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Abstract: This research aims to analyze changes of the current ratio of leading dairy industry
company in Indonesia, namely PT. Ultra Jaya Milk Industry And Trading Company, Tbk
before, during, and after COVID-19 pandemic. In order to ascertain the pandemic impact on
the company's current ratio, the data calculated in three period: before (2017-2019), during
(2020-2021), and after (2022-2024) pandemic. This study uses before pandemic as a baseline
by testing 30 data of company financial statements listed on the Indonesia Stock Exchange in
2017-2024. This research tested by regression analysis on historical data using SPSS software
to identifies pandemic effect on the resulting current ratio. The result shows that during the
pandemic, the decrease of current ratio with a P-value 0,028 have a significant effect compared
to before pandemic. Meanwhile, after pandemic shows that the decrease of current ratio is no

longer significant with P-value 0.197.
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Seperti yang kita ketahui, pandemi COVID-
19 pada awal tahun 2020 secara signifikan
memengaruhi hampir semua sektor, termasuk
industri makanan dan minuman di Indonesia.
Kebijakan pembatasan sosial berskala besar
(PSBB) sejak awal April 2020 memberikan
dampak yang sangat signifikan pada operasi
dan kas perusahaan (Saputra & Salma, 2020),
karena itu perlu adanya analisis likuiditas
perusahaan untuk memastikan kelangsungan
usaha di tengah Kketidakpastian ekonomi.
Salah satu indikator utama untuk menilai
likuiditas perusahaan adalah current ratio
yang mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek
dengan aset lancar yang dimiliki. Analisis
terhadap perubahan current ratio dapat
digunakan untuk mengevaluasi performa dan
posisi keuangan perusahaan dari waktu ke
waktu (trend analysis) sehingga dapat
memberikan gambaran mengenai ketahanan
dan strategi keuangan perusahaan dalam
menghadapi krisis (Hayes, 2022), (Ocneanu
& Bucsa, 2014).

Penelitian ini fokus untuk melihat
bagaimana peristiwa eksternal mempengaruhi
current ratio, melalui pendekatan analisis
yang lebih mendalam terhadap dengan

membandingkan data sebelum, saat, dan
setelah pandemi COVID-19. Penulis
menetapkan tujuan dari penelitian ini yaitu
untuk mengetahui bagaimana perubahan
current ratio di tiga periode berbeda dapat
membantu memahami likuiditas perusahaan
dan  memberikan  rekomendasi  bagi
manajemen dalam menjaga stabilitas
keuangan perusahaan.

Penelitian ini diharapkan dapat
memberikan kontribusi bagi pengembangan
ilmu manajemen keuangan, khususnya
dalam memahami perubahan likuiditas
perusahaan di masa krisis. Selain itu, hasil
penelitian ini dapat dijadikan referensi bagi
manajemen perusahaan dalam pengambilan
keputusan serta memberikan manfaat bagi
investor, akademisi, dan pihak-pihak terkait
dalam menilai daya tahan dan prospek
perusahaan di masa depan.

Salah satu indikator utama untuk
menilai likuiditas perusahaan adalah current
ratio. Current Ratio merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendek atau
hutang yang segera jatuh tempo saat ditagih
secara keseluruhan (Dwi Putri Lestari &
Rani, 2022). Rasio finansial ini dapat
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ditentukan dengan membandingkan antara
aset lancar (current assets) dengan kewajiban
lancar (current liabilities) (Vina
Ramaadhianti et al., 2023). Current ratio juga
merupakan ukuran yang paling umum
digunakan untuk mengetahui kesanggupan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek karena menunjukkan seberapa
jauh tuntutan kreditor jangka pendek dipenuhi
oleh aktiva yang diperkirakan menjadi uang
tunai dalam periode yang sama dengan jatuh
tempo utang (Sawir, 2009).

Penelitian terkait PT. Ultra Jaya Milk
Industry and Trading Company, Tbk telah
banyak dilakukan, terutama tentang analisis
rasio likuiditas dan profitabilitas. Studi yang
dilakukan oleh berbagai peneliti menunjukkan
bahwa perusahaan ini memiliki kondisi
likuiditas yang relatif baik sebelum pandemi,
dengan current ratio yang stabil di atas
standar industry (Ritonga & Nasution,
2023). Beberapa  penelitian  menemukan
adanya peningkatan current ratio pada masa
pandemi, yang disebabkan oleh penurunan
aktivitas usaha dan akumulasi aset lancar,
namun tidak selalu diikuti  dengan
peningkatan profitabilitas (Raden Roro Fara
Diba et al., 2023). Namun, pada masa
pandemi, terdapat perubahan yang cukup
signifikan pada beberapa indikator keuangan
perusahaan. Sebagai contoh, penelitian yang
dilakukan  pada  periode  2014-2023
menunjukkan bahwa rata-rata current ratio
perusahaan berada di atas standar industri,
namun terdapat fluktuasi pada quick ratio dan
profitabilitas, terutama pada tahun 2021 yang
mengalami  penurunan  akibat dampak
pandemi (Wahyudi & Hendra, 2024).

Meskipun demikian, masih terdapat
gap dalam penelitian sebelumnya, terutama
dalam hal analisis perubahan current ratio
secara spesifik pada tiga periode penting:
sebelum, saat, dan setelah pandemi COVID-
19. Sebagian besar penelitian hanya
membahas likuiditas atau membandingkan
kinerja keuangan dengan perusahaan lain,
tanpa fokus pada tren perubahan current ratio
secara detail (Hanifah, 2023). Selain itu,
analisis  mengenai  faktor-faktor  yang

memengaruhi  perubahan current ratio
selama periode tersebut juga belum banyak
dibahas.

METODE

Peneliti menggunakan pendekatan
kuantitatif untuk menggali secara mendalam
perubahan current ratio perusahaan dalam
konteks peristiwa eksternal yaitu pandemi
COVID-19 dan bersifat deskriptif analitik
untuk menunjukan tren perubahan current
ratio dari tahun ke tahun. Unit analisis dalam
penelitian ini adalah PT. Ultra Jaya Milk
Industry and Trading Company, Thk sebagai
satu kesatuan perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) (PT Ultrajaya
Milk Industry dan Trading Company Tbk,
2019). Teknik sampling yang digunakan
adalah purposive sampling, yaitu pemilihan
periode waktu (tahun) tertentu yang
mewakili kondisi sebelum (2017-2019), saat
(2020-2021), dan setelah (2022-2024)
pandemi COVID-109.

Teknik analisis yang digunakan
adalah regresi linier sederhana dengan
variable dummy melalui software SPSS
untuk melihat pengaruh signifikan periode
waktu dan arah hubungan (positif atau
negatif) masing-masing periode terhadap
rasio likuiditas  tersebut.  Analisis
menggunakan dua variable yang mewakili
periode saat dan setelah pandemi, sementara
periode sebelum pandemi dijadikan baseline
atau referensi.

Teknik pengumpulan data dilakukan
dengan  studi  dokumentasi,  melalui
pengumpulan dan analisis data sekunder
yang berasal dari laporan keuangan yang
dipublikasikan di situs resmi perusahaan dan
bursa efek, yang memuat kedua variabel
yang akan digunakan dalam penelitian, yaitu
Current Assets dan Current Liabilities
sebagai variabel independen dan Current
Ratio sebagai variabel dependen yang

dihitung dengan rumus berikut:
Current Assets

Current Ratio =

HASIL
Berikut ini data penelitian yang
dilakukan untuk menganalisis perubahan

Current Liabilities
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current ratio sebelum, saat, dan setelah
pandemi COVID-19:
Tabel 1. Deskripsi Data

No. Periode Keterangan Current Current Current
Assets Liabilities Ratio
1 2024 Q4 4.860.748 002,814 5,303965977
2 2024 Q3 4565184 619.034 7,374690243
3 2024 2 5.047.589 1.178.927 4281511069
4 2024 Q1 ah 4.739.974 754,733 6,28033225
5 2023 Q4 Setelah 4.411.475 713.393 6, 183793505
[] 2023 Q3 Setelah 4.756.371 1.170.437 4,063756529
7 2023 Q2 Setelah 5.011.192 1.581.958 3, 167714946
& 2023 Q1 Setelah 4.699.958 1.202.184 3,909516347
9 2022 Q4 Setelah 4.618.390 1.456.808 317001602
10 2022 Q3 Setelah 5.386.430 1.638.634 3287146489
11 202202 Setelah 5.242.208 1.441.063 3637736865
12 2022 Q1 Setelah 5.222.777 1.691.184 3088236998
13 2021 Q4 Saal 4.844.821 1.556.539 3,1125599581
14 2021 Q3 Saat 6.500.243 2.589.095 2510623596
15 2021 Q2 Saat 6.813.787 305045268
16 2021 Q1 Saat
17 202004 Saat 33
18 2020 Q3 Saat #33.841 2,930142557
19 202002 Saat 3.950.709 T46.599 5291607677
20 2020 Q1 Saat 4.027.693 932,776 4317963798
21 2019 Q4 Sebelum 3.716.641 836314 4444073637
22 2019Q2 Sebelum 921.379 3,656222901
23 201991 Sebelum 655.696
24 2018 Q4 Sebelum 635,161
25 201803 Sebelum 713.289
26 2018 Q2 Sebelum 772.700 4 469444804
27 201801 Sebelum 663.156 4928412018
28 201704 Sebelum 3.439.990 820,625 4191914699
29 2017Q3 Sebelum 3.297.538 600228 5493809019
30 2017 Q2 Sebelum 3.049.897 606,136 5031704106

Data tersebut diolah untuk analisis
regresi linier sederhana dengan variable
dummy melalui software SPSS untuk melihat
pengaruh signifikan periode waktu dan arah
hubungan masing-masing periode terhadap
rasio likuiditas tersebut.

Tabel 2. Adjusted R Square

Model Summary

Adjusiod R
Model R R Square Square
1 Ciliy D.188) 0.108)
a Predictors: (Constant), Perioce_Setelah, Pericce_Sant

Tabel 3. Uji Model ANOVA

ANOVA*

a Dopence Varetio Cuvert Reto

Sid Error of the Estimale

1515622314 05120000|

b Pradciory (Comtare) Pericde_Seteah Percce_Sast

Tabel 4. Uji Regresi

CoeMcents *

PEMBAHASAN

Hasil uji menunjukan bahwa Current
Ratio berpengaruh signifikan secara statistik
saat adanya pandemi COVID-19, dengan
significance level (P-value) sebesar 0,028
yang lebih kecil dari alfa 0,05. Artinya,
kondisi perusahaan saat pandemi
menyebabkan penurunan 1677078033,375
current ratio perusahaan. Dengan kata lain,

terdapat hubungan negatif yang signifikan
antara periode pandemi dengan current
ratio. Hal ini mencerminkan bahwa
likuiditas perusahaan terdampak selama
masa pandemi. Sedangkan periode setelah
pandemi menunjukan bahwa current ratio
tidak berpengaruh signifikan dengan P-value
sebesar 0,197.

Berdasarkan ~ model  ANOVA,
menunjukan bahwa P-value sebesar 0.084
berarti secara  keseluruhan model
regresi tidak signifikan pada level 5%,
namun mendekati signifikan pada level
10%.

Sementara nilai adjusted R square
sebesar 0,16 menunjukkan bahwa 10,6%
perubahan current ratio dapat dijelaskan
oleh variabel bebas, yaitu periode saat dan
setelah pandemi. Sementara 89,4% sisanya
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak
diteliti dalam studi ini.

Perbandingan Sebelum, Saat, dan Setelah
Pandemi

Sebelum Pandemi, current Ratio
perusahaan stabil dan cukup tinggi,
mencerminkan kondisi likuiditas yang sehat
karena aset lancar mampu menutupi
kewajiban jangka pendek. Saat pandemi,
current ratio perusahaan mengalami
penurunan signifikan, kemungkinan besar
dipicu turunnya penjualan, peningkatan
utang jangka pendek, dan pengelolaan aset
lancar yang terganggu akibat pembatasan
aktivitas ekonomi. Setelah pandemi, current
ratio menunjukkan perbaikan namun
peningkatannya belum signifikan.

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi
Current Ratio Selama Periode Tersebut:

a) Kondisi ekonomi makro dan
kebijakan ~ pemerintah  selama
pandemi.

b) Strategi manajemen kas dan
pengelolaan piutang dagang.

c) Tingkat penjualan dan
persediaan.

d) Kebijakan pembayaran utang dagang
atau pinjaman jangka pendek.

e) Stimulus atau dukungan keuangan
dari pemerintah pascapandemi

rotasi
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SIMPULAN

Penelitian  ini  telah  mengkaji
perubahan current ratio PT. Ultra Jaya Milk
Industry and Trading Company, Thk pada tiga
periode penting, yaitu sebelum, selama, dan
setelah pandemi COVID-19. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa terdapat perubahan pada
likuiditas perusahaan yang dipengaruhi oleh
kondisi eksternal seperti pandemi. Analisis
dilakukan  secara  kuantitatif  dengan
memanfaatkan data laporan keuangan resmi
untuk memperoleh gambaran tren perubahan
current ratio. Penelitian ini memberikan
pemahaman bagaimana faktor eksternal dapat
memengaruhi kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek, serta
pengaruh current assets dan current liabilities
dalam menentukan current ratio pada masing-
masing periode. Dengan demikian, penelitian
ini berhasil melengkapi gap pada studi
sebelumnya dengan fokus pada perbandingan
perubahan current ratio secara spesifik di tiga
periode berbeda.
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