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Mayora Indah Tbk (MYOR) 
Menunjukkan Kinerja Cemerlang 

BUY 
Target Price (IDR) 3,200 

Consensus Price (IDR) 3,264 

TP to Consensus Price -2.0% 

Potential Upside 20.3% 

  

Shares data  

Last Price (IDR)               2,660  

Price date as of June 20, 2023 

52 wk range (Hi/Lo) 2,910/2,150 

Free float (%) 15.7 

Outstanding sh.(mn)             22,359  

Market Cap (IDR bn)             59,474  

Market Cap (USD mn)               3,962  

Avg. Trd Vol - 3M (mn)                 5.99  

Avg. Trd Val - 3M (bn)                 10.04  

Foreign Ownership 8.50% 

  

Consumer Non-Cyclicals  

Food & Beverage 

Bloomberg MYOR. IJ 

Reuters MYOR.JK 

 

Share Price Performance 

Mayora Indah Tbk | Summary (IDR bn) 

  2022 2023F 2024F 2025F 

Sales       30,669        34,386        37,942        41,867  

Growth 9.9% 12.1% 10.3% 10.3% 

Net Profit         1,942          2,546          3,234          3,558  

Growth 63.7% 31.1% 27.0% 10.0% 

EPS (IDR)              87             114             145             159  

P/E 28.8x 28.1x 22.1x 20.1x 

P/BV 4.4x 4.9x 4.3x 3.8x 

EV/EBITDA 17.3x 17.2x 14.3x 13.0x 

ROE 15.1% 17.4% 19.3% 18.7% 

DER 0.4x 0.4x 0.4x 0.4x 
Dividend Yield 0.8% 1.1% 1.2% 1.6% 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 6.8% -2.2% 2.7% 39.3% 

Rel. Ret. 9.6% -1.2% 2.0% 43.8% 

Pendapatan dan Laba Bersih Kompak Tumbuh 

• MYOR mencatatkan pertumbuhan pendapatan 1Q23 sebesar 11,4% YoY menjadi Rp8,5 triliun (vs 
1Q22: Rp7,6 triliun). Semua segmen kompak tumbuh dengan segmen Makanan Olahan Dalam 
Kemasan memimpin pertumbuhan menjadi Rp4,9 triliun (+11.8% YoY) juga sejalan dengan segmen 
Minuman Olahan Dalam Kemasan yang meningkat 10,9% YoY menjadi Rp3,5 triliun. 

• GPM untuk 1Q23 mencatatkan kenaikan menjadi 27,4% (vs 1Q22: 21,78%). Hal ini sejalan dengan 
laba kotor yang tumbuh lebih tinggi yaitu 40.2% YoY menjadi Rp2,3 triliun (vs 1Q22: Rp1,7 triliun) 
dibanding beban pokok penjualan yang hanya tumbuh 3,4% YoY menjadi Rp6,1 triliun akibat mulai 
melandainya harga komoditas (gandum dan CPO). Adapun, biaya bahan baku dan pembungkus 
yang digunakan tercatat flat pada 1Q23 yaitu Rp4,7 triliun. 

• Walaupun MYOR gencar melakukan marketing pada produknya, beban usaha 1Q23 mengalami 
penurunan sebesar 3,9% YoY yang ditandai oleh penurunan pada beban penjualan sebesar 5,7% 
YoY menjadi Rp972,8 miliar. Hal ini diakibatkan oleh menurunnya biaya pengiriman sebesar 35,2% 
YoY sementara beban iklan dan promosi tetap meningkat 1,4% YoY. Adapun, OPM tercatat lebih 
tinggi pada 1Q23 yaitu 13,6% (vs 1Q22: 5,8%) dengan laba operasi yang tercatat tumbuh signifikan 
161,0% YoY menjadi Rp1,2 triliun (vs 1Q22: Rp441, 5 miliar). 

• Kinerja cemerlang tercermin pada laba bersih 1Q23 yang juga mengalami pertumbuhan signifikan 
sebesar 137,6% YoY menjadi Rp727,2 miliar (vs 1Q22: Rp306,0 miliar) di tengah kerugian selisih 
kurs mata uang asing sebesar Rp184,2 miliar. Kenaikan pada laba bersih pun turut tercermin pada 
NPM-nya yang mencatatkan peningkatan pada 1Q23 menjadi 8,6% (vs 1Q22: 4,0%). 

 
Fokus Pada Beberapa Strategi 

• Di tahun 2023, MYOR akan lebih fokus pada pengembangan market untuk negara tujuan ekspor 
yang sudah ada saat ini. Diketahui, negara-negara di Asia Tenggara merupakan tujuan ekspor 
terbesar dengan beberapa produk mencatatkan permintaan yang tinggi di kawasan tersebut, misal 
Kopiko yang sukses di Filipina. 

• Secara geografi, penjualan ekspor pada 1Q23 memimpin pertumbuhan sebesar 13,2% YoY menjadi 
Rp3,3 triliun (vs 1Q22: Rp2,9 triliun) dan diikuti oleh penjualan domestik yang tumbuh 9,3% YoY 
menjadi Rp5,1 triliun (vs 1Q22: Rp4,7 triliun). 

• Strategi yang akan dilakukan MYOR sepanjang 2023 antara lain terus berinovasi dalam 
mengeluarkan produknya dan gencar melakukan marketing, memastikan nilai investasi yang 
dilakukan efektif dan efisien, melakukan eksplorasi dan penelitian dalam penggunaan media, serta 
fokus kepada market dan memastikan existing tumbuh serta mengeksplorasi beberapa kategori yang 
memiliki potensi untuk tumbuh. 

• Selain itu, di tahun 2023 MYOR sedang membangun dua pabrik baru di Balaraja dan Purwosari 
dengan total investasi sebesar Rp3,7 triliun dan mulai beroperasi di tahun 2024. Pabrik baru tersebut 
diharapkan akan meningkatkan kapasitas produksi Biskuit dan Wafer sebesar 30% atau 200.000 ton 
per tahun. Adapun, MYOR menganggarkan belanja modal (Capex) tahun 2023 sebesar Rp2,1 triliun 
untuk beberapa projek dan maintenance serta hingga Maret 2023 Capex yang sudah digunakan 
sebesar Rp780 miliar.  

• OPM tiap segmen kompak mengalami kenaikan dengan OPM untuk segmen Makanan Olahan Dalam 
Kemasan tercatat lebih tinggi pada 1Q23 yaitu 15,2% (vs 1Q22: 4,1%) diiringi oleh OPM pada 
segmen Minuman Olahan Dalam Kemasan yang juga meningkat menjadi 11,5% (vs 1Q22: 8,2%). 

 
Rekomendasi BUY dengan TP Rp3.200 

• Kami memberikan rekomendasi BUY untuk MYOR dengan TP Rp3.200/lembar atau P/E 22.7x dan 
memiliki potensi kenaikan sebesar 20.3%. Pendapatan dan Laba Bersih untuk tahun 2023F kami 
proyeksikan masing-masing sebesar Rp34,4 triliun dan Rp2,5 triliun. Adapun, risiko utama 
rekomendasi kami antara lain kenaikan harga bahan baku, daya beli konsumen, dan penurunan 
permintaan produk. 

  

Cindy Alicia Ramadhania 
(021) 5088 9129 

cindy.alicia@nhsec.co.id  

 

MYOR mencatatkan pertumbuhan pendapatan 1Q23 sebesar 11,4% YoY menjadi Rp8,5 triliun dipimpin 
oleh segmen Makanan Olahan Dalam Kemasan yang tumbuh 11,8% YoY. Kinerja cemerlang tercermin 
pada laba bersih 1Q23 yang juga mengalami pertumbuhan signifikan sebesar 137,6% YoY menjadi 
Rp727,2 miliar. Adapun, di tahun 2023 MYOR sedang membangun dua pabrik baru di Balaraja dan 
Purwosari dengan total investasi sebesar Rp3,7 triliun dan mulai beroperasi di tahun 2024.  
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Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Dynamic Forward P/E band | Last 3 years 
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Forward P/E band | Last 3 years 

Geographic Revenue Breakdown | 1Q23 
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Revenue Breakdown | 1Q23 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Revenue (IDR Bn) | 1Q21 - 1Q23 

Source: Company, NHKSI Research 

Margin Ratio | 1Q21 - 1Q23 

Source: Company, NHKSI Research 
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Summary of Financials 

Source: NHKSI research, Bloomberg 
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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% 


