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Ulasan Pasar

Minimnya katalis dari dalam dan luar negeri menyebabkan
terbatasnya pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara pada
perdagangan di hari Kamis, 2 Februari 2017.

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 4 bps dengan arah perubahan
tingkat imbal hasil yang cukup bervariasi meskipun dengan kecenderungan masih
mengalami kenaikan. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4
tahun) mengalami perubahan hingga sebesar 4 bps dengan didorong oleh adanya
perubahan harga yang berkisar natra 2 - 8 bps. Sementara itu imbal hasil Surat
Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) mengalami perubahan yang
relatif terbatas hingga sebesar 1 bps didorong oleh adanya perubahan harga
hingga sebesar 5 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor
panjang (di atas 7 tahun) mengalami perubahan yang berkisar antaral - 3 bps
dengan didorong oleh adanya perubahan harga hingga sebesar 15 bps.

Terbatasnya pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan
kemarin turut dipengaruhi oleh minimnya katalis dari dalam dan luar negeri
dimana dari dalam negeri, kenaikan laju inflasi di bulan Januari 2017 yang
sebesar 0,97% teleh direspon oleh pelaku pasar pada perdagangan di hari Rabu.
Adapun keputusan Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika untuk tetap
mempertahankan suku bunga acuan di kisaran 0,50% - 0,75% tidak begitu
banyak berdampak terhadap pergerakan harga Surat Utang Negara dengan
denominasi mata uang rupiah, mengingat keputusan tersebut sesuai dengan
perkiraan pelaku pasar sebelumnya.

Terbatasnya pergerakan harga kami perkirakan juga turut dipengaruhi oleh pelaku
pasar yang masih menantikan beberapa data ekonomi penting dari dalam dan luar
negeri yang akan disampaikan dalam beberapa hari kedepan seperti data sektor
tenaga kerja Amerika yang akan disampaikan pada hari Jum'at waktu setempat
serta data pertumbuhan ekonomi Indonesia kuartal IV tahun 2016 dan data
Neraca Pembayaran Indonesia kuartal IV tahun 2016 yang akan disampaikan pada
pekan depan. Kondisi tersebut tercermin pada volume perdagangan Surat Utang
Negara yang tidak begitu besar pada perdagangan kemarin.

Sehingga secara keseluruhan, terbatasnya pergerakan harga Surat Utang Negara
pada perdagangan kemarin mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat
Utang Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 15 tahun masing - masing
sebesar 1 bps di level 7,276% dan 7,979% serta menyababkan terjadinya
penurunan imbal hasil dari seri acuan dengan tenor 10 tahun dan 20 tahun
masing - masing kurang dari 1 bps di level 7,606% dan 8,147%.

Adapun dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang
dollar Amerika, pergerakan imbal hasilnya mengalami penurunan didukung oleh
keputusan Bank Sentral Amerika yang mempertahankan suku bunga acuannya.
Imbal hasil dari INDO-20 dan INDO-27 masing - masing mengalami penurunan
sebesar 3 bps di level 2,562% dan 4,089% didorong oleh adanya kenaikan harga
yang sebesar 10 bps dan 25 bps. Sementara itu imbal hasil dari INDO-47 terlihat
mengalami penurunan sebesar 5 bps di level 4,978% setelah didorong oleh
kenaikan harga sebesar 75 bps.

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan
kemarin senilai Rp7,85 triliun dari 32 seri Surat Utang Negara vyang
diperdagangkan, dengan volume perdagangan Surat Utang Negara seri acuan
yang dilaporkan senilai Rp3,82 triliun. Obligasi Negara seri FRO059 menjadi Surat
Utang Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,81 triliun dari 59
kali transaksi di harga rata - rata 95,72% yang diikuti oleh volume perdagangan
Obligasi Negara seri FR0072, senilai Rp871,87 miliar dari 60 kali transaksi di
harga rata - rata 101,00%.
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Sedangkan dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang
dilaporkan senilai Rp917,32 miliar dari 26 seri obligasi korporasi yang
diperdagangkan. Obligasi Sinar Mas Multifinance III Tahun 2016 (SMMF03) T
menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp500 Pl |
miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 100,00% dan diikuti oleh i b - 20

perdagangan Obligasi Berkelanjutan I Jasa Marga Tahap I Tahun 2013 Seri C
(JSMRO1CCN1S) senilai Rp115 miliar dari 9 kali transaksi di harga rata - rata
101,41%.

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan kemarin
ditutup menguat sebesar 17,00 pts (0,13%) pada level 13351,00 per dollar
Amerika setelah beregrak cukup bervariasi sepanjang sesi perdagangan pada
kisaran 13347,00 hingga 13386,00 per dollar Amerika. Penguatan nilai tukar
rupiah terhadap dollar Amerika seiring dengan penguatan mata uang regional L T T o b b b ko
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terhadap dollar Amerika di tengah melamahnya dollar Amerika terhadap mata J‘J,‘\?«Q‘\, @ o g \‘\ﬂ\ ot
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uang utama dunia setelah Bank Sentral Amerika memutuskan untuk tetap dlddad il Lad S

mempertahankan suku bunga acuannya. Won Korea Selatan (KRW) memimpin YOS oGS VR, e R

penguatan mata uang regional yang diikuti oleh Dollar Taiwan (TWD) dan Yen

Jepang (JPY). X X

Indeks Obligasi (INDOBeX)
Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih

30 7

akan cenderung bergerak terbatas dengan arah pergerakan yang masih
bervaraisi.

Peluang terjadinya kenaikan harga Surat Utang Negara dipengaruhi oleh faktor
eksternal, dimana imbal hasil surat utang global pada perdagangan kemarin
ditutup dengan kecenderungan mengalami penurunan. Imbal hasil dari US
Treasury dengan tenor 10 tahun sempat diperdagangkan pada kisaran 2,460%
setelah keputusan Bank Sentral Amerika untuk mempertahankan suku bunga
acuan serta pelaku pasar yang masih menantkan data sektor tenaga kerja di
bulan Januari 2017. Adapun imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) dan !
Inggris (Gilt) dengan tenor yang sama juga ditutup dengan penurunan masing - 0.4

b & b 8 b e b e s s @
masing di level 0,426% dan 1,391% setelah Bank Sentral Inggris (BOE) & o & o F &F & P 5
. > s 3 K. &
memutuskan untuk tetap mempertahankan suku bunga acuannya di level 0,25% ¥ AT S o ¢
N0OBex - Compasite e (N DO B s - Gowt s DOBex-Corparste

dengan menaikkan perkiraan pertumbuhan ekonomi Inggris di tahun 2017 dari
1,4% di bulan November 2016 menjadi 2,00% pada pertemuan kemarin. Hal
tersebut kami perkirakan akan berdampak positif bagi pergerakan harga Surat

Utang Negara di pasar sekunder. Grafik Resiko

Hanya saja kenaikan harga masih akan dibatasi oleh faktor teknikal, dimana
harga Surat Utang Negara yang masih bergerak dalam tren penurunan harga
yang terjadi pada keseluruhan tenor. Kondisi tersebut akan membatasi peluang
terjadinya kenaikan harga Surat Utang Negara pada perdagangan di akhir pekan
ini terlebih pelaku pasar masih akan menantikan data ekonomi domestik yang
akan disampaikan pada pekan depan.

Spemad {bem)

Rekomendasi

Dengan kondisi tersebut maka kami sarankan kepada investor untuk tetap
mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara dengan melakukan
strategi trading di tengah pergerakan harga Surat Utang Negara yang cenderung
beregrak berfluktuasi pada rentang perubahan harga yang relatif terbatas. Kami
masih menyarankan beberapa seri Surat Utang Negara dengan tenor pendek
dan menengah yang cukup menarik untuk diperdagangkan seperti seri FR0O032, g4 g i
FR0038, FR0048, FR0069, ORI0O13, FRO031, FRO053, dan FR0070. = L e i il
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Kurva Imbal Hasil Surat Utang Global

Country LastYLD 1D Change %
*Rencana Lelang Surat Berharga Syariah Negara atau Sukuk USA 2460 2471 ¥ -0.011 é -0.004
Negara seri SPN-S 08082017 (New Issuance), PBSO011 gK gjgﬁ ;-:‘ég@ gg:g : “gggg
(reopening), PBS012 (reopening), PBS013 (reopening), dan J:;’:f"y e 0-0903 fo-_ms‘m
PBS014 (reopening) pada hari Selasa tanggal 7 Februari 2017. = 2262 2286 -0.024 { 0011
Pemerintah akan melakukan lelang Surat Berharga Syariah Negara Thailand 2753 2770 % -0.018 | -0.006
(SBSN) atau Sukuk Negara pada hari Selasa, tanggal 7 Februari 2017. :“:'3 e 2-333 2-‘1‘333 -0.018 | ‘g ggg
Seri SBSN yang akan dilelang adalah seri SPN-S (Surat Perbendaharaan I" U e : MK B
. . . ndonesia 7606 76108 -0.004 ; -0.001
Negara - Syariah) dan PBS (Project Based Sukuk) untuk memenuhi Malaysia 4127 41398 -0.012 { -0.003
sebagian dari target pembiayaan dalam APBN 2017. Target penerbitan China 3325 3:3328- 0.007 0.002

adalah senilai Rp6 triliun dengan seri — seri yang akan dilelang adalah
sebagai berikut:

Lelang akan dibuka pada hari Selasa tanggal 7 Februari 2017 pukul
10.00 WIB dan ditutup pukul 12.00 WIB. Hasil lelang akan diumumkan

Sumber : Bloomberg, MNC Securtties Calculation

Spread US T 10 Yrs—Gov't Bond 10 Yrs

Seri Surat Berharga Syariah Negara
Terms &
Conditions 08%‘;';'0517 PBS013 PBS014 PBSO011 PBS012
(new issuance) (reopening) | (reopening) | (reopening)|(reopening)
Jatuh Tempo | 8 Agustus 2017 | 15 Mei 2019 | 15 Mei 2021 | 13 Agustus {15 November
Imbalan Diskonto 6,25000% 6,50000% 8,75000% 8,87500%

pada hari yang sama. Adapun setelmen akan dilaksanakan pada hari
Kamis, tanggal 9 Februari 2017 atau 2 hari kerja setelah tanggal
pelaksanaan lelang (T+2). Pada kuartal I tahun 2017, pemerintah men- o
targetken penerbitan Surat Berharga Negara melalui lelang senilai - ' : :
Rp155 triliun. Pada lelang SBSN di bulan Januari 2017, pemerintah me-
raup dana senilai Rp12,88 triliun dari total penawaran yang masuk
senilai Rp47,74 triliun.

* Di sepanjang bulan Januari 2017, investor asing mencatatkan
pembelian bersih Surat Berharga Negara senilai Rp19,70 triliun.

Berdasarkan data kepemilikan Surat Berharga Negara yang dapat di-
perdagangkan per tanggal 31 Januari 2017, kepemilikan investor asing
di Surat Berharga Negara senilai Rp685,51 triliun atau setara dengan
37,85% dari total outstanding Surat Berharga Negara yang dapat di-
perdagangkan. Kepemilikan investor asing tersebut mengalami pening-
katan senilai Rp19,70 triliun dibandingkan dengan posisi di akhir tahun
2016. Namun demikian, kepemilikan investor asing di tanggal 31 Janu-
ari 2017 mengalami penurunan senilai Rp854 miliar dibandingkan
dengan kepemilikan per tanggal 30 Januari 2017. Selain investor asing,
kelompok investor perbankan mencatatkan sebagai investor dengan
akumulasi pembelian Surat Berharga Negara terbesar, senilai Rp94,36
triliun dengan nilai kepemilikan di akhir Janurai 2017 senilai Rp493,82
triliun. Selain itu, investor yang juga mencatatkan pembelian bersih di
Surat Berharga Negara di sepanjang bulan Janurai 2017 adalah ke-
lompok investor reksadana senilai Rp2,18 triliun dan kelompok investor
asuransi senilai Rp3,01 triliun.
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Data per 2-Feb-17
Series  Coupon  Maturity TTM Price 1D srt::;d YTM 1DYTM YTM[bSp[;;ead Duration Dul::t?on
FR60 6.250 15-Apr-17 020 100.15 100.11 4 320 5402% 5562% & (16.03) 0.198 0.193
FR28 10.000 15-Jul-17 045  102.02 102.01 4 1.00 5376% 5.398% & (2.22) 0450 0438
FR66 5250 15-May-18 1.28 98.61 98.60 ¢ 080 6.387% 6.394% 4 (0.67) 1.243 1.205
FR32 15.000 15Jul-18 145 11155 11157 § (1.80) 6.517% 6.505% ¢ 122 1354 1.311
FR38 11.600 15-Aug-18 153 107.17 107.18 & (0.20) 6.606% 6.605% ¢ 013 1384 1.340
FR48 9.000 15-Sep-18 162 103.51 103.51 ¢ 060 6659% 6.663% & (0.39) 1.491 1.443
FR69 7875 15-Apr-19 220 102.01 101.93 ¢ 790 6869% 6.907% & (3.88) 2018 1.951
FR36 11500 15-Sep-19 262 110.37 110.35 ¢ 210 7.078% 7.086% & (0.84) 2257 2.180
FR31 11.000 15-Nov-20 378 11214 112.16 § (230) 7.264% 7.257% ¢ 066 3167 3.056
FR34 12800 15Jun-21 436 120.02 120.02 & (0.20) 7.350% 7.350% ¢ 005 3516 3391
FR53 8.250 15-Jul-21 445  103.40 10341 & (0.50) 7.339% 7.338% ¢ 013 3812 3.677
FR61 7.000 15-May-22 528 98.80 9882 § (2.60) 7.275% 7.269% 4 061 4434 4278
FR35 12900 15-Jun-22 536 123.73 123.76 & (260) 7448% T7.443% 4% 052 4127 3979
FR43 10.250 15-Jul-22 545 11210 112.16 & (5.80) 7.502% 7.490% ¢ 122 4362 4.204
FR63 5625 15-May-23 6.28 90.43 9047 § (4.10) 7.564% 7.556% ¢ 088 5253 5.062
FR46 9.500 154Jul-23 645 109.34 10937 & (250) 7637% 7.632% ¢ 047 5020 4836
FR39 11.750 15-Aug-23 653 120.74 120.78 & (3.70) 7.656% 7.650% ¢ 065 4705 4531
FR70 8375 15Mar24 711 103.64 103.63 ¢ 140 7699% 7.701% & (0.25) 5.368 5.169
FR44 10000 15-Sep24 762 11263 11273 & (9.20) 7.768% 7.753% ¢ 150 5456 5.252
FR40 11.000 15-Sep25 862 11984 119.85 § (1.30) 7.793% 7.791% ¢ 019 5839 5620
FR56 8375 15-Sep-26 962 104.60 104.77 § (17.70) 7.688% 7.662% 4 256 6654 6.408
FR37 12000 15-Sep-26 962 127.94 127.94 & (0.40) 7.810% 7.810% ¢ 005 6.176 5.943
FR59 7.000 15-May-27 10.28 95.72 9567 ¢+ 470 T7.605% 7612% % (0.69) 7.314 7.046
FR42 10.250 15-Jul-27 1045 116.70 116.78 & (7.90) 7.875% 7.865% 4 101 6.920 6.658
FR47 10.000 15-Feb-28 1103 115.21 115.29 § (8.30) 7.908% 7.898% ¢ 1.04 6942 6.678
FR64 6.125 15-May-28 11.28 86.53 86.59 § (6.30) 7.954% 7.945% ¢ 094 7931 7.628
FR71 9000 15Mar29 1211 107.60 10762 & (2.60) 8.007% 8.004% 4 032 7545 7.255
FR52 10.500 15-Aug-30 1353 119.65 11973 § (8.10) 8.085% 8.076% ¢ 088 7.720 7.420
FR73 8.750 15-May-31 1428 10547 10549 § (2.80) 8.095% 8.092% ¢ 032 8429 8.101
FR54 9.500 15-Jul-31 1445 11173 111.79 & (5.50) 8.106% 8.100% 4 060 8453 8.124
FR58 8250 15-Jun-32 1536 101.14 101.18 § (400) 8117% 8.113% ¢ 046 8920 8572
FR74 7500 15-Aug-32 15.53 95.78 9586 § (8.20) 7.979% 7.969% 4 096 8.961 8.618
FR65 6.625 15-May-33 16.28 86.52 86.68 & (16.10) 8.132% 8.112% ¢ 199 9.555 9.181
FR68 8375 15Mar-34 1711 10214 102.29 & (15.20) 8.140% 8.123% 4 163 9179 8.820
FR72 8.250 15-May-36 1928 100.97 10091 4 6.50 8.147% 8.154% & (0.67) 9839 9.454
FR45 9.750 15-May-37 2028 11340 113.44 § (4.00) 8.364% 8.360% ¢ 037 9633 9.247
FR50 10.500 15Jul-38 2145 120.90 12092 § (2.00) 8.384% 8.382% 4 017 9852 9.456
FR57 9.500 15-May<41 2428 110.69 11062 ¢ 650 8454% 8.460% & (0.58) 10.286 9.869
FR62 6.375 15-Aprd2 2520 78.91 79.08 § (16.40) 8.400% 8.381% ¢ 190 11129  10.681
FRE7 8.750 15-Feb44 2703 10257 102.53 ¢ 350 8505% 8.508% & (0.33) 10505  10.077
Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation
Ser Acuan 2017
Des'iS  Jan'lé Mar'lé  Jun'lé  Sep'l6  Des'lé  30-Jan-17 31-Jan-17 1-Feb-17
BANK 335,43 37555 350,07 442,76 451,00 361,54 368,63 39946 493,77 493,32 502,35
Institusi Pemerintah 44,44 41,63 148,91 G641 52,70 150,13 158,66 134,25 53,31 53,31 43,49
Bank Indonesia * 44,44 41,63 14831 56,41 52,70 150,13 158,66 134,25 53,31 53,31 44,49
NON-BANK 615,38 792,78 962,86 98599 1.07142 113518 1.222,09 1,239,557 1.264,07 1.264,02 1.264,29
Reksadana 43,50 4579 1,50 £1,48 £7,57 76,44 78,51 85,66 87,77 27,84 87,26
Asuransi 128,55 150,60 171,62 173,26 192,23 21447 227,38 233,24 240,60 24125 241,28
Asing 323,83 461,35 55852 578,32 60608 64399 63493 665,81 686,36 68551  G35,69
- Pemerintahan dan Bank Sentral 78,33 103,42 110,32 110,98 112,31 118,53 118,45 120,84 119,34 11891 118,77
Dana Pensiun 39,47 4330 49,83 52,24 55,15 64,57 81,75 87,28 56,82 86,95 BE,95
Individual 32,48 30,41 43,53 41,42 £5,25 4890 26,56 57,75 57,67 57,69 57,69
Lain - lain 47,56 £1,32 78,76 73,27 33,47 8672 102,30 104,84 104,35 10473 104,83
TOTAL 995,25 1.209,96 1.461,85 1.485,16 1.57512 1.646,35 174933 1.773,28 1.311,14 1.811,14 1.811,14
Asing Beli [Jual) 53,31 137,52 97,17 19,795 27,763 37,908 40,995 (19,175} 20,552  ([0.854) 0,183
Page 4

@mncsecurities.com



Fixed Income Daily Notes | Jumat, 03 Februari 2017 | MNC Securities Research Divisions

M DR Curncy - Last Price 13351 |
‘4 Major Wave na.

B intormadiate Wave na.

W Minor Wave na. |

W Tl 1.!328

W [ndiOn

I Moving Avérage( Simple.10.0) 13159 {
M Hoving Average( Simple.20.0) 13349 |
W Kigrving Average( Simpls 60.0) 13397 L
W Prvot R {ineakty)

B Pror R1{Heskdy) 13383 f\N
M Pivot Pdeckly) 1L
Pivot S1(Weskdy) sucrr g
13293 |

Pivor SH(eskdy)

VMINCE

securities

o] = =
B HACD(10,20) -5.5434 ’_‘(,.—“/\5( e M
H o sig(T) F7ee P | e S R —""'—j T - .

. D&ﬁ. e 22331

= -

| W rsT (14) (IDR) 47&59«]

7 A1
 —

e 5 ~ — - 4 J ~
S = = o

W BBOXY Index - Last Price
W Major Wave
M Irtermadiate Wave

1227.70
1227.71 |
1227.71

W Miror Wave

B TrdelUp
B Tonde O

124521 |
1252.11
1263.68

- Moying Average( Simple, 10.0) 1241.52
B Moving Average( Stmple. 20.0) 1250.85
W Moving Avecage(Siwple, 60.0) 125452
W Pivor R2(Waskly) 1256.23
W Pivor R1(Weelkly)' 1241.96.
W Pivor P(vWeskly) Pwe .

Pivot 51(eskly)

Pivot S2({veekly)

(14) (BBDXY) 32.9483 |

/-._/»f"\/’v_)

[ mes

.
T A Ve

M INDOGB 7 05/15/2022 Govt - Last Price 98.796

W Major Wave 99.633

B Intermachiate Wave §9.632
B Minor dave na.

B Trndrip 98.937

B IdOn 99494

Moving Average( Sirole, 10,0) 99,206

. Moving iw (Simpla 20, 0;

imole, 600 $3.018

100.713

9754

8,695

97.736

96677

.RS (14] (lnm ?Cﬁ(\ﬁg"mzj 49.18%¢ I
7 —\\.._\\ P, e e W

Page 5

www.mncsecurities.com

O O MNC Securities @®1-500-899 @research@mncsecurities.com




Fixed Income Daily Notes | Jumat, 03 Februari 2017 | MNC Securities Research Divisions MNC
securities

B INDOGSE 7 05/15/2027 Govt - Last Prica 95.719
W Major Wave $56.831
B Intermadiate Wave 101.063

B Mincr Wave $8.578
M TrrcrUp ¥5.257
M TerdiDn §5.359
Moving Averege( Simple, I.&,OJ - 56049
B Hoving Average(Simple.20.0) 96193
B Moving Average( Simple 60,0 ]
B Pivor R2(Adhually) L
- Pivot Ri{Anrualty) =i 96,535
B Pivot P{Anpually) §5.655
Pivat 51(Anowally} 4,489
Mﬂfﬂﬁmﬂy) §3.358

| MRST (15) (INDOGB 7 05/15/2007) 47.0195 | Fa s

Ny S~ ~—N - A .‘\-'\_._/-._,A\ R e

I INDOGB 7% 08/15/2032 Gowt - Last Price 95.776 |

W Hajor Wave
W Intormediate Have
B Mincr Wave
B TerdrUp
W TerdeDn
Moving Average{Simple, 10.0)
B Moving Averaga( Simple 20.0)
W ok Simple 60.0)
W Pivor R2{Anrually)
M Pivet RI{Anrually)
B Pivot P{Anmually)
Pivet S1(Annually)
Pivot S2(Anrwally)

INDOGE 7#-08/15/2002" == WS
| MHACD(10,20) -0.3526 |
I Sy A — e a — - SRR
| = oiff _-0.1558 - = E-e TE W e e
(mes (H}(EHDDGH 7 08/15 rxm) 358838 | n
—— o T —

N INDOGE 8% 05/15/2036 Govt - Last Price ICIJ 973

W Majer Wave 3.392
W [ntorradiate Wave l'l') 3463
W Minor Wave 107.465
M TendeUp v 100.204

B TrnckDn .
Hoving Avua)e{smohjbo} -
B Hoving Average(Simple:20,0)
W Hoving Average{Simple 50.0) -~
B Piver R2(Anrually )
W Pivot RI(Annuatly) -~
W Pivat P{Asmaslly)”
Pivat S1| Ty}
MS} Arowally)

e

g —ry - e N - Nt \‘/“_““—h\‘v“v- . /_/"\_/—‘-—./"—’- g4
S =

Page 6

www.mncsecurities.com @@ MNC Securities @®1-500-899 @ research@mncsecurities.com




vincdU

securities

MNC SECURITIES RESEARCH TEAM

Yusuf Ade Winoto
Head of Research, Strategy, Consumer Staples

yusuf.winoto@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52162

Edwin J.Sebayang I Made Adi Saputra
Head of Retail Research, Technical, Auto, Mining Head of Fixed Income Research

edwin.sebayang@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52233

Victoria Venny
Telco, Infrastructure, Logistics
victoria.nawang@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52236

Rr.Nurulita H.
Banking
roro.harwaningrum@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52237

Krestanti Nugrahani
Research Associate
krestanti.widhi@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52166

imade.saputra@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52117

Gilang Anindito
Property, Construction
gilang.dhirobroto@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52235

Yosua Zisokhi
Plantation, Cement, Poultry, Cigarette
yosua.zisokhi@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52234

Sukisnawati
Research Associate
sukisnawati.sari@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52166

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 Securities
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 Securities It may not be reproduced or further distributed or

published, in whole or in part, for any purpose. PT MNC Securities has based this document on information
obtained from sources it believes to be reliable but which it has not independently verified; PT MNC Securities
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 Securities 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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