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Abstract 

The aim of this research is to determine the financial performance of cigarette companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange for the 2020-2023 period based on liquidity, solvency and profitability analysis. 
Type of quantitative research. The population uses 4 cigarette companies registered on the IDX (PT 
Gudang Garam Tbk, PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk, PT Indonesia Tobacco Tbk, and PT Wismilak 
Inti Makmur Tbk). The research uses primary data in the form of financial reports for the 2020-2023 
period. The results of financial performance analysis based on financial ratio analysis, show that publicly 
traded cigarette companies listed on the IDX generally face challenges in liquidity, solvency and 
profitability, with most companies showing ratios below industry standards, although there are some that 
show good debt management and performance improvements. Based on the results of this analysis, it is 
recommended that company management focus on optimizing current asset management to increase 
liquidity, reduce dependence on debt by increasing equity, and increase operational efficiency to reduce 
costs and increase profit margins. 
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Abstrak 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan rokok yang tercatat di Bursa 
Efek Indonesia periode 2020-2023 berdasarkan analisis likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas. Jenis 
penelitian kuantitatif. Populasi menggunakan 4 perusahaan rokok yang terdaftar di BEI (PT Gudang 
Garam Tbk, PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk, PT Indonesia Tobacco Tbk, dan PT Wismilak Inti 
Makmur Tbk). Penelitian menggunakan data primer berupa laporan keuangan periode 2020-2023. 
Hasil analisis kinerja keuangan berdasarkan analisis rasio keuangan, menunjukkan bahwa perusahaan 
rokok go publik yang terdaftar di BEI umumnya menghadapi tantangan dalam likuiditas, solvabilitas, 
dan profitabilitas, dengan sebagian besar perusahaan menunjukkan rasio di bawah standar industri, 
meskipun ada beberapa yang memperlihatkan pengelolaan utang yang baik dan peningkatan kinerja. 
Berdasarkan hasil analisis tersebut, maka disarankan agar manajemen perusahaan fokus pada 
optimalisasi manajemen aset lancar untuk meningkatkan likuiditas, mengurangi ketergantungan pada 
utang dengan meningkatkan ekuitas, serta meningkatkan efisiensi operasional untuk mengurangi 
biaya dan meningkatkan margin laba. 

Kata Kunci: BEI; Kinerja Keuangan; Likuiditas; Solvabilitas; Profitabilitas; 
 

 

PENDAHULUAN 

Perusahaan rokok merupakan salah satu sektor industri yang memiliki peran penting 

dalam perekonomian Indonesia. Sebagai salah satu produk yang memiliki tingkat konsumsi 

yang tinggi di masyarakat, perusahaan rokok yang tercatat di Bursa Efek Indonesia memiliki 

kinerja keuangan yang menjadi perhatian utama bagi para investor dan pemangku kepentingan 

lainnya. Analisis kinerja keuangan perusahaan rokok yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023 menjadi topik yang menarik untuk diteliti guna memberikan gambaran 

yang jelas mengenai kondisi keuangan perusahaan rokok selama periode tersebut. 

Dalam konteks ini, analisis kinerja keuangan perusahaan rokok menjadi penting karena 

dapat memberikan informasi yang berguna bagi para investor dalam pengambilan keputusan 

investasi. Selain itu, analisis kinerja keuangan juga dapat memberikan gambaran mengenai 

stabilitas perusahaan rokok dalam menghadapi tantangan ekonomi dan persaingan pasar yang 
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semakin ketat. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Smith et al (2018) kinerja keuangan 

perusahaan rokok dapat diukur melalui rasio keuangan seperti rasio profitabilitas, rasio 

likuiditas, dan rasio solvabilitas. 

Selain itu, Gallagher et al (2019) menunjukkan bahwa faktor eksternal seperti kebijakan 

pemerintah terkait peraturan rokok, fluktuasi harga bahan baku, dan persaingan pasar juga 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan rokok. Oleh karena itu, analisis kinerja 

keuangan perusahaan rokok yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023 perlu 

dilakukan untuk memahami faktor-faktor yang memengaruhi kinerja keuangan perusahaan 

rokok selama periode tersebut.  

Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk memberikan pemahaman yang 

mendalam mengenai kinerja keuangan perusahaan rokok yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. Melalui analisis rasio keuangan dan faktor-faktor eksternal yang 

mempengaruhi kinerja keuangan, diharapkan penelitian ini dapat memberikan kontribusi yang 

berharga bagi para investor, manajemen perusahaan, dan pemangku kepentingan lainnya 

dalam mengambil keputusan yang tepat terkait investasi di sektor industri rokok.  

Adanya beberapa peraturan pemerintah mengenai larangan konsumsi rokok 

menyebabkan kinerja industri rokok mengalami dinamika usaha yang kemudian akan 

berpengaruh pula pada kinerja perusahaan, dan diantaranya adalah kinerja keuangan 

perusahaan. Selain dari sisi pemerintah,  berpotensi memengaruhi permintaan produk rokok. 

Dampak dari perubahan ini bisa berdampak langsung pada kinerja finansial perusahaan 

(Rahajeng, 2015). Dengan demikian, adaptasi terhadap tren ini menjadi sangat penting untuk 

menjaga keberlangsungan bisnis di tengah tantangan yang ada. Peningkatan minat terhadap 

produk alternatif, seperti rokok elektrik dan produk tembakau yang dipanaskan, menghadirkan 

tantangan sekaligus peluang bagi perusahaan rokok tradisional.  Oleh karena itu, kinerja 

keuangan perusahaan rokok perlu dianalisis lebih mendalam (Winengan, 2017). 

Beberapa penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa kinerja keuangan suatu 

perusahaan sangat terpengaruhi oleh faktor eksternal seperti di undang-undang dan perubahan 

perilaku konsumen. Menurut penelitian Minollah (2017) menunjukkan bahwa penerapan 

kebijakan perpajakan berdampak negatif terhadap keuntungan perusahaan rokok. Selain itu, 

Agung & Hendra (2023) menunjukkan bahwa inovasi produk menjadi kunci kelangsungan 

hidup dalam menghadapi persaingan dan perubahan permintaan. Data tersebut akan 

digunakan untuk menilai dan menormalisasi kinerja perusahaan di masa mendatang, sehingga 

perusahaan dapat terus menjalankan kegiatan operasionalnya secara ekonomis dan mencegah 

penurunan kinerja keuangan. Modal yang masih rendah serta produk dengan jumlah terbatas 

yang bisa membuat pasar potensial domestik diambil alih oleh pesaing dari negara lain apabila 

tidak segera diterapkan model strategi yang tepat guna (Subaktilah, 2018). 

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan rokok 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023, dengan menggunakan rasio 

likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas yang masing-masing diukur dengan proksi tertentu 

(Finrely, 2024). Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan implikasi praktis sebagai 

pertimbangan kepada pemangku kepentingan, terkait kebijakan publik dan tata kelola 

perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan berkontribusi untuk memahami dinamika industri 

rokok di Indonesia dalam konteks yang lebih luas. Dengan menganalisis hasil keuangan dan 
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tantangan masa depan, diharapkan penelitian ini dapat menjadi referensi untuk penelitian 

lanjutan pada topik yang serupa. 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini  merupakan penelitian deskriptif  kuantitatif (Sugiyono, 2011). Penelitian 

jenis ini memberikan gambaran tentang keadaan objek yang  akan  diteliti  kemudian  

dianalisa  dengan  menggunakan  analisis  rasio keuangan  untuk mendeskripsikan, 

menganalisis, menginterprestasikan dan menggambarkan  seberapa  baik  atau  buruk  

kinerja  keuangan  perusahaan pada perusahaan industri rokok yang go public di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2020-2023. Analisis deskriptif yang dilakukan dengan penghitungan 

setiap rasio dengan menggunakan rumus tertentu. 

Sumber data yang dipergunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diolah 

dan disediakan oleh perusahaan dan muncul dalam laporan keuangan tahunan yang rilis oleh 

Bursa Efek Indonesia tahun 2020 sampai 2023 yang diperoleh dari website resmi 

www.idx.co.od/. Teknik analisis data yang digunakan peneliti pada saat ini adalah kuantitatif 

dengan studi deskriptif. Metode kuantitatif adalah metode yang menggunakan data yang 

banyak menuntut pengguna angka-angka dengan cara melakukan perhitungan, kemudian 

mengaplikasikanya. Penelitian ini memperoleh data langsung dari perusahaan dan kemudian 

diolah serta dianalisis. Rasio analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio 

Likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas. 

Analisis rasio likuiditas merupakan suatu analisis yang digunakan untuk mengetahui 

perkembangan kinerja keuangan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, selain itu 

bertujuan untuk melihat perbandingan antara aktiva lancar dengan utang lancar (Husain, 

2011). Pada prinsipnya, semakin tinggi rasio likuiditas makan akan semakin baik 

kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Untuk 

menganalisis rasio likuiditas digunakan proksi dan rumus tertentu. 

a. Rasio Lancar (Current Ratio)  

Current Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

PT Gudang garam Tbk dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera 

jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Adapun rumus Current ratio adalah 

sebagai berikut:  

Current Ratio = Aktiva Lancar   x 100% 
                                Utang Lancar  
 

b. Rasio Cepat (Quick Ratio)  

Rasio cepat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar utang lancar (Utang 

Jangka Pendek) yang harus segera depenuhi dengan aktiva lancar yang tersedia dalam 

perusahaan tanpa memperhitungkan nilai persediaan atau Inventory. Adapun rumus Quick 

ratio dapat ditentukan melalui perhitungan sebagai berikut:  

    Quick Ratio = Aktiva Lancar−Persediaan  x 100% 
                                                  Utang Lancar  

Rasio solvabilitas (leverage ratio) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya berapa besar beban utang 

yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Dalam arti luas dikatakan 

bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 

http://www.idx.co.od/
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membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila 

perusahaan bangkrut (dilikuidasi). Rasio solvabilitas dapat diukur dengan proksi Debt to 

Asset Ratio dan Debt to Equity Ratio. 

a. Debt to Asset Ratio  

Debt to Asset ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur seberapa 

besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seb erapa besar utang perusahaan 

berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Adapun rumus Debt to Asset Ratio adalah 

sebagai berikut:  

Debt to Asset Ratio = Total utang  x 100% 
                                           Total Aset  

b. Debt to Equity Ratio  

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. 

Rasio ini dihitung dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang 

lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang 

disediakan peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Adapun rumus Debt to Equity 

Ratio sebagai berikut:    

Debt to Equity Ratio = Total Utang  x 100% 
             Total Ekuitas 

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 

investasi. Intinya yaitu penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan.  

a. Return on assets (ROA) 

Rasio ini menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam 

perusahaan. Rasio ini merupakan suatu ukuran tentang keefektivitasan manajemen 

dalam mengelolah investasinya. Adapun rumus Return on Asset sebagai berikut: 

Return on assets = Laba setalah pajak  x 100% 
                 Total Aktiva 

b. Return on Equity (ROE)  

Return on equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba 

bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan 

modal sendiri. Adapun rumus Return on Equity sebagai berikut :  

Return on Equity = Laba setelah pajak  x 100% 
                       Total Equitas 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisis Rasio Keuangan 

Analisis rasio keuangan bertujuan untuk mengukur sejauh mana kinerja keuangan 

perusahaan yang menjadi sampel dalam penleitian ini. Analisis rasio yang digunakan dalam 

penelitian ini berupa analisis likuiditas meliputi Current Ratio (CR) dan Quick Ratio (QR), 

analisis solvabilitas melibuti Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER), serta 

analisis profitabilitas meliputi Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). 

1. Rasio Likuiditas 

a. Current Ratio 
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Current Ratio mengukur kemampuan sebuah perusahaan untuk melunasi kewajiban 

jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancar. Semakin tinggi current ratio, semakin 

besar kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya. Adapun 

rumus untuk mengukur Current Ratio adalah: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Aset Lancar

Kewajiban Lancar
 

Berdasarkan rumus tersebut, maka dihasilkan perhitungan sebagai berikut. 

Tabel 1. Current Ratio 

 

Tabel 2. Analysis of Quick Ratio 

 
 

a. Quick Ratio 

Quick Ratio juga dikenal sebagai Acid-Test Ratio, rasio ini mengukur kemampuan 

perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aset 

lancar yang paling likuid (biasanya kas, investasi jangka pendek, dan piutang). Semakin 

tinggi quick ratio, semakin besar kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban 

jangka pendek tanpa harus menjual persediaan. 

𝑄𝑢𝑖𝑐𝑘 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
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Berdasarkan rumus tersebut di atas, maka diperoleh hasil perhitungan sebagaimana 

pada tabel 2 di atas. 

2. Rasio Solvabilitas 

a. Debt to Asset Ratio 

Debt to Asset Ratio mengukur seberapa besar bagian dari total aset perusahaan yang 

didanai oleh hutang. semakin besar proporsi aset yang didanai oleh hutang, yang dapat 

meningkatkan risiko keuangan perusahaan. Rumus Debt to Asset Ratio adalah sebagai 

berikut: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Total Hutang

Total Aset
 𝑥 100 

Berdasarkan rumus tersebut di atas, maka dapat diproleh hasil sebagai berikut. 

Tabel 3. Analysis of Debt to Asset Ratio (DAR) 

 

Tabel 4. Analysis of Debt to Asset Ratio 

 
b. Debt to Equity Ratio 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang 

dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh hutang, 

termasuk hutang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
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jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Adapun 

rumusnya Debt to Asset Ratio adalah sebagai berikut. 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Total Hutang

Total Ekuitas
 𝑥 100 

Berdasarkan rumus tersebut di atas, maka diperoleh hasil perhitungan sebagaimana 

tabel 4 di atas. 

 

3. Rasio Profitabilitas 

a. Return on Assets (ROA) 

Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang memperlihatkan perbandingan laba 

bersih yang dihasilkan dalam perusahaan dengan modal yang telah diinvestasikan pada 

sebuah aset. Adapun rumus perhitungan Return on Assets (ROA) sebagai berikut: 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100 

Berdasarkan rumus tersebut di atas, maka diperoleh hasil sebagaimana tabel 5 di 

bawah: 

Tabel 5. Analisis Return on Assets 

 
 

b. Return on Equity (ROE) 

Return on Equity (ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari modal yang telah 

diinvestasikan oleh para pemegang saham. Adapun rumus perhitungan Return on Equity 

(ROE) sebagai berikut: 

𝑅𝑂𝐸 =  
Laba Bersih Setelah Pajak

Total Ekuitas
 𝑥 100 

Berdasarkan rumus tersebut di atas, maka dapat dibuatkan perhitungan sederhana 

dalam bentuk tabel sebagai berikut. 
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Tabel 6. Analisis Return on Equity 

 

Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan Rasio Likuiditas 

Secara keseluruhan, analisis likuiditas menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan 

rokok yang go publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), khususnya PT Gudang 

Garam Tbk (GGRM), PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP), PT Indonesian Tobacco 

Tbk (ITIC), dan PT Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) selama periode 2020-2023 mengalami 

tantangan dalam mempertahankan likuiditas yang memadai. Berdasarkan analisis rasio 

likuiditas dengan proksi current ratio dan quick ratio, hanya PT Wismilak Inti Makmur Tbk 

(WIIM) yang menunjukkan kinerja likuiditas yang konsisten lebih baik dibandingkan 

perusahaan lainnya. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Musfirah et al (2023) 

menyimpulkan bahwa kinerja keuangan pada perusahaan rokok berdasarkan analisis current 

ratio secara rata-rata kurang baik karena berada di bawah standar industri. Penelitian lain 

yang dilakukan oleh Weru et al (2025) juga menyimpulkan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan rokok berdasarkan analisis quick ratio terlihat mengalami fluktuatif, dan rata-

rata menunjukkan kurang baik karena berada di bawah standar industri. 

Temuan ini menunjukkan perlunya perbaikan dalam manajemen aset lancar untuk 

meningkatkan kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek. Penting bagi perusahaan-

perusahaan ini untuk memperhatikan manajemen likuiditas mereka, terutama dalam kondisi 

ekonomi yang bergejolak. Mengelola likuiditas dengan lebih baik akan memungkinkan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek tanpa harus menghadapi masalah 

keuangan yang signifikan (Jayanti et al, 2024). 

Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan Rasio Solvabilitas 

Secara keseluruhan, hasil analisis solvabilitas dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 

sebagian besar perusahaan rokok go publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), 

dalam penelitian ini peneliti melakukan penelitian pada PT Gudang Garam Tbk (GGRM), PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP), PT Indonesian Tobacco Tbk (ITIC), dan PT 

Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) selama periode 2020-2023 menunjukkan perusahaan-

perusahaan tersebut mampu mengelola utang mereka dengan baik. Namun, hanya PT 
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Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) yang menunjukkan ketergantungan yang lebih 

tinggi pada utang, yang dapat menimbulkan risiko keuangan dalam jangka panjang. 

Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Weru dkk 

(2022) menyimpulkan bahwa kinerja keuangan pada perusahaan rokok berdasarkan analisis 

rasio solvabilitas dengan menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio 

(DER) menunjukan kondisi baik secara rata-rata kurang baik. Berdasarkaan hasil analisis 

rasio solvabilitas dalam penelitian ini, yang menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt 

to Equity Ratio (DER) yang telah diuraikan, maka penting bagi perusahaan untuk terus 

memantau dan mengelola rasio solvabilitas mereka untuk memastikan mereka tidak terlalu 

bergantung pada utang. Manajemen utang yang baik akan membantu perusahaan tetap 

solvent dan dapat bertahan dalam kondisi ekonomi yang bergejolak. Perusahaan yang 

memiliki nilai rasio Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER) rendah 

menunjukkan perusahaan sehat karena ketergantungan pendanaan dari hutang sangat 

rendah. 

Kinerja Keuangan Berdasarkan Rasio Profitabilitas 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rasio profitabilitas pada 

perusahaan rokok go publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) khususnya yang 

menjadi sampel dalam penelitian ini perlu meningkatkan efisiensi penggunaan aset dan 

ekuitas mereka untuk mencapai tingkat profitabilitas yang lebih tinggi. Ini akan membantu 

mereka menghasilkan laba yang lebih tinggi dan meningkatkan nilai pemegang saham dalam 

jangka panjang. Tingginya rasio laba atas aset dan ekuitas dapat menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu mengelola sumber daya mereka dengan baik untuk menghasilkan 

keuntungan yang signifikan. adapun hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Weru et al (2025) menyimpulkan bahwa kinerja keuangan pada perusahaan 

rokok berdasarkan analisis rasio profitabilitas seperti Net Profit Margin (NPM), Return on 

Asset (ROA), dan Return on Equity (ROE) menunjukan kondisi kurang baik. 

Perusahaan yang memiliki rasio ROA dan ROE tinggi menunjukkan efektivitas dalam 

penggunaan aset dan ekuitas untuk menghasilkan laba. Efisiensi ini mencerminkan 

kemampuan manajemen untuk mengoptimalkan aset perusahaan guna mencapai hasil yang 

maksimal. Sebaliknya, rasio ROA dan ROE yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan 

mungkin menghadapi tantangan dalam memaksimalkan penggunaan aset dan ekuitas 

mereka, yang dapat mempengaruhi profitabilitas secara keseluruhan. Hasil penelitian yang 

menunjukkan bahwa tingkat rasio profitabilitas rendah diperlukan perhatian khusus dari 

manajemen untuk terus memantau dan mengelola sumber daya yang dimiliki untuk 

memastikan mereka dapat menghasilkan laba yang memadai. Meningkatkan profitabilitas 

akan membantu perusahaan bertahan dalam kondisi ekonomi yang bergejolak dan mencapai 

pertumbuhan yang berkelanjutan. 

KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil analisis diperoleh kesimpulan bahwa untuk rasio likuiditas yang 

diproksikan dengan Current Ratio menunjukkan bahwa PT Gudang Garam Tbk (GGRM) dan 

PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) mengalami penurunan Current Ratio di bawah 

standar industri (2 kali) setelah tahun 2020, hasil ini menunjukkan penurunan kemampuan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. PT Indonesian Tobacco Tbk (ITIC) menunjukkan 

Current Ratio yang konsisten di bawah standar industri sepanjang periode pengamatan, 
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menandakan bahwa kinerja likuiditas tidak efektif. Hanya PT Wismilak Inti Makmur Tbk 

(WIIM) yang menunjukkan Current Ratio di atas standar industri, mengindikasikan likuiditas 

yang sangat baik. Quick Ratio menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan berada di 

bawah standar industri (1,5 kali), hal ini menandakan likuiditas yang tidak efektif. Hanya PT 

Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) yang menunjukkan Quick Ratio yang lebih baik pada tahun 

2020, meskipun menurun pada tahun-tahun berikutnya. Analisis rasio solvabilitas mencakup 

Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan bahwa sebagian besar 

perusahaan rokok go publik di BEI mampu mengelola utang mereka dengan baik. 

PT Gudang Garam Tbk (GGRM) menunjukkan DAR yang berada di bawah atau 

mendekati standar industri (<35%) sepanjang periode, menandakan manajemen utang yang 

baik. PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) menunjukkan DAR yang selalu di atas 

standar industri, menandakan ketergantungan yang tinggi pada utang dan kinerja solvabilitas 

yang tidak efektif. PT Indonesian Tobacco Tbk (ITIC) menunjukkan perbaikan DAR dari di 

atas standar industri pada tahun 2020 dan 2021 menjadi di bawah standar industri pada 

tahun 2022 dan 2023, menunjukkan peningkatan manajemen utang. PT Wismilak Inti 

Makmur Tbk (WIIM) secara konsisten menunjukkan DAR di bawah standar industri, 

menandakan manajemen utang yang sangat baik. Hasil analisis Debt to Equity Ratio (DER) 

juga menunjukkan hasil yang serupa dengan PT Gudang Garam Tbk (GGRM) dan PT Wismilak 

Inti Makmur Tbk (WIIM) menunjukkan DER yang jauh di bawah standar industri (90%), 

menandakan manajemen utang yang sangat baik, sedangkan PT Hanjaya Mandala Sampoerna 

Tbk (HMSP) dan PT Indonesian Tobacco Tbk (ITIC) menunjukkan ketergantungan yang lebih 

tinggi pada utang. 

Analisis rasio profitabilitas meliputi rasio Return on Assets (ROA) dan Return on Equity 

(ROE) menunjukkan bahwa perusahaan rokok go publik di BEI menghadapi tantangan dalam 

mencapai tingkat profitabilitas yang tinggi, hal ini karena berdasarkan hasil analisis rasio 

provitabilitas menunjukkan nilai rasio yang berada di bawah standar industri. PT Gudang 

Garam Tbk (GGRM) dan PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) menunjukkan rasio 

ROA dan ROE yang konsisten berada di bawah standar industri (30% untuk ROA dan 40% 

untuk ROE), hal ini menggambarkan kinerja yang tidak efektif dalam menggunakan aset dan 

ekuitas untuk menghasilkan laba. PT Indonesian Tobacco Tbk (ITIC) menunjukkan 

peningkatan dalam ROA dan ROE pada tahun 2022 dan 2023, namun masih berada di bawah 

standar industri. PT Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) menunjukkan hasil yang lebih baik 

dibandingkan perusahaan lainnya, namun tetap berada di bawah standar industri, 

menandakan bahwa meskipun mereka memiliki kinerja yang lebih baik, masih terdapat 

ruang untuk peningkatan dalam efisiensi penggunaan aset dan ekuitas mereka. 

Saran yang diberikan terkait Rasio Likuiditas, pihak manajemen perusahaan harus 

fokus pada optimalisasi manajemen aset lancar untuk memastikan bahwa mereka memiliki 

likuiditas yang cukup untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, hal ini termasuk mengelola 

piutang dengan lebih efektif dan mempercepat siklus konversi kas. Saran terkait Rasio 

Solvabilitas yaitu bahwa manajemen perusahaan harus fokus pada pengurangan 

ketergantungan pada utang untuk membiayai operasional mereka, hal ini dapat dilakukan 

dengan meningkatkan ekuitas melalui penerbitan saham baru atau mengundang investasi 

tambahan. Saran terkait rasio profitabilitas, manajemen perusahaan harus fokus pada 

peningkatan efisiensi operasional untuk mengurangi biaya dan meningkatkan margin laba, 
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hal ini dapat dilakukan melalui pengelolaan rantai pasokan yang lebih baik, peningkatan 

produktivitas, dan pengurangan biaya produksi. 

Penelitian ini hanya terbatas pada periode yang cukup singkat sehingga penelitian 

berikutnya dapat memperpanjang periode pengamatan untuk memperoleh gambaran lebih 

mendalam mengenai kinerja keuangan industri rokok. Selain itu, penelitian lanjutan dapat 

menggunakan proksi lain untuk mengukur kinerja keuangan.  Studi selanjutnya dengan tema 

yang sama perlu melakukan studi kasus tentang kinerja keuangan dengan mempertimbangkan 

penggunaan metode penelitian yang berbeda seperti analisis regresi atau analisis panel data 

untuk memahami faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan rokok.  
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