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Ulasan Pasar I Made Adi Saputra
imade.saputra@mncgroup.com
Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Kamis, (021) 2980 3111 ext. 52117

13 Juli 2017 bergerak dengan kecenderungan mengalami
penurunan di tengah menguatnya nilai tukar rupiah serta
penurunan imbal hasil dari surat utang global sebagai respon

atas testimoni Gubernur Bank Sentral Amerika. X

Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara
Perubahan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin berkisar antara 1 -
13 bps dengan rata - rata mengalami penurunan sebesar 2 bps dimana perubahan a000

imbal hasil yang cukup besar terjadi pada tenor 4 - 10 tahun.

Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) bergerak
dengan mengalami perubahan hingga sebesar 4 bps di tengah perubahan harga

yang hanya berkisar antara 1 - 2 bps. Sementara itu imbal hasil Surat Utang g .
Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) terlihat mengalami penurunan H
berkisar antara 1 - 5 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga 1000

sebesar 20 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (di atas
7 tahun) yang juga cenderung bergerak bervariasi dengan adanya perubahan
hingga sebesar 13 bps didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 80
bpS. 1 2 3 4 5 & T L] L} 10 15 0 o

Tanor

Perubahan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan kemarin disebabkan S o SO Sann b == e 1Y

respon atas pidato dari Gubernur Bank Sentral Amerika yang menyatakan bahwa T T I SR
rencana Bank Sentral Amerika untuk mengurangi balance sheetnya secara Perd Surat Ut N

bertahap, namun pelaku pasar mewaspadai dampak dari kenaikan imbal hasil dari erdagangan Sura ang Negara

US Treasury yang pada perdagangan semalam ditutup dengan mengalami — .
kenaikan sebagai respon atas kemungkinan Bank Sentral Eropa yang akan Securities High Low last Vol Freq

mengurangi stimulusnya di bulan September menyebabkan imbal hasil surat FROO72 108.41 102.33 107.00 1982.32 111
utang global di Eropa dan Amerika mengalami kenaikan sebagai respon atasu

rencana kebijakan ECB tersebut. FROO74 104.25 99.25 100.40 1558.73 111
FROO59 103.50 99.00 100.40 1179.15 74
Hal tersebut turut mempengaruhi terbatasnya perubahan imbal hasil Surat Utang FROO61 101.05 99.50 100.11 1159.50 44
Negara seri acuan, dimana pada perdagangan di akhir pekan perubahan imbal . . , :
hasilnya hingga sebesar 11,5 bps masing - masing di level 6,771% untuk tenor 5 FROO64 99.20 9135 91.70 94829 23
tahun, di level 6,943% untuk tenor 10 tahun, di level 7,429% untuk tenor 15 SPN12180201 97.00 96.96 97.00 800.00 2
tahun dan di level 7,719% untuk tenor 20 tahun. FRO0EO 102.15 102.00 102.00 510.00 7
Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata FRO053 105.15 105.15 105.15 356.18 6
uang dollar Amerika. Imbal hasil dari INDO-20 mengalami penurunan sebesar 1 SRO07 102.00 100.00 101.58 34050 16
bps di level 2,258% dan INDO-27 mengalami penurunan sebesar 2 bps di level
3,798% setelah mengalami koreksi harga masing - masing sebesar 1 bps dan 20 FRO056 108.85 108.35 108.60 210.87 19

bps. Adapun imbal hasil dari INDO-37 dan INDO-47 masing - masing mengalami
penurunan sebesar 3,5 bps dan 5 bps di level 4,696% dan 4,640% setelah
mengalami kenaikan harga berkisar antara 50 - 85 bps.

Perdagangan Surat Utang Korporasi

Securities Rating High low Llast Vol Freq
Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan BBTNO3ACN1 idAA+ 100.00 100.00 100.00 13000 5
kemarin terlihat mengalami penurunan dibandingkan dengan volume perdagangan :

pada perdagangan di hari Rabu, namun masih terlihat cukup aktif dengan volume BBTNO3BCN1 idAA+ 100.00 100.00 100.00 10000 2
sebesar Rp10,09 triliun dari 30 seri Surat Utang negara yang diperdagangkan, SMGROICN1 idAA+ 102.38 102.15 10238 80.00 4
dengan volume seri acuan yang dilaporkan senilai Rp5,87 triliun. Obligasi Negara BBRIOZBCN2? idAAA 103.00 101.15 10260 7330 10
seri FRO072 menjadi Surat Utang Negara dengan volume perdagangan terbesar, BMTROIACNY idA+ 100.00 100.00 100.00 70.00

senilai Rp1,98 triliun dari 111 kali transaksi di harga rata - rata 105,91% dan . 4
diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FRO071 senilai Rp1,55 triliun dari BLAMO4 A(idn) 101.15 100.00 101.15 65.00 4
111 kali transaksi di harga rata - rata 101,3%. INDFO8 idAA+ 9992 9990 9992 60.00 2
NISPO2CCN1 idAAA 99.85 99.84 99.85 6000 6
SANFO2ACN2 idAA- 100.70 100.70 100.70 60.00 1
SMFPO3CNG6 idAAA 103.70 102.05 103.70 5200 4
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Dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan obligasi korporasi
senilai Rp1,18 triliun dari 38 seri obligasi korporasi yang diperdagangkan.
Obligasi Berkelanjutan III Bank BTN Tahap I Tahun 2017 Seri A (BBTNO3ACN1)
menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp130
miliar dari 5 kali transaksi di harga rata - rata 100,00%. Diikuti oleh Obligasi
Berkelanjutan III Bank BTN Tahap I Tahun 2017 Seri B (BBTNO3BCN1) Rp100
miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 100,00%

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan
kemarin ditutup menguat sebesar 22,00 pts pada level 13348,00 per dollar
Amerika setelah bergerak dengan mengalami pelemahan sepanjang sesi
perdagangan pada kisaran 13323,00 hingga 13351,00 per dollar Amerika.
Penguatan nilai tukar rupiah tersebut terjadi seiring dengan penguatan seluruh
mata uang regioanl terhadap dollar Amerika. Mata uang Won Korea Selatan
(KRW) memimpin penguatan mata uang regional yang diikuti oleh Dollar Taiwan
(TWD) dan Yen Jepang (JPY). Penguatan tersebut melanjutkan tren penguatan
mata uang regional terhadap dollar Amerika dalam sepekan terakhir dengan
mata uang Won Korea Selatan mengalami pelemahan terbesar (1,85%) serta
diikuti oleh Dollar Taiwan (0,72%) dan Rupee India (0,52%).

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga surat utang negara akan
cenderung bergerak bervariasi dengan arah pergerakan yang cenderung
mendatar. Pelaku pasar perlu mewaspadai dampak dari kenaikan inbal hasil dari
US Treasury yang pada perdagangan semalam ditutup dengan mengalami
kenaikan sebagai respon atas kemungkinan Bank Sentral Eropa yang akan
mengurangi stimulusnya di bulan September. Imbal hasil surat utang global di
Eropa dan Amerika mengalami kenaikan sebagai respon atas rencana kebijakan
ECB tersebut. Hal ini kamiperkirakan akan berdampak terhadap pergerakan
harga Surat Utang Negara pada perdagangan hari ini.

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun terlihat mengalami kenaikan
di level 2,35% sementara itu imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 30
tahun ditutup naik terbatas pada level 2,92% sebagai respon atas kemungkinan
Bank Sentral Eropa yang akan mengurangi stimulusnya di bulan September.
Sementara itu imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) juga ditutup naik pada
level 0,60% dari posisi penutupan sebelumnya di level 0,58% sedangkan imbal
hasil dari surat utang Inggris (Gilt) juga mengalami kenaikan pada level 1,30%
dari posisi penutupan sebelumnya di level 1,26%.

Kami perkirakan pelaku pasar masih akan menantikan data inflasi Amerika yang
akan disampaikan pada hari ini dimana data tersebut akan menjadi salah satu
pertimbangan bagi Bank Sentral Amerika untuk menentuan kebijakan
moneternya.

Sedangkan secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih untuk beberapa
seri Surat Utang Negara sudah mulai menjauhi area jenuh beli dan terlihat
sudah mulai bergerak pada tren kenaikan harga khususnya pada seri jangka
panjang, sehingga arah pegerakan harganya dalam jangka pendek kami
perkirakan akan cenderung terbatas dan kemungkinan akan bergerak naik.

Rekomendasi

Dengan kombinasi dari beberapa faktor tersebut, maka kami sarankan kepada
investor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di
pasar sekunder. Strategi trading masih kami sarankan di tengah kondisi pasar
surat utang yang masih akan bergerak berfluktuasi seiring dengan kondisi yang
terjadi di pasar keuangan global dengan pilihan masih pada tenor pendek dan
panjang seperti seri FRO069, FR0036, ORI0O13, FRO031 dan FR0050.
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Berita Pasar Imbal Hasil Surat Utang Global
*Rencana Lelang Surat Berharga Syariah Negara atau Sukuk Country LastYLD 1D Change %
Negara seri SPN-S 05012018 (reopening), PBS011 (reopening), USA 2306 23194 -0012 -0.003
PBS012 (reopening), PBS013 (reopening), dan PBS014 UK 1.239 1.260 § -0.021  -0.0M
i da hari Selasa tanggal 18 Juli 2017 Semany 0555 0576 § <0021
(reopening) pada g9 . Japan 0.079 0.084 & -0.005 NN
South Korea 2239 22734 -0033 -0.08
Pemerintah akan melakukan lelang Surat Berharga Syariah Negara Singapore 2105 21463 -0.040 -0.(HE
(SBSN) atau Sukuk Negara pada hari Selasa, tanggal 18 Juli 2017. Seri Thailand 2467 24808 -0.012 -0.009
SBSN yang akan dilelang adalah seri SPN-S (Surat Perbendaharaan Ihdia 6.453 64594 -0.006  -0.001
Negara - Syariah) dan PBS (Project Based Sukuk) untuk memenuhi indonesia (USD)  3.731 3.800 JiS00T8 0.0
. - - . Indonesia 6.942 7.057 (H=0i 4 0.0lE
sebagian dari target pembiayaan dalam APBN 2017. Target penerbitan Nistavili 3.964 39758 -0011 -0.003
adalah senilai Rp5 triliun dengan seri - seri yang akan dilelang adalah China 3550 3573 -0.014 -0.004
sebagai berikut : Sumber - Bloomberg, MNC Securities Calculation
Spread US T 10 Yrs—Gov't Bond 10 Yrs
Seri Surat Berharga Syariah Negara
Terms & ™ 1000
Conditions
SPN-S 05012018| PBsS013 PBS014 PBSO11 PBS012 i m
(reopening) (reopening) | (reopening) | (reopening) | (reopening) s
- ‘!nl’!
Tanggal
Satan 5 Januari 2018 | 15 Mei 2019 | 15 Mei 2021 | 15 gustus |15 November s
Tempo L M o
H i o |
Imbalan Diskonto 6,25000% | 6,50000% | 8,75000% | 8,87500% L WLJ\M

Lelang dibuka hari Selasa tanggal 18 Juli 2017 pukul 10.00 WIB dan
ditutup pukul 12.00 WIB. Hasil lelang akan diumumkan pada hari yang
sama. Setelmen akan dilaksanakan pada tanggal 20 Juli 2017 atau 2
hari kerja setelah tanggal pelaksanaan lelang (T+2).

Corp Bond Spread

Rating Govt Bond
AAA | AA | A BBB | Yield(%)
1 | 157.72] 20401 31274 43806 6.267
2| 15675 207.05 31687 47479 6693
3 | 1605 213.04| 31841 49950 6.841
4 | 16337 2065 319.83 51835 6.898
5 | 163.99 226.66 32169 53526 6.831
6
7
8
9

| 163.74 29.93] 32468 55183 7.097
| 163.91| 230.46 328.90 56822 7.017
| 165.10] 228.66] 333.95 584.02| 7.300
| 167.3 225.08| 339.25 59877 7.166
10 170.39 220.2?: 344.23 612.12i 6.979
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Data per 13-Jul-17

Series Coupon Matuity TIM  Price 1D s{"b’:;d YTM 1DYM™ Y""{bs;’;ad Duration m':;‘:’m
FRG6 5050 15May-18 084 0030 0940 §  (040) 5993% 5988% ¢ 050 0827 0803
FR22 15000 15Jul-18 101 10923 10023 §  (0.60) 5444% 5438% ¢ 058 0910 08%
FR38 11600 15Aug18 109 10615 10615 ¢ 030 5692% 5694% § 027) 1014 0986
FR48 9000 15Sep18 118 10332 10332 4 010 6016% 6017% & 009) 1112 1079
FR69 7875 15Apr19 176 10218 10223 §  (550) 6.5M% 6501% ¢ 331 1648 1595
FR3 11500 15Sep19 218 11000 10097 ¢ 310 6482% 6.496% § (146) 1932 1871
FR31 11000 15Nov20 334 11250 112444 570 6751% 676% & (180) 2872 2778
FRM4 12800 15021 392 12025 12006 ¢ 1970 6.82%5% 6876% § (517) 3251 3143
FR53 8250 15Jul21 401 10496 10484 ¢ 1160 6.815% 6.848% § (326) 3375 3263
FR61 7000 15May22 484 10092 10072 ¢ 1970 6771% 6.81%% & 482) 4147 4012
FR35 12000 15-un22 492 12453 12444 ¢ 930 69%0% 6950% § (197) 3895 3764
FR43 10250 15Jul22 501 11378 11357 ¢ 2100 6.943% 6990% § (466) 3932 3800
FR63 5625 15May23 584 9351 9347 ¢ 430 6995% 7.004% & (095) 4980 4811
FR46 9500 154ul23 601 11212 11221 §  (850) 6.9%4% 6.977% 4 164 4601 4446
FR39 11.750 15Aug23 609 12293 12287 ¢ 570 7.022% 7.062% § (102) 4513 4380
FR70 8375 15Mar24 667 10732 10712 ¢ 2010 6.981% 7.018% & (366) 5174 499
FR44 10.000 15Sep24 718 11556 11547 ¢ 970 7.182% 7.198% § (160) 5288 5105
FR40 11000 15Sep25 818 12302 1293 ¢ 860 7219% 7.231% ¢ (123) 5708 5500
FR56 8375 15Sep26 918 10831 10812 ¢ 1890 7.124% 7.151% & 270) 6532 6307
FR37 12000 15Sep26 918 13400 13417 §  (860) 6.916% 6.906% 9 105 6112 5907
FR59 7000 15May27 984 10039 9959 ¢ 8020 6943% T7.057% 4  (1141) 7201 699
FR42 1025 15Jul27 1001 12123 12097 ¢ 2590 7.22% 7.265% & (325) 65% 6327
FR47 10000 15Feb28 1050 11942 11944 §  (260) 7.330% 7.327% ¢ 032 6878 663
FR64 6125 15May28 1084 9120 9114 ¢ 630 7.313% 7322%$ (090) 7.845 7568
FR71 9.000 15Mar29 1167 11233 11219 ¢ 1430 7.402% 7.41% & (171) 7519  7.251
FR52 10500 15Aug30 1300 12494 12496 §  (160) 7.478% 7.476% ¢ 017 7744  7.464
FR73 8750 15May31 1384 11073 11011 ¢ 6250 7.489% 7.558% & 686) 8467 8161
FR54 9500 15Jul31 1401 11632 11570 ¢ 6190 7.588% 7.653% & (655 8137  7.840
FR58 8250 15-n32 1492 10568 10482 ¢ 8540 7.606% 7.700% & 935) 8965 8637
FR74 7500 15Aug32 1509 10062 100.00 ¢ 6260 7.420% 7.49%% & (697) 9026 8703
FRE5 6625 15May33 1584 9010 8963 § 4740 7.717% 7.773% & (565) Q507 9241
FR68 8375 15Mar34 1667 10488 10466 ¢ 2210 7.844% 7.867% § 232) 9213 8865
FRT72 8250 15May-36 1884 10521 10460 ¢ 6080 7.719% 777% J (597) 9968 9508
FR45 9750 15May-37 1984 12053 120534 000 7.711% 7.711% ¢ - 984 9517
FR50 10500 15Jul38 2101 12413 12395 ¢ 1870 80%% 8108% § (158) 9550 9179
FR57 9500 15May41 2384 11635 118.00 § (16500) 7.957% 7.821% ¢ 1362 10567 10163
FR62 6375 15Apr42 2476 8302 8298 ¢ 380 7.9%4% 7.958% 041) 11439  11.001
FR67 8750 15Feb44 2659 10950 10031 ¢ 1940 7.889% 7.906% § (163) 10945 10530
Sumber : Bloomberg, MNC Securties Calculation

Seri Acuan 2017

BANK* 33543 375.55 350.07 44276 451.00 361.54 36863 39946 493.82  479.02 399.19  485.24
Institusi Pemerintah 4444 4163 14891 5641 5270 150.13 158.66 13425 5331 63.46 175.89
Bank Indonesia 44.44 4163 14891 5641 5270 15013 15866 13425 5331 63.46 175.89
NON-BANK 61538 79278 962.86 985.99 1,071.42 1,135.18 1,222.09 1,239.57 1,264.02 1,360.09 1,377.15
Reksadana 4250 4579 6160 6148 6757 7644 7851 8566 8784 90.51 91.56
Asuransi 12955 150.60 17162 17326 19229 21447 22738 23824 24125 @ 25277 254.21
Asing 32383 46135 55852 57832 60608 64399 68498 66581 68551 @ 756.15 770.55
- Pemerintah & Bank Sentral ~ 78.3% 103.42 110.32 11098 11231 11853 11845 120.84 11891 132.37 131.94
Dana Pensiun 39.47 4330 4983 5224 5615 6467 8175 8728 86.95 88.90 89.11
Individual 3248 3041 4253 4142 6585 4890 4656 5775 57.69 61.55 60.49
Lain-lain 4756 6132 7876 7927 8347 8672 10250 104.84 104.78 110.21 111.23
TOTAL 995.25 1,209.96 1,461.85 1,485.16 1,575.12 1,646.85 1,749.38 1,773.28 1,811.14 1,931.53 193153
Asing Beli (Jual) 5331 13752 97.17 1980 27.76 3781 4099 -19.17 19.70 70.64 14.4
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B LOR BGN Curncy - Last Price 12323

W Hajor Wave o

B Intermediate Wave na.

W Minor Wave na.
| e s 13243
| W TendiDn 13331
( B Moving Avecage( Simole, 10.0) 13314
W M Average(Simole,20,0) 13319
1 m Averase{ Simole 60,0) 1332
| 1 Pivet, 52( Arensally) 13612
B Pivot RI{Armwally ) 13467
W Pivot PlAnanually) " | 13357
Pivot S1{Anmually) " 13207
Pivot S2{Anmually) 13092

IDR BGN
l MACD(10,20) ~2.1479

ga}?) -1.9357

I[Inm (14) (IDR BGN) 517675

e e il

B BB0XY Index - Last Price

W Major Have 1198.68
B Intarmediate Wave 1198.68
W Minor Wave 1198.68
B Tindrile 1233.2%

W Trrekion 1215.00
B Moving Average(Simole,10,0) 1201.71

W Moving Averaga{Simole 20,0) 1210.93

", I Moving Average{ Sigpole 60,0) 122043

I W Pivot H2{ Arowally) 1310.80

B Fivot AL{Anwally) 125593

Q = 2l 1225,5%
Piwot SJ-:Mmaay) 11108 05

Pivet S2(Annublly) Wl —

- = MACD 10,20) -4.4938
ig(7) -4 3108
's"?‘ ~0.183

I MRS (14) (BBOXY) 37. m:?l

e e et

M INDOGE} 05/15/22 Corp - Last Price 101. 3!?
B Major Wave
B irtarmadiata ava
B Hiror Wave T
B Trndrlp
M TrodeDn
Mowving Ayerage( Siniple, 10,0)
B oving Aweraget Simple.20,0)
A Moving Averaged Simple 60,00
M Pivot RZ(Aanually)
I Prvot RI(Amually)
W Pivot P{Annually)
Pivot S1{Annually)
Pivot $2(Annually)

I\1

INDOGET 05/15723

EHED( 107207 0.0645
W sia(7) 0.0604
M Diff
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B INDOGET 05/ 15."2:' Corp - Last Price 100.497
T Faor Wave T TOOLEDe
B Irtermadiata Wave

B Miror Wave ; #
B imdUp ST
B Trod-On

B Moving Average(Simple 10, D!

M Moving Awerage(Simple.20.0)

M Haoving Avesaned Simicle.60,0)

W Pivot RI{AAnually)

W Pivor-P{Apnually)
Pivot S1{Annually)
Pivot S20Annually )

11_

INDOGB7 05/35/27
W MASD10,20) 0.2417
W sig(7) 0.1852
W Diff 0.0565

I Was (14) {m 05/15/27) 6?_?-6!5}
o -

M INDOGS? % 08/32 Corp - Last Price 101,169
Haor Wave 101449
M inrtermadiate Wave n.a.
B Miror Wave n.a.
W TrndeUp 97.732
M T D 100,911
115 Moving Aversga( Simple. 10.0) 100.623
W Fording Averagel Simple 20,0) 100,298
M Moving Averagel Simple 60,0} 99837
W Pivot R.'-'{hmlly) 105.264
M Pivot R1{Anruslly) 103217
W Pivot P{Anovally) ‘ 99.417
Pivot S1{Anngally) 92300
Pivot $2(Annsally) 91570

mz 0 083
W MACD{ 10297 0.2757
sial7) 0.1329
W Dift 0.1428

B INDDGBS % 05/3& Corp
B Major Wade o
W Inmrermedians Wava,
W Hinor Wave
B Trdito -
W Trpden |
W Woving Average(Simole, 10.0)
Ayerage{ Sireole 20.0)
I Moving Average( Simole.60,0)
” B Fivor R Annwally )
W FivoE R (Arwally)
W Piver PlAanually)
Pivot S1{Annually)
Pivot 52(Annually)

Last Price 107
107

INDOGEE & 05/36
WHACDT T0:20) 0.418% |
W sigl7) 02317
W Diff 0.1872

M RST (14) (INDOGBB @ 05/36) 62.5659 |
i o ke e,
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Edwin J. Sebayang I Made Adi Saputra Thendra Crisnanda
Head of Retail Research Head of Fixed Income Research Head of Institution Research
Technical, Auto, Mining imade.saputra@mncgroup.com thendra.crisnanda@mncgroup.com
edwin.sebayang@mncgroup.com (021) 2980 3111 ext. 52117 (021) 2980 3111 ext. 52162

(021) 2980 3111 ext. 52233

Victoria Venny Rheza Dewangga Nugraha Gilang Anindito
Telco, Infrastructure, Logistics Junior Analyst of Fixed Income Property, Construction
victoria.nawang@mncgroup.com rheza.nugraha@mncgroup.com gilang.dhirobroto@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52236 (021) 2980 3111 ext. 52294 (021) 2980 3111 ext. 52235
Rr. Nurulita Harwaningrum Yosua Zisokhi
Banking Plantation, Cement, Poultry, Cigarette
roro.harwaningrum@mncgroup.com yosua.zisokhi@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52237 (021) 2980 3111 ext. 52234
Krestanti Nugrahane Sukisnawati Puspitasari
Research Associate Research Associate
krestanti.widhi@mncgroup.com sukisnawati.sari@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52166 (021) 2980 3111 ext. 52307

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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