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ABSTRAK 

Penelitian ini melengkapi literatur mengenai analisis kinerja selama pandemi dan 

bertujuan untuk memberikan informasi yang relevan kepada investor untuk 

keputusan investasi mereka. Sampel pada penelitian ini memilih perusahaan 

kesehatan di ASEAN yang terdaftar pada pasar saham dari tahun 2019 hingga 

2021. Penelitian ini menyimpulkan bahwa rasio likuiditas memiliki pengaruh 

positif dan rasio solvabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan 

perusahaan ASEAN di sektor kesehatan. Sementara, rasio aktivitas tidak memiliki 

pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan ASEAN di sektor kesehatan. Hasil 

penelitian dapat membantu investor maupun kreditor mencermati operasi 

perusahaan kesehatan dan membuat keputusan dalam kejadian tidak biasa.  

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Rasio Keuangan, Sektor Kesehatan, ASEAN, 

Pandemi Covid-19 
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THE EFFECT OF FINANCIAL RATIO ON COMPANY'S FINANCIAL 

PERFORMANCE DURING THE COVID-19 PANDEMIC  

IN THE ASEAN HEALTH SECTOR 
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carolin.carolin@student.ukdw.ac.id 

ABSTRACT 

This research complements the literature on performance analysis during a 

pandemic and aims to provide investors with relevant information for their 

investment decisions. The sample in this study chose healthcare companies in 

ASEAN that were listed on the stock market from 2019 to 2021. This study 

concluded that liquidity ratios have a positive effect and solvency ratios have a 

negative effect on the financial performance of ASEAN companies in the healthcare 

sector. Meanwhile, the activity ratio has no effect on the financial performance of 

ASEAN companies in the health sector. Research results can help investors and 

creditors keep a close watch on the operations of healthcare companies and help 

make decisions in unusual circumstances. 

Keywords: Financial Performance, Financial Ratios, Health Sector, ASEAN, 

Covid-19 Pandemic 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Pada bulan Desember 2019, Kasus Covid-19 pertama kali ditemukan di Wuhan, 

China. Kasus tersebut terus menyebar ke negara-negara di Asia hingga benua Eropa 

(Oncu, 2021; Beh & Lin, 2021). Kurang dari dua bulan, virus tersebut telah meluas 

hingga berbagai negara dan menyebabkan kematian yang masif. Pada bulan Maret 

2020, WHO mengumumkan Covid-19 sebagai pandemi (Alisyah & Susilowati, 

2022). Kemudian pada April 2020, WHO meminta negara-negara di ASEAN untuk 

mengurangi penyebaran kasus Covid-19 (Foo, Chin, Tan, & Phuah, 2020). Setiap 

pemerintahan di negara ASEAN berusaha untuk membuat kebijakan yang tepat 

dalam mengurangi penyebaran virus, akan tetapi kebijakan tersebut dapat 

menyebabkan kegiatan ekonomi terhambat (Limbong, 2022). Sebagai akibatnya, 

kemampuan membeli dari masyarakat turut menurun secara drastis dan sektor lain 

yang turut mengalami dampak negatif terbesar adalah sektor pariwisata (Foo, Chin, 

Tan, & Phuah, 2020). 

Berbeda dengan sebelumnya, penelitian Anafia & Ulpha (2021) mendapati 

beberapa sektor dengan dampak yang lebih ringan dari krisis pandemi Covid-19, 

yaitu sektor kesehatan yang kemudian diikuti dengan pertanian, kehutanan, dan 

perikanan. Sektor farmasi dan kesehatan merupakan sektor utama yang berperan 

dalam proses pemulihan dari pandemi Covid-19. Produk dari perusahaan bidang 

kesehatan dan farmasi sangat dibutuhkan oleh masyarakat sehingga dianggap 

mampu mempertahankan perusahaan (Sari & Suharti, 2021). Selama masa 
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pandemi, sektor kesehatan memiliki peran utama membantu pemerintah dan 

masyarakat dalam menghentikan penyebaran virus dan proses penyembuhan 

pasien. Sektor kesehatan diharuskan mampu memproduksi dan mendistribusikan 

produk untuk memenuhi permintaan pasar (Zulfikri, Lesmana, & Djuanada, 2021). 

Namun, terdapat kendala yang perlu dihadapi oleh pihak perusahaan, yakni 

terhambatnya rantai pasokan bahan baku. Perusahaan kesehatan dan farmasi yang 

memiliki rantai pasok dari negara lain mengalami kesulitan dengan kebijakan 

pembatasan antar negara (Sari & Suharti, 2021). Selepas dari kendala tersebut, 

sektor kesehatan memiliki keuntungan yang terbagi menjadi keuntungan jangka 

pendek dan jangka panjang. Keuntungan jangka pendek yang diberikan berupa 

peningkatan permintaan atas produk-produk yang dapat menunjang kesehatan, 

kegiatan promosi dan komunikasi atas produk-produk kesehatan dapat dilakukan 

secara jarak jauh, sarana atau media yang digunakan sektor kesehatan dalam 

berinteraksi berubah menjadi digitalisasi.  

Keuntungan jangka panjang yang diberikan berupa perubahan pola hidup 

masyarakat ke arah yang lebih sehat (Sari & Suharti, 2021); (Ichsani, Wijaya, 

Hendiarto, & Hertina, 2022); (Alisyah & Susilowati, 2022). Saat produk-produk 

kesehatan mulai dicari dan digunakan oleh masyarakat secara masif, maka terdapat 

kesempatan yang dapat dimanfaatkan oleh pihak perusahaan untuk memenuhi 

permintaan tersebut. Perusahaan yang bergerak pada sektor kesehatan mampu 

memperoleh keuntungan yang relatif tinggi dalam masa pandemi dikarenakan 

jumlah permintaan yang banyak. Pada sisi lain, munculnya perubahan strategi, 

tujuan, dan kondisi lingkungan mengharuskan perusahaan untuk memantau 

keseimbangan pertumbuhan perusahaan. Keuntungan jangka panjang dapat 
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diperoleh ketika pihak manajemen dapat menetapkan strategi yang tepat dalam 

mempertahankan keuntungan perusahaan (Zulfikri, Lesmana, & Djuanada, 2021).  

Negara Indonesia sebagai salah satu negara ASEAN mengungkapkan bahwa 

berdasarkan laporan kinerja kementrian perindustrian tahun 2020, sektor kesehatan 

dan farmasi dari tahun 2018 hingga 2020 mengalami peningkatan dalam kontribusi 

PDB negara sebesar 1,62%, 1,68%, dan 1,92%. Berdasarkan persentase tersebut 

dapat diketahui bahwa sektor kesehatan mengalami peningkatan penjualan. Selama 

masa pandemi, penilaian saham-saham yang berada pada sektor kesehatan dan 

farmasi mengalami peningkatan, hal tersebut dikarenakan terdapat keuntungan 

yang abnormal selama masa pandemi, sehingga investor menilai bahwa perusahaan 

tersebut dapat memberikan keuntungan berupa dividen dan kenaikan harga saham 

kepada investor (Oncu, 2021).  

Salah satu aspek yang menjadi pertimbangan mereka adalah profitabilitas atau 

keuntungan yang diperoleh perusahaan. Pihak investor dan kreditor akan melihat 

keuntungan perusahaan sebagai dasar pertimbangan utama ketika hendak 

menanamkan modal dan memberikan utang kepada perusahaan. Modal yang 

diperoleh digunakan sebagai sumber pembiayaan untuk menjaga keberlangsungan 

kegiatan operasional dan ekspansi usahanya. Kinerja perusahaan didefinisikan 

sebagai pencapaian atau hasil yang diperoleh perusahaan dari aspek manajemen, 

ekonomi, dan pemasaran dalam menciptakan dan meningkatkan daya saing, 

efisiensi dan efektifitas perusahaan (Anafia & Ulpha, 2021). Kinerja keuangan 

menjadi alat ukur keberhasilan perusahaan dalam mengelola aset dan 

memanfaatkan peluang yang ada.  
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Berdasarkan pemaparan fenomena tersebut, penulis melakukan penelitian yang 

bertujuan untuk menganalisis kinerja perusahaan melalui rasio keuangan 

terkhususnya pada sektor kesehatan selama masa pandemi Covid-19. Penelitian ini 

berkontribusi pada literatur yang ada terkait dengan analisis kinerja selama pandemi 

dan diharapkan dapat memberikan informasi yang relevan bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasi. 

1.2. Komponen dan Tautan 

 
Gambar 1.2 Komponen dan Tautan 

 

1.3. Rumusan Masalah 

Beberapa masalah yang hendak diteliti dan dirumuskan dalam penelitian ini, antara 

lain: 

1. Apakah rasio likuiditas memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan ASEAN di sektor kesehatan? 

2. Apakah rasio solvabilitas memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan ASEAN di sektor kesehatan? 

3. Apakah rasio aktivitas memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan ASEAN di sektor kesehatan? 
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1.4. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini mempunyai beberapa tujuan yang hendak dicapai, antara lain: 

1. Menganalisis pengaruh rasio likuiditas terhadap kinerja keuangan perusahaan 

ASEAN di sektor kesehatan. 

2. Menganalisis pengaruh rasio solvabilitas terhadap kinerja keuangan perusahaan 

ASEAN di sektor kesehatan. 

3. Menganalisis pengaruh rasio aktivitas terhadap kinerja keuangan perusahaan 

ASEAN di sektor kesehatan. 

1.5. Kontribusi Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi, antara lain: 

1. Kontribusi bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan mampu memberikan 

bahan pertimbangan ketika hendak mengembangkan perusahaan terutama 

ketika pada adanya kondisi yang tidak menentu pada saat pandemi dalam 

mengelola dan menganalisa peluang dan kesempatan supaya memperoleh 

keuntungan yang maksimal. 

2. Kontribusi praktis, sebagai bahan pertimbangan kepada pihak pemegang 

saham, investor, dan kreditur dalam membuat keputusan ketika hendak 

menanamkan modal pada sebuah perusahaan. Hal ini dikarenakan sektor 

kesehatan yang diuntungkan selama masa tersebut perlu dipertimbangkan bagi 

calon investor baru, supaya mampu memperoleh pengembalian hasil (return) 

yang optimal. 

3. Kontribusi akademis, menambah literatur untuk menjelaskan pengaruh rasio 

keuangan terhadap kinerja keuangan perusahaan pada kondisi yang tidak 
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menentu di negara ASEAN terutama pada masa pandemi Covid-19. 

Harapannya, penelitian ini dapat memperkaya ilmu pengetahuan dan dapat 

dikembangkan melalui penelitian selanjutnya. 

1.6. Batasan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah ditentukan sebelumnya dan supaya 

penelitian ini tidak menyimpang dari topik yang akan dibahas, penulis menetapkan 

batasan penelitian, antara lain: 

1. Pemilihan data yang digunakan dalam penelitian hanya terbatas pada sektor 

kesehatan yang terdaftar pada bursa efek setiap negara ASEAN selama masa 

pandemi Covid-19. 

2. Peneliti juga membatasi rentang tahun sampel dalam penelitian, yakni hanya 

terbatas pada tahun berlangsungnya pandemi Covid-19 selama tiga tahun.  
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BAB V 

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN PENELITIAN SELANJUTNYA 

5.1  Kesimpulan 

Mengacu pada hasil pengujian dan analisis, penelitian ini menyimpulkan bahwa 

rasio likuiditas memiliki pengaruh positif dan rasio solvabilitas memiliki pengaruh 

negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan ASEAN di sektor kesehatan. 

Perusahaan dengan likuiditas yang tinggi dan struktur modal yang tidak didominasi 

oleh pendanaan eksternal, akan dapat membiayai kegiatan operasional tanpa 

kendala yang berarti dan memberikan sinyal yang positif kepada pihak investor 

melalui laporan keuangannya. Rasio aktivitas tidak memiliki pengaruh terhadap 

kinerja keuangan perusahaan ASEAN di sektor kesehatan. Penggunaan aset tidak 

digunakan untuk menghasilkan penjualan saja, perusahaan kesehatan dengan 

dorongan dari pemerintah lebih memfokuskan aset pada aktivitas inovasi untuk 

meluncurkan produk kesehatan baru yang menekankan pada kualitas untuk 

melawan pandemi Covid-19. 

Penelitian ini dapat menjadi informasi yang revelan dalam pengambilan 

keputusan investasi. Investor maupun kreditor perlu mencermati kinerja perusahaan 

dan faktor yang mempengaruhinya selama kondisi luar biasa, seperti pandemi 

Covid-19. Informasi tersebut dapat membantu dalam mengetahui potensi, 

mengontrol risiko, dan mengarahkan investasi ke sektor yang mampu 

memanfaatkan masa krisis. Investor perlu mempertimbangkan perusahaan di 

bidang kesehatan yang menjadi salah satu bidang investasi menjanjikan.  
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5.2 Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu perusahaan yang digunakan 

dalam penelitian ini terbatas pada sektor kesehatan yang terdaftar di ASEAN, dan 

hanya menggunakan tiga tahun pengamatan selama masa pandemi Covid-19 untuk 

menguji pengaruh rasio keuangan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

5.3  Penelitian Selanjutnya 

Terdapat saran yang dapat diajukan bagi penelitian selanjutnya. Penulis selanjutnya 

dapat memperluas penelitian dengan menggunakan perusahaan sektor lain dengan 

lokasi yang berbeda, juga dapat memperpanjang tahun pengamatan dan dapat 

mempertimbangkan fenomena lain di luar Covid-19.  
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