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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh rasio profitabilitas, likuiditas, 

solvabilitas, dan aktivitas terhadap kinerja keuangan sektor healthcare dan farmasi 

di ISSI sebelum, saat, dan pada masa pemulihan akibat covid-19 di Indonesia 

dengan tahun penelitian 2014-2022. Serta menggunakan usia dan ukuran 

perusahaan sebagai variabel kontrol. Hasil yang ditemukan oleh penelitian ini 

adalah raiso profitabilitas, likuiditas, aktivitas, usia, dan ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh pada kinerja keuangan, sementara rasio aktivitas berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan healtcare dan farmasi di ISSI. 

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Solvabilitas, Aktivitas, Usia 

Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, solvency, and 

activity ratios on the financial performance of the healthcare and pharmaceutical 

sectors in ISSI before, during, and during the recovery period due to covid-19 in 

Indonesia with the research year 2014-2022. As well as using company age and size 

as control variables. The results found by this study are that profitability, liquidity, 

activity, age, and company size have no effect on financial performance, while the 

activity ratio has a significant effect on the financial performance of healthcare and 

pharmaceuticals in ISSI. 

Keywords: Profitability, Liquidity, Solvency, Activity, Company Age, 

Company Size, Financial Performance 
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BAB I 

Pendahuluan 

A. Latar Belakang 

  Virus corona menjadi salah satu virus mematikan di dunia. Virus ini 

juga menjadi alasan perubahan perilaku manusia yang signifikan. Manusia 

menjadi salah satu makhluk paling berdampak dengan virus Covid-19. 

Virus Corona sendiri merupakan virus yang menyebabkan gangguan 

pernafasan dari mulai sedang hingga akut (Kemenkes, 2020). Virus yang 

ditemukan pertama kali di Wuhan China, merupakan jenis dari coronavirus 

yang menyebabkan penyakit SARS. Covid-19 masuk di Indonesia pada 

bulan Maret 2022. Akibat dari masuknya virus ini, banyak korban dari 

berbagai golongan mulai dari petugas medis, masyarakat umum, aparatur 

sipil negara, hingga pejabat pemerintahan. 

  Covid-19 di Indonesia mengalami peningkatan yang semula hanya 

ada beberapa kasus di daerah tertentu, dengan cepat menyebar ke seluruh 

daerah di Indonesia, mulai dari perkotaan hingga ke desa-desa. Pada awal 

penyebarannya hanya beberapa orang saja yang terpapar virus covid-19, 

kemudian virus covid-19 menyebar ke sebagian besar masyarakat di 

Indonesia. Pada tahun 2020 sudah tercatat sebesar 743.198 kasus aktif di 

Indonesia. Ditahun berikutnya terjadi penambahan kasus aktif yaitu sebesar 

4,3 juta jiwa (Kominfo, 2020).  
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  Dilihat penyebaran covid -19 di Indonesia, kebutuhan masyarakat 

akan alat-alat medis, maupun obat-obatan meningkat. Perusahaan sektor 

healthcare dan farmasi tentu tidak akan melewatkan kesempatan ini. 

Sehingga perusahaan memikirkan untuk meningkatkan jumlah produksinya, 

tentu dengan meningkatkan aktiva mereka guna mengejar keuntungan di 

masa pandemi covid-19. Penambahan aktiva ini berupa alat -alat produksi 

atau bangunan tentu akan memengaruhi jumlah aset perusahaan, hal ini 

dapat dilihat pada grafik berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 Pada tahun 2014 terlihat bahwa aset perusahaan healthcare dan 

farmasi sebesar 31,920 triliun rupiah. Sementara terjadi penurunan aset di 

tahun selanjutnya, yaitu tahun 2015 sebesar 23,560 triliun rupiah. Pada 

tahun 2016 terjadi peningkatan aset pada perusahaan sektor healthcare dan 

farmasi yaitu 45,380 triliun rupiah. Aset yang dimiliki oleh perusahaan 
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sektor healthcare dan farmasi terus meningkat pada tahun-tahun berikutnya 

hal ini dilihat dari gambar 1.1, tahun 2017 dan tahun 2018 terjadi 

peningkatan aset sebesar 53,660 triliun rupiah dan 70,320 triliun rupiah. 

Tahun 2019 aset juga meningkat sebesar 83,560 triliun rupiah. Pada tahun 

2020 saat covid-19 masuk di Indonesia berdampak pada peningkatan aset 

yaitu naik sebesar 10,100 triliun rupiah menjadi 93,660 triliun rupiah, hal 

ini juga terjadi pada tahun 2021 yang mengalami peningkatan aset senilai 

110,590 triliun rupiah. Pengelolaan aset yang baik tentu akan memberikan 

harapan apabila semakin besar aset maka akan memperbesar hasil yang 

diperoleh perusahaan (Priscilla et al., 2021). 

  Peningkatan aset ini juga bagian yang penting dalam pengaruhnya 

terhadap laba perusahaan (Arif & Maretha, 2022). Karena peningkatan aset 

ini menyebabkan produksi obat,vaksin dan peralatan kesehatan meningkat, 

sehingga kebutuhan obat,vaksin dan peralatan kesehatan menjadi barang 

prioritas. Perusahaan healthcare dan farmasi tentu akan mendapatkan 

keuntungan yang meningkat akibat penjualannya. Berikut ini adalah 

peningkatan laba perusahaan sektor healthcare dan farmasi yang 

ditunjukkan oleh grafik sebagai berikut: 
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Gambar 1. 2 Sumber IDX, Data Diolah 

  Dapat dilihat dari tabel tersebut bahwa laba dari sektor farmasi          

526. 053 juta di tahun 2018 kemudian mengalami penurunan yang cukup 

signifikan di tahun 2019 dengan laba 352.333 juta, saat covid-19 sudah 

masuk di Indonesia perusahaan farmasi mengalami kenaikan laba menjadi 

443.374 juta, seiring dengan dibutuhkannya obat-obatan dan multivitamin 

perusahaan healthcare dan farmasi terus mendapatkan keuntungan sebesar 

641.118 juta di tahun 2021, akan tetapi di tahun 2022 saat pemulihan akibat 

covid-19, terjadi penurunan laba di sektor farmasi sehingga laba yang 

didapatkan pada tahun ini adalah 591.171 juta. Dengan meningkatnya laba 

perusahaan akan mengubah beberapa rasio keuangan yang berkaitan 

dengan aset, seperti rasio profitabilitas, likuiditas, solvabilitas dan aktivitas.  

  Covid-19 juga berdampak pada pertumbuhan saham syariah di 

Indonesia. Hal ini dapat dilihat pada gambar berikut: 
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Gambar 1. 3 Sumber Data Indonesia 

  Menurut Data Indonesia (2023) perkembangan efek syariah di 

Indonesia pada tahun 2017-2018 terjadi pertumbuhan sebesar 8,53% dari 

375,00 menuju 407,00 efek syariah, pada tahun selanjutnya yaitu pada tahun 

2019 terjadi penurunan persentase pertumbuhan sebesar 6,88% dengan 

jumlah efek sebesar 435,00, saat covid -19 masuk ke Indonesia di tahun 

2020 efek saham syariah sedikit dalam peningkatannya sebesar 0,23% 

dengan jumlah efek syariah sebesar  436,00. Akan tetapi pada tahun 2021 

mengalami peningkatan yang cukup drastis yaitu sebesar 11,01% dengan 

jumlah efek syariah sejumlah 484,00, masih melanjutkan hasil positif pada 

saat pemulihan akibat covid-19 di tahun 2022 juga mengalami peningkatan 

11,98% dengan jumlah efek syariah sebesar 542,00. 

  Perubahan dari beberapa faktor diatas tentu akan menyebabkan 

perubahan pada kinerja keuangan. Kinerja keuangan merupakan bagian 

penting bagi suatu perusahaan karena kinerja keuangan merupakan 

cerminan dari tingkat kesehatan suatu perusahaan (Ramang, 2019). Menurut 
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Faisal (2018) pengukuran kinerja keuangan dapat dilihat dari rasio 

keuangan seperti: rasio profitabilitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, 

rasio aktivitas. Hasil dari penelitian dari Ritonga (2023) dan Asniwati 

(2020) menyebutkan rasio keuangan dengan variabel profitabilitas, 

likuiditas dan solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Penelitian dari Aurumefan (2022) 

mendapatkan hasil yang berbeda dari penelitian sebelumnya, pada rasio 

likuiditas dan solvabilitas terdapat pengaruh negatif pada kinerja keuangan  

dan rasio profitabilitas tidak terdapat pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Sementara menurut Ibrahim (2021) dari hasil penelitiannya 

menyebutkan bahwa rasio keuangan dengan profitabilitas, likuiditas dan 

solvabilitas tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan.  

  Selain dari inkonsistensi penelitian terdahulu, terdapat beberapa 

penelitian yang meneliti tentang kinerja keuangan sebelum dan saat        

covid-19. Penelitian dari Junaidi (2022) dan Gunawan (2021) menggunakan 

metodologi penelitian dengan membandingkan fase sebelum dan saat       

covid-19. Sehingga untuk mendapatkan hasil yang lebih robust dari 

penelitian sebelumnya, maka peneliti tertarik dengan menggunakan tiga 

fase dalam penelitian ini seperti: sebelum covid-19 masuk di Indonesia 

dengan tahun penelitian 2014-2019, saat covid-19 masuk di Indonesia 

dengan tahun penelitian 2014-2020, dan pada masa pemulihan akibat 

pandemi covid-19 di Indonesia dengan tahun penelitian 2014-2022. 
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  Sehingga dengan peningkatan beberapa faktor dari perusahaan 

healthcare dan farmasi seperti aset dan laba yang mengubah rasio keuangan 

dan berakibat pada perubahan kinerja keuangan. Selain itu terjadinya 

inkonsistensi dari hasil penelitian sebelumnya, serta hanya adanya dua fase 

pada metodologi penelitian sebelumnya, maka peneliti tertarik dalam 

penelitian yang berjudul. 

“ANALISIS PENGARUH RASIO PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, 

SOLVABILITAS, DAN AKTIVITAS TERHADAP KINERJA 

KEUANGAN PERUSAHAAN SEKTOR HEALTHCARE DAN 

FARMASI DI ISSI SEBELUM, SAAT, DAN PADA MASA 

PEMULIHAN AKIBAT PANDEMI COVID-19 TAHUN 2014-2022”. 

B. Rumusan Masalah 

 Dari latar belakang yang sudah dipaparkan diatas maka dapat ditarik 

beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh positif signifikan 

terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa 

pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 

2014-2022? 

2. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh positif signifikan terhadap 

Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa pemulihan 

kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 2014-

2022? 
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3. Apakah Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh positif signifikan 

terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa 

pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 

2014-2022? 

4. Apakah Total Asset TurnOver ratio (TATO) berpengaruh positif 

signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada 

masa pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI 

tahun 2014-2022? 

5. Apakah usia perusahaan sebagai variabel kontrol  berpengaruh 

positif signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan 

pada masa pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar 

di ISSI tahun 2014-2022? 

6. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 

Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa pemulihan 

kesehatan keuangan perusahaan yang terdaftar di ISSI tahun 2014-

2022? 

C.  Tujuan Penelitian 

Dengan rumusan masalah yang dijelaskan dapat ditentukan tujuan 

penelitian sebagai berikut: 

1. Menganalisis tentang signifikansi pengaruh Return On Assets (ROA) 

terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa 

pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 

2014-2022 
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2. Menganalisis tentang signifikansi pengaruh Current Ratio (CR) 

terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa 

pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 

2014-2022 

3. Menganalisis tentang signifikansi pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) 

terhadap Earning Per Share (EPS) sebelum, saat, dan pada masa 

pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI tahun 

2014-2022 

4. Menjabarkan tentang signifikansi pengaruh Total Asset TurnOver ratio 

(TATO) terhadap Earning Per Share (EPS)  sebelum, saat, dan pada 

masa pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar di ISSI 

tahun 2014-2022 

5. Menganalisis tentang signifikansi pengaruh usia perusahaan sebagai 

variabel kontrol terhadap Earning Per Share (EPS)  sebelum, saat, dan 

pada masa pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang terdaftar 

di ISSI tahun 2014-2022 

6. Menganalisis tentang signifikansi pengaruh ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol tambahan terhadap Earning Per Share (EPS)  sebelum, 

saat, dan pada masa pemulihan kesehatan keuangan perusahaan  yang 

terdaftar di ISSI tahun 2014-2022 

D. Manfaat Penelitian 

Manfaat penelitian ini diharapkan dapat berguna untuk beberapa pihak 

seperti: 
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1. Bagi akademisi manfaat penelitian ini adalah untuk mengembangkan 

penelitian selanjutnya serta sebagai referensi penelitian. 

2. Bagi investor manfaat penelitian ini merupakan bagian untuk 

memperoleh perbandingan kinerja keuangan dari sektor healthcare dan 

farmasi. 

3. Bagi praktisi di perusahaan manfaat yang didapatkan adalah sebagai 

tolak ukur terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor healthcare dan 

farmasi. 

4. Bagi pembaca diharapkan bermanfaat untuk menambah pengetahuan 

tentang kinerja perusahaan yang dilihat dari profitabilitas, likuiditas, 

solvabilitas, aktivitas dari sektor healthcare dan farmasi di ISSI. 

E. Sistematika Pembahasan 

 Dalam penelitian ini menggunakan sistem pembahasan berupa lima 

bab yang saling terkait. Setiap bab memberikan gambaran berupa 

penjelasan gambar serta logika pemikiran dari peneliti. Berikut adalah 

pokok pembahasan setiap bab pada penelitian ini: 

  Bab I Pendahuluan, bab ini memberikan gambaran latar belakang 

tentang fenomena dan permasalahan awal berupa peningkatan aset serta 

laba perusahaan healthcare dan farmasi, serta terjadinya perbedaan hasil 

dan metodologi penelitian terdahulu yang mendasari penelitian ini, yang 

kemudian disusun menjadi rumusan masalah. Rumusan masalah akan 

dijawab dalam tujuan penelitian dan kegunaan atau manfaat dari penelitian 

yang dilakukan. Selanjutnya pembahasan sistematis yang menggambarkan 
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tahapan-tahapan yang menguraikan arah penelitian akan dibahas dalam 

sistematika pembahasan. 

  Bab II Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis, pada bab ini 

penulis akan mendeskripsikan teori-teori yang relevan dengan penelitian 

dan menyertakan hasil penelitian serupa yang sebelumnya dapat dijadikan 

acuan dalam penelitian ini. Penyajian teori bertujuan untuk 

mengembangkan hipotesis dan kerangka penelitian. Teori yang disajikan 

adalah teori sinyal. Selain itu, bab ini juga mencakup tinjauan pustaka, 

pengembangan hipotesis, dan kerangka pemikiran. 

  Bab III Metode Penelitian, bab ini akan menjelaskan ruang lingkup 

penelitian, metode penelitian yang akan digunakan berupa pendekatan 

metode kuantitaif, jenis dan teknik pengumpulan data, populasi dan sampel 

yang di ambil dari ISSI dengan perusahaan sektor healthcare dan farmasi 

pada tahun penelitian 2014-2022 , definisi operasional variabel berupa 

variabel yang akan digunakan pada penelitian ini seperti : ROA, CR, DAR, 

TATO, Usia Perusahaan dan Ukuran Perusahaan. Kemudian teknik analisis 

data dengan menggunakan teknik analisis data yang berupa teknik analisis 

deskriptif, dan analisis regresi linier untuk mengetahui hubungan variabel. 

  Bab IV Analisis dan Pembahasan, dalam bab ini akan disajikan 

jawaban dari pertanyaan yang dimuat dalam rumusan masalah yang 

merupakan hasil penelitian dari pengolahan data serta interpretasi dan 

analisis hasil penelitian yaitu statistik deskriptif dan pengujian hipotesis 

pada variabel ROA,CR,DAR,TATO, terhadap kinerja perushaan yang 
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diproksikan kedalam EPS, dengan usia dan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol. 

  Bab V Penutup, bab ini akan menjelaskan kesimpulan yang diambil 

dari jawaban rumusan masalah dan pembahasan dari hasil analisis secara 

empiris dalam penelitian ini serta terdapat saran/rekomendasi yang 

disampaikan oleh penulis kepada pihak yang berkepentingan dalam 

penelitian ini. 
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BAB V 

Penutup 

A. Kesimpulan 

 Dari hasil pengolahan regresi data panel pada bab IV. Ditemukan 

bahwa model yang paling sesuai dengan penelitian ini adalah Random Effect 

Model (REM) di setiap periodenya Maka kesimpulan dari penelitian ini 

adalah : 

Variabel Independen Variabel Dependen Hasil 

Rasio Profitabilitas 

(ROA) 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Tidak berpengaruh 

Rasio Likuiditas (CR) Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Tidak berpengaruh 

Rasio Solvabilitas 

(DAR) 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Tidak berpengaruh 

Rasio Aktivitas (TATO) Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Berpengaruh 

Signifikan dan 

Positif 

Usia perusahaan 

(variabel kontrol) 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Tidak berpengaruh 

Ukuran perusahaan 

(variabel kontrol) 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan (EPS) 

Tidak berpengaruh 
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 Rasio profitabilitas yang diproksikan kepada ROA tidak 

berpengaruh signifikansi terhadap kinerja keuangan baik sebelum covid-19 

masuk di Indonesia, saat covid-19 masuk di Indonesia maupun saat 

pemulihan akibat covid-19 di Indonesia, Dari tiga periode tersebut, tidak 

ada perbedaan pengaruh.  

 Rasio likuiditas yang diproksikan ke dalam CR sebelum covid-19 

masuk di Indonesia tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Pada saat covid-19 masuk dan masa pemulihan akibat covid-19 

di Indonesia CR tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, sehingga hasil dari tiga tahap CR tidak terjadi terjadi ada 

perubahan. 

 Rasio solvabilitas diproksikan pada DAR, sebelum covid-19 DAR 

tidak signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor healthcare 

dan farmasi. Saat covid-19 masuk di Indonesia DAR tidak memengaruhi 

kinerja keuangan. Sejalan dengan itu DAR saat pemulihan akibat covid-19 

mendapatkan hasil yang sama dengan saat covid-19 masuk di Indonesia. 

Sehingga tidak terjadi perubahan pengaruh DAR sebelum, saat, dan pada 

masa pemulihan akibat pandemi covid-19 di Indonesia 

 Rasio aktivitas yang proksikan kedalam TATO mendapatkan hasil 

pengaruh baik dan signifikan terhadap kinerja keuangan sebelum covid-19 

masuk di Indonesia . Hal yang serupa terjadi saat covid-19 masuk pertama 

di Indonesia TATO berpengaruh positif serta signifikan terhadap kinerja 

keuangan, hal yang serupa juga ditunjukkan pada saat pemulihan covid-19 
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di Indonesia yaitu TATO berpengaruh positif dan juga signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. sehingga TATO berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja keuangan sebelum,saat, dan pada masa 

pemulihan akibat covid-19 di Indonesia. 

 Usia perusahaan sebagai variabel kontrol tidak memiliki pengaruh 

terhadap kinerja keuangan sebelum covid-19 masuk di Indonesia  masuk di 

Indonesia. Saat covid-19 pertama masuk dan pemulihan akibat covid-19  di 

Indonesia usia perusahaan tidak memengaruhi kinerja keuangan perusahaan 

secara signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa usia perusahaan tidak 

mengalami perbedaan pengaruh sebelum,saat, pada masa pemulihan akibat 

pandemi covid-19 di Indonesia. 

 Ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol tidak berpengaruh tidak 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sebelum dan saat covid-

19 masuk di Indonesia. Saat pemulihan akibat covid-19 ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh signifikan. Sehingga tidak terdapat pengaruh ukuran 

perusahaan sebagai variabel kontrol terhadap kinerja perusahaan sebelum, 

saat, dan pada masa pemulihan akibat pandemi covid-19 di Indonesia. 

B. Saran 

 Peneliti memiliki kesadaran dalam penelitian ini masih terdapat 

kekurangan antara lain : populasi yang terbatas dengan 9 perusahaan sektor 

healthcare dan farmasi  di ISSI tahun 2014-2022, variabel yang terbatas 

hanya dari ROA,CR,DAR,TATO, dengan variabel kontrol hanya usia dan 
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ukuran perusahaan.Kemudian setelah hasil penelitian ini, terdapat saran 

yang disampaikan ke beberapa pihak 

1. Peneliti berikutnya, agar menambah variabel dan proksi yang belum 

digunakan dalam penelitian ini, serta menambah dari sektor yang lebih 

banyak lagi, supaya tercapai kesempurnaan penelitian berikutnya. 

2. Pihak perusahaan, agar mengetahui dan menelaah variabel yang telah 

diteliti sehingga dapat menjadikan perusahaan baik serta dapat 

mengambil keputusan dengan tepat. 

3. Pihak investor agar dapat menelaah penggunaan rasio keuangan 

terhadap kinerja keuangan sektor farmasi dan healthcare terutama pada 

rasio solvabilitas dan aktivitas.
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