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Laba Bersih 2Q23 Mampu Berbalik Positif 

HOLD 
Target Price 1,400 

Consensus Price (IDR) 1,418 

TP to Consensus Price -1.3% 

Potential Upside +4.5% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 1,340 

Price date as of August 10, 2023 

52 wk range (Hi/Lo) 1,635 / 1,015  

Free float (%) 43.1 

Outstanding sh.(mn) 11,726.6 

Market Cap (IDR bn) 15,713.6 

Market Cap (USD mn) 1,034.9 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 18.2 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 23.0 

Foreign Ownership (%) 97.7 
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Japfa Comfeed Indonesia Tbk | Summary (IDR Bn) 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret 0.0% -1.1% 25.8% -10.7% 

Rel. Ret -0.6% -3.5% 24.6% -7.9% 

 

Peternakan Komersial Memimpin Pertumbuhan Penjualan 

• JPFA berhasil membukukan pendapatan sebesar Rp12,4 triliun pada 2Q23 (+5,4% QoQ; +0.5% YoY) 

namun sepanjang 6M23 penjualan tercatat turun 1,3% YoY menjadi Rp24,2 triliun (vs 6M22: Rp24,5 
triliun). 

• Pada 2Q23, segmen Peternakan Komersial memimpin pertumbuhan dengan mencatatkan penjualan 

sebesar Rp5,4 triliun (+20,4% QoQ; +7,6% YoY) diikuti oleh segmen Pengolahan Hasil Peternakan dan 
Produk Konsumen yang tercatat Rp1,9 triliun (+4,9% QoQ; +4,1% YoY). 

• Adapun segmen Pakan Ternak mencatatkan penurunan menjadi Rp3,0 triliun (-14,4% QoQ; -7,7% 

YoY). Penjualan domestik sendiri tercatat naik tipis pada 2Q23 sebesar 0,2% YoY menjadi Rp12,2 triliun 
dan secara kumulatif 6M23 turun 1,6% YoY menjadi Rp23,7 triliun. 

• Tantangan yang dialami seperti adanya ketidakseimbangan antara permintaan dan pasokan pada DOC 

dan ayam pedaging mengakibatkan melemahnya harga unggas. Namun, pada 2Q23 telah terjadi 
penyesuaian pasokan yang tercermin dari adanya peningkatan harga unggas serta profitabilitas yang 
mengalami rebound. 

 

Margin Tampak Rebound 

• Tingginya biaya bahan baku menjadi tantangan yang dihadapi sehingga beban pokok penjualan naik 

2,6% YoY pada 2Q23 dan menyebabkan laba kotor 2Q23 terkontraksi 8,6% YoY menjadi Rp2,1 triliun 
dan secara kumulatif 6M23 tercatat turun 23,7% YoY menjadi Rp3,4 triliun. GPM pada 2Q23 mampu 
mencatatkan angka lebih tinggi secara QoQ menjadi 16,7% (vs 1Q23: 10,9%) namun masih lebih ren-
dah secara YoY (vs 2Q22: 18,4%). 

• OPM 2Q23 mampu berbalik positif dari 1Q23 (-0.6%) dengan tercatat 6,0% namun masih lebih rendah 

dari periode 2Q22 sebesar 7,5%. Hal ini terlihat dari laba usaha yang mengalami penurunan sebesar 
38,3% YoY menjadi Rp574,3 miliar pada 2Q23 akibat meningkatnya beban penjualan dan pemasaran 
(+2,6% QoQ; +16,5% YoY). Adapun sepanjang 6M23, laba usaha terkontraksi 66,1% YoY menjadi 
Rp656,0 miliar. 

• Laba bersih 2Q23 mampu berbalik positif dari 1Q23 yaitu tercatat Rp331,9 miliar (vs 1Q23: -Rp249,9 

miliar) namun masih lebih rendah dari 2Q22 yang tercatat Rp508,0 miliar. Adapun secara kumulatif 
6M23, laba bersih terkontraksi 92,6% YoY menjadi Rp82,0 miliar (vs 6M22: Rp1,1 triliun). Adapun NPM 
2Q23 tercatat 2,7% mampu berbalik positif dari 1Q23 sebesar –2,1% namun masih lebih rendah dari 
2Q22 yang tercatat sebesar 4,1%. 

• Sementara itu, untuk memperkuat kinerjanya, Perseroan akan terus memperkuat bisnis downstreamnya 

melalui segmen Pengolahan Hasil Peternakan dan Produk Konsumen dan mendorong pertumbuhan 
penjualan ritelnya baik offline maupun online. 

 

Rekomendasi HOLD dengan TP Rp1.400 

• Kami memberikan rekomendasi HOLD untuk JPFA dengan target price Rp1.400/lembar yang mere-

fleksikan P/E 9,6x dengan potensi kenaikan sebesar 4,5%. Adapun, risiko dari rekomendasi kami adalah 
kenaikan harga bahan baku, daya beli konsumen, dan penurunan permintaan produk. 

Share Price Performance 

JPFA berhasil membukukan pendapatan sebesar Rp12,4 triliun pada 2Q23 dengan segmen 
Peternakan Komersial memimpin pertumbuhan penjualan sebesar 7,6% YoY menjadi Rp5,4 triliun 
diikuti oleh segmen Pengolahan Hasil Peternakan dan Produk Konsumen yang tercatat Rp1,9 
triliun atau tumbuh +4,1% YoY. Laba bersih 2Q23 mampu berbalik positif dari 1Q23 yaitu tercatat 
Rp331,9 miliar (vs 1Q23: -Rp249,9 miliar) dan secara kumulatif 6M23 tercatat Rp82,0 miliar. 
Adapun NPM 2Q23 tercatat 2,7% mampu berbalik positif dari 1Q23 sebesar –2,1% namun masih 

lebih rendah dari 2Q22 yang tercatat sebesar 4,1%. 
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  2022 2023F 2024F 2025F 

Revenue      48,972       52,980       55,772       59,019  

Growth 9.1% 8.2% 5.3% 5.8% 

Net Profit         1,420         1,484         1,789         1,869  

Growth -29.8% 4.5% 20.5% 4.5% 

EPS (IDR)           121            127             153            159  

P/E 10.7x 11.1x 9.2x 8.8x 

P/BV 1.1x 1.1x 1.0x 0.9x 

EV/EBITDA 6.9x 6.4x 5.9x 5.9x 

ROE 10.6% 10.5% 11.8% 11.2% 

ROA 4.6% 4.4% 5.1% 5.0% 

Dividend Yield  3.8% 3.7% 3.9% 4.1% 
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Performance Highlights 

JPFA Revenue Breakdown JPFA Net Revenue (2Q22 - 2Q23) 

JPFA Net Profit (2Q22 - 2Q23) Margin Ratios (2Q22 - 2Q23) 

Source: Bloomberg, NHKSI Research Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research Source: Bloomberg, NHKSI Research 

3-Year Forward P/E Band 3-Year Dynamic Forward P/E Band 
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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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