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BUY 
Target Price (IDR) 5,000 

Consensus Price (IDR) 4,937 

TP to Consensus Price +1.26% 

vs. Last Price +22.9% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 4,070 

Price date as of . May 9 , 2023 

52 wk range (Hi/Lo) 4,770 / 3,570 

Free float  47.9% 

Outstanding Shares (mn) 99,062 

Market Cap (IDR bn) 403,183 

Market Cap (USD mn)                   27,329 

Avg. Trd Vol - 3M (mn)                     86.7  

Avg. Trd Val - 3M (bn)                   352.92  

Foreign Ownership 28.6% 
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Share Price Performance 

Telekomunikasi Indonesia Tbk | Summary (IDR bn) 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret 7.1% -5.3% 8.0% -5.6% 

Rel. Ret 8.1% -5.5% 9.7% -3.7% 

Pendapatan Bertumbuh 2.5% secara YoY dan Net Profit Bertumbuh 5.0% YoY 

• Adapun untuk kontributor terbesar penyumbang pendapatan untuk 1Q23 adalah segmen Data, Internet & IT Services masih 

bertumbuh 5.5% secara YoY menjadi IDR 19.892T (1Q22: IDR 18.856T) kemudian disusul oleh segmen Indihome yang 

berperan sebagai driver growth dari TLKM ini bertumbuh 5% YoY menjadi IDR 7.192T (1Q22: IDR 7.192T).  Segmen 

Interconnection bertumbuh 4% secara YoY menjadi IDR 2.219T (1Q22: IDR 2.133T) dan Network and Other Services 

bertumbuh 5.2% menjadi IDR 2.757T YoY (1Q22: IDR 2.621T). Segmen yang mengalami penurunan adalah segmen SMS, 

Fixed and Cellular Voice yang menurun sejumlah 15.1% secara YoY menjadi IDR 4.030T (1Q 22: IDR 4.747T) disebabkan 

karena salah satunya oleh kanibalisasi akibat OTT (Instant Messaging). 

• Berdasarkan kinerja operasional terkait dengan jumlah pelanggan, adapun jumlah pelanggan dari Telkomsel (TSEL) turun 

secara YoY sebesar 13.7% menjadi 151.066 juta (1Q22: 174.955 juta) yang disebabkan oleh pembersihan pelanggan yang 

bertujuan untuk mengoptimalkan jumlah pelanggan yang lebih produktif. Adapun untuk jumlah pelangan Indihome meningkat 

7% secara YoY menjadi 9.352 juta (1Q 22: 8.737 juta).   

• Adapun untuk jumlah beban operasional meningkat secara YoY 0.25% menjadi IDR 24.659T (1Q22: 24.597T), di mana 

peningkatan terbesar ini disumbang oleh beban gaji yang bertumbuh 6.3% menjadi IDR 3.739T (1Q22: IDR3.516T) dan beban 

administrasi umum yang bertumbuh 53.5% YoY menjadi IDR 1.842T (1Q22: IDR 1.200T) di mana peningkatan ini disebabkan 

oleh peningkatan aktivitas bisnis serta jasa konsultasi untuk transformasi TLKM. 

 

Five Bold Moves 

• TLKM meluncurkan strategi Five Bold Moves untuk membangun keunggulan kompetitif di bidang konektivitas digital, platform 

digital, dan layanan digital. Strategi ini bertujuan untuk memperkuat posisi Perseroan sebagai perusahaan telekomunikasi 

digital kelas dunia, dengan tujuan jangka panjang untuk menciptakan nilai yang lebih tinggi bagi pemangku kepentingan 

Perseroan. Dengan strategi ini, diharapkan Telkom Group dapat melakukan diversifikasi dan memperluas pangsa pasar dari 

bentuk B2B bisnis sekaligus dapat mempertahankan posisi sebagai pemimpin pasar B2C Telco. Saat ini, TLKM fokus pada 

FMC (Saat ini melalui CSA antara Telkom dan TSEL), InfraCo (Infrastruktur), dan DC Co (Data Center)  sambil tetap 

mengembangkan fundamental untuk B2B Digital inisiatif IT Service Co dan DigiCo. 

 

Rekomendasi Buy dengan Target Price IDR 5.000 (+22.9%)  

• NHKSI Research mempertahankan Rating BUY untuk saham TLKM dengan target harga lebih tinggi di IDR5.000 dan upside 

22.9% untuk 12 bulan kedepan. Target harga kami merefleksikan nilai FY23 F EV/EBITDA di level 6.7x. 

• Adapun katalis yang menarik untuk TLKM ini adalah unlock value akibat dari spin-off segmen Indihome ke Telkomsel, di mana 

kepemilikan TLKM  di Telkomsel nantinya menjadi 69.9% pasca transaksi ini, dengan sisanya dimiliki masih oleh Singtel 

dengan persentase sebesar 30.1%. Diharapkan pasca merger Indihome dan TSEL akan ada peningkatan kualitas produk dan 

layanan yang lebih baik akibat adanya perubahan strategi bisnis industri telekomunikasi berupa sinergi konvergensi yang 

dilakukan oleh pemain telekomunikasi pasca COVID ini (Sebelumnya, di Bulan Juni 2022 EXCL melakukan transaksi dan 

strategi bisnis serupa, mengakuisi Link Net Tbk. (LINK)). Adapun yang menjadi risiko dari call ini adalah kompetisi antar industri 

telekomunikasi yang lebih ketat dan intens.  
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TLKM mencatatkan performa yang cukup baik, di mana pendapatan bertumbuh 2.5% menjadi IDR 

36.090T secara YoY (1Q22: IDR 35.208T) dan begitu pula dengan peningkatan Operating Profit 7.7% 

menjadi 11.431T YoY (1Q22: IDR 10.611T). Net profit masih bertumbuh 5% secara YoY menjadi IDR 

6.424T (1Q22: IDR 6.118T). Net Profit Margin di 1Q 2023 berada di angka 24.8%, meningkat 3.2% YoY.  

Nilai EBITDA secara YoY menurun sejumlah 2.4% menjadi IDR 11.968T (1Q22: IDR 12.268T) di mana 

level EBITDA margin ada di angka 55.7% (Turun 2% YoY) .  
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Source: Company, NHKSI Research 

Operating Expenses Breakdown 1Q23 

Source: Company, NHKSI Research 

Revenue Breakdown 1Q23 

F-EV/EBITDA | Last 3-Years 

Source: Company, NHKSI Research 

Revenue & Net Income (IDR Bn) 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Source: Company, NHKSI Research 

TLKM Traffic Mobile Data (In Petabytes) 

Source: Company, NHKSI Research 

Profitability Margin (%) 
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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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