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Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh likuiditas (CR), 

leverage (DER), ukuran perusahaan (SIZE), dan modal intelektual (VAIC) terhadap 

kinerja perusahaan di sektor consumer non-cyclicals sebelum dan di masa pandemi 

COVID-19, dengan menggunakan tahun 2018 dan 2019 sebagai periode sebelum 

pandemi, dan tahun 2020 dan 2021 sebagai periode di masa pandemi. Penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling untuk mengambil sampel, dan menguji 

hipotesisnya dengan menggunakan analisis regresi dan uji peringkat bertanda Wilcoxon 

dengan SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas, ukuran perusahaan 

sebelum masa pandemi, dan modal intelektual memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap kinerja perusahaan, sementara ukuran perusahaan di masa pandemi, serta 

leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan. Selain itu, tidak ada perbedaan 

antara rata-rata kinerja perusahaan sebelum dan di masa pandemi Covid-19. Implikasi 

dari penelitian ini adalah perlunya peningkatan likuiditas, ukuran perusahaan, serta 

modal intelektual perusahaan yang akan meningkatkan kinerja perusahaan yang akan 

memberikan sinyal yang baik bagi investor. 

Kata Kunci: Likuiditas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Modal Intelektual, Kinerja 

Perusahaan 

 
Abstract: The purpose of this research is to examine the effect of liquidity (CR), 

leverage (DER), firm size (SIZE), and intellectual capital (VAIC) on the performance 

of consumer non-cyclicals sector firms before and during the COVID-19 pandemic, 

using 2018 and 2019 as the pre-pandemic period and 2020 and 2021 as the pandemic 

period. This research uses the purposive sampling method to take samples and tests 

its hypotheses using regression analysis and Wilcoxon signed rank test with SPSS. 

The results show that liquidity, firm size prior to the pandemic, and intellectual 

capital have a significant effect on firm performance, while firm size during the 

pandemic, as well as leverage, does not have a significant effect. In addition, there is 

no difference between the average performance of firms before and during the 

pandemic. The implication of this study is the need to increase liquidity, firm size, 

and intellectual capital to increase firm performance that will signal a good prospect. 

Keywords: Liquidity, Leverage, Firm Size, Intellectual Capital, Firm Performance
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A. Permasalahan 
 

1.  Latar Belakang Masalah 
 

Perubahan  dalam suatu masyarakat datang lewat berbagai  cara, dan salah 

satunya adalah melalui COVID-19. Peristiwa pandemi COVID-19 merupakan wabah 

virus yang pertama kali muncul dari kota Wuhan, Tiongkok pada akhir Desember 

2019 yang menyebabkan gangguan pernapasan manusia. Peristiwa tersebut 

memberikan ancaman dari berbagai sisi, mulai dari kesehatan, edukasi, hingga 

perekonomian suatu negara. Perlambatan sistem ekonomi yang disebabkan wabah ini 

terasa di sektor-sektor vital seperti industri, pariwisata, perdangangan, transportasi, 

dan investasi. 

Hal tersebut mendorong pemerintah untuk menjalankan program Pembatasan 

Sosial Bersakala Besar (PSBB). Hal ini berdampak besar bagi mobilitas bisnis, yang 

menyebabkan lebih dari 114.000 perusahaan di Indonesia telah melakukan PHK dan 

merumahkan tenaga kerja yang sebelumnya bekerja di perusahaan tersebut persentase 

77%  pada  sektor  formal  dan  23%  dari  sektor  informal,  menurut  sebuah  survei 

literatur  yang  diusulkan  oleh  Goodell  J.W.  Resources  Lett  (2020)  menunjukkan 

bahwa  pertimbangan  sepenuhnya  dampak  ekonomi  dari  bencana  alam  (seperti 

perang,  perubahan  iklim,  atau  bencana  lokal),  dan  ditekankan  bahwa  pandemi 

COVID-19 menyebabkan perlambatan ekonomi dan dapat menyebabkan kerugian 

ekonomi global yang belum pernah terjadi sebelumnya 

Perlambatan ini sudah terlihat pada kasus beberapa negara yang memasuki 

resesi. Pada kuartal II 2020, produk domestik bruto (PDB) mengalami pertumbuhan 

negatif,   seperti   Singapura.   Sentimen   negatif   dari   kebijakan   tersebut   telah 

menyebabkan  reaksi  pasar  yang  berlebihan  sehingga  adanya  perubahan  pada 

performa indeks bursa saham di negara-negara anggota ASEAN tahun 2020, untuk 

lebih jelasnya dapat dilihat pada gambar dengan grafik berikut:
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Gambar 1. 1 Performa Indeks Saham Negara ASEAN paska COVID-19 
 
 

Berdasarkan gambar di atas, kinerja ratarata dari seluruh indeks dari Januari 

hingga 30 Agustus 2020, pangsa negara-negara ASEAN adalah -12,51%. Dapat 

dikatakan   tidak   ada   satupun   indeks   saham   negara   anggota   ASEAN   yang 

menunjukkan tren positif dalam delapan bulan terakhir. Hingga kini, tercatat empat 

negara di kawasan ASEAN, Singapura, Malaysia, Filipina, dan Thailand, resmi 

memasuki ambang resesi pada kuartal II-2020. Kontraksi ekonomi di keempat negara 

tersebut akibat pandemi virus corona atau serangan COVID-19 yang terjadi sejak 

awal tahun 2020 (Barus, 2020). 

Perusahaan-perusahaan dituntut untuk memiliki nafas yang panjang dalam 

melewati pandemi ini, serta resesi yang telah ada di depan mata. Untuk itu, salah satu 

cara yang dapat dilakukan oleh perusahaan adalah dengan mencermati dan 

meningkatkan kinerja perusahaan. Penilaian aspek keuangan bersifat penting karena 

keobjektifannya serta kemudahannya dalam dinilai. Hal ini membuat banyak 

perusahaan menaruh perhatian besar pada aspek kinerja perusahaannya. 

Kinerja perusahaan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk mengetahui 

sejauh   mana   perusahaan   telah   menjalankan   dan   menggunakan   aturan-aturan
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pelaksanaan  keuangan  secara  baik  dan  benar  (Fahmi,  2012).  Kinerja  tersebut 

kemudian dapat diukur dengan rasio keuangan, salah satunya adalah Return on Asset 

(ROA).  Kesuksesan  sebuah  perusahaan  dapat  dilihat  melalui  Kinerja  Perusahaan 

yang baik, dan kemudian akan menjadi snowball effect  dengan menarik investor 

untuk menanamkan modalnya dan menjalin hubungan dengan perusahaan tersebut. 

Berdasarkan beberapa penelitian terdahulu, ditemukan bahwa beberapa faktor 

yang mempengaruhi kinerja perusahaan adalah likuiditas, leverage, ukuran perusahaan, 

dan modal intelektual. Namun, ditemukan hasil yang berbeda-beda. Penelitian  ini  

mereplikasi  penelitian  Adrian  dan  Viriany  (2020)  yang  berjudul “Faktor-Faktor 

yang Mempengaruhi Kinerja Perusahaan yang Terdaftar di BEI periode 2016-2018”. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan di sektor consumer non-cyclicals 

(barang konsumsi primer) yang merupakan bagian dari industry manufaktur sebagai 

objek penelitian. Industri ini ideal menjadi tolak ukur sebagai salah satu industri 

penyumbang PDB terbesar untuk negara. Data dari Trading Economics pada kuartal 

III tahun 2018 menyebutkan bahwa PDB Indonesia yang berasal dari industri 

manufaktur  sebesar  USD39,7  miliar,  yaitu  terbesar  di  Kawasan  Asia  Tenggara, 

disusul oleh Thailand yang hanya mencapai stengah dari pendapatan yang diterima oleh 

Indonesia. Data tersebut masih relevan sebelum dan saat pandemi COVID-19 

menyerang. Badan Pusat Statistik (BPS) juga menyatakan bahwa industri manufaktur 

menjadi   sektor   yang   memberikan   sumbangan   terbesar   terhadap   pertumbuhan 

ekonomi nasional di angka 5,44 persen di kuartal kedua tahun 2022. 

Emiten PT Ace Hardware Indonesia Tbk. mencatatkan kinerja kurang 

memuaskan dengan laba bersih yang turun 3,93% dari tahun 2020, dari 733,19 miliar 

menjadi 704,38 miliar di tahun 2021. Sebelum pandemi COVID-19, emiten dengan 

kode ACES ini masih mencatat pertumbuhan laba bersih sebesar 5,48% ke Rp1,01 

triliun pada tahun 2019. Namun di lain sisi, PT MNC Vision Networks Tbk. Berhasil 

membukkukan kenaikan laba bersih sebesar 9% per September 2021, dibandingkan 

periode sama pada tahun sebelumnya yaitu 236,1 miliar.
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Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Adrian dan Viriany adalah 

penambahan satu variabel independen, yaitu modal intelektual dari penelitian yang 

telah dilakukan Christ dan Surjadi (2021) dimana hal tersebut yang menjadi pembeda 

antara penelitian ini dengan penelitian sebelumnya. Selain itu, dalam penelitian ini 

mengambil periode pada tahun 2019-2020, sedangkan pada penelitian Adrian dan 

Viriany mengambil periode 2016-2018. 

Berdsarkan uraian di atas, maka dibuatlah penelitian ini dalam bentuk skripsi 

yang berjudul “Pengaruh Likuiditas, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan Modal 

Intelektual Terhadap Kinerja Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Consumer Non- 

Cyclicals Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Sebelum Dan Di Masa Pandemi 

COVID-19” 

 
 

2.  Identifikasi Masalah 
 

Dari  beberapa  penlitian  terdahulu  mengenai  pengaruh  kinerja  perusahaan, 

telah muncul berbagai hasil yang beragam dari setiap penelitian yang dilakukan oleh 

peneliti terdahulu. 

Temuan yang diperoleh dalam penelitian yang dilakukan oleh Adrian dan 

Viriany (2020) menyatakan bahwa likuiditas memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan hasil dari penelitian yang dilakukan oleh 

Akenga (2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap 

Kinerja Perusahaan. Dalam penelitian lain yang dilakukan oleh Xu dan Banchuenvijit 

(2015) menjelaskan bahwa likuditas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

Kinerja Perusahaan. Sementara itu, hasil yang didapat oleh Arvielda dan Sha (2021) 

menyatakan bahwa likuditas tidak berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan. 

Dalam   penelitian   yang   dilakukan   oleh   Adrian   dan   Viriany   (2020) 

mendapatkan hasil  bahwa  leverage berpengaruh  negatif  tidak  signifikan  terhadap 

kinerja perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh Kurniawan (2014) 

mendapatkan hasil bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja 

Perusahaan. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Cahyana dan Suhendah
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(2020) menjelaskan  bahwa  leverage tidak  memiliki  pengaruh signifikan  terhadap 

Kinerja Perusahaan. Sementara, itu hasil yang didapat oleh Xu dan Banchuenvijit 

(2015) dan Christ dan Surjadi (2021) menyatakan bahwa levereage berpengaruh 

signifikan negatif terhadap Kinerja Perusahaan. 

Dalam penelitian Adrian dan Viriany (2020), Cahyana dan Suhendah (2020), 

dan Arvielda dan Sha (2021), diperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja Perusahaan. Sedangkan menurut penelitian 

Ghafoorifard dan Syekh (2014) dinyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

positif signifikan terhadap Kinerja Perusahaan. Sementara itu, hasil yang didapat oleh 

Christ dan Surjadi (2021) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 

tidak signifikan terhadap Kinerja Perusahaan. 

Dalam hasil penelitian oleh Joshi, Cahill, dan Sidhu (2012) dinyatakan bahwa 

modal intelektual berpengaruh signifikan positif terhadap Kinerja Perusahaan. 

Sedangkan menurut Catherine dan Nariman (2020) dan Christ dan Surjadi (2021), 

dinyatakan bahwa modal intelektual berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

Kinerja Perusahaan. Dadashinasab dan Sofian (2014) memperoleh hasil bahwa modal 

intelektual tidak berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Perusahaan. Dan Nazra dan 

Suazhari (2019) mendapatkan bahwa modal intelektual berpengaruh signifikan 

negative terhadap Kinerja Perusahaan. 

Penelitian oleh Veronica dan Widoatmodjo (2021) memperoleh hasil bahwa 

kinerja perusahaan tidak berpengaruh signifikan sebelum dan selama pandemi. 

Sementara hasil yang didapat dari Esomar (2021) mendapatkan perbedaan signifikan 

antara kinerja perusahaan sebelum dan selama pandemic. 

Berdasarkan ketidakkonsistenan antara penelitian yang satu dengan yang lain, 

maka dibutuhkan penelitian yang lebih mendalam. Maka dari itu, peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian lebih mendalam terhadap pengaruh likuiditas, leverage, ukuran 

perusahaan, dan modal intelektual terhadap Kinerja Perusahaan. Penulis memilih  

waktu  sebelum  dan  di  masa  pandemi  COVID-19,  sehingga  hasil  yang
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didapat  dari  penelitian  ini  bisa  menjadi  referensi  terkini  dan  paling  relevan  di 

kemudian hari. 

3.  Batasan Masalah 
 

Penelitian ini berfokus pada bidang consumer non-cyclicals (barang konsumsi 

primer) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), yang mana dapat 

digeneralisasikan. Dengan pertimbangan atas keterbatasan waktu dan kemampuan 

dalam melaksanakan penelitian, rentang tahun 2018, 2019 (sebelum terjadinya 

pandemi) dan 2020, 2021 (setelah terjadinya pandemi) dipilih untuk diteliti. 

Selain  itu,  dikarenakan  pembahasan  Kinerja Perusahaan  yang  cukup  luas, 

maka penelitian ini peneliti menggunakan Batasan lima variabel independen antara lain 

likuiditas, leverage, ukuran perusahaan, dan modal intelektual. 

4.  Rumusan Masalah 
 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
 

a.   Mengetahui pengaruh dan seberapa jauh pengaruh likuiditas terhadap Kinerja 
 

Perusahaan sebelum dan di masa pandemi COVID-19 
 

b.   Mengetahui pengaruh dan seberapa jauh pengaruh  leverage terhadap  Kinerja 
 

Perusahaan sebelum dan di masa pandemi COVID-19 
 

c.   Mengetahui pengaruh dan seberapa jauh pengaruh ukuran perusahaan terhadap 
 

Kinerja Perusahaan sebelum dan di masa pandemi COVID-19. 
 

d.   Mengetahui pengaruh dan seberapa jauh pengaruh modal intelektual perusahaan 

terhadap Kinerja Perusahaan sebelum dan di masa pandemi COVID-19. 

e.   Mengetahui pengaruh dan perbedaan kinerja perusahaan sebelum dan di masa 

pandemi COVID-19.
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B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1.  Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan  rumusan  masalah  yang  telah  diuraikan  di  atas,  diharapkan 

penelitian ini dapat mencapai tujuan sebagai berikut: 

a.   Untuk memperoleh bukti empiris apakah likuiditas memiliki pengaruh 

positif terhadap kinerja sebelum dan di masa pandemi COVID-19. 

b. Untuk memperoleh bukti empiris apakah leverage memiliki pengaruh 

negatif terhadap Kinerja Perusahaan sebelum dan di masa pandemi 

COVID-19. 

c.  Untuk memperoleh bukti empiris apakah ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan sebelum dan di masa 

pandemi COVID-19. 

d. Untuk memperoleh bukti empiris apakah modal intelektual memiliki 

pengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan sebelum dan di masa 

pandemi COVID-19. 

e.   Untuk   memperoleh   bukti   empiris   apakah   ada   perbedaan   kinerja 

perusahaan sebelum dan di masa pandemi COVID-19. 

2.  Manfaat Penelitian 
 

Dengan hadirnya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat utnuk 

berbagai pihak, meliputi: 

a.   Perusahaan yang diteliti 
 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi tolak ukur baru serta 

informasi yang dapat digunakan dalam pertimbangan perusahaan ke 

depannya guna meningkatkan kinerja perusahaan yang berhubungan 

dengan faktor-faktor yang mempengaruhinya, serta memitigasi tantangan- 

tantangan eksternal yang akan ada di masa depan, termasuk pandemi dan 

resesi dengan langkah strategis.
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b.   Para investor 
 

Diharapkan  penelitian  ini  dapat  memberikan  pengetahuan  baru 

bagi  investor  dalam  memahami  faktor-faktor  apa  saja  yang 

mempengaruhi kinerja perusahaan dan pada akhirnya dapat mengambil 

keputusan terbaik, terutama dalam   kondisi perekonomian yang kurang 

stabil di masa depan. 

c.   Peneliti lain dalam pengembangan ilmu 
 

Besar harapan agar penelitian ini dapat dijadikan referensi bagi 

peneliti lain di masa depan untuk pengembangan ilmu kinerja perusahaan, 

terutama dalam kondisi perekonomian yang kurang stabil di masa depan
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