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  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -6.4% 1.6% -3.1% -14.9% 

Rel. Ret. -14.3% -1.1% -3.0% -31.9% 

Mampu Menjaga Pertumbuhan Kinerja 

 BSDE membukukan pendapatan 1Q22 senilai IDR 2,0 triliun (+21,4% YoY Vs. IDR 1,7 triliun 

1Q21). Total pendapatan dikontribusikan oleh penjualan rumah tapak seperti: BSD City, Grand 
Wisata Bekasi, Kota Wisata Cibubur. Kenaikan terjadi pada semua lini pendapatan, baik real 

estate maupun recurring income. 

 Penjualan real estate tumbuh 20,1% YoY menjadi senilai IDR 1,6 triliun, ditopang oleh land and 

building yang tumbuh 7,6% YoY menjadi senilai IDR 1,4 triliun. Sementara, land and strata title 
catatkan pertumbuhan signifikan hingga 260,2% YoY menjadi senilai IDR 240 miliar. Adapun, 

recurring income tumbuh 27,3% YoY menjadi senilai IDR 398 miliar. 

Menekan COGS  

 Walaupun margin tahunan tertekan, namun secara kuartalan, BSDE mampu mencatatkan 

kenaikan pada seluruh marjin, yaitu GPM, OPM dan NPM menjadi 62,1%; 31,1%; dan 17,2% 
dari 4Q21. Didorong oleh keberhasilan Perseroan menekan total COGS turun 10,0%; dengan 

real estate COGS turun 26,9%. 

 Mengawali tahun 2022, BSDE mencatatkan laba senilai IDR 347,9 miliar pada 1Q22, jika 

dibandingkan periode sama tahun sebelumnya laba IDR 599,9 miliar. NHKSI Research yakin 

BSDE masih memiliki neraca yang kuat dengan estimasi DER FY22 pada level 0,3x. 

Insentif mendukung Marketing Sales 

 Pada periode 1Q22, BSDE mencatatkan marketing sales IDR 2,0 triliun atau naik 21,6% YoY. 

Capaian ini sebesar 25,9% dari marketing sales tahun 2022 yang ditargetkan senilai IDR 7,7 
triliun. Segmen residensial masih berkontribusi terbesar pada total marketing sales, yang 

didapatkan dari proyek eksisting seperti di BSD City. 

 Selain program internal, target marketing sales ini akan didukung insentif seperti: insentif Pajak 

Pertambahan Nilai Ditanggung Pemerintah (PPN DTP), relaksasi Loan to Value (LTV), maupun 

penghapusan ketentuan pencairan bertahap properti. 

Rekomendasi BUY dengan TP IDR 1.300 

 Selain program promosi internal, pemulihan penjualan properti bagi BSDE untuk tahun ini juga 

didukung oleh insentif PPN DTP antara 25%-50%. Untuk itu, kami estimasi kenaikan 

pendapatan FY22E dapat mencapai IDR 7,8 triliun atau tumbuh 2,8% YoY. 

 NHKSI Research mempertahankan rating BUY dengan TP IDR 1.300. Adapun, risiko yang 

mempengaruhi proyeksi TP kami yaitu: kenaikan suku bunga, yang akan mempengaruhi 

kemampuan daya beli masyarakat dalam membeli properti. 

Buy 

Target Price (IDR)  1,300 

Consensus Price (IDR) 1,374 

TP to Consensus Price -5.3% 

vs. Last Price +39.0% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 935 

Price Date as of June 8, 2021 

52 wk Range (Hi/Lo) 1,225/880 

Free Float (%) 37.9 

Outstanding sh. (mn) 21,171 

Market Cap. (IDR bn) 19,795 

Market Cap. (USD mn) 1,369 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 33.39 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 32.46 

Foreign Ownership 53.7% 

  

Property  
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Share Price Performance 

BSDE mencatatkan laba bersih senilai IDR 347,9 miliar pada 1Q22, dibandingkan 1Q21 senilai 

IDR 599,9 miliar. Tekanan ini dipengaruhi oleh Perseroan yang tidak mencatatkan 

pendapatan lain-lain yang signifikan seperti tahun 2021. Pada 1Q21, BSDE sempat 

mencatatkan pendapatan bunga dan investasi senilai IDR 105,2 miliar, serta keuntungan dari 

akuisisi saham entitas anak senilai IDR 153,9 miliar.  

Unit: IDR bn, %, x 

  

Arief Machrus 
(021) 5088 9127 

arief.machrus@nhsec.co.id  

 

  2021A 2022E 2023E 2024E 

Revenue 7,655 7,872 8,459 8,962 

Growth 23.8% 2.8% 7.4% 5.9% 

Net Profit                   1,349           1,706           2,098           2,755  

Growth  389.0% 26.5% 23.0% 31.3% 

EPS (IDR)                     70                89                109              143  

P/E 14.4x 14.7x 14.7x 14.7x 

P/BV 0.5x 0.7x 0.8x 1.0x 

EV/EBITDA 6.8x 7.7x 8.6x 10.3x 

ROE 3.8% 4.5% 5.4% 6.7% 

DER  0.3x 0.3x 0.3x 0.4x 
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Source: Company Data, NHKSI Research 

Marketing Sales | 2017 - 2023E 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Quarterly Income (IDR bn) | 1Q20 - 1Q22 

Net Profit 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Performance Highlights in Charts 

Margin Ratio  

Source: Company Data, NHKSI Research 

3-Year Forward P/E Band 

Source: Company Data, NHKSI Research 

3-Year Discount to NAV Band 

Source: Company Data, NHKSI Research 
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Summary of Financials 

Source: Company Data, NHKSI  Research 
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NH Korindo Sekuritas Indonesia (NHKSI) Stock Ratings 

1. Based on a stock’s forecasted absolute return over a period of 12 months from the date of publication. 

2. Rating system based on a stock’s potential upside from the date of publication  

 Buy  : Greater than +15% 

 Overweight   : +5% to +15% 

 Hold  : -5% to +5% 

 Underweight : -5% to -15% 

 Sell  : Less than -15% 
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