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Bank Mandiri Tbk (BMRI) 
Digitalisiasi Menopang Pertumbuhan CASA  

Buy 
Target Price (IDR) 10,000 

Consensus Price (IDR) 10,151 

TP to Consensus Price -1.5% 

Potential Upside +19.8% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 8,350 

Price date as of Aug. 8, 2022 

52 wk range (Hi/Lo) 9,075 / 5,775 

Free float (%) 37.9 

Outstanding sh.(mn) 46,667 

Market Cap (IDR bn) 373,333 

Market Cap (USD mn) 25,104 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 70.27 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 559.79 

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 

CASA Ratio Terjaga di atas Level 70%  

 BMRI berhasil mencatatkan pertumbuhan signifikan Current Account +17,0% YoY menjadi 

IDR410,7 triliun dan Savings Account +16,1% YoY menjadi IDR522,1 triliun. Sebaliknya, Time 

Deposits tumbuh lebih rendah atau +4,7% menjadi IDR385,6 triliun. 

 NHKSI Research memproyeksikan fokus Perseroan pada platform digital dan diikuti digitalisasi 

cabang dapat menjaga CASA Ratio BMRI di level 70,9% FY22; 72,2% FY23 dan 73,6% FY24. 
  

LDR Ratio Menopang Ekspansi Kredit FY22  

 NHKSI Research melihat LDR Ratio BMRI yang relatif rendah akan menopang ekspansi kredit 

FY22. BMRI menaikkan target pertumbuhan kredit dari >8% YoY menjadi ≥ 11%, di tengah 

LDR yang masih berada di level 85,7%. 

 Kami memproyeksikan BMRI dapat berekspansi hingga LDR berada di level 89,4% FY22. Per 

1H22, kredit segmen Corporate sebagai porsi terbesar, tumbuh hingga 10,6% YoY menjadi 
IDR408,5Triliun, kemudian diikuti oleh segmen Subsidiaries dan Commercial yang masing-

masing tumbuh 18,2% YoY menjadi IDR247,2Triliun dan 9,9% YoY menjadi IDR181Triliun. 
 

High Yield Asset Jaga NIM diatas 5%  

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

guna menjaga kinerja keuangan. Sebagai catatan, kredit konsumen seperti Mortgage yang 

memiliki porsi hingga 49,5% dari total Consumer, tumbuh 7,4% YoY menjadi IDR47,1 triliun. 

 Adapun, Auto Loans dan Credit Cards masing-masing tumbuh 11,3% YoY menjadi IDR33 

triliun dan 12,1% YoY menjadi IDR12,7 triliun. Fokus pada High Yield Asset akan membantu 
mencapai target NIM BMRI di level 5,1%-5,5%, didukung oleh LDR yang meningkat, namun 

dengan CoF yang tetap terjaga. 

 Di sisi lain, BMRI tetap menjaga kualitas asetnya, dengan LAR dan NPL Ratio masing-masing 

turun 613Bps menjadi 14,6% dan 66Bps menjadi 2,42%. 
  

Rekomendasi Buy dengan TP IDR 10.000  

 NHKSI Research menaikkan rekomendasi menjadi Buy untuk BMRI dengan TP IDR10.000, 

mencerminkan 22F P/BV sebesar 1,7x atau diatas rata-rata 3-tahun 1,61x. Rekomendasi kami 
didukung oleh NIM yang membaik secara kuartalan maupun tahunan, CoC dan LAR yang 

menurun, serta pertumbuhan kredit Wholesale dan Retail. 

 Di sisi lain, kami tetap mencermati pertumbuhan Non-Interest Income, dan tantangan kenaikan 

inflasi yang dapat mempengaruhi kualitas aset. 

BMRI mencatatkan pertumbuhan CASA Konsolidasi 16,5% YoY menjadi senilai IDR932,9Triliun 

1H22, menempatkan CASA Ratio pada level tertinggi sepanjang sejarah di 70,8% atau naik 

226Bps secara tahunan. Pertumbuhan dana murah ini sekaligus menekan Cost of Deposits 

turun 60Bps ke level 1,3%. Ini didukung inisiatif BMRI pada Livin’ dan Kopra, untuk nasabah ritel 

dan Wholesale, sekaligus meningkatkan Recurring Fees.  

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 17.8% 4.1% -7.5% 43.9% 

Rel. Ret. 12.2% 4.0% -3.7% 30.3% 
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Source: Company, NHKSI Research 

Profitability Ratios (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Financial Performance (IDR Billion) 

PER | Last 3 Years 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Asset Quality (%) 

Source: Company, NHKSI Research 

Performance Highlights 

Third Party Fund (IDR Tn) 

Source: Company, NHKSI Research 

PBV | 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% 

DISCLAIMER 
This document is strictly confidential and is being supplied to you solely for your information. The recipients of this report must make their own independent decisions regarding any securities or financial 
instruments mentioned herein. This document may not be quoted, reproduced, exhibited, redistributed, transmitted, edited, translated, or published, in whole or in part, for any purpose without notice. Any 
failure to comply with this restriction may constitute a violation of civil or criminal laws. 
 
This report and any electronic access hereto are restricted and intended only for the clients and related entities of PT NH Korindo Sekuritas Indonesia. This report is only for information and recipient use. 
It is not reproduced, copied, or made available for others. Under no circumstances is it considered as a selling offer or sol icitation of securities buying. Any recommendation contained herein may not 
suitable for all investors. Although the information hereof is obtained from reliable sources, its accuracy and completeness cannot be guaranteed. PT NH Korindo Sekuritas Indonesia, its affiliated 
companies, employees, and agents are held harmless from any responsibility and liability for claims, proceedings, action,  losses, expenses, damages, or costs filed against or suffered by any person as a 
result of acting pursuant to the contents hereof. Neither is PT NH Korindo Sekuritas Indonesia, its affiliated companies, employees, nor agents are liable for errors, omissions, misstatements, negligence, 
inaccuracy contained herein. 
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