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BUY 
Target Price (IDR) 9,000 

Consensus Price (IDR) 8,414 

TP to Consensus Price +7.0% 

Potential Upside +20.0% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 7,500 

Price date as of Jan. 28, 2022 

52 wk range (Hi/Lo) 7,575 / 4,560 

Free float (%) 40.0 

Outstanding sh.(mn) 18,649 

Market Cap (IDR bn) 138,932 

Market Cap (USD mn) 9,652 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 28.2 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 196.5 

Foreign Ownership 14.5% 
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Share Price Performance 

Bank Negara Indonesia Tbk | Summary (IDR bn) 

BBNI mencatatkan kinerja keuangan yang sangat baik di FY21, terlihat dari laba bersih yang 

naik lebih dari tiga kali lipat ke Rp10,9 triliun dan PPOP yang mencatatkan rekor tertinggi 

sebesar Rp31,1 triliun (+14,8% YoY). Lebih lanjut, Biaya Dana turun 100 bps ke 1,6%; dengan 

NIM naik ke 4,7% (vs 4,5% di FY20). Perusahaan juga mulai memasuki ranah bank digital, 

dengan akuisisi dan rencana transformasi Bank Mayora. 

Biaya Dana Lebih Rendah, Laba Bersih Naik Tiga Kali Lipat 

• Di FY21, BBNI mencatatkan Net Interest Income sebesar Rp38,2 T (+12,4% YoY); dengan 
pertumbuhan kredit mencapai 5,3%. Sementara Non-Interest Income juga tumbuh 12,8% ke 

Rp13,6 triliun.  

• Pertumbuhan pendapatan secara keseluruhan mendorong PPOP untuk mencapai rekor sebesar 
Rp31,1 T (naik 14,8% vs Rp27,1 triliun di FY20). Secara bersamaan, biaya provisi berhasil turun 

17% ke Rp18,3 T, yang menghasilkan Laba Bersih FY21 sebesar Rp10,9 T (+232,2% YoY).  

• BBNI juga berhasil menekan Biaya Dana  sebesar 100bps ke 1,6%. Selain itu, NIM juga membaik 

ke 4,7% (vs 4,5% di akhir 2020).  

• Dari sisi kualitas aset, gross NPL BBNI juga meningkat signifikan menjadi 3,7% (dari 4,3% di 

FY21); dengan Pinjaman Restrukturisasi Covid-19 terus menurun menjadi Rp72,1 Triliun.  
 

Pertumbuhan Didorong Segmen Resiko Rendah  

• Segmen korporasi masih memberikan kontribusi terbesar terhadap kredit; mencapai hampir 
setengah (49,4%) komposisi total kredit BBNI. Sisa komposisi kredit hampir terbagi rata pada 

segmen lainnya: Menengah (17%), Kecil (16,4%), dan Konsumer (17%).  

• Kebijakan kredit BBNI yang konservatif terus membuahkan hasil, dengan pertumbuhan kredit 
terbesar dicatat oleh Segmen Resiko Rendah; seperti: Korporasi Swasta (+7,6% YoY), Komersial 

(+10,4% YoY), KUR (+35%), dan Payroll Loan (+18,3%).  

• Dari sisi pendanaan, total Dana Pihak Ketiga naik 15,5% menjadi Rp729,2 T; dengan CASA 
(+17,1%) dan Deposito (+12%) mencatat pertumbuhan dua digit. Hal ini menghasilkan rasio CASA 

sebesar 69,4% (vs 68,5% di FY20).  
 

Ekspansi Anorganik Melalui Akuisisi Bank Mayora  

• BBNI telah mengumumkan rencana untuk mengakuisisi mayoritas saham Bank Mayora, yang akan 
ditansformasi menjadi bank digital. Kesepakatan ini bernilai sekitar Rp 3,5 Tn; yang menjadikan 
valuasi Mayora sebesar 2x P/BV. Selain itu, BBNI juga akan bekerjasama dengan Sea Group 
(induk perusahaan Shopee), untuk mengembangkan bank digital ini sebagai bagian dari ekosistem 

yang lebih besar.  
 

Pertahankan Rekomendasi BUY dengan TP Rp9.000  

• Kami mempertahankan rekomendasi BUY untuk BBNI, dengan target harga tidak berubah pada 
Rp9.000/saham. TP kami mencerminkan FY22 P/BV sebesar 1,2x, dengan potensi kenaikan 
sebesar 20%. Mengingat BBNI terus memiliki valuasi terendah di antara bank-bank besar lainnya, 
kinerja keuangan yang kuat ditambah dengan inisiatif digital yang solid; BBNI adalah salah satu 

top picks kami di tahun 2022.   

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 5.6% 5.6% -2.1% 17.3% 

Rel. Ret. 5.3% 5.2% -1.2% 9.8% 
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Profitability Ratios (%) 
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Financial Performance (IDR Billion) 

P/E 
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Asset Quality (%) 
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Performance Highlights 

Third Party Fund (IDR Trn) 
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P/B 
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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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