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Rekomendasi  : BUY Wanteg Sekuritas Research

Harga Terakhir : 340

Kami memandang harga saham WSBP di level 340 masih 

terbilang murah dan belum mencerminkan kinerja emiten yang 

sebenarnya. Beberapa pertimbangan yang mendasari hal ini 

antara lain:

Fundamental Emiten yang Kuat Ditambah Dukungan Penuh dari Induk Perusahaan

Kemampuan Mencetak Laba yang Baik dan Menguntungkan Pemegang Saham

Valuasi Harga Saham yang Masih Terhitung Murah

Revisi Target Kontrak 2018 yang Turun Signifikan

Faktor-Faktor Risiko

• Sebagai perusahaan yang bergerak di bidang konstruksi, emiten kerap menghadapi risiko 

keterlambatan pembayaran dikarenakan mayoritas proyek yang ditangani adalah milik pemerintah 

dimana pencairan pembayaran membutuhkan waktu yang cukup lama. Dalam jangka pendek, 

keterlambatan pembayaran dapat menimbulkan masalah likuiditas bagi WSBP

• Di tahun politik 2019, emiten juga turut menghadapi resiko karena WSBP merupakan salah satu 

perusahaan yang cukup diuntungkan dari program-program infrastruktur pemerintah. Perubahan 

arah politik dapat menimbulkan potensi terjadinya pergeseran prioritas pembangunan yang bisa 

menghambat laju proyek-proyek infrastruktur

• Fundamental perusahaan yang solid dengan dukungan kuat dari 

induk perusahaan

• Kemampuan emiten yang baik dalam mencetak laba dan 

memberikan keuntungan bagi pemegang sahamnya

• Harga saham masih diperdagangkan di level bawah secara 

historikal dengan valuasi dibawah kompetitor

WSBP masih mencatatkan kinerja perusahaan yang cukup baik ditandai dengan pertumbuhan laba 

Q3/2018 sebesar 7,15% yoy. Adapun kondisi fundamental perusahaan juga terbilang sehat dengan 

indikasi rasio Debt to Equity sebesar 1,2x atau cukup kecil untuk perusahaan konstruksi.

Selain itu, emiten juga masih mendapatkan dukungan penuh dari induk perusahaannya yaitu 

Waskita Karya (WSKT). Hal ini terlihat dari beberapa kontrak baru yang diperoleh antara lain: 

proyek jalan tol Cibitung—Cilincing, pekerjaan tambahan proyek Kulonprogo I, dan pekerjaan 

tambahan refinery development master plan (RDMP) RU V Balikpapan. Dukungan dari induk ini 

menjadi faktor penting bagi emiten untuk terus mencatatkan kinerja baik di periode mendatang.

WSBP memiliki kemampuan menghasilkan laba yang sangat baik dengan ditandai oleh angka ROA 

di level 9,4% dan ROE di 18,17%. Lebih lanjut lagi, emiten mendistribusikan dividen yang cukup 

tinggi pada pemegang saham yaitu sebesar 75% dari laba tahun 2017 dengan tingkat dividend 

yield  6,95%. Kami memandang hal ini sebagai nilai lebih yang menandakan bahwa perusahaan 

tidak segan untuk membagikan keuntungan bagi pemegang sahamnya namun dengan tetap 

memperhatikan kondisi keuangan perusahaan.

Dengan kondisi fundamental yang solid, harga saham perusahaan saat ini masih diperdagangkan 

di level 340 atau masih jauh dibawah harga IPO tahun 2016 sebesar 490. Adapun harga ini 

mencerminkan PER 6,54x atau masih berada di bawah kompetitor langsungnya yaitu WTON (PER 

8,54x) dimana WSBP memiliki kapitalisasi pasar yang jauh lebih besar dari WTON. Dengan 

pertimbangan tersebut, kami menghitung bahwa harga wajar WSBP berada di level 450.

Di tahun 2018, emiten telah dua kali melakukan revisi target perolehan kontrak dari target awal Rp 

11,52 Trilyun menjadi Rp 6,6 Trilyun atau penurunan sebesar 42,7%. Hal ini menimbulkan 

keraguan terhadap metode perusahaan dalam melakukan perencanaan. Per Oktober 2018, 

kontrak baru yang telah diraih adalah sebesar Rp 4,56 Trilyun atau hampir 70% dari target revisi 

2018.

Untuk tahun 2019, perseroan telah mengumumkan target perolehan kontrak baru di angka sebesar 

Rp 10,54 Trilyun. Meski tahun ini pencapaian kontrak  meleset cukup jauh dari target awal, kami 

memandang target kontrak 2019 cukup realistis untuk dicapai. Pertimbangan utamanya adalah 

saat ini sudah terdapat beberapa proyek jalan tol di wilayah Jawa & Sumatera yang ada di pipeline 

perusahaan. Selain itu emiten juga telah menyiapkan beberapa strategi untuk meningkatkan kinerja 

di tahun depan, antara lain: menyiapkan produk precast baru, penambahan kapasitas produksi, 

dan pengkinian sistem IT 
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