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Pemerintah Indonesia memperketat regulasi industri ini, diantaranya pita
cukai rokok makin mahal, larangan iklan rokok di televisi sebelum jam 21.00 WIB
dan yang terbaru adalah pengesahan Undang-Undang Retribusi Daerah dan Pajak
Daerah yang memberi hak kepada pemerintah untuk memungut pajak peredaran
rokok 10%-15%. Belum lagi pemerintah pun memasukkan sektor rokok dalam
Daftar Negatif Investasi, artinya investor tidak bisa lagi mendirikan pabrik rokok
di Indonesia. Tak hanya itu sekarang terdapat suatu paradigma di masyarakat
modern bahwa konsumsi rokok akan sangat merugikan kesehatan. Dengan
demikian menghadapi kondisi tersebut manajemen perusahaan harus pandai
mengelola keuangan. Perusahaan harus semakin berhati-hati dalam menghadapi
persaingan agar tidak mengalami kerugian, atau dalam kasus yang lebih parah
perusahaan mengalami kebangkrutan. Dalam upaya menghindari kebangkrutan,
manajer perlu untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan atau melakukan
prediksi potensi kebangkrutan perusahaan.

Perumusan masalah yang dibahas dalam penelitian ini adalah : (1)
bagaimana kinerja keuangan perusahaan rokok go public terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan menggunakan metode Altman Z-Score dan Springate? (2)
Apakah perusahaan rokok go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
termasuk di dalam safe zone (tidak bangkrut), gray zone (daerah kelabu), atau
distress zone (bangkrut)?  Adapun tujuan dalam penelitian ini adalah (1)  untuk
mendeskripsikan kinerja keuangan perusahaan  rokok yang go public yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan metode Altman Z-Score
dan Springate. (2) menganalisis rasio-rasio keuangan yang digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan termasuk pada kelompok perusahaan safe zone
(tidak bangkrut), gray zone (daerah kelabu), ataupun distress zone (bangkrut).
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Variabel-variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Net Working Capital to Total Assets (X1), Retained Earnings to Total Assets (X2),
Earning Before Interest and Tax to Total Assets (X3), Market Value of Equity to
Book Value of Debt (X4), Sales to Total Assets (X5), Net Working Capital to Total
Assets (X1), Net Profit Before Interest and Tax to Total Assets (X2) , Net Profit
Before Tax to Current Liabilities (X3) , Sales to Total Assets (X4). Jenis dan
sumber data menggunakan data sekunder yang bersumber dari internet melalui
situs http/www.idx.co.id. Populasi dalam penelitian perusahaan rokok yang
terdaftar di BEI sebanyak 3 perusahaan, sedangkan pengambilan sampelnya
dengan teknik kuota sampling, seluruh populasi sebanyak 3 perusahan.
Pengumpulan datanya menggunakan dokumentasi. Pengolahan datanya dengan
tabulating dan proses komputer (Excel). Analisis datanya menggunakan analisis Z
Score Altman, dan Springate.

Hasil analisis kinerja keuangan perusahaan rokok go public terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan metode Altman Z-Score dan
Springate tahun 2009 – 2011 diperoleh hasil kesimpulan sebagai berikut ini.
1. Kinerja Keuangan berdasarkan metode Altman Z-Score diperoleh hasil PT.

Bentol Internasional Investama Tbk (RMBA) sebesar 2,475 Hati-Hati (2009);
3,464 Sehat (2010) dan 2,720 Hati-Hati (2011). PT. Gudang Garam Tbk.
(GGRM) sebesar 4,614 Sehat (2009); 6,140 Sehat (2010) dan 5,881 Sehat
(2011). PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk sebesar 6,827 Sehat (2009);
9,064 Sehat (2010) dan 12,910 Sehat (2011). Kinerja Keuangan berdasarkan
metode Springate (S-Score) diperoleh hasil PT.Bentol Internasional Investama
Tbk (RMBA) sebesar 0,920 Hati-Hati  (2009); 1,608 Sehat (2010) dan 1,110
Sehat (2011). PT. Gudang Garam Tbk. (GGRM) sebesar 1,910 Sehat (2009);
1,998 Sehat (2010) dan 1,733 Sehat (2011). PT Hanjaya Mandala Sampoerna
Tbk sebesar 3,190 Sehat (2009); 3,038 Sehat (2010) dan 3,960 Sehat (2011).

2. Perusahaan rokok go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia hasil
penelitian model Z-score pada tahun 2009  dan tahun 2011 diperoleh hasil
bahwa dari ketiga perusahaan hanya terdapat satu perusahaan dalam kondisi
hati-hati yakni PT. Bentol Internasional Investama Tbk (RMBA), tetapi pada
tahun 2010 penelitian model Z-score ketiga perusahaan dalam kondisi sehat
karena berada pada kategori Z-Score > 2,90 sehingga SEHAT. Hasil model S-
score ketiga perusahaan hanya terdapat satu perusahaan dalam kondisi hati-hati
yakni PT. Bentol Internasional Investama Tbk (RMBA) pada tahun 2009, tetapi
pada tahun 2010 dan tahun 2011 penelitian model S-score ketiga perusahaan
dalam kondisi sehat karena berada pada kategori S-Score > 1,062 sehingga
SEHAT.

E.  Daftar buku yang digunakan   : 27 ( tahun 2000-2013).
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