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Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Kamis, 6 (021) 2980 3111 ext. 52117

April 2017 cenderung mengalami kenaikan didorong oleh
kekhawatiran pelaku pasar atas kebijakan dari Bank Sentral
Amerika.

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 5 bps dengan rata- rata Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara
mengalami kenaikan sebesar 1, bps dimana kenaikan imbal hasil yang cukup

besar terjadi pada tenor 6 - 15 tahun. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan T

tenor pendek (1-4 tahun) mengalami perubahan berkisar antara 1 - 2 bps dengan
didorong oleh adanya perubahan harga hingga sebesar 10 bps. Sementara itu w500

imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) mengalami

kenaikan yang berkisar antara 2 - 5 bps dengan didorong oleh adanya koreksi 8000

harga hingga sebesar 30 bps dan imbal hasil dari Surat Utang Negara dengan 3

tenor panjang (di atas 7 tahun) yang bergerak dengan kecenderungan mengalami : S

kenaikan berkisar antara 1 - 3 bps dengan adanya perubahan harga hingga i

sebesar 30 bps. -
7

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang cenderung mengalami kenaikan

pada perdagangan kemarin dipengaruhi oleh kekhawatiran investor terhadap B T
kebijakan dari Bank Sentral Amerika dimana Bank Sentral Amerika sebagaimana B R ' ’ '
yang disampaikan dalam pidato Gubernur Bank Sentral Amerika berencana untuk P Y S e
mengurangi portofolio surat utang yang mereka miliki. Sebagaimana yang e Gt B Vekl- TH —— Gout B Vild- 1Y i Bond il - 2015

dikatehui, bahwa sejak melakukan stimulus moneter di tahun 2009 setelah krisis
keuangan global di tahun 2008, Bank Sentral Amerika telah melakukan

mengeluarkan dana yang cukup besar guna mendukung kebijakan moneternya,
melalui pembelian aset berupa US Treasury maupun Efek Bragun Aset KPR Perdagangan Surat Utang Negara
(Mortgage-backed securities/MBS) sehingga likuiditas di pasar keuangan global

dapat diperbaiki. Namun demikian, setelah melakukan kebijakan normalisasi yang m :
diawali dengan penguarangan stimulus (Tapering off) hingga menaikkan suku mmmm
bunga acuan (Fed Fund Rate), Bank Sentral Amerika juga perlu untuk melakukan SRO09 100.10 100.00 100.05 1537.35 760

mengurangi pembelian asset guna mengembalikan neraca keuangan mereka. Hal ERO0ER 109.00 104.25 105.30 107L10 67
tersebut yang dikhawatirkan oleh pelaku pasar akan mendorong kenaikan dari US

Treasury yang akan diikuti oleh kenaikan imbal hasil surat utang global termasuk FROO53 105.35 104.30 105.10 1047.65 32
surat utang yang diterbitkan oleh pemerintah Indonesia. SPNO3170629 98.98 93.96 98.98 1000.00 4
Namun demikian, kami melihat bahwa koreksi harga yang terjadi pada FROO70 108.00 106.40 106.40 903.87 17
perdagangan kemarin masih terbatas, mengingat pelaku pasar masih mencermai FROO72 108.00 102.00 105.30 B246.03 92

bagaimana rencana pengurangan aset tersebut dilakukan oleh Bank Sentral

Amerika di saat pemerintah Amerika juga perlu menerbitkan Surat Utang guna L e e e
menutup defisit anggaran mereka, sehingga kebijakan dari Bank Sentral tersebut FRO056 109.20 107.90 109.14 675.30 42
akan menambah beban pemerintah Amerika untuk menerbitkan Surat Utang SPND3170418 99.90 99.89 99.89 570.00 5
dengan biaya yang lebih tinggi. : : : ’

FROOGO 100.05 100.01 100.05 527.52 4

Secara keseluruhan, koreksi harga yang terjadi pada perdagangan kemarin telah
mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan dengan

tenor 5 tahun dan 20 tahun masing - masing sebesar 2 bps di level 6,780% dan .
7,640%. Adapun imbal hasil seri acuan dengan tenor 10 tahun dan 15 tahun Perdagangan Surat Utang Korporasi
masing - masing sebesar 3 bps di level 7,039% dan 7,413%.

Kenaikan imbal hasil juga terjadi pada Surat Utang Negara dengan denominasi mmmmm

]
mata uang dollar Amerika dimana kenaikan imbal hasil terjadi pada keseluruhan SMIIOIACN]1  idAAA 100.31 100.00 100.24 686.00 8

tenor dengan tenor panjang yang mengalami kenaikan imbal hasil yang lebih ;
besar dibandingkan dengan tenor pendek. Imbal hasil dari INDO-20 mengalami I [ N o) F L L

kenaikan sebesar 2 bps di level 2,510% setelah mengalami koreksi sebesar 5 bps. WSKTO2ACN3  idA-  100.26 100.02 100.20 122.00 7
Sementara itu imbal hasil dari INDO-27 mengalami kenaikan sebesar 6 bps di ;

level 3,91& dengan adanya koreksi harga sebesar 50 bps dan imbal hasil dari SIAISAQ2 ?dA[sy} L el )]
INDO-47 mengalami kenaikan sebesar 8 bps di level 4,853% setelah mengalami AISADL idA  101.32 100.98 101.00 80.00 5
koreksi harga sebesar 140 bps. SANFO2ACN2 idAA- 100.10 100.10 100.10 76.00 1
Volume perdagangan Surat Utang Negara yang terjadi pada perdagangan kemarin MEDCO2ACNA  idA+  100.10 100.00 100.02 58.00 &
senilai Rp13,22 triliun dari 39 seri Surat Utang Negara yang diperdagangkan BCAFD2CCN1  idAAA  101.70 101.65 101.65 45.00 6
dimana volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai Rp2,37 triliun. .

Sukuk Negara Ritel seri SRO09 menjadi Surat Berharga Negara dengan volume BNII015B idAA+ 102.65 102.20 10265 35.00 8
perdagangan terbesar, senilai Rp1,53 triliun dari 760 kali transaksi di harga rata - WSKTO2CN2  idA- 10030 99.85 100.28 35.00 9

rata 100,07% yang diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FRO068 senilai
Rp1,07 triliun dari 67 kali transaksi di harga rata - rata 106,67%.
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Adapun dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang Kurva Imbal Hasil SUN seri Acuan
dilaporkan senilai Rp1,61 triliun dari 32 seri obligasi korporasi yang

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan I Sarana Multi Infrastruktur Tahap I
Tahun 2016 Seri A (SMIIO1ACN1) menjadi obligasi korporasi dengan volume
perdagangan terbesar, senilai Rp686 miliar dari 8 kali transaksi di harga rata -
rata 100,13% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Subordinasi Berkelanjutan it

IT Bank PANIN Tahap II Tahun 2017 (PNBNO2SBCN2) senilai Rp125 miliar dari 2

kali transaksi di harga rata - rata 100,41% RE 1
g r

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan !I_w “,nm

kemarin ditutup melemah sebesar 8,00 pts (0,06%) per dollar Amerika setelah

bergerak degngan mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada

kisaran 13320,00 hingga 13346,00 per dollar Amerika. Pelemahan nilai tukar 58

rupiah tersebut seiring dengan tren pelemahan mata uang regional terhadap

dollar Amerika di tengah kembali menguatnya mata uang dollar Amerika wao - :

terhadap mata uang utama dunia. Pelemahan mata uang regional dipimpin oleh & @‘fﬁm Fids :@W .@f ey .p e‘w ,*‘Apn\ &
Won Korea Selatan (KRW) yang diikuti oleh Dollar Taiwan (TED) dan Ringgit FEPPE LR EE TP ETS TS ﬁ'g

Malaysia (MYR). O S OO T
Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara di pasar
sekunder masih akan berpeluang untuk mengalami koreksi seiring dengan

pergerakan imbal hasil surat utang global yang cenderung mengalami kenaikan . .
serta rencana lelang penjualan Surat Utang Negara pada pekan depan. Indeks Obligasi (INDOBeX)
135

Imbal hasil surat utang global terlihat mengalami kenaikan setelah Bank Sentral
Amerika berencana untuk memperbaiki neraca keuangan mereka yang
dikahwatirkan akan berdampak terhadap pasar keuangan global apabila tidak
dikomunikasikan dengan baik kepada pelaku pasar. Imbal hasil dari US Treasury
dengan tenor 10 tahun ditutup naik terbatas di level 2,346% setelah sempat
berada pada level 2,356% dan untuk tenor 30 tahun ditutup pada level 2,992%.
Sementara itu imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) ditutup pada level
0,256% dan surat utang Inggris (Gilt) dengan tenor yang sama ditutup naik
terbatas di level 1,102%. Kondisi tersebut kami perkirakan masih akan
berdampak terhadap pergerakan harga Surat Utang Negara dengan denominasi
mata uang dollar Amerika.

Dari dalam negeri, rencana lelang penjualan Surat Utang Negara dengan target @6“’ & o _s\\«ﬁ"’ 5@"‘ & @-.6*" & %& & I 4
penerbitan senilai Rp15 triliun pada hari Selasa, 11 April 2017 akan mejadi & & & & & & F &8
faktor yang akan mendorong terjadinya koreksi harga Surat Utang Negara di INDOREG - Campiste  ——INDOBEX-Gout  ——eINDOBEN-COrTOIaNE

pasar sekunder. Menjelang lelang, harag Surat Utang Negara akan cenderung
mengalami koreksi terlebih terhadap seri - seri yang akan dilelang, yaitu
FRO061, FRO059 dan FR0074. Selain itu, investor akan mencermati data

cadangan devisa periode Maret 2017 yang akan disampaikan oleh Bank . .
Indonesia. Kami perkirakan data necara perdagangan di bulan Maret 2017 akan Grafik Resiko
mengalami peningkatan dibandingkan dengan posisi di bulan Februari 2017 yang :

didukung oleh hasil dari penerbitan Sukuk Global oleh pemerintah serta aliran
modal asing yan masuk di pasar keuangan dalam negeri. Hal tersebut
setidaknya akan membatasi penurunan harga Surat Utanag Negara pada
perdagangan hari ini.

Namun demikian, secara teknikal, adanya koreksi harga telah memunculkan
sinya arah perubahan tren dari tren naik menjadi tren penurunan harga. Dengan
didukung oleh posisi harga Surat Utang Negara yang masih berada pada area
jenuh beli (overbought), maka akan membuka peluang terjadinya koreksi harga
di pasar sekunder.

Rekomendasi
Dengan pertimbangan beberapa faktor tersbeut, kami sarankan kepada investor s 22
untuk tetap mencermati pergeraka harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. R §:3i:
Bagi investor dengan horizon investasi jangka pendek, kami sarankan untuk -
mulai melakukan aksi ambil untung terutama pada Surat Utang Negara yang
telah mengalami kenaikan harga yang cukup tinggi, seperti pada seri tenor
panjang. Beberapa seri yang kami lihat relatif cukup mahal diantaranya adalah
seri FRO056, FRO059, dan FR0074.
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Berita Pasar Imbal Hasil Surat Utang Global
*Rencana Lelang Surat Utang Negara seri SPN03170712 (New Country  LastYLD 1D Change %
Issuance), SPN12180412 (New Issuance), FRO061 (Reopening), USA 2356 23364 0020  0.0p8
FRO059 (Reopening) dan FR0074 (Reopening) pada hari Selasa, g:rmany é'ggg g'gg;g g‘ggg g"g;
tanggal 11 April 2017. Japan 0.055 0.058 § -0.003 NS>
Pemerintah akan melakukan lelang Surat Utang Negara (SUN) dalam S5t Kotea 2166 21274 0038 0.018
mata uang Rupiah untuk memenuhi sebagian dari target pembiayaan Singapore 2201 22068 0006 003
dalam APBN 2017. Target penerbitan senilai Rp15.000.000.000.000,00 Thailand 2645 2651 a. 0.006 -0.002
(lima belas triliun rupiah) dengan seri — seri yang akan dilelang adalah India 6.746 7 0-?
Char . Indonesia (USD)  3.869 3855& 0.014  0.0p4
sebagai berikut : Indonesia 7.039 7.0144 0025 0.004
Torme & p— - Malaysia 4131 41214 0010  0.0D2
Conditions China 3.300 33194 -0.019 -0.@06

SPN03170712 | SPN12180412 | FROO61 FRO059 FRO074 SINHGSF < Dloorberd, v Secaries SalcuiEion

Seri (New Issuance)|(New Issuance)| (Reopening) | (Reopening) (Reopening)

Jatuh Tempo | 12 3uli2017 | 12 April 2018 |15 Mei 2022 | 15 Mei 2027 |15 Agustus 2032 Spread US T 10 Yrs—Gov't Bond 10 Yrs

Tingkat Kupon Diskonto Diskonto 7,00000% 7,00000% 7,50000% m woon |

Lelang akan dilaksanakan pada hari Selasa, 11 April 2017, dibuka pukul WNMM
10.00 WIB dan ditutup pukul 12.00 WIB. Adapun hasil dari pelaksanaan ia W L "
akan diumumkan pada hari yang sama dan hasil dari lelang akan e | A fJ “wq e i
didistribusikan pada hari Kamis, tanggal 13 April 2017. Pada kuartal II . ﬁ”’}f ‘«.*ﬁﬁ“‘,‘ i}
2017, pemerintah mentargetkan penerbitan Surat Berharga Negara = er'prl%
melalui lelang senilai Rp138 triliun. Adapun pada kuartal I 2017, . ONb
pemerintah telah menerbitkan Surat Berharga Negara melalui lelang o : -
senilai Rp162,57 triliun.
*PT Pemeringkat Efek Indonesia mengafirmasi peringkat PT e ) 1) 00

Bank Muamalat Indonesia Tbk pada peringkat "idA".
Prospek dari peringkat tersebut adalah stabil. Pada saat yang sama,

Pefindo juga mengafirmasi peringkat Sukuk Mudharabah Subordinasi
Berkelanjutan I Tahun 2012 dan 2013 yang diterbitkan oleh perseroan

pada peringkat "idA-(sy)". raior Rating Govt Bond
AAA | AA | A | BBB | Yield(%)
Peringkat tersebut mencerminkan dukungan yang kuat dari pemegang 1 | 161.36| 207.49| 305.15| 445.51| 6.174
saham utama, posisi pasar perseroan yang kuat di industri perbankan 2 1 196850 207 75| 40792 47176 5689
syariah serta profil likuiditas yang cukup. Hanya saja, peringkat 9L oL 70,88 210,58 AL 6463
tersebut dibatasi oleh kualitas aset yang lemah, tingkat profitabilitas g - 122'22- iii'gg i;é;i :;22: 2'2::
yang dibawah rata - rata serta sturktur permodalan yang moderat. S | acd otk Tens Soss 7
Peringkat perseroan dapat ditingkatkan apabila perseroan mampu T Eal S s sl s
untuk meraih posisi bisnis yang lebih kuat dibandingkan dengan 8 | 16122 227.21| 33457 577.06] 7.246
kompetitornya secara berkelanjutan yang juga diikuti oleh perbaikan 9 | 16178 230.41 337.43 599.40 7.117
yang signifikan atas kualitas aset yang dimiliki oleh perseroan. Hanya 10 | 163.37| 232.62 339.26 624.200 7.077

saja kenaikan peringkat tersebut tidak akan terjadi dalam waktu dekat
ditangah tantangan perseroan untuk memperbaiki posisi resiko
keuangan secara keseluruhan. Di sisi lain, peringkat dapat diturunkan
apabila terdapat pelemahan terhadap kualitas aset, profitabilitas dan
permodalan yang cukup berarti, dimana hal tersebut dapat
menyebabkan terjadinya pelemahan terhadap posisi resiko keuangan.
Pefindo dapat juga menurunkan peringkat perseroan apabila terjadi
perubahan yang material dari struktur pemegang saham, dimana
Pefindo melihat bahwa hal tersebut dapat berdampak negatif terhadap
dukungan dari pemegang saham.

Per Desember 2016, perseroan merupakan bank syariah dengan aset
terbesar kedua di industri perbankan syariah nasional dengan
komposisi pemegang saham adalah Islamic Development Bank
(32,7%), Boubyan Bank, Kuwait (22,00%), Atwill Holding Limited
(17,9%), The National Bank Of Kuwait (8,50%) serta beberapa
pemegang saham institusi dan perorangan.
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Data per 6-Apr-17

Series Coupon Matuity TTM  Price 1D s{':::;d YTM 1DYT™ Ym[bspps;“d Duration m“:;f’m
FR60 6250 15Apr17 002 10003  100.02 120 48%0% 5362% 4  (47.18) 0025 0024
FR28 10.000  15Ju17 027 10117 AVANA" #ALUE! 550%#ALUEI" #VALUE! 0276  0.269
FR66 5250 15May-18 111 9923 9921 ¢ 180 5.971% 5.988% § (171) 1.069  1.038
FR32 15.000 15Jul18 127 11079 11085 §  (620) 6.062% 6.015% ¢ 474 1180  1.146
FR38 11600 15Aug18 136 107.05 106.97 ¢  7.30 6.115% 6.169% § (539) 1284 1246
FR48 9.000 15Sep18 144 10385 103.84 4 170 6.157% 6.170% & (122) 1378 1337
FR69 7875 15Apr19 202 10260 10262 §  (250) 6.484% 6.471% 4 131 1846 1788
FR36 11500 15Sep19 244 11085 110.94 §  (8.40) 6.608% 6.572% ¢ 354 2198 2127
FR31 11.000 15Nov20 361 11333 1133224 090 6768% 6.771% % (026) 299 2901
FRM 12800 15-n21 419 12157 12162 §  (510) 6.794% 6.781% ¢ 125 3358 3242
FR53 8250 15Jul21 427 10525 10535 §  (9.80) 6.810% 6.784% ¢ 250 3645 3525
FR61 7.000 15May-22 511 10093 101.03 & (9.90) 6.780% 6.757% @+ 231 4211 4131
FR35 12900 15-n22 519 12573 12597 §  (2420) 6.913% 6.864% ¢ 48 399 387
FR43 10250  15Jul-22 527 11440 11462 § (2150) 6.939% 6.894% ¢ 453 4203 4062
FR63 5625 15May23 611 9319 9339 §  (19.80) 7.013% 6.971% 4 421 5007 4924
FR46 9500 15Jul23 627 11246 11253 §  (7.50) 7.009% 6.995% ¢ 139 4871 4706
FR39 11.75 15Aug23 636 12385 12398 §  (1250) 7.031% 7.010% 4 215 4785 462
FR70 8375 15Mar24 694 10723 10750 §  (27.60) 7.040% 6.991% ¢ 487 5438 5253
FR44 10.000 15Sep24 744 11614 11635 §  (21.40) 7.163% 7.128% ¢ 341 5585 5363
FR40 11.000 15Sep25 844 12383 12400 §  (2610) 7.184% 7.148% 4 363 5977 5769
FR56 8375 15Sep26 944 10881 109.02 §  (20.50) 7.079% 7.050% ¢ 285 6803 6570
FR37 12000 15Sep26 944 13264 13284 §  (2000) 7.179% 7.155% ¢ 244 6351 6131
FR59 7.000 15May27 1011 9971 9989 §  (1800) 7.039% 7.014% 4 252 7209 694
FR42 10250 15Jul27 1027 12136 121.66 §  (30.10) 7.261% 7.224% ¢ 360 65823 6584
FR47 10.000 15Feb28 10.86 12001 12030 §  (29.30) 7.208% 7.263% 4 349 715 6901
FR64 6125 15May28 1111 9076 9101 § (2450) 7.355% 7.320% ¢ 347 7847 7568
FR71 9.000 15Mar29 1194 11251 11268 §  (16.30) 7.402% 7.383% ¢ 192 7785 7507
FR52 10.500 15Aug30 1336 12469 12457 ¢ 1140 7.535% 7.546% & (1.17) 8002  7.712
FR73 8.750 15May31 1411 11120 11130 §  (9.40) 7.452% 7.441% ¢ 101 8417 8114
FR54 9500 15Jul31 1427 11658 11669 §  (11.00) 7.577% 7.565% ¢ 114 8411 8104
FR58 8250 15un32 1519 10568 10580 §  (20.70) 7.611% 7.58%% ¢ 223 8893 8567
FR74 7500 15Aug32 1536 10077 101.09 §  (3140) 7.413% 7.37% ¢ 343 9302 8969
FR65 6625 15May33 1611 9064 9072 §  (8.00) 7.644% 7.634% 4 093 954  91%
FR68 8375 15Mar34 1694 10646 10645 ¢ 090 7.686% 7.687% & (0.09) 9533 9180
FR72 8250 15May36 1911 10606 10626 §  (1950) 7.640% 7.622% ¢ 187 9889 055
FR45 9.750 15May37 2011 11909 118.80 ¢ 1080 7.846% 7.863% § (173) 969 9333
FR50 10.500 15Jul-38 21.27 12663 12646 ¢ 1680 7.804% 7.908% & (137) 9918 9541
FR57 9.500 15May41 2411 11711 #VANA #VALUE! 7.900% "#VALUE!” #VALUE! 10450  10.053
FR62 6.375 15Apr42 2503 8374 8282 4 9150 7.872% 7.965%% & 975 11334  10.905
FR67 8.750 15Feb44 2685 10827 10827 ¢ 000 7.99%6% 7.996% ¢ - 11139 10711
Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation

Seri Acuan 2017

BANK 33543 375.55 350.07 44276 451.00 361.54 368.63 355.46 517.52 455,92 494.42 500.228

Institusi Pemerintah 44.44 41.63 14891 56.41 52,70 150,13 15866  134.25 49.26 70.57 63.22 55.18
Bank Indonesia * 44 44 4163 14831 56.41 5270  150.13  158.66  134.25 4928 70.57 £3.22 55.18
NON-BANK 61538 792,78 96286 98599 107142 113518 1,222.09 1,239.57 1,279.58 1,324.55 1,327.30 1,328.89
Reksadana 4250 4579 61.60 5148 67.57 76.44 78.51 8565 89.43 8932 8935 89.45
Asuransi 12955 15060 17162 17326 19229 21447 22738 23824 24500 24957 24948 24947
Asing 32383 48135 55852 57832  G0E08 64393  EB498  6ES.81 9183 72327 7607 72791
-Pemerintahan dan Bank Sentral 7333  103.47 11032 11058 11231 11853 11845 12084 12243 12432 12458 12507
Dana Pensiun 35.47 4330 49,83 52.24 56.15 £4.67 3175 87.28 37.68 36.43 36.45 36.36
Individual 32.48 30.41 42.53 41.42 £5.35 4330 46.56 57.75 57.42 £6.20 £5.61 £5.92
Lain - lain 4756 £1.32 78.76 79.27 83.47 8672 10290 10484 10815  109.80 11033 109.77
TOTAL 995,25 1,209.96 1,461.85 1,48516 1,575.12 1,646.85 1,749.38 1,773.28 1,846.36 1,891.04 1,834.94 1,834.94
Asing Beli {Jual) 53,31  137.52 9717 19795  27.763  37.908  40.995 (19.175) 26082 31332 0,635 1.842
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M IDR BGN Cumcy - Last Price 13328
na.

W BBOXY Index - Last Price 1225.88

W Major Wava .

B Intermadiate Wave na.

lL‘ W Mince Wave na.
1 W T 23373
B TrdiOn 123528

Hoving Average(Simple. 10.0) 1222.13
W Moving Aversge(Simple,20.0) 1226.68
W Moving Average{ Simple 60,0) 1237.46

B Pivot R2(Anrually ) Dose] |

—{ "E Pivot RI(Anrually) 2673
B Pivot P{Aanually) 1239.32
Pivot S1{Annmually) 1197.87
Pivor S2(Anmually) 1165.85

¥

1 BECXY

| M nacD(10.20) ~27ss9 |
W sial 7y ~3.8015 L

W Diff 10457

| © M INDOGB7? 05/15/22 Corp - Last Prica 100,927
| W Maior Have . I
B Intermediate Wave
W Minor kave
| H Tendridp
| I IrndrOn
| Moving Average(Sirole.10,0)
| Moving Average(Simple.20,0)
{ W Moving fverage(Simole £0.0)
- mpscr R2(Aemmally)
| H Pivot R1{Anwaslly)
fed W pivot #(Anally)
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MNC Research Investment Ratings Guidance
BUY : Share price may exceed 10% over the next 12 months
HOLD : Share price may fall within the range of +/- 10% of the next 12 months
SELL : Share price may fall by more than 10% over the next 12 months
Not Rated : Stock is not within regular research coverage

PT MNC Sekuritas
MNC Financial Center Lt. 14 - 16
JI. Kebon Sirih No. 21 - 27, Jakarta Pusat 10340
Telp : (021) 2980 3111
Fax:(021) 3983 6899
Call Center: 1500 899

Disclaimer
This research report has been issued by PT MNC Sekuritas. It may not be reproduced or further distributed or

published, in whole or in part, for any purpose. PT MNC Sekuritas has based this document on information
obtained from sources it believes to be reliable but which it has not independently verified;, PT MNC Sekuritas
makes no guarantee, representation or warranty and accepts no responsibility to liability as to its accuracy or
completeness. Expression of opinion herein are those of the research department only and are subject to change
without notice. This document is not and should not be construed as an offer or the solicitation of an offer to
purchase or subscribe or sell any investment. PT MNC Sekuritas and its affiliates and/or their offices, directors
and employees may own or have positions in any investment mentioned herein or any investment related thereto
and may from time to time add to or dispose of any such investment. PT MNC Securities and its affiliates may act
as market maker or have assumed an underwriting position in the securities of companies discusses herein (or
investment related thereto) and may sell them to or buy them from customers on a principal basis and may also
perform or seek to perform investment banking or underwriting services for or relating to those companies.
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