Earnings Flash

PT HM Sampoerna Tbk.

Slower Growth

HMSP membukukan laba bersih FY17 sebesar IDR 12.6 triliun (-0.71% YoY); IDR
3.3 triliun 4Q17 (+1.4% QoQ). Pendapatan FY17 tumbuh +3.8% YoY menjadi IDR
99.1 triliun (IDR 26.8 triliun 4Q17, +4.3%Qo0Q) terutama didorong oleh kenaikan
ASP. Kami merekomendasikan HOLD bagi saham HMSP dengan targa harga
sebesar IDR 4,500 per lembar yang mencerminkan PE’19E sebesar 35.43x dan
PBV’19E sebesar 15.09x.

Laba Bersih Turun —0.71% YoY. HMSP membukukan laba bersih IDR 12.6 triliun
FY17 atau mengalami penurunan sebesar -0.71% YoY dibandingkan dengan FY16
sebesar IDR 12.8 triliun. Laba 4Q17 mencapai IDR 3.3 triliun (+1.4 QoQ). Kinerja
tersebut mencapai 94% dari proyeksi kami untuk FY17E. Marjin juga mengalami
penurunan akibat kenaikan biaya dengan NPM FY17 sebesar 12.8% vs 13.4%
FY16.

Penjualan FY17 Naik +3.8% YoY. Pada FY17, HMSP mencatatkan penjualan neto
sebesar IDR 99.1 triliun atau tumbuh +3.8% YoY. Penjualan 4Q17 mencapai IDR
26.8 triliun
ditengah melemahnya volume penjualan. Kinerja tersebut mencapai 96.4% dari

(+4.3 QoQ). Kenaikan tersebut dipicu oleh kenaikan harga jual

proyeksi kami untuk FY17E.

SKM Menjadi Kontributor Terbesar. Penjualan sigaret kretek mesin (SKM) masih
menjadi kontributor terbesar yaitu sekitar 67%, diikuti oleh sigaret kretek tangan
sebesar 20% dan sigaret putih mesin sebesar 12%. Kami melihat bahwa katalis
bagi industri rokok adalah kenaikan cukai, penerapan cukai rokok elektrik serta
aktifnya kampanya kesehatan.

Valuasi. Kami menetapkan target harga saham HMSP sebesar IDR 4,500, target
harga tersebut mengimplikasikan PE’19E sebesar 35.43x dan PBV’'19E sebesar
15.09x. Dengan membandingkan harga penutupan HMSP (22/03) pada level IDR

4,200 sehingga terdapat upside potential sebesar 7.1%, maka kami
merekomendasikan HOLD.

Exhibit 01— Financial Summary

2013A  2014A 2015A 2016A  2017A  2018E  2019E

Revenue (bn IDR) 75,025 80,690 89,069 95467 99,091 105959 112,147
Operating Profit (on IDR) 14,520 13,694 13,888 16,099 16,097 17,679 18,958
Net Income (bn IDR) 10,818 10,181 10363 12,762 12,671 13,826 14,773
EPS (IDR) 98 92 93 110 109 119 127
Revenue Growth 12.61% 755%  1038%  7.18% 3.80%  6.93%  5.84%
EPS Growth 877%  -5.88% 086% 1823%  -091%  9.05%  6.85%
ROA 39% 36% 27% 30% 29% 32% 33%
ROE 76% 75% 32% 37% 37% 40% 43%
PE Ratio 4592 4878 4837 4091 4128  37.86 35.43
PBV Ratio 36.98 38.78 16.35 15.32 1534 1522 15.09
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Company Description

PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk. (HMSP)
merupakan perusahaan rokok. Perseroan mem-
produksi sejumlah kelompok merek rokok kretek
yang telah dikenal luas, diantaranya Sampoerna
A, Sampoerna Kretek, Sampoerna U dan Dji Sam

Soe.

Stock Data

52-week Range (IDR) 3,350 | 5,550
Mkt Cap (IDR tn) 471.1
JCl Weight 7.1%
Shares O/S (mn) 116,318
YTD Change -14.4%
Share Holders:

Philip Morris Indonesia 92.5%
Public 7.5%
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Exhibit 02— Financial Summary

In Billions of IDR Q32017 Q42017 QoQ Q42016 YoY FY16  FY17 YoY FY17E %FY17E

Revenue 257042 26,7976 43% 251912 64% 954667 99,0915 3.8% 102,836 96.4%
- Cost of Revenue 19,5090  20,172.7  34% 185175 89% 716120 748756 4.6% 76,748 97.6%

Gross Profit 6,195.2 66249 69% 66737 -07% 238547 242158 15% 26,088 92.8%

Operating Income 41945 42881 2.2% 47191 91% 16,0995 16,0937 0.0% 18,058 89.1%
Net Income 3,2876 33326 14% 36809 -95% 12,7622 126705 -0.7% 13,479 94.0%
EPS (IDR) 283 287 14% 316 -9.5% 109.7 1086 -1.0% 116 93.7%
GPM 24.1% 24.7% 26.5% 25.0% 24.4% 25.4%

OPM 16.3% 16.0% 18.7% 16.9% 16.2% 17.6%

NPM 12.8% 12.4% 14.6% 134% 12.8% 13.1%

Source : Company, Bloomberg, MCS Research

Exhibit 03— Income
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Harini Citra Retail Equity Sales harini@megasekuritas.id +62 21 7917 5599 62161
Syaifathir Muhamad Retail Equity Sales fathir@megasekuritas.id +62 21 7917 5599 62179
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Tel. +62 7917 5559-62 Fax. +62 21 7917 5965 Tel. +62 21 7917 5599 Fax. +62 21 7919 3900

Kantor Pusat Pondok Indah
Menara Bank Mega Lt. 2 Plaza 5 Pondok Indah Blok D No. 15 Lt. 2
JL. Kapt P. Tendean, Kav 12-14 A JI. Margaguna Raya Pondok Indah
Jakarta Selatan 12790 Jakarta Selatan

Kelapa Gading
Ruko Gading Bukit Indah Lt.2
JI. Bukit Gading Raya Blok A No. 26, Kelapa Gading
Jakarta Utara - 14240

DISCLAIMER
This Document is for information only and for the use of the recipient. It is not to be reproduced or copied or made available to others. Under
no circumstances is it to be considered as an offer to sell or solicitation to buy any security. Any recommendation contained in this report may
not be suitable for all investors and strictly a personal view and should not be used as a sole judgment for investment. Moreover, although the
information contained herein has been obtained from sources believed to be reliable, its accuracy, completeness and reliability cannot be
guaranteed. All rights reserved by PT Mega Capital Sekuritas.
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