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Ulasan Pasar

Penguatan mata uang Dollar Amerika dorong kenaikan imbal
hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Selasa,
2 Oktober 2018.

Perubahan tingkat imbal hasil 1 - 21 bps dengan rata - rata mengalami kenaikan
sebesar 8 bps dimana kenaikan imbal hasil pada tenor menengah dan panjang
lebih besar dibandingkan dengan kenaikan yang didapati pada tenor pendek.
Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek terlihat mengalami kenaikan
hingga sebesar 6 bps dengan adanya koreksi harga yang terjadi hingga sebesar
25 bps. Sedangkan imbal hasil dari Surat Utang negara dengan tenor menengah
terlihat mengalami kenaikan hingga sebesar 11 bps setelah megalami adanya
penurunan harga yang berkisar antara 20 bps hingga 50 bps. Adapun imbal hasil
Surat Utang Negara dengan tenor panjang mengalami kenaikan yang berkisar
antara 2 bps hingga 21 bps setelah mengalami penurunan harga hingga sebesar
150 bps.

Sempat mengalami penurunan tingkat imbal hasil di awal perdagangan, kenaikan
imbal hasil yang terjadi pada sebagian besar seri Surat Utang Negara pada
perdagangan kemarin didorong oleh faktor penguatan mata uang Dollar Amerika
terhadap mata uang utama dunia, termasuk terhadap mata uang Rupiah.
Melemahnya nilai tukar Rupiah hingga mencapai level terendahnya dalam 20
tahun terakhir mendorong investor melakukan penjualan Surat Utang Negara di
pasar sekunder yang berdampak terhadap kenaikan imbal hasilnya. Sementara itu
dari hasil pelaksanaan lelang penjualan Sukuk Negara, pemerintah meraup dana
senilai Rp5,10 triliun.

Secara keseluruhan, kenaikan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin
juga didapati pada Surat Utang Negara seri acuan, dimana untuk acuan dengan
tenor 5 tahun dan 10 tahun masing - masing mengalami kenaikan 14 bps di level
7,916% dan 8,100%. Adapun untuk seri acuan dengan tenor 15 tahun terlihat
mengalami kenaikan imbal hasil sebesar 8 bps di level 8,276%. Sementara itu
kenaikan tingkat imbal hasil sebesar 18 bps didapati pada seri acuan dengan tenor
20 tahun di level 8,623%.

Kenaikan imbal hasil juga didapati pada Surat Utang Negara dengan denominasi
mata uang Dollar Amerika dimana kenaikan imbal hasil terjadi pada hampir
keseluruhan seri Surat Utang Negara. Kenaikan imbal hasil tersebut dipangaruhi
oleh faktor kenaikan imbal hasil dari US Treasury pada penutupan perdagangan di
hari Senin serta kembali naiknya persepsi risiko yang tercermin pada kenaikan
angka Credit Default Swap (CDS).Imbal hasil dari INDO23 mengalami kenaikan
sebesar 2 bps di level 4,075% dan imbal hasil dari INDO28 mengalami kenaikan
sebesar 5 bps di level 4,453% setelah mengalami penurunan harga sebesar 35
bps. Sementara itu imbal hasil dari INDO43 mengalami kenaikan sebesar 4 bps di
level 5,066% setelah mengalami koreksi harga sebesar 50 bps.

Volume perdagangan Surat Berharga Negara yang dilaporkan pada perdagangan
kemarin senilai Rp10,27 triliun dari 38 seri Surat berharga negara yang
diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan senilai Rp2,83 triliun.
Sukuk Ritel seri SRO08 menjadi Sukuk Negara dengan volume perdagangan
terbesar, senilai Rp558,05 miliar dari 28 kali transaksi di harga rata - rata
100,62% dan diikuti oleh perdagangan Project Based Sukuk seri PBS016 senilai
Rp265,88 miliar dari 17 kali transaksi di harga rata - rata 98,02%. Sementara itu
Obligasi Negara seri FR0O063 menjadi Surat Utang Negara dengan volume
perdagangan terbesar, senilai Rp1,31 triliun dari 17 kali transaksi di harga rata -
rata 91,48% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FRO069 senilai
Rp1,14 triliun dari 8 kali transaksi di harga rata - rata 100,38%.
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Perdagangan Surat Utang Negara

|__Seri | High | Low | Last | Vol |Freg]

FR0O063 91,70 91,00 91,35 1318,90 17
FROO69 100,55 100,35 100,50 1143,00 8
SPN12190214 97,81 97,63 97,74 844,00 9
FROO75 95,60 87,90 89,10 776,98 54
FRO078 103,00 100,33 100,35 668,20 20
FR0O065 87,20 85,00 86,21 532,68 28
FR0OO71 104,61 103,50 103,50 480,00 3
FRO061 103,78 97,50 103,75 322,17 12
FROO31 106,75 106,40 106,68 320,00 10

SPN12190131 98,05 97,97 98,05 300,00 3
Sumber : IDX

Perdagangan Sukuk Negara

mmlmnm

SRO0O8 100,68 99,20 99,50 558,05
PBSO16 98,45 97,65 97,65 265,88 17
PBSO13 99,50 99,35 99,35 84,80 5
PBSO12 101,26 101,03 101,26 66,23 5
PBSO15 86,91 85,28 86,36 62,90 9
SRO10 95,93 94,00 94,25 40,34 11
SRO09 99,10 97,60 99,10 28,45 13,
Sumber : IDX
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Sementara itu Obligasi Berkelanjutan III Medco Energi Internasional Tahap II
Tahun 2018 Seri A (MEDCO3ACN2) menjadi surat utang korporasi dengan
volume perdagangan terbesar senilai Rp250 miliar dari 6 kali transaksi di harga
rata - rata 100,29% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan IV BFI
Finance Indonesia Tahap I Tahun 2018 Seri B (BFINO4BCN1) senilai Rp197,50
miliar dari 3 kali transaksi di harga rata - rata 100,06%. Total volume
perdagangan surat utang korporasi yang dilaporkan pada perdagangan kemarin
senilai Rp1,40 triliun dari 51 seri surat utang yang ditransaksikan.

Penguatan mata uang Dollar Amerika terhadap mata uang utama dunia
berdampak terhadap pelemahan nilai tukar Rupiah pada perdagangan kemarin.
Mengalami pelemahan sebesar 132,00 pts (0,89%) dan ditutup pada level
15042,50 per Dollar Amerika, pelemahan mata uang Rupiah pada perdagangan
kemarin menjadikan mata uang Rupiah di sepanjang tahun 2018 mengalami
depresiasi sebesar 10,97%. Bergerak melemah sepanjang sesi perdagangan
pada kisaran 14945,00 hingga 15049,00 per Dollar Amerika, mata uang Rupiah
memimpin pelemahan mata uang regional. Selain mata uang Rupiah, pelemahan
mata uang regional juga didapati pada mata uang Won Korea Selatan (KRW)
sebesar 0,68% yang diikuti oleh Baht Thailand (THB) sebesar 0,45% dan Dollar
taiwan (TWD) sebesar 0,39%.

Imbal hasil surat utang global pada perdagangan kemarin bergerak dengan
kecenderungan mengalami penurunan yang dipimpin oleh penurunan imbal hasil
surat utang Jerman (Bund), dimana ditutup dengan mengalami penurunan di
level 0,422% dan diikuti oleh penurunan imbal hasil dari surat utang Inggris
(Gilt) di level 1,526%. Sementara itu imbal hasil US Treasury pada perdagangan
kemarin juga ditutup dengan mengalami penurunan, masing - masing di level
3,063% untuk tenor 10 tahun dan di level 3,217% merespon pidato dari
Gubernur Bank Sentral Amerika yang menyatakan bahwa Bank Sentral Amerika
masih konsisten dengan kebijakan moneternya serta siap untuk melakukan
kebijakan bersama dengan pihak terkait lainnya apabila adanya perubahan
ekspketasi yang cukup signifikan terhadap indikator ekonomi Amerika.

Secara teknikal, penurunan harga Surat Utang Negara yang terjadi pada
perdagangan kemarin belum meruah tren pergerakan harga dalam jangka
pendek, dimana harga Surat Utang Negara masih berada pada tren kenaikan
harga. Hanya saja, apabila terjadi koreksi harga yang berlanjut dalam beberapa
hari kedepan, potensi perubahan tren pergerakan harga akan kembali terbuka.

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan
bergerak dengan arah perubahan yang bervariasi di tengah beragamnya
sentimen yang ada di pasar surat utang. Harga Surat Utang Negara akan
berpeluang mengalami kenaikan seiring dengan adanya penurunan imbal hasil
surat utang global. Hanya saja kenaikan harga tersebut akan dibatasi oleh faktor
pergerakan nilai tukar Rupiah yang masih berpotensi untuk mengalami
pelemahan di tengah penguatan mata uang Dollar Amerika dan kenaikan harga
minyak dunia.

Rekomendasi

Kami masih merekomendasikan strategi trading jangka pendek di tengah kondisi
pasar surat utang yang masih bergerak berfluktuasi. Dengan harga Surat Utang
Negara yang masih berada pada posisi lebih tinggi dibandingkan dengan posisi
perdagangan sepekan sebelumnya, investor masih berpotensi mendapatkan
keuntungan dari selisih harga belinya pada pekan lalu. Dengan demikian kami
menyarankan kepada investor untuk melakukan aksi ambil untung (profit taking)
memanfaatkan momentum kenaikan harga Surat Utang Negara. Beberapa seri
Surat Berharga Negara yang dapat dijadikan pilihan diantaranya adalah sebagai
berikut : FR0031, FRO053, FR0061, FR0043, FRO063, FR0046, FR0070, FR0O077,
FRO058, FR0045 dan FR0067.
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Sumber : Bloomberg

Indeks Obligasi (INDOBeX)

Sumber : IBPA, Bloomberg
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Berita Pasar

e Pemerintah meraup dana senilai Rp5,10 triliun dari lelang
penjualan Surat Berharga Syariah Negara atau Sukuk Negara
seri SPN-S 03042019 (New Issuance), SPN-S 03072019 (New
Issuance), PBS016 (reopening), PBS019 (New Issuance),
PBS012 (reopening) dan PBS015 (reopening) pada hari
Selasa tanggal 2 Oktober 2018.

Total penawaran yang masuk pada lelang tersebut senilai Rp10,39 triliun dari
enam seri Sukuk Negara yang ditawarkan kepada investor. Jumlah penawaran
terbesar didapati pada Surat Perbendaharaan Negara seri SPN-S 03042019,
yaitu senilai Rp3,86 triliun dengan tingkat imbal hasil yang diminta oleh investor
berkisar antara 6,65625% hingga 7,25000%. Sementara itu jumlah penawaran
dengan nominal terendah didapati pada Project Based Sukuk seri PBS019,
senilai Rp127 miliar dengan tingkat imbal hasil yang diminta oleh investor
berkisar antara 8,15625% hingga 8,56250%.

Keterangan Surat Berharga Syariah Negara
SPNS03042019 | SPNS03072019 PBS016 PBS019 PBS012 PBS015
Jumlah penawaran| Rp3,864 triliun Rp2,500 triliun Rp2,482 triliun | Rp0,127 triliun Rp0,356 triliun Rp1,061 triliun USA 0. o
Yield tertinggi 7,25000% 7,25000% 8,46875% 8,56250% 9,21875% 9,71875% UK 1.540 1. -2..6
Yield terendah 6,65625% 7,00000% 7,78125% 8,15625% 8,65625% 9,31250% Gemany 0.426 10
Berdasarkan panawaran yang masuk, pemerintah memutuskan untuk Japan 0.125 0.130 § -0.005 -388%o
memenangkan lelang senilai Rp5,10 triliun dari keseluruhan seri yang Singapore 2516 2.519 4 -0.003 -0.12
ditawarkan kepada investor. Jumlah dimenangkan terbesar didapati pada Surat Thailand 2818 28354 0017 -0.60k
Perbendaharaan Negara seri SPN-S 03042019, senilai Rpl,4 triliun dengan India 7.987 8.024 4k 0.037 -0.46%
tingkat imbal hasil rata - rata tertimbang sebesar 6,75911%. Adapun jumlah Indonesia (USD) ~ 4.484 4.432 ¢ 0052 1.17%
dimenangkan terendah didapati pada PBS019, senilai Rp65 miliar dengan Indonesia 8.101 7.964{FNOMST 1.72%
tingkat imbal hasil rata - rata tertimbang sebesar 8,28947%. Pada saat yang Malaysia 4.066 4.074 § 0.008 -0.20%
sama pemerintah juga menetapkan besaran imbal hasil untuk PBS019 sebesar China 3610 3.6254 0.015 -041%
8,25000% per tahun. Sumber : Bloomberg
Keterangan Surat Berharga Syariah Negara
SPNS03042019 SPNS03072019 PBS016 PBS019 PBS012 PBS015
Yiféii:ra';agta 6,75911% 7,15625% 7,95515% 8,28947% 8,70982% 9,45807%

Tingkat imbalan Diskonto Diskonto 6,25000% 8,25000% 8,87500% 8,00000% Ratl ng GOVt Bond
Jatuh tempo 03-Apr-19 03-Jul-19 15-Mar-20 15-Sep-23 15 Nop 2031 15-Jul-47 Tenor m““ Yield (%)

din’:‘zr:?:;ian Rp1,400 triliun Rp1,000 triliun Rp1,510 triliun Rp0,065 triliun Rp0,100 triliun Rp1,030 triliun 1 152.30 19947 31004 42144 7387
Bid-to-cover-ratio 2,76 2,5 1,64 1,95 3,56 1,03 2 152.54 192.22 317.60 45245 7.666
3 152.44 207.50 315.65 482.08 7.817
Oktober 2018 atau 2 harl kerja seteiah tanggal pelakeanaan lelang (42, DI T LN
ober atau ari kerja setelah tangga aksanaa a . Di
tahun 2018, target penerbitari kotor (grossgiisu:nce) Surat Berhag:'ga Negara 3 AR LR ls a0 EIS]
senilai Rp846,4 triliun dimana hingga kuartal III tahun 2018 pemerintah telah 6 157.92 232.41 32020 553.15  8.050
meraup dana senilai Rp451,75 triliun dari hasil pelaksanaan lelang penjualan 7 160.84 232.22 32632 570.72 8.286
Surat Berharga Negara. 8 163.54 230.76 332.82 585.88 8.246
Pada kuartal IV tahun 2018 pemerintah mentargetkan penerbitan Surat L A i
Berharga Negara senilai Rp142,72 triliun dari enam kali lelang Surat Utang 3 PR EE RN Al RN
Negara dan enam kali lelang Sukuk Negara. Sumber : IBPA, Bloomberg

Perdagangan Surat Utang Korporasi

MEDCO3ACN2  idA+ 100,49 100,00 100,49 250,00 6
BFINO4BCN1  AA-(idn) 100,15 100,02 100,15 197,50 3
ADMFO04CCN3  idAAA 100,10 100,10 100,10 100,00 1
ASDFO4ACN1 AAA(idn) 98,42 9840 9842 100,00 2
ISATO2ACN3  idAAA 98,75 98,73 98,75 100,00 2
BIIFO2ACN1  AA+(idn) 96,02 96,00 96,02 52,00 2
BNGA02ACN4 idAAA 100,00 100,00 100,00 50,00 1
BIIFOIACN4  AA+(idn) 96,35 96,05 96,30 40,00 4
NISPO2ACN4  idAAA 99,71 98,85 9891 3500 6
PPROO1A idBBB 99,00 98,10 99,00 3500 7,
Sumber : IDX
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Harga Surat Utang Negara

Data per 2-Oct-18
Series Coupon  Maturity TTM Price 1D Spread YTM 1DYTM YTM Spread Duration MDF‘
(bps) (bps) Duration
FRE9 7875 15Apr19 053 10050 100.53 J (2.80) 6.899% 6.846% ¢+ 538 0517 0.499
FR36 11500 15-Sep-19 095 103.86 10387 J (1.20) 7.232% 7.219% ¢ 129 0926 0.894
FR31 11.000 15Nov-20 212 10667 106.64 4 290 7527% T7.541% I (1.44) 1.882 1.814
FR34 12800 15-Jun-21 270 11219 M217 4 130 7.707% T.712% J (0.50) 2314 2228
FR53 8.250 15-Jul-21 278 101.30 101.38 J (8.10) 7.714% 7.682% ¢ 3.26 2508 2413
FRE1 7.000 15-May-22 3.62 97.58 97.73 & (15.20) 7.777% 7.728% 4+ 497 3170 3.051
FR35 12900 15-Jun-22 370 11499 11529 J (29.65) 8.120% 8.034% 4+ 8.61 3.010 2.893
FR43 10.250 15-Jul-22 378  106.83 107.25 J} (41.70) 8.110% 7.985% {+ 12,45  3.190 3.065
FR46 9.500 15-Jul-23 478  105.61 10597 J (36.30) 8.059% 7.969% ¢+ 8.96  3.908 3.757
FR39 11.750 15-Aug-23 487 11454 115.06 J (50.60) 8.074% T7.957% ¢+ 1168 387 3.720
FR70 8375 15Mar24 545 10138 10162 & (23.70) 8.056% 8.002% 4+ 540 4479 4.305
FR7T 8125 15May-24 562 10054 101.49 J (95.00) 8.000% 7.789% {+ 2112 4489 4316
FR44 10.000 15-Sep-24 595 108.72 109.04 J (32.30) 8122% 8.057% 4+ 6.58 4669 4 487
FR40 11.000 15-Sep-25 695 11455 11506 J (51.70) 8211% 8.120% 4 9.05 5154 4.950
FR56 8375 15-5ep-26 T7.95 101.21 101.32 J (11.60) 8.164% 8.144% ¢ 199 5954 5720
FR37 12.000 15-Sep-26 795 12123 12185 I (62.50) 8.299%  8.204% 4 9.56 5471 5.349
FR59 7.000 15-May-27 862 92.60 93.46 J (86.70) 8213% 8.065% ¢+ 1485  6.344 6.093
FR42 10.250 15-Jul-27 878  112.88 112.88 4 0.00 8.163% B8.163% {+ - 6.060 5.822
FR47 10.000 15Feb-28 937 111.06 11175 & (69.40) 8.278% 8.177% 4 10.02 639 6.137
FRT1 9.000 15Mar29 1045 104.46 10491 J (44.90) 8.351% 8.288% 4 632 T7.040 6.757
FR78 8.250 15-May-29 10.62 10055 102.34 J  (178.50) 8.169% 7.919% 4 2507  7.065 6.788
FR52 10500 15-Aug-30 11.87 11563 11625 J (62.50) 8.393% 8.317% 4 768  T7.315 7.020
FR73 8750 15-May-31 1262 10256 102.98 J (42.50) 8.415% 8.361% 4+ 542 7897 7.387
FR54 9.500 15-Jul-31 1278 108.38 109.08 & (70.20) 8.415% 8.329% {+ 853 7730 7.418
FR58 8250 15-Jun-32 1370 98.00 97.25 4+ 75.00 8.497% 8.593% & (9.55) 8195 7.861
FR74 7500 15-Aug-32 13.87 92.15 93.42 ] (127.00) 8.471% 8.306% ¢+ 16.49 8539 8.192
FRB5 6625 15May-33 1462 8613 8674 J  (5010) 8276% B8197%{ 790 887 8643
FRE8 8375 15Mar34 1545 98.61 10015 J (154.40) 8.538%  B8.356% 4 18.15  8.859 8.496
FR72 8250 15-May-36 17.62 97.38 98.46 J. (108.00) 8.539% 8.418% 4+ 1210 9.185 8.809
FR45 9750 15-May-37 18.62 106.70 106.74 J (4.00) 8.999% 8.995% 4+ 0.42 8911 8.627
FR75 7500 15May38 1962 8945 9104 [ (15860) 8623% 8441%{ 1813 9754 9351
FR50 10.500 15-Jul-38  19.78 11525 116.25 J (100.00) 8.851% 8.795% 4 9.9  9.203 8.813
FR5T7 9500 15May-41 2262 106.00 107.00 J (100.00) 8.879% 8.781% { 9.78 98673 9.262
FRE2 6375  15-Apr42 2354 75.50 76.50 J  (100.00) 8.872% 8.746% ¢ 1257  10.478 10.033
FRE7 8750 15-Feb-44 2537 98.66 99.35 I (68.70) 8.882% 8.813% 4 689 10.371 9.930
FR76 7375 15-May-48 2962 82.91 8269 4+ 2190 9.040% 9.085% J- (2.51) 10.668 10.207
Sumber : Bloomberg, MNCS
Seri Acuan 2018
Investor DesS  Des6  Jan'l7  Mar'll  Jn'l7  Sep'l7  Desl7  Jan'13  Feb'l8  Marls  ApflS  Me13  Jun'l8  Jul'l3  Agu' 26Sepl8 27Sepl8 28Sep18
K B0 3% BRI SMM G160 SUS) SIS SS S 6N MLIS STIH0 SKTL 606 B G
Isusifemernzh  usy 14 S3 WS USS NN WIS S R B% LGS 00 M0 0P 166 199 mn 1wy
BankIndonesia * 14891 13425 5331 7057 17589 31,30 14183 5816 5012 939 13688 20709 21004 10239 20863 11967 10272 1119
NORBA %636 LOSST LI LONSS LITLIS LIS LAGEI LS399 LANIS LSSTE LSUS 1S209 1SKT LSKAT 1SGR3T 156636 1STLM LSTA0
Relisadana 6160 8566 8734 8932 9156 935 10400 10431 10360 10362 10585 11143 11138 11291 11526 11705 1773 1778
Asuransi 782 2382 24125 495 25421 2579 15080 15489 16181 16671 16890 171,30 1781 18973 19047 19158 19159 19142
Aing SN GSH BSSL TBZ TNS  ESY B BT B2 EEM MG ERE EOD 9% B MO WA K8
-PemerintahandanBankSentrl 11032 12084 11831 12432 13134 13397 14688 14574 14338 14377 14483 1323 14934 15517 1624 16052 16129 16101
Dana Pensiun 4983 8728 8695 8649 8911 8727 19806 20281 20576 20873 211,63 21661 21941 20307 21016 21536 21566 21571
Individual 953 5775 578 6620 6049 5553 5984 5642 5634 6315 6038 G165 6134 8328 G381 6426 6427 84
Lain-lain 7876 10484 10478 10980 11123 1749 1748 11579 12194 12478 12552 12728 13002 13222 13283 13365 13375 13381
WAL MELIS LT LSM LU0 19503 2063 209977 200674 2158 218459 21508 248565 LIS 22606 07371 226El 136E 23066
Asing Beli [Jual) 9,07 107,086 19698 37716 47330 43317 16779 33623 [0547) 10564 (13449) (11530 [3644) 9,095 16526 (11322) 4963 1417

Sumber : DJPPR-Kemenkeu RI
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MNC SEKURITAS RESEARCH TEAM

Thendra Crisnanda
Head of Institutional Research, Strategy

thendra.crisnanda@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52162

Victoria Venny
Telco, Toll Road, Logistics, Consumer, Poultry

victoria.nawang@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52236

Rr. Nurulita Harwaningrum
Banking, Auto, Plantation

roro.harwaningrum@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52237

M. Rudy Setiawan
Research Associate, Construction

muhamad.setiawan@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52317

Edwin J. Sebayang
Head of Retail Research, Technical, Auto, Mining

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

Tomy Zulfikar
Research Analyst

tomy.zulfikar@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52316

Khazar Srikandi
Research Associate

khazar.srikandi@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52313

Ikhsan H. Santoso
Research Associate

Ikhsan.santoso@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52235

I Made Adi Saputra
Head of Fixed Income Research

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

Krestanti Nugrahane Widhi
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krestanti.widhi@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52166

Sukisnawati Puspitasari
Research Associate, Cement, Mining

sukisnawati.sari@mncgroup.com
(021) 2980 3111 ext. 52307

MNC SEKURITAS FIXED INCOME SALES TEAM

Andri Irvandi

Head of Institution
andri.irvandi@mncgroup.com
Telp: (+62 21) 2980 3268

Ratna Nurhasanah

Fixed Income Sales
ratna.nurhasanah@mncgroup.com
Telp : (+62 21) 2980 322

MNC Research Investment Ratings Guidance
BUY : Share price may exceed 10% over the next 12 months

Marlina Sabanita

Fixed Income Sales
marlina.sabanita@mncgroup.com
Telp: (+62 21) 2980 3268

Widyasari Rina Putri

Fixed Income Sales
widyasari.putri@mncgroup.com
Telp: (+62 21) 2980 3269

Lintang Astuti

Fixed Income Sales
lintang.astuti@mncgroup.com
Telp : (+62 21) 2980 3227

Yoni Bambang Oetoro
Fixed Income Sales
yoni.oetoro@mncgroup.com
Telp: (+62 21) 2980 3230

Nurtantina Lasianthera

Fixed Income Sales
nurtantina.soedarwo@mncgroup.com
Telp : (+62 21) 2980 3266

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 MINC 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, director 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 Sekuritas 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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