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Pemulihan di 3Q24 - Apakah Badai & Hujan Masih Turun? 
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Penyaluran Kredit: Tantangan Pertumbuhan Penyaluran & Ekspektasi Loan Growth FY2024 di Batas Bawah Guidance  

• Jumlah kredit yang disalurkan oleh BBRI (Konsolidasi) di periode 9M24 naik sebesar +8.2% YoY & +1.2% QoQ menjadi IDR 1,353T (9M23: 

IDR 1,251T & 2Q24: 1,336T), dimana pertumbuhan kredit tersebut masih belum mencapai guidance BBRI untuk FY2024 dengan loan 

growth di: 10-12% dan dikarenakan high-base effect di 3Q23.  Berbicara mengenai hal tersebut manajemen berekspektasi bahwa untuk 

periode 4Q24 dan keseluruhan FY2024, pertumbuhan penyaluran kredit paling tidak bisa mencapai rentang batas bawah dari guidance 

yang diberikan manajemen (+10%). Pertumbuhan kredit BBRI yang cukup signifikan nampak pada pertumbuhan segmen korporasi dan 

consumer banking, dimana kedua segmen kredit tersebut bertumbuh masing masing +17% YoY dan +10% YoY menjadi IDR 247.7T dan 

IDR 203.1T (QoQ basis: +2.7% dan +2.2% ; 2Q24 Corporate: IDR 241T, 2Q24 Consumer: IDR 199T). Manajemen masih berfokus untuk 

menumbuhkan penyaluran kredit di segmen yang lebih konservatif, khususnya segmen korporasi (Masih menargetkan pertumbuhan +20% 

YoY untuk segmen korporasi hingga akhir tahun) serta berfokus untuk pemulihan aset BBRI khususnya di segmen mikro dan ultra-mikro 

BBRI.  

Kualitas Aset BBRI: Tetap Berfokus Untuk Perbaikan Kualitas Aset  

• Salah satu tantangan BBRI adalah Cost of Credit (CoC) BBRI yang masih tinggi, dimana secara basis konsolidasi per 3Q24 berada di level 

3.23% (+10 Bps QoQ & +45 Bps QoQ) dan YTD berada di 3.39% per 9M24. Adapun angka tersebut masih cukup tinggi, dimana guidance 

dari BBRI mengindikasikan untuk performa FY2024 berada di level maksimum 3.0% untuk CoC. Salah satu penyebab adanya spike di CoC 

tersebut adalah strategi BBRI yang melakukan front-load beban provisi salah satu anak usaha BBRI yaitu PNM. Jika kita menelisik angka 

bank only CoC, secara QoQ mulai ada improvement –23 Bps QoQ menjadi 2.94% per 3Q24 (2Q24: 3.17% & 3Q23: 1.88%). Strategi front 

load yang diterapkan BBRI tersebut dilakukan untuk memitigasi penurunan kualitas aset BBRI dan menyebabkan adanya kenaikan +300 

Bps QoQ di CoC anak usaha BBRI, dimana CoC anak usaha per 3Q24 berada di 5.55% (2Q24: 2.52% & 3Q23: 2.07%).  

• Berbicara mengenai NPL BBRI, angka tersebut secara konsolidasi berada di angka 2.9% per 9M24 (1H24: 3.05% & 9M23: 3.07%), dimana 

angka tersebut sudah inline dengan guidance dari manajemen untuk FY2024 di <3%. Penurunan NPL tersebut disumbang dari segmen 

Korporasi dan segmen Small yang membaik (9M24 NPL Korporasi & Small: 2.52% & 4.64%, 1H24 NPL Korporasi & Small: 3.07% & 

5.05%). Adapun segmen Mikro masih menjadi tantangan bagi BBRI, dimana NPL Mikro berada di 3.03% per 9M24 (1H24: 2.95%, 9M23: 

2.41%). Dari segi LAR, Nilai tersebut per 9M24 berada di angka 11.66% dan berada dalam tren yang masih stabil. BBRI masih terus 

berfokus dengan perbaikan kualitas asetnya khususnya di segmen mikro, salah satunya dengan berfokus pada peningkatan dan 

pengetatan model underwriting dan standar kredit yang lebih baik serta pada collection yang lebih ketat. 

 

Tantangan dari DPK & Funding: Efisiensi DPK Membuat CoF yang Mulai Stabil & NIM Mulai Ekspansif 

• Dana Pihak Ketiga (DPK) dari BBRI masih bertumbuh +5.6% YoY namun secara QoQ menurun –2% menjadi IDR 1.362T per 9M24, 

dengan CASA mengalami pertumbuhan 6.5% YoY, namun flat secara QoQ –0.4% menjadi IDR 874T per 9M24. Adapun high cost fund 

deposito mengalami penurunan –4.6% QoQ walau masih bertumbuh +4.1% menjadi IDR 488T per 9M24, dikarenakan strategi optimalisasi 

neraca BBRI. Dengan adanya strategi optimalisasi tersebut yang cukup membentuk BBRI mencetak CASA Ratio lebih baik menjadi 64.2% 

per 9M24, dan membantu BBRI menjaga nilai Cost of Fund (CoF) yang masih berada di tren stabil menjadi 3.66% per 9M24 (1H24: 3.64%, 

1Q24: 3.83%). Manajemen mengantisipasi angka CoF akan berada dalam kondisi yang flat dan stabil hingga penghujung akhir tahun 

FY2024 ini. Kombinasi CoF yang melandai dan mulai stabil ini juga turut membantu NIM mulai kembali berada tren yang kembali ekspansif 

secara kuartalan. Adapun per 9M24 NIM BBRI berada di angka 7.7% per 9M24 (9M23: 8.12). Angka tersebut masih Inline dengan 

Guidance di 7.6% - 8.0%. (Notes Quarterly NIM Performance: 2Q24: 7.44%, +39 Bps QoQ, 3Q24: 7.83%). 

Rekomendasi Buy dengan Mempertahankan TP di Level IDR 5,550 (+17.8% Upside)  

• NHKSI Research merekomendasikan Buy untuk BBRI dengan mempertahankan TP di  IDR 5,550 (+17.8% Upside) di mana mencerminkan 

Forward P/BV sebesar 2.16x FY24 (Latest Average 3 Years). Apakah badai mulai akan reda? Terlepas kualitas aset yang masih menjadi 

tantangan, nampaknya mulai terlihat langkah solid yang mengarah pada perbaikan kualitas aset yang mulai membaik. Hal yang menjadi 

risiko dalam potensial downside-nya BBRI ini antara lain situasi makro yang tidak kondusif yang berdampak pada segmen menengah ke 

bawah, NIM yang tidak sesuai harapan (Kontraksi), ekspektasi growth loan yang tidak bertumbuh, perbaikan kualitas aset yang melambat 

serta persaingan funding yang semakin intens dan kompetitif di era suku bunga tinggi.  

Bank Rakyat Indonesia Tbk | Summary (IDR Billions) 

Terlepas situasi kualitas aset BBRI masih menjadi sebuah kekhawatiran, pemulihan kinerja BBRI mulai nampak peningkatan jika melihat performa 

BBRI secara kuartalan dari beberapa aspek walau terdapat beberapa catatan. Per periode 9M24, BBRI membukukan laba bersih naik +2.6% YoY 

menjadi IDR 45.36T (9M23: IDR 44.21T), dimana secara QoQ BBRI mengalami pertumbuhan laba dan pemulihan kinerja yang nampak menguat (Net 

Profit +11.2% QoQ, 2Q24: IDR 13.91T & 3Q24: IDR 15.47T). Adapun pertumbuhan Net Interest Income (NII) juga mulai tampak kembali mengalami 

pemulihan secara basis QoQ setelah di 2Q24 mengalami kontraksi, dimana bertumbuh +5.4% QoQ menjadi IDR 35.83T per 3Q24 (2Q24: IDR 33.98T) 

dan NII secara YoY basis bertumbuh +4.5% YoY menjadi IDR 105.76T per 9M24 (9M23: IDR 101.2T). pertumbuhan Non-Interest Income yang kuat, 

dimana pendapatan secara YoY bertumbuh +29.8% menjadi IDR 41.33T per 9M24 (9M23: IDR 31.84T, QoQ basis +26.6% QoQ, 2Q24: IDR 12.67T & 

3Q24 IDR 16.04T). Pertumbuhan tersebut didorong oleh pertumbuhan dari pemulihan asset yang di write-off yang signifikan (+63.4% YoY & +36.1% 

QoQ, 9M24: IDR 17.83T & 3Q24: IDR 7.75T). Kombinasi pertumbuhan tersebut dan beban operasional yang stabil-terkontrol serta efisien 

menyebabkan kinerja Pre-Provision Operating Profit BBRI tumbuh +10.5% YoY dan +15.9% QoQ menjadi IDR 87.5T di 9M24 (9M23: IDR 79.18T & 

2Q24: IDR 26.3T).   

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -17.0% -4.8% 0.9% -5.8% 

Rel. Ret. -20.4% -5.4% -3.7% -18.2% 
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Buy 
Target Price (IDR)             5,550 

Consensus Price (IDR)               5,872 

TP to Consensus Price -5.5% 

Potential Upside +17.8% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 4,710 

Price date as of October, 30 2024 

52 wk range (Hi/Lo)                 6,450 / 4,090 

Free float (%) 46.3 

Outstanding sh.(mn) 151,559 

Market Cap (IDR bn) 713,843 

Market Cap (USD mn) 45,502 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 236.89 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 1,188.52 

Foreign Ownership 25.9% 
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Performance Highlight for BBRI 

Source: Company, NHKSI Research 
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Fig 2. Profitability Ratios (In %) 

Fig 3. Asset Quality (In %) Fig 4. Third Party Fund Composition (IDR Tn) & CASA Ratio (In %) 

Fig 6. Micro Segment Loan Breakdown (In IDR Tn) Fig 5. Loan Segmentation Breakdown (In %) 

Fig 1. Quarterly Financial Performance (In IDR Billion) 
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Performance Highlights for BBRI 

 
Fig 9. BBRI Forward PBV | Last 3 Years (X) 

Fig 8. BBRI LDR vs CASA Ratio (In %) Fig 7. BBRI CoF, CIR and CoC (In %) 



   Page 44 

 
Bank Rakyat Indonesia 

 
www.nhis.co.id 

Summary of Financials 

Source: NHKSI Research, Company, Bloomberg 
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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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