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Stabilnya nilai tukar rupiah serta meningkatnya angka cadangan (021) 2980 3111 ext. 52117

devisa masih menjadi katalis positif yang mendorong penurunan
imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan di hari
Jum’at, 9 Juni 2017.

Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 6 bps dengan rata - rata

mengalami penurunan sebesar 2 bps dimana penurunan imbal hasil terjadi pada a0
hampir keseluruhan seri Surat Utang Negara. Imbal hasil Surat Utang Negara
dengan tenor pendek mengalami penurunan berkisar antara 1 - 6 bps dengan a0

didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 10 bps. Sementara itu imbal .

hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) mengalami P
penurunan yang berkisar antara 1 - 3 bps dengan didorong oleh adanya kenaikn .
harga yang berkisar antara 5 - 15 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara
dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) terlihat mengalami penurunan sebesar 1 - 7000
3 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 20 bps.
6500
Penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan di akhir pekan

@000

Vield (%)

masih didukung oleh stabilnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika di tengah 11 3 4 s 6 7 B % w15 oW W
pelemahan mata uang regional seiring dengan penguatan dollar Amerika jelang i
pelaksanaan Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika (FOMC Meeting). i B 1N S - 40 mont B () T

e Gt Hioed Yied - 18 Govt Bond Field - 17 Gervt ond Yield - 2016

Stabilnya nilai tukar rupiah tersebut tidak lepas dari data cadangan devisa di
bulan Mei 2017 yang senilai US$124,95 miliar mengalami kenaikan sebesar

US$1,7 miliar dibandingkan dengan posisi di akhir April 2017. Perdagangan Surat Utang Negara

Secara keseluruhan, aksi beli oleh investor asing pada perdagangan akhir pekan Securities High Llow last Vol Freq

kemarin telah mendorong penurunan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan FROO72 108.80 100.00 106.80 1719.14 81

sebesar 3 bps untuk tenor 5 tahun dan 10 tahun, penurunan sebesar 1 bps untuk

tenor 5 tahun dan 1,5 bps untuk tenor 20 tahun. FRO0S9 103.50 9875 100.90 117273 B
FRO069 102.65 102.50 102.61 1112.75 17

Semenatra itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata FROOG1 101.56 100.50 101.55 1075.25 28

uang dollar Amerika, pergerakan imbal hasilnya juga ditutup dengan mengalami

penurunan yang terjadi pada keseluruhan seri Surat Utang Negara di tengah FRO074 104.50 99.55 10135 97244 112

masih berlanjutnya tren kenaikan imbal hasil dari US Treasury. Imbal hasil dari FRO073 112.45 109.75 112.40 £96.29 43

INDO-27, INDO-37, dan INDO-47 masing - masing mengalami penurunan sebesar

1 bps di level 3,652%, 4,648%, dan 4,595%. Sedangkan imbal hasil dari INDO-20 ERO0GR R0 A0S A0 20750 RO EE IS

tidak banyak bergerak dibandingkan pada perdagangan sebelumnya di level FROO056 110.10 108.50 109.98 621.84 40

2,312% SPN12180201 96.61 96.37 96.61 61700 4
FROO34 121.20 121.20 121.20 51000 3

Sedangkan volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada
perdagangan di akhir kemarin mengalami penurunan dibandingkan dengan
volume perdagangn sebelumnya, yaitu senilai Rp11,55 triliun dari 37 seri Surat
Utang Negara yang diperdagangkan. Namun hal tersebut masih mengindikasikan .
bahwa pelaku pasar cukup aktif melakukan transaksi perdagangan seiring dengan Securities ~ Rating High low Llast Vol Freq
kenaikan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Adapun volume [SATO2ACNT  idAAA 100,00 100,00 100.00 100.00 2
perdagangan Surat Utang Negara seri acuan yang dilaporkan senilai Rp4,93 7
triliun. Obligasi Negara seri FR0O072 menjadi Surat Utang Negara dengan volume ADMFO3BCNS idAAA  101.23 101.23 101.23 8500 3
perdagangan terbesar, senilai Rp1,71 triliun dari 81 kali transaksi di harga rata - OTMAD1A idAA+ 100.00 100.00 100.00 85.00 14
rata 105,2% yang diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FRO059 senilai s
Rp1,17 triliun dari 93 kali transaksi di harga rata - rata 101,05%. MEDCOICN1 idA+  100.35 100.27 10035 72.00
WOMFO1BCN3 AA(idn) 101.45 101.35 101.42 52.00

6
5
Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang ISATOICCNA  idAAA 101,70 101.70 101.70 5000 1
dilaporkan senilai Rp846 miliar dari 40 seri obligasi korporasi yang ADMEO3BCN2 idAAA  102.56 102.56 10256 4500 2
2
1
4

Perdagangan Surat Utang Korporasi

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan II Indosat Tahap I Tahun 2017 Seri A
(ISATO2ACN1) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, BBRIOIBCN2  idAAA 10250 102.45 102.50 40.00
senilai Rp100 miliar dari 2 kali transaksi di harga 100,00% dan diikuti oleh .

perdagangan Obligasi Berkelanjutan III Adira Finance Tahap V Tahun 2017 Seri B BTN !dAAA 105.80 105.80 105.80 | 25.00
(AMDF03BCN5) senilai Rp85 miliar dari 3 kali transaksi di harga rata - rata BNIIOISBCN2 idAA+ 10175 100.75 101.75 24.00
101,22%.
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Sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat pada
level 13291,00 per dollar Amerika, tidak banyak mengalami perubahan

dibandingkan dengan level penutupan sebelumnya setelah bergerak terbatas r
sebesar 7,00 pts pada kisaran 13286,00 hingga 13308,00 per dollar Amerika.
Nilai tukar rupiah bergerak stabil di tengah pelemahan mata uang regional
terhadap dollar Amerika, dimana pada perdagangan kemarin, mata uang Yen
Jepang (JPY) memimpin pelemahan mata uang regional yang diikuti oleh Dollar

Singapura (SGD) dan Rupee India (INR). i ] .’5"

9

i 73%)
Pada perdagangan hari ini, kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih i %
berpeluang mengalami kenaikan meskipun akan dibayangi oleh adanya aksi '_______/_/__‘___‘__\_‘____\m-
ambil untung oleh investor. Kenaikan harga Surat Utang Negara pada e

perdagangan hari ini masih akan dipengaruhi stabilnya nilai tukar rupiah yang
didukung oleh meningkatnya angka cadangan devisa. Hanya saja kenaikan

harga tersebut akan dibatasi oleh faktor eksternal dimana imbal hasil dari surat B T T e T T R T e
. . . - T~ B - N - B - B - - - - I - O - -] -0 - [~ R - S - T - - - T - - )
utang global yang ditutup dengan kecenderungan mengalami kenaikan. §ESEiEEREEE 58 §E5555%
$133§33233¢ i3 SR

RG]

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun ditutup naik pada level o i

FRIDEL FROESS FROOTA T2
2,21%. Adapun imbal hasil surat utang Jerman (Bund) juga terlihat mengalami X X |
kenaikan di level 0,26% sedangkan imbal hasil surat utang Inggris (Gilt) dengan Indeks Obligasi (INDOBeX)
tenor 10 tahun terlihat mengalami penurunan pada level 1,00%. Pergerakan |
40

imbal hasil surat utang global yang cenderung mengalami kenaikan tersebut .
kami perkirakan akan masih memberikan tekanan terhadap pergerakan harga s
Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar Amerika. 0

215.9742|
Sedangkan secara teknikal, harga Surat Utang Negara telah memasuki tren e
kenaikan harga yang terlihat khususnya pada tenor panjang, sehingga akan -
membuka peluang berlanjutnya kenaikan harga dalam jangka pendek. Didorong e W i o ﬂ_,/‘/
oleh adanya sinyal menjauh dari area jenuh beli (overbought) untuk keseluruhan “‘l h__/’“’
Surat Utang Negara. N/ 2

Rekomendasi 165

Dengan kondisi tersebut kami menyarankan kepada investor untuk tetap -

mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder {_&“ ﬁh s ﬁ\"‘ & D}@‘“ Dj\n:' &8 \\,,o“ 'E)..p"\ Op‘
dengan melakukan strategi trading memanfaatkan momentum kenaikan harga & f(t\@" I G L
Surat Utang Negara. Pelaku pasar juga perlu mewaspadai terjadinya aksi ambil MDOBE - Comprsite. . emmiliDOBex- G0 smmmiD0BEG Corpceats
untung pada Surat Utang Negara dengan tenor panjang setelah adanya tren .
kenaikan harga dalam beberapa hari terakhir. Kami merekomendasikan
beberapa seri Surat Utang Negara yang masih cukup menarik untuk

diperdagangkan seperti FR0O066, FR0048, FR0069, ORI013, FR0045, FR0050, o I
FRO057, FRO062 dan FR0067.
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Berita Pasar

*Penawaran Umum Obligasi Berkelanjutan I Global Mediacom
Tahap I Tahun 2017 dan Sukuk Ijarah Berkelanjutan I Global
Mediacom Tahap I Tahun 2017.

Didukung dengan peringkat obligasi dan sukuk yang bagus, yaitu
"idA+" untuk obligasi dan “idA+(sy)” untuk sukuk dari PT Pemeringkat
Efek Indonesia serta dengan tingkat imbal hasil yang kompetitif,
penawaran obligasi tersebut menjadi peluang bagi investor yang ingin
menempatkan dananya pada surat utang dengan indikasi kupon dan
cicilan imbalan sukuk ijarah sebagai berikut :

- Seri A, tenor 5 Tahun : 10,75% - 11,50% (equivalent untuk Sukuk)

- Seri B, tenor 6 Tahun : 11,00% - 11,75% (equivalent untuk Sukuk)

- Seri C, tenor 7 Tahun : 11,25% - 12,00% (equivalent untuk Sukuk)
Adapun masa penawaran obligasi dan sukuk : 5 - 15 Juni 2017

*Rencana Penerbitan Surat Utang Negara Seri FR0065 dengan
Cara Private Placement pada Tanggal 9 Juni 2017.

Pada hari Jumat, 9 Juni 2017, Kementerian Keuangan telah melakukan
penerbitan Surat Utang Negara (SUN) dengan cara Private
Placement dengan jumlah total sebesar Rp393.000.000.000,00 (tiga
ratus sembilan puluh tiga miliar rupiah) yang transaksinya telah
dilakukan pada tanggal 7 Juni 2017. SUN yang diterbitkan merupakan
jenis Fixed Rate (FR) seri FRO065 dengan status dapat diperdagangkan
(tradable). Adapun pokok-pokok ketentuan dan persyaratan seri SBSN
tersebut adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp393.000.000.000,00
Imbalan 6.62500%
Yield 7,48000%
Tanggal Penerbitan / 9 Juni 2017
Tanggal Jatuh Tempo 15 Mei 2033

= (X)

sekuritas

Imbal Hasil Surat Utang Global

Country LastYLD 1D Change %

USA 2.200 21894 0.010 0.0b5
UK 1.013 1.0314 -0.018 -0.@8
Germany 0.258 0.254 4 0.003  0.0§4
Japan 0.051 0.084 &4 -0.013 q:i
South Korea 2171 2147 4 0.024 0.011
Singapore 2095 20814 0014 0.007
Thailand 2.507 25034 0.004 O.%Z
India 6.508 6.5294 -0.021 -0.0p3
Indonesia (USD)  3.598 3.624 { -0.026 -0.0p7
Indonesia 6.873 6.904 & 0031 -0.0p4
Malaysia 3.854 38654 -0.011 -0.0p3
China 3.595 3.632 -0.¢j10

Sumber - Bloomberg, MNC Securties Calculation
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Rating Govt Bond
Tenor
AAA | AA A BBB | Yield (%)
1 159.12| 203.93| 312.20 438.39: 6.090
2 | 164.03 213.98| 31885 476.06| 6.460
3 | 16544; 218.58| 317.08 499.16| 6.703
4 | 165.23| 22349 31680 51563 6.691
5 | 165.13) 28.17 319.87 53048 6.682
6 | 165.91) 23129 32527 546.06| 6.920
7 | 16?.63j 232.12) 33136 56294/ 6.944
8 | 169.9| 230.61| 336.87 580.75 7.093
9 | 12.50 22114[ 341.03 598.?8: 6.938
10 174.87) 222.24| 343.57 616.28| 6.903
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Data per 9Jun-17

Series Coupon Matuity TIM  Price 1D s{"':;d YTM  1DYTM YT“[;?“" Duration m':a‘:’m
FR28 0000 15Ju17 010 10052 10056 &  (410) 4504% 4107% ¢ 3961 000 0097
FRG5 5250 15May18 093 9944 0930 ¢ 520 5875% 593%§ (58 0919 0893
FR32 15000 15Ju18 110 10963 10965 §  (1.20) 5811% 5801% 4 106 1004 0975
FR38 11600 15Aug18 118 10643 10644 §  (180) 5889%  5874% 4 15 1108 1076
FR48 9000 15Sepi8 127 10357 10357 ¢ 070 6013% 6018%§  (057) 1204 1169
FR69 7875 15Apr19 185 10263 10255 ¢ 780 6339% 6383% 4§  (446) 1741 1687
FR3 11500 15Sep10 227 11051 11049 § 200 6431% 6440%4  (090) 2024  1.961
FR31 11000 15Nov20 344 11323 11320 ¢ 390 6623% 6634%§ (119 2065 2870
FR34 12800 15un21 402 12130 12127 ¢ 1210 66M% 6674%§  (308) 3179 3077
FR53 8250 15Jul21 410 10558 10555 ¢ 280 6609% 6677%%  (077) 3471 335
FR61 7000 15May22 493 10149 10138 ¢ 1130 6630% 6666% %  (270) 4242 4106
FR35 12000 1522 502 12587 12579 # 820 6.73%% 675%&  (1.69) 3798 3674
FR43 10250 154022 510 11478 11471 ¢ 770 6.770% 6787%$  (1.65) 4030 3898
FR63 5625 15May23 593 9414 0400 ¢ 480 6843% 6854%§ (104 5076 4908
FR46 9500 15Jul23 610 11288 11281 § 650 6877% 688%%$  (123) 4700 4543
FR39 175 15Aug23 618 12414 12408 ¢ 590 6867% 6807%§  (103) 4614 4461
FR70 8375 15Mar24 677 10786 107.70 4 1600 6.898% 6927%§  (286) 5270 5004
FR44 10000 15Sep24 727 11674 11664 # 1020 7.016% 7033%$ (165 530 5207
FR40 11000 15Sep25 827 12448 12428 ¢ 1970 7.040% 7.088%§  (276) 5814 5616
FR56 8375 15Sep26 0927 10985 109.66 4 1880 6915% 6041%§  (262) 6645 6423
FR37 12000 15Sep26 027 13337 13330 §  (240) 7.034% 7.031% ¢ 020 612 5982
FRS9 7000 15May27 993 10089 10067 ¢ 2200 6873% 6904% 4y  (308) 7.301  7.058
FRA2 10250 15Ju27 1010 12210 12196 ¢ 1410 7.130% 7157%§  (1.74) 6662 643
FRA7 10,000 15Feb28 1060 12087 12075 ¢ 1260 7.168% 718%% &  (151) 6995 6753
FR64 6125 15May28 1093 9184 9166 ¢ 1810 7.217% 7242%§  (256) 7950 7673
FR71 0000 15Mar29 1177 11315 11295 ¢ 1040 7312% 7235%§  (229) 7626 7357
FR52 10500 15Aug30 1318 12570 12553 ¢ 1710 7.410% 7427%$  (1.75) 7882 757
FR73 8750 15May31 1393 11200 11180 ¢ 2020 7.348% 7370%§  (217) 8502 8288
FR54 9500 15Jul31 1410 11753 11738 ¢ 1550 7.466% 7.483% 4§  (161) 8262  7.964
FR58 8250 15.un32 1502 10678 10673 § 450 7.490% 7495%§  (048) 8752  84%
FR74 750 15Aug32 1518 10129 10118 ¢ 1100 7.356% 7.368%§  (120) 9141 8817
FR65 6625 15May33 1593 9160 90149 § 2020 7528% 752%4%  (234) 9749  93%5
FR6S 8375 15Mar34 1677 10737 10720 ¢ 730 7580% 7507%4%  (074) 9303 9049
FRT2 8250 15May36 1893 10684 10667 ¢ 1650 7.564% 7.580% %  (1.58) 10126 9757
FR45 9750 15May37 1993 11927 11926 ¢ 100 7.824% 7825%%  (009) 996 9552
FR50 10500 15Jul38 2110 12723 1272 ¢ 070 7.830% 783%§  (006) 9769 9400
FR57 9500 15May41 2393 11764 11764 §  (005) 7.853% 7.853% ¢ 000 1072 10317
FR62 6375 15Apr42 2485 8376 8377 §  (120) 7.872% 7.871% 4 013 11580  11.150
FR67 8750 15Feb44 2660 11013 11020 §  (660) 7.837% 7.831% ¢ 055 11077 10659
Sumber : Bloomberg, MNC Securties Calculation

Seri Acuan 2017

BANK* 33543 37555 350.07 44276 451.00 36154 368.63 39946 493.82  463.75 479.02
Institusi Pemerintah 44.44 4163 14851 5641 5270 15013 15866 134.25 5331 69.98 63.46 59.24
Bank Indonesia 4444 4163 14891 5641 5270 15013 15866 13425 5331 69.98 63.46 59.24
NON-BANK 61538 792.78 962.86 985.99 1,071.42 1,135.18 1,222.09 1,239.57 1,264.02 134568 1,360.09 1,366.29
Reksadana 4250 4579 6160 6148 6757 7644 7851 8566 87.84 90.11 90.51 91.03|
Asuransi 129.55 150.60 171.62 173.26 19229 21447 22738 23824 24125 250.96 252.77 253.34
Asing 323.83 46135 55852 57832 60608 64399 68498 665.81 685.51 745.82 756.15 761.07
- Pemerintah & Bank Sentral 7839 103.42 11032 11088 11231 11853 11845 120.84 11891 135.21 132.37 131.12
Dana Pensiun 3947 4330 4983 5224 5615 6467 8175 B7.28  B6.9S 87.41 88.90 88.94
Individual 3248 3041 4253 4142 6585 48590 4656 5775  57.69 62.34 61.55 61.32
Lain-lain 4756 6132 7876 79.27 8347 8672 102.90 104.84 104.78 109.04 110.21 110.59]
|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 1,907.59 193153 1,942.31
Asing Beli (Jual) 5331 13752 9717 1980 2776 3791 4099 (19.17) 19.70 60.31 10.33 4.92
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/M IDR BGN Curncy - Last Price 13323
W Major Wave n.a.
‘Ml Intermediate Wave n.a.
ﬂ W Minor Wave n.a.
i| W Trndip 13243
¥ W TmdeOn 13331
4 | W Moving Average(Simple 10,0) 13314
AT B8 Moving Average(Simple, 20,03 13319 |
W Héving ﬂverage(iunula,,w 0) 13320
W Pivot R2( Annually ) 13612
H Pivot R1(Annually) e 13467
B Pivot P(Annually) 13352
Prvot S1(Annually) 13207
PR e e
IDR BGN
B MACD(10.20) -2.1479
W Sia(7) -1.9357 F
M Diff ~ “=——02122
{.RSI(N) (IDR BGN) 51.7625] .."u—f\a-\
AT \-’HJ“JW \v__/—"“-"“w_‘_‘_‘ﬁ‘_‘/\_ T e -M_\//‘\f"\-'ﬂ"d\.n/

[ M BBOXY Index - Last Price  1201.06
M Major Wave 1198.68
M Intermediate Wave 1198.68
M Minor Wave 1198.68
B Trnd-p 1233.23
M TrndDn 1215.00
] B Moving Average(Simple,100) 120171
B Moving Averagd(Simple 20.0) 1210.93

a M Hoving Avaraae{fnmulewO) 1220.43
-.mmmmg A w

B Pivot R1(Aonually L

M Pivot P(Annually)

Pivot S1{Annually)

o 8BOXY
MACD(10,20) -4.4938
Wsigl7) " -4.3108
M Diff -0.183

[ MRS (14) (BBOXY) 37.6037
T o Ty

W INDOGB7 05/15/22 Corp - um F‘rlce 101.372

M Hajor Wave " g 101540

M Intermediate Wave ~ 101540

M Minor Wave 401.540

B Trndridp 100,990

B TrndrDa r 101570

- | LI Moving Average(Simpla.10,0) 101319
1 B Moving Average(Simple,20,0) 101.295
=1l Moving Average(Simple,60,0) 100.674
M Pivot R2(Annually) 104.119

W Pivot Ri{Annually) 102.746

M Pivot P(Annually) 100,190
Pivot S1{Annually) 98.817

INDOGE7 05715/22 |~~~ i
vt S

W MACD(10,20) 0.0645
W Sig(7) 0.0604
I Diff 0.0041

[ mzst (14) (moncaz-essas/22) sz.s576 Lﬂ
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W Major Wave
B Intermediate Wave sl
- Il Minor Waye O
W Trndrig’ s
- TrndrDa L
¥ Moving Average('Simple;10.0)
- Aer age( Simple, 20,0)

-Aveiage( Simple,60,0)
Pivot R2(Annually )
Pivot R1(Annually)
B Pivot P(Annually)
Pivot Slfhnnualiy)

i3

.| M INDOGE? 05/15/27 Corp. - Last Price 100.497
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INDOGB7 Q5715/27 M_
MACD(10.20) 0.2417 '

W sig(7)
W Diff

0.1852
0.0565

=

M INDOGB7 *: 08/32 Corp - Last Price 101,169
B Major Wave 101.449
1 B Intermediate Wave na,
B Minor Wave n.a.
W TrndrUn 97.732
| " TrndrDa T 100.911
Moving Am{smﬂn.m o) 100.623
W Moving Averaoe(SH 0) 100.298
o} Moving Average(Simpls,60.0) 99.837
] W Pivot R2(Aneually) 105.264
| I Pivet RI(Annually) 103.217
W Pivot P{Annually) 99.417
Pivot S1{Annually) 97.370
AT 1) R

INBOGE7 # 08732
M MACD(10.20) 0.2757
W Sig(7) 0.1329 |-
M Diff 0.1428

sEEd

[ M RSI (14) (INDOGEZ © 08/32) 58.2948 1_\‘

B Pivot R1{Annually)
® Pivot P{Annually)
Pivot Sl(Mmally}

105294 f -

M INDOGBES % 0’5.!' - Lasr an 106.614

W Major Wave - - 106.741

o Intery e 103.000 |

W Minor Wave” J e n.a.

M Trhdrip . 102.660

W TrndrDn ~-.105.625
Moving Aveiage(Simple,10.0) 105.813

ref . Moving Average( Simple.20,0)
M Hoving Averagel Simple,60,0) 104.712
W Pivot R2{ Annually) 110.897

108.756
104.721
102,580

oo rar

|| B MACD{10,20) 0.4189

INDOGES # 05/36" M

W Sig(7)
] Diff

0.2317
0. 13?2

[laﬂ(m (INDOGES. ® 05/36) 62.5659[
- —F — V\/_\ o
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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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