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SEKURITAS PENDAPATAN TETAP

Market Yield

Tujuan Pembelajaran:

Mahasiswa dapat memahami fixed income securities.

Pengantar:

Ada dua istilah yang terkait dengan karakteristik pendapatan suatu obligasi, yaitu yie/d obligasi dan bunga obligasi.
Yield obligasi terdiri dari nominal yield obligasi dan current yield obligasi. Yield to maturity diartikan sebagai tingkat
return majemuk yang akan diterima investor jika membeli obligasi pada harga pasar saat ini dan menahan obligasi
tersebut hingga jatuh tempo.

Dalam pertemuan ini materi yang dibahas adalah:

1. Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
2. Analisis Valuasi Obligasi

Referensi:

1. Charles P. Jones, Investments: Principles and Concepts, 11th Edition, John Wiley & Sons
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Gambar 1. Pendahuluan masuk ke dalam pertemuan Ke-11 Sekuritas Pendapatan Tetap
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SEKURITAS PENDAPATAN TETAP

Market Yield

Selamat datang dalam online learning mata kuliah Fundamental of Investment, dalam pertemuan ini Anda akan
mempelajari Sekuritas Pendapatan Tetap. Untuk lebih jelasnya, silahkan Anda pelajari materi di bawah ini.

B General

BEOO

Setelah Anda mempelajari materi, ikutilah Forum Diskusi, Tugas Online, dan Kuis di bawah ini untuk melengkapi dan
mengevaluasi kegiatan belajar Anda.

Q:

Tugas Pertemuan 11 l

Kuis Pertemuan 11 °
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Gambar 2. Aktivitas Perkuliahan E-learning Sekuritas Pendapatan Tetap (Minggu ke-11)
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Fundamental of Investment — EM308

Fixed Income Securities Are
Available Worldwide

Dr. Florentina Kurniasari, 5.50s., M.B.M.
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Gambar 4. Screenshoot Video Pembelajaran- Sekuritas Pendapatan Tetap- Opening
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Gambar 5. Screenshoot Video Pembelajaran- Sekuritas Pendapatan Tetap- Opening
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Topik Bahasan

1 General

OVERVIEW SEKURITAS
PENDAPATAN TETAP
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Gambar 6. Screenshoot Video Pembelajaran- Screenshoot Video Pembelajaran- Sekuritas Pendapatan Tetap- Opening

Halaman 7 dari 50



M Inbox (1) - florentina@umn.acic X |E Overview Sekuritas Pendapz €1 X + - (=) X

< C & dlumnacid/trial/mod/hvp/view.php?id=3913 or B W (\n » =f[Restore Down|

# Digital Learning UMN = {1  Helpcenter & login & Create new account

1 General

16:42
18/02/2021 Ez'l

HJl O Type here to search i A 7

Gambar 7. Screenshoot Video Pembelajaran- Sekuritas Pendapatan Tetap— Perkenalan Dosen Pengampu
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1 General

Yield Obligasi (Bond Yield)

Ukuran pendapatan obligasi yang
akan diterima investor.

Terkait dengan tingkat return yang
disyaratkan investor.

Bunga Obligasi (Bond Interest Rate)

3 YouTube
@ o B
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Gambar 8. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Nominal Yield Obligasi (Coupon Rate)

Penghasilan bunga kupon tahunan yang dibayarkan pada
pemegang obligasi.

Penghasilan Bunga Tahunan

Tingkat Kupon (atau Nominal Yield) =

Nilai Nominal

Current Yield Obligasi

Penghasilan bunga kupon tahunan dibagi dengan harga pasar
obligasi.

Penghasilan Bunga Tahunan
Harga Pasar Obligasi € Voulube

CurrentYield =

@ o B
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Gambar 9. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Idengan tingkat

Hitunglah:
1. Nominal Yield
2. CurrentYield
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Gambar 10. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Investor akan mempertahankan

Ting kat return | . obligasi tersebut sampai dengan waktu
majemuk yang akan | | jatuh tempo.

diterima investor jika
- membeli obligasi pada ~ Investor menginvestasikan kembali

harga pasar saat ini ~» pendapatan yang diperoleh dari obligasi
dan menahan obligasi . pada tingkat YTM yang dihasilkan.
tersebut hingga

jatuh tempo. Yield to Maturity e

yang Diharapkan === Realized Yield
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@ o B

16:48
18/02/2021 EZ‘

HJl O Type here to search i A 7 %0 Q) ENG

Gambar 11. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General
L

Tingkat bunga yang
menyamakan harga
obligasi (P) dengan nilai
sekarang dari semua aliran

kas yang diperoleh dari
obligasi sampai dengan
waktu jatuh tempo.
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Gambar 12. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Copy link

1 General

L 3
Pendapatan hasil investasi

kembali dari pembayaran
kupon obligasi disebut dengan
interest on interest.
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Gambar 13. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Obligasi yang

memberikan kupon Investor akan melakukan

reinvestasi atas semua
pendapatan bunga yang
diperoleh dari obligasi.

yang tinggi atau
waktu jatuh tempo
yang panjang.
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Gambar 14. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Rumus untuk
memperoleh
nilai YTM yang
mendekati:
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Gambar 15. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

10 tahunllagi, nilai
parnyalRp1000dan tingkat kuponnya adaIahDiasumsn an obligasi
tersebut saat ini dijual dengan harga di bawah oar yaitu -
Berapakah YTM obligasi ini? C= 1000 x 18% e

=180

1000 - 917,69
U 10 180 + 8,231
YTM' = _ ~19.73%
1000 + 917,69 953,845
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Gambar 16. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap

Halaman 17 dari 50



M Inbox (1) - florentina@umn.acid X |[E Overview Sekuritas Pendapz 41 X -+ = X

& C @& dlumn.acid/trial/mod/hvp/view.php?id=3913 or B Y (\n » = Q :

7 Digital Learning UMN = Helpcenter & login & Create new account

M FDI VHD M11 PO14 5T

Copy link

1 General

Rumus Yield to
Maturity untuk
Zero Coupon

Bond
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Gambar 17. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General
D Anccurcerent Sebuah zero coupon bond yang akan jatuh tempo dalam|10 tahun
dengan nilai parfRp1000JPada saat ini obligasi tersebut dijual pada
hargalRp300.

{

5P

YTM =2 x (1000/300)%/2° - 1
=0,12
= 12% (yield dalam 1 tahun)
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Gambar 18. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Yield to call adalah yield yang diperoleh pada obligasi
yang bisa dibeli kembali (callable).

1 General

Emiten bisa melunasi atau membeli
kembali obligasi yang telah

Obligasiyang | diterbitkannya dari tangan investor
callable yang memegang obligasi tersebut
" (sebelum jatuh tempo).
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Gambar 19. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Rumus untuk
memperoleh
nilai YTC yang
mendekati:
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Gambar 20. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Sebuah obligasi yano..:;d'l'ldblejatuh tempo 20 tahun lagi dan kupon yang
® Announcements diberikan adalah|18%.)Nilai par obligasi tersebut adalah Rp1.000 dan saat ini
dijual pada hargalRp1.419,5JKemungkinan obligasi tersebut akan dilunasi
oleh emite .Stahu.n ag! .ng"éxf-:f c_ql/ price sebesafRp1.180}, P
Berapakah YTC obligasj ini? P s

=&

1180y 1419,5
5 180 + (-47,9)

1180 + 1419,5 1299,75

180 +
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Gambar 21. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Yield yang terealisasi (horison) adalah tingkat return yang
diharapkan investor dari sebuah obligasi, jika obligasi tersebut
dijual kembali oleh investor sebelum waktu jatuh temponya.

Estimasi yang harus dilakukan investor, antara lain:

1 General

Estimasi harga jual obligasi pada akhir periode investasi
yang diharapkan.

Estimasi tingkat reinvestasi untuk pendapatan kupon yang
diperoleh.
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Gambar 22. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General

Rumus untuk
memperoleh
nilai Realized
(Horizon) Yield:
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Gambar 23. Screenshoot Video Pem'belajaran— Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General . . = — .
Sebuah obligasifiominal Rp1.000, umur 20 tahun dan kupon(16%,)dijual pada

® Announcements hargd Rp750.)Investor mengestimasi bahwa dalam|dua tahunjmendatang suku
bunga yang b&xlaku akan turun, sehingga diperkifakan harga obligasi akan
naik. Estimasi hargaxgbligasi pada dua tahun n#endatang pada saat suku
bunga turun adalahlRp®Q0Berapakah realizéd yield obligasi ini?

F
900 - 7
L i 180 + 75
YR = = = 28,48%
900 + 750 825
2
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Gambar 24. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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1 General
Realized Compound Yield digunakan untuk menghitung return
dari bunga obligasi yang diinvestasikan kembali dengan
berbagai tingkat suku bunga.

Total Future Dollars  |/2"
REY = -1.0

Purchase Price of Bond
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1 General

RCY = (Rp 1.340.100/Rp 1.000.000) A1/(2*3) - 1
= 0.05 per enam bulan atau 10% per tahun.
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Gambar 26. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Gambar 28. Screenshoot Credit Title Video Pembelajaran- Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Gambar 29. Screenshoot Credit Title Video Pembelajaran — Part 1- Overview Sekuritas Pendapatan Tetap
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Gambar 30. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 2- Analisis Valuasi Obligasi- Opening
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Gambar 31. Screenshoot Video Pembelajaran- Part 2- Analisis Valuasi Obligasi- Opening
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Nilai Intrinsik merupakan estimasi nilai yang menggambarkan
present value dari expected cash flows.

Waktu yang tepat
Expected terhadap expexted Discount rate
cash flows cash flows
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Obligasi XYZ akan iz.un tempo padal20 tahunjmendatang. Obligasi
tersebut mempdnyai nilai par sebesar|Rp 1.000Jdan memberikan kupon
sebesarper tahun (pembayarannya dilakukan 2 kali dalam setahun).
Jika diasumsi bahwa tingkat bunga pas:r juga sebesarberapakah

harga obligasi tersebut? P, r

= 160/2 1000
sl 0.16/2) * (1+0.16/2)*
P = Rp954 + Rp46

P = Rp1.000 (sama dengan nilai par)

954 diperoleh dari:

80/(1+0.16/2)A1+ 80/(1+0.16/2)A2 +
veeF o+ ..+ ... +80/(140.16/2)A39
+ 80/(1+0.16/2)A40 = 954.
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. Dipengaruhi oleh market yields, yaitu
- terkait dengan waktu jatuh temponya.

Dengan asumsi maturity jatuh temponya

" tetap, maka terjadinya penurunan
tingkat kupon akan menaikkan harga
obligasi.
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Jumlah tahun yang diperlukan untuk bisa
mengembalikan harga pembelian obligasi
tersebut.

Diukur dengan menghitung rata-rata
tertimbang maturitas aliran kas obligasi,
berdasarkan konsep nilai sekarang
(present value).
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Obligasi yang mempunyai umur
maturitas sama, tetapi memberikan
kupon berbeda, ternyata tidak bisa
dianggap sama umur maturitasnya.

Obligasi B yang memberikan kupon 18%
akan lebih cepat menutupi harga beli
obligasi dibandingkan dengan obligasi A
yang kuponnya hanya 16%, meskipun
umurnya sama (10 tahun)...
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Nilai sekarang dari aliran
kas pada periode t yang
didiskonto pada tingkat
YTM

Jumlah periode sampai
jatuh tempo

Rumus

: e PV(CE:)
menghitung Durasi Macaulay =D = Z —xt
besarnya = P
durasi:

Harga pasar obligasi

Periode di mana aliran kas
diharapkan akan diterima
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Perhitungan durasi untuk obligasi maturitas 5 tahun, kupon 16% dan
diperdagangkan dengan harga Rp1.000.

Tahun Aliran kas (Rp) PV Factor Nilai PV (Rp) (4)/Hrg (1) X (5)
(1) (2) (3) (4)=(2) X (3) (5) (6)

1 160 0,862 137,92 0,138 0,138

2 160 0,743 118,88 0,119 0,238
3 160 0,641 102,56 0,103 0,309
4 160 0,552 88,32 0,088 0,352
5 1.160 0,476 552,16 0,552 2,760

Durasi=3,797
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Konsep durasi tersebut bisa menjelaskan kepada
investor mengenai perbedaan antara umur efektif
berbagai alternatif pilihan obligasi.
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Durasi dapat digunakan sebagai ukuran yang lebih
akurat untuk mengukur sensitivitas harga obligasi
terhadap pergerakan tingkat bunga, karena durasi sudah
mengkombinasikan kupon dan maturitas obligasi.
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Durasi modifikasian dapat digunakan untuk menghitung
persentase perubahan harga suatu obligasi akibat adanya
perubahan tingkat bunga pasar.

=D*

% Perubahan Harga = TP X % Perubahan dalam r
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Dengan menggunakan contoh sebelumnya, yaitu durasi sebesar 3,797
dan YTM sebesar 16%. Hitunglah durasi modifikasiannya.

Jika diasumsikan terjadi perubahan tingkat bunga pasar sebesar 3%
yaitu dari 10% menjadi 13%, maka perubahan harga obligasi akan
mendekati -9,82%.

D*=3,797 /(1 +0,16) = 3,273
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