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Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 27 (021) 2980 3111 ext. 52117

September 2017 ditutup dengan mengalami kenaikan didorong
oleh pelaku pasar yang melakukan aksi ambil untung di tengah
kembali melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika.

Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara
Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 13 bps dengan rata - rata

mengalami kenaikan sebesar 6 bps dimana perubahan imbal hasil yang cukup

besar terjadi pada Surat Utang Negara seri acuan. o

Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek mengalami kenaikan 8000

berkisar antara 1 - 13 bps setelah didorong oleh adanya koreksi harga hingga oo

sebesar 50 bps. Sementara itu imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor B

menengah (5-7 tahun) ditutup dengan kenaikan yang berkisar antara 8 - 11 bps 3

setelah mengalami koreksi harga sebesar 50 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang 6500

Negara dengan tenor panjang bergerak bervariasi dengan kecenderungan 6000

mengalami kenaikan berkisar antara 1 - 11 bps setelah mengalami koreksi harga -

hingga sebesar 125 bps.

Imbal hasil Surat Utang Negara pada awal perdagangan terlihat mengalami Tenor o
kenaikan, didorong oleh katalis negatif dari pasar surat utang global dimana pada —Gontsondield GovtBondYeld 10 mmmGout Bond Yied - 1W
perdagangan di hari selasa ditutup dengan kecenderungan mengalami kenaikan G i Vek A S GO 07k Yied s 11 |Gt Bon Yk 2016
dengan nilai tukar rupiah yang mengalami pelemahan dari awal perdagangan

mendorong aksi ambil untung pelaku pasar di tengah dollar Amerika yang kembali Perdagangan Surat Utang Negara
mengalami penguatan terhadap mata uang utama dunia jelang pidato dari

presiden Amerika Trump mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil US Treasury Securities  High Low  Last Vol  Freq
yang mendukung penurunan harga Surta Utang Negara. FROOS9 105.00 103.15 104.45 1122253 &
Sehingga secara keseluruhan, koreksi harga Surat Utang Negara pada FR0072 110.50 108.15 109.20 2400.57 101
perdagangan kemarin mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang FROO74 108.00 103.60 104.10 217891 77
Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 20 tahun sebesar 11 bps masing -

masing di level 6,039% dan 7,295%. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara seri FRO061 106.50 103.65 103.90 1626.10 24
Acuan dengan tenor 10 tahun dan 15 tahun sebesar 12 bps masing - masing di FR0OO75 106.15 102.15 102.20 1527.63 149
level 6,444% dan 7,010%. SPN12180201 9848 98.40 98.48 112500 3
Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi dollar ORI011 100.19 99.20 100.15 72840 78
Amerika imbal hasilnya juga mengalami kenaikan pada seluruh seri, seiring FR0O070 110.65 109.60 110.00 694.68 23

dengan pergerakan imbal hasil surat utang global yang ditutup dengan mengalami

kenaikan pada perdagangan kemarin. Imbal hasil dari INDO-20 ditutup naik FROO71 11810 115.00 116.40  652.80 14

sebesar 3,5 bps di level 2,100% setelah mengalami koreksi harga sebesar 9 bps. PBSO13 100.85 100.35 100.45 619.00 8
Sementara itu imbal hasil dari INDO-27 ditutup naik sebesar 7,5 bps di level .
3,526% didorong koreksi harga sebesar 60 bps. Adapun imbal hasil INDO-37 Perdagangan Surat Utang Korporasi
ditutup naik sebesar 6 bps di level 4,427% setelah mengalami koreksi harga
sebesar 90 bps. Imbal hasil dari INDO-47 ditutup mengalami keniakan sebesar 7 Securities Rating High Llow last Vol Freq
bps di level 4,449% didorong oleh koreksi harga sebesar 130 bps. BMTROLCN2 idA+ 100.06 100.06 100.06 224.00 2
Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan di SMADMF02BCN3 idAAA(sy) 100.20 100.10 10020 130.00 4
hari Rabu, senilai Rp27,18 triliun dari 39 seri Surat Utang Negara yang SIBMTROICN2  idA+(sy) 100.06 100.06 100.06 92.00 2
diperdagangkan, dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai :
Rp17,42 triliun. Obligasi Negara seri FRO059 menjadi Surat Utang Negara dengan ELRE RN AAA(Idn) I ess HRE R0 I )
volume perdagangan terbesar, senilai Rp11,22 triliun dari 82 kali transaksi di SIAPAIOIA idAAA(sy) 101.31101.29 101.31 64.00 3
harga rata - rata 104,20% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri BPFI01BCN1 idBBB 100.50 99.50 100.50 60.00 6
FR0O072 senilai Rp2,4 triliun dari 101 kali transaksi di harga rata - rata 109,280/0 MDLNO1BCN1 idA 106.00 104.10 106.00 50.00 6
ANTMO1BCN1  idBBB+  102.15 100.20 102.15 44.00 13
PIHCO1BCN1 AAA(idn) 103.50 103.40 103.40 4000 4
PNMP02 idA 101.50 101.20 101.50 40.00 4
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Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang
dilaporkan senilai Rpl1,17 triliun dari 47 seri obligasi korporasi yang
diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan I Global Mediacom Tahap II Tahun 2017
(BMTRO1CN2) masih menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan
terbesar, senilai Rp224 miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 100,06%
dan diikuti oleh perdagangan Sukuk Mudharabah Berkelanjutan II Adira Finance
Tahap III Tahun 2017 Seri B (SMADMF02BCN3) senilai Rp130 miliar dari 4 kali
transaksi di harga rata - rata 100,16%.

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika kembali ditutup melemah,
pada level 13445,00 per dollar Amerika, mengalami pelemahan sebesar 72,00
pts (0,53%) dibandingkan dengan level penutupan sebelumnya sekaligus
menjadi pelemahan ke-enam secara berturut - turut. Bergerak dengan
mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 13368,00
hingga 13445,00 per dollar Amerika, pelemahan nilai tukar rupiah seiring
dengan pergerakan mata uang regional yang juga cenderung mengalami
pelemahan terhadap dollar Amerika. Mata uang Yen Jepang (JPY) memimpin
pelemahan mata uang regional di tengah meningkatnya permintaan dollar
Amerika di tengah rencana pemangkasaan pajak serta diikuti oleh pelemahan
mata uang Rupiah Indonesia (IDR) dan Rupee India (INR). Sedangkan hanya
Dollar Hongkong (HKD) dan Yuan China (CNY) yang mengalami penguatan
terbatas terhadap dollar Amerika.

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara di pasar
sekunder akan cenderung bergerak mengalami kenaikan jelang pidato presiden
Amerika mengenai rencana pemangkasan pajak Amerika untuk orang pribadi
serta kenaikan surat utang global yang juga kami perkirakan menjadi katalis
negatif.

Adapun pasar surat utang global ditutup mengalami kenaikan. Imbal hasil US
Treasury dengan tenor 10 tahun di tutup naik di level 2,310% serta US Treasury
dengan tenor 30 tahun juga di tutup mengalami kenaikan pada level 2,863%.
Adapun imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) dan Inggris (Gilt) dengan
tenor 10 tahun ditutup naik masing - masing di level 0,467% dan 1,377% di
tengah berlanjutnya ketegangan geopolitik di semenanjung Korea.

Sementara itu secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih bergerak
dengan tren kenaikan, namun harga Surat Utang Negara yang telah berada di
area jenuh beli (overbought) membuka peluang pelaku pasar untuk melakukan
aksi ambil untung yang akan mendorong kenaikan imbal hasil pada perdagngan
hari ini.

Rekomendasi

Kami masih menyarankan kepada investor untuk tetap mencermati arah
pergerakan harga Surat Utang Negara dengan melakukan strategi trading di
tengah harga Surat Utang Negara yang masih bergerak dengan kecenderungan
mengalami koreksi. Kami juga masih merekomendasikan seri - seri Surat Utang
Negara dengan tenor pendek dan menengah sebagai pilihan di tengah kondisi
pasar yang masih berfluktuasi, yaitu seri FRO069, FR0053, FR0063, FR0070,
FRO071, FRO073, FRO058, FRO065, FR0O068, FRO072 dan FRO075.
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Berita Pasar

*Rencana lelang pembelian kembali Surat Utang Negara dengan
cara penukaran (debt switch) menggunakan mekanisme staple
bonds.

Pemerintah akan melakukan lelang pembelian kembali Surat Utang
Negara dengan cara penukaran (debt switch). Lelang dilakukan melalui
MOFiDS (Ministry of Finance Dealing System) trading platform mulai
pukul 10.00 WIB sampai dengan pukul 13.00 WIB. Pada debt
switch kali ini menggunakan mekanisme staple bonds yaitu lelang debt
switch dengan menukar 1 seri SUN source bonds (seri yang akan
ditukar) dengan 2 seri SUN penukar (destination bonds), tenor source
bonds berada di antara tenor 2 seri SUN destination bonds. Ketentuan
penawaran minimum adalah 1 paket atau 1.000 (seribu) unit atau
Rp1.000.000.000,00 (satu miliar rupiah), dengan kelipatan penawaran
1.000 (seribu) unit atau Rp1.000.000.000,00 (satu miliar rupiah).
Paket staple bonds yang ditawarkan Pemerintah adalah sebagai berikut:

Seri Jatuh Tempo Kupon Price Y.l%lit::n;glgeetr
Source Bond
FR0045 15-Mei-2037 9,75000% 126,31% 1.000
Destination Bond
FRO074 15-Agt-2032 7,50000% 105,42% 570
FR0O075 15-Mei-2038 7,50000% 103,51% 430

*Rencana penjualan Obligasi Negara Ritel (ORI) Seri ORIO0O14

Pemerintah berencana menerbitkan Obligasi Negara Ritel (ORI) seri
ORIO14 pada tahun 2017 dengan Pokok-pokok Ketentuan dan
Persyaratan sebagai berikut:

Masa Penawaran 29 September s.d. 19 Oktober 2017

[
Tingkat Kupon 5,85% per tahun

Minimum Pemesanan Rp5.000.000,00 (lima juta rupiah)

Maksimum Pemesanan Rp3.000.000.000,00 (tiga miliar rupiah)

Tanggal Setelmen 25 Oktober 2017

Tanggal Jatuh Tempo 15 Oktober 2020

Bentuk dan Karakteristik
Obligasi

Obligasi Negara tanpa warkat; dapat diperdagangkan di
pasar sekunder
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Imbal Hasil Surat Utang Global
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UST10 GOVt 1015

Country LastYLD 1D Change %
USA 2.286 2.2374 0.050| 0.022
UK 1.369 1.3294 0.039] 0.029
Gemany 0.464 0.406 4+ 0.058 |1 0.142
Japan 0.044 0.026 4+ 0.018 ""0:691
Hong Kong 1.554 1.546 4 0.008 0.005
South Korea 2.361 23104 0.051| 0.022
Singapore 2173 21024 0.070] 0.033
Thailand 2297 22544 0.044| 0.019
Indonesia (USD) 3.411 3.3804 0.031| 0.009
Indonesia 6.443 6.327{F 0417 0.018
Malaysia 3.881 3.8634 0.018 0.005
China 3.622 3.6124 0.010 0.003

Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation

Corp Bond Spread

Rating Govt Bond

Tenor
AAA  AA | A | BBB | Yield(%)
1 | 15730 203.85 31237, 438.06| 5.466
2 | 16024 210.15 320.34) 47535/ 5.980
3| 16147 21356 319.26 499.52 6.004
4 | 16208 219.31| 31849 518.18 6.137
5 | 16267 22556 32038 535.22| 6.084
6 | 163.54 230.01) 324.55 551.89 6.331
7 | 16477 23151 329.87 568.25 6.522
8 | 16635 229.95 33530 58395 6.552
9 | 16820 22582 340.13| 59864 6.572
10 | 17022 21991] 34397 61211 6483
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Data per 27-Sep-17

Series Coupon  Maturity ™ Price 1D s::::)d YTM 1DYTM YTM(bSer)ea d Duration Duraot‘i’on
FR66 5250 15-May-18 063 100.17 10017 § (0.10) 4972% 4.970% 4 0.16  0.620 0.605
FR32 15.000 15-Jul-18  0.80 107.67 107.78 § (11.20) 5.061% 4.925% ¢ 1354 0766 0.747
FR38 11600 15-Aug-18 0.88 10535 10547 § (11.70) 5.306% 5.174% ¢ 1313 0857 0.834
FR48 9.000 15-Sep-18 097 103.18 103.39 § (21.00) 5571% 5.351% ¢ 22.02 0946 0.920
FR69 7875 15-Apr19 155 103.14 103.28 § (13.70) 5.725% 5.633% 4§ 916  1.441 1.401
FR36 11500 15-Sep-19 197 11029 11050 § (20.70) 5879% 5773% 4 10.58  1.818 1.766
FR31 11.000 15-Nov-20 313 11434 11452 § (18.30) 5913% 5.854% ¢ 5085 2672 2.595
FR34 12800 15-Jun-21 372 12244 122711 § (26.60) 5970% 5.899% ¢ AL 3.053 2.965
FR53 8.250 15-Jul-21 3.80 107.28 107.75 § (46.70) 6.071% 5.938% ¢ 13.32  3.308 3.210
FR61 7.000 15-May-22 463 10383 104.28 4 (45.10) 6.039% 5.929% 4 11.02 3953 3.837
FR35 12900 15-Jun-22 472 12723 127172 & (49.10) 6.155% 6.051% 4 10.41 3.704 3.594
FR43 10.250 15-Jul-22 480 116.76 "717 § (41.20) 6.159% 6.068% 4 9.10 3918 3.801
FR63 5625 15May-23 563 97.05 97.42 § (36.50) 6.252% 6.173% ¢ 7.91 4792 4647
FR46 9.500 15-Jul-23 580 11545 11574 § (28.90) 6.277% 6.222% 4 550 4612 4472
FR39 11.750 15-Aug-23 588 12622 126.53 § (31.70) 6.339% 6.282% ¢ 564 4541 4.402
FR70 8375 15Mar24 646 11016 11067 § (50.10) 6.428% 6.338% 4@ 9.01 5.183 5022
FR44 10.000 15-Sep-24 697 11965 120.09 § (44.00) 6.453% 6.382% 4 7.08 5338 5171
FR40 11.000 15-Sep-25 7.97 12759 128.04 J (45.10) 6.507% 6.444% ¢ 6.26 5797 5614
FR56 8375 15Sep-26 897 11239 11309 § (70.60) 6.528% 6.430% ¢ 973 6622 6.413
FR37 12.000 15-Sep-26 897 136.37 13715 § (78.00) 6.568% 6.474% ¢ 9.46 6.202 6.005
FR59 7.000 15-May-27 963 10394 104.79 J (85.30) 6.444% 6.327% 4+ 11.67  7.047 6.827
FR42 10.250 15-Jul-27 980 126.06 126.41 § (35.10) 6.594% 6.552% ¢ 422 6.698 6.484
FR47 10.000 15Feb-28 10.38 12517 12517 4 0.00 6610% 6.610% 4 - 7.045 6.819
FR64 6.125 15-May-28 10.63 95.90 96.40 J (49.80) 6.669% 6.601% 4§ 6.77 7.724 7474
FR71 9000 15Mar29 1146 11690 1730 § (39.50) 6.848% 6.803% ¢ 452 7.691 7.436
FR52 10.500 15-Aug-30 12.88 129.61 12965 § (3.40) 6.977% 6.973% ¢ 0.34 795 7.688
FR73 8.750 15-May-31 1363 11556 116.18 § (62.60) 6.963% 6.898% ¢ 6.48  8.383 8.101
FR54 9.500 15-Jul-31 13.80 121.96 12196 ¢ 0.00 6991% 6.991% ¢ - 8.401 8.118
FR58 8250 15-Jun-32 1472 110.74 1114 § (40.70) 7.063% 7.021% 4 417  8.904 8.600
FR74 7500 15-Aug-32 14.88 104.47 10558 4 (110.60) 7.010% 6.894% 4+ 11.64 9.265 8.951
FR65 6625 15-May-33 1563 9591 9561 ¢ 29.70 7.060% 7.093% § (3.27) 9.596 9.269
FR68 8375 15Mar34 1646 11021 11110 § (88.20) 7.299% 7.212% 4 8.62 9544 9.208
FR72 8250 15-May-36 18.63 109.63 110.88 J  (124.60) 7.295% 7.181% ¢+ 11.44 9942 9.592
FR45 9.750 15-May-37 1963 125.02 12502 ¢ 0.00 7.326% 7.326% 4 - 9.851 9.503
FR75 7500 15-May-38 20.63 10259 103.78 § (119.30) 7.255% 7.146% 4 1093 10.646 10.273
FR50 10.500 15-Jul-38  20.80 132.92 133.46 § (54.00) 7.378% 7.337% 4§ 410 10.088 9.729
FR57 9500 15-May-41 2363 12393 12393 ¢ 0.00 7.349% 7.349% ¢ - 10.728 10.347
FR62 6.375 15-Apr42 2455 88.20 88.70 § (49.50) 7.426% 7.378% ¢ 484 11603 11.188
FR67 8750 15Feb-44 2638 11533 11542 § (8.80) 7.417% 7.410% ¢ 0.68  11.507 11.096
FR76 7.375 15-May-48 30.63 102.07 102.20 § (13.10) 7.205% 7.195% 4@ 1.05 12.363 11.933
Sumber : Bloomberg, MNC Securties Calculation

Seri Acuan 2017
[ Dec13 Decl4 Decls Marls lunl6 Sepls Decls Janl7 Aprl7  Ju'l7  Augl7 26-Sep-17]
BANK* 335.43 375.55 350.07 451.00 361.54 368.63 399.46 493.82 491.93 55133  575.01 576.74
Institusi Pemerintah 4444 4163 14891 5270 150.13 158.66 134.25 53.31 69.98 32.59 35.24 24.23
Bank Indonesia 4444 4163 14891 52.70 150.13 158.66 134.25  53.31 69.98 32.59 35.24 24.23
NON-BANK 615.38 792.78 962.86 1,071.42 1,135.18 1,222.09 1,239.57 1,264.02 1,345.68 1,386.99 1,402.54 1,438.97
Reksadana 4250 4579 6160 6757 76.44 7851 85.66 87.84 90.11 92.10 96.12 96.07
Asuransi 129.55 150.60 171.62 192.29 214.47 227.38 238.24 241.25 250.96 257.21 258.09 258.09
Asing 323.83 461.35 558.52 606.08 643.99 684.98 665.81 685.51 745.82 775.55 785.14 825.27
- Pemerintah & Bank Sentral ~ 78.39 103.42 110.32 112.31 11853 11845 120.84 11891 135.21 132.61 136.07 139.51
Dana Pensiun 3947 4330 4983 56.15 64.67 8175 87.28  86.95 87.41 89.84 87.99 87.08
Individual 3248 3041 4253 6585 4890 46.56 57.75 57.69 62.34 60.02 59.05 55.85
Lain-lain 47.56 6132 7876 83.47 86.72 10290 104.84 104.78 109.04 112.29 116.16 116.59
TOTAL 995.25 1,209.96 1,461.85 1,575.12 1,646.85 1,749.38 1,773.28 1,811.14 1,907.59 1,970.91 2,012.79  2,039.93
Asing Beli (Jual) 53.31 13752 97.17 4756 3791 4099 -19.17 19.70 60.31 29.734 9.59 40.13
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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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