
Please consider the rating criteria & important disclaimer 

NH Korindo Sekuritas Indonesia 

 Company Update | Dec 02, 2024 

Ciputra Development (CTRA) 
Pertumbuhan Tetap Solid, Dukungan 
Pemerintah Diperkirakan Berlanjut 

Ciputra Development Tbk | Summary  

Source: Company Data, Bloomberg, NHKSI Research 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. -8.5% -18.3% 9.7% -8.5% 

Rel. Ret. -6.4% -11.8% 10.0% -9.7% 

Peningkatan di seluruh lini bisnis 

• CTRA melaporkan penjualan pemasaran sebesar IDR 8,68 triliun untuk 9M24, naik 11% YoY dari IDR 7,79 
triliun, mencerminkan 78% dari target penjualan pemasaran perusahaan untuk FY24 sebesar IDR 11,1 triliun.  

• Alasan utama dari menguatnya angka penjualan pemasaran ini adalah insentif pajak pemerintah yang 
diperpanjang hingga akhir FY24, dengan 26,3% dari total penjualan pemasaran pada 9M24, atau sekitar IDR 
2,28 triliun, dibebaskan dari PPN.  

• Meskipun terjadi penurunan besar pada penjualan apartemen dan perkantoran (masing-masing –46% dan –
52%), pendapatan keseluruhan dari segmen pengembangan property meningkat 6,3% (IDR 5,40 triliun vs. 
IDR 5,08 triliun). 

• Hal ini disebabkan oleh penjualan rumah, ruko, dan kavling tanah, yang meningkat 17,7% YoY (IDR 4,95 
triliun vs. IDR 4,21 triliun).  

• Demikian pula segmen pendapatan berulang, yang mana melonjak 13,9% YoY. Alasan utamanya adalah 
peningkatan grafik pengunjung & harga sewa di pusat perbelanjaan, serta tingkat hunian hotel & RevPAR 
yang lebih tinggi. 

 

Peluncuran proyek-proyek utama & kedepannya  

• CTRA baru saja meluncurkan Kawasan hunian premium baru, CitraLand Gresik, pada September 2024, yang 
menyumbang marketing sales sebesar IDR 136 miliar untuk 9M24. 

• Perusahaan juga meluncurkan klaster baru di beberapa proyek yang sudah ada di 3Q24, termasuk di 
CitraLand Surabaya, CitraGarden City Jakarta, CitraGarden Bintaro, dan CitraRaya Tangerang. CitraLand 
Surabaya memberikan kontribusi terbesar untuk marketing sales 9M24, yaitu sebesar IDR 1,2 triliun.  

• CTRA juga terus mengembangkan proyek-proyeknya di Tanjung Morawa & Sampali, Deli Serdang dan Medan. 

 

Pemerintah terus mendukung sektor properti  

• Insentif pajak pemerintah telah sangat membantu sektor properti di FY24, dengan keseluruhan marketing 
sales tetap kuat meskipun tingkat suku bunga tinggi.  

• Saat ini rencananya insentif tersebut akan diperpanjang hingga FY25, dengan pemerintah berharap bahwa 
penghapusan pajak atas penjualan properti akan membantu melawan lemahnya daya beli konsumen.  

• Program tiga juta rumah oleh Presiden Prabowo juga diharapkan dapat memberikan dorongan tambahan 
untuk sektor properti, dengan para pelaku industri berharap adanya insentif lebih lanjut untuk sektor properti.  

• Dengan inflasi yang terkendali di sebagian besar wilayah dunia, penurunan suku bunga juga diperkirakan 
akan terus berlanjut dalam beberapa bulan ke depan, yang mana dapat menjadi katalis bagi industri ini.  

 

Rekomendasi BUY dengan TP di IDR 1,400 

• Kami mempertahankan BUY untuk CTRA dengan target harga yang telah disesuaikan pada IDR 1.400. Harga 
ini mencerminkan rasio PBV 1,25x, atau kurang lebih setara dengan PBV 5 tahun SD+1 CTRA. Harga saat ini 
diperdagangkan pada PBV 0,95x.  

• Risiko 1) Penurunan daya beli masyarakat 2) Ketidakpastian suku bunga akibat Trump 3) Ketidakpastian 
kelanjutan insentif pajak 

Buy 
Target Price (IDR)  1,400 

Consensus Price (IDR) 1,617 

TP to Consensus Price -13.4% 

Potential Upside +31.6% 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 1,070 

Price Date as of Nov 29, 2024 

52 wk Range (Hi/Lo) 1,430 / 1,055 

Free Float (%) 43.1 

Outstanding sh.(mn) 18,536 

Market Cap (IDR bn) 19,833 

Market Cap (USD mn) 1,251 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 29.8 

  

  

Property  

Real Estate Owner & Developer 

Bloomberg CTRA IJ 

Reuters CTRA.JK 

 

Share Price Performance 

Ciputra Development (CTRA) mencatat kenaikan 8% YoY untuk pendapatan (IDR 7,12 triliun vs. 

IDR 6,59 triliun) dan laba bersih (IDR 1,28 triliun vs. IDR 1,18 triliun) untuk periode 09M24. 

Kinerja yang kuat ini disebabkan oleh pertumbuhan yang solid di segmen pendapatan berulang 

dan pengembangan properti, yang masing-masing naik 14% dan 6% YoY.  

Unit: IDR bn, %, x 
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Source: Company Data, NHKSI Research 

CTRA Quarterly Marketing Sales (IDR bn) | 3Q22 - 3Q24 

Source: Company Data, NHKSI Research 

CTRA Quarterly Revenue (IDR bn) | 3Q22 - 3Q24 

CTRA Presales per Unit Price| 2020 - 9M24 

Source: Company Data, NHKSI Research 

CTRA Margin Ratios | 3Q22 - 3Q24 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Performance Highlights in Charts 

CTRA Presales per Location| 9M24 

Source: Company Data, NHKSI Research 

CTRA Revenue Breakdown | 9M23 vs 9M24 

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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