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Beban Bunga Lebih Rendah, Kinerja FY21 Kuat 

 BBRI mencatatkan kinerja FY21 yang kuat, ditandai dengan Pendapatan Bunga Bersih yang 

tumbuh 27,5% ke Rp 95,8 T. Hal ini didukung beban bunga yang jauh lebih rendah, sebesar 

Rp 24 T (-31,0% YoY vs Rp 34,8 T di FY20). 

 PPOP berhasil naik 28,4% YoY menjadi Rp 73,4 T, dengan Biaya Operasional (+18,1%) 

tumbuh lebih rendah dibandingkan pendapatan. Namun, BBRI masih mencatatkan beban 

provisi yang lebih tinggi sebesar Rp 34 T (9,8% yoy dari Rp 31 T di 2020).  

 Dengan itu, laba bersih bank melonjak ke Rp 32,2 T (+75,5% YoY). Namun, pendapatan bersih 

konsolidasian tercatat lebih rendah di Rp 30,8 T; dikarenakan kerugian anak perusahaan, Bank 

Raya Tbk (AGRO), yang sedang dalam tahap transformasi menjadi bank digital. 
 

Segmen Mikro Memimpin Pertumbuhan Pinjaman   

 Total Kredit naik 7,2% menjadi Rp 943,7 T; dengan segmen Mikro mencatatkan pertumbuhan 

tertinggi (13,0% YoY), sementara segmen lain mencatatkan pertumbuhan single digit. Lebih 

detil, pinjaman mikro membentuk 42,1%  dari total kredit FY21 BBRI. 

 Di sisi lain, gross NPL tercatat sedikit lebih tinggi di 3,08%; dibandingkan posisi FY20 (2,94%). 

Namun, kami melihat angka ini masih lebih baik secara kuartalan dari 9M21 yang 3,29%. 

 Dari sisi pendanaan, rasio CASA juga membaik menjadi 63,3% (vs 61,0% di FY20). Ini 

merupakan hasil pertumbuhan Demand Deposits (+6,8%), dan Tabungan(+5,7%), sedangkan 

Deposito Berjangka turun 7,6%. 
 

Rekomendasi  

 Kami mempertahankan rekomendasi Overweight untuk BBRI, dengan target harga sebesar Rp 

4.800/saham. TP kami mencerminkan 22F P/BV sebesar 2,4.x., sekitar rata-rata 3 tahunannya. 

 Sebagai grup, pada 2022 BBRI menargetkan pertumbuhan pinjaman sebesar 9%-11%. Kami 

melihat resiko utama dari target ini adalah kenaikan suku bunga yang diprediksi akan terjadi 

tahun ini, yang dapat menghambat pertumbuhan pinjaman. 

Bank Rakyat Indonesia Tbk | Summary (IDR bn) 

Overweight 
Target Price (IDR)             4,800 

Consensus Price (IDR)               4,919 

TP to Consensus Price -2.4% 

Potential Upside +7.4% 

  

Shares data  

Last Price (IDR)               4,470 

Price date as of Feb. 10, 2022 

52 wk range (Hi/Lo) 4,761 / 3,500 

Free float (%) 46.8 

Outstanding sh.(mn)           151,559 

Market Cap (IDR bn)           677,469 

Market Cap (USD mn)             47,227 

Avg. Trd Vol - 3M (mn)             126.93 

Avg. Trd Val - 3M (bn)             531.64 

Foreign Ownership 25.5% 

  

Finance  

Bank 
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Reuters BBRI.JK 

 

Share Price Performance 

BBRI mencatatkan laba bersih FY21 sebesar Rp 32,2 T (bank-only) melonjak 75,5% YoY 

dibandingkan 2020. Net Interest Income tumbuh 27,5% yoy menjadi Rp 95,8 T, seiring Beban 

Bunga menurun 31% YoY. Segmen mikro terus menjadi pendorong, dengan pinjaman mikro 

naik 13%. Di tahun 2022, BBRI menetapkan target pertumbuhan pinjaman sekitar 9%-11%.  

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 8.3% 6.5% 4.7% -1.3% 

Rel. Ret. 4.4% 4.3% 2.2% -11.8% 
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Profitability Ratios (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Financial Performance (IDR Bn) 

PER 

Source: Company, NHKSI Research 

Asset Quality (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Third Party Funds Composition (IDR Trn) 

Source: Company, NHKSI Research 

PBV 

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% 
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