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Setelah 2 minggu lalu IDX bergerak flat +0,01%, seiring berkurangnya cum dividen emiten, released LK Q1/2014
dan turunnya surplus perdagangan Indonesia Maret dibandingkan February membuat sinyal "Sell in May & Go
Away" mulai muncul karena selama minggu ini IDX turun sebesar -58,88 poin (-1,2%).
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STI 3.267,57  3.252,55 -15,02  -0,46

Dow Jones Index Hang Seng Index

Setelah di awal trading Jumat DJIA sempat naik di atas level tertinggi 30 April 2014 didorong kuatnya data Non-
farm Payroll April 288.000 pekerja, tertinggi sejak Jan' 2012 dan lebih tinggi dari konsensus ekonom 218.000
pekerja serta turunnya US Unemployment Rate ke level 6,3%, level terendah sejak Sep 2008, dari sebelumnya
6,7%, tetapi DJIA kemudian dilanda aksi jual seiring munculnya kabar pertempuran antara pasukan Ukraina VS
pasukan pemberontak yang menewaskan lebih 40 orang dan 174 orang terluka, mendorong DJIA turun -45,98
poin (-0,28%) ditutup di level 16512,89. Walaupun Jumat turun, tetapi selama 1 minggu DJIA masih menguat
+0,92%.

Hingga Jumat (02/05), lebih dari 285 emiten tergabung dalam Indeks S&P 500 telah melaporkan LK Q1/2013,

75% diantara emiten tersebut melaporkan earnings di atas perkiraan awal, tetapi hanya 51,3% diantara emiten
tersebut melaporkan revenue di atas perkiraan awal.

HARGA KOMODITAS

Komoditas 25/04 02/05 +/- % ' 'Avll
Nymex US/barrel 100,6 99,76  -084 083 L o -
Batubara US/ton 72,95 72,75 -0,20 -0,27 . . o i
Emas US/oz 1.300,8 1.302,9  +2,10  +0,16 ‘“"‘I ¢ n ) o ,
Nikel US/ton 18.445  18.270 -175  -0,95 ‘“I‘hi"x" I’ - v V\\Muf
Timah US/ton 23.625  23.095 -530  -2,24 : B ; , L , b
CPO RM/ton 2.660 2.592 -67 -2,52 ”(")” Gold

Mengecewakannya data GDP kuartal 1/2014 AS yang hanya tumbuh 0,1% ditengah turunnya unemployment rate
AS menjadi 6,3% dan naiknya Nonfarm Payrolls April menjadi 288.000 unit yang artinya peluang untuk memper-
cepat kenaikan Fed RFate lebih terbuka, menjadi faktor harga komoditas berjatuhan selama seminggu lalu
seperti: Minyak Mentah -0,83% menjadi US$99,76/barrel, Nikel -0,95% menjadi US$18,270/ton, Timah -2,24%
menjadi US$23,095/ton DAN CPO -0,4% menjadi RM 2.592/ton.
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“THREE MAIN FOCUS FOR THIS WEEK: YELLEN STATEMENT, Q1 2014 FINANCIAL STATEMENT
AND UKRAINE CIVIL WAR"”
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Wall Street dalam pekan ini
Setelah seminggu lalu, DJIA menguat, secara umum ada 3 masalah besar yang perlu mendapat perhatian,

salah satunya ada 75 emiten dalam Indeks S&P 500 akan merelease LK Q1/2014 diantaranya: Pfizer, AIG,
Disney, Tesla, Wendy's. Fokus ke-2 tertuju atas data ekonomi yang akan direlease: ISM, Fed Chair Janet
Yellen testifies before Joint Economic Committee, Fed Chair Yellen testifies before Senate Budget Committee
serta data China manufacturing dan services PMI serta European Central Bank rate meeting.

Fokus ke-3 adalah bagaimana kelanjutaan pertempuran antara tentara Ukraina dan pemberontak pro Rusia
terlebih PM interim Ukraina Arseniy Yatseniuk Kamis lalu mengatakan Ukraina memasuki masa "MOST DAN-
GEROUS 10 days" sejak kemerdekaan Ukraina di 1991 terlebih Minggu, 11 May separatis pro Rusia yang telah
menguasai kantor pemerintahan di beberapa kota di Donetsk dan Lugansk berencana melakukan Referendum
untuk merdeka dan kemudian melakukan unifikasi dengan Rusia.

Upcoming US Economic Data yang diumumkan Senin (05/05) - Jumat (09/05)

May 05
Earnings: Pfizer, AIG, Tenet Healthcare, Anadarko Petroleum, CareFusion, Tableau Software, Tyson Foods
ISM non-manufacturing
Senior Loan Officer Survey

May 06
Earnings: Disney, Whole Foods, Electronic Arts, Henry Schein, Mosaic, Rowan Cos, FireEye, Potbelly, Groupon,
Sunoco Logistics, American Financial Group, First Solar, Marathon Qil, Agrium, CBOE Holdings, UBS, DirecTV,
Discovery Communications, Holly Frontier
International trade
Fed Gov. Jeremy Stein

May 07
Earnings: A-B InBev, Softbank, Mondelez International, Tesla, Siemens, Chesapeake Energy , Allergan, Duke En-
ergy, Hertz Global, Devon Energy, ING Group, Tim Hortons, Keuring Green Moutain, AOL, Sotheby's, Pruden-
tial Financial, Transocean, Molson Coors, Solar City, Zillow, Sprout's Farmers Market
Productivity and costs
Fed Chair Janet Yellen testifies before Joint Economic Committee on economy
Consumer credit

May 08

Earnings: Priceline.com, Toyota, AMC Networks, Regeneron Pharma, Scripps, Wendy's, Monster Beverage, News
Corp, CBS, Rocket Fuel, Shutterstock, Dish Networks, Liberty Media, Dean Foods, Precision Castparts, Syman-
tec, Nvidia, Intercontinental Exchange, Apache

Chicago Fed President Charles Evans at Chicago Fed conference

Weekly jobless claims

Fed Gov. Daniel Tarullo at Chicago Fed conference

Fed Chair Yellen testifies before Senate Budget Committee on economic outlook

St. Louis Fed President James Bullard at 2 p.m. in St. Louis

May 09
Wholesale Trade
JOLTs
Minneapois Fed President Narayana Kocherlakota
Earnings: Ralph Lauren, ArcelorMittal, Telefonica, Petrobras, Echostar, Liberty Interactive, Alcatel-Lucent
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Top Picks (1)
PT GUDANG GARAM Tbk (GGRM)

Last Price Rp 57.800
Target Price Rp 59.950 (Target Price end of year 2014)

Reason

Kinerja Kuartal 1 Tahun 2014:

e Net Revenue naik +23,99% menjadi Rp 15,67 triliun;
Operating Profit naik +42,2% menjadi Rp 2,2 triliun;
Profit before tax naik +35,11% menjadi Rp 1,91 triliun;
Net Profit naik +37,03% menjadi Rp 1,43 triliun;

Cash & Cash Equivalent naik +28,53% menjadi Rp 1,56 triliun;
Debt Equity Ratio menjadi 0,7x

Gross Profit Margin menjadi 20,77%

Operating Profit Margin menjadi 14,05%

Net Profit Margin menjadi 9,16%

ROE menjadi 4,65%

ROA menjadi 2,73%

Proyeksi Kinerja Full Year 2014:

e Net Revenue menjadi Rp 63 triliun;
e  Operating Profit Rp 9 triliun;

e Profit before tax Rp 8 triliun;

e Net Profit Rp 6 triliun;

e BV Rp19.241

e EPSRp 74,52

e PER 20,1x

e PBV 3,12x
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Top Picks (2)

PT Astra Agro Lestari Tbk (AALI)

Last Price Rp 29.675
Target Price Rp 32.500 (Target Price End of Year 2014)

Reasons:

® Didorong oleh kenaikan produksi TBS Perseroan dan pembelian TBS dari pihak ketiga, produksi CPO Perseroan
pada kuartal I/ 2014 mengalami pertumbuhan sebesar 14,6% vyaitu dari 352.093 ton menjadi 403.383 ton.
Produksi TBS Perseroan mencapai 1,29 juta ton, naik 6,7% dengan yield sebesar 5,19 ton TBS/ ha, meningkat
1,4% dari 5,12 ton TBS/ ha pada tahun sebelumnya.

® Perseroan juga tengah serius mengembangkan bisnis perkebunan karet. Tahun ini, Perseroan berencana
menanam pohon karet baru seluas 2.000 ha. Blsnis ini adalah untuk mendukung grup usaha Astra lainnya
yakni PT Astra Otoparts Tbk (AUTO).

® Rasio utang terhadap modal atau debt to equity ratio (DER) Perseroan sebesar 0,46 kali. Sedangkan DER in-
dustri adalah sebesar 1,17 kali.

® Tingkat pengembalian modal atau return on equity (ROE) Perseroan mencapai 28.38%. Rata-rata ROE industri
kelapa sawit mencapai 8,09%.

® Rasio harga terhadap laba bersih atau price to earning ratio (PER) Perseroan sebesar 14,7 kali. Angka ini lebih
rendah dari PER industri yang sebesar 16,78 kali.

Kinerja Q1/ 2014:

® Pendapatan Perseroan Q1/ 2014 mengalami peningkatan 38,4% menjadi Rp 8,95 riliun dibandingkan periode
yang sama tahun sebelumnya yang sebesar Rp 6,46 triliun.

® Laba Usaha Q1/ 2014 mengalami peningkatan 137% menjadi Rp1,1 triliun dibandingkan periode yang sama
tahun sebelumnya yang sebesar Rp461,85 miliar.

® |aba Bersih Perseroan Q1/ 2014 mengalami peningkatan 120,2% menjadi Rp 784,6 miliar dibandingkan pe-
riode yang sama tahun sebelumnya yang sebesar Rp 356,4 miliar.

P/BV 2014F 4,73
PE 2014F 21,87x
EPS 2014F Rp 1486
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Top Picks (3)

Bank Central Asia (BBCA)

Last Price Rp 10.975
Target Price Rp 12.750 (Target Price end of year 2014)

Corporate’s Financial Performance Q1-2014 vs Q1-2013

Pendapatan bunga bersih NAIK +26.6% yakni sebesar Rp 7,629 miliar
Pendapatan non bunga NAIK +30% yakni Rp 2,120 miliar

Laba bersih NAIK +26,7% yakni sebesar Rp 3,665 miliar

Kredit NAIK +19,70% yakni sebesar Rp 317,191 miliar

Dana Pihak Ketiga (DPK) NAIK 10,6% yakni sebesar Rp 406,799 miliar
CAR NAIK 1,1% yakni sebesar 17,7%

NPL gross 0,1% yakni sebesar 0,5%

ROE NAIK 0,6% yakni sebesar 22,3%

NIM NAIK 0,6% yakni sebesar 6.5%

LDR NAIK 6% yakni sebesar 77.1%

Corporate’s Update

Secara umum, Perseroan mampu membukukan kinerja yang baik diantaranya laba bersih Rp 3,7 triliun
selama kuartal I-2014, tumbuh 26,7% dibandingkan kuartal I tahun lalu yang sebesar Rp 2,9 triliun. Ke-
naikkan laba bersih itu diantaranya ditopang oleh peningkatan pendapatan operasional tersebut terutama
didorong oleh kenaikkan margin bunga bersih (net interest margin/NIM) yang meningkat 60bps menjadi
6,5% per akhir Maret 2014. Kenaikkan NIM disebabkan oleh adanya kenaikkan suku bunga kredit dan be-
sarnya volume kredit Perseroan pada kuartal I tahun ini.

Tercatat di tahun 2013 Perseroan mendapatkan beberapa awards diantaranya, Excellent Service Experi-
ence Award (ESEA) 2014, Indonesia’s Most Admired Companies (IMAC) 2014, Top Brand Award 2014,
Idea Rumah Award 2014 kategori Mortgage Provider Banks, The International Excellence in Retail Finan-
cial Service Awards 2014, Indonesia Bank Loyalty Award (IBLA) 2014, dll.

EPS (ttm) Rp 610,1954
EPS 2014F Rp 652,5090
PE Ratio (ttm) 18,0270
PE Ratio 2014F 16,8580
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Top Picks (4)

PT XL Axiata Tbk (EXCL)

Last Price Rp 5.025
Target Price Rp 5.400 (Target Price End of Year 2014)

Reasons :

Pertumbuhan industri telekomunikasi pada 2014 diharapkan mampu berada di kisaran 8% - 10%. Secara
umum, prospek kinerja emiten akan terus meningkat terutama didorong oleh masih tingginya minat masyara-
kat terhadap gadget dan pertumbuhan bisnis layanan data yang diperkirakan naik sekitar 55% dari tahun lalu.
Bisnis layanan data masih memiliki ruang yang besar untuk tumbuh, karena penetrasi layanan data secara
mobile masih di bawah 50%, apabila dibandingkan penetrasi kartu seluler yang sudah mencapai 100% dari
populasi penduduk Indonesia.

Walaupun margin sektor telekomunikasi dari bisnis voice dan sms menipis, namun diperkirakan margin laya-
nan data (broadband) akan terus meningkat karena adanya perkembangan teknologi yang membuat layanan
komunikasi dalam bentuk data mendominasi proses komunikasi saat ini.

Diperkirakan pada tahun 2014 Perseroan mampu membukukan pendapatan naik 28% menjadi Rp 27,19 triliun
dan berhasil membukukan laba bersih Rp 1.74 triliun.

Perseroan tahun ini mengalokasikan belanja modal Rp7 triliun yang sebagian besar untuk mendukung bisnis
layanan data dan biaya merger PT Axis Telecom Indonesia.

Kinerja 2013 :

Penjualan Perseroan di tahun 2013 meningkat sebesar 1,4% menjadi Rp21,27 triliun dibandingkan periode
yang sama tahun sebelumnya yang sebesar Rp 20,97 triliun. Kenaikan tipis tersebut didorong oleh pendapatan
dari bisnis data.

Perseroan mencatat laba tahun berjalan yang dapat didistribusikan kepada pemilik perusahaan sepanjang
2013 sekitar Rp1,032 triliun, turun 63% dibanding periode tahun sebelumnya.

Adapun total utang perseroan sepanjang 2013 sebesar Rp 24,98 triliun, juga naik 24% dibandingkan periode
tahun sebelumnya. Kemudian jumlah pelanggan seluler tercatat meningkat 32% dari 45,8 juta pada 2012
menjadi 60,5 juta pelanggan.

PER 2014P 45,25x
PBV 2014P 3,05x
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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 responsibil-
ity 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 securi-
ties 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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Jl Raya Panjang Z / III
Jakarta 11520
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Telp. (021) 29360105
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Durian, Kec Medan Timur
Medan 20235
Telp. 061-6641905
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Telp No. 022- 733 1916-17
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Jl. Gajah Mada 174
Telp. (021 ) 63875567
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