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Shares data  

Last Price (IDR) 700 

Price date as of Apr. 28, 2023 

52 wk range (Hi/Lo)  805 /640  

Free float (%) 21.4 

Outstanding sh.(mn) 83,515 

Market Cap (IDR bn) 58,043 

Market Cap (USD mn) 3,947 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 24.05 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 16.86 

Foreign Ownership 9.83% 
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Share Price Performance 

Dayamitra Telekomunikasi Tbk | Summary (IDR bn) 

Untuk pencapaian hasil tahun 2022, MTEL membukukan kenaikan pendapatan sebesar 12,5% di mana 

secara YoY naik menjadi IDR 7,729T (FY21: IDR 6,869T). Adapun EBITDA naik 18.5% secara YoY menjadi 

IDR 6,142T (FY21: IDR 5,185T). Net Profit FY 2022 mengalami kenaikan cukup baik sebesar 29.2% berada di 

angka IDR 1,785T (FY21: IDR 1,381T). Adapun level EBITDA Margin naik sebesar 3.99% menjadi 79.47% di 

FY22 (FY21: 75.48%) dan level Net Profit Margin naik 0.43% menjadi 47.28% di FY22 (FY21: 46.85%).  

Pendapatan Masih Bertumbuh Cukup Baik dengan Balance Sheet Kuat dan Sehat 

• Secara segmentasi, untuk MTEL segmen penyewaan menara adalah kontributor terbesar untuk kenaikan pendapatan yaitu 

sebesar IDR 6,371T di FY22 (FY21: IDR 5,425T, +17.4% YoY). Adapun untuk segmen reseller menara mengalami kenaikan 

sebesar 6.9% YoY menjadi IDR 699B (FY21: IDR 653B). Adapun segmen lain—lain yang terkait dengan menara membukukan 

penurunan pendapatan sebesar –16.7% Secara YoY menjadi IDR 659B (FY21: IDR 791B) 

• Berdasarkan operator penyewa (Pelanggan), pertumbuhan pendapatan terbesar secara berurutan berasal dari ISAT, Telkomsel 

dan EXCL dimana di FY22 bertumbuh sebesar 99.1%, 21.6% dan 19.3% menjadi IDR 1,450T ; IDR 4,382T dan IDR 796B (FY21 : 

IDR 729B ; IDR 3,605T dan IDR 667B). Adapun lonjakan pendapatan yang berasal dari ISAT merupakan dampak dari konsolidasi 

akibat mergernya Indosat dengan Hutchison 3 Indonesia. Adapun penurunan pendapatan berdasarkan pelanggan berasal dari 

TLKM  yaitu sebesar –15.1% menjadi IDR 717B (FY 21 : IDR 846B).   

• Salah satu keunggulan dan keunikan MTEL dibandingkan peersnya (TOWR dan TBIG) adalah balance sheet yang kuat dan solid 

serta sehat. Hasil impresif dari balance sheet ini juga menarik, dimana di era suku bunga yang cukup tinggi ini rasio Debt to  Equity 

dari MTEL di FY22 0.43x cukup rendah jika dibandingkan dengan peersnya (TOWR dan TBIG di FY22 masing-masing 3.1x dan 

3.1x). 

Kepemilikan Menara Terbanyak di Indonesia dan Ruang untuk Bertumbuh 

• MTEL merupakan emiten sektor menara dengan Menara terbanyak jika dibandingkan dengan peersnya di Indonesia sejumlah 

35,418 unit menara di FY22, mengalami pertumbuhan unit sejumlah +25.6% dari FY21 28.206 unit. Sebagai catatan, jumlah 

menara TOWR dan TBIG di FY22 masing-masing 29,794 dan 21,758 unit. Walaupun Tenancy ratio-nya MTEL cukup rendah 

dibandingkan kompetitornya, yaitu 1.47 di FY22 (TOWR: 1.81 dan TBIG: 1.87), namun jumlah menara yang dimiliki MTEL sebagai 

yang terbesar di kelasnya merupakan hal yang menarik, di mana masih bisa terdapat kesempatan dan ruang besar untuk 

meningkatkan jumlah penyewa.   

• Adapun untuk jumlah sebaran menara yang dimiliki MTEL sejumlah 41.7%, atau 14,764 unit berada di Pulau Jawa, dan sisanya 

58.3% atau 20,654 unit berada di luar Jawa. Untuk segmen operasi luar Jawa, jumlah Tenancy Ratio rata-ratanya masih cukup 

rendah yaitu 1.38x dan untuk Pulau Jawa dengan 1.6x di FY22. Segmen menara yang berada di luar Jawa inilah yang cukup 

menarik sebagai salah satu mesin driver pertumbuhan pendapatan bagi MTEL di masa mendatang, di mana masih terdapat ruang 

pertumbuhan penyewa. 

• Adapun untuk portofolio selain menara yaitu segmen Fiber mengalami perkembangan yang cukup massif dimana MTEL selama 

2022 telah memiliki 16,641 km  jaringan Fiber. Adapun rincian jaringan tersebut yaitu sepanjang 9,705 km berada di pulau Jawa 

(58.3%) dan 6,936 berada di luar Jawa (41.7%).  

Rekomendasi Buy dengan TP di Level IDR 865 (+23.6% Upside) 

• NHKSI Research memberikan rating Buy untuk MTEL dengan target harga IDR 865 dan potensi upside +23.6% yang 

mencerminkan FY2023 11.7x Forward EV/EBITDA. Valuasi MTEL saat ini berada di angka yang cukup menarik dan cukup atraktif 

di mana saat ini MTEL diperdagangkan di bawah Standar deviasi rata-rata EV/EBITDA sejak IPOnya.  Adapun hal lain yang 

mendukung call ini adalah pertumbuhan growth penyewa dan growth revenue serta ekspansi terkait tower related business 

kedepannya seperti segmen FTTT dan PTTT serta Infrastruktur 5G. Hal yang menjadi risiko dari call MTEL ini adalah tidak 

tercapainya ekspetasi pertumbuhan dari MTEL baik dari revenue dan tingkat penyewaan. 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -7.3% -1.4% 2.9% -9.1% 

Rel. Ret. -8.2% -3.7% 2.3% -7.2% 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 
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Source: Company, NHKSI Research 

Margin Ratios (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Financial Performance (IDR Billion) 

Revenue MTEL Breakdown (By Segment) 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL and Indonesian Peers Number of Towers (Units) 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

MTEL and Indonesian Peers Tenancy Ratio (x) 

Source: Company, NHKSI Research 

Revenue MTEL Breakdown (By Operators) 

Source: Company, NHKSI Research 
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Tower and Tennant Based on Geographic Condition Tennancy Ratio Based on Geographic Condition (X) 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL, TBIG and MTEL EV/EBITDA Comparison 

Source: Company, NHKSI Research Source: Company, NHKSI Research 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL Forward EV/EBITDA  
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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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