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Ulasan Pasar

Harga Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 31
Oktober 2018 kembali mengalami kenaikan didukung oleh
faktor penguatan nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika.

Kenaikan harga yang terjadi pada sebagian besar seri Surat Utang Negara hingga
mencapai 70 bps dimana kenaikan harga yang cukup besar didapati pada Surat
Utang Negara dengan tenor di atas 5 tahun. Harga Surat Utang Negara dengan
tenor pendek mengalami kenaikan hingga sebesar 25 bps sehingga mendorong
terjadinya penurunan imbal hasil yang berkisar antara 1 bps hingga 9 bps.
Sementara itu kenaikan harga pada Surat Utang Negara dengan tenor menengah
berkisar antara 2 bps hingga 40 bps yang mendorong terjadinya penurunan
tingkat imbal hasil yang mencapai 10 bps. Sedangkan untuk Surat Utang Negara
dengan tenor panjang, pergerakan harga yang cenderung mengalami kenaikan
hingga mencapai 70 bps telah mendorong terjadinya penurunan tingkat imbal
hasil hingga mencapai 10 bps. Kenaika harga yang terjadi pada Surat Utang
Negara seri acuan juga mendorong terjadinya penurunan imbal hasil sebesar 3
bps untuk seri acuan dengan tenor 15 tahun di level 8,762% dan sebesar 4 bps
untuk tenor 20 tahun di level 8,966%. Adapun untuk seri acuan dengan tenor 5
tahun dan 10 tahun masing - masing mengalami penurunan imbal hasil sebesar 7
bps secara berturut - turut di level 8,290% dan 8,505%.

Pergerakan harga Surat Utang Negara yang kembali mengalami kenaikan pada
perdagangan kemarin didukung oleh faktor penguatan nilai tukar Rupiah terhadap
Dollar Amerika di tangah pergerakan mata uang regional yang cenderung
mengalami pelemahan terhadap Dollar Amerika. Selain itu, berlanjutnya
akumulasi pembelian oleh investor asing di bulan Oktober 2018 telah mendorong
kenaikan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Hingga 30 Oktober 2018,
investor asing pada bulan Oktober 2018 mencatatkan akumulasi pembelian bersih
Surat Berharga Negara senilai Rp12,80 triliun dan di sepanjang tahun 2018
mencatatkan pembelian bersih senilai Rp27,50 triliun. Kenaikan harga pada
perdagangan kemarin juga didukung oleh pelaku pasar yang berusaha
memperbaiki kinerja portofolio mereka di akhir bulan Oktober 2018. Hanya saja,
meskipun bergerak dalam kecenderungan mengalami kenaikan dalam beberapa
hari terakhir, secara keseluruhan kinerja pasar Surat Berharga Negara di
sepanjang bulan Oktober mencatatkan kinerja negatif, dimana Indeks INDOBeX
Government Total Return mencatatkan kinerja sebesar -1,37% dengan adanya
kenaikan imbal hasil di bulan Oktober 2018 rata - rata sebesar 40 bps
dibandingkan dengan posisi di akhir bulan September 2018. Sementara itu Indeks
INDOBeX Corporate Total Return masih mencatatkan kinerja positif di bulan
Oktober 2018, sebesar 0,21%.

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata
uang Dollar Amerika, perubahan harga yang terjadi relatif terbatas dengan rata -
rata mengalami kenaikan harga kurang dari 10 bps di kenaikan imbal hasil US
Treasury dan masih naiknya indikator persepsi risiko. Kenaikan harga yang
terbatas tersebut berdampak terhadap terbatasnya penurunan imbal hasil yang
terjadi, dimana untuk INDO23 dan INDO43, penurunan imbal hasilnya kurang dari
1 bps masing - masing di level 4,363% dan 5,435%. Adapun untuk INDO28,
penurunan imbal hasilnya mencapai 1 bps di level 4,835% setelah mengalami
kenaikan harga sebesar 7 bps.

Menutup perdagangan di akhir bulan Oktober 2018, volume perdagangan Surat
Berharga Negara menunjukkan peningkatan dibandingkan dengan volume
perdagangan sebelumnya, senilai Rp8,79 triliun dari 43 seri Surat Berharga
Negara yang diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan senilai
Rp1,29 triliun. Obligasi Negara seri FRO077 menjadi Surat Utang Negara dengan
volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,99 triliun dari 89 kali transaksi di harga
rata - rata 98,67% dan diikuti oleh perdagangan seri FRO078 senilai Rp1,45 triliun
dari 59 kali transaksi di harga rata - rata 97,28%. Sedangkan Project ...
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Perdagangan Surat Utang Negara

Seri High Low Last Vol Freq

FROO77 102,00 96,50 98,70 1995,29 89
FROO78 100,00 84,75 98,00 1454,56 59
FROO059 93,50 90,14 90,80 925,97 38
FROO64 98,52 84,35 96,87 767,44 37
FROO61 96,75 96,30 96,70 536,10 24
SPN12190314 97,92 97,92 97,92 350,00 2
FROO56 98,90 98,65 98,65 290,00 5
FROO75 90,25 83,50 86,70 278,59 25
FROO70 100,50 99,15 99,50 216,85 15
FRO072 98,10 91,00 94,64 215,77 51,
Sumber : IDX

Perdagangan Sukuk Negara

Seri High Low Last Vol Freq
PBS019 98,35 96,05 98,34 100,00 6
PBSO12 112,52 96,06 99,75 72,19 10

PBS013 99,70 99,65 99,70 30,00 3
PBS014 96,35 96,30 96,35 21,53 2
SRO10 99,00 94,25 94,25 12,65 11
PBSO16 97,90 97,90 97,90 10,00 1
PBSO17 85,50 85,50 85,50 8,50 1
SRO08 100,75 99,00 100,10 4,50 9
SRO09 99,25 97,05 97,85 3,07 10,
Sumber : IDX
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Based Sukuk seri PBS019 menjadi Sukuk Negara dengan volume
perdagangan terbesar senilai Rp100,0 miliar dari 6 kali transaksi di harga rata -
rata 97,87% dan

Dari perdagangan surat utang korporasi, volume perdagangan yang dilaporkan
senilai Rp952,49 miliar dari 52 seri surat utang korporasi yang diperdagangkan.
Obligasi Berkelanjutan I Pupuk Indonesia Tahap I Tahun 2017 Seri A
(PIHCO1ACN1) menjadi surat utang korporasi dengan volume perdagangan
terbesar senilai Rp140,0 miliar dari 17 kali transaksi di harga rata - rata 98,52%
dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Subordinasi II Bank CIMB Niaga Tahun
2010 (BNGAO02SB) senilai Rp80,0 miliar dari 10 kali transaksi di harga rata - rata
101,59%.

Bergerak pada kisaran 15202,00 hingga 15231,00 per Dollar Amerika sepanjang
sesi perdagangan, nilai tukar Rupiah pada perdagangan kemarin ditutup
menguat sebesar 21,00 pts (0,14%) di level 15202,50 per Dollar Amerika.
Penguatan nilai tukar Rupiah tersebut terjadi di tengah mata uang regional yang
cenderung mengalami pelemahan terhadap Dollar Amerika. Mata uang Rupee
India (INR) memimpin pelemahan mata uang regional sebesar 0,39% yang
diikuti oleh pelemahan terbatas atas mata uang Ringgit Malaysia (MYR) sebesar
0,08%. Adapun mata uang Baht Thailand (THB) memimpin penguatan mata
uang regional, sebesar 0,37% yang diikuti oleh mata uang Rupiah dan Peso
Philippina (PHP) sebesar 0,10%. Di sepanjang bulan Oktober 2018, mata uang
Rupiah mencatatkan pelemahan terhadap Dollar Amerika sebesar 1,97% dan di
sepanjang tahun 2018 mencatatkan pelemahan sebesar 10,75%.

Imbal hasil surat utang global pada perdagangan kemarin ditutup dengan
kecenderungan mengalami kenaikan, terutama pada surat utang negara -
negara maju. Imbal hasil US Treasury dengan tenor 10 tahun dan 30 tahun
masing - masing ditutup naik di level 3,149% dan 3,394% setelah data tenaga
kerja menunjukkan bahwa perusahan - perusahaan di Amerika Serikat
melanjutkan peningkatan jumlah tenaga kerja mengindikasikan adanya
perbaikan kondisi ekonomi. Kenaikan imbal hasil juga didapati pada surat utang
Jerman dan Inggris, yang masing - masing ditutup naik di level 0,386% dan
1,436%. Surat utang global yang mengalami penurunan pada perdagangan
kemarin selain Surat Utang Negara adalah surat utang Malaysia dan Thailand
yang masing - masing ditutup turun di level 4,094% dan 2,836%.

Kenaikan harga secara terbatas dalam beberapa hari terakhir mulai mendorong
terbentuknya sinyal tren kenaikan harga, terutama pada Surat Utang Negara
dengan tenor di bawah 10 tahun. Adapun untuk tenor di atas 10 tahun,
pergerakan harganya masih pada area konsolidasi, sehingga akan cenderung
bergerak mendatar (sideways).

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan
berpeluang mengalami penurunan di tengah kenaikan imbal hasil US Treasury
serta penguatan Dollar Amerika terhadap mata uang utama dunia yang didukung
oleh membaiknya indikator ekonomi di Amerika. Dari faktor domestik, data
inflasi yang akan disampaikan oleh Badan Pusat Statistik akan menjadi perhatian
investor. Seiring dengan keputusan pemerintah untuk menaikkan harga bahan
bakar minyak non subsidi, analis memperkirakan bahwa inflasi di bulan Oktober
2018 sebesar 0,18% (MoM) dengan inflasi tahunan sebesar 3,06%. Data inflasi
yang lebih besar dari estimasi akan berpengaruh terhadap pergerakan harga
Surat Utang Negara di pasar sekunder. Volume perdagangan kami perkirakan
masih belum begitu besar, dikarenakan pelaku pasar yang akan cenderung
berhati - hati melakukan transaksi jelang disampaikannya data sektor tenaga
kerja Amerika Serikat.

Rekomendasi

Kami masih merekomendasikan Surat Utang Negara dengan tenor pendek dan
menengah seiring dengan tingkat imbal hasilnya yang masih cukup menarik di
tengah beberapa data ekonomi yang akan disampaikan dalam beberapa hari
kedepan. Pelaku pasar dapat melakukan strategi trading jangka pendek dengan
memanfaatkan momentum perubahan harga yang relatif terbatas. Beberapa seri
yang dapat dicermati adalah sebagai berikut : ORI0O13, ORIO14, SR008, SR009,
FRO069, FR0053, FR0061, FR0O035, FR0043, FR0063, FR0070, FRO077 dan
FRO042.
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e Rencana Penjualan Sukuk Negara Tabungan (ST) Seri ST-002

Dalam rangka mendukung upaya pendalaman pasar keuangan domestik,

Pemerintah akan melakukan penjualan

instrumen Surat Berharga Syariah

Negara (SBSN) ritel kepada investor individu secara online (e-SBN), yaitu
instrumen Sukuk Negara Tabungan seri ST-002, dengan pokok-pokok ketentuan
dan persyaratan sebagai berikut:

1 [|Periode Registrasi Setiap saat pada Mitra Distribusi yang telah ditetapkan
2 |Masa Penawaran Pembukaan: 1 November 2018 pkl 09.00 WIB
Penutupan: 22 November 2018 pkl 10.00 WIB
Bentuk dan Karakteristik Tanpa warkat, tidak dapat diperdagangkan (non-tradable), tidak dapat|
3 dilikuidasi/dicairkan sampai dengan jatuh tempo kecuali pada
Sukuk Negara periode early redemption
4 |Tanggal Penjatahan 27-Nov-18
5 |Tanggal Setelmen 29-Nov-18
6 |Tanggal Jatuh Tempo 10-Nov-20
7 [Minimum Pemesanan Rp1.000.000,00
8 |Maksimum Pemesanan Rp3.000.000.000,00
9 |Underlying Asset Barang Milik Negara (BMN) dan Proyek APBN tahun 2018
10 |Akad Wakalah
. Mengambang dengan Imbalan/Kupon minimal (floating with floor)
11 |Jenis Imbalan/Kupon dengan Tingkat Imbalan Acuan Bl 7-Day (Reverse) Repo Rate
a. Tingkat Imbalan/Kupon untuk periode 3 bulan pertama (29 November
— 10 Februari 2019) adalah sebesar 8,30%, berasal dari Tingkat Imbalan
Acuan yang berlaku pada saat penetapan Imbalan/Kupon yaitu
sebesar 5,75% ditambah spread tetap sebesar 255 bps (2,55%).
. b. Tingkat Imbalan/Kupon berikutnya akan disesuaikan setiap 3 bulan
12 |Tingkat Imbalan/Kupon pada tanggal penyesuaian imbalan sampai dengan Jatuh Tempo.
c. Penyesuaian Tingkat Imbalan/ Kupon didasarkan pada Tingkat
Imbalan Acuan ditambah spread tetap 255 bps (2,55%).
d. Tingkat Imbalan/Kupon sebesar 8,30% adalah berlaku sebagai tingkat
Imbalan/Kupon minimal (floor) dan Imbalan tingkat /Kupon minimal tidak
berubah sampai dengan Jatuh Tempo.
Setiap tanggal 10 setiap bulannya
Dalam hal Tanggal Pembayaran Imbalan/Kupon bukan pada hari kerja,
13 |Tanggal Pembayaran Imbalan/Kupon maka pembayaran Imbalan/Kupon dilakukan pada hari kerja berikutnya
tanpa kompensasi Imbalan/Kupon. Hari kerja adalah hari dimana
operasional sistem pembayaran diselenggarakan oleh Bank Indonesia.
14 Pembayaran Imbalan/Kupon Pertama Kali 10-Jan-19
(Long Coupon)
. . . Pembukaan: 28 Oktober 2019 pukul 09.00 WIB
15 |Periode Pengajuan Early Redemption embukaan ober puru
Penutupan: 5 November 2019 pukul 14.00 WIB
16 Tanggal Setelmen Per_walran Sebelum Jatuh 11-Nov-19
Tempo (Early Redemption)
17 |Nilai Maksimal Early Redemption 50@ dari §et|ap tr_ansa_lk5| pembelian yang telah dilakukan pada masing
masing Mitra Distribusi

Proses pemesanan pembelian ST-002 secara online dilakukan melalui 4 tahap
yaitu (i) registrasi/pendaftaran, (ii) pemesanan, (iii) pembayaran dan
(iv) setelmen/konfimasi. Pemesanan pembelian disampaikan melalui sistem
elektronik yang disediakan Mitra Distribusi yang memiliki interface dengan
sistem e-SBN. Sebelum melakukan pemesanan pembelian, setiap calon investor
kiranya telah memahami Memorandum Informasi ST-002 yang akan dirilis pada
tanggal 1 November 2018.
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Imbal Hasil Surat Utang Global

3,139 |
1421 | 1,397
|Gemany | 0,379 | 0,368
Japan 0,121 | 0,116
Hong Kong 2,383 | 2,352
Singapore 2,503 | 2,488
Thailand 2,836 2,852
India | 7856 | 7,833
Indonesia (USD) | 4,866 | 4,875
Indonesia 8,505 | 8,576
Malaysia 4094 | 4,167
China 3508 | 3,528

Sumber : Bloomberg

Spread Obligasi Korporasi

o GovtBond
AMA | AA | A Yield (%)

1 148,04 191,56 302,37 424,59 6,970
2 147,04 187,03 310,32 460,43 7,531
3 145,63 199,64 308,25 491,50 8,113
4 146,06 213,80 306,37 517,69 8,219
5 148,24 222,22 307,88 539,61 8,359
6 151,35 225,39 312,95 558,19 8,491
Y 154,55 225,43 320,64 574,46 8,714
8 157,23 223,88 329,81 589,41 8,631
9 159,04 221,54 339,47 603,91 8,661
10 159,81 218,74 348,87 618,67 8,545

Sumber : IBPA, Bloomberg

Perdagangan Surat Utang Korporasi

Seri Rating High Low Last Vol Freq

PIHCOIACN1 AAA(idn) 98,80 98,35 98,40 140,00 17
BNGA02SB AA(idn) 101,65 101,55 101,65 80,00 10
PIHCO1BCN2 AAA(idn) 96,30 95,70 96,30 80,00 4
BBRIO1BCN2 idAAA 100,26 100,24 100,26 74,00 2
SMLPPIO1A idA+(sy) 100,05 100,00 100,05 66,00 4
WSKTO2CN1 idA- 100,75 100,23 100,75 51,00 7
PPGDO3BCN1 idAAA 97,58 97,55 97,58 40,00 3
BMRIO1CN3 idAAA 99,79 99,77 99,79 28,00 2
BFINO4BCN1 AA-(idn) 94,37 94,37 94,37 25,00 1
JSMRO1CN2T idAA 101,35 101,35 101,35 25,00 1
Sumber : IDX
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Harga Surat Utang Negara

Data per 31-Oct-18
Series  Coupon  Maturity TTM Price 1D s[":::]d YM 1DYTM Y'I'I'V:bsppsr]ead Duration Duh:ao;nn
FRE9 7875  15-Apr-19 0,45 10059 100,59 @ 0,10 6,527% 6,529% (0,22) 0,456 0,442
FR36 11,500  15-5ep-19 0,87 103,90 103,90 @ (0,20) 6,803% 6,801% dp 0,23 0,846 0,818
FR31 11,000  15-Now-20 2,04 106,65 106,66 ¥ (0,90) 7,426% 7,422% dp 0,46 1,804 1,739
FR34 12800  15Jun-21 262 11121 111,21 @ 0,10 7,971% 7,972% (0,04) 2234 2,148
FRA3 8,250  15-Jul-21 270 10049 100,38 @ 11,650 8,037% 8,085% (4.80) 2426 2,332
FRG1 7,000 15May-22 354 96,54 96,29 @ 2520 8143% 8,228% W (8,53) 3,088 2,967
FR35 12900  15Jun-22 362 11405 11498 @  (9380) 8,322% 8,043% dn 2791 2928 2,811
FR43 10,250  15-Jul-22 370 10570 10563 @ 750 8,420% 8443% (2,31) 3,108 2,982
FRE 565 15May23 454 9009 8984 (2470 8287% 836%w  (108) 388  3TH
FR46 9500  15-Jul23 470 104,06 103,98 @ 8,30 8,430% 8,451% (212) 3822 3,668
FR39 11,750 15-Aug-23 479 11273 112,54 @ 19,20 8,456% 8,502% (460) 3,783 3,630
FR70 8,375 15-Mar-24 537 99,65 9923 @ 4230 8,454% 8,554% (10,00) 4,389 4,211
FRT7 8,125 15May-24 554 98,59 98,38 @ 2130 8447% 8,496% Wk (4,94) 4396 4218
FR44 10,000 15-Sep-24 587 10673 106,52 @ 2050 8,516% 8,559% W (4,33) 4576 4,389
FR40 11,000 15-Sep-25 6,87 11190 11188 @ 210 8662% 8,666% W (0,38) 5,051 4 841
FR56 8,375 15-Sep-26 7.87 98,91 98,53 @ 38,30 8,565% B.634% & (6.85) 5,847 5,607
FR37 12,000 15-Sep-26 7,87 11873 118,46 @ 2740 B8664% 8,707% Wk (4,36) 5,466 5,239
FR59 7,000 15May-27 8,54 90,39 90,09 @ 30,40 8,611% B.,666% (5.45) 6,21 5,974
FR42 10,250  15-Jul-27 8,70 10886 108,87 (0,30) 8,769% 8,768% #p 0,056 5926 5,677
FR47 10,000 15-Feb-28 929 108,05 107,85 @ 2020 8,713% 8,744% (3,06) 6,268 6,006
FRB4 6125 15May28 954 8466 8424 4100 8504% 85T%y (125 6913 6831
FRT1 9,000 15-Mar-29 10,37 102,02 101,83 @ 19,20 8,697% 8,726% (2.81) 6,915 6,627
FR78 8,250 15May-29 10,54 98,13 9762 @ 50,70 8,522% B8.597% (7,50) 6,937 6,654
FR&2 10,500  15-Aug-30 11,79 11278 111,02 § 17560 8,739% 8,963% (22.45) 7178 6,877
FRT3 8,750 15May-31 12,54 99,81 9931 @ 50,20 8,775% 8.842% (6,71) 7,546 7,229
FR54 9500  15-Jul-31 1270 10510 104,88 @ 2140 8822% 8,849% Wk (2,714) 7570 7,250
FR58 8,250  154Jun-32 13,62 95,59 9489 @ 70,80 8,810% 8,903% (9,36) 8,043 7,703
FRT4 7,500  15-Aug-32 13,79 89,52 89,03 ¢ 4900 8,826% 8,893% (6,73) 8,376 8,022
FRES 6625 15May33 1454 8262 G242 4 1990 B762% 8790% &  (280) 8684 830
FRE8 8,375  15-Mar-34 1537 95,70 9528 @ 4240 8,891% 8,944% W (5,29) BETT 8,308
FRT2 8,250 15May-36 17.54 94,22 93,85 @ 37,70 8,906% 8.951% (4,49) 8967 8,585
FR45 9,750 15May-37 1854 10500 10530 &  (30,30) 9,183% 9,150% #p 330 8759 8,374
—
FR50 10,500  15-Jul-38 19,70 11263 112,58 @ 480 9106% 9,111% o (0,48) 9,015 8,622
FR57 9,500 15May-41 2254 10275 10248 § 26,70  9,208% 9,235% W 2,77y 9417 9,003
FRG2 6,375  15-Apr42 2346 73,00 7229 @ 70,80 9,202% 9.297% (9,59) 10,837 10,170
FRE7 8,750 15-Feb-44 2529 9523 9506 @ 1740 9238% 9,257% & (1,87) 10,068 9,624
FR76 7,375 15May-48 2954 81,09 8172 &  (6320) 9255% 9,180% & 746 10,420 9,959
Surrber : Bloomberg, MNCS
Seri Acuan 2018

Kepemilikan Surat Berharga Negara

Investor Des'l5 Des'l6 Jan'l7  Mar'l?7  Jun'l7  Sep'l7  Des'l7  Jan'l8  Feb'18 Mar'l8 Apr'l8 Mei'18  Jun'l8  Jul'l8  Agu'l8  Sep'18 29-Oct-18 30-Oct-18

Bank Indonesia* 1891 13425 5331 7057 17589 3130 14183 5816 5012 9396 13668 20709 210,04 10239 10863 11139 8505 82,85
Reksadana 6160 8566 8784 8932 9156 9635 10400 10431 10360 10362 10565 111,43 11138 11291 11526 11778 11630 11631
Asuransi 17162 23824 24125 24952 25421 257,96 15080 15489 16181 16671 16890 17130 17281 18973 19047 19142 20052 200,61
Asing 55852 66581 68551 72322 77055 81937 83615 86977 84822 85879 84534 83381 830,17 83926 85579 85085 86336 86365
Sentral 11032 12084 11891 12432 13194 13997 14688 14574 14338 14377 14483 14823 14914 15517 162,46 16101 159,14 159,15
DanaPensiun 4983 8728 8695 8649 8911 8727 19806 20281 20576 20873 21163 21661 21941 20907 21016 21571 21199 211,98
Individual 053 5775 5769 6620 6049 5553 5984 5642 5684 6315 6088 6165 6194 6328 6381 6432 5383 5385
Lain-lain 7876 10484 10478 10980 11123 11749 11748 11579 12194 12478 12552 12728 130,00 132,22 13288 13381 132,47 132,49

Asing Beli (Jual) 97,17 107,286 19,698 37,716 47,330 48817 16779 33,623 (21,547) 10,564 (13,449) (11,530) (3644) 9,095 16526  (4,935) 12,504 0,294

Sumber : DJPPR-Kemenkeu RI
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