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  JCI: Another rally  
 

Tabel 1. Equity market 
 
 
 
 

 

Pasar saham menguat di periode Desember 2023, dimana optimisme investor ini 
dipengaruhi oleh semakin kuatnya spekulasi pelaku pasar akan potensi pemangkasan 
suku bunga US oleh the Fed hingga 150bps pada 2024 mendatang.  Makroekonomi 
domestik semakin membaik, tercermin dari berlanjutnya penguatan nilai tukar Rupiah 
hingga ke ~Rp15.390, dan yield obligasi domestik terus turun hingga ke level ~6,4%.  
Kami melihat IHSG akan menguat di Januari 2024, dengan sektor pilihan di perbankan, 
energi dan properti. Hal ini didorong oleh: (1) ruang kebijakan moneter yang lebih 
longgar, (2) tren penurunan inflasi di beberapa negara, (3) stabilnya nilai tukar Rupiah, 
serta (4) ekspektasi perbaikan laba bersih di 2024. Sebagai informasi, untuk periode 
Desember 2023, rekomendasi PANS mampu mengalahkan pasar, dengan return +3,7% 
MoM (IHSG: +3,4% MoM). Untuk periode Januari 2024, kami merekomendasikan 
saham: BMRI, BRIS, PGEO, MEDC, BSDE, CTRA, ADMR 
 
Prospek perekonomian global diperkirakan melambat, namun investor terpantau 
cenderung semakin optimis. Optimisme investor ini dipengaruhi oleh semakin kuatnya 
spekulasi pelaku pasar akan potensi pemangkasan suku bunga US oleh the Fed hingga 
150bps pada 2024 mendatang, serta spekulasi bahwa pemangkasan suku bunga untuk 
pertama kali akan terjadi pada 1Q24 mendatang, menyusul rilis data inflasi di US yang 
tercatat terus melandai ke +3,1% YoY di Nov-23 (Okt-23: +3,2% YoY). Adapun spekulasi 
pelaku pasar ini melebihi arah kebijakan dot-plot suku bunga the Fed yang mengindikasikan 
adanya potensi penurunan suku bunga sebanyak 3x hingga 75bps di 2024 ini. Arah 
kebijakan dovish ini juga turut menurunkan yield obligasi US, yang per penutupan Desember 
2023 ini menyentuh level 3,88% dari level all time high per Oktober 2023 di 4,99%. Patut 
dicermati tensi geopolitik, paska serangan di Laut Merah yang sempat mendorong kembali 
naiknya harga minyak di global.  

  

Makroekonomi domestik semakin membaik, tercermin dari berlanjutnya penguatan nilai 
tukar Rupiah hingga ke ~Rp15.390, dan yield obligasi domestik terus turun hingga ke level 
~6,4%. Sementara itu, pergerakan IHSG juga berhasil kembali mendekati level 7.300, 
dengan kembali aksi inflow investor asing ke pasar keuangan domestik. Adapun kebijakan 
pemerintah Indonesia tetap akomodatif, tercermin dari kebijakan Bank Indonesia yang 
menjaga suku bunga acuan BI7DRR tetap di 6%, dan langkah yang juga ditempuh BI adalah 
dengan menerbitkan global bonds dan penarikan utang luar negeri sehingga mendorong 
kenaikan posisi cadangan devisa domestik ke level USD138 miliar, tertinggi di sepanjang 
2023 ini. Kedepannya, memasuki tahun politik, aktifitas ekonomi dapat naik seiring 
optimisme peningkatan konsumsi domestik. 

 
Sektor perbankan, energi dan properti menjadi pilihan. IHSG bergerak positif di 
Desember 2023 (+3,4% MoM) didorong oleh: (1) ekspektasi kebijakan moneter di bank 
sentral dunia yang diperkirakan akan lebih longgar, (2) penurunan yield obligasi 
mengindikasikan ekspektasi penurunan inflasi serta pemangkasan suku bunga, serta (3) 
windows dressing yang mendorong peningkatan inflow saham. IDXINFRA mencatatkan 
performa yang positif (+11,5% MoM) karena menguatnya saham BREN serta sektor 
telekomunikasi di akhir tahun karena meningkatnya permintaan trafik data. Sementara itu, 
IDXTRANS tertekan paling dalam (-4,6% MoM) seiring dengan ekspektasi melemahnya 
aktivitas ekonomi di 2024 yang berdampak terhadap penurunan baltic dry index. Di Januari 
2024, kami merekomendasikan sektor: (1) IDXFIN (ruang pertumbuhan kredit seiring 
ekspektasi penurunan suku bunga serta kualitas aset yang menunjukan perbaikan), (2) 
IDXENER (meningkatnya permintaan energi di musim dingin), serta (3) IDXPROP 
(pencapaian marketing sales yang positif dari beberapa emiten serta ruang penurunan suku 
bunga akan menjadi katalis positif). Sektor yang diperkirakan masih akan tertekan adalah: 
(1) IDXTRANS (penurunan baltic dry index menginformasikan ekspektasi aktivitas ekonomi 
yang melemah), serta (2) IDXTECH (kompetisi yang meningkat serta risiko untuk mencapai 
adjusted EBITDA positif yang meningkat). 

 

Kami melihat IHSG akan menguat di Januari 2024. Hal ini didorong oleh: (1) ruang 
kebijakan moneter yang lebih longgar, (2) tren penurunan inflasi di beberapa negara, (3) 
stabilnya nilai tukar Rupiah, serta (4) ekspektasi perbaikan laba bersih di 2024 karena harga 
komoditas yang sudah turun dalam, setelah sebelumnya di 2023 mengalami koreksi 
signifikan. Sebagai informasi, untuk periode Desember 2023, rekomendasi PANS mampu 
mengalahkan pasar, dengan return +3,72% MoM (IHSG: +3,36% MoM). Hal ini didorong 
oleh saham MDKA (perbaikan laba bersih di 3Q23 dan ekspektasi laba bersih yang 
meningkat signifikan di 2024), BRIS (laporan keuangan yang positif, pertumbuhan kredit 
yang diatas bank konvensional) serta TLKM (meningkatnya trafik data di akhir tahun tahun). 
Untuk periode Januari 2024, kami merekomendasikan saham: BMRI, BRIS, PGEO, MEDC, 
CTRA, BSDE, ADMR 
 

Index   Price  %month %Ytd 

IHSG 7.272,8 3,4% 6,2% 

HSI 17.047,4 -2,7% -13,8% 

Nikkei 33.464,2 0,4% 28,2% 

Dow 35.949,9 8,8% 8,5% 

S&P 500 4.567,8 8,9% 19,0% 

Nasdaq 14.226,2 10,7% 35,9% 

Euro 50 4.382,5 7,9% 15,5% 

EEM US 39,6 7,8% 4,4% 

EIDO US 21,8 6,9% -2,9% 
 

Sumber: Bloomberg, PANS 

 

Tabel 2. Fixed income 
Index   Yield  ∆month ∆Ytd 

IDR2yr  6,5 -0,2 0,4 

IDR10yr 6,5 -0,1 -0,5 

IDR20yr 6,8 -0,1 -0,3 

USD5yr 4,6 -0,5 -0,1 

US-trs 10 3,9 -0,4 0,0 
 

Sumber: Bloomberg, PANS 

 
Tabel 3. Commodity 

Index
   

Price  %month %Ytd 

Oil 77,6 -6,6 -9,7 

Gold 2.067,0 1,4 13,3 

CPO 797,8 -0,6 -15,7 

Coal 145,5 14,1 -64,0 

Nickel 16.498,0 4,1 -44,8 

Tins 25.535,0 12,2 3,0 
 

Sumber: Bloomberg, PANS 

 
Index   Price  %month %Ytd 

IDR/USD 15.495,0 0,3% 0,2% 

JPY/USD 141,7 4,1% -7,4% 

GBP/USD 0,8 0,8% 5,5% 

EUR/USD 0,9 0,8% 3,6% 
 

Sumber: Bloomberg, PANS 

 
Tabel 5. Sector performance 

Index   Price  %month %Ytd 

IDXNCYC  722,4 -1,17 -0,45 

IDXCYC  821,4 -1,06 3,55 

IDXINFRA  1.570,0 11,46 1,37 

IDXPROP  714,2 -0,89 2,46 

IDXBASIC  1.307,5 9,54 2,44 

IDXINDUS  1.093,8 0,34 1,26 

IDXENER  2.100,9 5,97 2,13 

IDXTECH  4.435,6 -3,84 -2,81 

IDXTRANS  1.601,5 -4,60 -0,10 

IDXHLTH  1.376,2 2,34 2,17 

IDXFIN  1.458,3 1,52 0,43 
 

Sumber: Bloomberg, PANS 
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Tabel 6. Return performance, Desember 2023 

Comp Mkt. Cap (Rp 
tn) 

6M trad. Val Current 
Price 

Return EPS growth ROE PE PBV 
1M  2024 2024 2024 2024 

MAPI 30 42 1.790 2,6% 14,6  20,6  11,9  2,4  
NCKL 63 51 1.000 -1,5% 33,1  26,3  8,1  2,1  
BRIS 80 35 1.740 5,1% 18,2  16,1  12,4  1,8  
TLKM 391 322 3.950 5,1% 8,0  19,1  13,9  2,6  
MDKA 65 112 2.700 6,7% 400,0  6,2  58,2  4,0  
BMRI 565 455 6.050 3,4% 9,5  21,0  10,0  2,0  
ASII 229 260 5.650 4,6% (0,4) 14,8  7,1  1,0  

AVG PANS       3,72% 69,0  17,7  17,4  2,3  
JCI   7.273 3,36%         

Sumber: PANS, Bloomberg, 29 Desember 2023 

 
Tabel 7. Stock pick fundamental, Januari 2024 

Comp Mkt. 
Cap 

6M trd 
val 

CP EPS 
growt

h 

ROE PE PBV Investment  
Notes 2024 2024 2024 2024 

BMRI 562 454 6.050 9,5  21,0  10,0  2,0  CASA ratio yang masih meningkat, pertumbuhan kredit diatas industri 
BRIS 80 35 1.740 18,2  16,1  12,3  1,8  Laporan keuangan positif, pertumbuhan kredit lebih tinggi dari Bank Umum 
PGEO 51 129 1.170 33,3  7,8  19,8  2,2  Ekspektasi rerating dari kenaikan saham BREN, laporan keuangan yang solid 
MEDC 30 170 1.155 16,7  17,9  5,4  1,1  Tren positif peningkatan AMMN serta harga minyak yang masih relatif tinggi 
CTRA 22 25 1.170 19,2  10,2  10,1  1,0  Pencapaian marketing sales yang baik, katalis positif potensi pemangkasan bunga 
BSDE 23 18 1.080 7,9  6,8  8,6  0,6  Katalis positif ekspektasi pemangkasan suku bunga 
ADMR 56 57 1.360 12,5  32,3  9,9  3,0  Tren positif peningkatan harga coking coal 

Avg       16,8  16,0  10,9  1,7   
Sumber: Bloomberg, 29 Desember 2023 

 
Tabel 8. Indeks 

ASIA TODAY %WEEK %MONTH %QUARTERLY %YTD %YEAR 
Hang Seng (HK) 17.047,4 2,6 -2,7 -2,4 -13,8 -13,8 
IDX (Indonesia) 7.272,8 0,5 3,4 4,8 6,2 6,0 
KLCI (Mal.) 1.454,7 0,0 0,5 1,0 -2,7 -1,8 
KOSPI (Korea) 2.655,3 1,6 6,4 5,6 19,3 19,3 
Nikkei (Japan) 33.464,2 0,6 0,4 3,4 28,2 28,8 
SENSEX (India) 72.240,3 1,6 9,2 9,5 18,7 18,1 
SET (Thailand) 1.415,9 0,5 1,3 -6,1 -15,2 -15,4 
SHCOMP (China) 2.974,9 1,9 -1,5 -5,0 -3,7 -15,2 
STI (Singapore) 5.775,8 4,1 5,7 1,7 4,8 4,9 
VNI (Vietnam) 1.129,9 2,4 2,5 -2,2 12,2 4,1 
EUROPE,US AND SA       
CAC 40(France) 7.557,6 -0,3 4,0 6,2 16,7 16,7 
DAX (Germany) 16.744,9 0,1 4,9 9,3 20,3 0,2 
Dow Jones (USA) 37.710,1 0,8 6,7 12,4 13,8 0,1 
FTSE 100 (UK) 7.736,1 0,3 3,7 1,8 3,8 2,0 
IBOV (Brazil) 134.185,2 1,5 6,7 15,8 22,3 24,7 
RTSI (Russia) 97.490,7 -0,1 -2,5 -1,0 37,2 40,8 
Sumber: Bloomberg, 29 Desember 2023 

 
Tabel 9. Commodity 

Commodity TODAY %WEEK %MONTH %QUARTERLY %YTD %YEAR 
EIDO US (USD) 22,2 2,3 1,7 (0,2) (0,7) (0,4) 
ALUMINUM(USD/MTN) 2.352,5 6,6 7,5 2,1 0,1 (0,2) 
COAL (USD/MTN) 145,5 0,8 14,1 (5,9) (64,0) (63,1) 

CORN(USD/BU) 4,7 0,1 5,2 (3,2) (30,3) (27,5) 
COFFEE (USD/LB) 2,0 1,5 8,0 31,9 17,5 22,5 
COPPER(USD/MTN) 3,9 0,1 3,3 7,4 2,7 2,4 
CPO(MYR/MTN-CIF) 800,7 1,4 (0,3) 3,6 (15,5) (12,9) 
GOLD(USD/OZ) 2.063,8 1,5 1,3 13,0 13,1 9,5 
IRON ORE(CNY/MTN) 146,7 0,9 2,9 16,0 18,1 12,3 
MILK (USD/MTN) 16,1 (0,1) (6,0) (12,4) (21,3) (21,4) 
NICKEL (USD/MTN) 16.498,0 (0,1) 4,1 (10,5) (44,8) (39,4) 
OIL (USD/BARREL) 77,4 (2,5) (6,9) (14,9) (9,9) (0,6) 
PULP(USD/MTN) 790,3 (1,7) 4,2 (1,8) (26,6) 0,7 
RICE(USD/CWT) 17,2 (0,9) (1,4) 8,1 (4,9) (1,2) 
RUBBER (CNY/MTN) 1,5 6,3 7,4 10,0 18,8 15,9 
SOYBEAN(USD/BU) 13,0 0,5 (3,2) 2,1 (14,2) (11,1) 
STEEL(USD/T) 1.150,0 7,1 10,2 65,5 54,6 58,6 

SUGAR(USD/LB) 0,2 6,8 (19,5) (18,0) 7,8 11,7 
TINS(USD/MTN) 25.535,0 2,1 12,2 7,6 3,0 2,8 
WHEAT(USD/BU) 6,3 3,0 13,4 11,7 (20,4) (15,5) 
Sumber: Bloomberg, 29 Desember 2023 

 
Tabel 10. Currency 

Currency TODAY %WEEK %MONTH %QUARTERLY %YTD %YEAR 
AUD 1,5 (0,0) (2,7) (4,5) (0,1) (0,1) 
EUR 0,9 (0,4) (0,8) (4,1) (3,6) (3,6) 
INR 83,2 (0,1) (0,2) (0,1) 0,6 0,6 
JPY 141,7 (0,3) (4,1) (5,0) 7,4 7,4 
SGD 1,3 (0,3) (0,9) (3,1) (1,5) (1,5) 
CHF 0,8 (2,0) (4,5) (8,1) (9,1) (9,1) 
CHY 7,1 (0,2) (0,3) (2,7) 3,0 (9,2) 
IDR 15.495,0 0,2 0,3 0,1 0,2 0,2 
Sumber: Bloomberg, 29 Desember 2023 

 
Tabel 11. Sector 

Index TODAY %WEEK %MONTH %QUARTERLY %YTD %YEAR 
IDXNCYC Index 722,4 1,62 -1,17 -4,76 -0,45 -0,08 
IDXCYC Index 821,4 1,63 -1,06 -4,67 3,55 -3,13 
IDXINFRA Index 1.570,0 -0,38 11,46 72,34 1,37 83,17 
IDXPROP Index 714,2 2,25 -0,89 -0,57 2,46 0,78 
IDXBASIC Index 1.307,5 -1,73 9,54 -0,79 2,44 6,82 
IDXINDUS Index 1.093,8 1,04 0,34 -7,33 1,26 -6,98 
IDXENER Index 2.100,9 0,16 5,97 -1,92 2,13 -8,00 
IDXTECH Index 4.435,6 1,62 -3,84 2,94 -2,81 -14,84 
IDXTRANS Index 1.601,5 0,07 -4,60 -12,32 -0,10 -3,50 
IDXHLTH Index 1.376,2 1,11 2,34 -4,31 2,17 -11,46 
IDXFIN Index 1.458,3 1,04 1,52 4,96 0,43 3,39 
Sumber: Bloomberg, 29 Desember 2023 
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DISCLAIMER 
 

The information contained in this report has been taken from sources which we deem reliable. However, none of PT Panin Sekuritas 
Tbk and/or its affiliated companies and/or their respective employees and/or agents makes any representation or warranty (express 
or implied) or accepts any responsibility or liability as to. or in relation to. The accuracy or completeness of the information and 
opinions contained in this report or as to any information contained in this report or any other such information or opinions remaining 
unchanged after the issue thereof. 
 
We expressly disclaim any responsibility or liability (express or implied) of PT Panin Sekuritas Tbk, its affiliated companies and their 
respective employees and agents whatsoever and howsoever arising (including without limitation for any claims, proceedings, action,  
suits, losses, expenses, damages or costs) which may be brought against or suffered by any person as a results of acting in reliance 
upon the whole or any part of the contents of this report and neither PT Panin Sekuritas Tbk. its affiliated companies or their respective 
employees or agents accepts liability for any errors, omissions or mis-statements, negligent or otherwise in the report and any liability 
in respect of the report or any inaccuracy therein or omission there from which might otherwise arise is hereby expresses disclaimed. 
 
The information contained in this report is not be taken as any recommendation made by PT Panin Sekuritas Tbk or any other person 
to enter into any agreement with regard to any investment mentioned in this document. This report is prepared for general circulation. 
It does not have regards to the specific person who may receive this report. In considering any investments you should make your 
own independent assessment and seek your own professional financial and legal advice. 
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Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia Kampus Akubank 
Jl. Dewi Madri III, Denpasar - Bali 80239 

Telp: +62 821 4402 1868 
E-mail: denpasar@pans.co.id 

Galeri Universitas Semarang 
Fakultas Ekonomi USM 
Jl. Soekarno Hatta, Tlogosari Kulon, Kec. Pedurangan, Kota Semarang 

 

Galeri Universitas Islam Sumatera Utara 
Fakultas ekonomi UISU Lt. 2 
Jl. Sisingamangaraja Teladan, Medan, Sumatera Utara 20217 

 

Galeri Investasi Universitas PGRI Sumatera Barat 
Fakultas Ekonomi & Bisnis 
Jl. Gn. Pangilun, Kec. Padang Utara, Kota Padang, Sumatera Barat 25111 

Telp: (+62-751) 705 3731 
Fax: (+62-751) 705 3826 

 

  

Padang 
IDX Bursa Efek Indonesia 
Jl. Ujung Gurun No.154 B, Padang 25114 

Telp: (+62-751) 893 970 
E-mail: padang@pans.co.id 

Palembang 
Gedung Panin Bank Lt. 3 
Jl. Rajawali Blok B 11-12, Palembang 30113 

Telp: (+62-711) 555 6014 
Fax: (+62-711) 555 6856 
E-mail: palembang@pans.co.id 

Pontianak 
Gedung Bank Panin - Sidas 
Jl. Sidas No 3, Lt. 3, Pontianak 78121  

Telp: (+62-561) 748 888 
Fax: (+62-561) 767 300 
E-mail: pontianak@pans.co.id 

Semarang 
Gedung Panin Bank Lt. 2 
Jl. Pandanaran No.6-8, Semarang 50134  

Telp: (+62-24) 845 0077 
E-mail: semarang@pans.co.id 

Surabaya 
Gedung Panin Bank Lt. 5 
Jl. Mayjend Sungkono No. 100 
Surabaya 60256 - Indonesia 

Telp: (+62-31) 561 3388 
Fax: (+62-31) 561 3585 
E-mail: surabaya2@pans.co.id 

Solo 
Gedung Graha Prioritas Lt. 5 
Jl. Slamet Riyadi No.302, Kel. Sriwedari, Kec. Laweyan, Surakarta 57141  

Telp: (+62-271) 734682 
E-mail: solo@pans.co.id 

Pekanbaru 
Gedung Panin Bank Lt. Dasar 
Jl. Jendral Sudirman 145 Kota Tinggi, Pekanbaru, Riau 28112 

Telp: (+62-761) 865 2022 
Fax: (+62-761) 865 2022 
E-mail: pekanbaru@pans.co.id 

Tanjung Pinang 
Jl. Merdeka Baru No. A-03, Kota Tanjung Pinang, Riau  

Telp: (+62-771) 4506057 
E-mail: tanjungpinang@pans.co.id 

Timika 
Jl. Kartini No. 8 
Kel. Otomona, Kec. Mimika Baru, Kab. Mimika, Papua 

Telp: (+62-901) 326 8793 
Fax: (+62-901) 326 8793 
E-mail: timika@pans.co.id 

Yogyakarta 
KCU Panin Bank Yogyakarta, Jl. Affandi (dh. Jl. Gejayan ) CT X No.10 
Catur Tunggal Depok,Yogyakarta 55281 

Telp: (+62-274) 541 777 ext 130 
E-mail: yogyakarta@pans.co.id 
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