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Avia Avian Tbk. (AVIA) 
Tetap Berwarna Walaupun Kinerja 2Q24 Tertekan  

Buy 
Target Price (IDR) 620 

Consensus Price (IDR) 694 

TP to Consensus Price -10.7% 

Potential Upside +38.4% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 448 

Price date as of 6 August, 2024 

52 wk range (Hi/Lo)  650 / 422  

Free float (%) 24.36 

Outstanding sh.(mn) 61,954 

Market Cap (IDR bn) 27,879 

Market Cap (USD mn) 1,725 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 25 

Avg. Trd Val - 3M (IDR bn) 12.49 

Foreign Ownership 16.7% 

  

Financial Services  

Banking 

Bloomberg AVIA IJ 

Reuters AVIA.JK 

 
Share Price Performance 

Avia Avian Tbk | Summary (IDR Bn) 

Di semester I 2024, AVIA mencetak laba yang flat jika dibandingkan dengan periode yang sama tahun lalu, yaitu IDR  808.1B di 

1H24 (1H23: IDR 807.6B). Pendapatan penjualan masih bertumbuh +3.21% YoY menjadi IDR 3.62T di 1H24 (1H23: IDR 3.51T). 

Kinerja yang stagnan tersebut disebabkan oleh adanya penurunan kinerja di periode 2Q-24, di mana pendapatan turun 

sebesar –0.63% YoY dan –9.95% QoQ menjadi IDR 1.71T di 2Q24 dan laba bersih yang terkontraksi –7.32% YoY dan –18.9% 

QoQ menjadi IDR 362B di 2Q24. Pelemahan pendapatan ini merupakan tantangan yang dihadapi AVIA, terlihat dari sisi daya 

beli masyarakat yang cukup tergerus. Hal tersebut juga terlihat dari penurunan volume dan nominal penjualan yang 

mengalami penurunan di 2Q24. Selain itu, beberapa kompetitor di industri cat dan pelapis juga menunjukkan strategi 

pemasaran yang lebih agresif, sehingga menyebabkan AVIA harus melakukan peningkatan budget untuk kegiatan pemasaran. 

Kinerja 2Q-24 AVIA: Pelemahan di Segmen Solusi Arsitektural  

• Kinerja 2Q24 AVIA mengalami pelemahan, terlihat dari turunnya pendapatan perusahaan sebesar –9.95% QoQ dan –0.63% 

YoY menjadi IDR 1.71T di 2Q24. Selain daripada inflasi bahan pangan, penurunan daya beli konsumen yang diakibatkan oleh 

maraknya perjudian online dan pinjaman online mulai nampak di bahan kebutuhan non-primer, khususnya cat dan pelapis 

sebagai bahan finishing. Hal ini juga terlihat dari kinerja penjualan 2Q24 AVIA, di mana kuantitas volume segmen solusi 

arsitektural yang terjual mengalami penurunan -17.1% QoQ dan –6.2% YoY (2Q24: 37,099 MT). 

• Secara nominal, penjualan di segmen solusi arsitektural secara basis YoY relatif stagnan +0.34% YoY menjadi IDR 2.89T di 

1H24. Namun secara basis kuartalan, kinerja penjualan segmen solusi arsitektural per 2Q24 mengalami penurunan –16.1% 

QoQ dan –5.5% YoY menjadi IDR 1.32T di 2Q24. Dalam satu tahun terakhir, nampaknya AVIA belum menaikkan harga jual 

produk di mana tercermin dari Average Selling Price (ASP) yang sustain. ASP dari segmen solusi arsitektural ini masih cukup 

stabil dan tidak naik, di mana secara YoY+0.8% dan QoQ +1.2% menjadi IDR 35,580 / Kg di 2Q24. ASP AVIA di 1H24 berada 

di angka IDR 35,354 / Kg di mana secara YoY hanya naik 0.34%. 

• Segmen barang dagangan mengalami peningkatan pertumbuhan pendapatan dengan naik +19.7% YoY dan +19.3% QoQ 

menjadi IDR 395 M di 2Q24. Segmen ini mengalami pertumbuhan cukup atraktif di tengah penjualan cat dan pelapis yang 

mengalami sedikit kelesuan per 2Q24. Akibatnya, kenaikan pendapatan kontribusi dari barang dagangan memicu terjadinya 

sedikit kontraksi terhadap GPM dari AVIA di 2Q24.  

  

Persaingan Industri Cat dan Pelapis Indonesia Cukup Kompetitif dan Agresif 

• Selain dampak dari inflasi bahan pangan dan penurunan daya beli yang mengarah pada lemahnya volume penjualan cat dan 

pelapis, manajemen AVIA memberikan insight terkait dengan industri cat dan pelapis. Beberapa kompetitor industri serupa 

melakukan kampanye marketing yang cukup agresif, sehingga hal ini memacu AVIA untuk meningkatkan intensitas marketing 

yang serupa. Akibatnya, hal ini cukup meningkatkan biaya beban iklan dan promosi meningkat menjadi IDR 81.53B di 1H24 

(1H23: IDR 44.56B, +82.97% YoY). Selain itu per periode 2Q-24 ini, AVIA tidak merilis produk baru.  

 

Update Perkembangan Pabrik Cirebon 

• Saat ini, tahapan pembangunan pabrik ketiga AVIA yang berada di Cirebon khususnya struktur bawah—tiang pancang pondasi 

sudah berhasil diselesaikan dan saat ini sedang memulai kontruksi untuk bangunan pabrik. Adapun ke depannya, Pabrik 

Cirebon ditargetkan akan memiliki kapasitas produksi terencana sebesar 225,000 MT, di mana di tahap awal nantinya hanya 

akan menggunakan kapasitas 80,000-100,000 MT khususnya difokuskan untuk produksi cat dinding dan secara bertahap 

ditingkatkan sesuai kebutuhan.  

 

Rekomendasi Buy dengan TP yang Lebih Rendah di Level IDR 620  (Potensi Upside +38.4%) 

• NHKSI Research tetap mempertahankan rekomendasi BUY rating untuk AVIA, namun dengan target price yang lebih rendah di 

IDR 620 (+38.4% upside potensial, mengimplikasikan 20.3x Forward-PE 2024). Terlepas kinerja AVIA per 2Q24 mengalami 

sedikit hambatan dan kontraksi akibat pelemahan penjualan, valuasi AVIA masih cukup atraktif mengingat posisinya sebagai 

pemimpin pasar di industri cat dan pelapis Indonesia, serta memiliki neraca yang kuat jika ingin melakukan ekspansi anorganik. 

Hal yang menjadi risiko dari AVIA antara lain: pelemahan rupiah yang bisa menyebabkan meningkatnya harga beberapa jenis 

bahan baku, masih lemahnya daya beli masyarakat yang cukup tertekan akibat inflasi pangan dan situasi makro-ekonomi yang 

belum kondusif. 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -10.4% -12.2% -14.7% -30.0% 

Rel. Ret. -7.7% -10.5% -14.7% -33.5% 
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Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 
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Summary of 1H24 / 2Q24 AVIA Result 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

AVIA Global—Asian Peers Comparison 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 
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Fig 1. AVIA Performance Quarterly 

Source: AVIA, NHKSI Research 

Fig 2. AVIA Sales Breakdown (Quarterly Basis)  

Source: AVIA, NHKSI Research 

Performance Highlight For AVIA  

Source: AVIA, NHKSI Research 

Fig 3. AVIA Architectural Solutions Sales Volume 

Source: AVIA, NHKSI Research 

Fig 4. AVIA Quarterly ASP 

Source: AVIA, NHKSI Research 

Fig 5. AVIA Profitability Margin (Quarterly | In %)  

Source: NHKSI Research 

Fig 6. AVIA Forward PE 
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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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