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Target Price (IDR) 765 

Consensus Price (IDR) 801 

TP to Consensus Price -4.5% 
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Shares data  

Last Price (IDR) 610 

Price date as of 31 May 2024 

52 wk range (Hi/Lo)  770 / 550  

Free float (%) 21.5 

Outstanding sh.(mn) 83,553 

Market Cap (IDR bn) 51,385 

Market Cap (USD mn) 3,161 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 37.23 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 22.59 

Foreign Ownership 9.29% 
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Share Price Performance 

Dayamitra Telekomunikasi Tbk | Summary (IDR bn) 

MTEL mengawali awal tahun 2024 dengan mencetak pertumbuhan yang konsisten dan stabil dimana mencetak 

pertumbuhan Net Profit +4% YoY menjadi IDR 521B (1Q23: IDR 501B). Pendapatan MTEL bertumbuh stabil, dimana 

bertumbuh sebesar +7.3% YoY menjadi IDR 2.21T di 1Q24 (1Q23: 2.06T). Adapun EBITDA di periode ini mengalami 

pertumbuhan sebesar 9.9% YoY menjadi IDR 1.84T di 1Q24 (1Q23: 1.68T). Di tengah kondisi situasi higher for longer 

yang  masih  berlangsung  dan isu  konsolidasi  operator  (EXCL-FREN),  MTEL masih  bisa membukukan kinerja 

pertumbuhan yang stabil akibat balance sheet dari MTEL dan rasio utang MTEL relatif terkendali serta tidak terdapat 

eksposur terhadap risiko mata uang asing. 

Segmen Menara Bertumbuh Stabil dan Masih Menjadi Pendorong Utama 

• Pendapatan penyewaan menara di 1Q24 masih menjadi kontributor terbesar untuk pendapatan MTEL dan tetap tumbuh stabil, 

dimana tumbuh +5.4% YoY menjadi IDR 1.83T (1Q23: IDR 1.74T). Pendapatan menara tersebut tumbuh selaras dengan 

penambahan menara dari akuisisi menara IOH di 1Q23 & PT Gametraco Tunggal di 4Q23. Segmen lain—lain yang terkait 

dengan menara membukukan kenaikan pendapatan +5.1% YoY menjadi IDR 134B (1Q23: IDR 128B) dan segmen reseller 

menara turun –0.9%YoY menjadi IDR 153B di 1Q24 (1Q23: IDR 154B).   

• Selain ditunjang oleh pertumbuhan menara, peningkatan net profit di 1Q24 juga didukung oleh beban operasional MTEL yang 

mengalami penurunan –3.8% YoY menjadi IDR 365 B (1Q23: IDR 379 B). Hal tersebut didukung oleh Beban Perencanaan, 

operasional dan pemeliharaan menara telekomunikasi yang mengalami penurunan –19% YoY akibat efisiensi di 2024 menjadi 

IDR 104 Bio di 1Q24 dan penurunan beban lain—lain yang turun –56% YoY dikarenakan transisi perubahan model bisnis 

perseroan.  

 

Penyewaan Menara Tumbuh dari EXCL dan ISAT, Telkomsel Stagnan 

• Berdasarkan operator penyewa, pendapatan dari Telkomsel mengalami penurunan –5.7% YoY dan –13.1% QoQ menjadi IDR 

1.16T di 1Q24 (1Q23: IDR 1.23T dan 4Q23: IDR 1.33T). Walaupun pendapatan sewa menara dari Telkomsel mengalami 

penurunan akibat dari proses pembaharuan kontrak yang berlangsung, pendapatan dari IOH (ISAT) dan EXCL mampu 

meningkatkan pertumbuhan pendapatan sewa menara MTEL. Adapun pendapatan dari ISAT bertumbuh +19.2% YoY dan 

+12.9% QoQ menjadi IDR 450B di 1Q24 (1Q23: IDR 377B dan 4Q23: IDR 398B), sedangkan dari EXCL bertumbuh +34.3% YoY 

dan +10.4% QoQ menjadi IDR 273B di 1Q24 (1Q23: IDR 203B dan 4Q23: IDR 247B). Jika kita melihat proporsi pendapatan dari 

MTEL, dimana kontribusi terbesar disumbang oleh Telkomsel maka seharusnya konsolidasi—merger antara EXCL dan FREN 

tidak begitu berpengaruh signifikan terhadap pendapatan dari MTEL.  

 

Data Portfolio: Tenancy Ratio Naik Stabil & Fiber sebagai Ujung Tombak Pertumbuhan di Masa Mendatang.  

• Jaringan Fiber MTEL yang merupakan harapan pertumbuhan di masa mendatang hingga saat ini tercatat membentang sejauh 

36,257 km jaringan Fiber (1Q23: 25,509 km, +42.1% YoY & 4Q23: 32,521 km, +11.5% QoQ). Adapun rincian jaringan tersebut 

yaitu sepanjang 15,924 km berada di pulau Jawa (44%) dan 20,333 km berada di luar Jawa (56%). Segmen jaringan Fiber di 

1Q24 sudah membukukan pendapatan sebesar IDR 85B (1Q23: IDR 34B, +148.8% YoY & 4Q23: IDR 62B, +37.1% QoQ ).  

• Adapun mengenai data operasional asset, jumlah menara yang dimiliki MTEL saat ini berada di 38,135 unit di 1Q24 (1Q23: 

36,439 unit, +4.7% YoY dan 4Q23: 38,014 unit QoQ +0.3%) dan jumlah Penyewa (Tenancy) mengalami kenaikan di level 57,808 

penyewa (1Q23: 53,317 penyewa +8.4% YoY dan 4Q23: 57,409 penyewa QoQ +0.7%). Level Tenancy Ratio di periode 1Q24 

berada di angka 1.52x (1Q23: 1.46x, 4Q23: 1.52x).  

 

Rekomendasi Buy dengan TP di Level 765 IDR   (+25.56% Upside) 

• NHKSI Research mempertahankan rating Buy untuk MTEL dengan namun dengan target harga yang lebih rendah yaitu IDR  

(Upside +25.56%) yang mencerminkan FY24 11.x 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. Hal yang menjadi risiko dari call MTEL ini adalah tidak tercapainya ekspetasi 

pertumbuhan dari MTEL baik dari revenue dan tingkat penyewaan dan dampak dari konsolidasi operator di Indonesia serta 

adanya ekspektasi situasi higher for longer yang berlangsung lebih lama. 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -19.2% 7.0% -3.9% -6.9% 

Rel. Ret. -21.0% 10.7% 0.8% -12.0% 
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Sebaran Portfolio Menara & Jaringan Fiber MTEL di Indonesia (Per 1Q24) 

Source: Company Data 

Jumlah Menara MTEL Berdasarkan Area Regional  Tenancy Ratio MTEL Berdasarkan Area Regional 

Source: Company Data Source: Company Data 

Persebaran Menara MTEL 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Tenancy Ratio MTEL (Java vs Outside Java) 

Source: Company Data, NHKSI Research 

 



   Page 33 

 

Dayamitra Telekomunikasi (MTEL) 
 

www.nhis.co.id 

 

 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL Margin Ratios (In %) 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL Financial Performance (In IDR Billion) 

MTEL Revenue Breakdown (By Segment) 

Source: Company, NHKSI Research 

MTEL Number Of Towers, Tenancy and Fibers 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Source: Company, NHKSI Research 

 F-EV/EBITDA MTEL Since IPO 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, Bloomberg, 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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