitu: Riset ini memberi gambaran terkait seberapa efesien 

laporan arus kas melalui aktivitas arus kas investasi setelah COVID-19 menjadi indikator 

stabilitas keuangan di PT Indoritel Makmur International Tbk. 

Kata Kunci: Efisiensi Laporan Arus Kas, Stabilitas Keuangan, Investasi Ritel, Teori 

Signaling. 

 

LATAR BELAKANG 

Sebagian besar ekonomi dunia telah diubah oleh pandemi COVID-19, termasuk 

industri investasi ritel di Indonesia. Krisis yang terjadi memaksa perusahaan untuk 

beradaptasi dengan dinamika baru, baik dari segi operasional maupun pengelolaan 

keuangan. Di tengah tantangan tersebut, efisiensi laporan arus kas menjadi elemen krusial 

dalam menilai stabilitas keuangan perusahaan. Namun, seiring dengan akselerasi 

transformasi digital, metode konvensional dalam pengelolaan arus kas kini menghadapi 

kebutuhan untuk beradaptasi dengan teknologi yang lebih canggih. Pada penelitian 

terdahulu “Analisis Pengaruh Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi Terhadap Return 

Saham Pada Masa Pandemi COVID-19”, Oktavian et al., (2023) terdapat teori yang 

relevan dengan topik pembahasan ini yaitu Teori signaling dimana teori ini menjelaskan 

tentang strategi perusahaan dalam memberi sinyal bagi pemakai atau pengguna dari 

laporan keuangan. Sinyal tersebut merupakan langkah manajemen untuk menyampaikan 

informasi kepada investor bahwasanya perusahaan memiliki kemampuan dalam 

mempertahankan operasi bisnis dan beradaptasi dengan dinamika pasar yang fluktuatif.  



Efisiensi arus kas muncul sebagai suatu ukuran penting untuk menilai stabilitas 

ini, dengan memberikan wawasan tentang kemampuan perusahaan untuk menghasilkan, 

mengalokasikan, dan memelihara likuiditas. Laporan keuangan konsolidasi PT Indoritel 

Makmur Internasional Tbk menjadi sumber penelitian ini. Pada tahun setalah terjadinya 

Covid – 19 tepatnya di tahun 2020 sampai tahun 2023 selama 4 tahun terakhir. Di tengah 

ketidakpastian ekonomi global dan lokal, manajemen arus kas yang baik dapat menjadi 

penentu keberlanjutan usaha. Laporan arus kas yang efektif membantu bisnis memenuhi 

kewajiban jangka pendek dan jangka panjang, melakukan investasi strategis, dan 

mendukung operasional. Hal ini sangat relevan untuk industri ritel, karena di sana 

permintaan yang tidak stabil, perubahan gaya konsumen, dan masalah logistik sering 

menjadi penghalang. Sektor ritel memiliki peran vital dalam perekonomian Indonesia. 

Selain menjadi penggerak utama konsumsi domestik, sektor ini juga menyediakan 

lapangan kerja yang luas dan menjadi indikator utama kesehatan ekonomi. Menurut data 

BPS, sektor ritel menyumbang signifikan terhadap PDB nasional, terutama melalui 

kontribusinya terhadap aktivitas perdagangan dan distribusi barang. 

Namun, sektor ini juga menghadapi berbagai tantangan, seperti digitalisasi yang 

mengubah pola konsumsi masyarakat, tekanan persaingan dari e-commerce, dan 

kebutuhan untuk terus berinovasi. Dalam kondisi ini, efisiensi operasional dan keuangan 

menjadi faktor penentu keberhasilan. Perusahaan seperti PT Indoritel Makmur 

Internasional Tbk. yang bergerak di bidang investasi dan memiliki keterlibatan dalam 

sektor ritel, agar tetap relevan di pasar yang kompetitif, mereka harus dapat mengubah 

metode pengelolaan keuangan mereka. PT Indoritel adalah salah satu perusahaan 

terkemuka yang beroperasi di sektor ritel melalui investasi strategisnya. Sebagai entitas 

publik, PT Indoritel bertanggung jawab untuk memastikan bahwa setiap aktivitas 

bisnisnya memberikan nilai tambah bagi pemegang saham dan mendukung stabilitas 

perusahaan.  

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Signaling 

Sebagaimana dijelaskan oleh Bridgham dan Houston (2019), Tindakan 

manajemen perusahaan yang memberikan sinyal kepada investor tentang perspektif 

perusahaan tentang masa depan adalah sinyal, atau teori tanda, bagi investor tentang masa 
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depan perusahaan. Teori ini memberikan sinyal kepada perusahaan mengenai kinerja 

keuangan dan non-keuangan perusahaan serta pencapaian manajemen untuk memenuhi 

harapan dan keputusan pemegang saham. Sebagian besar, informasi yang diberikan oleh 

perusahaan terdiri dari catatan atau gambaran tentang kondisi perusahaan saat ini, saat 

ini, dan di masa depan. Menurut Brigham dan Houston (2019), sinyal atau isyarat adalah 

langkah-langkah yang dilakukan oleh perusahaan untuk memberikan informasi kepada 

investor mengenai pandangan manajemen terhadap prospek perusahaan di masa depan. 

 

Laporan Arus Kas 

Menurut Warren et al., tujuan utama laporan arus kas adalah untuk memberikan 

informasi yang relevan tentang pendapatan dan pembayaran tunai perusahaan dalam 

jangka waktu tertentu. Menurut Hanafi dan Abdul, laporan arus kas berfokus pada 

penyajian neraca dan laporan laba rugi, sekaligus menggambarkan perubahan posisi kas 

akibat aktivitas operasional, investasi, dan pendanaan perusahaan dalam periode tertentu. 

Laporan ini menunjukkan asal dan penggunaan dana selama waktu tersebut. Oleh karena 

itu, laporan arus kas dapat dimanfaatkan sebagai acuan untuk memperkirakan kebutuhan 

masa depan jika terjadi perubahan dalam batasan yang telah ditentukan atau disepakati. 

 

Investasi 

Menurut Adnyana (2020), investasi merupakan bagian penting dari keputusan 

keuangan yang dibuat oleh individu dan perusahaan. Investasi adalah keputusan yang 

disengaja yang dibuat oleh seseorang untuk menginvestasikan uang, waktu, atau sumber 

daya berharga lainnya untuk bisnis atau peluang dengan harapan menghasilkan lebih 

banyak uang daripada yang mereka investasikan. Investasi termasuk aset real dan aset 

finansial, dengan masing-masing kelebihan dan kekurangan. Karena ada peluang untuk 

mencapai keuntungan yang diinginkan, motivasi investasi biasanya didasarkan pada 

keinginan untuk memperoleh keuntungan dari dana yang diinvestasikan. 

 

Ritel 

Perusahaan ritel berasal dari kata Perancis "ritellier", yang berarti "memutuskan 

sesuatu". Perusahaan ritel berusaha untuk memilih produk yang dibuat dan 

didistribusikan oleh perusahaan manufaktur sesuai dengan kebutuhan pelanggan. Bisnis 



Ritel adalah distributor terakhir yang mencapai pelanggan. Menurut buku manajemen 

ritel, ritel adalah bisnis yang melibatkan pelanggan akhir membeli barang dan jasa secara 

langsung. 

 

Stabilitas 

Menurut Jack C. Plano, stabilitas adalah kondisi sebuah sistem di mana 

komponennya cenderung tetap dalam atau kembali ke hubungan yang stabil. Ini berarti 

bahwa tidak ada perubahan yang signifikan atau kacau di dalam sistem atau bahwa Dalam 

manajemen toko, retail didefinisikan Ritel dapat didefinisikan sebagai segala aktivitas 

bisnis yang berhubungan dengan penjualan barang dan jasa kepada konsumen untuk 

keperluan pribadi, keluarga, atau rumah tangga. Inti dari definisi ini adalah bahwa proses 

penjualan ditujukan langsung kepada pengguna akhir atau pelanggan final dari produk 

tersebut. 

 

METODE PENELITIAN 

Pendekatan studi kasus adalah metode penelitian yang melibatkan penelitian 

menyeluruh yang melibatkan individu, kelompok, organisasi, kegiatan, dan elemen 

lainnya dalam jangka waktu tertentu. Tujuan dari metode ini adalah untuk mendapatkan 

gambaran mendalam tentang struktur entitas dan mengumpulkan data, yang kemudian 

dianalisis untuk menghasilkan teori (Abdussamad, 2021). Metode kualitatif studi pustaka 

adalah pendekatan penelitian yang berfokus pada pengumpulan dan analisis data dari 

sumber tertulis seperti buku, jurnal, dan dokumen lain, untuk memahami makna, konteks, 

serta pola yang terkandung dalam teks. Peneliti melakukan refleksi kritis terhadap 

sumber, mempertimbangkan bias dan konteks sosial, serta menggunakan analisis ini 

untuk mengembangkan teori atau kerangka konseptual baru. Pendekatan ini berguna 

untuk mengeksplorasi isu-isu kompleks dan memberikan wawasan mendalam tentang 

fenomena sosial dalam berbagai disiplin ilmu (Hasan, et al. 2022). 

Metode kualitatif dengan pendekatan studi pustaka digunakan dalam penelitian 

ini dikarenakan penggunaan metode studi kasus memberikan gambaran mendalam 

tentang situasi spesifik PT Indoritel Makmur International Tbk., sementara metode 

kualitatif studi pustaka membantu dalam menghubungkan hasil temuan dengan teori-teori 

yang ada. Kombinasi kedua metode ini memungkinkan penelitian untuk memberikan 
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analisis yang komprehensif dan relevan secara teoritis serta praktis dalam memahami 

stabilitas keuangan perusahaan di tengah tantangan ekonomi terutama setelah COVID-

19. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Setelah COVID-19, banyak perusahaan yang mengalami perubahan, terutama 

untuk mengetahui apakah keuangan mereka masih stabil sebelum COVID-19 melanda. 

Laporan arus kas dijadikan sebagai indikator dalam menilai apakah perusahaan tersebut 

mampu mempertahankan likuiditas dan memastikan keberlanjutan operasional bisnis. 

Perusahaan dengan kestabilan arus kas cenderung lebih adaptif terhadap dinamika pasar 

dan memiliki potensi lebih besar agar tetap kompetitif ditengah kondisi ekonomi yang 

tidak pasti. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis efesiensi arus kas PT Indoritel 

Makmur International Tbk. dalam menghadapi tantangan yang timbul pasca-pandemi 

COVID-19, khusunya pada periode 2020-2023. Berikut gambaran mengenai arus kas 

aktivitas investasi ritel di PT Indoritel International Tbk. pada tahun 2020 – 2023: 

 

Gambar diatas menunjukkan rekapan data arus kas dari aktivitas investasi pada 

tahun 2020, dengan jumlah kas neto yang dikeluarkan untuk aktivitas investasi sebesar 

Rp753.496.000, pengeluaran tersebut meningkat sebesar 119,39% atau sebesar 

Rp410.043.000 dari tahun 2019 yaitu 343.453.000. Kenaikan tersebut, memiliki 

penyebab utama yaitu adanya penempatan investasi jangka pendek pada tahun 2020. 



 

Gambar diatas merupakan rekapan data arus kas dari aktivitas investasi pada tahun 

2021, dengan jumlah kas neto yang diperoleh dari (digunakan untuk aktivitas investasi) 

senilai Rp711.995. Perseroan mencatat, terdapat penerimaan kas dari aktivitas investasi. 

Penerimaan tersebut utamanya berasal dari pencairan investasi jangka pendek. 

 

Gambar diatas merupakan rekapan data arus kas dari aktivitas investasi pada tahun 

2022, dengan jumlah kas neto yang diperoleh dari aktivitas investasi senilai 

Rp753.496.000.000 Kas bersih yang didapatkan Perseroan dari aktivitas investasi 

dibukukan senilai Rp722,41 Miliar, meningkat 1,46% dari 712,00 Miliar. Peningkatan ini 

terjadi dikarenakan terdapat pencairan investasi jangka panjang. 
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Gambar diatas merupakan rekapan data pada tahun 2023, dengan jumlah arus kas 

neto yang diperoleh dari (digunakan untuk aktivitas investasi) senilai 510,067.000.000 

Pada akhir tahun 2023, aktivitas investasi akan dilakukan dengan kas bersih., senilai 

510,07 Miliar. Kas didapatkan dari aktivitas signifikan, kas tersebut diperoleh dari 

pencairan investasi jangka pendek – neto sebesar Rp1,80 triliun (2022 : 671,00 Miliar). 

Sementara kas yang digunakan untuk aktivitas investasi, utamanya berasal dari investasi 

jangka panjang senilai Rp2,40 Triliun (2022 : nihil). 

Dari penjelasan diatas, bisa di analisis bahwa setiap tahunnya terdapat kenaikan 

signifikan pertahun pasca-pandemi COVID-19, penyebab utama dari kenaikan arus kas 

dari aktivitas investasi diperoleh dari pencairan kas investasi jangka pendek. 

pada tahun 2020, peningkatan drastis dalam penempatan investasi jangka pendek 

menunjukkan upaya perusahaan dalam mencari instrumen investasi yang likuid untuk 

menghadapi ketidakpastian pasca-pandemi COVID-19. Meskipun kas neto menunjukkan 

angka negatif, hal ini mencerminkan strategi perusahaan untuk menjaga pertumbuhan 

jangka panjang melalui diversifikasi aset investasi. Pada tahun 2021, Pencairan investasi 

jangka pendek yang besar menandakan bahwa perusahaan berusaha meningkatkan 

likuiditasnya setelah investasi besar di tahun 2020. Perubahan ini dapat diartikan sebagai 

langkah mitigasi risiko, terutama di tengah ketidakpastian ekonomi pasca-pandemi. Pada 

tahun 2023, Kenaikan arus kas positif dalam aktivitas investasi menunjukkan stabilitas 

yang lebih baik dalam pengelolaan portofolio investasi. Likuiditas perusahaan mulai 

menguat dengan penurunan risiko dibandingkan tahun sebelumnya. Pada tahun 2023, 



penggunaan besar untuk investasi jangka panjang mencerminkan bahwa perusahaan 

kembali fokus pada ekspansi jangka panjang setelah mengamankan likuiditas dalam dua 

tahun sebelumnya. Meskipun arus kas investasi negatif, ini adalah indikasi positif dari 

strategi pertumbuhan jangka panjang perusahaan. Berdasarkan analisis arus kas dari 

aktivitas investasi PT Indoritel Makmur Internasional Tbk. selama periode 2020-2023, 

dapat disimpulkan bahwa pengelolaan arus kas investasi berperan penting dalam menjaga 

stabilitas keuangan perusahaan pasca-pandemi COVID-19. Sejalan dengan teori 

signaling yang disebutkan dalam pendahuluan, Arus kas yang stabil dan konsisten 

menunjukkan kepada investor bahwa perusahaan dapat mempertahankan likuiditas dan 

beradaptasi dengan perubahan pasar. Peningkatan arus kas masuk dari pencairan investasi 

jangka pendek dan dividen dari entitas asosiasi menunjukkan strategi keuangan yang 

efektif dalam menjaga keseimbangan antara kebutuhan likuiditas jangka pendek dan 

investasi jangka panjang untuk pertumbuhan. Dengan demikian, efisiensi pengelolaan 

arus kas investasi menjadi indikator penting dalam menilai daya tahan dan keberlanjutan 

bisnis perusahaan di sektor ritel yang kompetitif. 

 

KESIMPULAN 

Pada periode 2019-2021, perusahaan mengalami perubahan signifikan dalam arus 

kas dari aktivitas investasi. Pada tahun 2020, terjadi pengeluaran besar yang diakibatkan 

oleh alokasi dana pada investasi jangka pendek. Indoritel sering memanfaatkan investasi 

jangka pendek untuk mengelola dananya. Di tahun tersebut, perusahaan melakukan 

banyak pembelian investasi jangka pendek, sehingga terjadi peningkatan pengeluaran. 

Namun, pada tahun 2021, perusahaan mulai mencairkan sebagian besar investasi tersebut, 

menghasilkan arus kas masuk yang signifikan. 

Pada periode 2020-2023, PT Indoritel berhasil mengelola arus kas investasi 

dengan efektif. Pendekatan yang fleksibel ini memungkinkan perusahaan untuk menjaga 

likuiditas dengan menempatkan dana dalam investasi jangka pendek selama masa 

ketidakpastian pada tahun 2020. Selain itu, strategi ini membantu memperkuat likuiditas 

perusahaan dengan mencairkan sebagian investasi jangka pendek pada tahun 2021, 

memberikan fleksibilitas keuangan yang lebih besar. Stabilitas dalam pengelolaan arus 

kas investasi ini menjadi indikator positif bagi investor terkait kondisi keuangan 

perusahaan dan kemampuannya beradaptasi terhadap perubahan pasar yang dinamis. 
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Efisiensi dalam pengelolaan arus kas menjadi faktor kunci keberhasilan Indoritel dalam 

mempertahankan daya saing di industri ritel yang kompetitif. Hal ini menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam mengelola keuangan dengan baik, yang pada gilirannya 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek masa depan perusahaan. 
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