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ABSTRAK

Tujuan Penelitian ini adalah untuk mendeskripsikan kinerja perusahaan yang berada dalam sub industri produk
Makanan Olahan dan sub industri Rokok di Bursa Efek Indonesia, sebelum dan selama pandemi Covid-19
dengan metode deskriptif-kuantitatif. Hasil penelitian menujukkan bahwa secara time series rasio rata-rata:
likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio, profiabilitas yang diproksikan dengan return on assets,
manajemen aset yang diproksikan dengan total assets turnover, dan nilai pasar yang diproksikan dengan price
to book value pada kedua sub industri mengalami penurunan dimasa pandemi Covid-19. Sementara rasio
manajemen utang yang diproksikan dengan debt to equity ratio, mengalami peningkatan. Secara cross-section
dilihat dari perkembangan dua tahun sebelum dan selama masa pandemi Covid-19, perusahaan-perusahaan
yang berada dalam sub industri Makanan Olahan lebih baik kinerjanya dibandingkan dengan sub industri
Rokok.

Kata Kunci: Kinerja, likuiditas, leverage, aktivitas, profititabilitas, dan Nilai pasar

ABSTRACT

The purpose of this study is to describe the performance of companies in the Processed Foods sub-industry
and Tobacco sub-industry on the Indonesia Stock Exchange, before and during the Covid-19 pandemic with
descriptive-quantitative methods. The results show that in time series the average ratio: liquidity is proxied
by the Current Ratio, profitability is proxied by return on assets, asset management is proxied by total assets
turnover, and market value is proxied by price to book value in the two sub-industry decreased during the
Covid-19 pandemic. Meanwhile, the debt management ratio, which is proxied by the debt to equity ratio, has
increased. In cross-section, seen from the developments in the two years before and during the Covid-19
pandemic, companies in the Processed Foods sub-industry performed better than the Cigarettes sub-industry.

Keywords: Performance, liquidity, leverage, activity, profitability, and market value

PENDAHULUAN karena gempa bumi, tanah longsor, epidemi,
kerusuhan, perang, dan sebagainya. Istilah ini
juga dikenal sebagai “keadaan kahar” dalam
bahasa Indonesia (https://kamus.tokopedia.
com/f/force-majeure/diunduh Senin,06-05-2022
pk 7:44). Pada tanggal 12 Februari 2020, WHO
resmi menetapkan penyakit novel coronavirus
pada manusia dengan sebutan Coronavirus
Disease (COVID-19). Pada tanggal 2 Maret
2020 Indonesia telah melaporkan 2 kasus
konfirmasi COVID-19. Pada tanggal 11 Maret
2020, WHO sudah menetapkan COVID-19

Praktik pelaporan, pengukuran, dan penilaian
kinerja keuangan perusahaan adalah sangat
penting untuk memastikan kesehatan dan
keberlanjutan keuangannya. Terutama pada
kondisi yang tidak terantisipasi sebelumnya.
Kondisisemacaminidalamistilah hukumdikenal
dengan force major atau keadaan memaksa
(overmacht) yaitu suatu keadaan di mana debitur
gagal menjalankan kewajibannya pada pihak
kreditur dikarenakan kejadian yang berada di
luar kuasa pihak yang bersangkutan, misalnya
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sebagai pandemi. Guna mencegah meluasnya
pandemi virus Covid-19 ini pemerintah telah
mengambil keputusan tentang Pembatasan
Sosial Berskala Besar (PSBB) dengan Peraturan
Pemerintah Republik Indonesia Nomor 21 Tahun
2020 Tentang Pembatasan Sosial Berskala Besar
Dalam Rangka Percepatan Penanganan Corona
Virus Disease 2019. Pada Pasal 4 ayat (1)
disebutkan bahwa Pembatasan Sosial Berskala
Besar paling sedikit meliputi: a) peliburan
sekolah dan tempat kerja; b) pembatasan
kegiatan keagamaan; dan/atau c) pembatasan
kegiatan di tempat atau fasilitas umum. Kondisi
tersebut telah membawa dampak terhadap
operasi perusahaan pada berbagai sektor, sub
sektor, industri dan sub industri yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan perusahaan
yang masuk dalam Sektor Barang Konsumen
Primer mencakup perusahaan yang melakukan
produksi atau distribusi produk dan jasa yang
secara umum dijual pada konsumen akan tetapi
untuk barang yang bersifat anti-siklis atau barang
primer/dasar, sehingga permintaan barang
dan jasa ini tidak dipengaruhi pertumbuhan
ekonomi (IDX Industrial Classification/IDX-IC,
2021:14). Timbul pertanyaan kemudian, sejauh
mana ketahanan kinerja perusahaan-perusahaan
pada sektor tersebut ketika pertumbuhan
ekonomi demikian merosot sebagai dampak
dari pandemi Covid-19? Secara khusus apakah
ada perbedaan yang signifikan antara kinerja
perusahaan-perusahaan yang masuk dalam sub
industri makanan olahan dan sub industri rokok
antara sebelum masa pandemi Covid-19, dengan
sesudah terjadinya pandemi covid-19? Mana
yang lebih baik kinerjanya antara sub industri
makanan olahan dan sub industri rokok, sebelum
dan selama pandemi Covid-19?

Penelitian ini diharapkan dapat memberi
manfaat baik bagi akademisi terutama dalam
memahami kinerja perusahaan pada kondisi
ekonomi yang berbeda dan pada industri yang
berbeda. Bagi para investor pasif khususnya
dapat memperoleh gambaran tentang kesehatan
dan ketahanan perusahaan pada sub industri
makanan olahan dan sub industri rokok sebagai
dasar pemilihan investasi jangka panjang. Bagi
pithak manajemen perusahaan diharapkan dapat
berkontribusi bagi pemulihan atau perbaikan
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kinerja perusahaan di masa mendatang. Penelitian
ini akan menggambarkan perkembangan kinerja
sub industri makanan olahan dan sub industri
rokok di Bursa Efek Indonesia sebelum dan
pada masa pandemi Covid-19, dengan metode
deskriptif kualitatif baik secara time series
maupun cross section.

TINJAUAN PUSTAKA

Pengertian, Fungsi, dan Tujuan Manajemen
Keuangan

Menurut Van Horne & Wachoicz (2009:2),
Manajemen  keuangan  berkaitan  dengan
akuisisi, pendanaan, dan manajemen aset
dengan perhatian pada tujuan perusahaan yang
menyeluruh. Sehingga fungsi keputusan dari
manajemen keuangan dapat dibagi menjadi
tiga bidang utama, yaitu keputusan: investasi,
pendanaan, dan manajemen aset.

Menurut Gitman & Zutter (2015:50),
keuangan dapat didifinisikan sebagai ilmu
dan seni mengelola uang. Pada level individu
manajemen keuangan mencakup keputusan-
keputusan individu tentang seberapa besar
porsi dari pendapatan yang mereka belanjakan,
seberapa banyak yang ditabung, dan bagaimana
mereka menginvestasikan tabungan mereka.
Pada konteks perusahaan keuangan melibatkan
jenis-jenis keputusan yang serupa yaitu:
bagaimana perusahaan mengumpulkan dana
dari para investor, bagaimana perusahaan
menginvestasikan uang yang diperoleh dalam
upaya untuk menghasilkan keuntungan, dan
bagaimana mereka memutuskan apakah meng-
investasikan kembali keuntungan tersebut ke
dalam perusahaan, ataukah mendistribusikannya
kembali kepada para investor.

Menurut Brigham & Huston (2019:4)
manajemen keuangan yang juga disebut
dengan keuangan perusahaan, mengarah pads
keputusan-keputusan yang berkaitan dengan
berapa banyak dan apa jenis dari aset yang akan
dicari, bagaimana mengumpulkan modal yang
dibutuhkan untuk membeli aset tersebut, dan
bagaimana menjalankan perusahaan sehingga
dapat memaksimumkan nilainya.
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Definisi-definisi di atas di samping meng-
ungkapkan ruang lingkup dari manajemen
keuangan yang juga disebut dengan keuangan
perusahaan, tetapi juga mengemukakan
empat fungsi keputsan utama dari manajemen
keuangan yaitu: (1) Fungsi Investasi (Van Horne
& Wachoicz, 2009:2); (Gitman and Zutter,
2015:50); dan (Brigham & Huston, 2019:4);
(2) Fungsi Pendanaan (Van Horne & Wachoicz,
2009:2); (Gitman and Zutter, 2015:50); dan
(Brigham & Huston, 2019:4); (3) Fungsi
Manajemen Aset (Van Horne & Wachoicz,
2009:2); (Gitman and Zutter, 2015:50); dan
(Brigham & Huston, 2019:4); dan (4) Kebijakan
dividen (Gitman and Zutter, 2015:50).

Berdasarkan difinisi di atas terutama
menurut Brigham and Huston (2019:4),
dikemukakan bahwa tujuan menjalankan
perusahaan adalah untuk memaksimukan
nilainya. Jadi pengelolaan keuangan perusahaan
adalah ditujukan untuk memaksimumkan nilai
perusahaan yang pada akhirnya adalah untuk
memaksimumkan kemakmuran dari para pemilik
perusahaan. Dalam hal perusahaan berbentuk
perseroan terbatas atau korporasi, maka para
pemilik adalah para pemegang saham, maka
memaksimumkan nilai perusahaan akan sama
dengan memaksimukan harga pasar saham
perusahaan. Akan tetapi untuk perusahaan
yang tidak berbentuk perseroan terbatas, maka
tujuannya adalah memaksimukan harga pasar
perusahaan yaitu harga yang bersedia dibayar
oleh calon pembeli sendainya perusahaan
tersebut dijual. (Suad Husnan, 1996:7)

Laporan Keuangan

MenurutBesleyand Brigham, (2019:27): Laporan
tahunan adalah sebuah laporan yang diterbitkan
oleh perusahaan untuk para pemegang sahamnya
yang berisi empat laporan keuangan utama, serta
opini manajemen tentang operasi tahun lalu dan
prospek perusahaan di masa mendatang. Jadi,
pada dasarnya laporan ini memberikan dua
jenis informasi yaitu: (1) Pembahasan tentang
operasi, yang menggambarkan hasil-hasil
operasi perusahaa di tahun yang telah dilalui dan
membahas perkembangan-perkembangan baru
yang akan mempengaruhi operasi perusahaan
dimasa mendatang; (2) Laporan Keuangan
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Utama, yang mencakup: (a) Neraca; (b) Laporan
Laba/Rugi, (3) Laporan arus kas, dan (4) Laporan
laba ditahan. Di Bursa Efek Indonesia biasanya
juga dimuat highlight terhadap laporan keuangan
atau bagian tertentu dari laporan keuangan
perusahaan.

Neraca (balance sheet) merepresentasikan
gambaran (potret) tentang posisi keuangan
perusahaan pada satu titik waktu (tanggal)
tertentu saat laporan tersebut dibuat, yang
menunjukkan  aset-aset  perusahaan, dan
bagaimana asset tersebut didanai (apakah lebih
banyak dengan utang ataukan lebih banyak
dengan ekuitas); laporan laba rugi (income
statement), menyajikan hasil-hasil dari operasi
uasaha perusahaan selama satu periode tertentu
seperti misalnya selama satu kuartal, setengah
tahun, atau setahun. Menujukkan ringkasan
dari pendapatan yang dihasilkan, dan biaya-
biaya yang telah dikeluarkan (dibebankan) oleh
perusahaan selama satu periode pencatatan
(akuntansi).

Laporan arus kas didesain untuk
menunjukkan bagaimana operasi perusahaan
telah mempengaruhi posisi kas, dengan menilai
keputusan-keputusan  investasi  perusahaan
(penggunan kas), dan keputusan-keputusan
pendanaan (sumber kas), selama satu periode
akuntansi tertentu dan merupakan bagian penting
dari laporan tahunan perusahaan.

Perubahan pada akun ekuitas biasa antar
tanggal neraca yang berbeda, dilaporkan pada
laporan laba ditahan. Adalah penting untuk
diketahui bahwasannya akun laba ditahan
menunjukkan klaim terhadap aset, jadi bukan
aset itu sendiri. Perusahaan menahan laba
terutama untuk memperluas usahanya, yang
berarti bahwa dana telah diinvestasikan pada
gedung dan perlengkapan, pada persediaan, dan
seterusnya, bukan berbentuk rekening di bank.

Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah ukuran subjektif tentang
seberapa baik perusahaan dapat menggunakan aset
dari mode bisanis utamanya dalam menghasilkan
pendapatan (revenue). Istilah ini juga digunakan
sebagai suatu ukuran umum tentang kesehatan
perusahaan secara keseluruhan selama satu
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periode tertentu.  (https://www.investopedia.
com/terms/f/financial performance.asp diunduh
10/04/2022 pk 18:50). Laporan laba rugi
melaporkan kinerja keuangan untuk satu periode
akuntansi, biasanya satu tahun kalender yang
berakhir pada tanggal yang dipilih sebagai posisi
laporan keuangan (biasanya 31 Desember pada
tahun yang bersangkutan). Sedangkan laporan
posisi keuangan menunjukkan posisi keuangan
sebuah perusahaan pada akhir periode akuntansi.
Laporan posisi keuangan mencatat aset, utang dan
modal (Waston & Head, 2019).

Dalam artian yang lebih luas kinerja
keuangan mengacu pada tingkat ketercapaian
tujuan keuangan perusahaan dan merupakan
suatu aspek penting dari manajemen risiko
keuangan. Merupakan proses pengukuran hasil
dari kebijakan dan operasi sebuah perusahaan
dalam satuan moneter. Proses ini digunakan untuk
mengukur kesehatan keuangan secara menyeluruh
selama satu periode waktu tertentu yang juga dapat
digunakan untuk membandingkan perusahaan-
perusahaan sejenis dalam industri yang sama atau
membandingkan antar industri atau sektor-sektor
dalam industri secara agregasi. (https://www.
simplilearn.com/financial-performance-rar21-
article diunduh 10/04/2022, pk. 19:24).

Analisis  Rasio-rasio Untuk
Mengevaluasi Kinerja

Dengan memahami informasi yang terkandung
dalam laporan keuangan, para investor
(baik investor utang maupun saham) belum
memperoleh gambaran yang memadai tentang
kinerja keuangan perusahaan. Guna memperoleh
gambaran yang lebih baik maka mereka harus
melakukan analisis terhadap laporan keuangan
tersebut, kemudian membandingkannya dengan
kinerja tahun-tahun sebelumnya (secara time
series), atau membandingkannya dengan kinerja
perusahaan lainnya dalam industri (secara cross
section).

Keuangan

Salah satu teknik analisis yang dapat
digunakan adalah analisis rasio-rasio keuangan.
Secara umum menurut Besley and Brigham,
(2019:30) dapat dikelompokkan menjadi: (1)
Rasio Likuiditas (liquidity ratio); (2) Rasio
Manajemen Aset (assets management ratios);,
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(3) Rasio manajemen utang (debt management
ratios); (4) Rasio Profitabilitas (profitability
ratios); dan (5) Rasio nilai pasar (mareket value
ratios).

Secara sederhana Zutter and Smart
(2022:138) mendefinisikan likuiditas sebagai
kemampuan sebuah perusahaan untuk memenuhi
kewajiban-kewajiban jangka pendeknya ketika
jatuh tempo. Terdapat banyak versi pengukuran
likuiditas perusahaan dan angka-angka rasio
keuangan yang digunakannya. Dalam penelitian
ini likuiditas perusahaan akan diproksikan
dengan Current ratio yang dirumuskan sebagai
berikut:

Current Assets

x 100%

Current ratio = ——
Current Liabilities

Rasio-rasio manajemen aset mengukur
seberapa efektif perusahaan dalam mengelola
asetnya. Rasio-rasio ini didesain untuk melihat
apakah aset-aset yang ditunjukkan pada neraca
perusahaan masuk akal baik, ataukah terlalu
tinggi atau terlalu rendah baik secara total
maupun dilihat dari masing-masing jenis
asetnya, dari sudut pandang penjualan saat ini
maupun proyeksinya dimasa mendatang. Dalam
penelitian ini rasio manajemen aset diproksikan
dengan rasio perputaran total aset (fotal Assets
turnover). Rasio ini mengindikasikan efisiensi
perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk
menghasilkan penjualan (Gitman and Zutter,
2017:124). Dihitung dengan menggunakan
rumus:

Penjualan (Sales)

Perputaran Total Aset =
Total Aset (total assets)

Pofitabilitas merupakan hasil bersih dari
sejumlah kebijakan dan keputusan. Rasio-rasio
profitabilitas menunjukkan efek gabungan dari
likuiditas, manajemen aset, dan manajemen
utang pada hasil operasi perusahaan. Dalam
Penelitian ini diproksikan dengan Rasio laba
bersih terhadap total aset, yang dirumuskan
sebagai berikut (Brigham&Huston 2019:119):
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Laba bersih yang tersedia bagi
pemegang saham biasa)
Return On Assets =
(ROA)

(Total Aset)

Rasio-rasio nilai pasar (market value
ratios), menghubungkan harga saham perusahaan
dengan laba, arus kas, dan nilai buku saham per
lembar. Merupakan suatu cara untuk mengukur
nilai relatif dari saham perusahaan dibandingkan
dengan perusahaan lainnya. Dalam penelitian
ini akan diproksikan dengan price to book value
(PBV) yaitu rasio harga saham perusahaan
dengan nilai bukunya (Brigham & Huston,
2019:122) yang dapat dirumuskan sperti berikut
ini.

Market price per share
Market to Book Value =

Book value per share

Kajian Empiris

M. Lumenta., H. Gamaliel., dan L.D. Latjandu
(2021) dengan penelitian yang berjudul
Analisis  Perbandingan Kinerja Keuangan
Perusahaan Transportasi Sebelum dan Saat
Pandemi  COVID-19. Jenis penelitian ini
adalah deskriptif kualitatif dengan metode
Analisis Trend. Penelitian ini menggunakan
rasio profitabilitas sebagai ukuran kinerja, yang
terdiri dari net profit margin (NPM), return
on assets (ROA), dan return on equity (ROE).
Sampel penelitian ini diambil dari perusahaan-
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2018 — 2020. Pada saat
terjadinya pandemi COVID-19 yaitu pada tahun
2020, Grafik hasil analisis trend NPM, ROA,
maupun ROE setiap perusahaan menunjukkan
trend negatif (penurunan) pada tahun 2020.
Sehingga dapat disimpilkan kinerja keuangan
perusahaan transportasi sebelum terjadinya
pandemi COVID-19 lebih baik dibandingkan
saat terjadinya pandemi COVID-19.

Putri Aprilia Ilahude, Joubert Barens
Maramis, dan Victoria Neisye Untu (2021) dalam
penelitian mereka yang berjudul Analisis Kinerja
Keuangan Sebelum dan Saat Masa Pandemi
Covid-19 pada Perusahaan Telekomunikasi yang
Terdaftar di BEI, menggunakan Uji Beda paired
sample t-test dengan sampel seluruh perusahaan
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telekomunikasi yang terdaftar di BEI tahun
2019-2020 dengan data keuangan kuartalan.
Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan kinerja
keuangan sebelum dan saat masa pandemi
covid-19 pada perusahaan Telekomunikasi yang
terdaftar di BEI 2019-2020.

Savira Fajar Pascafiani (2021) dalam
penelitiannya yang berjudul Kinerja Keuangan
Industri  Sebelum Dan Selama Covid-19
menganalisis perbedaan kinerja keuangan dari
aspek solvabilitas dan profitabilitas sebelum dan
selama pandemi Covid-19 pada perusahaan di 9
sektor yang diklasifikasikan menurut JASICA
BEI, melakukan pengujian menggunakan Paired
Samples t-test yaitu dengan membandingkan
data sebelum pandemi covid (2019) dengan
data selama pandemi Covid-19 (2020).
Menggunakan variabel kinerja keuangan rasio
aktivitas yaitu fotal assets turnover (TATO),
dan rasio profitabilitas refurn on assets (ROA)
menemukan bahwa Nilai TATO maupun ROA
selama pandemi covid-19 menurun dibanding-
kan dengan sebelum pandemi covid-19, dan
terdapat perbedaan yang signifikan antara
kinerja keuangan sebelum dan selama pandemi
covid-19 baik dilihat dari ratio aktivitas maupun
profitabilitas.

Agung Anggoro Seto dan Dian Septianti
(2021) dalam penelitian yang berjudul Dampak
Pandemi Covid 19 Terhadap Kinerja Keuangan
Sektor Perbankan di Indonesia, populasi seluruh
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Idonesia dengan teknik pengambilan
sampel purposive sampling, teknik analisis
data menggunakan uji t sampel berpasangan
dan uji Wilcoxon, menemukan bahwa dari segi
kecukupan modal CAR, tidak ada perbedaan
kinerja yang sidnifikan, dari segi kualitas aset
tidak terdapat perbedaan kinerja yang signifikan,
dari segi likuiditas terdapat perbedaan kinerja
yang signifikan, dan dari segi profitabilitas
(ROE) terdapat perdeaan yang signifikan antara
sebelum dan selama pandemi Covid-19.

Ilal Hilaliyah, Etty Gurendrawati, Dwi
Handarini (2022) dalam penelitiannya yang
berjudul Analisis Komparatif Kinerja Keuangan
Sebelum dan Saat Covid-19 pada Perusahaan
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vang Terdaftar di BEI, dengan menggunakan
metode deskriptif kuantitatif menemukan bahwa
dampak pandemi Covid-19 menyebabkan
kinerja keuangan dari perusahaan yang ditinjau
dari rasio keuangannya memiliki perbedaan
dari tahun sebelumnya, terlihat bahwa kinerja
keuangan perusahaan memiliki penurunan
dibanding tahun sebelum pandemi Covid-19.

METODE PENELITIAN

Populasi penelitian ini adalah perusahaan
emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
masuk dalam sub Industri Makanan Olahan
yaitu perusahaan yang melakukan produksi
dan pengemasan makanan dalam kemasan
seperti daging dan ikan dalam bentuk kemasan,
makanan dan minuman instan, roti dan kue,
sayur beku, minyak makan, margarin, tepung,
gula. Termasuk jika perusahaan yang hanya
melakukan distribusi; dan Sub Industri Rokok
yaitu perusahaan yang melakukan produksi atau
distribusi rokok, cerutu, dan produk tembakau
lainnya (Lampiran Pengumuman BEI No.: Peng-
00007/BEL.POP/01-2021 Tanggal 13 Januari
2021).

Sampel penelitian dipilith menggunakan
metode purposive sampling dengan persyaratan:
(1) Perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dan termasuk dalam kalsifikasi sub sektor
Makanan Olahan, dan Sub Sektor Rokok selama
tahun 2018-2021; (2) menyampaikan laporan
keuangan secara berturut-turut dari tahun 2018-
2021; (3) tidak sedang dalam proses likuidasi.
Dari persyaratan tersebut terpilih sebanyak 11
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Perusahaan emiten dalam sub Industri Makanan
Olahan; dan 4 Perusahaan pada sub industri
Rokok.

Data yang dikumpulkan dari perusahaan
yang terpilih sebagai sampel adalah data
kuantitatif yaitu berupa laporan keuangan
perusahaan dari tahun 2018 sampai dengan
tahun 2021. Dikumpulkan dengan menggunakan
metode dokumentasi, yaitu dengan mengunduh
laporan keuangan perusahaan emiten yang
terpilih sebagai sampel dari laman Bursa Efek
Indonesia https://www.idx.co.id.

Metode analisis data, menggunakan
analisis  deskriptif-kuantatif, yaitu dengan
mendeskripsikan kinerja rata-rata perusahaan
pada sub industri Makanan Olahan dan Sub
Industri Rokok dengan menggunakan rasio-
rasio keuangan yang dipilih sebagai proksi
likuiditas, manajemen aset, manajemen utang,
profitabilitas, dan nilai pasar. Analisis akan
dilakukan secara time series yaitu melihat
perkembangan sub industri dari waktu ke waktu
selama empat tahun pengamtan (2018-2021);
dan cross section untuk melihat perbandingan
kinerja sub industri Makanan Olahan dengan
sub industri Rokok, sebelum (2018-2019), dan
selama pandemi Covid-19 (2020-2021).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil pengumpulan data setelah dianalisis dan
dikelompokkan ke dalam rata-rata rasio sebelum
pandemi Covid-19 (2018-2019) dan rata-rata
rasio selama Pandemi Covid-19 (2020-2021)
disajikan pada Tabel 1 dan 2.

Tabel 1.
Rata-rata Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turnover, Return on Assete dan Price to Book Value
Sub Industri Makanan Olahan

No. Nama dan Singkatan

SEBELUM PENDEMI COVID-19

SELAMA PANDEMI COVID-19

Perusahaan CR DER  TATO ROA  PBV CR DER  TATO  ROA PBV

I Mayora Indah Tbk. 304,16%  99,12% 134,12%  1036% 57436% 301,12%  7540% 131,93%  834%  469,54%

2 Indofood CBP Sukses 2437%  4824% 110,52%  13,70% 512,11% 202,84% 110.81%  46,57%  693%  203,66%
Makmur Tbk.

3 Indofood Sukses Makmur ~ 116,92%  85.44%  77.82%  6,71% 12971% 13572% 106,59%  52,75%  5.81%  70,05%
Tbk

4 Nippon Indosari Corpindo ~ 26323%  51,01%  67,12%  397% 257.28% 324,17%  42,52%  7529%  525% 277.97%
Tbk.

5 Sekar Bumi Tbk. 135,67%  72,99% 112,96%  051%  91.80% 133,59%  9120% 187,13%  091%  60,44%
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No. Nama dan Singkatan SEBELUM PENDEMI COVID-19 SELAMA PANDEMI COVID-19
Perusahaan CR DER TATO  ROA PBV CR DER TATO ROA PBV
6 Budi Starch & Sweetener 100,48%  155,01% 89,08% 2,09% 35,63% 11548%  119,90%  102,37% 2,66% 45,86%
Tbk.
7 Wilmar Cahaya Indonesia 495,64% 21,42%  267,.25%  15,71% 85,80%  472,99% 23,31%  273,86% 13,32% 82,44%
Tbk
8 Garudafood Putra Putri 135,76% 77,30%  178,87% 9,35% 479,38%  187,75% 124,44%  122,88% 5,48%  478,07%
Jaya Tbk.
9 Buyung Poetra Sembada 283,21% 33,51% 191,66%  12,18%  328,16%  192,34% 42,40%  111,89% 2,73%  314,48%
Tbk.
10 Sekar Laut Tbk. 125,72%  114,10%  150,92% 4,98%  298,89%  166,50% 77,13%  157,31% 7,50%  287,07%
11 Tunas Baru Lampung Tbk.  175,31%  232,67% 50,93% 4,43% 97,86%  149,46%  227,36% 65,83% 3,55% 75,12%
Rata-rata Rasio Sub Industri 214,59% 90,07%  130,11% 7,64%  262,82%  216,54% 94,64%  120,71% 5,68%  214,97%
Sumber: IDX yang diolah
Tabel 2.

Rata-rata Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turnover, Return on Assets dan Price to Book Value

Sub Industri Makanan Ola

han

No. NAMA SEBELUM PANDEMI COVID-19 SELAMA PANDEMI COVID-19
PERUSAHAAN CR DER TATO ROA  PBV CR DER TATO ROA  PBV

1 HM. Sampoerna Tbk.  378,90%  37,23% 2,19 28,00% 9,53 216,78% 73,06% 1,86 1536% 4,82

2 Gudang Garam Tbk. 206,00%  53,76% 140 12,56% 278 250,15%  42,67% 143 801% 1,17
Bentoel Internasional ~ 174,77%  90,10% 135  -1,90% 1,39 196,09%  90,25% 1,00 -14,17% 2,05
Investama Tbk.

4 Wismilak Inti Makmur ~ 597,12%  2534% 1,10 2,36% 0,32 32978%  39,79% 134  960% 0,82
Thk.

Rata-rata Sub Industri 339,20%  51,61% 1,51 10,26% 3,51 24820%  61,45% 1,41 4,70% 2,21

Sumber: IDX yang diolah

Analisi 7ime Series Untuk Rasuio Rata-rata
Sub Industri Makanan Olahan

Dari data nilai rata-rata seluruh variabel yang
diguakan untuk menjelaskan kinerja keuangan
sub industri Makanan Olahan secara runtut
waktu dapat disajikan grafiknya untuk masing-
masing variabel sebagai berikut:

1. Current Ratio

Grafik Current Ratio Rata-rata Sub Industri Manakan
Olahan Tahub 2018-2021
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Gambar 1.1. Grafik Current Ratio Rata-rata Sub
Industri Makanan Olahan

Pada Gambar 1.1 nampak bahwa garis
tren rata-rata menunjukkan current ratio yang
menurundaritahun2018ketahun2021, meskipun
di tahun 2020 rasio tersebut mengalami kenaikan
yang cukup signifikan. Sementara di tahun 2021
mengalami penurunan yang drastis. Kondisi ini
dapat dikonfirmasi dengan grafik kenaikan dan
penurunan nilai komponen current ratio yaitu
aktiva lancar dan utang lancar, yang disajikan
pada Gambar 1.2 berikut ini.

Kenaikan/Penurunan Aset Lancar-Utang Lancar

35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

A

-

—

2019

2018 2020 2021

—— Aset Lancar Utang Lancar

Gambar 1.2. Grafik Kenaikan atau Penurunan Aset
Lancar—Utang Lancar
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Terkonfirmasi penyebabnya adalah bahwa
tahun 2019 kenaikan utang lancar lebih tinggi
daripada aktiva lancar sehingga current ratio
menjadi turun, tahun 2020 utang lancar turun
sementara aset lancar meningkat sekalipun tidak
begitu besar, kondisi ini mengakibatkan current
ratio tahun 2020 naik. Tahun 2021 kenaikan
utang lancar yang signifikan jauh dari kenaikan
aset lancar, maka berdampak pada current ratio
yang turun drstis.

2. Debt to Equity Ratio (DER)

Grafik Debt to Equity Ratio Rata-rata Sub Industri
Makanan Olahan Tahun 2018-2021
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Gambar 1.3. Grafik Dept to Equity Rata-rata Sub
Industri Makanan Olahan

Rasio DER tahun 2019 sempat mengalami
penurunan yang signifikan, tetapi pada tahun
2020 dan 2021 pada masa pandemi Covid-19,
mengalami kenaikan yang juga sangat tinggi.
Kalau grafik ini kita konfirmasi dengan grafik
pada Gambar 1.4 yang menunjukkan kenaikan
dan penurunan komponen DER yaitu total utang
dan Ekuitas, maka akan nampak seperti gambar
berikut.

Kenaikan/Penurunan Utang-Ekuitas
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Gambar 1.4. Grafik Kenaikan atau Penurunan Total
Utang dan Ekuitas, Sub Indusri Makanan Olahan
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Terkonfirmasi bahwa turunnya DER
tahun 2019, itu disebabkan oleh turunnya total
utang, sementara ekuitas mengalami kenaikan.
Sedsngkan kenaikan DER di tahun 2020 yang
cukup signifikan disebabkan oleh kenaikan total
utang yang cukup tinggi di atas kenaikan ekuitas,
demikian pula di tahun 2021 penurunan total
utang masih terlalu rendah di atas penurunan
ekuitas sehingga DER tetap tinggi.

3. Total Aset Turnover (TATO)

Grarik Total Assets Turnover rata-rata
Sub Industri Makanan OlahanTahun 2018-2021
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Gambar 1.5. Grafik Total Assets Turnover Rata-rata
Sub Industri Makanan Olahan

Tren rata-rata total assets turnover (TATO)
selama 4 tahun menujukkan penurunan, sekalipun
di tahun 2021 telah terjadi peningkatan kembali.
Kalau kita konfirmasi dengan kenaikan dan
penurunan komponen-komponen TATO vyaitu
Penjualan dan Total Assets, maka dapat disajikan
grafiknya seperti pada Gambar 1.6 berikut ini.

Kenaikan dan Penurunan Penjualan-Total Assets

2018 2019 2020 2021

——Penjualan ——Total Assets

Gambar 1.6. Grafik Kenaikan atau Penurunan
Penjualan Total Aset, Sub Indusri Makanan Olahan

Berdasarkan grafik pada Gambar 1.6
terkonfirmasi bahwa turunnya Toftal Assets
Turnover tahun 2019 disebebkan oleh kenaikan
penjualan berada cukup jauh di bawah kenaikan
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total aset, sehingga TATO mengalami penurunan,
dan penurunan yang dratis di tahun 2020
terjadi karena penjualan mengalami penurunan
yang cukup signifikan, sementara total aset
mengalami peningkatan. Di tahun 2021 terjadi
pemulihan yang signifikan pada penjualan
dengan peningkatan yang tinggi sementara total
aset mengalami penurunan. Kenaikan TATO
yang tidak begitu tajam, akibat dari penurunan
penjualan di tahun 2020 yang demikian tinggi.

4. Return on Assets (ROA)

Gafik Return on Assets Rata-rata Sub Industri Makanan
OlahanTahun 2018-2021
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Gambar 1.7. Grafik Return on Assets Rata-rata, Sub
Indusri Makanan Olahan

Trend rata-rata ROA dari tahun 2018
sampai dengan 2021, mengalami penurunan,
walaupun sempat naik di tahun 2019, dan di
tahun 2021 ada upaya pemulihan, akan tetapi
secara rata-rata tetap mengalami penurunan,
terutama di masa pandemi Covid-19.

Konfirmasi terhadap kinerja Profitabilitas
yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA)
dengan melihat grafik kenaikan dan penurunan
earnings after taxes (EAT) dan fotal assets sperti
yang tersaji pada Gambar 1.8 berikut ini.

Kenaikan/Penururnan EAT-Total Aset
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Gambar 1.8. Grafik Kenaikan atau Penurunan EAT
dan Total Aset, Sub Indusri Makanan Olahan
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Di tahun 2019, ROA mengalami kenaikan
karena EAT mengalami kenaikan, sementara
kenaikan total asset tetapi tidak begitu berarti
dibandingkan dengan kenaikan EAT, sehingga
secara keseluruhan berdampak pada kenaikan
ROA. Tahun 2020 total asset naik, demikian pula
EAT, akan tetapi kenaikan total asset berdampak
lebih besar sehingga ROA turun. Hal ini terjadi
karena kenaikan total asset didominasi oleh
kenaikan utang, sehingga menimbulkan beban
bunga yang tinggi. Tahun 2021 EAT mengalami
kenaikan, sementara total asset turun sehingga
ROA juga meningkat.

5. Price to Book Value (PBYV)

Gafik Price to Book Value Rata-rata Sub Industri Makanan
OlahanTahun 2018-2021

——
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Gambar 1.9. Grafik Price to Book Value Sub Industri
Makanan Olahan

Tren rata-rata Price to Book Value (PVB)
Sub Industri Makanan Olahan secara umum
mengalami penurunan walaupun di tahun 2021
berada di atas garis trend rata-rata. Konfirmasi
atas penurunan dan kenaikan PBV tersebut dapat
dilihat pada Gambar 1.10 berikut ini.

Kenaikan dan Penurunan Harga-Nilai Buku Saham
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Gambar 1.10. Grafik Kenaikan atau Penurunan
Harga Pasar dan Nilai Buku Saham, Sub Indusri

Makanan Olahan
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Kenaikan Nilai Buku (Book Value) saham
2019-2020 selalu berada di tas kenaikan harga
pasar saham sehingga PBV turun, di tahun
2021 terjadi pemulihan karena harga saham
perusahaan mengalami kenaikan yang cukup
signifikan sementara nilai buku turun maka PBV
juga mengalami kenaikan.

Analisis Time Series Rata-rata Rasio Sub
Industri Rokok

[. Current Ratio

Rata-rata Current Ratio Sub Industri Rokok
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Gambar 2.1. Rata-rata Current Ratio Sub Industri
Rokok 2018-2021

Pada Gambar 2.1 ditunjukkan bahwa
tren rata-rata current ratio Sub Industri Rokok
mengalami penurunan, bahakan di tahun 2021
berada sedikit di bawah garis tren. Gambaran
kinerja ini dapat dikonfirmasi dengan kenaikan/
penurunan dari komponen yang membentuk
current ratio tersebut. Berikut ini pada Gambar
2.2 disajikan kenaikan/penurunan Aset lancar

dan utang lancar selama periode observasi
(2018-2019).

Kenaikan/Penurunan Aset Lancar-Utang Lancar
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Gambar 2.1. Kenaikan atau Penurunan Current Ratio
Sub Industri Rokok 2018-2021
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Terkonfirmasi penyebab penurunan dari
rata-rata current ratio sub industri Rokok adalah
kenaikan utang lancar yang signifikan lebih
tinggi dari aset (aktiva) lancar selama periode
2020-2021 atau pada masa pandemi. Penurunan
utang lancar di tahun 2021, belum dapat
memulihkan current ratio seperti sebelum masa
pandemi Covid-19.

2. Debt to Equity Ratio (DER)

Rata-rata Debt to Equity Ratio 2018-2021
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Gambar 2.3. Grafik Rata-rata Debt to Equity Ratio
Sub Industri Rokok 2018-2021

Dari Gambar 2.3 di atas nampak bahwa
tren rata-rata debt to equity ratio (DER) Sub
Industri Rokok, mengalami kenaikan dari 2018
sampai dengan 2021, meskipun di tahun 2021
sudah mengalami penurunan dari tahun 2020.
Penyebabnya dapat kita konfirmasi dengan
perubahan dari nilai komponen penentu nilai
DER tersebut, sebagaimana tersaji pada Gambar
2.4 berikut ini.

Kenaikan/Penurunan Total Utang-Ekuitas 2018-2022
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Gambar 2.4. Grafik Rata-rata Kenaikan atau
Penurunan Komponen DER, Sub Industri Rokok
2018-2021

Terkonfirmasi bahwa kenaikan total utang
dari tahun 2019-2021, selalu berada di atas
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kenaikan ekuitas, sekalipun terjadi penurunan
di tahun 2021 akan tetapi masih lebih tinggi
daripada penurunan ekuitas. Kalu kita perhatikan
kurve total utang (Gambar 2.4) dan Kurve Utang
Lancar (Gambar 2.3) menunjukkan arah yang
peris sama, maka dapat disimpulkan bahwa
kenaikan total utang pada sub industri rokok
didominasi oleh kenaikan utang lancar, sehingga
berpengaruh negatif terhadap current ratio,
dan positif terhadap DER. Berarti pula bahwa
manajemen utang yang mengalami penurunan di
masa pandemi.

3. Total Assets Turnover

Frafik dan Tren Total Assets Turnover 2018-2021
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Gambar 2.5. Rata-rata Total Assets Turnover Sub
Industri Rokok 2018-2021

Gambar 2.5 menunjukkan bahwa grafik
dan tren total assets turnover sub Industri Rokok
mengalami penurunan secara terus menerus dari
tahun 2018 sampai dengan 2021. Penurunan ini
dapat kita konfirmasi dengan melihat kenaikan/
penurunan dari komponen-komponen pembentuk
total assets turnover tersebut. Gambar 2.6
berikut ini mengkonfirmasi penurunan TATO
2018-2021 tersebut.

Grafik Kenaikan/Penurunan Penjualan-Total Aset
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Gambar 2.6. Kenaikan atau Penurunan Total Assets
Turnover Sub Industri Rokok 2018-2021
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Dari Gambar 2.6 terkonfirmasi bahwa
penyebab penurunan TATO 2019-2021, adalah
kenaikan penjualan yang selalu berada di bawah
kenaikan total asset, meskipun di tahun 2021
terjadi beraikan, akan tetapi belum memadai
untuk meningkatkan total assets turnover.

4. Return on Assets (ROA)

Grafik dan Tren Rata-rata Return on Assets 2018-2021
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Gambar 2.7. Rata-rata Return on Assets Sub Industri
Rokok 2018-2021

Pada Gambar 2.7 nampak bahwa grafik dan
tren rata-rata return on assets hanya mengalami
sedikit kenaikan di tahun 2019, selanjutnya dari
tahun 2020-2021 pada masa pandemi Covid-19,
terjadi penurunan, bahkan tahun 2021 mendekati
nol atau negatif. Konfirmasi atas penurunan ini
dapat kita lihat dari perubahan nilai komponen
rata-rata return on assets, sebagaimana disajikan
pada Gambar 2.8 berikut ini.

Grafik Rata-rata Earnings After Taxes-Total Aset
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Gambar 2.8. Kenaikan atau Penurunan Komponen
Return on Assets Sub Industri Rokok 2018-2021

Berdasarkan Gambar 2.8 terkonfirmasi
bahwa tahun 2019-2020 total aset mengalami
kenaikan yang jauh dari penjualan. Walaupun
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pada tahun 2021 mengalami penurunan, akan
tetapi kenaikan total aset masih jauh lebih
tinggi daripada kenaikan penjualan, sehingga
mengakibatkan ROA mengalami penurunan.

5. Price to Book Value (PBV)

Grafik rata-rata Price to Book Value 2018-2021
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Gambar 2.9. Rata-rata Price to Book Value Sub
Industri Rokok 2018-2021

Grafik dan tren rata-rata price to book
value sebagaimana ditunjukkan pada Gambar
2.9 mengalami penurunan secara tarus menerus
dari tahun 2019 sampai dengan 2021. Penyebab
penurunan ini dapat dikonfirmasi dengan
kenaikan / penurunan komponen - komponen
pembentuk PBV. Perubahan tersebut disajikan
pada Gambar 2.10 berikut ini.

Harga Saham-NIlai Buku Saham
400,00%
300,00%

200,00%

100,00%

0,00%
2+8 2019 2020 2021

-100,00%

H. saham Niali Buku

Gambar 2.10. Kenaikan atau Penurunan Komponen
Price to Book Value Sub Industri Rokok 2018-2021

Melalui  grafik  kenaikan/penurunan
komponen PBV pada Gambar 2.10 di atas
dapat diketahui penyebab penurunan price to
book value adalah turunnya harga pasar saham,
bahkan mengalami pertumbuhan negatif selama
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periode tahun 2019 sampai dengan 2021. Disisi
lain nilai buku saham selama tahun 2019 dan
2020 mengalami kenaikan, walaupun di tahun
2021 juga mengalami penurunan.

Analisis Cross Section Kinerja Sebelum
dan Selama Pandemi Covid-19 antar Sub
Industri Analisis cross section rata-rata rasio
sebelum pandemi Covid-19 (2019-2020) dengan
selama pandemi Covid-19 (2020-2021) dengan
membandingkan kondisi kinerja sub industri
Makanan Olahan dengan Sub Industri Rokok
dimaksudkan untuk mendeskripsikan dampak
pandemi Covid-19 pada kedua sub industri
tersebut. Berikut akan digambarkan secara
berturut-turut mulai dari Likuiditas sampai pada
nilai pasar.

1. Current Ratio Rata-rata Sebelum dan Selama
Pandemi Covid-19

Current Ratio rata-rata Sub Industri Makanan Olahan dan Sub
Industri Rokok Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19

339,20%

248,20%

214,59% 216,54%

Shl. Covid-19 Sim. Covid-19

B Sub Industri Rokok Sub Industri Makanan Olahan

Gambar 3.1. Perbandingan Rata-rata Current Ratio
Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19 Sub Industri
Makanan Olahan dengan Sub Industri Rokok

Pada Gambar 3.1 nampak bahwa rata-rata
current ratio 2 tahun sebelum Covid-19 dan dua
tahun selama pandemi Covid-19, Sub Industri
Rokok, selalu lebih Tinggi dairpada Sub Industri
Makanan Olahan. Akan tetapi kalau dilihat pada
penurunannya, sub insudtri rokok turun 91,00%
atau sebesar 248,20-339,20; sementaran pada
Sub Industri Makanan Olahan masih mengalmi
kenaikan sebesar 1,95% atau 216,54%-214,59%.
Dapat disimpulkan bahawa dilihat dari current
ratio, kinerja keuangan rata-rata perusahaan-
perusahaan yang berada pada sub industri
rokok terdampak lebih buruk daripada rata-rata
perusahaan pada Sub Industri Makanan Olahan.
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2. Debt to Equity Ratio (DER) Rata-rata
Sebelum dan Selama Pandemik Covid-19

Debt to Equity Ratio Rata-rata Sub Industri Makanan Olahan
dan Sub Industri Rokok Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19

L7
90,07% 94,64%

61,45%
51,61%
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Gambar 3.2. Perbandingan Rata-rata Dept to Equity
Ratio Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19 Sub
Industri Makanan Olahan dengan Sub Industri
Rokok

Berdasarkan Gambar 3.2 dapat dilihat
bahwa DER sub Industri Makanan Olahan
lebih tinggi daripada DER sub Industri Rokok.
Akan tetapi kalau dilihat kenaikan yang terjadi
dari masa sebelum pandemi dengan setelah
berlangsungnya pandemi Covid-19, kenaikan
rata-rata DER Sub Industri Rokok naik 9,84%
atau 61,45%-51,61%; sementara kenaikan
DER Sub Industri Makanan Olahan mengalami
kenaikan 4,57% atau 94,64%-90,07%. Kondisi
ini menunjukkan kinerja manajemen utang pada
sub Industri Manan olahan relatif lebih baik
dibandingkan dengan Sub Industri Rokok.

3. Total Assets Turnover Rata-rata Sebelum
dan Selama Pandemik Covid-19

Total Assets Turnover rata-rataSub Industri Makanan Olahan
dan Sub Industri Rokok Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19

1,51
1,301 14l
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Gambar 3.3. Perbandingan Rata-rata Total Assets
Turnover Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19
Sub Industri Makanan Olahan dengan Sub Industri
Rokok
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Pada Gambar 3.3 ditunjukkan bahwa
total asset turnover (TATO) Sub Industri Rokok
sebelun dan selama pandemi Covid-19 selalu
lebih tinggi dibandingkan dengan Sub Industri
Makanan Olahan, akan tetapi kalau dilihat dari
penurunan yang terjadi, nampak bahwa TATO
Sub Industri Rokok turun sebesar 0,10 atau 1,41-
1,51; Sementara Sub Industri Makanan Olahan
turun sebesar 0,094 atau 1,207-1,301. Penurunan
ini menunjukkan bahwa manajemen aset di masa
pandemi Covid-19 untuk sub Industri Makanan
Olahan, masih lebih baik dibandingkan dengan
sub Industri Rokok.

4. Return On Assets (ROA) Rata-rata Sebelum
dan Selama Pandemik Covid-19

Return on Assets rata-rata Sub Industri MakananOlahan dan
Sub Industri Rokok Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19

10,26%

7,64%

5,68%
4,70%

Sbl. Covid-19 SIm. Covid-19

B Sub Industri Rokok Sub Industri Makanan Olahan

Gambar 3.4. Perbandingan Rata-rata Return On
Total Assets Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19
Sub Industri Makanan Olahan dengan Sub Industri

Rokok

Pada Gambar 3.4 ditunjukkan bahwa
Return on Assets (ROA) sub Industri Rokok
rata-rata sebelum dan selama pandemi Covid-19.
Sub Industri rokok memiliki rata-rata yang
lebih tinggi dibandingkan dengan Sub Industri
Makanan Olahan, akan tetapi kalau dilihat
dari penuruna antara sebelum pandemi dengan
setelah pandemi Covid-19, nampak bahwa sub
Industri Rokok mengalami penurunan ROA
sebesar 5,56% atau 4,70%-10,26%; sementara
Sub Industri Makanan Olahan mengalami
penurunan sebesar 1,96% atau 5,68%-7,64%.
Dapat dikemukakan bahwa profitabilitas yang
diproksikan dengan ROA sub Industri Makanan
Olahan masih lebih baik daripada Sub Industri
Rokok.
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5. Price to Book Value (PBV) Rata-rata
Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19

Price to Book Value Rata-rata Sub Industri MakananOlahan dan
Sub Industri Rokok Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19
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Gambar 3.5. Perbandingan Rata-rata Price To Book
Value Sebelum dan Selama Pandemi Covid-19 Sub
Industri Makanan Olahan dengan Sub Industri
Rokok

Price to book value (PBV) sub industri
Rokok lebih tinggi daripada sub Industri
Makanan Olahan sebelum dan selama masa
pandemi Covid-19, sub industri Roko lebih
tinggi daripada sub Industri Makanan Olehan,
akan tetapi dilihat dari penurunan PBYV, sub
Industri Rokok menglami penurunan sebesar
1,292 atau 2,213-3,505, lebih tinggi daripada
penurunan PBV Sub Industri Makanan Olahan
yang mengalami penurunan sebesar 0,478
atau 2,150-2,628. Hal ini menunjukkan bahwa
pandemi Covid-19 lebih berdampak pada harga
pasar saham perusahaan perusahaan rokok
daripada makanan olahan.

SIMPULAN

Berdasarkan analisis time series, dilihat dari
tren rasio rata-rata sub industri yang digunakan
sebagai proksi likuiditas, manajemen utang,
manajemen aset, profitabilitas dan nilai pasar,
kinerja  perusahaan-perusahaan pada sub
industri Makanan Olahan dan sub Industri
Rokok mengalami penurunan, terutama pada
tahun 2020. Penurunan likuiditas disebabkan
oleh kenaikan utang lancar, Manajemen aset,
dan profitabilitas terutama disebabkan oleh
penurunan penjualan, penurunan manajemen
utang terutama disebabkan oleh kenaikan utang,
sedangkan penurunan nilai pasar disebabkan
oleh harga pasar saham di kedua sub industri
mengalmi penurunan.
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Berdasarkan analisis cross section, dengan
membandingkan kondisi kinerja sebelum dan
sesudah Masa Pandemi Covid-19 antar sub
industri yaitu Sub Industri Makanan Olahan
dengan Sub Industri Rokok, bahwa Likuiditas,
manajemen utang, manajemen aset, profitabilitas
dan nilai pasar, kinerja perusahaan mengalami
penurunan selama pandemi Covid-19, walaupun
sudah ada tanda-tanda membaik di tahun 2021.

Berdasarkan analisis cross section, dampak
pandemi Covid-19 pada sub Industri Rokok lebih
buruk dibandingkan dengan pada sub industi
Makanan Olahan.

Keterbatassn Penelitian

Penelitian ini hanya mendeskripsikan visualisasi
hasil pengolahan data dalam bentuk sajian
grafis, baik secara time series maupun coss
section. Sehingga walaupun sudah nampak
jelas deskripsinya, namun masih tetap memiliki
kelemahan, tidak ada pembuktian hasil melalui
uji statistik. Hal ini membuka peluang bagi
penelitian lanjutan untuk melakukan pembuktian
melalui uji statistik, misalnya uji beda dua rata-
rata.

Saran
Saran bagi penelitian lanjutan melibatkan
analisis statistik khususnya wuji  hipotesis

dalam membandikan kondisi kinerja sebelum
dan selama pandemi Covid-19; Saran bagi
manajemen perusahaan membangun stragi
pemulihan di masa pandemi untuk meningkakan
penjualan dan mengurangi beban utang untuk
mengurangi risiko finansial dan meningkatkan
likuiditas.
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