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Mengarungi Bursa

yang lagi Lesu

Mencari celah peluang IPO Total Bangun Persada

Di tengah bursa yang sedang
lesu, PT Total Bangun Persada
akan masuk ke bursa saham.
Yang menarik, kinerja Total
menunjukkan pertumbuhan
yang pesat. Tapi, layakkah in-
vestor runya?

Markus Sumartomdijon, Yohan R,
Djumyati Partowidjaja

emam piala dunia kali ini la-
Dgi-lap‘.i membuat bursa sa-

ham sepi. Tampaknya para
pemain saham lebih suka bertarh
pada guliran si kulit bundar itu di
lapangan hijau, ketimbang bermain
saham.

Banyak pelaku pasar vakin, sela-
ma sebulan penyelenggaraan piala
dunia ini, bursa saham memang
akan melemah. Bahkan, banyak
pula yang pesimistis, bursa tak
akan segera pulih. Sebab, lompat-
an indeks sebelumnya yang me-
nembus 1550 jauh melebihi nilai
wajamya, sehingga indeks me-
mang harus terkoreksi menuju ni-
lai wajarnya di kisaran 1.200-1.300.

Namun, di tengah pandangan
kuyu itn masih ada perusahaan
yang berani melanjutkan niatnya
masuk ke bursa Jakarta. Salah
satunya PT Total Bangun Persada.
Menurut prospektus awalnya, ma-
58 penawaran saham Total akan di-
mulai 3-5 Juli 2006. Tanggal penca-
tatan saham (listing) diperkirakan
pada 12 Juli 2006.

Melihat kondisi bursa yang te-
ngah melemah, banyak orang ragu
bahwa IPO perusahaan kontraktor
yang cukup terkenal ini bakal suk-
ses. Namun, sebagian tetap opti-
mistis. Selain melihat prospek bis-
nis konstruksi yvang bagus, penja-
min emisi (lead wnderoriter) 1PO
ini adalah perusahaan sekuritas
asing: CLSA Indonesia. Di bursa
ada semacam keyakinan bahwa
keterlibatan sekuritas asing menja-
di jaminan sukses sebuah TPO.

Lebih banyak bermain di
proyek swasta

Dis, menilik jadwal penawaran
perdana yang berlangsumg 3 Juli
2006—pekan terakhir piala du-
nia—boleh jadi TPO Total ini akan

menarik minat  investor yang
mengantisipasi  kenaikan indeks,
yang biasanya terjadi setelah piala
dhunia berakhir.

Rencananya, Total akan menggu-
nakan 65% dana hasil IPO itu untuk
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memperkuat kas yang memung-
kinkan Total bisa mengerjakan
lebih banyak proyek baru. Para
analis menilai positif hal ini, sebab
akan menopang pertumbuhan
kinerja Total.
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Bagaimana kinerjanya selama
ini? Menurut Jaganathan, Kepala
Analis Eficorp Securities, untulk
menilai prospek saham PO, kita
harus melihat kinerjanya selama li-
ma tahun. Nah, sepanjang lima ta-
hun terakhir, perusahaan ini me-
nunjukkan pertumbuhan vang cu-
kup bagus.

Tahun 2001, pendapatan perusa-
haan kontraktor ini baru Rp 426 mi-
liar. Tahun 2005 lahy, pendapatannya
sudah meningkat menjadi Rp 1,16
triliun. Astinya, pendapatan Total
bertumbuh 172% dalam lima tahun,
atau secara rata-rata sederhana naik
34,5% per tahun. Adapun laba ber-
sihnya naik pesat dari Rp 4 miliar ta-
hun 2001 menjadi Rp 97 miliar tahun
2005. "Pertumbuhan ini jelas sangat
menakjubkan, naik 1000 per tahun,®
puii Betrand Raynaldi, analis Panca
Global Sekuritas.

Sejak 2003, perusahaan ini telah
mengerjakan 193 provek. Tapi,
hampir selunih proyek vang diker-
jakan perusahaan vang berdiri 36
tahun silam ini merupakan proyek

Nah, IPO ini tentu
akan menarik
bila harga saham
Total berada di
bawah harga
saham Adhi

Karya yang
prospeknya lebih
bagus.

properti milik swasta. "Proyek
swasta rentan dengan ketidakpas-
tian pembayaran,” sergah Betrand.

Dibandingkan dengan Adhi Kar-
¥a, perusahaan kontraktor yang
sudah lebih duln mejeng di bursa,
Bertrand melihat bisnis Adhi lebih
aman. Sebab, Adhi lebih banyak
menangani proyek infrastruktur
milik pemerintah. Jika program in-
frastrukitur bergulir, selaku perusa-
haan pelat merah, Adhi juga berpe-
luang besar kebagian provek.

Meskipun  begitu, "Di bisnis
konstruksi, Total masih diperhi-
tungkan, karena banyak konstruk-
si properti menggunakan Total”
ujar Bertrand. Maka, menurut para
analis, kehadiran Total bisa menja-
di alternatif lain bagi investor yang
hendak bermain di saham kons-
truksi di samping Adhi Karya.

Layakkah investor membur sa-
ham Total saat IPO? Ini jelas ter-
gantung dari berapa harga pena-
warannya di pasar perdana. Sa-
yangnya, hingga saat ini, belum
ada informasi mengenai berapa
harga [PO saham Total,

Menurut hitungan Bertrand, se-
belum IPO jumlah saham Total se-
banyak 2,45 miliar dan nilai ekui-
tasnya Rp 308 miliar. Dari data ini,
dia menghitung nilai buku (book
valie) saham Total adalah Rp 125
per saham.

Bandingkan saja, saat ini harga
saham Adhi Karva sekitar tiga kali
nilai bukumya. Nah, [PO ini tentu
akan menarik bila harga saham To-
tal berada di bawah harga saham
Adhi Karya vang prospeknya lebih
bagus, Artinya, saham Total mena-
rik untuk dibeli investor jika harga
penawaranmya berada di bawah ti-
ga kali nilai bukunya, atan di ba-
wah Rp 375 per saham.

Oh, va, untuk membuat saham
ini lebih likuid di pasar selunder,
setelah [PO, para pemegang saham
Total yang lama juga berencana
melepas 22,3% dari saham pendiri
Total lewat mekanisme private
placement. Kalan ditotal, jumlah
saham Total yang beredar di pasar
mencapai 33.2%. "Harga placement
pasti di atas harga saham perda-
na,” ucap Betrand. a




