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Bisnis Total Bangun Persada bak pisau bermata dua
Oleh ARIFGUNAWANS. lai memperluas cengkeraman-

WartawanBisnislndonesia nya, bukan melulu menggarap

M
anajemen PT To- proyek dari mitra loyalnya di
talBangunPersa- Jawa-Bali. ,
da Thk mengerti "Merekaharus bergerak dari
betul ani pelang- zona nyaman dan bahkan

gan seda. Sebanyak 75% pen- mungkin perlu mengorbankan
dapatan emiten tersebut atau margin laba untuk memenang-
Rp872,25miliar tahun lalu di- kan kompedsi proyek-proyek
sumbangkanproyekdaripe1ang-yang lebih kecil [di luar Jawa
gansedanyadi sektorswasta. dan Bali]," tuturnya, dalam

Para mitra tersebut berulang laporan analisisnya.
~'" kali mempercayakan pengga- Jika Total Bangun ddak me-
J, rap'anproyekkonsttUksinyake- luaskan pasarnya, ujar dia,

, padq Total Bangun. Tak pelak maka mereka akan mengha-
lagi,semakinbanyakproyek,se- dapi risikopenumbuhan yang
makinbesarmarginlaba meng- mandek ketika bisnis utama
hinggapikantung emiten itu. konsmtksidi Jawa dan Balime-

Bahkan, margin laba Total masukidtikjenuh., '
Bangun lebih tinggi diban- Selama ini, strategi berhad-
dingkanseterunyakarena mar- had yang mengandalkan pada
gin mereka sedikit tergerus mitra sedanya memang ampuh
olehketatnyakompedsi. mengerek kinerjakeuailgan

Namun, dari sudut pandang TotalBangun.Pada tahun lalu
lebih luas, analis DBSVickers saja,merekaberhasilmembuku-
Securides Herry Dion Mahar- kan lababersih Rp62,1millar.
gona justrU menilai kelebihan' Namun, seiringketatnya per-
iru bisa menjadi risiko tersen- saingan di sektor konsmtksi,
diri. Menurut dia, perusahaan perluasan pasar pun menjadi
konsmtksi tersebut harus mu- keharusan.Saat ini,kompetitor
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, PerpiJta,'!'1.aset (pendiipajan) 1.163 1.690, 1.893, 2.177
EBITDA 83 146 164 191
Labasebelumpajak 1 86 147 166.':-' 132
Laba bersih 6~ 103 116 135
EPS '~~:'f'.;:t.::r,~-'!.,,;' ~.: " 23' 37 42)," 49
Pertumbuhan EPS (%) 45,1 65,3 12,8 16,2

. PE(xr~::.~~ry;:': . 22,4 '13,5~:'<::"1.2'"7'r10:3
Yielddividen (%) 0 2,6 2,5 2,9
BVlsa~am(~f!r~':,\~'.' 112 183'~'" 201,2>,247 ,
PBV(x), 4,5 2,8 2,4 2
ROE ,..~t~;' ~, . 'I;',' 20,1 20.4;'. .19~8',-""19,8

S~mber:TotalBang~'~ estimasi DBSVId<ers BISNISiAc;PUAoIANTO
KeIerang8n;') esIinasi; EBirnA: Iaba sebekJm tx.nga. pajak, deI><eSiasi,dan amor1isasi;

EPS; Iaba be!sih per sah8m; PE; rasio harga saham berbanding pendapatan; BV; nilai

buku; PBV; rasio harga i8ham terhadap niIai buku perusahaan: ROE: tingI<at

pengel!lbaJian pada eIWiaS:

utarnan yakriiqn- AdhiKaryaya .,.,"

Tbk mulai gencar IT1engem-'"
bangkan sayap!1yake sektor
swasta. Jadi tak hanyame-
nunggu rezekidari pemerintah
sebagai pemegang mayoritas
sahamnya. . ., :

Menurut catatan Bisnis, pen-

dapatan Total Bangun. hingga
kini masih didominasi sektor
swasta sebesar 900/0 dari 193

kontrak keIja yang didapat se-
jak 2003.

Herry Dion memasukkan fak-
tor-faktor tersebut sebagai risiko
yang harus diandsipasi, terma-

suk risiko kekurangan tenaga
kerjaterlatihdi bidangkonstruk-
si, terutama manajer proyek.

Reputasi kuat
Sejak masuk bUrsa saham

pada empat bulan lalu, harga
saham Total Bangun terus me-
lejit berkat reputasi kuat yang
dimilikiriya,sehinggadianggap
layak diperdagangkan di posisi
premium.

Jika dibandingkan dengan
harga penawaran perdananya
pada Rp345 per lembar, harga
saham berkodeTOn pada per-
dagangan kemarin telah me-
roket fantastis 65,20/0,ke level
Rp570. .

Harga saham.iru.tutur Herry
Dion, diborong ~irivestor lokal
sehingga riaik 16% dalam dua
hari dan 40% da1am satu bulan

setelah Pex'dagangan perdana-
nya. Target harga saham Total
versi DBSVickers Rp560 kema-
rin ielah tertembus.

"Kami m.em~ target har-. , ..

ga Rp590 ~!11encerminkan
rasio narga saham terhadap

laba bersih per saham [price to

earning ratiolPER] sebesar
13,3 kali 2007 atau 5% premi-
um dari PER pasar yang men-
capai 12,6 kali," ujamya.

Target harga itu dibuat sebe-
sar 5% premium di seluruh
pasar, ditopang ROE perseroan
yang tinggi dan neraca keuang-
an yang sehat. Target iru terhi-
tung konservatif mengingat di
pasar regional, premium harga
saham emiten konstruksi bisa

mencapai15%:' . .

Selama ini, Total Bangun
serius menggarap proyek-pro- .

yek swasta, khususnya kons-
truksi bangunan tingkat tinggi
dan proyek komersial kelas atas
bernilai mahal. Kesuksesan

utama perusahaan konstruksi
ini tercipta karena kemam-
puannya menyelesaikan pro~
yek tepat waktu, terutarna bagi
proyek komersial.

Dengan adanya katalis penu-
runan BIRate dan Inft-astrucrure

Summit II, DBSVickermerek~
mendasikan beli untuk saham

TOn ini. (arif guncoo:ll1@bisnis.ro.id)
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