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“Believe that every choice we make is the beginning of change [best], not the 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

. 

1.1 Latar Belakang 

Kementerian Badan Usaha Milik Negara (BUMN) terus mendorong 

perusahaan plat merah untuk go public atau terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Hal ini perusahaan BUMN dinilai dapat mendorong kinerja perusahaan. 

Perusahaan BUMN mencatatkan pertumbuhan kapitalisasi pasar perusahaan 

BUMN beberapa tahun terakhir ini berfluktuatif (Bisnis.com, 2022). 

BUMN telah berkontribusi besar di dalam bidang pasar modal dengan 

kontribusi kapitalisasi pasar selama lima tahun terakhir, dimana nilai perusahaan 

dapat dilihat juga melalui perkembangan ini (bumn.go.id, 2021). Hal ini, dapat 

dilihat dari data laporan kinerja kementerian BUMN dari tahun 2018 sampai dengan 

tahun 2021, lalu berdasarkan Kontan.co.id (2022) untuk data kapitalisasi pasar 

tahun 2022. 

Tabel 1.1 Perkembangan Kapitalisasi Pasar BUMN 2018-2022 

Tahun Kapitalisasi Pasar 

2018 24,75% 

2019 24,63% 

2020 24,37% 

2021 29% 

2022 23% 

Sumber: https://bumn.go.id/ (diakses Februari 2023)  

 

Berdasarkan tabel 1.1 perkembangan kapitalisasi pasar diatas, dapat 

diketahui bahwa presentase perkembangan nilai perusahaan dilihat dari kapitalisasi 

pasar modal perusahaan BUMN yang mengalami fluktuatif. Pada tahun 2018, nilai 

https://www.bisnis.com/
https://bumn.go.id/
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kapitalisasi pasar perusahaan BUMN sebesar 24,75% namun pada tahun 2019 

sampai 2020 mengalami penurunan dengan rata-rata sebesar 24,50% dimana sesuai 

dengan laporan kinerja kementerian BUMN yang menyatakan bahwa salah satu 

penyebabnya adalah pandemi COVID-19. Setelah mengalami penurunan, 

kapitalisasi pasar BUMN tumbuh kembali pertumbuhan tersebut terjadi pada tahun 

2021 dengan meningkat sebesar 5%. Akan tetapi pada tahun 2022 kapitalisasi pasar 

hanya sebesar 23% dari tahun sebelumnya.  

Fenomena ini menunjukkan bahwa kenaikan ataupun penurunan nilai 

perusahaan BUMN menjadi penting bagi setiap perusahaan karena nilai perusahaan 

merupakan tolak ukur perusahaan yang mencerminkan kesejahteraan pemegang 

saham. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi pula kesejahteraan 

pemegang saham. Ukuran keberhasilan suatu manajemen perusahaan dalam 

kemampuannya mensejahterakan para pemegang saham dengan meningkatkan 

kinerja perusahaan agar nilai perusahaan dapat dicapai (Utami et al., 2021). 

Perekonomian Indonesia berdampak pada nilai perusahaan yang pada 

dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, salah satunya adalah harga pasar 

saham perusahaan (Abbas et al., 2020). Nilai perusahaan adalah kinerja perusahaan 

yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran 

pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran bagi pemegang saham secara 

maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Salah satu faktor yang 

mempengaruhi tinggi rendahnya nilai perusahaan adalah kinerja keuangan 

perusahaan (Devita et al., 2021; Jafar et al., 2019; Nurhikmawaty et al., 2020). Oleh 
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karena itu, kinerja keuangan dengan rasio-rasio keuangannya harus memiliki 

tingkat standar yang baik sebagai penentu investor untuk dapat melihat 

keberhasilan perusahaan (Levina & Dermawan, 2019).  

Analisis rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja keuangan 

perusahaan adalah Rasio Profitabilitas diukur dengan Return on Equity (ROE) 

merupakan rasio yang mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan memperoleh 

laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan Nurhikmawaty et al., (2020). 

Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh penelitian Ayuwardani & Isroah 

(2018) memperoleh hasil positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan menurut Rusmanto & Lisal (2019) menunjukkan bahwa Return On 

Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Menurut penelitian Purba et al. (2019) Retun On Investment (ROI) 

Pengukuran kinerja perusahaan dengan return on investment (ROI) menunjukkan 

kemampuan atas modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva yang 

dimiliki untuk menghasilkan laba. Berdasarkan penelitiannya menunjukkan rata-

rata return on investment (ROI) kinerja perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 

retun saham. Lalu berdasarkan penelitian (Ambarwati & Vitaningrum, 2021) 

memperoleh bahwa rasio profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Cash Ratio menunjukkan bahwa berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

menurut penelitian Jafar et al. (2019). 

Current Ratio (CR) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan (Abbas et al., 2020; 
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Husain, 2021). Berdasarkan penelitian Harahap et al., (2020) rasio CR tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil berbeda dari penelitian 

sebelumnya menurut Husain (2021) yang menujukkan Current Ratio berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham.  

Rasio aktivitas yang terdiri dari Collection periods, perputaran persediaan 

dan perputaran total asset. Berdasarkan penelitian Yuliani et al. (2019) rasio 

aktivitas menunjukkan bahwa berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Lalu menurut Dau & Ludfi (2022) memperoleh hasil yang sama rasio aktivitas tidak 

berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Perputaran total aset dan 

rasio modal sendiri termasuk ke dalam rasio solvabilitas. Berdasarkan penelitian 

Dewantari et al. (2020) menunjukkan hasil bahwa rasio solvabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Lalu berdasarkan penelitian 

Yuliani et al. (2019) juga menunjukkan bahwa rasio solvabilitas ditemukan tidak 

signifikan. 

Ukuran keberhasilan suatu manajemen perusahaan dalam kemampuannya 

mensejahterakan para pemegang saham dengan meningkatkan kinerja perusahaan 

agar nilai perusahaan dapat dicapai (Utami et al., 2021). Ketika seseorang akan 

berinvestasi salah satu faktor yang dianalisa adalah kinerja keuangan, apakah 

investasi yang ditanamakan akan menguntungkan atau tidak. Kinerja keuangan 

dapat dilihat dari laporan keuangan yang dikeluarkan perusahaan (Yulianti et al. 

2020).  

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Susilo et al., (2018) 

menunjukkan kinerja keuangan memiliki dampak positif dan signifikan terhadap 
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nilai perusahaan. Sejalan dengan hasil penelitian yang ada sebelumnya penelitian 

dari Rusmanto & Lisal, (2019) menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Lalu berdasarkan penelitian Umrie et 

al. (2011) menunjukkan kinerja perusahaan memiliki hubungan yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Berbanding terbalik dengan penelitian yang diatas, menurut Sulastri et al., 

(2018) menunjukkan kinerja keuangan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hal ini didukung oleh penelitian Foila et al., (2019) menunjukkan kinerja keuangan 

pada perusahaan manufaktur tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Lalu pada penelitian Umrie & Yuliani (2014) menunjukkan kinerja 

perusahaan tidak tidak berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan indikator perkembangan bisnis yang 

menunjukan kondisi perusahaan yakni gambaran mengenai kepercayaan 

masyarakat terhadap kinerja perusahaan serta gambaran prospek masa depan 

perusahaan (Mulyasari & Murwaningsari, 2019). Semakin meningkat nilai 

perusahaan maka semakin meningkat pula harga sahamnya karena harga pasar 

saham dianggap cerminan dari nilai aset sesungguhnya (Amelinda, 2018; Azmy & 

Vitriyani, 2019; Hidayat et al., 2018).  

Fenomana yang terjadi pada nilai peusahaan BUMN go public yang 

terdaftar di BEI pada penelitian ini diukur dengan rasio PBV (Price Book Value). 

Penurunan nilai PBV dapat mempengaruhi penurunan kesejahteraan para 

pemegang saham, jika sebaliknya peningkatan nilai PBV dapat menunjukkan 

bahwa pasar semakin percaya pada prospek perusahaan (Nurvianda et al., 2018). 
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Teori sinyal merupakan tanda atau sinyal yang diberikan kepada investor berupa 

berbagai informasi kinerja perusahaan yang dapat digunakan untuk pengambilan 

keputusan dengan baik dan dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan. 

Dalam sistem perekonomian negara, BUMN berperan dalam memproduksi 

barang dan atau jasa yang diperlukan untuk mencapai sebesar-besarnya 

kesejahteraan masyarakat. Peran BUMN semakin dirasakan sebagai perintis 

dan/atau perintis dalam bidang kehidupan ekonomi yang belum diminati oleh 

perusahaan swasta. Selain itu, badan usaha milik negara memainkan peran strategis 

dalam menyediakan layanan publik, mengimbangi kekuatan swasta besar dan 

dalam pengembangan usaha kecil atau koperasi. (Jdih.kemenkeu.go.id, n.d., 2022).  

Berdasarkan latar belakang diatas peneliti ingin melakukan penelitian 

dengan mengambil judul “Kinerja Perusahaan Bumn Go Public Di Bursa Efek 

Indonesia Terhadap Nilai Perusahaan” yang diukur menggunakan aspek keuangan 

dengan Imbalan kepada pemegang saham (ROE), Imbalan Investasi (ROI), Rasio 

Kas, Rasio Lancar, Collection Periods, Perputaran persediaan, Perputaran total 

asset, Rasio modal sendiri terhadap total aktiva karena rasio-rasio ini sangat 

membantu untuk mengetahui tingkat kesehatan perusahaan. 
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1.2 Perumusan Masalah 

Rumusan masalah penelitian didapat berdasarkan latar belakang yang telah 

diuraikan yaitu: 

Apakah pengaruh kinerja keuangan BUMN go public yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia terhadap nilai perusahaan? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dengan rumusan masalah diatas dapat diambil tujuan penelitian 

ini yaitu: 

Untuk menganalisis kinerja perusahaan berdasarkan aspek keuangan BUMN: 

Imbalan kepada pemegang saham (ROE), Imbalan Investasi (ROI), Rasio Kas, 

Rasio Lancar, Collection Periods, Perputaran persediaan, Perputaran total asset, 

Rasio modal sendiri terhadap total aktiva perusahaan BUMN go public yang 

terdaftar di Bursa Efek indonesia terhadap nilai perusahaan. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diperoleh dari penelitian ini ialah: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan sebagai sarana pembelajaran dalam bidang ilmu 

manajemen keuangan tentang kinerja perusahaan khususnya aspek 

keuangan: Imbalan kepada pemegang saham (ROE), Imbalan Investasi 

(ROI), Rasio Kas, Rasio Lancar, Collection Periods, Perputaran persediaan, 

Perputaran total asset, Rasio modal sendiri terhadap total aktiva perusahaan 
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pada perusahaan BUMN go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

terhadap nilai perusahaan. 

2. Manfaat Praktis 

Diharapkan penelitian ini hendaknya sebagai policy bagi perusahaan 

BUMN go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengenai nilai 

perusahaan.  
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