
Please consider the rating criteria & important disclaimer 

NH Korindo Sekuritas Indonesia 

 Company Update | Nov 23, 2023 

Astra International (ASII) 
Pertumbuhan Stabil Terus Berlanjut 

Astra International Tbk | Summary  

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -0.4% 1.3% -13.4% -8.8% 

Rel. Ret. -1.3% -1.1% -13.2% -7.1% 

Segmen otomotif terus berkembang meski suku bunga tinggi 

• Segmen bisnis otomotif ASII terus menunjukkan kinerja yang lebih baik dari pasar otomotif Indonesia secara 

keseluruhan. 

• Perusahaan mencatat peningkatan 1,9% YoY dalam unit mobil yang terjual (421 ribu vs 413 ribu), meskipun total 

penjualan mobil domestik turun tipis 0,4% (755 ribu vs 758 ribu). Penjualan sepeda motor ASII juga jauh 

melampaui kinerja pasar secara keseluruhan, dengan mencatatkan peningkatan 37% dalam unit yang terjual 

(3,7 juta vs 2,7 juta), sementara total unit sepeda motor yang terjual di Indonesia hanya meningkat 30,6% (4,7 

juta vs 3,6 juta). 

• Kinerja yang kuat ini terjadi meskipun tingkat suku bunga yang lebih tinggi pada tahun 2023 dibandingkan 

dengan tahun 2022 (sebagian besar pembelian otomotif di Indonesia menggunakan fasilitas kredit). 

 

Pendapatan dari segmen HEMCE turun 

• Pendapatan bersih ASII di segmen Heavy Equipment, Mining, Construction, & Energy (HEMCE) turun tipis 1% di 

9M23 (IDR 9,4 triliun vs IDR 9,5 triliun).  

• Alasan utama dari penurunan ini adalah perlambatan sektor pertambangan pada tahun 2023, yang diakibatkan 

merosotnya harga komoditas-komoditas secara keseluruhan. 

• Hal ini tidak hanya berdampak pada penjualan alat berat (unit terjual turun 4% YoY), tetapi juga pada unit bisnis 

batu bara perusahaan dimana pendapatan turun meskipun volume penjualan naik 10% YoY. Volume penjualan 

emas juga menjadi penyebab lain dari penurunan kinerja segmen HEMCE, karena turun 32% YoY. 

 

Segmen lainnya sebagian besar berkinerja baik 

• Segmen-segmen lainnya sebagian besar mencatat pertumbuhan positif di 9M23, dengan kenaikan laba bersih 

sebesar 33% untuk segmen jasa keuangan, 98% untuk segmen infrastruktur & logistik, 5% untuk segmen 

properti, dan 96% untuk segmen TI. 

• Segmen agribisnis ASII adalah satu-satunya unit bisnis yang mencatatkan penurunan kinerja yang cukup besar, 

membukukan penurunan laba bersih sebesar 34% YoY; sebagian besar disebabkan oleh penurunan harga CPO. 

 

Rekomendasi BUY dengan TP IDR 6.900 

•  Kami memberikan rekomendasi BUY untuk ASII dengan TP Rp6.900. Hal ini mencerminkan rasio Forward PE 

sebesar 8,39x, setara dengan SD - 1 selama 5 tahun. ASII terbilang undervalued dengan harga yang saat ini 

diperdagangkan pada rasio Forward PE sebesar 7,00x. 

• Risiko: 1) Pemilihan Umum di Indonesia, 2) Berlanjutnya Penurunan Harga Komoditas, 3) Perubahan kebijakan 

PPnBM 

Buy 
Target Price (IDR)  6,900 

Consensus Price (IDR) 7,170 

TP to Consensus Price -3.8% 

Potential Upside +21.6% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 5,675 

Price Date as of Nov 22, 2023 

52 wk Range (Hi/Lo) 7,000/5,200 

Free Float (%) 42.4 

Outstanding sh.(mn) 40,484 

Market Cap (IDR bn) 229,774 

Market Cap (USD mn) 14,733 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 40.3 

Foreign Ownership (%) 94.85 
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Share Price Performance 

Astra International (ASII) membuktikan resiliensinya meski kondisi ekonomi global sedang 
tidak menentu, dengan membukukan kenaikan pendapatan sebesar 9% YoY (IDR 240,9 triliun 
vs IDR 221,4 triliun) di 9M23. Laba bersih juga meningkat 10% YoY (IDR 25,7 triliun vs IDR 23,3 
triliun) dengan sedikit peningkatan di margin laba bersih (10,7% vs 10,5%). Ini meskipun 
terdapat penyesuaian negatif sebesar IDR 378 miliar terhadap fair value investasi di PT Gojek 
Tokopedia Tbk (GOTO) dan PT Medikaloka Hermina Tbk (HEAL).  

Unit: IDR bn, %, x 

  

Axell Ebenhaezer (Mining & Property) 
(021) 50889133 
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in IDR bn 2022A 2023E 2024F 2025F 

Revenue                    301,379  321,479                    338,597                  356,961  
Revenue growth 29.1% 6.7% 5.3% 5.4% 
Net profit                      28,944  34,156                      37,543                    39,885  
EPS (IDR)                            715  844                            927                          985  
Net Profit growth 43.3% 18.0% 9.9% 6.2% 
NPM 9.6% 10.6% 11.1% 11.2% 
ROE 12.6% 14.0% 14.8% 14.4% 
ROA 7.4% 8.0% 8.3% 8.4% 
P/E 7.9x 6.7x 6.1x 5.8x 
P/BV 0.9x 0.9x 0.9x 0.8x 
EV/EBITDA 5.3x 5.9x 5.6x 5.3x 
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Source: Company Data, NHKSI Research 

ASII Quarterly Revenue (IDR Bn) | 3Q21 - 3Q23 

Source: Company Data, NHKSI Research 

ASII Quarterly Profit Margins | 3Q21 - 3Q23 

ASII Financial Services Net Income (IDR Tn) | 9M15 - 9M23 

Source: Company Data, NHKSI Research 

ASII Revenue Breakdown | 9M23 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Performance Highlights in Charts 

ASII Automotive Sales Volume (per 100,000 units) | 9M22 vs 9M23 

Source: Company Data, NHKSI Research 

ASII HEMCE Overview | 9M22 vs 9M23 

Source: Company Data, NHKSI Research 
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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% 
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