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Belanja Negara Tahun Anggaran 2013, dan perubahan
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Jenderal Pengelolaan Utang Nomor 47 IPU l2OI2 tentang
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MEMUTUSKAN:

KEPUTUSAN DIREKTUR JENDERAL PENGELOLAAN
UTANG TENTANG PERUBAHAN ATAS KEPUTUSAN
DIREKTUR JENDERAL PENGELOLAAN UTANG NOMOR
47 IPU 12012 TENTANG STRATEGI PEMBIAYAAN TAHUNAN
MELALUI UTANG TAHUN 2OI3.

Pasal I

Mengubah Lampiran Keputusan Direktur Jenderal
Pengelolaan Utang Nomor 47 lPUl2OI2 tentang Strategi
Pembiayaan Tahunan Melalui Utang Tahun 2OI3, sehingga
menjadi sebagaimana ditetapkan dalam Lampiran yang
merupakan bagian tidak terpisahkan dari Keputusan
Direktur Jenderal ini.

Pasal II

1. Ketentuan-ketentuan lain yang ditetapkan dalam
Keputusan Direktur Jenderal Pengelolaan Utang Nomor
47 IPU l2OI2 tentang Strategi Pembiayaan Tahunan
Melalui Utang Tahun 2Ol3 dinyatakan tetap berlaku
sepanjang tidak dilakukan perubahan dengan
Keputusan Direktur Jenderal ini.

2. Keputusan Direktur Jenderal ini mulai berlaku pada
tanggal ditetapkan.

Ditetapkan di Jakarta
pada tanggal 15 Agustus 2OI3
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LATAR BELAKANG

Perubohon target
pembiayaan
APBN-P 2013
melalui utong
dipengaruhi oleh
peningkotan
subsidi BBIA dan
perubohan
beberapa asumsi
mokro.

Tujuan strotegi
pembiayoan
tohunon

REVISI STRATEGI PEMBIAYAAN TAHUNAN
MELALUI UTANG TAHUN 2013

Petaksanaan pembiayaan APBN 2013 metalui utang sampai dengan
butan Juni 2013, betum sepenuhnya berjatan sesuai dengan yang
direkomendasikan datam dokumen strategi pembiayaan yang tetah
ditetapkan pada akhir tahun 2012. Ha[ ini disebabkan oleh beberapa
faktor, diantaranya:

a. Adanya perubahan anggaran APBN 2013, dimana Pemerintah
memutuskan pendapatan negara
sebetumnya dan betanja negara
sebelumnya. Akibatnya pembiayaan
meningkat dari anggaran sebetumnya

menurun dari target
meningkat dari target

APBN-P tahun 2013
sebesar Rp153,34 tritiun

menjadi Rp224,1 9 tritiun.

b. Perubahan anggaran APBN 2013 tersebut dipengaruhi oteh
beberapa unsur, antara lain:

i. Pemerintah memutuskan untuk menambah alokasi anggaran
betanja subsidi BBM yang disebabkan harga dasar BBM dunia
terus meningkat sepanjang semester I tahun 2013. Namun
demikian, penambahan betanja tersebut sedikit dapat
ditekan dengan Pemerintah menaikkan harga BBM bersubsidi
di masyarakat dari Rp4.500 menjadi Rp6.500.

ii. Nilai tukar rupiah mengalami pelemahan terhadap mata uang
asing (khususnya terhadap USD) pada semester I dan
diperkirakan masih berlanjut sampai akhir tahun 2013.
Pelemahan ini dapat mempengaruhi secara signifikan risiko
nitai tukar pada portofotio utang pemerintah

Berdasarkan faktor-faktor tersebut, strategi pembiayaan APBN 2013
melatui utang yang tetah ditetapkan pertu direvisi dan tetap
menyesuaikan dengan pokok-pokok strategi pengelotaan utang
jangka menengah periode 2013-2016 sehingga tebih relevan dengan
kebutuhan pembiayaan APBN dan kondisi perekonomian saat ini,
serta pencapaian portofotio utang yang tebih optimat.

TUJUAN STRATEGI

Tujuan dari strategi
adatah memenuhi
metatui utang dan

pembiayaan tahunan melalui utang tahun 2013
kebutuhan pembiayaan APBN-P tahun 2013
membiayai kembati utang yang jatuh tempo

sertadengan biaya yang efisien dan risiko yang terkendali
mengembangkan pasar Surat Berharga Negara domestik.

Setain tujuan tersebut terdapat
meningkatkan financial inclusion bagi
investasi keuangan yang terjangkau
mudah.
Strategi pembiayaan metalui utang tahun 2013 disusun dengan
mengantisipasi dinamika kondisi pasar keuangan pada tahun
berjalan sehingga apabita terjadi perubahan kondisi pasar yang
signifikan, maka dokumen strategi ini dapat direvisi untuk
menyesuaikan dengan perubahan dimaksud. Untuk mendukung
pencapaian tujuan strategi ini, petaksanaannya akan dimonitor dan
dievatuasi secara periodik.

tujuan tambahan yaitu
masyarakat metatui sarana
dan dapat diakses secara

Strictty confidentiaI
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Setain itu, datam rangka mentransmisikan kebijakan pengetotaan

utang jangka menengah yang digariskan datam strategi jangka
menengah, diperlukan strategi yang sifatnya tebih operasional, yang
mencakup pengetotaan pinjaman maupun pengetotaan SBN.

RUANG LINGKUP STRATEGI

Strategi pembiayaan tahunan metatui utang tahun 2013 metingkupi
pembiayaan metalui:

Ruong lingkup
strategi
pembioyoan
tohunon

Copoian
pembioyaon dan
Pengeloloon
portofolio utong
periode 2009 -

2012

a. Pinjaman, yang terdiri dari pinjaman datam negeri
luar negeri;

b. Surat Berharga Negara, yang terdiri dari Surat
(SUN) dan Surat Berharga Negara Syariah (SBSN).

datam rangka pembiayaan defisit APBN-P 2013 dan pembiayaan
Iainnya.

Kondisi portofolio utang akhir Juni tahun 2013 menunjukkan
perbaikan cukup signifikan yang ditunjukkan semakin membaiknya
indikator risiko portofolio utang. Perbaikan tersebut merupakan
hasil dari upaya pencapaian penyusunan portofolio utang yang
optimum, sebagaimana yang digariskan datam strategi pengelotaan
jangka menengah.

Perkembangan kondisi portofolio utang yang semakin membaik
datam kurun waktu 2009-2013 dapat ditihat pada tabel berikut:

Tabel 1

Capaian dan Proyeksi Pengelolaan Portofolio Utang

Keterangan:
- Proyeksi akhir tahun 2013 berdasarkan data realisasi utang per Juni 2013

dan pinjaman

Utang Negara

CAPAIAN STMTEGI PEMBIAYMN DAN PENGELOLAAN PORTOFOLIO UTANG

Tahun 2OO9 - 2013

SBN

Pinjaman

Total

lnterest Rate Risk

VR proportion
Refixing Rate

Exchange Rate Risk

FX Proportion

Refinancirg Risk

ATM (years)

Matured in 1 years

Matured in 3 years

Matured in 5 years

Ann. Mtv in

979.458

517.749

1.590.508

1.064.406

61,2.446

1.676.852

1.187.655 1.361.101 L.457.L42

515.834 514.088 579.001

1.803.489 1.975.189 2.036.1113

Indikator Portofolio Utang

1.607.773

569.428
2.r7L.20L

2r,99yo

28,I6Yo

47,42yo

9,66

7,57yo

20,29%

33,77%

6,63yo

20,29yo

26,O8%

46,r7%

9,45

7,O6yo

20,82%

34,r5%
83%

t5,55yo

22,23yo

43,05%

9,98

7,6oyo

2r,27%

32,59%

6,52o/o

L5,O8yo

22,7Lyo

4L,62%

9,68

8,99

22,

34,38%
6,88yo

L7,68Yo 16,24Yo

24,79Yo 22,5OYo

4,95% M,4t%

9,33 9,7O

8,I5Yo 7,L7Yo

22,65% 21,55%

34,55o/o 32,n%
6,9tYo 6,48Yo
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STRATEGI UMUM PEMBIAYMN TAHUNAN

Strategi umum
pembioyoon yang
ingin dicopoi
dalam
pembioyoan
utang tohun 2013

Kebijakan umum yang digunakan datam penyusunan strategi
pembiayaan tahunan adalah sebagai berikut:

1. Mengoptimatkan potensi pembiayaan utang dari pasar domestik
melatui penerbitan SBN Rupiah maupun penarikan pinjaman
datam negeri dan memanfaatkan sumber utang dari luar negeri
sebagai petengkap;

2. Memetihara tingkat tikuiditas pasar SBN Domestik melalui
penyediaan jumlah penawaran yang cukup, dan meningkatkan
transparansi dan prediktabititas, serta penguatan fungsi investor
relation unit.

3. Terus melakukan diversifikasi instrumen utang agar diperoleh
fteksibititas dalam memilih berbagai instrumen yang lebih cost-
efficient dan risiko minimat;

4. Meningkatkan pengetotaan portofotio SBN secara aktif metatui
buyback dan debt switching.

5. Pengadaan pinjaman/kredit luar negeri ditakukan dengan
memperhatikan kebutuhan prioritas dan tidak menimbutkan
keterikatan potitik dari kreditur;

6. Mengefektifkan disbursement pinjaman yang tetah aktif sesuai
jaduat dan metakukan pemitihan/pengadaan pemberi pinjaman
dengan tingkat biaya dan risiko yang terkendati.

7. Meningkatkan koordinasi dengan otoritas moneter dan Otoritas
Jasa Keuangan, terutama datam rangka mendorong upaya

finonciol deepening;

8. Meningkatkan fungsi monitoring dan evatuasi pinjaman luar
negeri untuk memberikan earty warning terhadap upaya
peningkatan efektivitas dan kinerja penyerapan pinjaman.

Kebijakan tersebut di atas menjadi acuan dalam penyusunan
strategi pembiayaan tahunan, namun untuk mencapai target yang
ditetapkan disusun parameter yang tebih spesifik.

TARGET YANG INGIN DICAPAI
Target yang ingin
dicopoi dolom
pembiayaan
utang tohun 2013

Strategi pembiayaan metatui utang pada tahun 2013 menargetkan
beberapa hal sebagai berikut:

1. Pembiayaan APBN-P metatui utang sebesar Rp215,43 triliun yang
terdiri dari penerbitan SBN neto sebesar Rp231,80 tritiun dan
pinjaman neto sebesar negatif Rp16,37 tritiun.

Dengan memperhitungkan refinoncing dan buyback SBN sebesar
Rp99,98 tritiun dan penarikan pinjaman sebesar Rp49,54 triliun,
maka target pembiayaan APBN-P metatui utang secara gross
sebesar Rp381,32 tritiun.

2. Target pengelotaan portofotio utang dari sisi indikator risiko
diharapkan semakin membaik dengan target sebagaimana pada
tabel berikut:

4
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Tabel 2
Target Indikator Risiko Portofolio Utang

Data Outstanding Utang yang digunakan (miliar rupiah)
SBN

Pinjaman
1.351_.101,

514.O88

1.975.189

L.60t.773
s69.424

2.17'-.201

Pembiayaan APBN-P tahun 2013 ditetapkan metatui Undang-Undang
Nomor 15 Tahun 2013 tentang Perubahan Anggaran Pendapatan dan
Betanja Negara Tahun Anggaran 2013 dapat ditihat pada tabet
berikut:

Tabel 3
Pembiayaan APBN-P 2013

1. STRATEGI PEMBIAYAAN MELALUI PINJAMAN 2013

PEMBIAYMN APBN.P 2013

Pembiayoon
APBN.P 2013
diotur dalom
undang-undong
APBN-P

1.1. Tujuan
Tujuan strotegi
pembiayoon melolui
pinjoman

Strategi Pembiayaan tahun 2013 ditujukan untuk memenuhi
kebutuhan pembiayaan APBN-P metalui pinjaman dan
pengetolaan portofotio pinjaman yang akan menjadi pedoman
datam upaya mencapai portofolio pinjaman yang optimum.

Interest Rate Risk

VR proportion

Refixing Rate

Exchange Rate Risk

FX Proportion

Refinancing Risk

ATM (years)
Rata-rata Tahunan yang

Jatuh Tempo datam 5 Tahun

16,24%

22,50%

44,41%

9,70

6,48%

L5,OA%

25,27"/o

4]-,62%

9,68

6,88%

A. PENDAPATAN NEGAM DAN HIBAH
B. BELANJA NEGAM
C. KESEIMBANGAN PRIMER

1.502.OO5,O
1,726.',191,3

(1 1 1 .664,4)

E. PEMBIAYAAN
I. NON UTANG

224.186,3
8.756,1

1. Surat Berharga Negara (neto)
i. Penerbitan SBN (gross)

ii.Pembayaran pokok dan Pembelian kembali
2. Pinjaman
i. Pinjaman Luar Negeri

Penarikan Pinjaman LN

a. Pinjarnan Program

b. Pinjanan Proyek

Penerusan Pinjaman
Pembayaran Cicitan Pokok Utang LN

ii. Pinjaman Dalam Negeri

231 .8OO,O

331.780,8

(1 6.369,8
(1 6.869,8

49.O39,8

11.134,7

37.905,0

(6.699,8

2,46
3,53

(1,06
(o,17
(o,18)

O,52

o,12

o,4
(0,07)
(0,63)
o,01

a. Produk Domestik Bruto (miltiar Rp)

b. Pertumbuhan Ekonomi (%)

. lnftasi (%) y-o-y
Tingkat Bunga SPN 3 Butan (%)

. Nitai Tukar (Rp/US51 )
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1.2. Capaian Strategi Pembiayaan dan Pengelolaan Portofolio Pinjaman

Capaion portofolio
pinjomon dalom
woktu 5 tahun
terokhi r.

Perkembangan portofolio pinjaman selama tahun 2013
mengalami perubahan akibat adanya penarikan pinjaman baru
dan pergerakan nitai tukar rupiah terhadap sejumlah mata uang
terutama terhadap USD, JPY, dan EUR. Perkembangan yang
terjadi selama tahun 2013 adatah sebagai berikut:

1. Outstanding pinjaman menurun pada Juni tahun 2013 dari
tahun sebelumnya yang disebabkan oteh adanya depresiasi
JPY terhadap mata uang USD dimana komposisi outstanding
pinjaman (in USD currencyl sebagian besar terdiri dari
pinjaman yang memiliki mata uang JPY dan USD.

2. Risiko suku bunga portofotio pinjaman meningkat akibat
berkurangnya outstonding pinjaman (in USD currencyl.
Penurunan jumtah outstanding tersebut, disebabkan
depresiasi JPY terhadap mata uang USD sebagaimana pada
poin (1) di atas. Disisi lain, jumtah pinjaman yang memitiki
tingkat bunga variable cenderung tetap.

3. Risiko refinoncing mengatami penurunan yang ditunjukkan
dengan Averoge Time to Maturity (ATM) yang memanjang
wataupun jumtah pinjaman jatuh tempo kurang dari 1 (satu)
tahun meningkat dibandingkan dengan tahun sebetumnya.

Perkembangan posisi, komposisi, dan indikator portofotio
pinjaman disajikan dalam tabet berikut:

Tabet 4
Capaian dan Proyeksi Pengelolaan Portofolio Pinjaman

* Proyeksi akhirtahun 2013 berdasarkan reatisasi Juni 2013 dan asumsi kurs Rp10.000
terhadap USD

q

Tahun 2OO9 - 2013

outs. (USD miliar) 65,02 8,12
Eq. df m Rupiah (miliar) 6tt.l49,A 6L2.M,45
Kurs 9400 8991

Outstanding perJenis Mata Uang (USD miliar)
- JPY

- USD

- EUR

- IDR

- Lainnya

- Fixed Rate

- Tanpa Bunga

- Multilateral
- Bilateral
- Swasta Komersial

- Supplier

Interest Rate Risk

Proporsi VR

Refixing Rate

Exchange Rate Risk

Valas Proportion
Refinancing Risk

ATM (tahun)

JatuhTempo<lthn
JatuhTempo<3thn
JatuhTemoo<5thn

68,27

626.O54.,86

9.170

32,42

22,74

6,78

0,08

6,26

45,80

0,68

2r,19

22,60

42,7t
2,97

0,06

63,s0

614.087,99

9 670

27,!4
24,28

5,94

0,18

5,95

42,09

0,95

20,47

23,74

37,03

2,69

0,04

32,230/0

38,38%

99,720/o

7,20

9,08%

27,!Oo/o

42,60To

s8,31

579.001,tt3

9.929

23,t|
23,77

5,6s

0,19

5,60

37,U
0,95

1-9,53

22,83

32,82

2,63

0,03

55,94

569.427,55

10.000

22,7r
24,27

5,18

0,22

5,16

35,58

090
20,46

23,06

30,69

3,16

0,03

29,O7

22,23

8,49

5,22

ng perJenis Suku Bunga (USD miliar)
42,22

0,56

2!,53

4L,27

2,r5

0,07

34,07%

39,75%

too,o%

7,56

8,56%

23,75o/o

29%

31,83

23,65

7,L9

0,02

5,43

45,43

0,72

2r,97

23,73

4r,89

3,M
0,06

32,23%

37,45%

r00,0%

7,58

7,70%

23,72%

39,96%

3t,91%

37,85%

99,89%

7,6I
8,720/o

26,L0%

42,35%

99,68%

7,46

9,il%
27,63%

43,U%

99,6r%

7,

9,77%

28,30%

43,90%

- Bunga Mengambang 22,24

tstanding perJenis Kreditur (USD miliar)

I ndikator Portofolio Pinjaman

33,49% 35,94%

39,90% 42,20%
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1.3. Strategi Umum Pembiayaan Melalui Pinjaman

Strategi um.Jm
pembioyoon melolui
pinjamon baik untuk
pinjamon progrom
maupun proyek

1. Melakukan koordinasi dengan pihak terkait datam rangka
meningkatkan kinerja disbursement untuk komitmen
pinjaman yang telah aktif, serta meningkatkan monitoring
dan evaluasi atas pinjaman yang telah aktif namun masih
[ambat penyerapannya.

Metakukan koordinasi dengan lender dan pihak-pihak terkait
utamanya Kementerian Koordinator Bidang Perekonomian
dan Kementerian/Lembaga untuk menjamin tertaksananya
pengadaan pinjaman program, khususnya penyiapan matriks
program.

Meningkatkan koordinasi dengan Kementerian Pertahanan
dan POLRI untuk pengadaan pinjaman yang bersumber dari
Kreditor Swasta Asing (KSA) dan Pinjaman Datam Negeri
(PDN), terutama untuk memantau kegiatan-kegiatan
prioritas yang akan dibiayai tewat pinjaman, mengupayakan
percepatan kontrak pengadaan, penyusunan disbursement
schedule yang andal dan melaksanakan seteksi pengadaan
KSA dan PDN.

Meningkatkan penggunaan Batas Maksimal Pinjaman (BMP)

datam pengadaan komitmen pinjaman baru dalam rangka
mengendatikan jumlah komitmen yang belum ter-drsburse
dan mendorong agar peningkatan kesiapan kegiatan yang

dibiayai pinjaman ditaksanakan dengan tebih baik.

Memitih pinjaman dengan ketentuan dan persyaratan yang
menguntungkan bagi pengetotaan portofotio pinjaman,
khususnya ditihat dari sisi biaya dan risiko portofotio
pinjaman.

Mempertahankan kebijakan pengurangan pinjaman [uar
negeri secara bertahap dan mengedepankan pembiayaan
metatui Rupiah Murni, namun tetap menyelaraskan dengan
kebutuhan pembiayaan tahun 2013.

Penghitangan alokasi komponen pinjaman berupa capacity
building, pembetian betanja barang, studi kelayakan atau
sejenisnya, serta komponen pinjaman yang bersifat idle
seperti contingency datam rangka pengurangan outstanding
pinjaman serta biaya pinjaman yang timbut.

1.4. Target Pinjaman yang Ingin Dicapai

Target pembiayaan pinjaman yang ingin dicapai pada tahun
2013 adatah:

1. Pemenuhan pembiayaan APBN-P melatui pinjaman sebesar
Rp49,54 triliun yang terdiri dari pinjaman datam negeri
sebesar Rp500 mitiar dan pinjaman luar negeri sebesar
Rp49,04 triliun.

2. Berdasarkan jenisnya, pembiayaan metatui pinjaman luar
negeri dibagi menjadi pinjaman program sebesar Rp11,13
tritiun dan pinjaman proyek sebesar Rp37,91 triliun.

3. Indikator risiko pada pengetolaan portofotio pinjaman
tercermin datam tabel berikut ini:

2.

3.

4.

5.

6.

7.

Beberopa indikator
risiko yong menjadi
torget pencopoion
dalom pengeloloan
pinjomon tohun 2013

(
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1.5. Strategi Operasional Pembiayaan Tahunan Melalui Pinjaman

Pembioyoon melalui
pinjoman bersumber
dori pinjomon
progrom don
pinjomon proyek.

1. Pinjaman Program

Penarikan pinjaman program diarahkan untuk pemenuhan
kebutuhan defisit APBN-P 2013 yang dibiayai oleh Wortd Bank,
ADB dan JICA, masing-masing sebesar USD5.730 juta, USD2.880
juta dan U5D2.524,7 juta sebagaimana komposisi indikatif
komitmen pada Tabet 6.

Tabet 6
Komposisi Indikatif Komitmen Pinjaman Program 2013

*asumsi kurs APBN 2013 USD 1 = IDR 9300 9 300,0

rasumsi kurs APBN-P 2013 USD 1 = IDR 9600

Strategi operasionaI yang perlu dilakukan dalam rangka
menjamin terpenuhinya target pembiayaan pinjaman
program:

Koordinasi dengan Kementerian Perekonomian, Bappenas
dan K/L terkait penyiapan matriks program yang dibutuhkan
sebagai dasar untuk penandatanganan Loan Agreement.

Koordinasi dengan unit terkait untuk pemenuhan persyaratan
untuk pinjaman program yang bersifat refinancing modality.

Pemitihan ketentuan dan persyaratan yang menguntungkan
dari sisi biaya dan risiko, antara lain untuk pinjaman Wortd
Bank dipitih jenis bunga vorioble dengan variable spread
dengan tenor maksimat/panjang.

a.

b.

{

Tabet 5

lnterest Rate Risk

Komposisi Vqrioble Rate

Exchange Rate Risk
Porsi mata uang bervolatilitas
rendah (USD dan EUR)

ATM (year)
Rata-rata jatuh tempo
tahunan dalam 5 tahun

32,23%

47,6oyo

7,20

8,520/o

3s,94%

5r,72yo

7,O9

8,78%

Pinjaman
Niloi tukor USD,/IDR

Outstanding Pinjaman yang digunakan (miliar rupiah)
614.088

9.670

569.428
10.oo0

World Bank

1. DPL-INSTANSI (lnstitutional, Tax Administration, Social and Investment) ll

2 PNPM Refinancing Urban 5

3 Domestic Connectivity DPL

4 Local Government Development Program

Asian Development Bank

1 Inclusive Growth through lmproved Connectivity Program, Subprogram 2

JICA, Japan

1 Domestic Connectivity DPL - CofinancinC V WB/ADB

g)0,0

300,0

60,0

100,0

400

200,0

200,0

s.Xn,0

2.880,0

558,0

1.920,0

372,0

2.8fl),0

2.880,0

zsU,7
2.524,7
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Komposisi

Multilateral
ADB
IBRD

IDB

IFAD

Jumlah Multilateral
Bilateral
Jepang

Cina

Korea

Spanyol

Jerman

Negara Lainnya
Jumlah Bilateral

FKE
FKE

301,44

519,35

23a,88

74,56

!.t 4,23

1.008,10

t94,66
5]-,n
12,76

8,90

322,54

1.s98,36

2.803,39

4.829,96

2.221,59

735,N
9.9!rO,34

9.375,37

1.810,33

474,@

178,77

82,n
2.999,s9

74.464,74

285,76 2.743,32

577,03 5.539,47

232,76 2.228,69

t4,70 135,110

1.1Gr,05 10.646,88

837,8 8.039,82

186,89 L.794,75

48,19 462,@

12,37 118,71

8,63 az,n
207,74 1.936,73

7.295,29 L2.434,80

tl

d. Mempercepat proses negosiasi untuk memastikan
terpenuhinya target pinjaman khususnya untuk loon
ogreement baru.

e. Koordinasi dengan Kementerian/Lembaga terkait dalam
percepatan pengefektifan pinjaman program.

2. Pinjaman Proyek

Pembiayaan pinjaman proyek dimanfaatkan untuk metaksanakan
kegiatan di Kementerian/Lembaga, serta di Badan Usaha Mitik
Negara (BUMN) dan Pemerintah Daerah yang ditakukan metalui
mekanisme penerusan pinjaman.

Pinjaman proyek di APBN-P 2013 terdiri atas proyek Pemerintah
Pusat sebesar Rp31,21 triliun dan penerusan pinjaman sebesar
Rp6,70 tritiun, sebagaimana dapat dilihat pada Tabel 7.

f ndikatif Disbursement Pinjaman Proyek Tahun 2013

+asumsi kurs APBN 2013 USD 1 = IDR 93O0
*asumsi kurs APBN-P 201.3 USD 1 = | DR 9600

Strategi operasional yang perlu ditakukan dalam rangka
menjamin terpenuhinya target pembiayaan pinjaman proyek:

a. Mengoptimalkan proses dan kualitas negosiasi perjanjian
pinjaman
o Untuk pinjaman proyek baru yang akan dinegosiasikan

dan disbursement-nya dianggarkan pada tahun 2013, agar
diperhatikan kriteria kesiapan (readiness criteria)
sebelum ditakukan negosiasi.

. Metakukan koordinasi dengan pihak-pihak terkait untuk
mempersiapkan bahan negosiasi dan mengevatuasi isi
klausul datam draf perjanjian pinjaman.

o Menetapkan terms and conditions pinjaman yang sesuai
dengan target biaya dan risiko utang

o Mengefektifkan pinjaman tuar negeri setetah perjanjian
pinjaman ditandatangani dan datam batas waktu yang

tetah ditentukan.

o Untuk pinjaman komersial mengupayakan pinjaman yang
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bersumber daril dijamin oteh lembaga penjamin kredit
ekspor

b. Meningkatkan kinerja pemanfaatan pinjaman.

Metakukan monitoring dan evaluasi atas efektivitas
pinjaman proyek terutama untuk komitmen pinjaman
yang tetah aktif terkait jadwat petaksanaan pekerjaan
dan disbursement serta kendala-kendata yang dihadapi
dalam petaksanaan kegiatan yang mempengaruhi
disbu rsement pinjaman.

Memanfaatkan tawaran prepoyment dari lender untuk
metakukan restrukturisasi/ konversi pinjaman sejauh
menguntu ngkan secara portofotio.

. Membatasi perpanjangan masa penarikan pinjaman untuk
mengurangi biaya komitmen dan efektivitas pinjaman
dengan memperhatikan kontrak pekerjaan kegiatan dan
alokasi rupiah murni untuk mendanai sisa pekerjaan.

Untuk pinjaman proyek yang akan dibiayai metatui Kreditor
Swasta Asing (KSA) dan/atau Lembaga Penjamin Kredit
Ekspor (LPKE), pertu memenuhi ketentuan dan persyaratan
yang ditetapkan dalam benchmark pinjaman yang disusun
dengan perhitungan sebagai berikut:

. Suku bunga pinjaman
Suku bunga pinjaman ditetapkan dengan
mempertimbangkan cost of fund, margin yang diterapkan
kreditor, dan kondisi pasar keuangan yang tercermin
datam liquidity premium. Liquidity premium merupakan
perbedaan (setisih) antara trodable dan non-trodable
funding serta short dan long-term funding. Adapun
aproksimasi suku bunga pinjaman dapat diformutasikan
sebagai berikut:

Cost of Fund + *largin kreditur + Liquidity Premium

Risk premium fee
Risk premium fee dihitung berdasarkan OECD guidelines
yang disesuaikan dengan terms pinjaman (repayment
period, availability period, dan currency) dan Country
Risk Clossificotion (CRC). Untuk pinjaman tanpa fasilitas
Export Credit Agency resmi (Non-ECA) yang umumnya
diperoleh dari kreditur yang bukan AAA'7sfsf,, risk
premium ditambahkan margin sebesar maksimum 100 bps
untuk meng-cover risiko country-specific producer dan
product-specific purpose. Aproksimasi risk premium fee
diformutasikan sebagai berikut:

OECD risk premium fee + Morgin risiko country & product
(mox. lOO bps)

lvlanogement fee
lAonagement fee merupakan biaya pengadministrasian
pinjaman yang sifatnya fixed cost dan dihitung
berdasarkan biaya yang wajar dengan
mempertimbangkan jumtah (amountl pinjaman, dengan
rote maksimum sebesar 75 bps.

tp
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. Commitment fee
Commitment fee ditetapkan mengacu pada management

/ee dengan rate maksimum sebesar 50 bps.

Benchmark per komponen pinjaman di atas sifatnya sating

mengkompensasi dengan tetap memperhatikan benchmork
keseluruhan yang tercermin datam biaya efektif pinjaman.
Sebagai itustrasi, datam hat suku bunga pinjaman metebihi
referensi kompensasi dapat ditakukan dengan menekan

monogement fee.

Datam menghitung benchmark pinjaman, pertu dibedakan
antara negosiasi yang ditaksanakan secara langsung maupun

tidak tangsung, serta dalam petaksanaan seleksi KSA, untuk
menetapkan cut'off date pengambitan data pasar keuangan.

Untuk negosiasi langsung, cut-off date nya merupakan tanggal
ditakukannya negosiasi, sedangkan untuk negosiasi tidak
langsung, cut'off date nya merupakan tanggal disampaikannya
proposat terms and conditions. Untuk seleksi KSA cut-off date-
nya merupakan tanggal ditaksanakan rapat evatuasi penetapan

benchmork.

Datam hat terdapat perbedaan mata uang dan jenis suku

antara benchmark dengan pinjaman yang direncanakan,
digunakan Cross Currency Swop (CCS) dan Interest Rate
(rRs).

3. Pinjaman Dalam Negeri

Target pinjaman datam negeri tahun 2013 sebesar
Rp750 mitiar, yang terdiri dari penarikan pinjaman
negeri sebesar Rp500 mitiar dan pembayaran cicilan
sebesar Rp250 mitiar.

bunga
dapat
Swap

bruto
dalam
pokok

Strategi operasional yang perlu dilakukan dalam rangka
menjamin terpenuhinya target pembiayaan pinjaman
dalam negeri:

o Metakukan koordinasi dengan stakeholder terutama
dengan Bappenas dan K/L, terkait peningkatan kuatitas
perencanaan kegiatan terutama untuk pengadaan
alutsista dan atmatsus POLRI dengan tujuan terpenuhinya
prioritas kebutuhan yang tetah direncanakan.

. Pengadaan pembiayaan agar dilakukan secara paratel
dengan pengadaan barang dan jasa sesuai dengan praktik
yang telah ditakukan sejak tahun 2010 sehingga dapat
mempercepat petaksanaan kegiatan dan meningkatkan
penyerapan atokasi anggaran.

. Adanya koordinasi DJPU dengan
berjatan sesuai RPJM 2010-2014.

o Meningkatkan koordinasi datam
penganggaran terutama datam
Barang/Jasa dan pembiayaan
(multi years project).

o Menetapkan Batas Maksimal Pinjaman Datam Negeri
(BMPDN) tahun 2013 yang merupakan batas tertinggi
untuk pengadaan komitmen baru.

DJA agar atokasi APBN-P

rangka perbaikan proses
hat trigger pengadaan
kegiatan tahun jamak

f
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1.6. Hal-hat Lain Terkait Strategi Operasional Pinjaman

Strategi operosional Strategi operasional pinjaman diarahkan pada pencapaian
pembiavoan tahunon portofotio pinjaman yang tebih optima[ serta mendukung

penerapan assets ond liability monagement pengetotaan
keuangan negara.

a. Meningkatkan kualitas proses bisnis dan pengolahan data
pinjaman.

1. Meningkatkan koordinasi dan komunikasi dalam rangka:

a) Pengembangan cakupan forum tripartit (Kemenkeu,
Bappenas dan K/L);

b) Memperoleh informasi tentang kebijakan terbaru dari
Lender/ Export Credit Agency;

c) Mengetahui lending limit pinjaman dari masing-
masing lender.

2. Me-review secara berkata atas mekanisme kerja dan
kerangka aturan untuk percepatan proses bisnis.

3. Capacity building terkait operasional perangkat lunak,
pemahaman terms and conditions, dan pengetahuan
karakteristik pasar keuangan.

4. Review secara berkata atas kualitas data dan perangkat
Iunak.

Meningkatkan pemanfaatan pinjaman yang telah aktif
untuk efisiensi biaya.

Nilai komitmen pinjaman yang tetah aktif namun betum di
disburse cukup besar, menyebabkan potensi pemborosan
biaya utang. Untuk mencegah semakin meningkatnya jumlah
undisbursed pinjaman aktif, perlu ditakukan pengetatan
jumtah komitmen baru agar Kementerian dan Lembaga fokus
pada komitmen pinjaman yang telah ditanda tangani. Untuk
komitmen pinjaman yang sulit untuk dilaksanakan, pertu
dilakukan pembatalan dengan mempertimbangkan kontrak
pekerjaan dan ketersediaan rupiah murni dalam mendanai
sisa penyelesaian pekerjaan suatu kegiatan serta aspek
hukum terkait.

Membatasi Jumlah Pinjaman Program untuk memberi
ruang yang tebih besar bagi penarikan pinjaman proyek
yang memberikan manfaat secara langsung namun juga
memperhatikan kebutuhan dari pembiayaan utang.

Pinjaman program tidak digunakan secara langsung untuk
membiayai kegiatan. Oteh karena itu, jumtahnya pertu
dibatasi agar tersedia ruang yang tebih besar terkait atokasi
komitmen pinjaman proyek prioritas, diantaranya proyek
infrastruktur dan pengadaan atutsista TNI dan atmatsus
POLRI. Sejatan dengan itu, pinjaman program menjadi
pitihan terakhir untuk menutup defisit apabita yield dari SBN

tebih tinggi dari effective cost pinjaman program atau
penerbitan SBN tidak mampu memenuhi semua kebutuhan
pembiayaan. Untuk itu target Pinjaman Program dapat
ditingkatkan untuk memenuhi kebutuhan pembiayaan
sepanjang memberikan biaya dan risiko yang
menguntungkan.

b.

c.
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d. Pemitihan ketentuan dan persyaratan yang favoroble
. Memilih suku bunga dan margfn yang sifatnya floating,

mengingat masih cenderung rendahnya reference tingkat
bunga acuan internasiona[ (reference interest rate)
seperti LIBOR dan EURIBOR. Namun jika LIBOR/EURIBOR
meningkat secara signifikan, maka suku bunga yang

sifatnya fixed dapat dipertimbangkan untuk dipitih
sepanjang tebih /avo rable.

. Memitih variable spread untuk suku bunga pinjaman dari
Wortd Bank, mengingat terdapat lagging biaya antara

fixed spreod dengan variable spreod yang tebih
menguntungkan.

o Memilih tenor KSA dengan repayment period yang tebih
pendek untuk menekan tingkat biaya dengan
memperhatikan tingkat likuiditas pasar.

. Memitih mata uang pinjaman yang memiliki volatititas
rendah seperti USD (terkait dengan pertimbangan Alr\ ),
atau mata uang yang porsinya kecil dan bervotatititas
rendah sebagai bentuk diversifikasi risiko portofotio
diantaranya EUR.

. Pemitihan maturity loon yang sesuai datam rangka
menghindari maturity premium (khusus pinjaman yang

bersumber dari ADB).

Meningkatkan kualitas perencanaan kegiatan yang akan
dibiayai pinjaman

o Studi kelayakan atas suatu kegiatan harus dibiayai oteh
rupiah murni atau metalui Proiect Preporation Technicol
Assistonce (PPTA) yang dieksekusi langsung oleh KlL
untuk menghindari kegiatan yang bersifat lender driven.

. Pinjaman hanya difokuskan kepada pembangunan
infrastruktur dan energi (sesuai dengan arahan Presiden)

. Koordinasi antara Kementerian Keuangan dan Bappenas
dalam menyusun parameter untuk menilai ketayakan dan
fitterisasi kegiatan yang diusutkan untuk dibiayai dari
pinjaman.

Mempertimbangkan prepaymenf atas pinjaman komersil

Datam rangka pengurangan outstonding pinjaman dan
meningkatkan kepercayaan Lembaga Keuangan Komersit
Internasionat, Kementerian Keuangan dapat menempuh
strategi percepatan pembayaran sebagian pinjaman komersil
dengan mempertimbangkan bahwa fasititas yang tebih
dibutuhkan adatah fasititas non-pembiayaan seperti
pembukuan Letter of Credit.

Mengkaji instrumen pembiayaan kontinjensi

Metakukan koordinasi dengan development partners dalam
rangka penggunaan pembiayaan kontinjensi yang tebih
fteksibet.

e.

t.

g.

P
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2. STRATEGI PEMBIAYMN UTANG MELALUI SURAT BERHARGA NEGARA TAHUN
2013

2.3. Capaian Strategi Pembiayaan dan Pengelolaan Portofotio SBN

2.1. Tujuan

Tujuon umum
dari strategi
pembioyaan SBN

tohun 2013

2.2. Ruang Lingkup

Cakupon
pengelolaan iBN
meliputi SBN

trodoble-non
tradable, SUN -

SBSN, don SBN

Rupioh moupun
Valas

Capaian
pengeloloon
portofolio SBN

dolom waktu 5
tohun terakhir.

Strategi pembiayaan utang menggunakan SBN memberikan pedoman
dan referensi bagi Pemerintah datam rangka mencapai target
pembiayaan APBN-P menggunakan SBN dan meningkatkan
pengetolaan portofotio SBN tahun 2013. Strategi pembiayaan dan
pengetotaan SBN metiputi strategi penerbitan dan pengetolaan
portofotio metatui pembelian kembali (cosh buybockl dan penukaran
(debt switch) SBN.

Ruang tingkup dari strategi pembiayaan dan pengetolaan SBN

metiputi penggunaan instrumen SBN untuk pembiayaan APBN-P dan
pengetotaan portofotio. lnstrumen SBN dalam strategi ini meliputi
sBN yang dapat diperdagangkan (tradablel dan tidak
diperdagangkan (non tradable), baik konvensional atau sukuk,
maupun berdenominasi Rupiah atau Valas. Pengetotaan SBN non
tradoble yang ditempatkan di Bank Indonesia (Surat Utang kepada
Bl) tidak termasuk datam fokus Strategi Pengelotaan Surat Berharga
Negara ini mengingat sifatnya yang spesifik dan fteksibet.

Strategi pembiayaan dan pengetotaan SBN meliputi kebutuhan
penerbitan SBN pada tahun 2013, strategi penerbitan SBN tahun
2013, serta berbagai operasi pengetotaannya yang disusun dengan
mempertimbangkan historis portofolio SBN 5 tahun terakhir sebagai
bahan pijakan untuk menuju tujuan jangka panjang.

Perkembangan historis portofotio SBN setama 5 tahun dapat ditihat
pada Tabel 8. Berdasarkan tabet tersebut, perkembangan portofotio
SBN setama 5 tahun terakhir menunjukkan bahwa semakin
lengkapnya instrumen yang digunakan yang terbagi ke datam
instrumen konvensional dan syariah. Pada instrumen konvensional
(Surat Utang Negara) penggunaan SPN dan obtigasi fixed rate
semakin mendominasi, sementara untuk obtigasi variable rate mulai
berkurang. Untuk Surat Berharga Syariah Negara (SBSN) tetah
diperkenatkan instrumen antara lain lslomic Fixed rate bond (lFR),

SDHI, dan SPN Syariah, serta instrumen Proiect Bosed Sukuk (PBS).

Selain perkembangan instrumen SBN, indikator risiko portofotio SBN

juga menunjukkan tetap datam kondisi terkendati. Hat ini ditandai
dengan beberapa parameter dari indikator risiko tersebut mengatami
perubahan ke arah yang tebih baik, diantaranya VR proportion dan
refixing rate yang menunjukkan tren menurun. Kemudian ATM dan
Duration dari portofotio SBN masih berada pada posisi yang cukup
aman, dimana pada Juni tahun 2013 mengatami peningkatan
dibandingkan tahun sebelumnya. Setanjutnya, untuk porsi SBN valas
terhadap total SBN (FX proportionl dalam 5 tahun terakhir
mengatami peningkatan sejatan dengan meningkatnya kebutuhan
pembiayaan APBN-P, sementara kapasitas daya serap pasar SBN

datam negeri betum mampu menyerap peningkatan kebutuhan
tersebut.
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2.4. Strategi

Strategi umum
pembiayaan
melolui SBN

Tabel 8
Capaian dan Proyeksi Pengelolaan Portofolio SBN

Tahun 2OO9 - 2013

Outstanding (Miliar Rp)

SPN

zc

FR

VR

I'ntt Bonds

SU dan SRB|

24.700

8.686

393.543

143.286

137.040

251.875

29.795

2.51?.

440.396

142.795

156.132

248.432

29.900

2.512

517.142

1 35.063

1 80.668

244.6t6

22.820

1.263

61 0.393

122.755

239.282

240.144

20.790 47.000

665.219 739.221

't22.755 122.755

273.212 295.059

237.571 234.E70

SPNS

IFR

I'ntl Bonds

SDHI

1 1 .533

6.110

2.686

25.717

5.844
12.783

1.320

37.668

14.962

23.783

195

62.840

25.626

35.783

3.020

76.730
26.312

31.533

7.630

82.206
41.500

31 .533

Indikator Portofolio SBN

Inter6t Rate Risk

VR proportion

Refixing Rate

Exchange Rate Risk

FX Proportion

Refinanclng Risk

ATM (years)

Mac Duration (years)

Matured in 1 years

Matured in 3 years

Matured in 5 years

Avg. Ann. Mtv in 5v

14,63%

20,92%

14,62%

10,96

8,17

6,96%

18,'t4%

29,35%

5,87%

13,42%

19,53%

15,22%

10,54

7,94

6,68v"

19,16%

30,80%

6,16%

11,3770

19,31%

16,47%

10,37

7,85

8,30%

21 ,34%

31 ,04%

6,27%

9,02%

15,33%

't9,46%

10,84

8,27

6,31%

19,04%

27,80%

5,56%

8,42%

15,22%

?0,56%

10,98

8,40

6,79%

18,74%

28,44%

5,69%

7,66%

16,08%

71 ,01%

1 0,58

8,41

9,00%

20,19%

31 ,06%

5,2L%

angan:
.) Proyeksi akhirtahun 2013 berdasarkan reatisasi Juni 2013 dan rencana penerbitan SBN di
semester ll 2013

Umum Pembiayaan Melalui SBN

Strategi umum pembiayaan metatui SBN tahun 2013 adatah :

1. Memenuhi Pembiayaan APBN-P dengan biaya yang rendah dan
risiko terkendati

a. Mengutamakan penerbitan SBN domestik;

b. Penerbitan SBN vatas ditakukan dalam jumtah yang cukup
rendah dengan memperhatikan kapasitas daya serap pasar
domestik dan pembentukan benchmark SUN vatas;

c. Metakukan koordinasi dengan pengetotaan kas datam
kerangka ALAA dalam rangka pemenuhan pembiayaan dan
kebutuhan kas.

2. Mengembangkan pasar SBN domestik
a. Menyediakan jumtah SBN datam rangka

tikuiditas pasar;

b. Menjaga keteraturan (regularityl jadwat penerbitan SBN;

c. Meningkatkan transparansi dan prediktabititas jumtah
penerbitan SBN.

3. Meningkatkan akses keikutsertaan masyarakat (financial
inclusion) metatui penerbitan SBN ritet
a. Meningkatkan jumtah investor ritel yang memitiki porsi

memetihara

P
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4.

investasi terbatas;

b. Mengembangkan jatur distribusi SBN ritet.

Memperbaiki struktur portofotio SBN metatui buyback
switching untuk meningkatkan tikuiditas pasar,

stabititas pasar, dan mengurangi risiko portofolio.

dan debt
menjaga

terhadap
Bl. Untuk

sebagai instrumen pasar uang yang dapat digunakan pula

sebagai instrumen moneter.

6. Mempertahankan ketanjutan program pengembangan pasar SBN

untuk meningkatkan kedataman, likuiditas, dan aktivitas pasar

sekunder. Program pengembangan pasar SBN ditakukan metalui
peningkatan peran Deater Utama, menambah tikuiditas SBN

seri-seri benchmork, mendiversifikasi instrumen-instrumen SBN,

dan mengembangkan berbagai mekanisme penerbitan SBN.

7. Memperkuat fungsi lnvestor Relotion Unit dengan cara antara
lain diseminasi informasi secara proaktif, respon yang cepat
dan efektif, dan terus metakukan upaya komunikasi dengan
investor dan sfokeholder lainnya.

2.5. Target SBN yang Ingin Dicapai

Torget
pelaksonaon
strotegi
pembioyoon
melolui SBN

Target petaksanaan strategi pembiayaan tahun 2013 metatui SBN

disusun sebagai berikut:

1. Target pembiayaan metalui SBN berdasarkan APBN-P sebesar
Rp317,41 tritiun yang terdiri dari pembiayaan defisit sebesar
RP231,80 triliun dan refinoncing SBN sebesar Rp85,61 triliun.
Sedangkan target penerbitan gross indikatif maksimum sebesar
Rp331,78 tritiun dengan memperhitungkan penerbitan dan
petunasan SPN untuk kepentingan pengetotaan kas (cash

management operation) dan pengetotaan portofotio metatui
buybock maksimum sebesar Rp14,37 tritiun. Rincian pembiayaan
tersebut dapat ditihat pada tabel berikut:

Tabel 9
Target Penerbitan SBN

dalom miliar rupiah

Target Pembiayaan APBN-P

Defisit / SBN neto

Refinancing

Tambahan Target Penerbitan Indikatif
5PN Cash

Buyback

317.410,83
231.800,00

85.610,83

14.370,00

11.370,00

3.000,00

5. Penerbitan SBN

implementasi Asset
mengurangi beban
sebagai instrumen

lndikator risiko
berikut:

memperhitungkan dukungan
Liabi lity Manogement bersama

operasi moneter Bl akibat penggunaan SBI

moneter, Pemerintah menerbitkan SPN

2.
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Table 10
Target Indikator Risiko Pengelolaan Portofolio SBN

SUN

SBSN

SBN

1.236.658

124.443

1.361.101

1.438.904

162.869

1.601.773
Keterangan:
* proporsi terhadap totat SBN dengan memperhitungkan SUP dan SDH'.

Datam kondisi pasar yang kondusif dimana trode off antara biaya
dan risiko yang fovoroble, dimungkinkan untuk mencaPai target
indikator risiko yang tebih baik dari target ditentukan.

Jika target indikator risiko portofolio SBN tersebut dijabarkan pada
setiap instrumen baik SUN maupun SBSN, maka target dari masing-
masing instrumen dapat ditihat tabel berikut:

Table 11

Target Indikator Risiko Pengelolaan Portofolio SUN dan SBSN

Keterangan:
') proporsi terhadap totat SUN dengan memperhitungkan SUP.

'*) proporsi terhadap totat SBSN dengan memperhitungkan SDHI.

2.6. Strategi Operasional Pembiayaan dan Pengelolaan SBN

Strotegi
operasional
yong disiopkon
untuk
menunjang
strotegi
pembioyaan
melalui SBN

Strategi operasional yang disiapkan dalam petaksanaan strategi
pembiayaan dan pengetolaan SBN tahun 2013 sebagai berikut:

1. Menerapkan strategi Shortening Duration

Strategi shortening durotion dilakukan dengan meningkatkan porsi
penerbitan SBN jangka pendek, dengan tetap memperhatikan
risiko yang ditimbulkan dan kemampuan daya serap pasar. Hat ini
dilakukan untuk: {l

Tahun 2013

VR proportion
Refixing Rate

9,02%

15,33%

7,66%

16,0896

19,4% 21,01%

ATM (years)
Rata-rata Tahunan yang Jatuh

10,u

5,56%

10,58

6,2'l%
datam 5 Tahun

Tahun 2013

VR proportion

Refixing Rate

8,53%

t5,63% 20,05%

FX Proportion 20,5L% 25,8o/o

ATM (years)

Rata-rata Tahunan png Jatuh

10,99

5,5*/o

5,90

LI,7t/o
empo dalam 5 Tahun
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2.

a. Mengembangkan pasar instrumen SBN jangka pendek (SPN dan

sPN-S).

b. Mengantisipasi pergeseran minat investor akan instrumen SBN

jangka pendek sebagai dampak gejotak pasar keuangan gtobat.

Mengutamakan penerbitan SBN (SUN dan SBSN) Rupiah di pasar

domestik. Berdasarkan strategi tersebut ditetapkan mayoritas
penerbitan tahun 2013 ditaksanakan di pasar domestik, sedangkan

sisanya diterbitkan di pasar Internasional. Hal ini ditakukan untuk:

a. Mendorong terciptanya invest ment-oriented society.

b. Meningkatkan tikuiditas pasar SBN rupiah dengan menyediakan
supplay SBN yang memadai.

c. Mendukung tikuiditas pasar SBN rupiah metatui penggunaan

instrumen SBN sebagai atat Operasi Pasar Terbuka.

d. Mengurangi risiko nitai tukar portofolio utang Pemerintah.

Menyusun jadwat letang untuk meningkatkan transparansi bagi
investor.

a. Jadwat tetang SUN dan SBSN diumumkan kepada publik agar
investor mengetahui tanggal pelaksanaan letang dan instrumen
yang ditawarkan;

b. Jumtah target penerbitan indikatif per kuartal

c. Jenis instrumen dan tenor SBN yang akan ditetang

4. Melakukan koordinasi penerbitan SBN dengan kebutuhan kas

dalam kerangka Asset Liobility lAanagement. Ha[ ini ditakukan
melalui:

a. Metakukan proyeksi kebutuhan kas kuartalan dan bulanan
bersama dengan unit terkait dalam wadah komite ALM.

b. Menyesuaikan penerbitan/pengadaan utang dalam
memenuhi kebutuhan kas.

c. Menjaga jumlah idle cosh pada tingkat rata-rata bulan pada
jumtah yang dapat diterima sebagai antisipasi adanya risiko
pemburukan pasar dan peningkatan kebutuhan kas.

Perhitungan indikatif penerbitan SBN yang mempertimbangkan
kebutuhan kas dapat ditihat datam simutasi lampiran-4.

5. Penerbitan SBN vatas (global bonds, global sukuk, dan SBN vatas di
pasar domestik) bersifat komplementer terhadap penerbitan SBN

Rupiah. Hal ini dilakukan untuk:

Diversifikasi instrumen pembiayaan guna memperluas pasar
dengan membatasi penerbitan pada mata uang yang
memiliki volatilitas nilai tukar yang rendah. Besarnya
kebutuhan pembiayaan yang semakin meningkat, perlu
ditunjang oteh sebanyak mungkin alternatif sumber
pembiayaan. Penerbitan SBN valas ditujukan untuk
menyediakan atternatif sumber pembiayaan yang siap
digu nakan / dioptimatkan.

Menjaga kehadiran instrumen keuangan Pemerintah di Pasar
lnternasiona[. Untuk memetihara atternatif sumber
pembiayaan dan menjaga el<sposure investor terhadap

3.

a.
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instrumen keuangan Pemerintah dipertukan adanya konsistensi
kehadiran SBN vatas.

c. Menghindari "crowding-out" di Pasar obtigasi domestik.
Besarnya target pembiayaan yang harus ditaksanakan pada
tahun 2013 betum sepenuhnya dapat diserap oteh pasar
domestik, sehingga untuk menghindari kondisi crowding'out di
pasar domestik, Pemerintah perlu menerbitkan SBN di pasar
internasiona[.

d. Berperan sebagai bencmark obligasi valas korporasi. Yield
SBN valas (sovereign yieldl dapat digunakan sebagai acuan bagi
perusahaan swasta datam menerbitkan obligasi valas.

6. Komposisi indikatif Penerbitan SBN. Untuk mendukung target
strategi pembiayaan utang metatui penerbitan SBN, maka pertu
ditakukan penyusunan rekomendasi komposisi indikatif penerbitan
SBN yang dibagi berdasarkan tenornya dalam persentasi.
Rekomendasi komposisi penerbitan SBN dapat ditihat pada tabet
berikut:

Keterangan:
- Komposisi tenor di atas untuk penerbitan SBN domestik, sedangkan untuk SBN

valas memitiki tenor dikisaran 5 - 30 tahun.
- Totat indikatif di atas termasuk penerbitan SPN 3 butan dan SPNS 6 butan

Berdasarkan tabet di atas, komposisi tenor untuk penerbitan SBN

domestik masing-masing memitiki bucket moturity sebagaimana
dijetaskan pada Lampiran 7.

Komposisi penerbitan SBN pada Tabel 12, menunjukkan bahwa
Pemerintah tebih mengutamakan penerbitan datam negeri
(domestik) dibandingkan penerbitan vatas sebagaimana tetah
dijetaskan pada bagian strategi umum pembiayaan metalui SBN.

Pergeseran antar ketompok tenor maupun antar instrumen dapat
ditakukan, sepanjang tetap memperhatikan dampak terhadap
pengelolaan portofolio dan risikonya. Pemerintah akan memonitor
dan mengevatuasi strategi setiap 3 (tiga) bulan, dan
menyesuaikannya jika diperlukan.

v

Table 12
si Indikatif Penerbitan SBN

VR

1

3

5

10

15

>20

Domestik (miliar)

SUN (GMTN)

sBsN (GMTN)

SBN Dom. valas

Valas (juta)
eq. dlm Rp (miliar)

IDR

IDR

IDR

IDR

IDR

IDR

IDR

IDR

USD

USD

USD

USD

IDR

55.350

20.000

30.103

32.000

34.500

s7.000

228.9s3

4,O

L,O

510

49.228

65.000

34.969

33.994

32.000

34.500

66.090

267,553

4,O

L,5

110

6,5

il.228
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7. Melakukan Buyback dan Debt Switching terhadap SBN domestik
untuk pengetotaan risiko, tikuiditas dan stabilisasi pasar.

a. Untuk memanfaatkan idle cash di awal tahun, ditakukan early
redemption terhadap seri-seri SBN yang akan jatuh tempo pada

tahun berjalan;

b. Untuk pengelotaan portofotio, ditakukan buyback dan debt
switching terhadap seri-seri SBN yang kurang tikuid (off the
run) dan menggantikan dengan seri-seri benchmark (on the
run);

c. Untuk stabilisasi pasar SBN, ditakukan targeted buyback
terhadap seri-seri SBN yang mengatami koreksi harga yang

cukup datam yang berpotensi mengganggu pasar SBN.

8. Menyiapkan strategi alternatif apabila kondisi pasar domestik
cenderung memburuk atau terjadi reversal.

Apabita pasar SBN domestik mengatami koreksi yang cukup
signifikan dan terjadi reversal, alternatif pembiayaan yang dapat
diambit adatah sebagai berikut:

a. Penggunaan SAL untuk menutupi defisit;

b. Menambah porsi penerbitan SBN Vatas dengan tetap
memperhitungkan yield yang diminta investor;

c. Menambah porsi SPN atau SBN dengan tenor pendek
( menurunk an duroti on penerbitan ) ;

d. Menarik pinjaman kontinjensi;

e. Private placement secara setektif.

9. Mengoperasionalkan Crisis lvlanagement Protocol (CMP) dan
Bonds Stabilization F ramework (BSF).

a. Penyempurnaan CMP pasar SBN;

b. Meningkatkan koordinasi dengan pihak terkait.

2.7. Hat-hal Terkait Operasional SBN

Beberapa hal
terkait mengenai
strategi
operasionol 9BN

1. Metode Penerbitan SBN

Terkait dengan SBN berdenominasi Rupiah, penerbitannya akan
ditakukan metalui mekanisme lelang sebagaimana biasanya. Untuk
meningkatkan tikuiditas SBSN, diupayakan penerbitan mengacu
benchmark series. Setain itu, jadwat serta target indikatif
petaksanaan letang juga akan diumumkan pada awal tahun untuk
memberikan transparansi kepada investor. Setanjutnya datam hat
memetihara tikuiditas pasar SBN dan menyesuaikan dengan
kebutuhan kas, Pemerintah juga menerapkan green shoe option dan
tetap membuka kemungkinan melakukan penerbitan dengan metode
private plocement.

2. Penerbitan SBN Ritel
Penerbitan SBN ritel diasumsikan secara moderat yaitu dikisaran 10%

dari target SBN gross pada tahun 2013 dengan tenor 3 tahun. Target
penerbitan SBN ritet diupayakan mendukung kebijakan financiol
inclusion dengan mengutamakan investor akhir yang tebih tuas dan
mengurangi tingkat petepasan pada awal penerbitan oteh investor
ritel kepada investor institusi. Target penerbitan SBN ritel tersebut

p
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akan ditaksanakan pada kuartal I dan kuartal lV tahun anggaran.

3. Penerbitan SBN Valas

Target penerbitan SBN valas terdiri dari penerbitan melatui GMTN
program yang akan dilaksanakan pada kuartal I dan lV, Sukuk Vatas
pada kuartal lll, dan SBN vatas di pasar domestik. Pemerintah
memandang target tersebut cukup feasible dengan
mempertimbangkan daya serap pasar internasionat serta risiko nitai
tukar. Setain untuk memenuhi pembiayaan APBN-P, penerbitan SBN

valas juga ditakukan untuk memenuhi kebutuhan pembayaran
kewajiban datam vatas serta memperkuat cadangan devisa.

4. Buyback dan Debt Switching

Dalam rangka mengurangi risiko datam pengetotaan utang terutama
refinoncing risk, Pemerintah mengupayakan ditakukan transaksi cosh
buyback dan debt switching. Target utama SBN yang akan ditarik
iatah yang akan jatuh tempo tahun 2014 hingga 2015, serta seri-seri
SBN yang kurang tikuid dengan pertimbangan mengurangi risiko
refinancing dan menambah tikuiditas pasar serta menurunkan biaya
utang. Transaksi cosh buyback dapat puta ditakukan datam rangka
stabitisasi pasar SBN.

Setanjutnya untuk meningkatkan tikuiditas SBN valas, meningkatkan
efisiensi yield curve, dan menurunkan biaya utang, dapat ditakukan
liability management SBN valas yang metiputi pembelian kembali
maupun penukaran SBN vatas.

Anggaran pembelian kembati direncanakan sebesar Rp3,0 triliun,
namun dengan memperhatikan konsep neto, target ini dapat
meningkat atau menurun, disesuaikan dengan kondisi. Sedangkan
transaksi debt switching dapat ditakukan dengan menukarkan seri-
seri yang memitiki tenor pendek dengan seri yang memitiki tenor
panjang atau sebaliknya, metakukan penukaran seri yang memiliki
tenor panjang dengan seri yang bertenor pendek. Transaksi cash
buybock dan debt switching ini dapat dilakukan melatui letang
maupun transaksi langsung metatui dealing room.

5. Mengkaji penggunaan instrumen lindung nitai/hedging dalam
mitigasi risiko

Dalam rangka mengetola risiko akibat votatititas faktor-faktor di
pasar keuangan, meningkatkan kepastian besarnya kewajiban utang,
serta mewujudkan struktur portofotio utang yang optimal dengan
biaya minimum pada tingkat risiko yang terkendati, Pemerintah
metakukan pengkajian penggunaan instrumen lindung nitai/hedging
dalam pengetotaan utang. Strategi implementasi hedging metiputi
penyiapan peraturan yang mendasari transaksi hedging oteh
Pemerintah, penyusunan kebijakan pelaksanaan hedging, metodologi
dokumentasi, serta melakukan koordinasi dengan pihak terkait.
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LAMPIRAN 2:
OUTSTANDING GOVERNMENT SECURITIES

As of 28 June 2013

trl

tol srb lffiftrtcatml lilrilrtb iladCo|]6&h Ccrqt I Fstb
, TMDABLE SECURITIES
q" GOVERNITIENT DEBT SECURITIES
L Rupioh Denominated
a, Zero Couoon

JFI\ r 30704 SJUI- l i 4Ju-1 p I,::u,i.liJL:,;rlJu,u|.^J.|Ju

SPE fl 306 1 13-Aue-1i 12-Auo-l o 99t.331.000.000.00

SPN i l 3091: l3-Seo- 1 12-Seo-l RD :.J;!.3!{.S10.000.00
SPlv ?'131007 6-lfct-1: 7-Oct- 13 xp I,J,.1i,"..;.;,-uu,uw.uu

SPT\ l3] 1 13 14-l'lov- l; '13-l.,lov-'n Ro l.l::.3Ci.m0.000.00
SPlr 21 31 204 SDec- lt-Dec-13 Ro 5.33.3SC.000.000.00

sPr. | 7-Jan-1: 1 5-Jcn- I 4 tn a 111 1:1I nnn ffln nn

SPf\ 7 1B-FeFl 1 7-Feb-14 RD :.:::.3:3.000.000.00
SPT\ 403 1s-Mar-1: '14-Mar- l4 D J,.J.Ji,;]J.J,UTJU,UtJtJ.UU

u SPil03 307 0 'l 1-ADf- 1: D I ClJ.]3C.ffX1.0{XJ.00

SPI'\ I 404 0 I l-Aor-1 l3-A3r-14 Ro 1.3:"3.:09.000.000.00

SPr\03 30807 3-M6'J- l: 7-Auo.1 RD |.:CC,:]C,0O0,000.00
3 SPN i: 40507 &Moy-l: z-M8v-14 I :,350,139,000,0{x1.00
{ SPNO3 309U4 5-Jun- i 4-SeD. I o 551.333.000.000.00

-i sPf\1 40604 5-Jun- 1: 4Jun.l4 o b:ti ";{}ii-(luu_tjuu-uu
Total Ze{o Cwpon Rp 20,79{l,(X}0,0{}0,000.00

b, Frxed Couoon
lFRnn?n 20-Nov{: 1 5-Dec- | 1s-D€c-1: 14.2730DV" Ro 9.59€ 751 000.000.00

FR0036 tb-Auc{rr 1s-Oct-14 1 5-O cl- 1 1 1.00000% RD I 3.:39.479.S10.000.0!
sl FROO?7 !7Jan4{ 1sJun-1: 15-Dec-l I5000ff/6 RD 19. 

,| 54.0C{,?00,000.00
R0020 24-Fel)-Uf 15-&r,-1 1s-Jtl;-1 10.00000% RD 13.9€3.744.i{XJ.0qJ.U0

FR0030 | 9-M6y- '1s-Mav-1 15-liJov-1 10.75000e,€ RD 1:-431.3S.300.000.00

FR0031 l€-Jun{)t l5-ltJov-2t 1 s-Nov- 1 1 1.00u00% 1 r. 993.:33.900,0fi1.00

lFR0032 ! -5€D-ot 1S-Jur-1 E 15-Ju,-1 15.00000% F(o 1.4]9.492.(N0.OO0.00

FR0034 :e-*ian-0f l5;un-:1 1 5-C€c-1: 12..30000% Ro I e.:96.4E:.m0.000.00
lFR0035 16-Feb{t '15Jun-:: 15-D€c-1 12 90000% Rp 1|.J:3,75!,fr10,000.00

ru lFR0036 20-4ff.0€ ls-seo-l 1S-Seo-l 1 1.50000% Ro l:.735.5$ 910.0(X1.00

lFR0037 l$Mav4€ 15-Seo-lt 15-Seo-l: 12.00000% RD t.4?t.0u0.00u.u9{.,.u0

IFROO3E -4-AUq-ut 15-Auo-lf '15-Auo-1 1 1.60000% KD J,I I':,UOZ,UW,UW.UU
1i tFR0fl3q 14.Auo-0E 15-Auo-l: I 5-Auq- | 1 1.75000% RD 4.17:.ilo.(Xro.U00.U{J
14 lFRfifi4n :r -$es'08 15-Sen-21 1S-Seo-1 11 00000% Fln lF lai aqf: l:OO nOO nO

1s lFRffl4! l!-aan-0? l5-Ju -2 10.25txt0% Ro 14.774.131.$0.000.00
16 lFR0043 22-FeD47 '15-Ju -2i 15-Ju -1 10.25000% RD 14.417,.158,C00,000.00
17 lFR0044 1 9-ADr-o7 1 5-Seo-:r 1s-Sep-l 10.00000% RD le.l14.:31.100.090.00

E FR0045 :4-Ma'r/-0? 1 5-lltav.3i lS-Nov-'13 s 75000% RD 8.433.300.000.000.00
e lFR004t lgJlrl{7 | 5-Ju -2: 1s-Ju -l 9.500t10% Rp 16,S55,35C,300,000.

FR0047 30-Auo-07 1 s-Feb-:f 15-Auo-1 10.000u0% Ro :C.849.901.300.000.00

lFR004E - / -5€D-U / ls-seo-1 t I S-Seo- | I 00000% Rp 5,489,570,000,00U.00
tt lFR0049 1+Fel{l€ ls-Sep-1: '1s-seo-l I 00000% Ro 4 4:8.8O7-0UO-il1O.00

23 tFR0050 14Jan-OE '1s-Ju -3f 15-Ju -i 10.50000% Rp l5,EEl,:13,:o0.000.00
21 lFR0051 | 5-Jan-0€ 1 5-Mav- 1 4 1 s-tlov-1: 1 1.25000% Rp l,:B:,123,000,000.00
25 tFR0052 30-Atrc€! 15-Auo-31 1 s-Auo-1: 't0.50000% Ro 13.:83.3!:.300.000.00
26 lFR0053 E..ilrl- l C '1s-Ju -2 ls-Ju-1 4.25000% Ro 19.383793.3!0.000.00
17 lFR0054 ??-lul- l 15-Ju-3 15-Ju -1 I s0000% Ro 17.C96 038.C00.000.00
t8 FR0055 l3-Sep-1C 1S-Sep-1{ I 5-5eo- | 7 37500% Rp 14.:5-q,330,C00.000.00

19 lFR0056 :3-SeD- 1C 15-5ao-l{ 1s-Seo-l a 37500% RD 17 164 IC:-XX1-000-C

i0 lFRoosT 21-Aor-'l 1 I 5-l|1au-4 | 5-Nov-1: I 50000"6 Ro 13.553.:33.3:0.000.00
I lFR0058 21Jul-t 1 15-Jun-3i '15-Dec-1 I250000,6 Rp 41,798,3OC,C00,000.00

t= FFt0059 15-SeD-1 1 15-Mav-:l | s-No!- 1: / 00000% Ro l€ €3: ::.: 3O0 000 0O

rJ |FR00E0 E-Cct-l I I 5-A3r- I '1s-Oct-1: 6 25000% Fte 11,155,?33,1N0,000.00
i4 FROO6 6-Oct-11 15-May.:: | 5.Nov- l: 7.00000% RD 15.7tr;.]gC.]rJ.00u.00
r5 tFRtXl6? g-Fe$-l l | -'-a3r-4: 1s-Oct-1 6 37500% Rp l:,31N,3CC,tr30.000.00

'6 
lFR0063 13-Aug-12 15-Hay-z: r5{YOV-'l 5.62500% RD 25.965,000,1X10,000.0O

17 lFR0064 l3-Auo-{l 'l5{lay-21 1s+.loY-l: 6.12500% Ro 27.445,qru,0q).qxr.0o
18 lFR0065 30-Arq-12 1 5+lay-3: 1S-f{ov-li 6,62500% RD t14.55{1.m0,fi10,000.00

'9 
lFRo066 254ci-12 'lEllay-l1 l5dov-ll 5,25000% RD 17,991,1x10,(xrc,000.00

t0 oRt005 $5eo4t 1S-Seo-1 15-Ju -l 1.45000% Rp l,€€:,875,000,000.00
oRt007 4-Aua- 1t 1 s-Auq- | : 1s-Ju -l .. ciuuuT Ro 7.e13.310.000.000.00

oR1008 ?6-Cnr-!'1 15-Oct-12 1 S-Ju -1 7 30000% RD 1 l.ll: :3:.:10 00O.0,:l

t3 oRr00s I0-Cct-t2 1s-Oct-1.: 1 s-Jrr - | 6 25000% RD 11.€7e.745.]10.000.00
'otal Fixd cou,g.n Rp 665,219,181,000,000,U)

c. Variablq Coupqn
1.,RUo19 20-Nov-l: 25-Dec-lr 2S-Seo- I ! 4 09E16% 9.411.:26.(Xrc.0(x1.00

.i Kuu.]Lr 20-Nov-3: J:-A3r'- t: fs-Ju -1 3 9E/.10% 9. | 94.907.000.000.00

.rR0glt 20-Nov-31 15-No'{- l 25-Auo-1 3 77390% 0 |,4:,t,Jlu,wu,uw.uu
r,rR00:: 20-ttou-0: 35-Mar- l{ 2s-Sep- | : 4 09816% Rp 9,?16,749,000,000.00
,rR00:3 2!-No'r'-l: 25-Oct-1t :5-Ju.1 3 98740% Ro $.€5:,356,000,000.00
.'RLrU]il fu-tigv-i.rJ. 35-Feb- I 25-Auo-l: 3"7!39O"/e 9.999.300.000.000.00
,,R00;3 20-i,lov-3! 25-Seo- I 25-SeD- l: 4 09E18% D 3,:19,300.000,000.00
,rR00lE 20-Nov-?: ?5*ian-1{ :5-\ru - 3 94740% RD 5.44:.142.000.000.00

irR00l7 lfl-Nor'-31 25-Ju-1{ 35-Jr -1 3 S8740% Fln E. AA1 14) akln nnn nO

10 "iR0018 2t]-l'.lou-l! 25-Auo-1{ 25-Auo-1: 3 7f390% Ro 7.333.904.000.000.00
11 ,rR00i9 28-ltov'?f 25-Auq-li ?5-Auo-1: 3 77390% RD l:.:13.3:{.S0.000 00

1.rR0030 20-Nov-?1 25-Dec-1! 25-Seo-1 I 4 0s818% D | :.533.31 5.fr10,000.00
.rR0031 20-tlov-?1 25-Ju -2( :5-Jui-1 3 98740% Jf . J.J:. JJ'T. .|.JU.UUU.UU

fol€l VdndD.ie Coumn e 122.751,9:[t,1rc0,fi]0.00
fo 6 I R upi th Den om i n ated RD 808.764,t1'l,(X)0,fi10.00
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tl

9.929
r00.35

t

L

I

i i fusuntd exchengc rate for converaon IIDRUSO) rs

Aeeuncd cxchangc rat6 {o? con"c.sion ilDRuPYl ie

2, US llollar Ocnominstcd
r, Fircd CilDon

1 lRl0c14 lO-Mar-tX F. 1o-Seo-l: 6 75000'.6 USD
uso-
Ea-

2 lRlt4cge4 4-Mar-01 ,av- 4- NOV- ',l'.i 10.37500%
I lRtcS l S 2O-Aor. ?L!-OCt- l i 72fiOO%

Rtc€t€ '| s-Jan- l 15-Ju -t: 7 50000% USD
i lRr0€17 [1 3-SCD. I J 6 67500 USO

tR.tcc I a I 7-,lan-Ot 'I /!an- | t 17-Ju,-1: 6t uso 1.9(]0.(xx, orxt (x,

il | 9C3&4 :t- M 4-SeD- 1: I 1 62500% 00 00
3 1t+03t I 1-6ct-Oa | ?-od-l! ct- l: A 5OOOOe/6 t;so
l ilot37 14-Fcb-0? | 7-F.b-1i l7-AE-1: 6 62500.n usD 1.500.qn.
10 ilcf;38 1 7-J6n-Of 17ron-3( 17-Ju, -'l: 7 7mO0 uso
11 | 9-J6n rr-:l( l3-Seo-l31 5 475{1t]96
1l lt '--Mav- l 1 o9( U

1-r (u 14..1 | 7-Jan-l: 17J6n1: 17-Ju,-1 5 25(]uu-/s r,SO 2.2sO.O(Xr.Om fi)
25-ADr-1 5-O cl- I i J / 5(ruU?6 uso

rrso-RIil6:J 1 s-ADr- 1 l5-AJ-l 1 5-(J Ct- 1: 3 375tto96
1E tRtO443 I s-ADr-1 I 4 tJ

folal Fixect CouDon usD 25.950.000.ooo.oo
fol!, US Ocrronr,rr6a€d /9ouiyaldr irr R.tgich fi) o 251,657,5*.000.000.00

3, JaDan YGn DcnmrnrtGd
a. Fircd Couoon

tF,|JPYO 113 29-,JUr-Ut 29-Jur -1i 39Ju,-1 I rwuu-6 Y

i tKtJFr I tzu I :-Nov- 1 16 PY tt(
IRIJPYl I22 l3-NOV- 1 13.ltl(l0t
fonl Fixad Cou@o JPY 15! too.(Xrc.ooo,oo
fol€, JPY Oqrmitrctcd -tcouivolfl in Rucioh llJ o

rOTAL GOVERNA'ENT DEBT SECURITIES
B. GOVERNIIIENT ISLAIIIC SECURITIES
l. RuDlrh D€nomlnotcd

laoCom
PN-S C€OA:|1 3 7-Feb-l uo- I

IX'.(X]O.(XJ
Pt\-s o6+9ffl1 3 /-M6r-I: b-SeD- | o f
PN.S 1ZIf,]JI3 r 6-ADr- r: I /-(fct-1 FtD 4o.8

}Fft-S tf | |i! tJ I ts-MOV- l: 1s-Nw-1 o ..:lt ixJo.g{J

SPr\-S:€1f:113 l7-Jun-1 3l 26-C€c- 1 3l F(D

o t(Xt.fixt.(X)
b, Fixed CouDon

FR0001 ?6.Auo- I s-Auo- l: 1s-Auq- Rp 1,71a,700.0fi1,000.00
FROOO2 26-A@-Of l5-AE-1f 15-Arc-l: I I q50{lo36 Rp 1.905.(Kn.(x)o,00o.0o
FROOO3 :g-Oct-O! | s-Seo- 1 5 ls-Sco-l: I 25{)00% Rp 3.€33.@O.$X1,0ff1.ff1
FROOO4 l2-Nov-l ltoct-13 15-Ocl-1i I 000000,6 RD 55O.0OO.O@.0OO-OO
FFtOOO5 I 1 -Jan- 1 Jan- I i 9 000000,r

oo oo
oo_oo

FROOO6 1-ADr- I t 5-Maf-3{ l5-Sco-'l 10 25000% I 17
FF(Oou7 .l l-,Jan-r I 5Jon-..: 15-Ju:-1i t0 D a7

1 ilFR0008 1 s-ADr- 1 ( 5.tvl€r 1 5-Sep-1: F(D Jg(,.(.X',

, ilFROOlo 3-M!tr- l -FCb- it 1 s-Auo-1: 10.oqxlo% D 4
'16-FeD- 5-Fel> I 1s-AUO- | 4 45OOO%
f-Feb- 1s-Ju,-1: 5 45000..6 o

i-IPB-SEE- 2-l-cb- o!gn- l5-Ju'-1: 6 000()0.,6 P
p

f 93f
I €-Fet)- 'I 5-Fe1> 3 / 1s-Aua- l: 6 10()()0

4 PESOOS :-Mav- I Ax-1 1s-Ocl-1: 6 75000% Rh ? 6aS OOO tloo OOO O

l5 lsR{o3 23-FeLr 1 t .14 :3-Ju,-1: E 15000% RD tt1 41
R,D

14

ToEl Fixe<l Couwa p 74729,7!Xl,OOO,Oqr,O0
o f

2. US Oollar Oclrmineted
a. FhGd cilmn

r.isr-t JS
ol :1.|'tor-l31 3 3aXXtOo4 I

USD
D

rOTAL GOVERNMENT ISLAHIC SEGURITIES Re 106.061,64{l.0ql,(XXl,q)
TRAD,^BL E GOVE RNME NT S ECUR'T'E S

I, NON.TRAOABLE SECURITIES
A G()1,FQNIIFNT NFF|T SF(:IIEIITIFS 12I
l- Prrrilrh n |minnl.d
o, Fircd C@Dorr

R,D 7:3. I
r 4/.!iti..Jttl:

5U-007/MK?005 l-Jan-O6 | l-AueFf: p 45,U39,V!,4,.1t'3,{ta6.UU
3RBr-01/MK.€!!3 f4i L 7-Aug-03 t 1-Au943 1.351.397.1 17.00

) z3r,6t1 li'o.021.4s5.(rc

B, GOVERNISENT ISI.AMIC SECURITIES

a, Fir€d C@Don
soHtf 014A g-Auo- 1 [ g-Auo- l4 9Ju,-1: 7 3AaYln.* Rb ? BS5 lx)tl tl(Xt OOO OO

?q-A 
' 
m- 1a ?q-Ar h-12 7 3fl(ttltF* Ro

soHtf8l4c 7-Ocr- l{ 7-Oct- 14 7Ju;-1i 7 1300016 D :,ooi
5UHt..:iJ l4U I I -Feb- 1 I I .FeD- l4 7 45000% FID €

SDHtttrf 'tA l -A3r-11 I 00000% RD
) tSoHtttttE r z-oct- l I / 16{IJU?b F(D

2l-Mof- l I -M6r- I 7

SDHI:C19A 21-Mar-1 :l -M dr- llJu -'l 5 4t'(](]U?t RD 3.0€O.0OO.00O.@O.00
5UHtlU..:..1}1 21-Mar- I : - | -M&-J! : t-JU, - tJ 5 91(IJU-.t J. J{.1.'.X,JU.UW.ru.W

n SDHI3SI€A ..1 /'-A 3r- I t f7-Ju, -1: 5 03000% p I,SEE,,rcO,fin,OOO.OO
1 sDHt3830A :7-ADr- 1: fTJui-1: 5 79q)O

SOHIf3I BA 13-t|c'6v-14 3tl-Mav- 18 3OJun-1: E06 o
soHt33154 :8-J un- 1 i 26Jun-1: :E-JU -17 5 D 1.3{}C.
q|)Hta:}l{tFl lg-Jun-14 A ?fYlon.l, Rb r 5:}O {-nO OOO (Hlfl O(l

Toa.l Fix€d Couht Pn ?t-633-lXXl-tXltl-aXXl.OO
RD

L' I AL NOIY I RADABLE (i(JVE/{N''En,r SECUF''f'FS o

JKA||L, I(JIAL (J(J\,ts.KII|IIIIII IELU}<I I IEs D t.ao/.141,tt{ta,uzr,4I r.r t

Eel3!,i

P
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tl
LAA{PIMN 6:

Outstanding Pinjaman Berdasarkan Pemberi Pinjaman (Lender)

per 30 Juni 2013

ADB
IBRD
IDA
IDB
llultiloteral lainnya

73.776.529.900

10.367.626.386

1.507.304.333

338.1 39.661

165.932.379

9.629.797.544

10.367.626.386

2.1 10.989.840

508.480.794

214.665.247

JAPAN

KOREA, REPUBLIC OF

CHINA

REPUBLIC OF FRANCE

GERAAANY FED.REP.

UNITED STATES OF AMERICA

COMMONWEALTH OF AUSTMLIA

UNITED KINGDOM OF GREAT BRITAIN AND NORTH.IRELAND

KINGDOM OF NETHERLANDS

Le nde r Bi late ra I Loi nrrya

2.218.216.844.577

21 5.636.358.556

2.085.409.570

1.864.471.946

1.551.461.570

1.355.775.805

756.847.159

389.1 93.61 8

374.532.287

1.499.591.512

22.511.819.165

751.821.021

786.201.067

2.156.349.733

1.979.478.462

1.355.775.805

753.6s8.669

531 .933.568

481.276.533

1.513.444.630

REPUBLIC OF AUSTRIA

KINGDOM OF NETHERLANDS

REPUBLIC OF FRANCE

SINGAPORE

REPUBLIC OF INDONESIA

UNITED STATES OF AMERICA

UNITED KINGDOM OF GREAT BRITAIN AND NORTH.IRELAND

KINGDOM OF NORWAY

CHINA

Lender Commercial funk Loinnyo

582.686.951

494.898.467

227.771.633

242.066.459

1.879.932.275.390

170.555.544

67.979.317

55.413.314

44.274.470

3.148.450.243

761.572.255

u6.832.U5
267.974.093

242.445.346

189.337.524

170.555.544

1 02.514.000

55.413.314

44.274.470

1 79.935.655

Strictty confidential



LAMPIMN 7:

FORMULASI YANG DIGUNAKAN DALAAA MENGHITUNG NILAI DARI INDIKATOR RISIKO
PORTOFOLIO UTANG

yn=-xl
Lzgot

rtor : /umlah Outs. SBNl/Pinjaman
Total

Variable Rate
proportion (VR)

Refixing rate risk
(RFR)

ffDrsr : Proporsi SBN/Pinjaman
yang jatuh tempo kurang
dari atau sama dengan L
ahun terhadap SBN Total

9Rr.t : Proporsi SBNr/Pinjaman VR
yang jatuh tempo kurang
dari atau sama dengan 1
tahun terhadap SBN Total

Average Time to
Refixing (ATR)

i tanggal jatuh tempo SBN seri
ke-i

'. waktu saat ini/settlement
date

: lumlah outstanding SBN seri
ke-i (tidak termasuk seri
VR)

: /umlah oustanding SBN seri
VR

to

I1

avr

3r

FX proportion
(FX)

Porsi mata uang
yang bervolatilitas
rendah (USD dan
EUR)

: /umlah outstanding SBN

Valas
: /umlah outstanding

Pinjaman bermata uang USD

: /umlah outstanding
Pinjaman bermata uang
EUR

Average Time to
Maturity (ATM)

PortofolioSBN:

Manual Formula:

Formula in MS Excel:
YEARFMC(start_date; end_date;basis)

Portofulio Pinjaman :

If=.Gti-1)s1
E r$i

: /umlah outstanding SBN seri
ke-i termasuk seri VR

: fumlah outstanding
Pinjaman yang jatuh tempo
pada tahun ke-i

k : posisi tahun jatuh tempo
pinjaman yang terpanjang
f

z = 0,5 .1.

dimana m: sisa bulan pada
tahun berjalan

r1

5g

ct

r

T

P

: Coupon/nterest rate
obligasi seri ke-i

: yield obligasi (diasumsikan
r:0)

: 2 x (Maturity date -
Settlement date)

'. Price (harga obligasi)Formula in MS Excel

DU MTIO N (settl_date; mgr_date;
coupon;yld;frequency;basis)

Strictty confidential



Il
#

Maturity in ryr
(Mtv)

: /umlah outstanding
SBN/Pinjaman yang jatu h
tempo kurang dari atau
sama dengan i tahun

BUCKET TTATURITY KOMPOSISI PENERBITAN SBN

1

2

3

4
5

6

1 Tahun
3 Tahun
5 Tahun
10 Tahun
15 Tahun
> 20 Tahun

s 1 Tahun
1 tahun <x<4Tahun
4tahunsx<8Tahun
Stahuncx<13Tahun
13tahun<x<18Tahun

x > 18 Tahun

DIREKTUR JENDERAL PENGELOLMN UTANG
KUASA KHUSUS,

<?-
A
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