
    

  

  

  

Abstrak 

 

Dalam rangka memenuhi kebutuhan perokok di Indonesia, terdapat peranan penting dari perusahaan 

sub sektor rokok untuk menyediakan rokok. Dengan ditambah adanya pandemi COVID-19, 

perusahaan-perusahaan tersebut pasti terkena dampak langsung maupun tidak langsung. Di sisi lain, 

perusahaan pasti menginginkan kinerja keuangan yang sehat sehingga terhindar dari kebangkrutan. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja keuangan dan potensi kebangkrutan atas 

perusahaan sub sektor rokok yaitu Gudang Garam Tbk, Wismilak Inti Makmur Tbk dan PT 

Indonesian Tobacco Tbk menggunakan rasio keuangan dan Altman Z-Score pada tahun 2019-2021. 

Dalam penelitian ini, penulis menggunakan rasio profitabilitas, likuiditas dan solvabilitas untuk 

menganalisis kinerja keuangan. Metode yang digunakan adalah kualitatif dengan menganalisis rasio 

keuangan yang sudah diolah dan diambil dari situs resmi Bursa Efek Indonesia serta masing-masing 

perusahaan. Data-data tersebut juga dibandingkan dengan tahun sebelumnya dan perusahaan sub 

sektor lain sebagai pembanding. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ketiga perusahaan 

memiliki rasio keuangan yang berbeda. Wismilak Inti Makmur Tbk memiliki rasio likuiditas yang 

baik, sementara Gudang Garam Tbk dan PT Indonesian Tobacco Tbk masih belum memadai. Pada 

rasio solvabilitas, PT Indonesian Tobacco Tbk memiliki rasio yang sangat tinggi yang belum 

menunjukkan perbaikan dibanding Gudang Garam Tbk dan Wismilak Inti Makmur Tbk. Berdasarkan 

penghitungan Z-Score, PT Indonesian Tobacco Tbk mengalami peningkatan potensi kebangkrutan 

dan memperoleh nilai Z-Score sebesar 0,65 pada tahun 2021 yang membuat perusahaan tersebut 

berada di zona kebangkrutan. 
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Abstract 

 

In order to meet the needs of smokers in Indonesia, there is an important role of the cigarette sub-

sector companies to provide cigarettes. With the addition of the COVID-19 pandemic, these 

companies will be directly or indirectly affected. On the other hand, the company would want a 

healthy financial performance so as to avoid bankruptcy. This study aims to analyze the financial 

performance and potential bankruptcy of the cigarette sub-sector companies, namely Gudang Garam 

Tbk, Wismilak Inti Makmur Tbk and PT Indonesian Tobacco Tbk using financial ratios and Altman 

Z-Score in 2019-2021. In this study, the authors use the ratio of profitability, liquidity and solvency 

to analyze financial performance. The method used is qualitative by analyzing financial ratios that 

have been processed and taken from the official website of the Indonesia Stock Exchange and each 

company. These data are also compared with the previous year and other sub-sector companies as a 

comparison. The results of this study indicate that the three companies have different financial ratios. 

Wismilak Inti Makmur Tbk has a good liquidity ratio, while Gudang Garam Tbk and PT Indonesian 

Tobacco Tbk are still inadequate. In terms of solvency ratio, PT Indonesian Tobacco Tbk has a very 

high ratio which has not shown any improvement compared to Gudang Garam Tbk and Wismilak 

Inti Makmur Tbk. Based on the Z-Score calculation, PT Indonesian Tobacco Tbk experienced an 

increase in the potential for bankruptcy and obtained a Z-Score value of 0.65 in 2021 which puts the 

company in the bankruptcy zone. 
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