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Bank Mandiri Tbk (BMRI) 
Fokus Pada High Yield Asset  

Overweight 
Target Price (IDR) 9,800 

Consensus Price (IDR) 9,513 

TP to Consensus Price +3.0% 

Potential Upside +9.5% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 8,950 

Price date as of Apr. 28, 2022 

52 wk range (Hi/Lo) 9,075 / 5,600 

Free float (%) 37.9 

Outstanding sh.(mn) 46,667 

Market Cap (IDR bn) 417,667 

Market Cap (USD mn) 28,727 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 63.53 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 500.24 

Foreign Ownership 27.8% 

  

Financial Services  

Banking 

Bloomberg BMRI IJ 

Reuters BMRI.JK 

 

Share Price Performance 

Bank Mandiri Tbk | Summary (IDR bn) 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

Semua Lini Mencatatkan Kinerja Solid  

 BMRI mencatatkan kinerja yang solid secara keseluruhan selama periode 1Q22, ditandai 

dengan pertumbuhan topline. Net Interest Income dan Non-Interest Income tumbuh 17,1% 

dan 13,5% YoY.   

 Di sisi lain, Beban Operasional relatif terkendali, hanya meningkat 4,5% YoY. Hal ini 

memungkinkan PPOP  untuk tumbuh 25,3% menjadi IDR 17,7 triliun (Vs. IDR 14,1 triliun di 

1Q21).  

 Beban provisi juga berhasil turun 25,9% YoY menjadi IDR 4,0 triliun, sehingga laba bersih 

melonjak menjadi IDR 10,0 triliun (+69,5% YoY Vs IDR 5,9 triliun di 1Q21).  

CASA Ratio Sentuh 70%  

 BMRI membukukan pertumbuhan pinjaman sebesar 2,2% QoQ dan 8,9% YoY di 1Q22. 

Sementara, segmen korporasi masih memberikan kontribusi terbesar dengan 35,1% dari 
total pinjaman. Segmen lain yang lebih kecil menunjukkan pertumbuhan YoY yang lebih 

tinggi: Mikro (+11,1%), SME (+11,0%), dan Komersial (+9,1%). 

 Dari sisi pendanaan, bank berhasil mencatatkan pertumbuhan dana murah yang 

mengesankan, yaitu Giro (+5,9% YoY) dan Tabungan (+15,9% YoY). Sebaliknya, Deposito 
Berjangka turun 8,6% menjadi IDR 249,5 triliun. Hal ini mengakibatkan rasio CASA 
meningkat menjadi 70,3% pada 1Q22 (dari 67,6% di 1Q21); dengan CoF juga berhasil turun 

signifikan menjadi 1,2% di 1Q22 (Vs. 1,8% di 1Q21).  

High Yield Asset sebagai Penggerak Kinerja Utama  

 BMRI akan melanjutkan strateginya untuk fokus pada aset dengan imbal hasil yang lebih 

tinggi guna menjaga kinerja keuangan. Sebagai catatan, pinjaman konsumen seperti KPR 
telah pulih, dan melebihi level  sebelum pandemi. Namun, pertumbuhan pinjaman payroll 

tetap menantang meskipun ada peningkatan yang kami lihat pada 1Q22.  

 Untuk tahun 2022, BMRI telah menetapkan pedoman pertumbuhan kredit secara konsolidasi 

sebesar >8%. Selain itu, NIM juga diharapkan dapat dibukukan di atas 5%, sebagai hasil dari 

LDR yang meningkat dan pengelolaan CoF.  

Rekomendasi Overweight dengan TP IDR 9.800  

 Kami menaikkan Target Price BMRI di IDR 9.800/saham, seiring kenaikan harga yang terjadi 

belakangan ini. TP kami mencerminkan FY22 P/BV sebesar 1.7x (diatas rata-rata 3-
tahunan), di mana kami memperkirakan BMRI akan terus mencatatkan kinerja keuangan 

yang berkelanjutan. 

Laba bersih 1Q22 BMRI melonjak 69,5% menjadi IDR 10,0 triliun. Pencapaian ini didukung 

pertumbuhan pendapatan bunga dan non-bunga. Sementara, Beban Operasional masih 

dapat ditekan. Lebih jauh, beban provisi juga menurun 25,9% YoY. NHKSI Research melihat 

BMRI kembali fokus kepada aset high-yield untuk menjaga pertumbuhan di 2022.  

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 27.4% 13.7% 17.0% 44.4% 

Rel. Ret. 17.6% 11.1% 8.2% 23.4% 
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Source: Company, NHKSI Research 

Profitability Ratios (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Financial Performance (IDR Billion) 

Forward P/B Band | Last 3 Years 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Asset Quality (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Third Party Fund (IDR Tn) 

Source: Company, NHKSI Research 

Dynamic Forward P/B Band | Last 3 Years 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 
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Summary of Financials 

Source: 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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