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Stabilnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika serta masih (021) 2980 3111 ext. 52117

berlanjutnya akumulasi pembelian oleh investor asing dorong
penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan
hari Rabu, 19 Juli 2017 jelang berakhirnya Rapat Dewan

Gubernur Bank Sentral Eropa. N
Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara
Penurunan imbal hasil berkisar antara 1 - 10 bps dengan rata - rata mengalami

penurunan sebesar 4 bps dimana penurunan imbal hasil tersebut terlihat pada
sebagian besar seri Surat Utang Negara. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan
tenor pendek (1-4 tahun) mengalami penurunan sebesar 4 - 10 bps dengan
didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 35 bps. Adapun imbal hasil
Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) mengalami penurunan
berkisar antara 2 - 4 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga

sebesar 20 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (di atas L

7 tahun) yang mengalami penurunan berkisar antara 2 - 10 bps dengan didorong 3

oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 55 bps. i P e~
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Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang masih mengalami penurunan o
pada perdagangan kemarin didukung oleh stabilnya nilai tukar rupiah terhadap
dollar Amerika ditengah menguatnya mata uang dollar Amerika terhadap mata o
uang utama dunia. 1 1 S| 5 6 1 8.9 W 15 0 30

Selain itu, penurunan imbal hasil juga didukung dengan masih berlanjutnya Gt ot ekt ot Bond ek 10 Gt B il - 10
akumulasi pembelian oleh investor asing di Surat Berharga Negara setelah —=Gout Bond Yiek - 1M GOV BNV - ——Gont Bond Yt - 016

mengalami penjualan pada awal Juli, dimana hingga tanggal 18 Juli 2017, namun
hingga tanggal 18 Juli 2017 akumulasi penjualan sudah mengalami penurunan Perdagangan Surat Utang Negara
menjadi senilai Rp6,49 triliun dibandingkan dengan di awal Juli yang mengalami

akumulasi penjualan hingga Rp14,31 triliun dan di sepanjang tahun 2017 senilai

Rp98,25 triliun dengan jumlah kepemilikan senilai Rp764,06 triliun atau setara Securities High Low last Vol  Freq
dengan 39,19% dari total outstanding Surat Berharga Negara yang dapat FR0O072 107.85 103.60 106.36 2172.63 154
diperdagangkan. Belum adanya sinyal bahwa Bank Sentral Amerika kembali
menaikkan suku bunga acuan, mendorong investor asing untuk masuk kembali SPN03170907  99.37 99.36 99.37 1420.00 6
pada instrumen yang masih menawarkan tingkat imbal hasil yang cukup tinggi FROO74 104.50 99.35 101.60 1274.85 148
seperti yang ditawarkan oleh Surat Utang Negara. - - - -

FR0O052 125.00 124.50 125.00 906.60 9
Dengan adanya penurunan imbal hasil tersebut, maka imbal hasil dari Surat Utang
Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun berada pada level 6,719% (-2,5 bps), FROO53 105.30 104.10 105.29 823.07 14
tenor 10 tahun berada pada level 6,901% (-2,5 bps), tenor 15 tahun di level FROOS6 109.00 108.37 108.75 78453 28

7,351% (-4,5 bps), dan tenor 20 tahun di level 7,602% (-5,5 bps). SPNS02082017 99.76 9973 9976 676.83 3

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata SR007 101.61 100.10 101.61 626.95 10
uang dollar Amerika, tingkat imbal hasilnya cenderung terlihat mengalami

penurunan ditengah tidak bergeraknya imbal hasil dari US Treasury. Penurunan FRO061 101.25 101.00 101.20 543.03 20
imbal hasil terjadi pada sebagian besar seri Surat Utang Negara dimana FROOGS 109.20 105.00 106.71 51199 41

penurunan imbal hasil yang cukup besar terjadi pada Surat Utang Negara bertenor

panjang. Imbal hasil dari INDO-20 ditutup tidak bergerak di level 2,252% dari )
perdagangan sebelumnya. Adapun imbal hasil dari INDO-27 ditutup dengan Perdagangan Surat Utang Korporasi
mengalami penurunan sebesar 2,5 bps pada level 3,754% setelah mengalami

kenaikan harga sebesar 20 bps dan imbal hasil dari INDO-47 mengalami ;

penurunan sebesar 3,5 bps di level 4,595% setelah mengalami kenaikan harga Seqirities Ra;t!ng High Low last Vol Freq
sebesar 60 bps. Adapun untuk INDO-37 mengalami penurunan imbal hasil sebesar BMTPOIA  AAfidn) 100.08 100.05 100.05 375.00 5
5 bps di level 4,624% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 74 bps. BMTROIACNL idA+ 10000 93.00 100.00 23000 4

Volume perdagangan yang dilaporkan pada perdagangan kemarin cukup besar BBKPO2SBCN2 idA- 104.50 101.00 102.75 58.00 11
serta terlihat mengalami peningkatan dibandingkan dengan volume perdagangan idA.
di hari Selasa, yaitu senilai Rp13,62 triliun dari 40 seri Surat Utang Negara yang ARLNGCNT !dA 4020 H046 I0A) “A100° ]
diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai BBTNO3BCN1 idAA+  101.40 100.30 10080 40.00 4
Rp4,44 triliun. Obligasi Negara seri FRO072 menjadi Surat Utang Negara dengan [IFFO1A idAAA 10101 101.01 101.01 4000 1
volume perdagangan terbesar, senilai Rp2,17 triliun dari 154 kali transaksi di "
harga rata - rata 105,93% dan diikuti oleh perdagangan Surat Perbendaharaan ASDFO3ACN2  AAA(idn) 100.38 100.27 10038 27.00 4
Negara seri SPN03170907 senilai Rp1,42 triliun dari 6 kali transaksi di harga rata PPNXO01 idBBB  100.07 100.05 100.07 12.00 2
1
2

- rata 99,36%. -
IMFIOICCNS  idA 102.85 102.85 102.85 11.50

ADHIO1BCNZ  idA- 100.50 100.00 100.00 10.00
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Adapun dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang
dilaporkan senilai Rp465,40 miliar dari 35 seri obligasi korporasi yang
diperdagangkan. Obligasi I Bank Mandiri Taspen Pos Tahun 2017 Seri A
(BMTPO1A) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar,
senilai Rp375 miliar dari 5 kali transaksi di harga rata - rata 100,06% dan diikuti
oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan I Global Mediacom Tahap I Tahun 2017
Seri A (BMTRO1ACN1) senilai Rp230 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata -
rata 97,66%.

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah
sebesar 12,00 di level 13321,00 per dollar Amerika setelah bergerak bervariasi
sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 13291,00 hingga 13322,00 per dollar
Amerika. Pelemahan nilai tukar rupiah tersebut terjadi di tengah mata uang
regional yang bergerak bervariasi terhadap dollar Amerika. Mata uang Won
Korea Selatan (KRW) dan Yen Jepang (JPY) terlihat mengalami penguatan
terhadap dollar Amerika, sementara itu mata uang Peso Philippina (PHP)
memimpin pelemahan mata uang regional terhadap dollar Amerika yang diikuti
oleh Yuan China (CNY) dan Dollar Taiwan (TWD).

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan investor masih akan mencermati
agenda dari Rapat Dewan Gubernur Bank Indonesia serta Rapat Dewan
Gubernur Bank Sentral Eropa. Kami perkirakan Rapat Dewan Gubernur akan
kembali mempertahankan suku bunga acuan di level 4,75% seiring dengan
masih terjaganya laju inflasi. Adapun dari hasil Rapat Dewan Gubernur dari Bank
Sentral Eropa, pelaku pasar akan mencermati kebijakan dari bank sentral
tersebut, terutama mengenai rencana Bank Sentral Eropa untuk mengurangi
stimulusnya Hal tersebut kami perkirakan akan berdampaknya pada terbatasnya
pergerakan harga Surat Utang Negara pada perdagangan hari ini namun
kembalinya aliran modal asing yang masuk di pasar Surat Utang Negara menjadi
katalis positif untuk pergerakan Surat Utang Negara.

Sementara itu katalis positif pada perdagangan hari ini juga berasal dari faktor
eksternal dimana imbal hasil dari US Treasury tidak bergerak dibandingkan
perdagangan sebelumnya. Imbal hasil US Treasury dengan tenor 10 tahun
ditutup tidak bergerak pada level 2,27% begitu pula dengan imbal hasil US
Treasury tenor 30 tahun yang ditutup tidak bergerak pada level 2,85% di tengah
investor yang masih mencermati beberapa agenda ekonomi yang akan
disampaikan pada pekan ini. Adapun imbal hasil surat utang Jerman (Bund)
ditutup dengan mengalami penurunan di level 0,54% dan imbal hasil dari surat
utang Inggris (Gilt) yang ditutup turun pada level 1,19%.

Adapun secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih bergerak pada tren
konsolidasi, namun kebanyakan seri - seri Surat Utang Negara sudah menjauhi
area jenuh beli (overbought) sehingga akan mendorong harga Surat Utang
Negara cenderung naik dalam jangka pendek.

Rekomendasi

Dengan beberapa pertimbangan di atas, maka kami sarankan kepada investor
untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara. Kami
melihat beberapa seri Surat Utang Negara yang belum mengalami kenaikan
harga yang cukup tinggi di saat seri lainnya telah mengalami kenaikan sehingga
menawarkan tingkat imbal hasil yang cukup menarik diantaranya adalah seri
FR0O069, FR0036, FR0031, FR0034, dan ORIO13 untuk tenor pendek. Adapun
untuk tenor menengah adalah seri FR0037.
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sekuritas
Berita Pasar Imbal Hasil Surat Utang Global
Transaksi penjualan Surat Utang Negara dalam denominasi US Country LastYLD 1D Change %
Dollar sebesar US$2,0 miliar dan Euro sebesar EUR€1,0 miliar. USA 2274 2.260 {50 11 0.006
UK 1.211 12054 0.005 § 0.005
. . . . . Ge 0.544 0.551 4 -0.006 J -0.012
Pada hari Selasa, 18 Juli 2017, Pemerintah Republik Indonesia telah Ja‘:;a"y 0.070 u,oﬁ?g 31003.
melakukan penerbitan Surat Utang Negara (SUN) dalam 2 (dua) valuta South Korea 2256 2.257§ -0.001 |-0.001
asing (dual-currency) yakni denominasi US Dollar dan Euro masing- Singapore 2.066 2.055% 0.011 j 0.005
masing sebesar US$2,0 miliar dan EURE1,0 miliar yang transaksinya Thailand 2455 24514 0004 | 0.002
dilakukan pada 11 Juli 2017. Penerbitan ini merupakan penerbitan Ihdia 6.442 64558 -0.014 [-0.002
pertama kali dengan dual-currency yang dilakukan Pemerintah dan indonesia (USD)  3.688 3.741 EEEEEEIW -0.014
. S Indonesia 6.901 6.924 § -0.024 E -0.003
merupakan transaksi dual-currencyyang pertama kali dilakukan oleh Muaysia 3.043 3950 -0.016 § -0.004
negara (sovereign) di kawasan Asia Tenggara dalam kurun lebih dari China 3587 35888 0.000 | 0.000
satu dekade. Sumber - Bloomberg, MNC Securities Calculation
Jatuh Tempo 18 Juli 2024 18 Juli 2027 18 Juli 2047 B
ol
Tingkat Kupon 2,150% 3,850% 4,750% ' fU mﬁ*’ﬁ"vﬁ B
Yield 2,178% 3,900% 4,800% e L\ \“ﬁ"wgu i sk
I\ :-?_“hv
adly,
Price 99,820% 99,589% 99,209% > 7
N°_mi"a_' vang EURE1,00 miliar US$1,00 miliar US$1,00 miliar _
diterbitkan £ O
Tanggal setelmen 18 Juli 2017 . St [LHS] ) UST 1) |cn: o |
*Peringkat PT Bank Muamalat Indonesia Tbk ditegaskan di “idA” Tenor Rating Govt Bond
AAA | AA | A BBB | Yield(%)
Peringkat mencerminkan dukungan yang kuat dari pemegang saham 1 | 156.64/ 203.89 312.15| 43804 6.122
may_or!tas_, Pposisi bisnis Bank yang kuat da_Iam p_erbankan Syarlah, dan_ 5 16228 210,08/ 32185 47552 659
profil likuiditas yang mencukup. Akan tetapi, peringkat tersebut dibatasi - - - : :
oleh tingkat permodalan yang dibawah rata-rata, profil kualitas asset 3 | 162.53| 213.45 31978 499.56 6.740
yang lemah, dan tingkat profitabilitas yang lemah. Peringkat Bank Mua- 4 161.44| 219.36| 317.84| 518.14| 6.834
malat Indonesia dapat dinaikkan jika bank dapat meningkatkan posisi 5 161.47| 225.69] 31953 535.16| 6.769
b'isn!s'nya yang disertai denga_n perbaika_l_'n dalam pr_ofil keuangan secara 6 163,02' 20,00 32434 55187 6.896
signifikan. Peringkat dapat diturunkan jika bank tidak dapat memper- > [ 1521l BLagl 33051 56832 6961
baiki profil permodalannya pada level yang cukup untuk memenuhi per- Sl e e
syaratan peraturan dan mendukung ekspansi pembiayaan. Peringkat 8 | 167.79] 229.85| 336.41 584.09| 7.212
juga dapat diturunkan jika terjadi penurunan dukungan dari induk ter- 9 | 169.47| 225.74 34100 59879, 7.112
masuk adanya perubahan pemegang saham pengendali bank yang 10 | 170.09| 219.88| 343.81| 612.09] 6.929

mungkin akan melemahkan tingkat dukungan. Peringkat juga dalam
tekanan jika profil kualitas asset dan profitabilitas mengalami
penurunan yang signifikan. Bank Muamalat merupakan bank Syariah
pertama di Indonesia. Kepemilikan Bank Muamalat dimiliki oleh Islamic
Development Bank sebesar 32,7%, Boubyan sebesar 22%, Atwill Hold-
ings Limited sebesar 17,9%, National Bank of Kuwait sebesar 8,5%,
dan sisanya dimiliki beberapa badan usaha dan individu lainnya.
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Data per 19-Jul-17
. Spread YTM Spread Mod
Series Coupon Maturity TIM Price 1D (bps) YITM 1DYTM (bps) Duration Duration
FR66 5250 15May-18 0.82 99 47 9942 ¢ 460 5910% 5969% & (5.82) 0.811 0.787
FR32 15.000 15-Jul-18 099 10863 108.85 § (2200) 5893% 5676% ¢ 2175  0.95%6 0928
FR38 11600 15Aug-18 107 10550 105.89 § (3900) 6.219% 5854% ¢ 3642 0997 0.967
FR48 9000 15Sep-18 116 103.01 103.13 § (11.50) 6.251% 6.149% ¢ 1020 1.09% 1.062
FR69 7.875 15-Apr-19 174 10225 102.18 ¢ 750 6477% 6522% 3§ (455) 1631 1.580
FR36 11500 15Sep-19 216 10950 109.70 § (20.00) 6.688% 6.593% ¢ 950 1915 1.853
FR3 11.000 15Nov20 333 11269 11258 4 10.80 6.674% 6.708% 4 (3.41) 2856 2764
FR34 12800 15-Jun21 391 12038 120.28 ¢ 960 6772% 6.798% § (253) 3235 3129
FR53 8.250 15Jul-21 399 10535 105.00 ¢ 3500 6.699% 6.798% § (9.84) 3.492 3.379
FR61 7000 15May22 48 10113 101.03 { 1040 6.719% 6744% 4 (254) 4132 3.998
FR35 12.900 15-Jun-22 491 12539 124 66 ¢ 7350 6.734% 6.889%% § (15.51) 3.883 3796
FR43 10.250 15-Jul22 499 11424 113.82 ¢ 4200 6.833% 6.926% & (9.30) 4.095 3959
FRG3 5625 15May-23 582 94 24 9416 4 800 6839% 6856% & (1.75) 4.967 4803
FR46 9.500 15Jul-23 599 11273 11277 § (460) 6.872% ©6.863% ¢ 088 4783 4 624
FR39 11.750 15Aug23 607 12408 101.50 ¢ 2258.00 6.837% 11.396% & (455.93) 4.506 4 357
FR70 8375 15Mar24 666 10765 107.47 4 1810 6.918% 6.951% § (3.29) 5.161 4988
FR44 10.000 15Sep24 716 11658 118.00 § (14250) 7.012% 6.781% ¢ 2309 5281 5.102
FR40 11.000 15Sep25 816 12362 123.41 ¢ 2160 7.128% 7.159% § (3.09) 5698 5502
FR56 8375 15Sep26 916 10868 108.41 4 2650 7.070% 7.108% 4 (378) 6.521 6.298
FR37 12000 15Sep26 916 13040 13415 § (37450) 7.372% 6904% ¢ 4683 6.049 5834
FR59 7.000 15May-27 982 10069 10052 ¢ 1680 6901% 6924% 4 (237) 7.189 6.949
FR42 10.250 15Jul-27 999 12226 126.50 § (42450) 7.101% 6.587% ¢ 5141 683 6.597
FR47 10.000 15Feb-28 1058 120.73 119.38 ¢ 13500 7.169% 7.333% & (16.38) 6.884 6.646
FR64 6.125 15May-28 10.82 91.90 91.62 ¢ 2830 7.214% T7.254% § (4.03) 7.842 7.569
FR71 9000 15Mar29 1166 11324 113.01 ¢ 2250 7.293% T7.31% & (267) 7.521 71.256
FR52 10.500 15-Aug-30 1307 12524 124 98 ¢ 2590 7.445% T472% § (268) T7.734 7.456
FR73 8750 15May-31 1382 11240 1M13 ¢ 12750 7.308% 7445% (13.76) 8493 8194
FR54 9.500 154Jul-31 1399  117.88 116.50 4 13750 7.424% 7568% 4 (14.35) 8.491 8.187
FR58 8250 15-Jun-32 1491 106.88 11363 § (675.00) 7.476% 6.782% ¢ 6039 8984 8.660
FR74 7500 15Aug32 1507 101.33 10093 ¢ 4030 7.351% 7.396% 4 (444) 9032 8.712
FRE5 6.625 15May-33 1582 91.14 90.86 1 2770 7.595% 7.627% & (3.24) 9619 9267
FR68 83715 15Mar34 1666 106.68 106.11 ¢ 5710 7657% 7.716% § (5.87) 9.261 8.919
FR72 8250 15May-36 1882 10641 105.86 ¢+ 5520 7.602% 7.656% 4 (5.33) 10.001 9635
FR45 9750 15May-37 1982 11925 119.69 § (4350) 7.821% 7.783% ¢ 380 9818 9449
FR50 10.500 15-Jul-38 2099 127.10 127.26 § (1580) 7.846% 7.833% ¢ 128 10.054 9675
FR57 9500 15May41 238 11750 117.79 § (29.40) 7.862% 7.837% ¢ 241 10608 10.207
FR62 6.375 15-Apr42 2474 83.90 8217 ¢ 17260 7.860% 8045% & (18.55) 11.488 11.054
FR67 8750 15Feb44 2658 10922 108.86 ¢ 3550 7.914% 7.944% & (3.00) 10911 10.496
Sumber : Bloomberg, MNC Securties Calculation
Seri Acuan 2017

BANK* 33543 37555 350.07 44276 451.00 361.54 368.63 39546 493.82  479.02 39919  501.22
Institusi Pemerintah 44.44 4163 14891 5641 5270 150.13 15866 134.25 53.31 63.46 175.89 73.18
Bank Indonesia 44.44 4163 14891 5641 5270 150.13 15866 13425 5331 63.46 175.89 73.18
NON-BANK 61538 792.78 962.86 985.99 1,071.42 1,135.18 1,222.09 1,239.57 1,264.02 1,360.09 1,377.15 1,374.79
Reksadana 4250 4579 6160 6148 6757 7644 7851 8566 8784 90.51 91.56 92.76
Asuransi 12955 150.60 171.62 173.26 19229 21447 22738 23824 24125 252.77 254.21  256.31
Asing 323.83 461.35 55852 578.32 606.08 643.99 68498 66581 68551 @ 756.15 770.55 764.06
- Pemerintah & Bank Sentral  78.39 103.42 110.32 11098 11231 11853 11845 12084 11891 132.37 131.94 131.39
Dana Pensiun 3947 4330 4983 5224 5615 6467 BL75 8728 8695 88.90 89.11 89.94
Individual 3248 3041 4253 4142 6585 4890 4656 57.75 57.69 61.55 60.49 60.63
Lain-lain 47.56 61.32 7876 79.27 8347 86.72 10290 104.84 104.78 110.21 111,23 111.09
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 193153 1,931.53 1,949.19
Asing Beli (Jual) 5331 13752 9717 1980 27.76 3751 4099 -19.17 19.70 70.64 14.4 -6.49

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




Fixed Income Daily Notes | Kamis, 20 Juli 2017 | MNC Sekuritas Research Divisions IVINIC
sekuritas

I IDR BGN Curncy - Last Price 13323

| Major Wave na.
"M Intermediate Wave n.a.
{ - W Minor Wave na.
i1 M Trndp 13243
1 W TrndsDn— 13331
L | Moving Average{Simple 10.0) 13314
4 -8 Moving Aversge({Simple, 20,0} 13319 |
S| W Moving, .ﬂ.varagu(immlﬂ.éﬂﬂ) 13320
M Pivol R2{Annually 13612
M Pivot R1(Annually . 13467
2 Pivot P{a&nnually) -13352
Pivot S1(Annually) 13207
P A n”3 ppinnd
A 1DR BGN
B MACD(10,20) -2.1479
W Sia(7) -1.935Z
W Diff - 2122
M RSI (14) (IDR BGN) 517625 y . o
G S g W W"“——.M“ il ,a-\q/r-\_/\fu’W

M BBDXY Index - Last Price 1201.06

B Major Wave 1198.68
B Intermediate Wave 1198.68
M Minor Wave 1198.68
B Trndrilp 1233.23
W TrndrDn 1215.00

11 B8 Moving Aversge(Simple,10,0) 1201.71
-l Moving Aver Simple,20,0) 1210.93
E M Hoving Amana(Sl;npke ,60,0) 1220.43 |

- -l Pivot R2( 13

M Pivot R1(Aorually) I e .93

¥ Pivot P(&nnually) = 1591

ant Sl(Annunliy) 1171.04
BBOXY

W MACD( 10, 2‘0) -4.4938 -
Wsia(z) " 43108 27
W Diff -0.183
M RSI (14) (BBDXY) 37.6037 ] e s, : i
T —— B ST O o SN w“‘_\-\r'\—v-\ e A S = el VPO

W INDOGB7 05/15/22 Corp - Laﬂt Pm.'e 101.372

W Major Wave . -101540

B Intermediate Wave = 101540

B Minor Wawe - : “101.540

B Trndrln ] 100.990

B TrdrDn 101570

: T Moving Moﬂﬂ(ﬁmp{e 10.0) 101.319
:’ _| M Movifg Average( Simple,20.0) 101.295
=1 I Moving Average(Simples,60,0) 100.674
B Pivot RZ{ Annually) 104.119

B Pivor R1{Annually) 102.736

= Pivot P(Annually) 100.190
Pivot 51{Annually) 98.817

s LA - Favs £

INDOGB7 05715/22
W MACD(10,20) 0.0645 N-—-—-———___

M Sig(7) 0.0604
W Diff 0.0041

[ mast (4 (moncar 0sss22) s7.5576 L\
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—_ 1=
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W MACD(10.20) 0. 2757
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TEE e 11
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e
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| M Intermiédiate Wave . 1032000
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Moving Avetage(Simple,10,0) 1 Z
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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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