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2019/12 期 1Q（1-3 月）は 66.9％の営業増益、ハイエン

ド住宅減税と LTV 比率ルール緩和が追い風に 
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 4/30発表の2019/12期1Q（1-3月）は、売上高が前年同期比8.5％増の3

兆7,327.56億IDR、営業利益が同66.9％増の3,950.34億IDR、純利益が同

50.2％増の3,969.45億IDRだった。 

 販売数量が伸びたほか、競争環境の緩和により平均販売価格も改

善。総選挙や雨季に伴う様子見ムードはあったものの、乗り越え増

収を確保。製造用燃料・電力費用の低下も増益に寄与した。 

 2019年下半期（7-12月）の国内セメント消費の成長率は6-8％を見込

む。ハイエンド住宅に対する減税とLTV比率ルール緩和が追い風に。 
What is the news？ 

4/30発表の2019/12期1Q（1-3月）は、売上高が前年同期比8.5％増の3兆

7,327.56億IDR、営業利益が同66.9％増の3,950.34億IDR、純利益が同50.2％

増の3,969.45億IDR。販売数量が同2.4％増と伸びたほか、競争環境の緩和

により平均販売価格が同8％上昇した。総選挙や雨季に伴う様子見ムード

はあったものの、乗り越え増収を確保。石炭価格の低下や低い熱量等級

の石炭の消費量の増加などにより1トン当たり製造用燃料・電力費用が同

5.6％低下したことも増益に寄与。1トン当たりの配給費用は同横ばい。

配給費用の比較的高いジャワ島外での販売が伸び（同3.5％増）ジャワ島

内の販売が減少（同2.9％減）したものの、輸送用燃料の価格低下や物流

効率の改善により相殺。粗利益率は前年同期の28.7％から31.2％へ、

EBITDAマージン比率は前年同期の16.3％から18.9％へそれぞれ改善した。 

 セグメント別の業績は以下の通り。売上高の大半を占める①主力のセ

メント部門は、売上高が前年同期比10.1％増の3兆4,841.35億IDR、営業利

益が同47.6％増の3,877.22億IDR。粗利益率は32.79％と前年同期から151bp

改善。梱包セメント、バラセメントともに販売が伸びた。②レディーミ

クストコンクリート（生コン）部門は、売上高が同14.7％増の3,650.68億

IDR、営業利益は50.64億IDRと前年同期の▲157.53億IDRから黒字転換。③

骨材部門は売上高が同33.3％減の229.02億IDR、営業利益は同39.7％減の

18.62億IDR。粗利益率は11.58％と前年同期から450bp低下した。 

How do we view this？  

 会社見通しによると、国内のセメント消費の伸びはプラスに転じ始め

ており、2019年下半期（7-12月）は6-8％、通年では3-4％の成長率を見込

こんでいる。2019年のセメント消費はインフラプロジェクトが牽引する

ほか、選挙およびイド・アル＝フィトル後の2019年下半期に開始される

商用不動産・住宅用不動産の建設プロジェクトの動向によって決定づけ

られる見通し。ハイエンド住宅に対する減税とLTV比率ルール（住宅物件

価格に関する借入額の比率をもとに、一定の頭金が必要となる規制）の

緩和などが追い風となる。LTV比率ルールの緩和は8/1から適用される。 
 

 

 

業績推移 ※参考レート　1IDR=0.0077円

事業年度 2016/12 2017/12 2018/12 2019/12F 2020/12F

売上高(十億IDR) 15,361 14,431 15,190 16,342 17,815

当期利益(十億IDR) 3,870 1,859 1,145 1,680 2,211

EPS(IDR） 1,051.37 505.22 311.29 459.15 601.17

PER（倍） 20.93 43.55 70.67 47.91 36.60

BPS(IDR) 7,100.53 6,670.73 6,308.10 6,536.82 6,837.90

PBR（倍） 3.10 3.30 3.49 3.37 3.22

配当(IDR) 929.00 700.00 550.00 275.44 375.39

配当利回り（%） 4.22 3.18 2.50 1.25 1.71

　　（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想(IDR) （予想はBloomberg）
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会社概要

企業データ（2019/7/12）

ベータ値

時価総額（十億IDR）

企業価値=EV（十億IDR）

3ヵ月平均売買代金（十億IDR）

主要株主（2019/7）     （％）

1.BIRCHWOOD OMNIA LIMITED 51.00

2.インベスコ 3.41

3.スタンダード・ライフ・アバディーン 2.89

増渕 透吾

togo.masubuchi@phi l l ip.co.jp

+81 3 3666 0707

笹木　和弘

kazuhiro.sasaki@phi l l ip.co.jp

+81 3 3666 6980
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1975年にPT Distinct Indonesia Cement （DICE）が西
ジャワ州Citeureupにセメントプラントを開設したのに伴い

創業。 1985年にDICEと同社が設立したPT Perkasa
Indonesia Cement (PICE)、PT Perkasa Indah Indonesia
Cement Putih(PIICPE) 、 PT Perkasa Agung Utama

Indonesia Cement(PAUICE) 、 PT Perkasa Inti Abadi
Indonesia Cement(PIAICE) 、 PT Perkasa Abadi Mulia

Indonesia Cementの6社の合併に伴い設立。現在の社名
になった。1989年にインドネシア証券取引所へ上場。

　セメント事業、レディーミクストコンクリート（生コン）事業
および骨材事業の3事業を展開。インドネシアのセメント

事業では、主に個人顧客および住宅を対象としている。
レディーミクストコンクリート事業は大規模顧客向けに製

品を製造しており、骨材事業は主に生コン向けの粗骨材
および細骨材を手掛けている。現在、窯および製粉所か

らなる13の統合セメントプラントを運営している。西ジャワ
州ボゴールのCiteureup工場に10プラント、西ジャワ州チ

ルボンのPalimanan工場に2プラント、南カリマンタン州コ
タバルのTarjun工場に1プラントを保有する。13プラントの

総生産能力は年間2,490万トンである。

79,883

73,084

39.8

                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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