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Pakuwon Jati Tbk (PWON) 
Recurring Income Masih Menjadi Penopang 

Pakuwon Jati Tbk | Summary  

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 1.3% -8.0% -4.2% -8.0% 

Rel. Ret. 0.9% -7.9% -6.4% -4.8% 

Pertumbuhan Laba yang Solid 

• Sepanjang 1H23, PWON berhasil mencatatkan laba sebesar IDR 1.1 triliun (+45.8% YoY vs IDR 754 miliar di 

1H22). 

• Peningkatan laba tersebut sejalan dengan meningkatnya pendapatan, PWON berhasil membukukan 

pendapatan sebesar IDR 2.9 triliun tumbuh sebesar 23.9% YoY (vs IDR 2.75 triliun 1H22). 

• Selain pendapatan yang meningkat, PWON juga berhasil melakukan efisiensi biaya. Gross dan EBIT margin 

masing-masing naik menjadi 55.8% dan 37.5% (vs 51.5% dan 35.7% di 1H22). Kemudian NPM juga naik 

signifikan menjadi 37.9% (vs 27.4% di 1H22).  
 

Recurring Income yang Terus Bertumbuh  

• Recurring income pada 1H23 tercatat naik 24% YoY menjadi IDR 2.2 triliun (vs IDR 1.7 triliun di 1H22). 

Dengan kontribusi 76% dari total pendapatan, recurring income tumbuh didukung oleh 4.7% YoY kenaikan 

sewa dan jasa pemeliharaan, kemudian diikuti oleh pendapatan hotel dan pendapatan usaha lainnya yang 

masing-masing tumbuh 1.7% dan 1.3% YoY. 

• Tingkat okupansi retail mall yang dimiliki PWON mulai kembali normal pasca pandemi Covid-19. Seluruh retail 

mall yang dimiliki PWON mengalami tren peningkatan sejak tahun 2021, kecuali Pakuwon Mall Solo Baru 

yang mengalami penurunan karena masih dalam tahap renovasi. 

• Saat ini, hanya sebesar 6% dari Net Leasable Area (NLA) yang kosong. Pada tahun 2023, sebanyak 8% akan 

memasuki masa habis sewa. Sedangkan, sebesar 46% akan memasuki masa habis sewa pada tahun 2024 

hingga 2026. Kemudian, sebesar 40% sisanya masih akan memasuki masa habis sewa pada tahun 2027 atau 

lebih. Hal ini menunjukkan bahwa cash flow PWON masih akan terjaga setidaknya hingga tahun 2027. 

• Sementara, development income turun 29% YoY menjadi  IDR 688 miliar (vs  IDR 970 miliar di 1H22) yang 

disebabkan oleh penurunan penjualan kondominium dan kantor turun sebesar 61% YoY. 
 

Marketing Sales yang Belum Sesuai Ekspektasi 

• Marketing sales di 1H23 hanya berhasil memperoleh IDR 600 miliar, turun sebesar 25% YoY (vs IDR 800 

miliar di 1H22). Angka tersebut hanya mencapai 37.5% dari total target marketing sales di tahun 2023 

• Penurunan tersebut disebabkan oleh turunnya penjualan, baik high-rise maupun landed property, masing-

masing turun sebesar 11.6% dan 37.5% YoY. 
 

Rekomendasi BUY dengan TP Rp600 

• Kami merekomendasikan BUY untuk PWON dengan TP di level Rp600 yang mencerminkan Forward P/E 

14.4x FY23F. Saat ini, PWON diperdagangkan di 11.1x Forward P/E 23F yang berada sedikit di bawah –1 std 

rata-rata 3 tahun terakhir. 

• Adapun risiko dari rekomendasi kami adalah melemahnya daya beli konsumen yang dapat mengakibatkan 

tidak tercapainya target marketing sales tahun 2023. 

BUY 
Target Price (IDR)  600 

Consensus Price (IDR) 596 

TP to Consensus Price +0.7% 

Potential Upside +30.4% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 460 

Price Date as of Aug 21, 2023 

52 wk Range (Hi/Lo) 525/418 

Free Float (%) 31.3 

Outstanding sh.(mn) 48,160 

Market Cap (IDR bn) 22,153 

Market Cap (USD mn) 1,446 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 30 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 14.83 

Foreign Ownership 16.5% 

  

Property  

Real Estate Owner & Developer 

Bloomberg PWON IJ 

Reuters PWON.JK 

 

Share Price Performance 

Per Semester I-2023, PWON mencatatkan laba sebesar IDR 1.1 triliun (+45.8% YoY). Peningkatan 

laba tersebut sejalan dengan pendapatan yang meningkat sebesar 5% YoY. Kontribusi dari 

recurring income masih mendominasi sebesar 76% dari total pendapatan selama 1H23. Selain 

pendapatan yang meningkat, efisiensi biaya juga menjadi salah satu faktor meningkatnya laba 

PWON; NPM 37.9% (vs 1H22: 27.4%). 
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Source: Company Data, NHKSI Research 

PWON Quarterly Marketing Sales (IDR bn) | 2Q21 - 2Q23  

Source: Company Data, NHKSI Research 

PWON Quarterly Revenue (IDR bn) | 2Q21 - 2Q23 

Occupancy Rate PWON Mall Portfolio | 2018 - 2Q23  

Source: Company Data, NHKSI Research 

Performance Highlights 

PWON Revenue Breakdown | 2Q23 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

3-Year Dynamic Forward P/E Band 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

3-Year Forward P/E Band 

Valuation Highlights 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, 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 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 solicitation of securities 

buying. Any recommendation contained herein may not suitable for all investors. Although the information hereof is obtained f rom 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. 

  
 
All rights reserved by PT NH Korindo Sekuritas Indonesia 


