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Even as the COVID-19 pandemic continued for a second year,
Gudang Garam sustained revenue, restored sales volume
growth and gained market share.

While there are challenges ahead, the Company continues
to deliver shareholder value based on a solid track record,
strong financial condition and a proven strategy.

Memasuki tahun kedua pandemi COVID-19,
Gudang Garam mampu mempertahankan pendapatannya,
memulihkan pertumbuhan volume penjualannya dan
meningkatkan pangsa pasarnya.

Sementara tantangan ke depan terus berlanjut,
Perseroan secara berkesinambungan menciptakan nilai bagi
pemegang saham berlandaskan pada rekam jejak, kondisi
keuangan yang mantap dan strategi kami
yang telah terbukti.



GUDANG GARAM PERFORMANCE
KINERJA GUDANG GARAM

Net Revenue from Sales
Pendapatan Penjualan
Rp 124.9 trillion

Comprehensive Income
Penghasilan Komprehensif
Rp 5.8 trillion

Dividend Paid to Shareholders
Pembayaran Dividen kepada Pemegang Saham
Rp 5.0 trillion

Sales Volume
Volume Penjualan
91.1 billion sticks

Market Share increased to
Pangsa Pasar meningkat menjadi
27.1 per cent

FINANCIAL POSITION
POSISI KEUANGAN

Total Assets
Total Aset
Rp 90.0 trillion

Total Liabilities
Total Liabilitas
30.7 trillion

Gearing
Rasio Utang terhadap Ekuitas
51.7 per cent
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FINANCIAL

DATA KEUANGAN

HIGHLIGHTS POKOK
Year (Rp million) 2017 2018 2019 2020 2021 Tahun (Rp juta)
Sales Penjualan
Domestic Net Sales 80,572,128 Q3,077,373 108,735,034 112,568,242 123,082,640 Penjualan Bersih Lokal
Export Net Sales 2,733.797 2,630,290 1,788,785 1,909,069 1,798,626 Penjualan Bersih Ekspor
Net Sales 83,305,925 05,707,663 110,523,819 114,477,311 124,881,266 Penjualan Bersih
Profit Laba
Gross Profit 18,221,662 18,644,327 22,783,255 17,388,244 14,272,611 Laba Bruto
Operating Profit 11,237,253 11,156,804 15,073,090 10,045,855 7.361,765 Laba Usaha
Profit 7.755.347 7.793,068 10,880,704 7.647.729 5,605,321 Laba
Profit Attributable to 7.753.648 7791822 10,880,701 7,647,725 5,605,315 Laba yang Dapat
Owners of the Diatribusikan kepada
Company Pemilik Entitas Induk
Comprehensive Income 7,703,622 7,968,008 10,800,102 7.5691,709 5.768.435 Penghasilan Komprehensif
Comprehensive Income 7.701,923 7,966,762 10,800,099 7,591,705 5,768,429 Penghasilan Komprehensif
Attributable to yang Dapat Diatribusikan
Owners of the kepada Pemilik Entitas
Company Induk
Per Share Data Data per Saham
Outstanding Shares 1,024,088 1,024,088 1,024,088 1,024,088 1,024,088 Saham dalam Peredaran
(in thousand shares) (dalam ribuan saham)
Earnings per Share 4,030 4,050 5.655 3.975 2,013 Laba per Saham
Balance Sheet Neraca
Total Assets 66.759.930 69.097.219  78.647.274 78,191,409 89,964,369 Jumlah Aset
Total Liabilities 24,572,266 23,963,934 27716516 19,668,941 30,676,095 Jumlah Liabilitas
Total Equity 42,187,664 45,133,285 50,030,758 58,522,468 59,288,274 Jumlah Ekuitas
Addition to Fixed Assets 3,230,656 4,037,363 5166,648 5,050,050 5,087,848 Penambahan Aset Tetap
Net Working Capital 21,153,448 23,281,152 26,822,406 32,527,937 30,943,295 Modal Kerja Bersih
Margin and Ratio Analisa
Analysis (%) Laba dan Rasio (%)
Gross Profit Margin 21.9% 19.5% 20.6% 15.2% 11.4% Rasio Laba Bruto
terhadap Pendapatan
Operating Profit Margin 13.5% 11.7% 13.6% 8.8% 5.9% Rasio Laba Usaha
terhadap Pendapatan
Profit Margin 9.3% 8.1% 9.8% 6.7% 4.5% Rasio Laba
terhadap Pendapatan
Profit Margin 9.3% 8.1% 9.8% 6.7% 4.5% Rasio Laba
Attributable to terhadap Pendapatan yang
Owners of the dapat Diatribusikan kepada
Company Pemilik Entitas Induk
Current Ratio 193.6% 205.8% 206.2% 291.2% 209.1% Rasio Lancar
Profit to Equity Ratio 18.4% 17.3% 21.4% 13.1% 9.5%  Rasio Laba terhadap Ekuitas
Profit to Asset Ratio 11.6% 11.3% 13.8% 0.8% 6.2% Rasio Laba terhadap Aset
Debt to Equity Ratio 58.2% 53.1% 54.4% 33.6% 51.7% Rasio Utang terhadap Ekuitas
Debt to Asset Ratio 36.8% 34.7% 35.2% 25.2% 34.1% Rasio Utang terhadap Aset
Market Share and Data Pangsa Pasar dan
Sales Volume Data Jumlah Penjualan
(in million sticks) (dalam jutaan batang)
Market Share 21.4% 23.1% 25.6% 26.6% 27.1% Pangsa Pasar
(estimated %) (perkiraan dalam %)"
Domestic Sales 75.172 82,092 93.779 87,616 89,278 Penjualan Lokal
Export Sales 3,480 3,085 2,163 2,112 1,840 Penjualan Ekspor
SKT Sales (hand made) 8,619 8,215 8,500 9,061 8,970 Penjualan SKT
SKM Sales (machine made) 70,033 76,962 87,442 80,667 82,148 Penjualan SKM

" Source Market Share Data: Nielsen Market Research
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GUDANG GARAM
PRODUCTS

HAND MADE
SIGARET KRETEK
TANGAN (SKT)

Klobot
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Sriwedari Djaja Patra

MACHINE MADE
SIGARET KRETEK
MESIN (SKM)

Gudang Garam Series

LOW TAR NICOTINE
RENDAH TAR
NIKOTIN (LTN)

Gudang Garam Signature Mild
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PRODUK-PRODUK
GUDANG GARAM

Merah Series

Surya Series GG Move

Surya Pro Mild GG Mild
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COMPANY PROFILE

PROFIL PERSEROAN

Gudang Garam is a leading producer of kretek
cigarettes, the clove cigarette synonymous with
Indonesia and the dominant cigarette category,
drawing on its unique reputation as a major centre
of the spice trade. With a population of 273 million,
Indonesia represents one of the largest consumer
markets in the world with 56 per cent of adult men
smoking, based on Nielsen market research data.

The Company has increased market share to 27.1 per
cent of the domestic cigarette market at the end of
2021, based on the data compiled from Nielsen, and
continues to be a major consumer brand recognized
throughout the archipelago. Gudang Garam provided
livelihoods for a workforce of 33,647 at the end

of 2021, engaged in cigarette manufacturing,
marketing, and distribution. In addition to its
production facilities, the Company is represented by
a total of 67 area offices and 89 stock points which
in total represents 156 points of distribution located
throughout Indonesia and services its markets

with a sales fleet of over 7,000 vehicles, including
motorcycles.

Employee welfare is a priority, from proper

safety practices and health facilities to training in
leadership, management, clerical and technical
skills through a mixture of internal and external
courses. Gudang Garam contributes indirectly to the
lives of about 4 million people comprising tobacco
and clove farmers, retailers and hawkers across the
archipelago. The cigarette industry, in which Gudang
Garam is a leading player, is a major source of
revenue for the Government in excise duty.

Gudang Garam operates production facilities at two
main sites each with its own primary and secondary
kretek manufacturing operations. The first site is in
the town of Kediri, where the Company was founded
and home to Gudang Garam headquarters, a busy
regional commercial centre with a population of over
290,000. The second site located in Gempol, East
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Gudang Garam adalah produsen rokok kretek
terkemuka yang identik dengan Indonesia yang
merupakan salah satu sentra utama perdagangan
rempah di dunia. Dengan total penduduk sebesar
273 juta jiwa, Indonesia merupakan salah satu pasar
konsumen terbesar di dunia dengan persentase
perokok dewasa yakni 56% laki-laki dewasa di
Indonesia diperkirakan adalah perokok, berdasarkan
riset pasar Nielsen.

Pada akhir tahun 2021 Gudang Garam meningkatkan
pangsa pasar rokok dalam negeri menjadi 27,1%
berdasarkan data Nielsen dengan produk-produk
yang sudah dikenal luas oleh masyarakat di seluruh
Nusantara. Gudang Garam menyediakan lapangan
kerja bagi 33.647 orang di akhir tahun 2021 yang
terlibat dalam produksi, pemasaran dan distribusi
rokok. Perusahaan juga memiliki 67 kantor area dan
89 stock point yang secara keseluruhan mencakup
156 titik distribusi di seluruh Indonesia dan armada
penjualan lebih dari 7000 kendaraan termasuk
sepeda motor untuk melayani pasar.

Kesejahteraan karyawan menjadi perhatian utama,
dari standar keselamatan kerja dan penyediaan
fasilitas kesehatan hingga pelatihan kepemimpinan,
manajemen, administrasi serta keterampilan teknik
yang diselenggarakan di dalam maupun di luar
Perusahaan. Gudang Garam secara tidak langsung
juga mendukung penciptaan lapangan kerja bagi
kurang lebih 4 juta orang yang terdiri dari petani
tembakau dan cengkeh, pengecer dan pedagang
asongan yang tersebar di seluruh Indonesia. Industri
rokok sendiri, termasuk Perseroan, merupakan sumber
utama pendapatan cukai bagi negara.

Gudang Garam memiliki fasilitas produksi rokok
kretek di dua lokasi. Pertama, di Kediri, dengan jumlah
penduduk lebih dari 290 ribu jiwa yang merupakan
pusat perdagangan regional sekaligus lokasi kantor
pusat Perseroan. Fasilitas produksi kedua berlokasi
di Gempol, Jawa Timur yang berjarak 50 kilometer
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Java is 50 kilometres away from Surabaya. Both
sites ensure we are well positioned to meet future
demand.

The Company produces a wide range of kretek
cigarettes including low tar nicotine (LTN) variants,
as well as traditional hand-rolled kretek. Gudang
Garam operates an in-house printing facility

and seven subsidiaries engaged in commercial
operations:

- PT Surya Pamenang, producing paperboard for
Gudang Garam packaging

+ PT Surya Madistrindo, sole distributor of the
Company's products

+ PT Surya Air, Galaxy Prime Ltd. and Prime Galaxy
Ltd., providing non-scheduled air transport
services

- PT Graha Surya Media, engaged in entertainment
services

- PT Surya Inti Tembakau, engaged in tobacco
processing

Under reference GGRM on the Indonesian Stock
Exchange (IDX), the Company's shares were traded
in a range from a low of Rp 29,925 to a high of

Rp 47,250 per share during 2021. There were no
changes to the issued and paid up capital of the
Company in 2021 and a dividend of Rp 2,600

per share was distributed from 2020 earnings,

as approved at the Annual General Meeting of
Shareholders that was held in July 2021.

Gudang Garam is a member of the following

associations/organizations:

+ GAPPRI (Gabungan Perserikatan Pabrik Rokok
Indonesia)

+ APINDO (Asosiasi Pengusaha Indonesia)

+ AEl (Asosiasi Emiten Indonesia)

Vision

To be a Nation's pride, as a leading and responsible
Company providing added value for shareholders
and sustainable benefits for stakeholders.

Mission

The founding principles of Gudang Garam, known
as the 'Catur Dharma’, embrace timeless and
relevant values, including harmony and respect

for one another, the value of hard work, honesty
and diligence, care for health, respect towards
faith, and the recognition of mutual cooperation,
considering our employees as partners in business.

dari Surabaya. Dari kedua fasilitas produksi ini Perseroan
mampu memenuhi permintaan produk rokok yang ada.

Perseroan memproduksi berbagai jenis rokok kretek,
termasuk jenis rendah tar nikotin (LTN) serta produk
tradisional sigaret kretek tangan. Gudang Garam
mengoperasikan fasilitas percetakan kemasan rokok, dan
di samping itu juga memiliki tujuh anak perusahaan yang
sudah beroperasi komersial yaitu:

- PT Surya Pamenang, produsen kertas karton untuk
kemasan rokok

- PT Surya Madistrindo, distributor tunggal produk
Perseroan

+ PT Surya Air, Galaxy Prime Ltd. dan Prime Galaxy
Ltd., penyedia layanan jasa transportasi udara tidak
terjadwal

- PT Graha Surya Media, penyedia jasa hiburan

- PT Surya Inti Tembakau, bergerak dalam bidang
pengolahan tembakau

Saham Perseroan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) dengan kode GGRM diperdagangkan pada kisaran
harga Rp 29.925 hingga Rp 47.250 per lembar saham
sepanjang tahun 2021. Jumlah modal disetor dan
ditempatkan tidak mengalami perubahan pada tahun
2021 dan Perseroan telah membagikan dividen senilai
Rp 2.600 per saham dari laba tahun 2020 sesuai
keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan
pada bulan Juli 2021,

Gudang Garam terdaftar dalam keanggotaan asosiasi/

organisasi sebagai berikut:

+ GAPPRI (Gabungan Perserikatan Pabrik Rokok
Indonesia)

- APINDO (Asosiasi Pengusaha Indonesia)

- AEI (Asosiasi Emiten Indonesia)

Visi

Menjadi Perusahaan terkemuka kebanggaan bangsa
yang bertanggung jawab dan memberikan nilai tambah
bagi para pemegang saham, serta manfaat bagi segenap
pemangku kepentingan secara berkesinambungan.

Misi

Catur Dharma yang merupakan misi Perseroan:

- Kehidupan yang bermakna dan berfaedah bagi
masyarakat luas merupakan suatu kebahagiaan.

- Kerja keras, ulet, jujur, sehat dan beriman adalah
prasyarat kesuksesan.

- Kesuksesan tidak dapat terlepas dari peranan dan kerja
sama dengan orang lain.

- Karyawan adalah mitra usaha yang utama.
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COMPANY MILESTONES

TONGGAK SEJARAH PERSEROAN

1958

Company founded by
Surya Wonowidjojo in
Kediri, East Java
Gudang Garam
didirikan oleh Surya
\Wonowidjojo di Kediri,
Jawa Timur

1979

First cigarette
manufacturing
machines were installed
Pemasangan mesin
pembuat rokok yang
pertama

1983

Rachman Halim
appointed President
Director

Rachman Halim
diangkat menjadi
Presiden Direktur
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1971

Limited Liability status
achieved

Bentuk badan hukum
Gudang Garam diubah
menjadi Perseroan
Terbatas

1980

Major expansions in
production capacity
Serangkaian kegiatan
peningkatan kapasitas
produksi rokok

1990

Listed on the Jakarta
and Surabaya Stock
Exchanges

Perseroan mencatatkan
sahamnya di Bursa Efek
Jakarta dan Surabaya
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1993

Subsidiary

PT Surya Pamenang established
in 1090 to manufacture folding
boxboard, commenced operations
Anak perusahaan, PT Surya
Pamenang sebagai produsen
kertas karton yang didirikan pada
tahun 1990 mulai beroperasi

2004

Subsidiary PT Surya
Madistrindo established in
2002, commenced operations
Anak perusahaan,

PT Surya Madistrindo yang
didirikan pada tahun 2002
mulai beroperasi

2008 - 2009

Subsidiary

PT Surya Madistrindo
appointed sole distributor
Anak perusahaan,

PT Surya Madistrindo ditunjuk
sebagai distributor tunggal

2015

Completion of an extensive
capital expenditure
programme to upgrade
production facilities and
enhance capacity
Penyelesaian program
belanja modal untuk
meningkatkan fasilitas dan
kapasitas produksi

11

2002

The second manufacturing
facility at Gempol launched
Fasilitas produksi kedua mulai
beroperasi di Gempol

Entry into the SKM LTN
segment

Memasuki segmen
SKM LTN

2008

Celebrated 50th
Anniversary since
incorporation
Perseroan
merayakan hari
jadinya ke-50

2009

Susilo Wonowidjojo appointed
President Director

Susilo Wonowidjojo diangkat
menjadi Presiden Direktur

Juni Setiawati Wonowidjojo
appointed President
Commissioner

Juni Setiawati Wonowidjojo
diangkat menjadi Presiden
Komisaris

2018

60th Anniversary
of the Company
Perayaan hari jadi
Perseroan yang
ke-60









JUNI SETIAWATI
WONOWIDJOJO
PRESIDENT
COMMISSIONER
PRESIDEN

KOMISARIS
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REPORT OF THE BOARD
OF COMMISSIONERS

LAPORAN
DEWAN KOMISARIS

Dear Shareholder,

In the second year of the COVID-19 crisis new
variants of the virus have challenged us, however
protection through vaccination, widespread testing
and effective social and travel restrictions have
proved effective. The recent reopening of borders
and easing of restrictions alongside a resumption of
economic growth give cause for optimism. Inevitably
there will be further challenges on the road to
recovery, however we remain confident that the
Company has the resources and capabilities to meet
them.

Gudang Garam Results in 2021

The Company has recorded sound improvement in
sales revenue of 9.1 per cent and expanded market
share to 27.1 per cent (based on Nielsen data), a
considerable achievement taking account of strong
competition amid weak buying power as the crisis
continued to affect household incomes.

Assessment of the Performance of the Board of
Directors

The Company's operational conditions still demand
great attention in line with the ongoing pandemic.
In response to this, the Board of Directors always
complies with all government regulations. We are
pleased that the Board of Directors has provided
facilities to prevent virus transmission such as
sanitation, PCR/rapid tests and masks to maintain
safe working conditions. Gudang Garam has
maintained community support with the continuation

15

Pemegang Saham yang terhormat,

Memasuki tahun kedua krisis COVID-19 munculnya jenis
varian baru menjadi tantangan untuk kita, meskipun
demikian program vaksinasi dan tes kesehatan yang
tersebar luas, serta pembatasan perjalanan dan jarak
sosial, terbukti efektif melindungi masyarakat dari
penularan virus. Optimisme meningkat seiring keputusan
baru-baru ini untuk membuka kembali perbatasan antar
negara dan pembatasan jarak sosial yang tidak seketat
sebelumnya serta kembali tumbuhnya perekonomian
Indonesia. Sudah tentu akan ada lebih banyak tantangan
dalam proses pemulihan, namun kami tetap memiliki
keyakinan bahwa dengan sumber daya dan kemampuan
yang dimiliki, Perseroan dapat melaluinya.

Kinerja Keuangan Gudang Garam Tahun 2021
Perseroan membukukan peningkatan pendapatan
penjualan sebesar 9,1% dan memperbesar pangsa
pasarnya menjadi 27,1% (berdasarkan data Nielsen), suatu
prestasi yang luar biasa di tengah persaingan yang ketat
dan dalam kondisi dimana pandemi masih menimbulkan
tekanan pada pemulihan daya beli.

Penilaian atas Kinerja Direksi

Kondisi operasional Perseroan masih menuntut perhatian
yang sangat besar seiring dengan pandemi yang terus
berlanjut. Menanggapi hal ini, Direksi senantiasa mematuhi
semua ketentuan pemerintah. Kami gembira bahwa

Direksi telah menyediakan fasilitas pencegahan penularan
virus seperti sanitasi, PCR/rapid tes dan masker untuk
mempertahankan kondisi kerja yang aman. Program
dukungan bagi masyarakat sekitar terus dijalankan
Perseroan dengan melaksanakan aktivitas tanggung jawab
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of social responsibility activities including a number
of new initiatives all of which are described in the
Sustainability Report, being part of this Annual
Report, for the first time.

Given the improvement in revenues in 2020 and with
prudent management of the Company's financial
position, the Board of Directors recommended the
resumption of dividend payments to shareholders,
with a distribution of Rp 2,600 per share in July 2021.

The Board of Commissioners are satisfied that
the duties of the Board of Directors have been
performed in line with standing regulatory
guidelines.

Supervision by the Board of Commissioners
Through regular formal contact with the Board

of Directors during the past year, the Board of
Commissioners has examined the business and
strategic plans prepared by the Board of Directors
as well as carrying out a supervisory and oversight
role in reviewing the work of the Independent
Audit Committee and the function of nomination
and remuneration. The Company's risk analysis,
contingency planning and health and safety
protocols are considered adequate. There were
no changes to the composition of the Board of
Commissioners.

Assessment of the Business Outlook Prepared by
the Board of Directors

The Board of Commissioners concur that the
business outlook remains mixed, given the relative
weakness of domestic demand and the risks of
higher inflation, relating to supply chain issues in
connection with COVID-19 and recent mounting
geopolitical tensions. We also agree with the Board
of Directors' caution in respect of the implications
of further significant excise tax increases while
consumer spending power is under increasing
pressure.
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LAPORAN DEWAN
KOMISARIS

sosial termasuk sejumlah prakarsa baru, yang semuanya
diulas dalam Laporan Keberlanjutan, yang untuk
pertama kalinya, menjadi bagian dari Laporan Tahunan
ini.

Seiring dengan meningkatnya pendapatan di tahun 2020
dan dengan kemampuan manajemen untuk menjaga
posisi keuangan Perseroan secara cermat, Direksi
merekomendasikan agar dividen kembali dibagikan
kepada pemegang saham, sebesar Rp 2,600 per lembar
saham, yang dibayarkan pada bulan Juli 2021.

Dewan Komisaris menilai bahwa tugas Direksi telah
dilaksanakan dengan memuaskan sesuai dengan
peraturan perundang-undangan yang berlaku.

Pengawasan oleh Dewan Komisaris

Sepanjang tahun 2021, Dewan Komisaris berkomunikasi
secara formal dan rutin dengan Direksi, dan memeriksa
rencana kerja dan strategi usaha yang disusun oleh
Direksi. Dewan Komisaris juga menjalankan peran
pemantauan dan pengawasan dalam meninjau tugas
Komite Audit Independen, dan fungsi nominasi dan
remunerasi. Analisis risiko, penyusunan rencana
kontinjensi serta protokol kesehatan dan keselamatan
kerja yang dijalankan Perseroan dipandang memadai.
Tidak ada perubahan susunan anggota Dewan Komisaris
Perseroan.

Penilaian atas Tinjauan Prospek Usaha yang Disusun
oleh Direksi

Dewan Komisaris sependapat bahwa tinjauan prospek
usaha masih beragam, mempertimbangkan relatif
melemahnya permintaan dalam negeri dan risiko
kenaikan inflasi, terkait dengan gangguan rantai pasokan
sehubungan dengan COVID-19 dan meningkatnya
ketegangan geopolitik belakangan ini. Selain itu, Dewan
Komisaris juga sepakat dengan sikap keberhati-hatian
Direksi mengenai implikasi kenaikan cukai lebih lanjut
sementara daya beli masyarakat masih menghadapi
tekanan.



left to right

FRANK W. VAN GELDER

INDEPENDENT

LUCAS MULIA SUHARDJA

GOTAMA

HENGDRATSONATA

INDEPENDENT
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In making these assessments we note the Company
has taken a prudent stance in terms of managing
debt levels, has sufficient liquidity to meet its
obligations and adequate capacity to service the
needs of its markets and customers. We believe the
Board of Directors' approach to managing for both
opportunities and risks in the year ahead, has been
thorough.

Appreciation

On behalf of the Board of Commissioners, | extend
our thanks to employees and management of

the Company for their efforts under challenging

circumstances, to all our stakeholders and not least,

to our shareholders.

For and on behalf of the Board of Commissioners,

LAPORAN DEWAN
KOMISARIS

Dari hasil penilaian di atas, kami mencatat bahwa
Perseroan telah mengelola tingkat utangnya dengan
cermat, memiliki likuiditas yang cukup untuk memenuhi
kewajibannya, dan memiliki kapasitas yang memadai
untuk memenuhi kebutuhan pasar dan konsumen.
Kami berkeyakinan bahwa pendekatan Direksi dalam
menelaah peluang dan risiko di tahun mendatang, telah
dilakukan secara menyeluruh.

Ucapan Terima Kasih

Atas nama Dewan Komisaris, kami menyampaikan terima
kasih kepada para karyawan dan manajemen Perseroan
atas kerja keras mereka dalam menghadapi situasi yang
penuh tantangan, dan juga kepada semua pemangku
kepentingan, dan tentunya, kepada para pemegang
saham.

Untuk dan atas nama Dewan Komisaris,

Juni Setiawati Wonowidjojo
President Commissioner
Presiden Komisaris
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Dear Shareholder,
The Results in 2021

Fortitude, Resilience and Well
Prepared for Future Growth

Gudang Garam has demonstrated resilience and
determination in 2021 in achieving a sound financial
performance and creating shareholder value.

Sales revenue grew 9.1 per cent to Rp 124.9 trillion
in 2021 with profit attributable to shareholders of
Rp 5.6 trillion or Rp 2,913 per share. At the Annual
General Meeting of Shareholders on July 8th, 2021
our recommendation for a dividend of Rp 2,600 per
share was approved and a total of Rp 5.0 trillion
distributed from 2020 earnings.

In the second year of COVID-19 pandemic
conditions, Gudang Garam has been able to

restore growth in sales volume and record further
improvement in market share. All operating costs
under our direct control have been closely managed,
including a prudent reduction in debt while
maintaining a level of inventory that will comfortably
support our immediate needs. These operational
and financial measures ensure we remain well
focused for the future, positioning the Company for
a sustainable growth in a highly competitive market.

External factors, specifically further increases in
excise duty, represent the most significant challenge
for the tobacco industry, going forward. Substantial
rises in the rate of excise duty (including VAT and

Pemegang Saham yang terhormat,
Kinerja Perseroan Tahun 2021
Tegar, Tangguh dan Siap Terus Tumbuh

Gudang Garam membuktikan ketangguhan dan tekad
yang kuat sepanjang tahun 2021, dan tetap dapat
mempertahankan kondisi keuangan yang mantap, dan
penciptaan nilai bagi pemegang saham. Pendapatan
penjualan meningkat 9,1% menjadi Rp 124,9 triliun pada
tahun 2021 dengan laba yang diatribusikan kepada
pemegang saham sebesar Rp 5,6 triliun atau setara Rp
2.913 per lembar saham. Rapat Umum Pemegang Saham
Tahunan pada 8 Juli 2021 menyetujui dan menetapkan
untuk membagikan dividen senilai Rp 2.600 per lembar
saham atau sejumlah Rp 5,0 triliun dari laba tahun 2020.

Memasuki tahun kedua pandemi COVID-19, Gudang
Garam mampu memulihkan pertumbuhan volume
penjualannya dan meningkatkan pangsa pasarnya. Semua
beban usaha di bawah kontrol kami dikelola secara cermat,
termasuk mengurangi jumlah utang secara bijaksana
sementara tetap menjaga tingkat persediaan yang akan
dapat memenuhi kebutuhan yang diperlukan Perseroan.
Kinerja operasional dan keuangan ini memungkinkan

kami tetap fokus melangkah ke depan dan memposisikan
Perseroan untuk dapat tumbuh berkelanjutan di pasar
yang sangat kompetitif.

Berbagai faktor luar, khususnya kenaikan cukai, merupakan
tantangan yang paling signifikan bagi industri rokok ke
depan. Kenaikan cukai (termasuk PPN dan pajak rokok)
secara substantial yang secara kumulatif mencapai 40%
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cigarette tax), collectively amounting to an increase
of 40 per cent for machine made kretek since 2020
have impacted profitability for all major cigarette
producers and will ultimately feed through in higher
retail prices if the sector is to remain viable and
capable of future investment to serve customer
needs. To date such increases have largely been
absorbed, given the fragility of demand from
consumers coping with reduced incomes and job
losses stemming from the COVID-19 crisis.

Indonesia’s Economy

The economy is expected to return to growth at a
rate of about 5 per cent for 2022, having had the
benefit of strong commodity prices and exports

in 2021 alongside a lower-than-expected budget
deficit, and higher-than-forecast state revenues.
Government is projecting a reduction in the deficit
as fiscal spending is projected to reduce from

the emergency support level required during the
COVID-19 crisis, while still committing to assist
those most at risk, namely the low income groups.
Recent easing of social mobility restrictions and
the reopening of borders to international travel

is expected to help boost tourism and leisure
alongside retail sales. Central bank interest rates
have remained low and the Rupiah stable. The key
issue is the extent to which Indonesia's traditional
growth engines of household consumption and
investment will regain momentum.

Company Strategy

The Board of Directors has reviewed Company
strategy in light of the prevailing market conditions,
including the extent of competition and the state
of the economy as part of its planning process and
with oversight by the Board of Commissioners. The
review of monthly performance data and regular
Board meetings also contributed to assessing the
effectiveness of strategy. We continued to apply a
consistent approach in 2021, grounded in four well
established pillars, namely product quality and
choice, the importance of our people, including
employees and business partners, alongside the
community, the protection of stakeholder value,
and the application of the highest standards of
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untuk sigaret kretek mesin sejak tahun 2020, berdampak
terhadap profitabilitas semua produsen rokok besar. Hal
ini mendorong produsen untuk melakukan penyesuaian
harga jual rokok agar sektor ini tetap layak dan mampu
melakukan investasi di masa depan untuk memenuhi
kebutuhan konsumen. Hingga saat ini kenaikan cukai
tersebut belum seluruhnya diteruskan kepada konsumen
mengingat permintaan pasar masih tertekan dikarenakan
belum membaiknya daya beli antara lain karena
konsumen yang kehilangan pekerjaan akibat krisis
COVID-19.

Ekonomi Indonesia

Perekonomian diharapkan kembali tumbuh ke angka
kurang lebih 5% pada tahun 2022, yang didukung oleh
menguatnya harga dan ekspor komoditas di tahun
2021 di samping defisit anggaran yang lebih kecil dan
pendapatan negara yang lebih besar. Pemerintah
memproyeksikan pengurangan defisit karena belanja
fiskal diproyeksikan turun setelah negara menurunkan
anggaran bantuan darurat yang dibutuhkan selama
krisis COVID-19 sementara tetap berkomitmen untuk
membantu masyarakat yang berisiko paling tinggi, yakni
kelompok masyarakat yang berpenghasilan rendah.
Pembatasan sosial yang mulai diperlonggar belakangan
ini dan perjalanan internasional yang dibuka kembali
diharapkan dapat menggerakkan sektor pariwisata dan
rekreasi serta penjualan ritel. Suku bunga acuan Bank
Indonesia tetap rendah dan nilai tukar Rupiah stabil.
Persoalan yang perlu dicermati adalah sejauh mana
konsumsi rumah tangga dan investasi, yang selama

ini menggerakkan ekonomi Indonesia, dapat menjaga
momentum pemulihan ekonomi.

Strategi Perseroan

Direksi telah mengkaji strategi Perseroan dengan
mempertimbangkan kondisi pasar yang ada, termasuk
tingkat persaingan dan perekonomian sebagai bagian
dari proses perencanaan dan semua ini tentunya
dilakukan dengan pengawasan Dewan Komisaris.
Kajian data kinerja bulanan dan rapat rutin Direksi

Jjuga berkontribusi dalam menilai efektivitas strategi
Perseroan. Di tahun 2021, Perseroan terus menjalankan
pendekatan secara konsisten berlandaskan keempat
pilar strategi, yakni kualitas dan jenis produk,
memperhatikan karyawan, mitra usaha dan masyarakat
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corporate responsibility. In each of these aspects
we have been able to make steady progress and
our results for the year were in line with internal
forecasts and budgets, with consideration for

the prevailing pandemic conditions and external
challenges which have impacted our markets and
the economy in general.

Sustainability

During the pandemic our longstanding and
established corporate social responsibility initiatives
continued and have taken into account conditions
in the communities around our operations who

are learning to live with COVID-19. This year's
report includes for the first time an integrated
sustainability report in line with prevailing
regulations and describes our approach to retaining
a balance between our economic performance,

our management of environmental impacts and our
social responsibility. Notwithstanding occasional
disruptions and the social distancing requirements
associated with the pandemic, steady progress
was made with the Dhoho airport project. This
initiative represents an important contribution by
Gudang Garam as an infrastructure project that

will eventually serve the city of Kediri and the
region, adding to tourism, commerce and skills
development, as well as enhancing the value of the
Company.

Governance

Under the supervision of the Board of
Commissioners, the Board of Directors are
responsible for maintaining corporate governance
standards. In 2021 we monitored a wide range

of activities including financial and operational
controls, effective risk assessment, ethics

and business standards, responsible product
management, environmental impact assessment,
community care and employee health and safety.
Supervision of the Independent Audit Committee's
duties and implementation of the nomination and
remuneration functions are carried out by the Board
of Commissioners. The governance section of this
report provides further detail.
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di sekitar kami, menjaga nilai bagi para pemangku
kepentingan, dan menjalankan tanggung jawab
dengan standar tertinggi. Masing-masing aspek di atas
terus mengalami kemajuan dan kinerja kami di tahun
2021 sejalan dengan perkiraan dan anggaran internal,
dengan mempertimbangkan kondisi pandemi dan
tantangan eksternal yang berdampak pada pasar dan
ekonomi secara umum.

Keberlanjutan

Selama pandemi, inisiatif tanggung jawab sosial
perusahaan yang sudah mapan terus dijalankan dan
telah mempertimbangkan kondisi masyarakat di sekitar
operasional Perseroan yang sedang belajar untuk hidup
berdampingan dengan COVID-19. Laporan tahun ini
untuk pertama kalinya memuat laporan keberlanjutan
sejalan dengan peraturan yang berlaku dan menjelaskan
pendekatan Perseroan dalam mempertahankan
keseimbangan antara kinerja ekonomi, pengelolaan
dampak lingkungan hidup, dan tanggung jawab sosial.
Terlepas dari adanya sejumlah hambatan dan aturan
Jaga jarak sosial terkait dengan pandemi, pembangunan
proyek bandar udara Dhoho dapat berlanjut. Inisiatif

ini merupakan kontribusi penting Gudang Garam
sebagai proyek infrastruktur yang dikemudian hari
dapat melayani kota Kediri dan kawasan sekitarnya,
mengembangkan pariwisata, perdagangan dan
keterampilan, serta meningkatkan nilai Perseroan.

Tata Kelola

Dengan pengawasan Dewan Komisaris, Direksi
bertanggung jawab untuk menjaga standar tata kelola
perusahaan. Di tahun 2021, kami memantau berbagai
kegiatan, termasuk pengawasan aspek keuangan dan
operasional, pengkajian risiko secara efektif, standar
etika dan bisnis, manajemen produk secara bertanggung
Jjawab, pengkajian dampak usaha terhadap lingkungan
hidup, pelayanan kepada masyarakat, dan kesehatan dan
keselamatan kerja karyawan. Pengawasan tugas Komite
Audit Independen dan pelaksanaan fungsi nominasi dan
remunerasi dijalankan oleh Dewan Komisaris. Ulasan
selengkapnya dapat dilihat pada bagian tata kelola
dalam laporan ini.
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Change to the Board of Directors

Susanto Widiatmoko resigned from the Board

of Directors on May 3rd 2021 and we thank him
for his service to the Company. There were no
other changes to the membership of the Board of
Directors and the Board of Commissioners.

Outlook

We believe the duration and pace of recovery

in consumer confidence and buying power is
likely to take longer than expected. While recent
relaxing of social restrictions is most welcome,
new variants of the virus will still affect progress
towards the ultimate goal of large-scale immunity.
The Government's vaccination programme and
public cooperation remain the most vital elements
in determining a successful resumption of normal
public life.

High commodity prices over the past year have
helped Government cushion the public from

the effects of rising oil prices, however strong
international demand for coal, oil and gas and palm
oil will inevitably impact domestic inflation, without
some form of state intervention. Escalating energy
costs, and rising prices driven by pent up demand
and supply chain shortages could still erode
domestic purchasing power and stall the recovery.

We have presented these challenges as a realistic
and transparent view on the year ahead and we
remain confident, having successfully weathered the
worst of the COVID-19 crisis to date, that Gudang
Garam is positioned to make sound progress based
on our past track record, financial condition and a
proven strategy.
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Perubahan Susunan Anggota Direksi

Susanto Widiatmoko mengundurkan diri dari jabatannya
selaku anggota Direksi pada tanggal 3 Mei 2021 dan kami
mengucapkan terima kasih atas dedikasi beliau kepada
Perseroan. Selain itu, tidak ada perubahan lain dalam
susunan anggota Direksi dan Dewan Komisaris.

Tinjauan ke Depan

Kami percaya bahwa pulihnya kepercayaan konsumen
dan daya beli masyarakat akan membutuhkan waktu
lebih lama dari yang diperkirakan. Sementara kami
menyambut baik pelonggaran pembatasan sosial,
namun varian virus baru membuat tujuan akhir
pemerintah, yakni terbentuknya imunitas sebagian
besar masyarakat, belum tercapai sepenuhnya. Kembali
normalnya kehidupan warga sangat tergantung pada
peran serta masyarakat dan keberhasilan program
vaksinasi pemerintah.

Harga komoditas yang tinggi selama setahun terakhir
telah membantu Pemerintah melindungi masyarakat dari
dampak kenaikan harga minyak bumi. Namun tingginya
permintaan dari luar negeri akan batubara, minyak dan
gas bumi serta minyak sawit dapat berdampak pada
inflasi domestik, jika tidak ada intervensi Pemerintah.
Kenaikan harga energi akibat permintaan yang
meningkat dan gangguan dalam rantai pasokan dapat
menghambat perbaikan daya beli masyarakat dalam
negeri.

Tantangan-tantangan diatas merupakan tinjauan ke
depan yang realistis dan transparan dan kami tetap
berkeyakinan, setelah berhasil melewati yang terburuk
dari krisis COVID-19 hingga saat ini, Gudang Garam
berada pada posisi yang mantap untuk memasuki tahap
selanjutnya berlandaskan pada rekam jejak, kondisi
keuangan dan strategi kami yang telah terbukti.
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Closing Remarks

Gudang Garam is the sum of many parts, as an
employer, business partner, community citizen, and
responsible corporation, and we extend our thanks
to all our stakeholders who have worked with us
over the past year under extenuating conditions in
the shadow of COVID-19. Together we have endured
and in this spirit we look forward to the year ahead.

For and on behalf of the Board of Directors

LAPORAN
DIREKSI

Kata Penutup

Gudang Garam menjalankan berbagai peran, sebagai
penyedia lapangan kerja, mitra usaha, anggota
masyarakat dan perusahaan yang bertanggung jawab
Kami mengucapkan terima kasih kepada semua pihak
berkepentingan yang telah bekerja bersama kami
sepanjang tahun lalu di bawah tekanan pandemi
COVID-19. Bersama-sama, kami telah mampu bertahan
dan dengan semangat ini, kami siap menyongsong masa
depan.

Untuk dan atas nama Direksi

o

Susilo Wonowidjojo
President Director
Presiden Direktur
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MANAGEMENT'S DISCUSSION OF
FINANCIAL CONDITION AND RESULT
OF OPERATIONS

ANALISA DAN PEMBAHASAN
OLEH MANAJEMEN ATAS KONDISI

KEUANGAN

DAN KINERJA

OPERASIONAL

FINANCIAL REVIEW

Economic Overview

The Indonesian economy showed improvement in
2021, benefitting from strong commodity exports
with end-of-year GDP growth reaching 3.7 per

cent. The national vaccination programme has built
sufficient momentum to help Government gradually
ease social restrictions which in turn will contribute
to build consumer confidence, however talk of a
return to normal business conditions is premature
given that cases of COVID-19 continue to occur and
the pandemic is not yet over.

Retail sales for the year grew only 0.8 per cent in
2021, after a contraction of 11.7 per cent in 2020.
Frontline business activity including supply chain
management, distribution and logistics remains
vulnerable to disruptions from health precautions
alongside absenteeism due to illness and
quarantine. Unemployment at 6.0 per cent during
2021 is expected to marginally improve to around 5.5
per cent for the year ahead. In key lifestyle sectors
such as travel, entertainment and tourism, two years
of severe restrictions have had devastating effects.
Escalating international energy prices, rising global
inflation and recent geopolitical issues are adding

to general economic uncertainty. All that said, the
Indonesian economy is maintaining a steady upward
trajectory, retail sales picked up in the final quarter
of the year, and providing inflationary pressure

can be contained, the future outlook suggests a
moderate rate of growth.

TINJAUAN KEUANGAN

Sekilas tentang Kondisi Ekonomi

Perekonomian Indonesia menunjukkan adanya pemulihan di
tahun 2021, didukung oleh menguatnya ekspor komoditas
dengan laju pertumbuhan PDB pada akhir tahun mencapai
3.7%. Program vaksinasi di seluruh Indonesia menciptakan
momentum yang membantu pemerintah untuk berangsur-
angsur mencabut aturan pembatasan jarak sosial yang pada
saatnya akan berkontribusi dalam mengembalikan tingkat
kepercayaan konsumen. Meskipun demikian, masih terlalu
dini untuk mengatakan bahwa kondisi usaha telah kembali
normal mengingat kasus COVID-19 masih terus berlanjut dan
pandemi belum berakhir.

Penjualan ritel untuk tahun 2021 hanya mengalami
pertumbuhan sebesar 0,8%, setelah mengalami kontraksi
sebesar 11,7% pada tahun 2020. Garda depan kegiatan

bisnis, termasuk manajemen rantai pasokan, distribusi dan
logistik, masih rentan terhadap gangguan dari tindakan
pencegahan pandemi maupun berkurangnya jumlah tenaga
kerja karena karyawan sakit dan melakukan karantina. Angka
pengangguran yang mencapai 6,0% tahun 2021 diperkirakan
menurun menjadi 5,5% pada tahun mendatang. Pada
sejumlah sektor utama pemenuhan gaya hidup, seperti
perjalanan, hiburan dan pariwisata, pembatasan ketat selama
dua tahun terakhir sangat terasa dampaknya. Harga pasokan
energi dunia melonjak, inflasi di berbagai negara melambung
dan masalah geopolitik yang muncul belakangan membuat
kondisi perekonomian sulit diprediksi. Secara menyeluruh,
pemulihan ekonomi Indonesia tetap terjaga, penjualan ritel
mengalami peningkatan di kuartal terakhir tahun 2021, dan
selama tingkat inflasi masih terjaga, perekonomian Indonesia
diprediksi dapat tumbuh moderat.
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TOBACCO SECTOR

After the exceptional decline in tobacco
consumption of 15.1 per cent in 2020, sales volume
for the sector has improved by 8.8 per cent in 2021
(based on Nielsen data).

A further significant increase in excise duty has
negatively impacted profitability for all producers
who have experienced a cumulative increase of
40 per cent in the level of excise duty (including
VAT and cigarette tax) for SKM since 2020. Severe
pressure on household disposable income,
especially among those at the lower income level,
leaves little room in a highly competitive market to
make significant price adjustments.

GUDANG GARAM FINANCIAL
PERFORMANCE IN 2021

PROFIT OR LOSS AND OTHER
COMPREHENSIVE INCOME

Sales/Operating Revenue

Sales revenue for the year grew 9.1 per cent to

Rp 124.9 trillion. Average per stick prices increased
by 1.0 per cent for SKT and 7.5 per cent for SKM, as
a result of incremental sales price adjustments at
various times during the year. Gudang Garam brands
have continued to be well received by consumers,
market share based on Nielsen market research
data improving to 27.1 per cent (2020: 26.6 per cent).
After the contraction of 6.5 per cent in 2020 in sales
volume, a slight improvement of 1.5 per cent has
been achieved in 2021, to 91.1 billion sticks.

Cost of Sales and Gross Profit

Compared to the 9.1 per cent increase in sales
revenue, cost of sales rose 13.9 per cent, to

Rp 110.6 trillion mostly due to an increase in
excise duty (including VAT and cigarette tax) of
15.8 per cent. In 2021 excise duty (including VAT
and cigarette tax) accounted for 82.4 per cent of
total cost of sales, an increase from 81.0 per cent
in the previous year. Other costs, including raw
materials and direct labour were well maintained.
The percentage increase compared to the same

SEKTOR TEMBAKAU

Pada tahun 2020, volume penjualan industri rokok
mengalami penurunan yang luar biasa hingga 15,1%.
Namun, di tahun 2021, volume penjualan industri kembali
meningkat sebesar 8,8% (berdasarkan data Nielsen).

Kenaikan cukai secara signifikan berdampak negatif
terhadap profitabilitas semua produsen rokok, dengan
peningkatan secara kumulatif sebesar 40% atas cukai
(termasuk PPN dan pajak rokok) untuk kategori SKM
sejak tahun 2020. Mengingat pendapatan rumah tangga
yang dapat dibelanjakan jauh berkurang sebagai dampak
pandemi, khususnya pada masyarakat dengan tingkat
pendapatan yang lebih rendah, tidak memberikan
cukup ruang bagi pelaku di sektor ini untuk melakukan
penyesuaian harga jual secara signifikan di tengah
persaingan pasar yang sangat ketat.

KINERJA KEUANGAN GUDANG GARAM
TAHUN 2021

LABA-RUGI DAN PENGHASILAN
KOMPREHENSIF LAIN

Penjualan/Pendapatan Usaha

Pada tahun 2021, pendapatan penjualan meningkat
9.1% menjadi Rp 1249 triliun. Harga rata-rata per batang
meningkat 1,0% untuk kategori SKT dan 7,5% untuk SKM,
yang berasal dari penyesuaian harga jual secara bertahap
sepanjang tahun 2021. Berbagai produk Gudang Garam
terus diterima dengan baik oleh para konsumennya,
pangsa pasar berdasarkan data Nielsen meningkat
menjadi 27,1% (2020: 26,6%). Setelah mengalami
penurunan sebesar 6,5% pada tahun 2020, volume
penjualan Perseroan mengalami sedikit peningkatan
sebesar 1,5% menjadi 91,1 miliar batang pada tahun 2021.

Biaya Pokok Penjualan dan Laba Bruto

Dibanding peningkatan penjualan sebesar 9,1%, biaya
pokok penjualan meningkat 13,9%, menjadi Rp 110,6 triliun
yang sebagian besar disebabkan oleh kenaikan cukai
(termasuk PPN dan pajak rokok) sebesar 15,8%. Di tahun
2021, cukai (termasuk PPN dan pajak rokok) merupakan
82.4% dari biaya pokok penjualan, meningkat dari 81,0%

di tahun sebelumnya. Biaya-biaya lain, termasuk biaya
pahan baku dan upah langsung, dapat dijaga dengan baik
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period in the previous year remained below 10 per
cent. The above-mentioned were the main factors
in the decline in gross profit margin to 11.4 per cent
compared to 15.2 per cent in 2020 and 20.6 per cent
in 2019. Gross profit for 2021 was thus reduced from
Rp 17.4 trillion to Rp 14.3 trillion.

Profit and Total Comprehensive Income

Selling expenses for the year were almost
unchanged at Rp 4.3 trillion (2020: Rp 4.2 trillion),
representing a mix of reductions in several routine
elements including office supplies, repairs and
maintenance costs and increases in transport, freight
and advertising costs.

General and Administrative Expenses decreased
13.9% to Rp 2.9 trillion (2020: Rp 3.4 trillion) which
was mainly due to a decrease in employee
compensation costs due to adjustments related to
post-employment benefit liabilities.

Financial expenses were lower at Rp 74.9 billion,
compared to Rp 382.7 billion the previous year,
based on reduced average loan outstanding by 76.0
per cent and a decrease in average borrowing costs
of 1.2 per cent year on year.

The above-mentioned resulted in a profit for 2021
of Rp 5.6 trillion or Rp 2,913 earnings per share.
Profit decreased by 26.7 per cent compared to 2020,
mainly due to a significant increase in excise duty
which was not followed by an increase in selling
prices.

Total comprehensive income for the year was
Rp 5.8 trillion, a reduction of 24.0 per cent after
incorporating other comprehensive income due
to the adjustment for remeasurement of defined
benefit liabilities.

Operating Performance Segment Analysis
Cigarette sales contributed 98.6 per cent of total
sales revenue for the year, the remainder was from
paperboard and a small amount of other sales.
Domestic sales represented 98.6 per cent of total
sales, the remainder from exports.
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persentase kenaikannya, dibanding periode yang sama
tahun sebelumnya, tetap rendah di bawah 10 persen.
Hal-hal tersebut diatas adalah akibat utama penurunan
marjin laba bruto menjadi 11,4% dari 15,2% pada tahun
2020 dan 20,6% pada tahun 2019. Laba bruto untuk tahun
2021 dengan demikian berkurang, dari Rp 17,4 triliun
menjadi Rp 14,3 triliun.

Laba dan Jumlah Penghasilan Komprehensif
Beban penjualan untuk tahun 2021 terbilang tetap sama,
yakni Rp 4,3 triliun (2020: Rp 4,2 triliun), yang disebabkan
penurunan pada sejumlah komponen rutin, seperti biaya
keperluan kantor, biaya perbaikan dan pemeliharaan,
dan kenaikan biaya transportasi, pengangkutan dan iklan.

Beban Umum dan Administrasi menurun 13,9% menjadi
Rp 2,9 triliun (2020: Rp 3.4 triliun) yang terutama
disebabkan oleh penurunan biaya kompensasi karyawan
akibat adanya penyesuaian terkait liabilitas imbalan
pasca kerja.

Beban bunga lebih rendah menjadi Rp 74,9 miliar,
dibanding Rp 382,7 miliar setahun sebelumnya, yang
disebabkan penurunan saldo rata-rata pinjaman bank
sebesar 76,0% dan penurunan biaya pinjaman bank rata-
rata sebesar 1,2% dibandingkan tahun 2020.

Hal-hal tersebut diatas menghasilkan laba untuk tahun
2021 sebesar Rp 5,6 triliun atau laba per saham sebesar
Rp 2.913. Laba turun 26,7% dibandingkan tahun 2020
terutama disebabkan oleh kenaikan cukai secara
signifikan yang tidak diikuti dengan kenaikan harga jual.

Jumlah penghasilan komprehensif untuk tahun 2021
adalah sebesar Rp 5,8 triliun, turun 24,0%, setelah
memperhitungkan penghasilan komprehensif lain yang
timbul dari pengukuran kembali liabilitas imbalan pasti.

Tinjauan Segmen Operasi

Dari total pendapatan penjualan di tahun 2021, penjualan
rokok menyumbang porsi sebesar 98,6%. Sisanya adalah
penjualan kertas karton dan penjualan lainnya. Penjualan
dalam negeri mencapai 98,6% dari total pendapatan
penjualan, sedangkan selebihnya adalah penjualan
ekspor
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OLEH MANAJEMEN ATAS KONDISI

FINANCIAL POSITION

The balance sheet at year end featured an increase
in current liabilities mainly representing higher
excise duty, VAT and cigarette tax payable and
higher short-term debt compared to the previous
year. Asset growth reflected purchases of raw
materials and equipment as part of normal business
activity, and additional investment in fixed assets
relating to the Dhoho airport project.

TOTAL ASSETS

Current Assets

The increase in current assets of 19.7 per cent

year to year to Rp 59.3 trillion was attributable to
additions to inventories, primarily purchases of
tobacco and cloves in line with normal business
requirements. Cash and cash equivalents year to
year was 12.7 per cent lower at Rp 4.2 trillion while
trade receivables increased by 8.5 per cent to Rp 2.8
trillion in line with the increase in sales.

Trade Receivables and Collectability

Total trade receivables of Rp 2.8 trillion included

Rp 3.2 billion outstanding over 30 days, representing
just 0.1 per cent of the total (2020: 5.5 per cent).
There were no impairments in respect of receivables
collectability.

Non-Current Assets

The increase from Rp 28.7 trillion to Rp 30.7 trillion
in non-current assets was mainly attributed to the
increase in fixed assets from investment related
to the Dhoho airport project, plus equipment and
machinery purchased for routine maintenance and
upkeep within Company operations.

Total Liabilities

The increase of 56.0 per cent year to year in total
liabilities from Rp 19.7 trillion to Rp 30.7 trillion was a
combination of an increase of Rp 7.0 trillion in excise
duty, cigarette tax and VAT payable in line with new
rate of excise duty applicable, and an increase of
Rp 3.9 trillion in short term loans for working capital
needs. Third party trade payables reduced year to
year by 11.9 per cent to Rp 977.3 billion.
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ANALISA DAN PEMBAHASAN
KEUANGAN
DAN KINERJA OPERASIONAL

POSISI KEUANGAN

Pada akhir tahun 2021 neraca menunjukkan adanya
kenaikan liabilitas jangka pendek yang terutama
disebabkan oleh meningkatnya utang cukai, PPN dan
pajak rokok dan pinjaman jangka pendek dibanding
tahun sebelumnya. Peningkatan aset disebabkan oleh
pembelian bahan baku dan peralatan untuk kegiatan
usaha rutin, dan investasi tambahan pengadaan aset
tetap yang berkaitan dengan proyek pembangunan
Bandar Udara Dhoho.

TOTAL ASET

Aset Lancar

Kenaikan aset lancar sebesar 19,7% menjadi Rp 59,3
triliun, disebabkan oleh penambahan persediaan,
terutama pembelian tembakau dan cengkeh sejalan
dengan kebutuhan usaha Perseroan. Kas dan setara
kas turun 12,7% menjadi Rp 4,2 triliun dibanding tahun
sebelumnya, sementara piutang usaha meningkat 8,5%
menjadi Rp 2,8 triliun seiring dengan naiknya penjualan.

Piutang Usaha dan Kolektabilitas

Jumlah piutang usaha sebesar Rp 2,8 triliun, mencakup
piutang yang jatuh tempo lebih dari 30 hari sebesar

Rp 3,2 miliar atau hanya 0,1% dari jumlah piutang usaha
keseluruhan (2020: 5,5%). Tidak ada penurunan nilai pada
tahun 2021, dimana seluruh piutang dianggap dapat
tertagih.

Aset Tidak Lancar

Penambahan aset tidak lancar dari Rp 28,7 triliun menjadi
Rp 30,7 triliun, terutama berasal dari peningkatan aset
tetap terkait investasi proyek Bandar Udara Dhoho,
ditambah pembelian peralatan dan mesin untuk
pemeliharaan rutin dalam kegiatan usaha Perseroan.

Total Liabilitas

Peningkatan total liabilitas sebesar 56,0% pada tahun
2021 dari Rp 19,7 triliun menjadi Rp 30,7 triliun berasal
dari gabungan kenaikan utang cukai, pajak rokok dan
PPN sebesar Rp 7.0 triliun sejalan dengan adanya
penetapan tarif cukai baru, dan kenaikan pinjaman
Jjangka pendek sebesar Rp 3,9 triliun untuk memenuhi
kebutuhan modal kerja. Utang usaha kepada pihak ketiga
turun 11,9% dari tahun sebelumnya menjadi Rp 977,3
miliar.
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MANAGEMENT'S DISCUSSION OF

FINANCIAL CONDITION AND RESULT

OF OPERATIONS

Ability to Repay Debt

Total borrowings at year end amounted to Rp 10.1
trillion, an increase compared with the previous year,
at Rp 6.2 trillion. Total gearing at 51.7 per cent has
been within normal business routines, very much in
line with debt levels of past years, and well within
the Company's capability to repay. All but a small
amount of outstanding debt - comprising just 1.5 per
cent of total borrowing - was short term in nature at
year end. Total debt is spread between a number of
leading banks and are all denominated in Rupiah.

Equity
Total equity of Rp 59.3 trillion comprised retained
earnings of Rp 58.3 trillion plus share capital.

Capital Structure

Management regards the Company to be adequately
capitalised, with borrowing requirements and
available credit sufficient for normal business
purposes and well serviced by our cash flow.

CASH FLOW

Operating Activities

Net cash from operating activities decreased by
69.5 per cent to Rp 5.3 trillion resulting from a
combination of an increase in cash receipts from
customers of Rp 10.9 trillion offset by an increase in
cash payments to suppliers of Rp 25.1 trillion largely
relating to payments in respect of excise duty and
raw materials.

Investing Activities

Net cash used in investing activities of Rp 4.8 trillion
was primarily for acquisition of fixed assets related
to investment in the airport project, together with
routine expenditures on production machinery and
equipment, including vehicles.

Capital Expenditure Commitment

At the end of 2021 the Company had import/local
purchase contracts for fixed assets amounting to
Rp 431.3 billion, EUR 45.9 million and the equivalent
of US$ 11.9 million.
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Kemampuan Membayar Utang

Jumlah pinjaman pada akhir tahun 2021 sebesar

Rp 10,1 triliun, naik dibanding tahun sebelumnya sebesar
Rp 6,2 triliun. Rasio utang terhadap ekuitas sebesar
51,7% sejalan dengan kegiatan usaha Perseroan dan
tingkat utang beberapa tahun terakhir, dan masih dalam
kemampuan Perseroan untuk melunasinya. Pada akhir
tahun 2021, hampir seluruh utang Perseroan merupakan
pinjaman jangka pendek, hanya 1,5% dari jumlah utang
adalah pinjaman jangka panjang. Perseroan mengambil
pinjaman dari beberapa bank terkemuka dan seluruhnya
dalam mata uang Rupiah.

Ekuitas
Total ekuitas sebesar Rp 59,3 triliun terdiri dari saldo laba
sebesar Rp 58,3 triliun ditambah modal saham.

Struktur Permodalan

Manajemen menganggap Perseroan memiliki struktur
permodalan yang kuat, dengan fasilitas pinjaman yang
memadai untuk memenuhi kebutuhan pendanaan
Perseroan yang terdukung dengan baik oleh arus kas
yang tersedia.

ARUS KAS

Aktivitas Operasi

Kas bersih dari aktivitas operasi turun 69,5% menjadi

Rp 5.3 triliun, disebabkan oleh gabungan dari
peningkatan penerimaan 