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Bank Mandiri Tbk (BMRI) 
Menjaga Kinerja, Efisiensi dan Memperkuat Ekosistem 

Overweight 
Target Price (IDR) 11,650 

Consensus Price (IDR) 11,859 

TP to Consensus Price -1.8% 

Potential Upside +14.2% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 10,275 

Price date as of Mar 08, 2023 

52 wk range (Hi/Lo) 11,000 / 6,925 

Free float (%) 39.25 

Outstanding sh.(mn) 46,667 

Market Cap (IDR bn) 486,500 

Market Cap (USD mn) 31,530 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 49.25 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 486.83 

Foreign Ownership 22.2% 
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Ekosistem Menunjang Kualitas dan Pertumbuhan CASA Growth serta Jumlah Besaran Kredit. 

• CASA growth meningkat 21,63% secara YoY, peningkatan ini disumbang oleh kenaikan pada simpanan giro sebesar 31,16%, 

ditambah dengan adanya hal yang menarik pada pertumbuhan simpanan tabungan yang secara YoY berada di level 13,54%. 

Hal ini terlihat jelas bahwa salah satu faktornya ditopang oleh penetrasi Livin’ yang ditujukan untuk segmen ritel dan Superapp 

KOPRA yang ditujukan untuk segmentasi non-individu (Perusahaan) sebagai salah satu mesin pencetak basis customer baru. 

Total CASA pada periode FY 2022 menjadi IDR 1,095 triliun dari yang semula IDR 899 triliun. Platform Livin mencetak 16 juta 

pengguna, dengan 22 juta download sejak diluncurkan. Adapun jika dibandingkan dengan 2021, pertumbuhan nilai dan 

volume transaksi meningkat masing-masing 50% dan 60%. Untuk platform segmen wholesale banking KOPRA, total nilai 

pertumbuhan nilai dan volume transaksi meningkat masing-masing 21% dan 43%.  

• Adapun dari sisi Loan, juga cukup menarik. Secara YoY bertumbuh 14,48% dari yang semula IDR 1,167 Triliun menjadi IDR 

1,202 Triliun. Peningkatan jumlah terbesar ditopang oleh kenaikan kredit di Segmen Korporasi sejumlah 11,9%, dari IDR 370.2 

T (FY 2021) menjadi IDR 414.1 T (FY2022). Nilai LDR turun sejumlah 62 Bps dan stabil di 80,2 % di tahun 2022 dari 80,8% di 

2021. 

Kualitas Aset Semakin Meningkat dan Kinerja Semakin Efisien  

• Per periode 12M22 ini, BMRI berhasil mencatatkan level Non-Performing Loan (NPL) Gross di angka 1,92% turun 80Bps 

secara tahunan. Adapun nilai level Loan at Risk (LAR) turun sejumlah 569 Bps secara tahunan ke angka 11,7% dari yang 

semula 17,4%. Angka ini juga termasuk restrukturisasi Covid-19. Selain itu, kualitas asset didukung juga dengan level NPL 

Coverage (LLR) yang naik sebesar 41,77% dari FY21 sebesar 243% ke FY22 sebesar 285%. 

• Dalam menjaga kinerja efisiensi dan margin, hal menarik terlihat dimana BMRI mencatatkan adanya penurunan CoF Deposit 

sebesar 32 bps dari 1,71% ke 1,39%, kemudian penurunan CoC sebesar 61 Bps dari 2.05% ke 1.44% secara tahunan.  

 

Paparan dan Outlook Manajemen BMRI untuk 2023F 

• Adapun berdasarkan paparan manajemen, indikasi yang ditargetkan oleh BMRI antara lain level NIM ditargetkan berada di 

level 5,3%-5,6% dengan menjaga kestabilan CASA dan menurunkan CoF serta meningkatkan LDR. Kemudian, nilai loan/

kredit ditargetkan bertumbuh sebesar 10-12% (semua segmen). Selain itu, untuk level biaya credit (CoC) ditargetkan menurun 

di level 1,3-1,5%. Di tahun 2023, BMRI akan menjalankan 3 strategi utama, untuk yang pertama menjaga growth yang stabil 

dengan meningkatkan market share kredit dan CASA serta menjaga ROE agar tetap tinggi. Strategi kedua adalah strategi 

untuk memfokuskan peningkatan margin serta manajemen likuiditas yang lebih baik dengan menjaga level CASA yang stabil, 

LDR yang terukur dan CAR yang sehat. Strategi terakhir adalah strategi yang lebih agresif dan inovatif dengan memperluas 

ekosistem Livin’ dan KOPRA serta menambah fiturnya. Adapun di 2023, perusahaan berencana akan meluncurkan bisnis 

model baru BMRI yaitu Paylater. 

 

Rekomendasi Overweight dengan TP IDR 11.650  

• NHKSI Research merekomendasikan Overweight untuk BMRI dengan target price berada di level IDR 11.650 yang 

mencerminkan 23F P/BV sebesar 2.2x. Hal ini ditopang oleh kinerja pertumbuhan segmen wholesale-retail banking dan NIM 

yang semakin membaik. Adapun yang menjadi risiko untuk rekomendasi ini adalah kondisi makro yang kurang pasti, ekspetasi 

growth loan yang kurang sesuai, dan NIM yang mengalami penurunan. 

BMRI mencatatkan kinerja yang cukup solid sepanjang tahun 2022. BMRI membubuhkan net 

profit FY 22 sebesar IDR 41.171 T, sebuah peningkatan sejumlah 47% secara YoY. Hal itu juga 

ditunjang oleh NIM 5,47% naik 38 Bps YoY dari 5,09% (secara konsolidasi). Peningkatan Net 

Profit ini didukung dengan kenaikan Net Interest Income (NII) 20,3% menjadi IDR 87.903T secara 

YoY, kemudian PPOP sejumlah 24,7% menjadi IDR 72.281T secara YoY. 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 4.1% 0.7% 2.2% 36.1% 

Rel. Ret. 5.1% 3.1% 2.6% 36.6% 
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Profitability Ratios (%) 
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Financial Performance (IDR Billion) 

Loan Composition Breakdown 
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Asset Quality (%) 
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Performance Highlights 

Third Party Fund (IDR Tn) 

Source: Company, NHKSI Research 

F-PBV | Last 3 Years 
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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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