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Ekspekitast Margin Angkat Saham TOTL

Oleh Abdul Muslim

P PT Total Bangun Persada Tbk (TOTL) diperkirakan
mampu membukukan kenaikan laba bersih rata-
rata 30% per tahun dalam tiga tahun ke depan,
seiring pengerjaan proyek dengan skema kontrak
langsung yang akan menghasilkan margin bersih
lebih tinggi. Bagaimana dengan pmmpek

penguatan sahamnya?

Total Persada merupakan per-
usahaan yang bergerak di bidang
jasa konstruksi dan kegiatan lain
yang berkaitan dengan bidang
usaha tersebut. Perseroan telah me-
mulai kegiatan usa.ha komersialnya
pada 1970.

Pada posisi 30 Juni 2010, saham
ditempatkan dan disetor perseroan
berjumlah 3,41 miliar unit. PT To-
tal Inti Persada menguasai 1,92 mi-
liar unit (56,50%); Pinarto Sutanto
yang menjabat sebagal komisaris
memiliki 62,23 juta unit (1,83%);
Komajaya yang juga komisaris
mempunyal 24,8 juta unit (0,73%);
dan saham msyarakat 1,39 miliar
(40,95%).

Total Persada telah merevisi tar-
get perolehan kontrak baru tahun

. ini dari Rp 2riliun menjadi Rp 3,5
4 triliun, tumbuh 11,76% dibanding-
kan tahun lalu Bp 1,7 triliun. Hingga
semester -2010, Total Persada telah
meraih konfrak baru sebesar Rp 1
triliun. Kontrak tersebut berasal
dari lima kontrak proyel, yaitu
pembangunanan gedung Rama--
yana Departemen Store, Binus
Trans Studio Bandung, Soverign
Plaza, Lagoi Bay Mall Bintan, dan
Ulu Belu Power Plant, ;

Pada Agustus lalu, PT Intiland
Development Tbk (DILD) juga me-
nunjuk perseroan sebagal kontrak-
tor utama pembangunan aparte-
men 1Park Residences, dengan

. nilai kontrak Rp 300 mﬂmr

akan membangun apartemen
1Park Residences tahun ini dan di-
targetkan selesai paruh pertama
2012,” ujar Chief Operating Officer
(COQ) dan Wakil Presiden Direk-
tur Intiland Suhendro Prabowo,
pada Agustus lalu.

Namun, perusahaan ini hanya
menganggarkan belanja modal
(capital expenditure/capex) Rp 10
miliar untuk mendukung pemba-

_ ngunan proyek-proyek yang dipe-
roleh tahun ini. Anggaran tersebut
tidak besar karena perseroan tidak
berniat membeli peralatan baru
dan lebih banyak menyewanya.

Dana capex alan digunakan untuk
membeli alatalat kecil dan mainte-
nance, yang akan dibiayal dengan
dana kas internal.

Total Persada menargetkan total
pendapatan Rp 1,7 triliun tahun i ini,

- sama besar dengan pencapaian

tahun sebelumnya. Sedangkan laba
bersih diharapkan meningkat se-
kitar 15% menjadi Rp 57,5-60 miliar.

Hingga semester [-2010, per-
seroan telah membukukan penda-
patan usaha Rp 712,87 miliar, turun
15,16% dari periode yang sama
tahun sebelumnya Rp 840,28 m.lhar
‘Walaupun beg|tu, per ini
mampu membukukan p
laba bersih 37,50% meu]adl 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, Total Persada te-
ngah memerluas bisnisnya ke sek-
tor properti di Ubud, Bali, dengan
membentuk anak usaha baru de-
ngan nama PT Total Persada Devel-
opment (TPD). Perseroan menye-
diakan dana Rp 50 miliar dari kas
internal untuk membiayainya.

Prospek Bisnis

Analis CIMB Securities Erwan Te-
guh memproyeksikan, rata-rata
pertumbuhan EPS perseroan dalam

.tiga tahun ke depan naik menjadi

30% dari sebelumnya 18%. Perseroan
akan mendapatkan margin bersih
(net mergin) yang lebih tinggi dari
skema kontrak proyek konstruksi
langsung. “Sedangkan peluncuran
proyek properti di Bali akan mulai
berdampak terhadap pendapatan
tahun 2011-2012," katanya.
Menurut dia, proyek konstrulksi
vang tengah dikerjakan Total Per-
sada dengan skema kontrak lang-
sung mampa memberikan fee 57%
karena menekan biaya kontrak
lebih rendah. Sedangkan proyek
propert di Bali bisa memberikan net
margin sekitar 15%, jauh lebih tinggi
daripada jasa kontruksi sekitar 3-4%.
“Karena itu, kami pun menaik-

kan asumsi margin kotor perseroan
menjadf 13-14% pada 2011-2012 dari
sebelumnya 11-12%, terutama ka-
rena ada kontribusi dari proyek
propert,” imbuhnya.

Total Persada diperkirakan bisa
menyelesaikan empat proyek kon-
struksi akhir 2010 atau awal tahun
2011, Empat proyek terdir atas dua
gedung perkantoran di area Ku-
ningan (Jakarta Selatan), sebuah

rumah sakit di Kedoya, dan mega--

blok Central Park (Jakarta Barat).

Analis Waterfront Securities
Isthan Helmy Arsad menambahlan,
bisnis jasa konstruksi di Indonesia
masih tumbuh bagus hingga 2-3
tahun mendatang, seiring pertum-
buhan ekonomi yang di atas 5% per
tahun. “Selain proyek properti yang
banyak dibangun swasta, perusa-
haan kontraktor bisa mengerjakan
banyak proyek infrastruktur pe-
merintah,” katanya.

Dia juga berpendapat, besaran
bisnis Total Persada paling kecil di-
bandingkan dengan bisnis emiten
kontruksi yang fisting di Bursa Efek

Indonesia, yakni PT Wijaya Karya

Thk (WIKA), PT ADhi Karya Thk
(ADHI), dan PT PP Tbk (FTFP).
Namun, perseroan meriipakan peru-
sahaan yang relatif efisien. Peru-
sahaan ini diperkirakan mampu
membukukan net profit mergin
(NPM) 4,7% tahun 2010, hampir sama
dengan Wijaya Karya yang 5,5%.
Sedanglan NPM Adhi Karya sekitar
2,2% dan PT PP 1,8% tahun ini.

Target Harga
TOTL ditutup menguat Rp 10

muesm DilpTING CRTAVIAND

(4,17%) menjadi Rp 250 pada Rabu
(13/10), dengan volume transaksi
16 Juta unit. Harga penutupannya

merupakan level tertinggi
pada hari yang sama, dengan posisi
terendah Rp 240.

Erwan tidak mengubah reko-
mendasi outperformTOTL, dengan
target harga lebih tinggi menjadi
Rp 315 dari sebelumnya Rp 300. Pro-
yelksi harga tersebut t ditetapkan de-
ngan asumsi labd perséroan biza
tumbuh 14-30% dan harga saham-

nya diskon lebih rendah 20% dari’

target rasio harga saham terhadap
laba bersihnya (price fo earning
ratio/ PER) sekitar 15 kali.
“Setelah sempat underperform
atas saham-saham satu sektornya
karena prospek pertumbuhannya
di bawah rata-rata, target harga sa-
ham TOTL sekarang layak dinaik-
kan lagi karena ditopang oleh
kenaikan marginnya,” katanya.
Menurut Isfhan, saham TOTL
masih lebih murah dilihat PER-nya
dibandingkan dengan saham sek-

tor kontruksi lainnya, Pada penu-

tupan kemarin, TOTL masih me-
miliki PER 13,59 kali, dibandingkan

‘WIKA telah 15,2 kali, dan ADHI
sudah 42 kali.

“Karena itu, TOTL berpotensi
menguat setidalenya hingga posisi
Rp 360 jika PER-nya kita tinglkatltan
menjadi 15 kali,” katanya.

Hanya saja, dia juga mengingat-
kan, rata-rata kapitalisasi pasar
(market capitalitation) saham
TOTL lebih rendah dibandingkan
dengan saham di sektornya karena
rata-rata volume transakinys juga B
relatif tidak besar. TOTL hanya
memiliki kapitalisasi pasar Rp 800
miliar, dibandingkan WIKA menca-
pai Rp 4 triliun, ADHI Rp 1,8 triliun,
dan PTPP Rp 4 triliun,

Erwan Teguh (CIMB Securities)

% Jangka menengah-panjang :
Outperform

4 Target harga : Rp 315

% Potensi kenaikan Rp 65 (26%)

Isthan Helmy Arsad (Water-
front Securities)
| % Jangka menengah-panjang :
B

uy
> Target harga : Rp 360
% Potensi kenalkan Rp 110 (44%)

DISCLAIMER: Materi tulisan ini ha-
nya memberikan informasi dan bukan

ai rekomendasi atau ajakan
kepga siapapun untuk membeli atay
menjual efek tertentu. Keputusan
melakukan transaksi saham sepe-
nuhnya men;ad[ tanggung jawab
pemodal






