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Semen Indonesia Tbk (SMGR IJ) 
Manajemen Biaya yang Solid  

Semen Indonesia Tbk | Summary  

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -1.0% 10.8% 6.7% -31.2% 

Rel. Ret. -9.7% 11.5% 2.6% -49.7% 

Penjualan Domestik dan Kenaikan ASP Menopang Pendapatan   

 Pendapatan SMGR meningkat 0,7% YoY, menjadi senilai IDR 8,1 triliun pada 1Q22. Kenaikan ini 

lebih didukung oleh kenaikan ASP, dibanding total volume penjualan yang turun 5,8%. 

 Penjualan domestik sebagai kontributor terbesar hingga 81,3% mencatatkan kenaikan volume 

penjualan 1,4% menjadi 7,4 juta ton, seiring permintaan dalam negeri yang positif, dan fokus 

Perseroan pada segmen pasar domestik. 

 Sementara itu, volume penjualan regional turun 29,1% YoY menjadi 1,7 juta ton. Kenaikan ASP 

memberikan dampak negatif bagi market share SMGR, seiring sejumlah kompetitor tidak menaikkan 

harga ASP. 
 

Kenaikan Biaya yang Terjaga  

 Kenaikan harga komoditas batu bara sepanjang 1Q22, membuat beban pokok pendapatan SMGR 

naik 3,2% YoY menjadi senilai IDR 5,9 triliun. Namun, Perseroan mampu menjaga biaya bahan 

bakar dan energi, dan komponen biaya lainnya. 

 Di tengah kenaikan beban bahan bakar dan energi hingga 27,9% YoY menjadi senilai IDR 2,4 triliun, 

SMGR mampu menekan beban pabrikasi lainnya turun lebih dari 1% menjadi senilai IDR 2,2 triliun. 

 Adapun, penurunan beban bahan baku hingga 28,5% YoY, seiring dengan penurunan volume 

penjualan SMGR. Perseroan juga mampu menekan biaya operasional dan beban keuangan, masing

-masing turun 5,7% dan 26,2%.  
 

Aset Tumbuh Tipis  

 Hingga 1Q22, total nilai aset SMGR senilai IDR 76,5 triliun, naik tipis dibandingkan dengan jumlah 

aset perseroan pada akhir Desember 2021. Adapun, total liabilitas Perseroan tercatat senilai IDR 

35,4 triliun, ekuitas IDR 39,4 triliun, dan dana syirkah temporer senilai IDR 1,7 triliun. 
 

Mempertahankan rating BUY dengan TP IDR 9.500 

 Kami mempertahankan rekomendasi BUY untuk SMGR; dengan target harga IDR 9.500/saham. TP 

kami merefleksikan 2022F P/E 17,0x (-1 StD dari rata-rata 3 tahun). 

 Sejumlah sentimen yang mendukung rekomendasi kami termasuk: 1). Profitabilitas meningkat di 

tengah tekanan biaya, 2). Pemimpin pasar dengan sejumlah merk dagang. 

 Di sisi lain, kami tetap mencermati risiko kenaikan BI 7DRRR yang akan menaikkan suku bunga 

Kredit Pemilikan Rumah, dan mempengaruhi daya beli masyarakat pada properti.   

BUY 
Target Price (IDR)  9,500 

Consensus Price (IDR) 9,916 

TP to Consensus Price -4.2% 

Potential Upside +32.4% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 7,175 

Price Date as of June 2, 2022 

52 wk Range (Hi/Lo) 10,600 / 5,850 

Free Float (%) 48.9 

Outstanding sh.(mn) 5,931 

Market Cap (IDR bn) 42,706 

Market Cap (USD mn) 2,958 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 13.55 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 89.04 

Foreign Ownership 19.8% 

  

Basic Industry  

Cement 

Bloomberg SMGR IJ 

Reuters SMGR.JK 

 

Share Price Performance 

SMGR membukukan pendapatan senilai IDR 8,1 triliun pada 1Q22 atau tumbuh 0,7% YoY. 
Penjualan semen sebagai kontributor terbesar hingga 84,2% dari total pendapatan, naik 5,7% 
YoY, didukung volume penjualan domestik dan kenaikan ASP. Di sisi lain, penjualan terak turun 
hingga 25,7% menjadi senilai IDR 680,1 miliar. Mengawali tahun 2022 ini, industri semen masih 
dihadapkan pada persaingan tinggi serta fluktuasi biaya bahan bakar dan energi.    

Unit: IDR bn, %, x 
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  2021A 2022F 2023F 2024F 

Revenue 34,958 35,871 37,845 40,013 

Growth -0.6% 2.6% 5.5% 5.7% 
Net Profit 2,082  3,322  3,550  3,918  
EPS (IDR) 351  560  598  661  
P/E 20.7x 17.0x 17.0x 17.0x 
P/BV 1.1x 1.5x 1.5x 1.6x 
EV/EBITDA 7.0x 8.9x 8.4x 8.6x 
ROE 5.2% 8.5% 9.1% 9.5% 
DER  0.3x 0.6x 0.5x 0.4x 

Dividend Yield 2.6% 2.0% 2.3% 2.2% 
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Source: Company Data, NHKSI Research 

Average Selling Price (thousand IDR—nett) | 1Q21 Vs. 1Q22 

Source: Company Data, NHKSI Research 

 

Yearly Revenue (trn IDR) | 2015 - 2022E 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Strong Cost Management 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Performance Highlights in Chart 

Improved Profitability 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Yearly Earnings (trn IDR) | 2015 - 2022E 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Sales Volume (thousand tons) | 1Q21 Vs. 1Q22 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, NHKSI  Research 
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NH Korindo Sekuritas Indonesia (NHKSI) Stock Ratings 

1. Based on a stock’s forecasted absolute return over a period of 12 months from the date of publication. 

2. Rating system based on a stock’s potential upside from the date of publication  

 Buy  : Greater than +15% 

 Overweight   : +5% to +15% 

 Hold  : -5% to +5% 

 Underweight : -5% to -15% 

 Sell  : Less than -15% 
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