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Bank Mandiri Tbk. (BMRI) 
Berhasil Mengembangkan Layar di Tengah Badai 

Buy 
Target Price (IDR) 7,775 

Consensus Price (IDR) 7,441 

TP to Consensus Price +4.49% 

Potential Upside +15.20% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 6,750 

Price date as of August 1, 2024 

52 wk range (Hi/Lo) 7,500 / 5,525 

Free float (%) 39.2 

Outstanding sh.(mn) 93,333 

Market Cap (IDR bn) 630,000 

Market Cap (USD mn) 38,731 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 129.56 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 803.74 

Foreign Ownership 23.84% 
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 Penyaluran Kredit Bersinar Melampaui Guidance Manajemen & Terbitnya Guidance Baru untuk Kredit FY24 

• Per periode 1H24, BMRI mencetak kinerja penyaluran kredit yang gemilang, dimana  penyaluran kredit secara YoY naik +20.5% dan 

+6.75% QoQ menjadi IDR 1,532T (1H23: IDR 1,272T & 1Q24: IDR 1,435T). Kinerja pertumbuhan penyaluran kredit tersebut impresif 

dimana melampaui batas atas berdasarkan guidance dari manajemen BMRI. Berkenaan dengan pencapaian tersebut,  manajemen 

memberikan guidance baru untuk FY24, dimana Loan growth ditargetkan akan berada di level 16-18% (Guidance sebelumnya: 13-

15%). Momentum pertumbuhan kredit terbesar berasal dari segmen Wholesale banking menjadi mesin tonggak pertumbuhan 

penyaluran kredit BMRI. Segmen Corporate  bertumbuh +10.8% QoQ dan +29.7% YoY menjadi IDR 561T di 1H24 serta segmen 

Commercial bertumbuh +7.58% QoQ dan +21.7% YoY menjadi IDR 263T di 1H24.  

 

 Badai Ketatnya Likuiditas Tidak Menghalangi Pertumbuhan DPK BMRI  

• Per 1H24 Dana Pihak Ketiga (DPK) meningkat +15.4% YoY dan +5.03% QoQ menjadi IDR 1,651T di 1H24. Pertumbuhan DPK 

tersebut juga didukung oleh pertumbuhan CASA yang bertumbuh +17.9% YoY dan +5.95% QoQ menjadi IDR 1.238T di 1H24, 

dimana pertumbuhan CASA didukung oleh pertumbuhan simpanan giro (Current Account) yang signifikan, bertumbuh +8.89% QoQ 

dan +23% YoY menjadi IDR 612T di 1H24, selaras dengan momentum pertumbuhan kredit di segmen Wholesale Banking. 

Pertumbuhan CASA juga disupport dari pertumbuhan simpanan tabungan (Saving Account) yang bertumbuh +3.22% QoQ dan 

+13.4% YoY menjadi IDR 626T di 1H24.  

• Progress Livin’: Berbicara mengenai salah satu faktor pertumbuhan simpanan tabungan juga menarik untuk membahas Livin’ yang 

merupakan salah satu inisiatif BMRI untuk memacu basis pertumbuhan CASA dari segmen ritel sekaligus untuk meminimalisir CoF 

tinggi, dimana aplikasi perbankan BMRI ini cukup berperan dalam meningkatkan pertumbuhan Non Interest Income BMRI. Fee 

Based Income dari Livin’ Secara YoY naik +26.4% YoY dan selaras dengan pertumbuhan pengguna Livin’ menjadi IDR 1.182T di 

1H24, dimana mencakup 6.1% dari total keseluruhan Non Interest Income (1H23: IDR 935B, mencakup 5.1% total Non Interest 

Income). 

 

 NIM BMRI Mulai Kembali Berada Pada Tren Ekspansif & CoF yang Berhasil Diredam 

• Walaupun NIM BMRI masih mengalami penurunan –47 Bps secara YoY per 1H24 menjadi 5.09%, namun NIM BMRI Secara QoQ 

mulai mengalami peningkatan 4 Bps QoQ menjadi 5.11% di 2Q24. Sebagai catatan, Bank Only NIM mengalami ekspansi cukup 

signifikan, dimana naik +23 Bps QoQ menjadi 5.0% di 2Q24. Beberapa inisiatif yang dilakukan BMRI selain meningkatkan loan yield 

yang berada di Wholesale segment juga mulai membuahkan hasil serta nampak dari  CoF Deposit yang mulai melandai, dimana 

Secara QoQ turun -7 Bps QoQ menjadi 2.04% di 2Q24. Penurunan CoF ini dibantu dengan penurunan yang signifikan di jenis 

simpanan giro.  

 

Kualitas Aset BMRI: Tetap di Jalur Konsisten Sehat dan Stabil 

• Kualitas aset dari BMRI masih cukup sehat dan stabil per 1H24 dimana BMRI berhasil mencatatkan level Non-Performing Loan (NPL) 

Gross di angka 1.16% untuk 1H24 (Consolidated NPL: 1Q24: 1.17% 2Q24: 1.16%) Kualitas asset didukung dengan kestabilan level 

NPL Coverage yang berada di level 293% untuk periode 1H24 dan LAR di angka 44.2%, yang cukup membantu BMRI menjaga biaya 

provisi kedepannya agar tetap stabil dan rendah. CoC BMRI per periode 1H24 berada di angka 0.98% (1Q24: 1.19%), dan inline 

dengan guidance manajemen untuk FY24 (1.0-1.2%). 

 

Rekomendasi Buy dengan TP IDR 7,775 (Upside +15.2%) 

• NHKSI Research menaikkan rekomendasi menjadi Buy untuk BMRI, dengan target price yang lebih tinggi berada di level IDR 7,775 

yang mencerminkan 24F P/BV sebesar  2.3x. Hal ini ditopang oleh kinerja pertumbuhan segmen wholesale-retail banking serta 

beberapa efisiensi dan inisiatif BMRI yang mulai kembali menunjukkan NIM yang kembali mulai ekspansif. Adapun yang menjadi 

risiko untuk rekomendasi ini adalah kondisi situasi makro dan politik yang kurang pasti dan menyebabkan berlangsungnya kondisi 

higher for longer, persaingan antar bank yang semakin kompetitif, ekspetasi growth loan dan kinerja yang kurang sesuai harapan. 

Per Semester I 2024, BMRI membukukan net profit +5.23% YoY dan +9.03% QoQ menjadi IDR 26.55T (1H23: IDR 25.23T dan 1Q24: IDR 

12.70T). Net Interest Income (NII) masih mengalami kenaikan +3.75% YoY dan +5.11% menjadi IDR 49.08T (1H23: IDR 47.31T & 1Q24: IDR 

24.19T). Non Interest Income dari BMRI di 1H24 mengalami pertumbuhan +5.74% YoY dan +2.56% QoQ menjadi IDR 19.41T (1H23: IDR 

18.36T & 1Q24: IDR 9.58T). PPOP dari BMRI mengalami kenaikan 3.47% YoY dan 5.27% QoQ  menjadi IDR 43.52T (1H23: IDR 42.06T & 1Q24: 

IDR 21.20T). Hasil BMRI yang cukup menggembirakan tersebut didukung dengan performa BMRI yang bersinar di tengah badai suku bunga 

tinggi dan ketatnya likuiditas yang berlangsung, dimana terlihat dari pertumbuhan penyaluran kredit yang masih bertumbuh melampaui 

guidance beserta dengan pertumbuhan CASA yang kuat melampaui industri. Selain itu, NIM yang di kuartal kemarin mengalami kontraksi 

akibat naiknya Cost of Fund (CoF) yang cukup signifikan, per kuartal ini NIM mulai kembali ekspansif, dimana didukung dengan naiknya 

yield kredit pasca loan repricing yang selaras dengan pertumbuhan kredit di Wholesale Segment (Corporate & Commercial Segment).  

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 10.2% 8.0% 6.7% 19.5% 

Rel. Ret. 3.3% 5.4% 3.8% 13.3% 
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Profitability Ratios (In %) 
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Financial Performance (IDR Billion) 

BMRI CIR, CoC and CoF (In %) 
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Asset Quality (In %) 
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Performance Highlights 

Third Party Fund (IDR Tn) & CASA Ratio (In %) 
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Loan Composition Breakdown (In %) 
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BMRI LDR vs CASA Ratio (In %) 

Performance Highlights 
BMRI F-PBV | Last 3 Years 
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Summary of Financials 
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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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