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Analisis Dampak Transformasi Strategi Bisnis PT Produksi Film Negara Terhadap 

Kinreja Keuangan Periode 2017 – 2024 

 

Fery Jonathan 

Keuangan dan Perbankan Terapan 

 

 

ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak transformasi strategi bisnis PT 

Produksi Film Negara (Persero) terhadap kinerja keuangan perusahaan pada periode 

2017–2024. Transformasi yang dimaksud adalah perubahan fundamental dari model 

bisnis produksi film (2017–2020) menjadi model bisnis pembiayaan film (2021–

2024). Kinerja keuangan diukur melalui empat indikator rasio keuangan, yaitu Current 

Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), dan Net Profit 

Margin (NPM). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif komparatif dengan 

data sekunder berupa laporan keuangan audited PT PFN selama delapan tahun yang 

dibagi menjadi dua fase: sebelum transformasi (2017–2020) dan sesudah transformasi 

(2021–2024). Teknik analisis data meliputi uji statistik deskriptif, uji normalitas 

Shapiro-Wilk, dan uji hipotesis menggunakan Paired Sample T-Test. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa hanya Current Ratio yang mengalami perbedaan signifikan 

antara kedua periode, yang mengindikasikan bahwa transformasi memberikan dampak 

negatif yang nyata terhadap likuiditas perusahaan. Sementara itu, ROA, NPM dan 

DER tidak menunjukkan perbedaan yang signifikan secara statistik. Tidak 

signifikannya ROA dan NPM disebabkan oleh pola penurunan tajam di awal 

transformasi yang kemudian diikuti pemulihan kuat pada tahun-tahun berikutnya, 

sedangkan tidak signifikannya DER disebabkan oleh ekuitas yang bernilai negatif pada 

dua tahun terakhir sehingga rasio tersebut kehilangan fungsinya sebagai alat ukur yang 

bermakna. Secara keseluruhan, temuan ini mengindikasikan bahwa transformasi 

strategi bisnis PT PFN memberikan dampak yang bervariasi terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Dampak paling nyata terjadi pada dimensi likuiditas, sementara dampak 

pada profitabilitas dan solvabilitas bersifat lebih kompleks. 

Kata kunci: transformasi strategi bisnis, kinerja keuangan, Rasio Keuangan 
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Analysis of the Impact of PT Produksi Film Negara’s Business Strategy 

Transformation on Financial Performance for the Period 2017–2024 

 

Fery Jonathan 

Bachelor of Applied Finance and Banking  

 

ABSTRACT 

 

This study aims to analyze the impact of the business strategy transformation of PT 

Produksi Film Negara (Persero) on the company's financial performance during the 

period 2017–2024. The transformation refers to a fundamental shift from a film 

production business model (2017–2020) to a film financing business model (2021–

2024). Financial performance was measured through four key financial ratios: 

Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), and Net 

Profit Margin (NPM). This study employed a quantitative comparative approach using 

secondary data consisting of PFN's audited financial statements across eight years, 

divided into two phases: pre-transformation (2017–2020) and post-transformation 

(2021–2024). Data analysis techniques include descriptive statistical tests, Shapiro-

Wilk normality test, and hypothesis testing using the Paired Sample T-Test. The results 

indicate that only the Current Ratio showed a statistically significant difference 

between the two periods (t = 5.212; p = 0.014), indicating that the transformation had 

a tangible negative impact on the company's liquidity. Meanwhile, ROA (p = 0.455), 

NPM (p = 0.487), and DER (p = 0.524) did not demonstrate statistically significant 

differences. The non-significance of ROA and NPM was attributed to a pattern of sharp 

decline at the onset of transformation, followed by a strong recovery in subsequent 

years, whereas DER's non-significance was due to negative equity in the final two 

years, rendering the ratio an unreliable conventional measure. Overall, the findings 

suggest that PFN's business strategy transformation produced varied effects on the 

company's financial performance. The most evident impact was observed in the 

liquidity dimension, while the effects on profitability and solvability proved more 

complex in nature. 

Keywords: business strategy transformation, financial performance, financial ratios. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Kondisi keuangan suatu perusahaan sangat erat kaitannya dengan strategi 

bisnisnya. Model bisnis yang dipilih pada dasarnya menentukan bagaimana 

perusahaan menghasilkan pendapatan, mengelola aset, dan memenuhi kewajiban 

keuangannya. Tekanan dari persaingan global yang semakin ketat, laju perkembangan 

teknologi, serta perubahan perilaku konsumen seringkali memaksa perusahaan untuk 

mengevaluasi kembali keterkaitan model bisnis yang selama ini diterapkan. Dalam 

konteks badan usaha milik negara (BUMN), pemerintah Indonesia juga mendorong 

reformasi melalui berbagai sarana, mulai dari restrukturisasi internal dan pembentukan 

perusahaan induk hingga pergeseran menyeluruh dalam bisnis inti. Hal ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Izzudin dan Dahtiah (2020), yang secara 

empiris menunjukkan bahwa strategi bisnis secara signifikan memengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, khususnya 

di sektor pertambangan. Temuan ini menegaskan bahwa perubahan strategis yang 

diterapkan oleh perusahaan akan berdampak langsung dan terukur terhadap kondisi 

keuangan mereka. 

Salah satu badan usaha milik negara (BUMN) yang memiliki perjalanan 

transformasi strategi bisnis yang panjang dan menarik untuk dikaji adalah PT Produksi 

Film Negara (PFN). Berdiri pada tahun 1934 dengan nama Java Pacific Film (JPF) dan 

telah mengalami serangkaian perubahan nama serta restrukturisasi kelembagaan yang 

mencerminkan dinamika politik dan ekonomi negara. Pada tahun 1975, melalui 

Keputusan Menteri Informasi No. 55B/MENPEN/1975, PFN secara resmi ditetapkan 

sebagai Pusat Produksi Film Negara (PPFN) di bawah Direktorat Jenderal Radio, 

Televisi, dan Film Kementerian Informasi. Transformasi berikutnya terjadi pada 7 Mei 

1988; berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 5 Tahun 1988, status PFN diubah 

menjadi Badan Usaha Milik Negara (BUMN) Produksi Film Negara. Langkah ini 

dimaksudkan agar PFN dapat beroperasi secara mandiri berdasarkan prinsip-prinsip 

ekonomi korporasi (produksi film negara, 2025).  
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Dari tahun 2017 hingga 2020, PFN menjalankan bisnis produksi film sebagai 

sumber pendapatan utamanya. Berdasarkan laporan keuangan PFN yang telah diaudit, 

selama periode tersebut perusahaan mencatat pendapatan tahunan rata-rata sebesar 

Rp16,45 miliar, dengan puncaknya pada tahun 2018 sebesar Rp22,36 miliar, serta laba 

bersih sebesar Rp5,23 miliar. Rasio profitabilitas selama periode ini cenderung positif, 

dengan rata-rata ROA sebesar 5,75% dan NPM sebesar 12,84% menunjukkan bahwa 

model bisnis produksi masih memungkinkan untuk menghasilkan laba meskipun 

dalam skala terbatas (PFN, 2017–2020). Namun, di balik angka-angka tersebut, 

terdapat tanda-tanda kelemahan yang semakin jelas. Rasio lancar untuk periode 2017–

2020 tidak pernah mencapai 1,0x, dengan rata-rata hanya 0,58x, yang menunjukkan 

bahwa utang jangka pendek secara konsisten melebihi aset lancar perusahaan 

sepanjang era produksi film. Di saat yang sama, keberlanjutan model bisnis produksi 

film menghadapi tekanan yang semakin besar akibat perkembangan pesat platform 

streaming digital dan meningkatnya jumlah rumah produksi swasta yang secara agresif 

merebut pangsa pasar di sektor konten nasional. 

Merespons kondisi tersebut, Kementerian BUMN pada tahun 2021 dan 

dibawah arahan Menteri Erick Thohir, mendorong PFN melakukan transformasi 

menjadi perusahaan pembiayaan perfilman dengan harapan dapat memperluas 

kolaborasi dan akses pendanaan bagi industri film nasional (Kementerian BUMN, 

2021). Transformasi ini semakin diperkuat dengan perubahan status hukum dari Badan 

Usaha Milik Negara (Perum) menjadi Perseroan Terbatas (PT) pada 12 Oktober 2023. 

Namun, setelah implementasi transformasi ini, kinerja keuangan PFN mengalami 

penurunan yang parah, sehingga menciptakan kesenjangan yang mencolok antara 

kondisi ideal yang diharapkan dan kenyataan di lapangan. Berdasarkan laporan 

keuangan PFN yang telah diaudit, pada tahun 2021 perusahaan mencatat kerugian 

bersih sebesar minus Rp7,49 miliar, dengan Return on Assets (ROA) sebesar -23,39% 

dan Net Profit Margin (NPM) sebesar -79,51%. 
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Gambar 1. 1 Grafik Pendapatan, Liabilitas dan Asset PT PFN 2017-2024  

Sumber : Data penelitian diolah 

Pada Gambar 1.1 menunjukkan pendapatan PT PFN yang mengalami 

ketidakstabilan dari periode 2017 sampai dengan 2024, pendapatan tertinggi ada pada 

periode 2018 dan 2022. Sementara untuk liabilitas terus meningkat tajam di periode 

2024 menjadi Rp40 miliar lebih. Ekuitas PT PFN dari fase model bisnis perusahaan 

produksi terus turun drastis hingga hanya tersisa Rp1,85 miliar di masa fase sebagai 

perusahaan pembiayaan, sehingga DER melonjak menjadi 16,26x atau meningkat 

dibandingkan rata-rata DER pada era produksi film yang hanya sebesar 1,58x. 

Meskipun pada tahun 2022 terjadi perbaikan dengan pendapatan sebesar Rp18,13 

miliar dan laba Rp393,73 juta dengan ROA 1,13% serta NPM 2,17%, tingkat DER 

masih bertahan sangat tinggi pada angka 14,49x. Secara keseluruhan, rata-rata kinerja 

keuangan pada era pembiayaan periode 2021–2022 menunjukkan hasil yang jauh lebih 

rendah dibandingkan era produksi film (PFN, 2021–2022). Kondisi ini menimbulkan 

pertanyaan mendasar mengenai apakah transformasi strategi bisnis yang dilakukan 

oleh PFN benar-benar telah memberikan dampak positif yang signifikan terhadap 

kinerja keuangannya, serta ke arah mana dampak tersebut bergerak. 

Secara teori, setiap perubahan strategis yang dilakukan suatu perusahaan 

seharusnya berdampak pada kinerja keuangannya. Namun, penelitian empiris 

menunjukkan bahwa dampak dari perubahan strategis semacam itu tidak selalu 

mengikuti pola yang konsisten. Dalam penelitian kuantitatif komparatif (Kasih & 

Sutoyo, 2023) pada 18 BUMN non keuangan yang tergabung dalam IDX BUMN20 

menemukan bahwa hanya NPM dan Economic Value Added (EVA) yang mengalami 

perbedaan signifikan antara periode sebelum dan sesudah pandemi, sedangkan 

Current Ratio dan DAR tidak menunjukkan perbedaan. Temuan serupa juga 
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ditunjukkan oleh Nadia et al. (2022) yang meneliti perusahaan manufaktur di BEI 

pascarestrukturisasi utang, profitabilitas yang diukur melalui ROA mengalami 

perbedaan signifikan, tetapi indikator likuiditas (Current Ratio) dan solvabilitas (Debt 

to Equity Ratio) tidak mengalami perbedaan signifikan. 

Di sisi lain, hasil yang berbeda ditemukan oleh Manalu et al. (2024) yang 

menyimpulkan adanya perbedaan signifikan pada rasio TATO, NPM, dan ROA pada 

BUMN farmasi setelah pembentukan holding company, meskipun perbaikan tidak 

terjadi secara merata pada seluruh indikator. Temuan tersebut diperkuat oleh Pangestu 

dan Kartini (2023) yang menyatakan bahwa perubahan status perusahaan melalui 

listing di BEI secara signifikan memengaruhi profitabilitas (NPM) dan likuiditas 

(Current Ratio), tetapi tidak berdampak signifikan terhadap solvabilitas (DER). 

Sementara itu, penelitian Laelisakdiyah et al. (2025) menunjukkan bahwa perusahaan 

non keuangan yang melakukan merger dan akuisisi pada periode 2021 sampai 2023 

tidak mengalami perubahan signifikan pada ROA, namun DER justru berubah 

signifikan yang mengindikasikan adanya pergeseran struktur modal.  

Berdasarkan tinjauan terhadap berbagai literatur yang relevan, telah 

teridentifikasi adanya kesenjangan penelitian yang signifikan yang belum diteliti 

secara mendalam. Sebagian besar penelitian terdahulu umumnya berfokus pada bentuk 

transformasi yang bersifat struktural atau peristiwa korporasi tertentu, seperti 

holdingisasi (Kasih & Sutoyo, 2023; Manalu et al., 2024), restrukturisasi utang (Nadia 

et al., 2022), merger dan akuisisi (Laelisakdiyah et al., 2025), maupun perubahan status 

perusahaan melalui listing di bursa (Pangestu & Kartini, 2023). Hingga saat ini, masih 

sangat terbatas penelitian yang secara spesifik mengkaji dampak transformasi core 

business secara fundamental pada BUMN, khususnya perubahan dari perusahaan 

berbasis produksi konten menjadi perusahaan berbasis jasa pembiayaan, terhadap 

kinerja keuangan dalam rentang waktu lintas era yang panjang. Sebenarnya, perubahan 

pada model bisnis inti semacam ini jauh lebih mendasar daripada sekadar langkah-

langkah korporasi, karena hal ini memengaruhi seluruh sistem operasional perusahaan, 

mulai dari sumber pendapatan dan struktur biaya hingga komposisi aset serta risiko 

keuangan yang dihadapi. Oleh karena itu, penelitian ini disusun dengan judul "Analisis 

Dampak Transformasi Strategi Bisnis PT Produksi Film Negara terhadap Kinerja 

Keuangan Periode 2017 sampai 2024". 
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1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Permasalahan utama dalam penelitian ini adalah belum adanya bukti empiris 

mengenai dampak transformasi strategi bisnis PT Produksi Film Negara (Persero) dari 

model bisnis produksi film menjadi model bisnis pembiayaan film dalam 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan secara signifikan. Gejala tersebut terlihat 

dari kondisi keuangan PFN pada masa transformasi tahun 2021–2024 yang masih 

menunjukkan kerentanan, ditandai dengan pendapatan yang berfluktuasi, tingginya 

beban liabilitas pajak masa lalu serta menurunnya ekuitas. Pada kenyataannya, 

transformasi ini dilakukan sebagai langkah strategis untuk mengatasi penurunan 

kinerja selama periode produksi film dan didukung oleh kebijakan pemerintah melalui 

Peraturan Pemerintah Nomor 42 Tahun 2023. Situasi ini layak untuk diteliti karena 

PFN adalah satu-satunya badan usaha milik negara (BUMN) di industri film yang saat 

ini sedang menjalani restrukturisasi besar-besaran; dengan demikian, temuan 

penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar evaluasi dan referensi bagi pengelolaan 

BUMN di sektor kreatif di masa mendatang. 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini merumuskan pertanyaan 

penelitian: bagaimana kinerja keuangan PT PFN selama periode pra-transformasi 

(2017–2020) dan periode pasca-transformasi (2021–2024), yang diukur dengan rasio 

profitabilitas (ROA dan NPM), rasio solvabilitas (DER), dan rasio likuiditas (Current 

Ratio)? Selain itu, penelitian ini bertujuan untuk menentukan apakah terdapat 

perbedaan yang signifikan secara statistik dalam kinerja keuangan PT PFN antara 

kedua periode tersebut. Pertanyaan penelitian ini menjadi dasar untuk melakukan 

analisis komparatif menggunakan uji beda guna membuktikan apakah transformasi 

strategi bisnis PT PFN memang telah memberikan dampak nyata terhadap kesehatan 

keuangan perusahaan. 

1.3 Pertanyaan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan, maka pertanyaan 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana kinerja keuangan PT Produksi Film Negara (PFN) pada fase produksi 

film periode 2017–2020? 

2. Bagaimana kinerja keuangan PT Produksi Film Negara (PFN) pada fase 

pembiayaan film periode 2021–2024? 
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3. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan secara statistik pada kinerja keuangan 

PT Produksi Film Negara (PFN) di antara fase fungsi produksi (2017–2020) dengan 

fase fungsi pembiayaan (2021–2024)? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini disusun berdasarkan 

permasalahan yang telah dirumuskan, yaitu sebagai berikut: 

1. Menganalisis dan mendeskripsikan kinerja keuangan PFN pada fase produksi film 

(2017–2020). 

2. Menganalisis dan mendeskripsikan kinerja keuangan PFN pada fase pembiayaan 

film (2021–2024). 

3. Menganalisis perbedaan kinerja keuangan PFN antara fase fungsi produksi dengan 

fase fungsi pembiayaan. 

1.5 Manfaat Penelitian  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan kegunaan 

bagi berbagai pihak, baik secara teoritis maupun praktis, sebagai berikut: 

1.5.1 Manfaat Secara Teoritis  

Secara teoretis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

signifikan terhadap pengembangan ilmu manajemen keuangan, khususnya dalam 

memperkaya literatur mengenai pengelolaan finansial Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) yang beroperasi di sektor ekonomi kreatif dan industri perfilman. Melalui 

pendekatan kuantitatif, studi ini mampu menyajikan bukti empiris yang mendalam 

mengenai bagaimana transformasi strategi bisnis secara fundamental memengaruhi 

indikator-indikator rasio keuangan utama dalam perspektif jangka panjang, mencakup 

dinamika dari era krisis konvensional hingga era transformasi digital. Selain itu, 

penelitian ini bermanfaat dalam mengembangkan serta memvalidasi kerangka analisis 

komparatif lintas fase strategi yang berbasis pada indikator keuangan standar, sehingga 

dapat dijadikan acuan teoretis bagi kajian manajemen strategi pada organisasi sektor 

publik lainnya yang menghadapi tantangan perubahan model bisnis serupa 
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1.5.2 Manfaat Akademis (Bagi Ilmu Pengetahuan) 

Secara akademis, hasil penelitian ini diproyeksikan dapat memberikan 

kegunaan nyata bagi berbagai pemangku kepentingan terkait:                                                                                                                                                                                                                                                                              

Bagi manajemen PT PFN (Persero), penelitian ini berfungsi sebagai instrumen 

evaluasi untuk mengukur efektivitas transformasi strategi bisnis yang telah 

diimplementasikan melalui analisis data keuangan yang akurat. 

Bagi Kementerian BUMN, temuan ini dapat menjadi dasar pertimbangan dalam 

merumuskan rekomendasi kebijakan terkait restrukturisasi, pengawasan, serta 

penguatan fundamental finansial perusahaan negara di sektor kreatif agar lebih 

kompetitif.  

Bagi kalangan akademisi, penelitian ini dapat menjadi referensi metodologis yang 

relevan dalam melakukan studi kuantitatif komparatif mengenai kinerja keuangan 

BUMN di sektor industri kreatif yang masih jarang dieksplorasi di Indonesia. 

 

1.6 Sistematika Penulisan  

Penulisan skripsi ini disusun secara sistematis ke dalam lima bab dengan uraian 

sebagai berikut. 

Bab I Pendahuluan berisi uraian mengenai latar belakang masalah yang 

mendasari pentingnya penelitian ini, khususnya terkait transformasi strategi bisnis PT 

Produksi Film Negara (PFN) dari perusahaan produksi film menjadi perusahaan 

pembiayaan serta dampaknya terhadap kinerja keuangan perusahaan. Bab ini juga 

memuat identifikasi masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 

ruang lingkup dan batasan penelitian, serta sistematika penulisan sebagai gambaran 

umum isi skripsi. 

Bab II Tinjauan Pustaka membahas teori-teori yang relevan sebagai landasan 

konseptual penelitian, meliputi konsep transformasi strategi bisnis, kinerja keuangan 

perusahaan, serta teori mengenai analisis rasio keuangan. Pada bab ini juga dijelaskan 

indikator rasio yang digunakan dalam penelitian yaitu Return on Assets (ROA), Net 

Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER), dan Current Ratio. Selain itu, bab 

ini memuat penelitian terdahulu yang relevan, kerangka pemikiran, serta hipotesis 
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penelitian sebagai dasar untuk menguji perbedaan kinerja keuangan PT PFN sebelum 

dan sesudah transformasi strategi bisnis.  

Bab III Metode Penelitian menjelaskan metode yang digunakan dalam 

penelitian ini, yaitu metode kuantitatif komparatif. Bab ini memuat jenis dan 

pendekatan penelitian, objek penelitian, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan 

data, definisi operasional variabel, serta teknik analisis data yang digunakan. Analisis 

dilakukan melalui perhitungan rasio profitabilitas (ROA dan NPM), rasio solvabilitas 

(DER), serta rasio likuiditas (Current Ratio), kemudian dibandingkan antara periode 

sebelum transformasi (2017–2020) dan periode setelah transformasi (2021–2024), 

termasuk penggunaan uji statistik untuk menguji perbedaan antar periode. 

Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan menyajikan hasil perhitungan rasio 

keuangan PT PFN pada masing-masing periode penelitian serta analisis perbandingan 

kinerja keuangan sebelum dan sesudah transformasi strategi bisnis. Bab ini juga 

memuat hasil uji statistik komparatif yang digunakan untuk menilai perbedaan rasio 

keuangan secara signifikan. Selanjutnya dilakukan pembahasan yang 

menginterpretasikan hasil penelitian berdasarkan teori dan penelitian terdahulu untuk 

menjelaskan dampak transformasi strategi bisnis terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

Bab V Penutup berisi kesimpulan penelitian yang diperoleh berdasarkan hasil 

analisis dan pembahasan yang telah dilakukan. Bab ini juga memuat keterbatasan 

penelitian serta saran yang ditujukan kepada PT PFN, pihak terkait, dan peneliti 

selanjutnya sebagai masukan untuk pengembangan penelitian di masa mendatang. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

 PT Produksi Film Negara (Persero) merupakan salah satu Badan Usaha Milik 

Negara yang menjalani transformasi strategi bisnis secara fundamental, yakni dari 

perusahaan produksi film menjadi perusahaan pembiayaan film, pada tahun 2021. 

Penelitian ini bertujuan menganalisis dampak transformasi tersebut terhadap kinerja 

keuangan perusahaan yang diukur melalui empat indikator rasio keuangan: Current 

Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), dan Net Profit 

Margin (NPM), dengan membandingkan periode sebelum transformasi (2017–2020) 

dan sesudah transformasi (2021–2024). Berdasarkan hasil analisis data, uji statistik 

deskriptif, dan uji hipotesis menggunakan Paired Sample T-Test, diperoleh kesimpulan 

sebagai berikut.  

1. Pada fase produksi film, kondisi keuangan PT PFN secara umum masih berada 

dalam keadaan yang relatif terjaga. Kemampuan perusahaan menghasilkan laba 

dari aset maupun pendapatannya masih positif, meskipun nilainya tidak terlalu 

besar. Likuiditas memang sudah menunjukkan tekanan sejak periode ini karena 

kemampuan menutup kewajiban jangka pendek tidak pernah benar-benar mencapai 

angka ideal, namun kondisinya masih jauh lebih terkendali dibandingkan periode 

sesudahnya. Struktur permodalan pada fase ini pun sudah mencerminkan 

ketergantungan yang cukup besar pada utang, tetapi ekuitas masih bernilai positif 

sehingga rasio keuangan masih dapat dianalisis secara normal dan konvensional  

2. Pada fase pembiayaan film, kinerja keuangan PT PFN mengalami penurunan yang 

cukup tajam terutama di awal periode transformasi. Tahun pertama perubahan 

strategi bisnis menjadi periode paling berat, ditandai kerugian bersih yang besar, 

profitabilitas yang jatuh jauh ke arah negatif, dan likuiditas yang semakin tertekan 

dari tahun ke tahun. Kondisi struktur modal bahkan berkembang menjadi lebih 

serius ketika ekuitas perusahaan berubah menjadi negatif pada tahun-tahun terakhir 

akibat akumulasi kerugian yang melampaui sisa modal yang ada. Meski demikian, 

tren pemulihan profitabilitas mulai terlihat sejak tahun kedua transformasi dan terus 
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membaik secara konsisten hingga akhir periode penelitian, bahkan kemampuan 

mengonversi pendapatan menjadi laba bersih mencapai titik tertingginya sepanjang 

seluruh periode yang diamati justru pada fase ini.  

3. Dari keempat variabel yang diteliti hanya Current Ratio yang menunjukkan 

perbedaan signifikan secara statistik antara periode sebelum dan sesudah 

transformasi, sehingga hipotesis keempat diterima. Ini berarti transformasi strategi 

bisnis PT PFN memberikan dampak yang nyata dan terukur terhadap kemampuan 

likuiditas perusahaan, dan dampak tersebut bergerak ke arah yang memburuk. 

Adapun profitabilitas dari sisi aset maupun pendapatan tidak menunjukkan 

perbedaan yang signifikan secara statistik karena polanya terlalu dinamis, yakni 

penurunan tajam di awal yang kemudian disusul pemulihan kuat pada tahun-tahun 

berikutnya, sehingga perbedaan rata-rata antara dua periode tidak cukup konsisten 

untuk terdeteksi. Tidak signifikannya solvabilitas pun bukan karena kondisinya 

baik-baik saja, melainkan karena ekuitas yang bernilai negatif membuat rasio 

tersebut kehilangan kemampuannya sebagai alat ukur yang bermakna, sehingga uji 

statistik tidak mampu menangkap perubahan kondisi yang sesungguhnya sudah 

terjadi secara substansial di lapangan.  

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa transformasi 

strategi bisnis yang dilakukan PT PFN memberikan dampak yang bervariasi terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Dampak paling nyata secara statistik terlihat pada 

dimensi likuiditas, sementara pada dimensi profitabilitas dan solvabilitas, dampaknya 

bersifat lebih kompleks karena memperlihatkan pola penurunan di awal transformasi 

yang kemudian diikuti oleh tren pemulihan yang cukup menjanjikan pada tahun-tahun 

terakhir periode penelitian. 

 

 

 



Politeknik Negeri Jakarta 

 

43 

 

 

 

 

5.2 Saran 

 Berdasarkan temuan penelitian yang telah dipaparkan, terdapat beberapa saran 

yang dapat disampaikan kepada pihak-pihak terkait sebagai bahan pertimbangan 

dalam pengambilan keputusan ke depan. 

1. Bagi manajemen PT Produksi Film Negara (Persero) 

Nilai Current Ratio yang terus melemah hingga titik yang sangat rendah pada 

tahun terakhir penelitian mencerminkan tekanan serius terhadap kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang jatuh tempo. Penanganannya tidak bisa 

menunggu terlalu lama. Mempercepat penagihan piutang, memperketat pengelolaan 

arus kas, serta menegosiasikan restrukturisasi atas kewajiban jangka pendek yang 

paling membebani neraca, khususnya akumulasi kewajiban pajak yang sudah 

berlangsung lama, adalah langkah-langkah yang layak dipertimbangkan dalam waktu 

dekat. Di sisi lain, tren pemulihan profitabilitas yang secara konsisten membaik dalam 

beberapa tahun terakhir perlu dijaga agar tidak terhenti di tengah jalan. Perluasan skala 

pembiayaan film dan diversifikasi sumber pendapatan dapat menjadi dua jalur yang 

menopang kesinambungan perbaikan tersebut, sehingga model bisnis baru benar-benar 

memberikan manfaat yang terasa secara finansial, bukan hanya secara konseptual. 

2. Bagi Kementerian Badan Usaha Milik Negara 

Temuan penelitian ini memberikan pelajaran yang perlu dicatat untuk 

transformasi serupa di masa mendatang. Ketika sebuah BUMN mengubah model 

bisnisnya secara fundamental, bukan sekadar merestrukturisasi atau mengubah 

kepemilikan saham, risiko keuangan yang ditanggung pada masa transisi jauh lebih 

besar dari yang mungkin terlihat di atas kertas. Guncangan yang dialami PT PFN pada 

tahun pertama transformasi menunjukkan bahwa perubahan tanpa penyangga finansial 

yang memadai bisa membebani perusahaan lebih berat dari beban yang justru ingin 

dihindari sejak awal. Oleh karena itu, setiap rencana transformasi bisnis inti BUMN 

ke depan sebaiknya disertai peta jalan keuangan yang konkret, yang mencakup 

mekanisme penguatan ekuitas melalui rekapitalisasi atau Penyertaan Modal Negara 

bila diperlukan, serta sistem pemantauan kesehatan keuangan secara berkala agar 

masalah yang berkembang dapat terdeteksi sebelum semakin dalam. 
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3. Bagi peneliti selanjutnya 

 Keterbatasan rentang waktu yang hanya mencakup delapan tahun membuat 

perbandingan antar periode cukup ketat dari sisi statistik; memperluas cakupan tahun 

pengamatan atau memperluas objek penelitian ke BUMN lain yang mengalami 

transformasi serupa akan menghasilkan temuan yang lebih representatif dan lebih bisa 

digeneralisasi. Selain itu, kondisi ekuitas yang bernilai negatif pada tahun-tahun 

terakhir penelitian membuat Debt to Equity Ratio tidak lagi berfungsi sebagai alat ukur 

yang bermakna dalam situasi defisiensi modal; penelitian berikutnya disarankan untuk 

mempertimbangkan indikator solvabilitas lain yang lebih andal, seperti Debt to Asset 

Ratio atau analisis berbasis arus kas. Yang tidak kalah penting, pendekatan kuantitatif 

yang digunakan dalam penelitian ini memiliki keterbatasan dalam menjelaskan 

mengapa sesuatu terjadi. Pendekatan kualitatif melalui wawancara langsung dengan 

manajemen PT PFN akan membuka dimensi pemahaman yang berbeda, khususnya 

mengenai faktor-faktor non-finansial yang turut membentuk jalannya transformasi dan 

dampaknya terhadap kinerja perusahaan secara keseluruhan. 
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