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Ekspekt(JJ;iMargin Angkat Saham TOTL.
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~ PTTotalBangunPersadaTbk(TOTL)diperkirakan
mampumembukukankenaikanlababersihrata-
rata30% pertahundalamtigatahunke depan,
seiringpengerjaanproyekdenganskemakontrak
langsungyangakanmenghasilkanmarginbersih
lebihtinggi.Bagaimanadenganprospek
penguatansahamnya?

TQtalPersada merupakan per-
usahaan yang bergerak di bidang
jasa kQnstruksi dan kegiatan lain
yang berkaitan dengan bidang
usaha tersebut PerserQantelahme-
mula!kegiatan usaha kQmersialnya
pada1970. ' ,

Pada PQsisi30Juni 2010, saham
ditempatkan dab.disetQrperserQan
be,JumIah 3,41miliar unit PT To-
tal Inti Persada menguasai 1,92mi-
liar unit (56,50%);PinartQ SutantQ
yang menjabat sebagai kQmisaris
memiliki 62,23 juta'unit (1,83%);
KQmajaya yang juga komisaris
mempunya! 24,8 juta unit (0,73%);
dan saham masyarakat 1,39miliar
(40,95%).

TQtal Persada telah merevisi tar-
get perQlehan kQntrak baru tahun
ini dari Rp 2,triliun menjadi Rp 3,5-
4 triliun, tumbuh 11,76%dibanding-
kan tahun lalu Rp 1,7 triliun. Hingga
semester 1-201~,To.tal Persada telah
meraih kQntrak baru sebesar Rp 1
triliun. KQntrak tersebut berasal
dari lima kQntrak prQyek, yaitu
pembangunanan gedung Rama--
yana Departemen StQre, Binus
Trans Studio. Bandung, Saverign
Plaza, Lagai Bay Mall Bintan, dan
mu Belu Pawer Plant

Pada Agustus lalu, PT Intiland
DevelQpment10k (DILD) juga me-
n\!!ljuk perseraan sebagai kantrak,
tar utama pembimgunan aparte-
,men 1Park Residences, dengan

, nilai kantrak Rp 300 miliar. "Karoi
akan membangun apartemen
1Park Residences tahun ini dan di-
targetkan selesai paruh pertama
2012,"ujar Chief OperatingOfficer
(COO) dan WakHPresiden Direk-
tur Intiland SuhendrQ Ji'rabawa,
pada Agustus lalu.

Namun, perusahaan ini hanya
menganggarkan belanja madal
(capitalexpenditure/capeX) Rp 10
miliar untuk mendukung pemba-

, ngunan prayek-prayek yang dipe-
rQlehtahun ini. Anggaran tersebut
tidak besar karena perserQantidak
berniat membeli peralatan baru
dan lebih banyak menyewanya.

Dana capex akan digunakan untuk
membeli alat-aiat kedl dan mainte-
nance, yang akan dibiayai dengan
dana kas internal.

TQtal Persada menargetkan tatal
pendapatan Rp 1,7 triliun tahun ini,
sarna besar dengan pencapaian
tahun sebelumnya. SedangJran laba
bersih diharapkan meningkat se-
kitar 15%menjadi Rp 57,5-60 millar.

Hingga semester 1-2010,' p'er-
seroan telah membukukan penda-
patan usaha Rp 712,87 miliar, turun
15,16% dari periade yang sarna
tahun sebelumnya Rp 840,28 miliar.
Walaupun begi1:1,1,perusahaan ini
mampu membukukan peningkatan
laba bersih 37,59%menjadi Rp 34,07
miliar dari sebelumnya Rp 24,76
miliar. Earning per share (EPS) pun
naik menjadi Rp 12,39 dari sebe-
lumnya Rp 9,12.

Sementara itu, TQtal Persada te-
ngah memerluas bisnisnya ke sek-
tar praperti di Ubud, Bali, dengan
membentukanak usaha baru de-
ngan nama PT TQtal Persada Devel-
apment (TPD). Perseroan menye-
diakan dana Rp 50 miliar dari kas
internal ootuk membiayainya.

Praspek Bisnis
AnallsCIMBSecuritiesErwanTe-

guh memprQyeksikan, rata-rata
pertumbuhan EPSperseraan daiam

, tiga tahun ke depan naik menjadi
30%dari sebelumnya 18%.Perseroan
akan mendapatkan margin bersih
(net mergin) yang lebih tinggi dati
skema kantrak prayek kanstruksi
langsung. "Sedangkan peluncuran
proyek praperti di Ball akan mulai
berdampak terhadap pendapatan
tahun 2011-2012," katanya.

Menurut dia, prayek kanstruksi
yang tengah dikerjakan TQtal Per-
sada dengan skema kantrak lang-
sung mampu memberikan fee 5-7%
karena menekan biaya kantrak
lebih rendah. Sedangkan prQyek
praperti di Ball bisa memberikan net
margin sekitar 15%,jauh lebih tinggi
datipada jasa kantruksi sekitar 34%.

"Karena itu, kami pun menaik-
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kan asumsi margin kQtor perseroan
menjadf13-14% pada2011-2012 dati
sebelumnya 11-12%, terutama ka-
rena ada kantribusi dari prayek
prQperti," imbuhnya.

TQtal Persada diperidrakan ,bisa
menyelesaikan empat prQyek kim-
struksi akhir 2010 atau awai tahun
2011. Empat proyek terdiri alas dua
gedung perkant6ran di area Ku-
ningan Uakarta Selatan), sebuah
rumah saldt di Kedaya, dan mega-'
blQk Central Park Gakarta Barnt).

Analis Waterfrant Securities
Isfhan Hehny Arsad menambahkan,
bisnis jasa kanstruksi di Indanesia
masih tumbuh bagus hingga 2-3
tahun mendatang, seiring pertum-
buhan ekanQmi yang di atas5% per
tahoo. "Selain proyek properti yang
banyak dibangun swasta, perusa-
haan kantraktQr bisa mengerjakan
banyak prQyek infrastruktur pe-
merintah," katanya.

Dia juga berpendapat, besaran
bisnis TQtal Persada paling keci1 di-
bandingkan dengan bisnis emiten
kQntruksi yang Ustingdi Bursa Efek
'IndQnesia, yakni ,PT Wijaya Karya
Thk (WIKA), PT ADhi Karya 10k
(ADHI), dan PT PP 10k (PTPP).
Narnoo, perserQan merupakan peru-
sahaan yang relatif efisien. Peru-
sahaan ini diperkirakan mampu
membukukan net profit mergin
(NPM) 4,7%tahoo 2010,harnpirsama
dengan Wijaya Karya yang 5,5%.
Sedangkan NPM Adhi Karya sekitar
2,2%dan PT PP'1,8% tahOO ini.

Target Harga
TOTL ditutup menguat Rp 10

'"

(4,17%) menjadi Rp 250 pada Rabu
(13/10), dengan valume transaksi
16 juta unit. Harga penutupannya
kemiuin merupakan level tertinggi
pada han yang sama, dengan pasisi
terendah Rp 240.

Erwan tidak m<:,ngubah reka-
mendasi outperformTOTL, dengan
target harga lebih tinggi menjadi
Rp 315 dati sebelumnya Rp 300. Pro-

yeksi h~g,~,!e! l~:'~~!,~~!~~P"~ b'?"':
ngan asumsl aoa' perserQan Isa
tumbuh 14-30%,dan harga saham-
nya diskQnlebih rendah 20%dati '
target rasiQharga saham'terhadap
laba bersihnya (price to earning
ratio/PER) sekitar 15 kill.

"Setelah sempat underpedorm
atas saham-saham satu sektQrnya
karena praspek pertumbuhannya
di bawah rata-rata,target harga sa-
hamTOT!. sekaianglayakdinaik-
kan lagi karena ditapang Qleh
kenaikan marginnya," katanya.

Menurut Isfhan, sahamTOTL
masih lebih murah diIihatPER-nya
dibandingkan dengan saham sek-
tar kQntruksi lainnya. Pada penu-
tupan kemarin, TOTL masih me-
miIikiPER 13,59kall,dibandingkan
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WlKA telah 15,2 kaIi, dan ADHI
sudah 42 kill.

"Karena itu, TOTL berpQtensi
menguat setidaknya hingga pasisi
Rp360jika PER-nyakita tingkatkan
menjadi 15 kali," katanya.

Hanya saja, dia juga mengingat-
kan', rata-rata kapitalisasi pasar
(market ca'pitalitation) saham
TOTL lebih rendah dibandingkan
deng~

t,.~\\t..~}itrsektQ?Jtl,~,J;~!;~!,a
rata-ra a'VQlUme ansaKInya Juga
relatif tidak besar. TOTL hanya
memiliki kapitalisasi pasar Rp 800
1lliliar, dibandingkan W1KA menca-
pai Rp 4 triIiun, ADHI Rp 1,8 triliun,
dan PTPP Rp 4 triliun.

,tipsTOTl "',.',

Erwan Teguh «(1MB Securities)
.:. Jangkamenengah-panjang:

Outperform
.:. Target harga : Rp 315
.:. PQtensikenaikanRp65 (26%)

Isfhan Helmy Arsad (Water-
front Securities)

.:. Jangka menengah-panjang :
Buy

.:. Target harga : Rp 360

.:. PQtensikenaikan Rp 110 (44%)

..

DISCLAIMER: Materi IUlisan inl ha-

nya memberikan infarmasi dan bukan

sebaga; rekamendasi atau ajakan
kepada siapapun untuk membeli atau

menjual efek tertentu, Kep~tusan
melakukan transaksi saham sepe-
nuhnya menjadl langgung jawab
pemodal:




