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Ulasan Pasar

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan
hari Selasa, 31 Januari 2017 bergerak bervariasi dengan ke-
cenderungan mengalami kenaikan di tengah pelaku pasar yang
masih menantikan hasil dari pelaksanaan Rapat Dewan
Gubernur Bank Sentral Amerika

Perubahan tingkat imbal hasil relatif terbatas, berkisar antara 1 - 2 bps dimana
pada tenor pendek imbal hasilnya cenderung mengalami penurunan. Imbal hasil
Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) dan menengah (5-7 tahun)
mengalami perubahan berkisar antara 1 - 2 bps dengan didorong oleh adanya
perubahan harga hingga sebesar 10 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara
dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) cenderung mengalami kenaikan hingga
sebesar 2 bps dengan didorong oleh adanya koreksi harga hingga sebesar 20 bps.

Terbatasnya perubahan harga Surat Utang Negara pada perdagangan kemarin
turut dipengaruhi oleh investor yang masih mencermati pelaksanaan Rapat Dewan
Gubernur Bank Sentral Amerika yang merupakan pertemuan pertamanya di tahun
2017 setelah memutuskan untuk menaikkan suku bunga acuan sebesar 25 bps di
bulan Desember 2016.

Adapun dari pelaksanaan lelang penjualan Surat Utang Negara, pemerintah
meraup dana senilai Rp22 triliun dari total penawaran yang masuk senilai Rp49,44
triliun. Jumlah penawaran yang masuk mengalami penurunan dibandingkan
dengan lelang sebelumnya yang senilai Rp53,69 triliun namun dari nilai yang
dimenangkan, lebih tinggi dari lelang sebelumnya yang sebesar Rp20,35 triliun.
Tingginya jumlah penawaran serta cukup agresifnya penawaran yang dilakukan
oleh investor terutama pada seri Surat Perbendaharaan Negara mendorong
pemerintah untuk memenangkan lelang di batas atas maksimum target
penerbitan. Hanya saja, hasil positif dari pelaksanaan lelang tersebut tidak cukup
mampu menahan terjadinya koreksi harga Surat Utang Negara, terutama pada
Surat Utang Negara dengan tenor panjang.

Secara keseluruhan, perdagangan kemarin telah mendorong kenaikan imbal hasil
Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 10 tahun dan 15 tahun masing -
masing sebesar 2 bps di level 7,605% dan 7,956%. Adapun untuk tenor 20 tahun
imbal hasilnya naik sebesar 1 bps di level 8,145% dan untuk seri acuan dengan
tenor 5 tahun tingkat imbal hasilnya mengalami penurunan terbatas kurang dari 1
bps di level 7,226%.

Dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang Dollar
Amerika, pergerakan imbal hasilnya cenderung mengalami penurunan terbatas di
tengah pergerakan imbal hasil dari US Treasury yang juga cenderung mengalami
penurunan. Imbal hasil dari INDO-20 dan INDO-47 masng - masing mengalami
penurunan kurang dari 1 bps di level 2,614% dan 5,086% setelah didorong oleh
adanya kenaikan harga yang sebesar 5 bps. Adapun imbal hasil dari INDO-27
terlihat mengalami penurunan sebesar 1 bps di level 4,159% setelah mengalami
kenaikan harga sebesar 10 bps. Terbatasnya pergerakan harga Surat Utang
Negara dengan denominasi mata uang dollar Amerika turut dipengaruhi oleh
pelaku pasar yang masih menahan diri melakukan transaksi jelang berakhrinya
pelaksanaan Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika.

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan
kemarin senilai Rp9,26 triliun dari 39 seri Surat Utang Negara yang
diperdagangkan, dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan
mencapai Rp5,86 triliun. Obligasi Negara seri FRO059 menjadi Surat Utang Negara
dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp3,55 triliun dari 123 kali transaksi
di harga rata - rata 95,60% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri
FROO061 senilai Rp1,31 triliun dari 51 kali transaksi di harga rata - rata 98,76%.
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Dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang dilaporkan
senilai Rp632,45 miliar dari 25 seri obligasi korporasi yang diperdagangkan.
Obligasi Berkelanjutan I Bank BII Tahap II Tahun 2012 Seri B (BNIIO1BCN2)
menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp226
miliar dari 5 kali transaksi di harga rata - rata 100,41% dan diikuti oleh
perdagangan Obligasi Subordinasi Berkelanjutan I Bank Permata Tahap I Tahun
2012 (BNLIO1SBCN1) senilai Rp77 miliar dari 7 kali transaksi di harga rata - rata
99,58%.

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan kemarin
ditutup pada level 13369,00 per dollar Amerika, mengalami pelemahan sebesar
20,00 pts (0,15%) dibandingkan dengan posisi penutupan sebelumnya setelah
bergerak pada kisaran 13325,00 hingga 13373,00 per dollar Amerika.
Pelemahan nilai tukar rupiah tersebut terjadi di saat mata uang regional
cenderung bergerak mengalami penguatan terhadap dollar Amerika, dimana
penguatan dipimpin oleh Dollar Singapura (SGD), Baht Thailand (THB) dan
Rupee India (INR).

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih
akan cenderung bergerak terbatas di tengah pelaku pasar yang masih
menantikan keputusan dari Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika serta
disampaikannya data inflasi Januari 2017.

Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika yang akan berakhir pada hari ini
waktu setempat diperkirakan masih akan mempertahankan tingkat suku bunga
acuan di level 0,50% - 0,75% setelah memutuskan untuk menaikkan suku
bunga cuan sebesar 25 bps di akhir tahun 2016. Pergerakan imbal hasil surat
utang global pada perdagangan kemarin cenderung mengalami penurunan
jelang berakhirnya Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika.

Imbal hasil dai US Treasury dengan tenor 10 tahun pada perdagangan kemarin
ditutup turun terbatas di level 2,461% begitu pula dengan tenor 30 tahun yang
turun pada kisaran 3,072%. Adapun imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund)
dan Inggris (Gilt) juga terlihat mengalami penurunan masing - masing di level
0,437% dan 1,426%. Hal tersebut kami perkirakan akan berdampak positif
terhadap pergerakan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar
Amerika pada perdagangan hari ini.

Sementara itu dari dalam negeri, Badan Pusat Statistik akan menyampaikan
data inflasi bulan Januari 2017, dimana analis memperkirakan bahwa di Januari
terjadi inflasi sebesar 0,71% seiring dengan keputusan pemerintah untuk
mengurangi subsidi tarif dasar listrik (TDL) serta naiknya beberapa harga
kebutuhan pokok. Inflasi tahunnan (YoY) diperkirakan sebesar 3,19%
mengalami kenaikan dibandingkan dengan inflasi tahunan di bulan Desember
2016 yang sebesar 3,02%. Ancaman kenaikan laju inflasi di tahun 2017 kami
perkirakan akan membatasi peluang Bank Indonesia untuk kembali menurunkan
suku bunga acuan di tahun 2017. Adapun secara teknikal, harga Surat Utang
Negara secara keseluruhan masih berada pada tren penurunan, sehingga akan
membatasi peluang terjadinya kenaikan harga dalam jangka pendek.

Rekomendasi

Dengan kombinasi dari beberapa faktor tersebut, maka kami menyarankan
kepada investor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang
Negara. Peluang kenaikan harga di pasar sekunder dapat dimanfaatkan oleh
investor untuk melakukan strategi trading dengan pilihan masih pada Surat
Utang Negara dengan tenor pendek dan menengah seperti seri FRO066, FR0069,
ORI013, FRO053 dan FR0070.
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Country Last YLD 1D Change %
* Pemerintah meraup dana senilai Rp22 triliun dari lelang USA 2487 2489 § -0.002  -0.001
penjualan Surat Utang Negara seri SPN03170501 (New Issu- UK 1453 14424 0.017  0.012
ance), SPN12180201 (New Issuance), FR0O061 (Reopening), Germany 0.468 0447 fENO021 05047
FRO059 (Reopening), dan FR0074 (Reopening) pada hari Selasa, Japan 0.080 00804 0000  0.006
tanggal 31 Januari 2017. Singapore 2293 2.370 (ENSONTT MEN0.033
Thailand 2726 2710 4 0.016 :IJ.UUE
Jumlah penawaran yang masuk pada lelang kemarin senilai Rp49,44 India 6408 64054 0.003  0.000
triliun dari lima seri Surat Utang Negara yang ditawarkan kepada para Indonesia (USD) ~ 4106 4146 § -0.040 [E0.010
investor. Jumlah penawaran terbesar didapati pada Surat Perbenda- :S‘d‘l}”es_'a Is'ig ifg;ﬁ ’gggi
haraan Negara seri SPN03170501, yaitu senilai Rp19,48 triliun dengan C;‘i;‘:ﬁ'a — 3-3323 — 50-002
tingkat imbal hasil yang diminta oleh investor berkisar antara 4,85% Sumber - Bloomberg, MNC Securities Calculation. ’
hingga 5,60%. Adapun jumlah penawaran terendah didapati pada Ob-
ligasi Negara seri FR0074, senilai Rp1,682 triliun dengan tingkat imbal
hasil yang diminta oleh investor berkisar antara 7,95% hingga 8,20%.
Surat Utang Negara ” ,
Keterangan i o
SPN SPN w
03170501 | 12180201 | FRO061 | FR0O059 | FRO074 wpr JM% p -
i s 1 sl
Rp19,480 | Rp15,480 | Rp5,9735 | Rp6,8273 [ Rp1,6824 ' ¥ MM
Penawaran triliun triliun triliun triliun triliun m K\" i
Yield tertinggi | 5,60000% |6,70000% |7,45000% |7,90000% |8,20000% o
Yield terendah | 4,85000% |5,58000% |7,20000% | 7,55000% |7,95000% # \@**\““ »9 a“
Berdasarkan penawaran yang masuk, pemerintah memutskan untuk
memenangkan lelang senilai Rp22 triliun dari keseluruhan seri Surat
Utang Negara yang ditawarkan kepada investor. Jumlah dimenangkan
terbesar didapati pada Surat Perbendaharaan Negara seri
SPN12180201, yaitu senilai Rp9,45 triliun dengan tingkat imbal hasil
rata—rata tertimbang sebesar 5,90243% dan imbal hasil tertingginya
sebesar 6,00%. Adapun jumlah dimenangkan terendah didapati pada
Obligasi Negara seri FR0074, senilai Rp950 miliar dengan tingkat imbal
hasil rata—rata tertimbang sebesar 7,99964% di harga 95,67%.
Surat Utang Negara
Keterangan SPN SPN
03170501 |12180201 FRO061 FRO059 FRO074
Yield rata-rata] 5,02014% [5,90243%|7,28987%|7,62988% | 7,99964%
Yield tertinggi | 5,09000% |6,00000%]7,31000%]|7,66000% |8,02000%
. 1 Feb 15 Mei 15 Mei 15 Agu
Jatuh tempo |1 Mei 2017 5018 5022 5027 5032
Jumlah Rp5,550 | Rp9,450 | Rp2,250 | Rp3,800 | Rp0,950
dimenangkan triliun triliun triliun triliun triliun
Bid-to-cover-
ratio 3,51 1,64 2,65 1,80 1,77
Hasil dari lelang akan didistribusikan pada hari Kamis, tanggal 2 Feb-
ruari 2017. Dengan hasil lelang tersebut maka pemerintah telah mener-
bitkan Surat Berharga Negara melalui lelang senilai Rp70,23 triliun atau
setara dengan 45,31% dari target penerbitan di kuartal I tahun 2017.
Pada kuartal I 2017, pemerintah berencana untuk menerbitkan Surat
Berharga Negara melalui lelang senilai Rp155 triliun.
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Cata per 3-Jan-17
Series Coupon Maturity TTM  Price 1D E{F;r;;d YTM 1D YTM Wh:jpf}ead Duration Duh::'ijun
FRE0 8.250 1E-Apr-17 0.20 100.12 0011 § 140 5.555% 5823% & @83 0.203 0.158
FR2E 10.000 18-Juk 17 0.4E 10203 10203 & 0.20) 5.423% 54199 § 0,44 0.458 0,444
FRE8 E2ED  15-May-18 1.28 98 58 9885 T 220 8.40)7T%w 8.4285% I 1.82 1.249 1.210
FR32 15.000 18-Juk18 1.45 111.89 1M11.72 & (3.40) 9.453% 9420% ¥ 23 1.280 1.317
FR3E 11800  15-Aug-18 1,684 107.25 mr2e T 1.0 8.571% 8575% & 073 1.220 1.348
FR48 8000 15-S5ep-18 1.82 103.54 10280 T 42 884T% 86874% & 271) 1.488 1.448
FRES T.875 15-Apr- 18 220 10200 10188 F 130 8572 8875% & a4 2023 1.9658
FR38 11.500 15-5ep-12 282 110.44 110.47 & (3.80) 7.058% TO044% 1. 43 2283 2.188
FR31 11.000 15-Mow 20 379 11225 11229 & 3.80) 7237 T2I™ W 1.00 2173 3.082
FR34 12.800 15-Jun-21 237 12012 12008 T 400 TA3X6 T34 4 0.9n 3822 3.397
FRE3 8250 15-Juk 21 248 103.44 10353 & B.70) 7.330% 730 T 237 3818 28582
FRE1 7000 15May-22 525 9901 5900 # 140 72280 72200 I (0.28) 444 4288
FR35 12900 15-Jun-22 53T 12288 12222 & (10.80) 7.422% 7.401% § 218 4133 3.985
FR43 10.250 18-Juk 22 EaE 11230 M228 ¥ 1.70 7.4823% T.487% & 0,28 <4388 4211
FRE3 5825 15-May-23 828 90.53 9083 & 9.7y T.E4M% T.E20% T 208 52589 E.DER
FR48 9500 15-Juk 23 8.45 10241 10230 4 1050 7.627% To48% 4 (1.28) G028 & 542
FR32 11.780 15-Aug23 g4 120.85 120.82 4§ 300 TE40% TE45u 4 e 471 £ B3R
FRTO 8.375 18-har-24 712 102.81 0282 & (2.40) T.05M  T.T01% 4 043 L T B.174
FRa4 10,000 15-Sep-24 7.82 1279 M2 2.3 TTasm 77w 0.38) 5.=83 B.280
FR40 11.000  15-Sep-236 8.82 11881 12001 & (10,10 7.7B3% 7.709% § 1.4E E.BaE 5824
FRES 375 15-5ep 28 882 10487 10503 & (1820 7.848% 7825% § 23 2884 8.418
FR3T 12000  15-5ep-28 982 12798 12780 § 1800 7.807TH TI2% & (228) 8182 E 2<8
FRED 7000 15-May-ZF 10 9872 9589 Ik {1840y 7.6804% 7.531% § 239 T7.320 T.0852
FR42 10.250 15-JubZy  10.4E 118.87 11290 & (3.20) T.B54% T.O40% § 0,41 8928 [ ls i s
FR4T 10.000 15-Feb-28  11.04 116.34 11540 & (5.20) T.B91% TREEM § 0.87 8.950 8.888
FRE4 8135 15May-28  11.28 28.59 8881 & {1.10) 7.544% 7T.042% § 0. 18 7.988 7.835
FR71 2000 15-Mar-28 1212 107.89 10775 & (8.00) T.H58% TDEEW § 0.74 7.553 7.282
FREZ 10500 15-Auwr30 1354 11878 11985 & (7.30) BO71%  2.083% § 0.7 7.729 7429
FR73 §7E0  15-May-31 14238 10588 10572 & 200y 3071% 50858 F 0,48 5.441 2.113
FRE4 9.500 18-Juk231  14.4E 111.84 111.88 & (2.00) 3.094% S5022% F 0.22 8482 8.132
FREE 82580 18-Jun-32 1537 101.23 101.47 & (2440 B.107 8079 ¥ 278 8928 8 581
FRT4 TE500  15-AugdZ 1554 9597 98,17 i (19080} 7958% 7933% T 228 8.974 8.8
FREE 8835 15May-33 1828 B88.75 2881 & 540 B102% 2029% F 0.87 9570 9188
FREE 8370 15-Mar-34 1712 10243 10243 & 0.10) 3.109% 510226 0.01 9195 8837
FRT2 8280 15May-38 1925 10088 101.08 & (590, B.145% B1238% @ 052 9SB48 9.480
FR45 2780 15-May-3F 2028 113.58 112.80 & (4.40) B8.380% B8345% T 041 o846 9 288
FRED 10.500 18-Juk28  21.4E 120.92 12098 & 5.90) 2382% 237 W 0.51 2,859 D482
FRET 2800  15-May-41 2438 110.81 1M0.58 | 490 5482 54000 & 044 10287 .8
FRE2 8375 15-Apr-42 2820 7214 7200 ¥ 1280 8.374% 5355% & M1.57 11183 10.70E
FRET 878D 1E-Feb-44 Z7 04 10248 10244 280 B.515% 5518% & 0,270 10.504 10.07E
Sumoer E‘DIII"'II"'-; MMCSecurties CacuEDn
Seri Acuan 2017
Des'l3 Desld Des'd5  Jan'lé Mar'lé  Jun'lé  Sep'lé  Des'ls  26Jan-17 27-lan-17 30-Jan-17
BANK 335,43 375,55 350,07 442,76 451,00 361,54 368,63 399,46 514,09 502,50 493,77
Institusi Pemerintah 44,44 41,63 148,91 56,41 52,70 150,13 158,66 134,25 34,62 44,75 53,31
Bank Indonesia ® 44 44 4163 14331 56,41 52,70 150,13 158,66 13435 3462 2475 53,31
NON-BANK 615,38 792,73 962,86 98599 1.071,42 1.13518 1.222,09 1.239,57 1.263,63 1.263,89 1.264,07
Reksadana 42,50 45,79 61,60 £1,48 67,57 76,44 78,51 85,65 87,51 87,88 87,77
Asuransi 128,55 150,60 171,62 173,26 192,29 214,47 227,38 235,24 24045 240,36 240,60
Asing 323,83 461,35 55352 578,32 60608 643,99 63498 665,31 68597 63607 636,36
-Pemerintahan dan Bank Sentral 73,33 103,42 110,32 110,98 112,31 11853 11845 120,84 113,75 113,67 119,34
Dana Pensiun 39,47 43,30 43,23 52,24 56,15 £4,67 31,75 87,28 86,77 86,79 36,82
Individual 32,48 30,41 42,53 41,42 £5,85 48,50 46,56 57,75 57,65 57,66 57,67
Lain - lain 47,56 £1,32 78,76 79,27 83,47 86,72 102,30 104,84 105,14 10503 104,85
TOTAL 995,25 1,709,96 1.461,85 1.48516 157512 1.646,85 1.749,38 1.773,28 1.812,34 1.311,14 1.311,14
Asing Beli [Jual) 53,31 137,52 97,17 19,795 27,763 37,908 40,995  (19,175) 20,162 0,103 0,287
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B Hoving Avecage( Simple.20,0) 97435
Average(Simple,60.0) n.a
B Pivor R2(Weakly) 96694 |
W Pivot Ri{Weskly) 96332 |
A pivot P{ueakly) 56146 |
j Pivet 51(Weekly) 95.784
‘: Pivot S2(koekly) 95.598
| INDOGE 7@ O8/1S/20 fo=mm —
| I MACD(10,20) -0.259
| Msig(r) ~0.0az8 T
| WD 0.1712 ——
|| BRST (14) (INDOGB 7 08/15/2032) 37.7387 ] F

W INDOGB 8% 05/15/2036 Govt - Last Price 101.002
W Hajor Wave 100.171
W Intermadiare Wave 107.445
B Mincr Wave
W TrrdiUp »
W TirchiDn "
B Moving Average{Simple 0 ‘)
B Moving Average( Single,20,0).
W Moving AveradelS'mple 50.0)
|+ M Pivot R2(deekly)
B Proot R (Weskly)
 Fivot P{baekly )
Pivat SI(Keekly)
Pivot S2(Woekly)

INDOGE-8# 05/15/2034
B KACD(10.20) 0.129%
W sip(7) 0.0244

BRI (14) (INDOGB 8 05/15/2036) 36.1575 ]

B N
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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 Securities
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 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 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 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 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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