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Ulasan Pasar

Pergerakan imbal hasil surat utang global yang cenderung men-
galami penurunan turut mendorong penurunan imbal hasil Surat
Utang Negara pada perdagangan hari Jum'at, 17 Februari 2017.

Perubahan tingkat imbal hasil yang terjadi pada perdagangan di akhir pekan
tersebut berkisar antara 1 - 3 bps dengan rata - rata mengalami penurunan
sebesar 1 bps dimana penurunan imbal hasil terjadi pada sebagian besar seri
Surat Utang Negara.

Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) bergerak
dengan kecenderungan mengalami penurunan berkisar antara 1 - 3 bps dengan
didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 5 bps. Sementara itu imbal
hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) juga cenderung
mengalami penurunan berkisar antara 1 - 2 bps yang didorong oleh adanya
perubahan harga hingga sebesar 10 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara
dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) bergerak cukup bervariasi dengan masih
cenderung mengalami penurunan hingga sebesar 2 bps dengan didorong oleh
adanya kenaikan harga yang berkisar antara 5 - 15 bps.

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang cenderung mengalami
penurunan pada perdagangan di akhir pekan didukung oleh katalis positif dari
pasar surat utang regional dan global yang bergerak dengan kecenderungan
mengalami penurunan. Imbal hasil surat utang regional pada perdagangan di
akhri pekan ditutup dengan penurunan, kecuali surat utang India yang justru
mengalami kenaikan. Begitu pula surat utang global, dimana imbal hasil US
Treasury dengan tenor 10 tahun kembali turun di kisaran 2,448% setelah sempat
menembus level 2,5% di tengah data inflasi Amerika di bulan Januari 2017
menunjukkan peningkatan, begitu pula imbal hasil dari surat utang Jerman dan
Inggris yang juga mengalami penurunan. Selain itu, penurunan imbal hasil Surat
Utang Negara pada perdagangan di akhir pekan didukung oleh membaiknya
persepsi resiko yang tercermin pada penurunan angka CDS.

Secara keseluruhan, perubahan imbal hasil Surat Utang Negara yang beregrak
dengan kecenderungan pada perdagangan di akhir pekan juga mendorong
terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 10
tahun dan 15 tahun sebesar 1 bps masing - masing di level 7,510% dan 7,836%.
Adapun imbal hasil dari Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan
20 tahun relatif tidak banyak mengalami perubahan masing - masing di level
7,165% dan 8,100%.

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata
uang dollar Amerika, pergerakan imbal hasilnya juga bervariasi dengan
kecenderungan mengalami penurunan pada tenor menengah dan panjang dan
mengalami kenaikan imbal hasil pada tenor pendek. Imbal hasil dari INDO-27
ditutup turun sebesar 3 bps di level 3,930% didorong oleh adanya kenaikan
sebesar 25 bps dan imbal hasil dari INDO-47 yang ditutup turun sebesar 2 bps di
level 4,901% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 45 bps. Adapun imbal
hasil dari INDO-19 ditutup naik sebesar 2 bps di level 1,950% setelah mengalami
penurunan harga sebesar 5 bps.

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan di
akhir pekan senilai Rp8,54 triliun dari 39 seri Surat Utang Negara yang
diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai
Rp3,54 triliun. Obligasi Negara seri FRO059 menjadi Surat Utang Negara dengan
volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,48 triliun dari 98 kali transaksi di harga
rata - rata 96,39% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FRO069
senilai Rp1,37 triliun dari 15 kali transaksi di harga rata - rata 101,89%.

I Made Adi Saputra
imade.saputra@mncgroup.com
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Perdagangan Surat Utang Negara
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FRO058
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SPMN0O3170501
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FROOGE

99.65 96.00 96.48 1482.32
101.95 101.80 101.94 1376.99
104.50 101.00 101.51 1298.83
100.70 99.10 99.20 633.24
102.25 100.00 101.36 454.70
87.13 86.75 87.11 313.00
95.08 99.08 9S9.08 300.00
104.80 103.25 104.50 279.02
108.75 106.50 106.50 269.40
109.90 101.00 102.80 268.83
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A+{idn) 100.01 100.00 100.01 250.00
idAAA  100.10 100.05 100.10 200.00
AA-(idn) 100.17 100.05 100.17 105.00
idAAA  100.49 100.39 100.49 100.00
idAA 100.90 99.90 100.90 60.00
idAA- 102.00 101.50 101.95 38.00
idA- 100.00 100.00 100.00 26.00
idA+(sy) 103.38 103.36 103.38 26.00
idAAA  101.88 101.85 101.88 20.00
idBBB+  99.62 99.60 99.62 20.00
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Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang
dilaporkan senilai Rp1,03 triliun dari 38 seri obligasi korporasi yang
diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan II Japfa Tahap I Tahun 2016 Seri A
(JPFAO2ACN1) menjadi obligasi korporasi denham volume perdagangan
terbesar, senilai Rp290 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata - rata 100,00%
dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan I Sarana Multi Infrastruktur
Tahap I Tahun 2016 Seri A (SMIIO1ACN1) senilai Rp200 miliar dari 2 kali
transaksi di harga rata - rata 100,075%.

Sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah sebesar
11,00 pts (0,08%) pada level 13333,00 per dollar Amerika setelah bergerak
dengan mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada kisaran
13326,00 hingga 13351,00 per dollar Amerika. Pelemahan nilai tukar rupiah
terjadi di tengah pergerakan mata uang regional yang bergerak bervariasi
terhadap dollar Amerika. Mata uang Yen Jepang (JPY) memimpin penguatan
mata uang regional yang diikuti oleh Dollar Taiwan (TWD). Sementara itu Won
Korea Selatan (KRW) memimpin pelemahan mata uang regional yang diikuti oleh
Yuan China (CNY). Namun demikian, dalam sepekan terakhir, mata uang Dollar
Taiwan memimpin penguatan mata uang regional terhadap dollar Amerika diikuti
oleh Yen Jepang dan Won Korea Selatan. Adapun mata uang Rupee India (INR)
dan Ringgit Malaysia (MYR) menjadi mata uang yang mengalami pelemahan
terbesar dalam sepekan terakhir.

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan
berpeluang untuk mengalami penurunan didukung oleh katalis eksternal dimana
imbal hasil surat utang global yang bergerak dengan mengalami penurunan.

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun pada perdagangan di akhir
pekan ditutup turun pada level 2,42% dari posisi penutupan sebelumnya di level
2,448% di jelang tutupnya perdagangan pasar keuangan Amerika pada hari
Senin dalam rangka perayaan President Day. Penurunan imbal hasil US Treasury
salah satunya didorong oleh aksi beli oleh investor di tengah kekhawatiran
terhadap perkembangan politik di negara Perancis jelang pelaksanaan pemilihan
umum di bulan Mei. Penurunan imbal hasil juga terjadi pada surat utang Jerman
(Bund) dan Inggris (Gilt) masing - masing di level 0,304% dan 1,212%. Kondisi
tersebut kami perkirakan akan menjadi katalis positif bagi perdagangan Surat
Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar Amerika.

Adapun dari faktor internal, lancarnya pelaksanaan Pemilihan Umum Kepala
Daerah (Pilkada) yang secara serentak dilaksanakan pada pertengahan pekan
kemarin akan menjadi katalis positif bagi pasar keuangan di dalam negeri,
termasuk di pasar surat utang.

Adapun secara teknikal, pergerakan harga Surat Utang Negara yang bergerak
pada area konsolidasi kami perkirakan akan berdampak terhadap pergerakan
harga Surat Utang Negara yang cenderung mendatar (sideways) dalam jangka
pendek.

Rekomendasi

Dengan kondisi tersebut maka kami sarankan kepada investor untuk tetap
mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Di
tengah pergerakan harga Surat Utang Negara yang cenderung mendatar, kami
menyarankan kepada investor untuk melakukan strategi beli secara bertahap di
saat harga Surat Utang Negara mengalami penurunan dan melakukan jual di
saat harga surat utang mengalami kenaikan dengan pilihan pada seri FRO066,
FR0O032, FR0048, FR0069, FR0036, ORIO13, FR0071, FR0073, FRO058 dan
FRO068.
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Berita Pasar Imbal Hasil Surat Utang Global

Country LastYLD 1D Change %

Pada sepekan kedepan terdapat empat surat utang yang akan USA 2410 2-‘”8 -0.03 0.01K

jatuh tempo senilai Rp14,52 triliun. gl( ;'gg?
Surat utang tersebut adalah Obligasi Berkelanjutan I Mitra Adiperkasa Sy

Tahap II Tahun 2014 Seri A (MAPIO1ACN2) senilai Rp370 miliar yang ‘;’;‘;:We g'gﬂ D245 8 0.001 1 B.0M0

jantuh tempo pada hari ini, Senin tanggal 20 Februari 2017 dan diikuti : !
oleh Obligasi Berkelanjutan I Astra Sedaya Finance Tahap I Tahun 2012 Thailand 2665 2678 § -0.013  -0.00§
Seri C (ASDF01CCN1) senilai Rp2,25 triliun yang akan jatuh tempo pa- ndia 6.859 6.844 fEIONIS  0.002
da hari Selasa, tanggal 21 Februari 2017. Adapun pada hari Rabu, Indonesia (USD) ~ 3.887 3.946 (HEOI0SS  -0.01K
tanggal 24 Februari 2017 akan jatuh tempo Surat Perbendaharaan Indonesia 7510 75198 0.009 -0.00%
Negara seri SPN-S 24022017 senilai Rp2,00 triliun dan pada hari Malaysia 4062 40989 0036 -0.00%
Kamis, tanggal 25 Februari 2017 akan jatuh tempo Obligasi Pemerintah China 3375 33814 -0.006 -0.00%

Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation

seri VR0024 senilai Rp9,90 triliun. Dengan denikian, per tanggal
jatuh temponya, keempat seri surat utang tersebut dinyatakan lunas

dan tidak lagi tercatat di Bursa Efek Indonesia. Spread US T 10 Yrs—Gov't Bond 10 Yrs

*Peringkat PT Indomobil Finance Indonesia dipertahankan pada
peringkat "idA".

Prospek dari peringkat tersebut adalah stabil. PT Pemeringkat Efek In-
donesia juga mempertahankan peringkat "idA" terhadap Obligasi Berke-
lanjutan I Tahun 2012 dan Obligasi Berkelanjutan II Tahun 2015
dengan jumlah maksimum penerbitan senilai Rp3 triliun. Perseroan ju-
ga berencana untuk menerbitkan obligasi dengan jumlah penerbitan
maksimum senilai Rp410 miliar sebagai bagian dari Obligasi Berkelanju-
tan II Tahap IV. Peringkat saat ini mencerminkan sinergi bisnis yang
kuat dengan PT Indomobil Sukses International Tbk, profil manajemen
aset - liabilitas yang kuat serta portofolio bisnis yang terdiversifikasi
dengan baik. Hanya saja peringkat tersebut dibatasi oleh kualitas aset
yang di bawah rata - rata serta tingkat profotabilitas yang moderat.
Peringkat tersebut dapat dinaikkan apabila perseroan mampu mem-
perkiat posisi bisnis secara substansial dan konsisten serta di saat yang
sama perseroan mampu meningkatkan kualitas aset dan tingkat
profitabilitas. Adapun peringkat dapat diturunkan apabila keberadaan
perseroan di bisnis pembiayaan mengalami penurunan atau kualitas
aset dan indikator permodalan mengalami pelemahan yang signifikan.
Peringkat tersebut juga termasuk Obligasi Berkelanjutan II Tahap III
Tahun 2016 seri A senilai Rp592 miliar yang akan jatuh tempo pada
tanggal 26 Maret 2017, Obligasi Berkelanjutan I Tahap IV Tahun 2014
Seri B senilai Rp231 miliar yang akan jatuh tempo pada tanggal 22
April 2017 dan Obligasi Berkelanjutan I Tahap II Tahun 2013 seri C
senilai Rp208 miliar yang akan jatuh tempo pada tanggal 8 Mei 2017.
Perseroan berencana untuk melunasi obligasi yang akan jatuh tempo
menggunakan dana dari pendapatan piutang senilai RP430 miliar per
bulan serta fasilitas kredit perbankan yang belum digunakan senilai
Rp2,5 triliun di akhir Desember 2016.

*PT Pemeringkat Efek Indonesia menurunkan peringkat PT In-
domobil Wahana Trada dari peringkat "idBB+" ke peringkat
"idBB".

Penurunan peringkat tersebut didorong oleh semakin turunnya pangsa
pasar perseroan yang tercermin pada penurunan kinerja keuangan
yang signifikan. Pefindo juga melihat bahwa perseroan memiliki
keterbatasan ruang untuk meghadapi perang harga jual kendaraan
dikarenakan tingkat profitabilitas perseroan yang terbatas semakin
menambah tekanan terhadap kinerja bisnis. Prospek dari perseroan
adalah stabil. Pada saat yang sama Pefindo juga menurunkan peringkat
obligasi yang diterbitkan oleh perseroan, yaitu Obligasi I Tahun 2012
yang akan jatuh tempo pada 19 Juni 2017. Perseroan berencana untuk
melunasi obligasi yang akan jatuh tempo senilai Rp181 miliar tersebut
menggunakan dana kas internal. Pera 30 September 2016, perseroan
memiliki kas dan setara kas senilai Rp446,3 miliar.
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Data per 17-Feb-17
Series  Coupon  Maturity TTM  Price 1D srl;::}d YTM  1DYTM YTM"JSpTlead Duration Dul:;?on
FR60 6.250 15-Apr-17 0.16  100.19 100.17 4 140 4953% 5041% 3 (8.81) 0.157 0.153
FR28 10.000 15-Jul-17 041 101.89 101.90 § (1.50) 5.243% 5.206% ¢ 365 0409 0.398
FR66 5250 15-May-18 1.24 98.71 98.67 4 400 6340% 6374% 3§ (343) 1.202 1.165
FR32 15.000 15-Jul-18 141 11143 111.31 ¢ 1220 6.375% 6.460% & (8.51) 1.313 1.272
FR38 11600 15-Aug-18 149 107.29 107.26 ¢ 220 6410% 6425% & (149) 1417 1.373
FR48 9.000 15-Sep-18 158 103.66 103.68 & (1.60) 6.504% 6.493% ¢ 106 1449 1.404
FR69 7875 15-Apr-19 216 101.95 101.93 4 260 6878% 6891% & (1.30) 1.977 1.911
FR36 11500 15-Sep-19 258 11050 11049 ¢ 0.80 6.965% 6.968% & (032) 2216 2142
FR31 11.000 15-Nov-20 374 11236 112.38 & (2.00) 7.166% 7.160% 4 057 3127 3.019
FR34 12800 15-Jun-21 432 120.34 12033 4 100 7.232% 7.234% & (0.24) 3477 3.356
FR53 8.250 15-Jul-21 441 103.84 103.83 ¢ 070 7.215% 7.217% & (0.18) 3.772 3.641
FR61 7.000 15-May-22 524 99.27 99.29 & (1.30) 7.165% 7.162% ¢ 030 439% 4243
FR35 12900 15-Jun-22 532 12406 12408 § (220) 7.351% 7.347% ¢ 044 4089 3944
FR43 10.250 15-Jul-22 541 11255 11256 & (1.60) 7.390% 7.387% ¢ 034 4323 4.169
FR63 5625 15-May-23 6.24 91.01 90.93 ¢ 820 7449% 7467% 3 (1.76) 5.215 5.028
FR46 9.500 15-Jul-23 641  110.02 109.78 4 2350 7501% 7545% 3% (442) 4984 4.804
FR39 11.750 15-Aug-23 649 121.35 121.36 & (1.20) 7.532% 7.530% ¢ 0.21 4897 4719
FRT0 8375 15-Mar24 T7.07 10453 10443 4 960 7535% 7.552% & (1.73) 5335 5142
FR44 10.000 15-Sep-24 758 11347 11345 ¢ 150 7624% 7627% & (0.24) 5424 5225
FR40 11.000 15-Sep-25 858 120.71 120.71 ¢ 0.00 7.659% 7.659% ¢ - 5.809 5595
FR56 8375 15-Sep-26 9.58 105.66 105.63 4 280 7534% 7538% 9 (0.40) 6.630 6.389
FR37 12000 15-Sep-26 958 128.94 128.72 4 2240 7674% T7.702% 3 (282) 6.150 5922
FR59 7.000 15-May-27 10.24 96.39 96.33 ¢+ 6.60 7509% 7519% & (0.96) 7.285 7.021
FR42 10.250 15-Jul-27 1041 11757 117.51 4 6.10 7.757% 7.765% § (0.78) 6.893 6.636
FR47 10.000 15-Feb-28 1099 115.76 11585 & (8.90) 7.836% 7.825% 4 111 721 6.939
FR64 6.125 15-May-28 11.24 86.99 86.94 ¢ 490 7889% 7.897% & (0.73) 7.900 7.600
FR71 9.000 15-Mar-29 1207 107.91 107.89 4 210 7.966% 7.969% & (0.26) 7.511 7.224
FR52 10500 15-Aug-30 1349 120.25 120.23 4 130 8.017% 8.019% & (0.14) 8.031 7.722
FR73 8.750 15-May-31 1424 106.72 106.62 ¢ 10.00 7.951% 7.962% § (1.13) 8424 8.102
FR54 9.500 15-Jul-31 1441 11219 11224 § (5.00) 8.053% 8.048% 4 055 8425 8.099
FR58 8250 15Jun-32 1532 101.77 101.64 4 1260 8.045% 8.059% & (1.43) 8.900 8.556
FR74 7500 15-Aug-32 15.49 97.02 96.92 ¢ 10.00 7836% 7.847% & (1.15) 9.311 8.960
FR65 6.625 15-May-33 16.24 87.04 87.06 & (2.60) 8.069% 8.066% 4 032 9534 9.164
FR68 8375 15-Mar-34 17.07 102.60 102.56 4 470 8.090% 8.09% 3 (0.50) 9.155 8.799
FR72 8.250 15-May-36 1924 10143 10146 & (250) 8.100% 8.097% ¢+ 026 9819 9.437
FR45 9.750 15-May-37 2024 114.95 11495 ¢ 050 8219% 8219% ¢ (0.05) 9.659 92717
FR50 10.500 15-Jul-38 2141 12184 12181 ¢ 370 8.300% 8.303% % (0.32) 9.852 9.459
FR57 9.500 15-May41 2424 111.98 111.58 ¢ 4040 8338% 8374% 3% (3.58) 10.315 9.902
FR62 6.375 15-Apr42 25.16 79.26 7911 ¢ 1490 8360% 8.378% ¢ (1.72) 11116  10.670
FR67 8.750 15-Feb-44 2699 103.76 103.72 ¢ 370 8.396% 8.399% & (0.34) 10.988 10.545
Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation
Seri Acuan 2017

BANK 33543 375,55 350,07 442,76 451,00 361,54 368,63 39946 493,87 53849 526,45
Institusi Pemerintah 43,43 41,63 148,91 56,41 52,70 150,13 153,66 134,25 53,31 25,25 37,25
Bank Indonesia * 44,44 41,63 148,391 56,41 52,70 150,13 158,66 13435 53,31 25,25 37,25
NON-BANK 615,38 792,78 962,86 98539 107142 113518 1.222,09 1.23957 126402 1.270.08 1.270,13
Reksadana 42,50 45,79 61,50 £1,48 7,57 76,44 78,51 85,66 87,84 58,82 88,87
Asuransi 12955 150,60 171,62 173,26 192,29 21447 227,33 238,24 24125 24293 24301
Asing 373,83 461,35 558,52 578,37 606083 643,99 63433 66581 68551 68650 636,49
-Pemerintahan dan Bank Sentral 73,33 103,42 11032 110,98 112,31 11853 11845 120,84 11831 121,44 122,24
Dana Pensiun 33,47 43,30 43,33 52,24 56,15 £4,67 81,75 87,28 26,95 37,14 27,16
Individual 32,48 30,41 42,53 41,42 £5,25 43,50 26,56 57,75 57,63 57,71 57,70
Lain - lain 47,56 61,32 78,76 79,27 83,47 86,72 102,90 10484 10478 10692 106,90
TOTAL 995,25 1,209,96 1.461,85 1.48516 157512 1.654685 174933 1.773,23 1.811,14 1.833,82 1.833,82
Asing Beli [Jual} 53,31 137,52 97,17 19,795 27,763 37,908 40,995 (19,175 19,598 0,992  (0,005)
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v
&
=
3
&

MRS] (14) (INDOGE 7 05/15/2022), 58.5322 | LB e
— R Sl V4 | IR \_ﬁ/_\"’\,, _\_/\,___\

—
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Fixed Income Daily Notes | Senin, 20 Februari 2017 | MNC Securities Research Divisions MNC
securities

W INDOGB 7 05/15/2027 Govt - Last Price 96.391
W Majer Vave na.
B Intermadiate Wave na.
B Minor Wave na
B TrndrUp 95823
M TrndeOn 95.359
Morvirg Aver ape{ Simole, 19.0) 96 357
B Moving Average( Simole, 20.0) 9%.203
B Moving Average(Sinole.60.0) 514,
B Pivot R2{Visekly) 95801
w W Pivor RI{Weekly) 96.596
] ™ Prvot P(Weakiy) 96,432
- Pivot 51(Weskly) 96,227
Prvet S3{weckly) 96.063

B INDOGB 7% 08/15/2032 Govt - Last Price 97.016
W Major Wave [V e |
B Tntermodiate Wave n.a.
B Minor Wave .
| I Tl 56,149
M TirckDn 96,875
- Moving Average(Simple, 10,0) 96755 |
B Moving Average(Simple,20,0) 96,633 |
B Moving Average(Simole,£0,0) 96.873 |
W Pivor R2(Weekdy) 97.39%
| W Phvot R1(Weakly) 97.206
B Pivor P{\Wieeily) 6993 ¢
4 Phot S1{Kackly) 96,803
* Pivot S2(wWeekly) 96.590

r TNDOGE 74 08,/15/2032
| MMACD(020) 0.0056
o, sl?) 00724
0.078

d
| s

: W RST (14) (INDOGB 7@ 08/15/2002) 54,1811 |_

W INDOGB 8% 05/15/2036 Govt - Last Price 101.433

W Hajor Wave 100.171
M Intermadiate Wave 110343
B Miner Wave 107.445
W TrrckUp v 100.896
M Tercki Dn 102.036
Moving Average{Simale20.0) sz 201,600
B Moving Average( Simple 20, 0} Sty 101548
B Moving Average(Sitiple, 50 Jlon=z
i “ 65,185

133.093

174,046

245,954

+ TNDDGE 84 05/15/2035
| B MACD{20,20) -0.0315°
| W Sia(7) -0.0385
| I Dify 0.0069

‘\/’\
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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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