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ABSTRAK 

PERHITUNGAN KINERJA DAN DURASI OBLIGASI PERUSAHAAN 

DI INDONESIA 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja dan durasi obligasi pada 
perusahaan-perusahaan Indonesia. Penelitian ini juga membandingkan return pada 
obligasi, saham dan reksadana. Dimana hasil yield di diskontokan dengan kupon 
itu sendiri. Jikayield didiskontokan dengan opportunity cost yang setara, dalam hal 
ini diwakili dengan suku bunga SBI & Jibor maka didapatkan hasil 
perbandingannya. Hasilnya yaitu obligasi denganjatuh tempo 3 tahun mendapatkan 
return tertinggi dibandingkan obligasi dengan jatuh tempo yang lain. Namun 
demikian, resiko akan datang dari fluktuasi suku bunga yang tidak menentu tiap 
tahunnya. 

Kala kunci: Obligasi, Profitabilitas, Durasi, Kupon, Return. Nilai /am bah. 
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ABSTRACT 

THE CALCULA TJON OF PERFORMANCE TO MATURITY AND 

CORPORATE DURA TJON OF BONDS IN INDONESIA 

II 

This research aims is to determine the performance and duration of bonds in 
Indonesian companies. This study is to also compare the return on bonds, stocks 
and mutual funds. The result of yield is the same with the percentage of coupons, 
which shows a coupon equal to the discount rate. Where the yield results is 
discounted with the coupon itself. If yields are discounted by the opportunity cost 
that is par value, in this case is represented by the SBI and JIBOR rate which are 
obtained from the analysis.The result is the bond with a maturity of 3 years is 
performing the highest return compared to bonds with other maturities. However, 
the risk would come from a fluctuative interest rate that happens annually. 

Keywords: Obligation, Profitability, Duration, Return. Value added. 
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BABIV. 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Penelitian yang dilakukan adalah berinvestasi pada sural hutang/obligasi 

dimana bondholder dapat melihat perhitungan return sebelum jatuh tempo dengan 

melihat nilai wajar yang dibandingkan dengan harga sewaktu membeli. Penelitian 

inijuga dilakukan dengan menambah perbandingan data antara return pada obligasi 

dengan opportunity cost yang setara dalam hal ini diwakili oleh suku bunga JIBOR 

dan SBI juga dengan jenis sekuritas lain seperti saham dan reksadana pendapatan 

tetap. 

Obligasi merupakan alternatif investasi yang menarik karena memberikan 

pembayaran berupa kupon bunga setiap periodenya sesuai dengan yang dijarijikan 

pihak penerbit. Selain itu, memberikan kepastian dengan resiko yang lebih kecil 

dibandingkan instrumen investasi lainya, seperti saham ataupun derivatiflainnya. 

Keuntungan obligasi lainnya bagi investor adalah pemegang obligasi 

(bondholders) dapat memperjualbelikan obligasi yang dimilikinya untuk membuat 

keuntungan jika obligasi dijual dengan harga yang lebih tinggi dari pada harga 

belinya. Hak atas likuidasi obligasi pun lebih tinggi daripada pemegang saham. 

Artinya jika teciadi gagal bayar atau likuidasi, maka para pemegang ohligasi 

menjadi perioritas utama atas hasil penjualan aset perusahaan yang dilikuidasi. 
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A. Perbandingan basil return 

Dalam perhitungan yang dilakukan untuk mendapatkan ekspetasi return di 

tahun jatuh tempo maka dapat Iihat di Tabel 4.1, hasil return dalam bentuk 

profitability index dengan 4 peringkat tertinggi di tahunjatuh tempo masing-masing 

obligasi dibandingkan dengan perhitungan suku bunga JiBOR dan SBI. 

Tabel 4. I. Ranking hasil perhitungan profitability suku bunga Jibor & SBI 

Profitability Profitability 
Perbandingan 

No Emit en M c~v 
JIBOR SBI 

Indeks Saham 
Seldom! 

15 PLN ( Persero ). PT 10 13.60% blm berlaku 43.44% 8.31% 
I Verena Multi Finance Tbk, PT 3 12.55% 13.33% 14.09% 7.88% 

12 Bank Mandiri, PT 7 11.85% 34.79% 28.34% 7.88% 
2 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.95% 9.08% 9.98% 9.96% 

Sumber: www.ldx, Data Dwlah 
Keterangan: M=Maturity, C=Coupon, Y=Yield 

Pada Tabel 4.1, dapat dilihat bahwa presentase kupon sama dengan 

presentase yield. Yang berarti juga profitability index pada kupon sama dengan 

yield. Kupon sama dengan diskonto. 

Tabel 4.1, menunjukkan perhitungan durasi pengembalian masing-masing 

obligasi dan profitability index menggunakan suku bunga Jibor dan SBI. Hasil 

penelitian menunjukkan 4 besar perusahaan dengan return dan profitabilitas SBI 

yang tinggi. Tertinggi pad a peri ode jatuh tempo I 0 tahun adalah PT. PLN dengan 

return 13.60% dapat kembali dalam waktu durasi 6.7 tahun, profitabilitas SBI 

43.44% dengan indeks saham sektoral dari infrastruktur Iebih rendah yaitu 8.33%. 

Peringkat kedua adalah dari sektor finansial dengan periode jatuh tempo 3 tahun 

yaitu Verena Multi Finance, return 12.55% dapat kern bali dalam durasi 2.5 tahun, 

profitabilitas SBI 14.09% dan indeks saham sektoral 7.88%. Peringkat ketiga masih 
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dari sektor finansial dengan periodejatuh tempo 7 tahun yaitu Bank Mandiri dengan 

return 11.85% dapat kembali dalam durasi 5.1 tahun, profitabilitas SB128.34% dan 

indeks saham sektora1 7.88%. Peringkat keempat adalah dari sektor retail dengan 

periode jatuh tempo 3 tahun yaitu Mitra Adiperkasa dengan return 10.95% 

didapatkan dalam durasi 2.6 tahun, profitabilitas SB1 9.98% dengan indeks saham 

sektoral 9.96%. 

Tabe1 4.2. Hasil perhitungan durasi pengemba1ian & perhitungan 
profitability menggunakan Suku Bunga JIB OR & SBl 

. - .. .. . - ·---- ------------· .. --
Years Years 

No Emil en (&Economic Sector) Period C=Y Profitability 
0 M D/M 

Profitability 
0 M 

JIBOR SBJ 

I 
Verena Multi Finance Thk, PT 20/Mar/14-

12.55% 13.33% 2.58 3 86% 14.09% 2.58 3 
- Finan'5iallnstitution 19/Mar/17 

2 
Mitra Adiperkasa lbk, PT 21/Feb/14· 

10.95% 9.08% 2.62 3 87% 9.98% 2.62 3 
-Retail Trade 20/Feb/17 

3 
Mitra Adiperkasa Thk, PT 221SepVJ4-

10.30% 7.35% 2.63 3 88% 8.24% 2.64 3 -Retail Trade J9/SeoVJ7 

4 
Pegadaian (Persero), PT 10/Jul/1 3· 

7.75% l.l3% 4.20 5 84% 3.04% 4.21 5 
- Finansiallnstitution 9/Jul/18 

5 
BTPN Tbk, PT 6/Af'l/12· 

8.25% 3.77% 4.17 5 83% 5.35% 4.17 5 -Bank 3/Af'l/17 

6 
Global Mediacom I 12/JuJ/12. 

10.50% 13.71% 4.03 5 81% 15.49% 4.04 5 
-Aneka Irdustri 12/Jul/17 

7 
AKR Corporirxfo Seri A 21/Des/12-

8.40% 3.83% 4.15 5 83% 6.21% 4.16 
-Aneka IOOustri 21/Des/17 

5 

8 
Adhi Karya I (Pcrsero) Tbk, PT 4/Jul/12-

9.35% 7.76% 4.09 5 82% 9.74% 4.1 
- Building Construction 3/Jul/17 

5 

9 
Nippon lndosari CorpiOOo Tbk, 12/J..VI3· 

8.00% 2.15% 4.180 5 84% 4.02% 4.19 
PT I 1/J..VJ 8 

5 

Japfa Comfeed Indonesia Tbk, 
13/Jan/12-

10 PT 
12/Jan/17 

9.90% 10.04% 4.06 5 81% 12_04% 4.07 5 
- Animal Feed 
Japfa Comteed Indonesia Tbk, 

2/Feb/12-
11 PT 

1/Fcb/17 
9.90% 10.04% 4.06 5 81% 12.04% 4.07 5 

-Animal Feed 

ll Bank M::mdiri, PT 14/Dec/09-
I 1.85% 34.79% 5.18 7 74% 28.34% 5.13 7 

-Bank 11/Dec/16 

., Adhi Karya II (Persero) Tbk. PT 18/Mar/13-
8.50% 5.65% 5.4 7 77% 8.48% 5.42 7 

l.l - Buildim.?. Construction 15/Mar/10 

AKR Corporindo Seri B 21/Des/12-
8.75% 7.00% 5.37 7 77% 10.28% 5.4 7 14 

-Anekn ln::lustri 21/Des/19 

IS PLN(Persero), PT 22/J..V06-
13.60% blm berlaku 6.79 10 68% 43.44% 6.35 10 

-Energy 21/Jun/16 

16 
Jasa Marga (Perscro). PT 22/J..V07· 

10.25% blm berlaku 7.06 10 71% 21.94% 6.74 10 
-Toll Road 21/JloV17 

Sumber: m••w.ld<, Dala Diolah 
Keterangan: M=Maturily, C=Coupon, Y= Yield 

0/M 

86% 

87% 

88% 

84% 

83% 

81% 

83% 

82% 

84% 

81% 

81% 

73% 

77% 

77% 

64% 

67% 
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Hasil perhitungan pad a Tabel 4.2, menunjukkan hasil return untuk masing

masing perusahaan didapatkan harga pembelian sama dengan nilai nominal. Jika 

PT. PLN mempunyai tingkat pengembalian yang tertinggi yaitu 13.60%. Peringkat 

terendah adalah PT. Pegadaian dengan return 7.8% dan PT. BTPN 8.25%. 

Perbandingan hasil perhitungan profitability Suku Bunga Jibor, maka Bank 

Mandiri memiliki hasil yang tertinggi yaitu 34.79% . Dimana yield sama dengan 

coupon dengan durasi waktu pengembalian Jibor yang lebih cepat 1.8 tahun. Suku 

bunga SBI juga memiliki presentase pengembalian yang menggiurkan yaitu 

28.34% dengan waktu pengembalian lebih cepat lagi dibandingkan durasi J ibor 

yaitu 1.9 tahun. Waktu pengembalian menggunakan Suku Bunga SBI lebih cepat 

karena lebih rendah dibandingkan dengan Jibor terutama pada tahun-tahun sebelum 

jatuh tempo. 

Perbandingan profitability index menggunakan suku bunga SBI diskonto, 

maka obligasi diranking tertinggi adalah PT. PLN dengan hasil 43.4%. Selain 

diskonto coupon yang tinggi yaitu 13.6%, jangka waktu jatuh tempo juga panjang 

yaitu I 0 tahun. Dimana Suku Bunga SBI di beberapa tahun terakhir memang lebih 

rendah dibandingkan di tahun-tahun awal mulainya sural utang tersebut. 

B. Perbandingan kinerja obligasi dengan profitabi!itas SBI 

Hasil studi perbandingan kinerja dengan profitabilitas SBI pada periode 

jatuh tempo periode 3,5.7 dan 10 tahun maka kita bisa sama-sama melihat melalui 

perhitungan di bawah ini. Perbandingan periode jatuh tempo yaitu 3,5,7 dan 10 

tahun pada Tabel 4.3, dapat dilihat rerata return untuk periode 3 tahun adalah 

10.77%. Untuk periode jatuh tempo 5 tahun rerata return adalah 8.49%. Untuk 
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peri ode 7 tahun maka rerata return yang dihasilkan 15.70%. Untuk periode jatuh 

tempo 1 0 tahun rerata return adalah 32.69%. 

Tabel 4. 3. Tabel perbandingan peri ode jatuh tempo 3, 5, 7, I 0 tahun 

menggunakan profitability suku bunga SB1 

No Emit en M C=Y Profitability AVG 
Annual 

SBJ Return 

I Verena Multi Finance Tbk, PT 3 12.55% 14.09% 
2 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.95% 9.98% 10.77% 3.59% 

3 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.30% 8.24% 
4 Pegadaian (Persero ), PT 5 7.75% 3.04% 
5 BTPNTbk,PT 5 8.25% 5.35% 
6 Global Mediacom I 5 10.50% 15.49% 
7 AKR Corporindo Seri A 5 8.40% 6.21% 

8.49% 1.70% 
8 Adhi Karya I (Persero) Tbk, PT 5 9.35% 9.74% 
9 Niooon lndosari Coroindo Tbk PT 5 8.00% 4.02% 
10 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% 12.04% 
11 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% 12.04% 
12 Bank Mandiri, PT 7 11.85% 28.34% 
13 Adhi Karya II (Persero) Tbk, PT 7 8.50% 8.48% 15.70% 2.24% 
14 AKR Corporindo Seri B 7 8.75% 10.28% 
15 PLN (Persero ), PT 10 13.60% 43.44% 
16 J as a Marga (Persero ), PT 10 10.25% 21.94% 

32.69% 3.27% 

Sumber: www.Jdx, Data Dio/ah 
Keterongan: M=Maturity, C=Coupon, Y= Yield 

Hasil perbandingan periode jatuh tempo menggunakan profitabilitas SBJ 

membuktikan bahwa rerata return pada periodejatuh tempo 3 tahun yang dibuatkan 

hitungan annualltahunan ternyata lebih tinggi dibandingkan dengan peri ode jatuh 

tempo dengan peri ode 5, 7, maupun I 0 tahun. Hasil annual untuk peri ode 3 tahun 

menghasilkan 3.59% dibandingkan dengan periode jatuh tempo 5 tahun dengan 

annual 1.70%, periode 7 tahun dengan annual 2.24% dan peri ode jatuh tempo 10 

tahun dengan annual 3.27%. 
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Perbandingan pada Tabel 4.4, di bawah ini melihat dari sisi lain yaitu 

profitabilitas SBJ terhadap rerata durasi jatuh tempo. 

Tabel 4.4. Tabel perbandingan profitabilitas SBJ terhadap rerata durasi 

jatuh tempo 

. -----"·------ -----·-----------~- ----- - -- i' . Years I 

No Emiten (& Economic Sector) Period C=Y Profitability 
D M DIM 

AVG 
AVGY 

SBI Duration 

I 
Verena Multi Finance Tbk, PT 20/Mar/14-

12.55% 14.09% 2.58 3 86% 
- Finansiallnstitution 19/Mar/17 

2 
Mitra Adiperkasa Tbk, PT 21/Feb/14-

10.95% 9.98% 2.62 3 87% 87% 11% 
-Retail Trade 20/Feb/17 

3 
Mitra Adiperkasa Tbk, PT 221Sepif14-

10.30% 8.24% 2.64 3 88% 
-Retail Trade 19/Seoif17 

4 
Pegadaian (Persero), PT 10/Jul/13-

7.75% 3.04% 4.21 5 84% 
- Finansiallnstitution 9/Jul/18 

5 
BTPN lbk, PT 61ArJ112-

8.25% 5.35% 4.17 5 83% 
-Bank 31ArJ}I7 

6 
Global Mediacom I 12/Jul/12-

10.50% 15.49% 4.04 5 81% 
-Aneka lndustri 12/Jul/17 

7 
AKR Corporindo Seri A 21/Des/12-

8.40% 6.21% 4.16 5 83% 
-Aneka lndustri 21/Des/17 

8 
Adhi Karya I (Persero) Tbk, PT 4/Jul/12-

9.35% 9.74% 4.1 5 82% 83% 9% 
- Buildine. Construction 3/Jul/17 

9 
Nippon Irxlosari Corpindo Tbk, 121Jun'l3-

8.00% 4.02% 4.19 5 84% 
PT 111Jun'l8 
Japfa Comfeed Indonesia Tbk, 

13/Jan'12-
10 PT 

12/Jar¥17 
9.90% 12.04% 4.07 5 81% 

-Animal Feed 
Japra Comfecd Indonesia Tbk, 

2/Feb/12-
II PT 

1/Feb/17 
9.90% 12.04% 4.07 5 81% 

- Anincl Feed 
I? Bank Mandiri, PT 14/Dec/09-

11.85% 28.34% 5.13 7 73% 
- - Bank 11/Dec/16 

13 
Adhi Karya II (Pcrsero) lbk, PT I 8/Mar/13-

8.50% 8.48% 5.42 7 77% 76% 10% 
- Building Construction 15/Mar/20 

1 
AKR Corporirxlo Seri B 21/Des/12-

8.75% 10.28% 5.4 7 77% 4 
-Aneka lndustri 21/Des/19 

15 
PLN (Persero). PT 22/Jun/06-

13.60% 43.44% 6.35 10 64% 
- Energy 21/Jun'l6 

65% 12% 

16 
Jasa Marga (Persero). PT 22/.lun'07-

10.25% 21.94% 6.74 10 67% 
-Toll Road 21/Jun'l7 

Sumber: www.Jdx, Data Diolah 
Keterangan: M=Maturity, C=Coupon, Y= Yield, D=Duration 
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Perbandingan profitabilitas SBI terhadap rerata durasi jatuh tempo pada 

Tabel 4.4, memperlihatkan bahwa rerata durasi jatuh tempo periode 3 tahun 

mempunyai tingkat pengembalian lebih cepat yaitu 87% a tau sekitar 2.6 J tahun. 

Peri ode jatuh tempo 5 tahun yaitu 83% yaitu sekitar 4. J 3 tahun. Peri ode jatuh tempo 

7 tahun yaitu sekitar 5.32 tahun. Periode jatuh tempo J 0 tahun yaitu sekitar 6.55 

tahun. Periode jatuh tempo 10 tahun membuktikan tingkat pengembalian yang 

tercepat di banding periode jatuh tempo lainnya. 

C. Perbandingan kinerja obligasi dengan profitabilitas JIBOR 

Tabel4.5. Tabel perbandingan periodejatuh tempo 3,5,7, 10 tahun 

menggunakan profitabilitas suku bunga JIBOR 

No Emiten M C=Y 
Profitability AVG 

Annual 
JIB OR Return 

I Verena Multi Finance Tbk, PT 3 12.55% 13.33% 
2 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.95% 9.08% 9.92% 3.31% 

3 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.30% 7.35% 
4 Pegadaian (Persero ), PT 5 7.75% 1.13% 
5 BTPNTbk, PT 5 8.25% 3.77% 
6 Global Mediacom I 5 10.50% 13.71% 
7 AKR Corporindo Seri A 5 8.40% 3.83% 
8 Adhi Ka_rxa I (Persero) Tbk, PT 5 9.35% 7.76% 6.55% 1.31% 

9 Nippon lndosari Corpindo Tbk, PT 5 8.00% 2.15% 

10 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% 10.04% 
II Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% 10.04% 

12 Bank Mandiri, PT 7 11.85% 34.79% 
13 Ad hi Karya 11 (Persero) Tbk, PT 7 8.50% 5.65% 15.81% 2.26% 

14 AKR Corporindo Seri B 7 8.75% 7.00% 
15 PLN (Persero), PT 10 13.60% blm berlaku 

0.00% 0.00% 
16 Jasa Marga (Persero), PT 10 10.25% blm berlaku 

Sumber: www.ldx, Data Diolah 
Keterangan: M=Maturity, C=Coupon, Y= Yield 
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Hasil perbandingan periodejatuh tempo menggunakan profitabilitas JIBOR 

pada Tabel4.5, membuktikan bahwa rerata return pada periodejatuh tempo 3 tahun 

yang dibuatkan hitungan annual/tahunan ternyata lebih tinggi dibandingkan tidak 

periode jatuh tempo dengan periode 5 dan 7 tahun. Untuk periode I 0 tahun belum 

bisa dihitung karena suku bunga JIBOR baru dimulai berlaku di tahun 2011 dimana 

sural utang PT PLN dan PT Jasa Marga sudah terlebih dahulu diterbitkan. 

Hasil annual untuk peri ode 3 tahun menghasilkan 3.31% dibandingkan 

dengan annual suku bunga SBI dengan selisih 0.28% lebih cepat JIBOR . Untuk 

periode jatuh tempo 5 tahun dengan annual 1.31% dibandingkan dengan suku 

bunga SBI selisih 0.39% lebih cepat JIBOR. Dan untuk periode 7 tahun dengan 

annual 2.26% dibandingkan dengan annual SBI dengan selisih yang tipis 0.02% 

atau hampir sama dengan JIBOR. 

Perbandingan profitabilitas JIBOR terhadap rerata durasi jatuh tempo pada 

Tabel 4.6, memperlihatkan bahwa rerata durasi jatuh tempo periode 3 tahun 

mempunyai tingkat pengembalian lebih cepat yaitu 87% yaitu sekitar 2.61 tahun. 

Periode jatuh tempo 5 tahun yaitu 82% sekitar 4.12 tahun. Peri ode jatuh tempo 7 

tahun yaitu 76% sekitar 5.32 tahun. Periodejatuh tempo I 0 tahun yaitu 69% sekitar 

6.92 tahun. 

Perbandingan perhitungan suku bunga JIBOR dan SBI memang tidak 

terlalu berbeda jauh bahkan hampir sama jika dilihat dari rerata durasi 

pengembalian. Penggunaan Suku bunga JIBOR ditujukan lebih ke korporasi dan 

suku bunga SBI ditujukan untuk individual investor. 

42987.pdf



50 

Tabel 4.6. Tabel Perbandingan profitability JIBOR terhadap durasi jatuh tempo 

r·· .. _,-.------~-----···-----·-·-·· ~--- ----------· .. -- --- --------, 
! Years I 

No Emiten (& Economic Sector) Period C=Y 
Profitability 

D M D/M 
AVG 

JIBOR Duration 

I 
Verena Multi Finance Tbk, PT 20/Mar/14-

12.55% 13.33% 2.58 3 86% 
- FinansiallnstiMion 19/Mar/17 

2 
Mitra Adiperkasa Tbk, PT 21/Feb/14-

10.95% 9.08% 2.62 3 87% 87% 
- Retai I Trade 20/Feb/17 

3 
Mitra Adiperkasa Tbk, PT 22/Sept/14-

10.30% 7.35% 2.63 3 88% 
-Retail Trade 19/Sept/17 

4 
Pegadaian (Persero ), PT 10/Jul/13-

7.75% 1.13% 4.20 5 84% 
- Finansial Institution 9/Jul/18 

5 
BTPNTbk, PT 6/Agt/12-

8.25% 3.77% 4.17 5 83% 
-Bank 3/Agt/17 

6 
Global Mediacom I 12/Jul/12-

10.50% 13.71% 4.03 5 81% 
-Aneka Jndustri 12/Jul/17 

7 
AKR Corporindo Seri A 21/Des/12-

8.40% 3.83% 4.15 5 83% 
-Aneka Jndustri 21/Des/17 

8 
Ad hi Karya I (Persero) Tbk, PT 4/Jul/12-

9.35% 7.76% 4.09 5 82% 82% 
- Building Construction 3/Jul/17 

9 
Nippon Jndosari Corpindo Tbk, 12/Jun/13-

8.00% 2.15% 4.180 5 84% 
PT 11/Jun/18 
Japfa Comfeed Indonesia Tbk, 

13/Jan/12-
10 PT 

12/Jan/17 
9.90% 10.04% 4.06 5 81% 

- Animal Feed 
Japfa Comfeed Indonesia Tbk, 

2/Feb/12-
II PT 

1/Feb/J 7 
9.90% 10.04% 4.06 5 81% 

- Animal Feed 

12 
Bank Mandiri, PT 14/Dec/09-

11.85% 34.79% 5.18 7 74% 
-Bank 11/Dec/16 

13 
Ad hi Karya JJ (Persero) Tbk, PT I 8/Mar/13-

8.50% 5.65% 5.4 7 77% 76% 
-Building Construction 15/Mar/20 

14 
AKR Corporindo Seri B 21/Des/12-

8.75% 7.00% 5.37 7 77% 
-Aneka Jndustri 21/Des/19 

15 
PLN (Persero), PT 22/Jun/06-

13.60% blm berlaku 6.79 10 68% 
- EnerJzy 21/Jun/16 

69% 

16 
Jasa Marga (Persero), PT 22/Jun/07-

10.25% blm berlaku 7.06 10 71% 
-Toll Road 21/Jun/17 

Sumber: www.ldx, Data Diolah 
Keterangan: M=Maturity. C=Coupon, Y= Yield 

D. Perbandingan Hasil Return Obligasi dibandingkan dengan lnvestasi lain 

1.2.0bligasi VS Sa ham 
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Untuk mendapatkan perbandingan return pada obligasi diberbagai 

perusahaan serta membandingkan dengan index saham rerata pada 5 tahun 

terakhir, maka perbandingan yang dilakukan peneliti adalah dibawah ini: 

Tabel 4. 7. 1-lasil perhitungan perbandingan return obligasi vs saham 

Perbandingan 
No Emit en M C=Y Indeks Saham 

Sektoral 
I Verena Multi Finance Tbk, PT 3 12.55% 7.88% 
2 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.95% 9.96% 
3 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.30% 9.96% 
4 Pegadaian (Persero ), PT 5 7.75% 7.88% 
5 BTPNTbk,PT 5 8.25% 7.88% 
6 Global Mediacom I 5 10.50% (3.71) 
7 AKR Corporindo Seri A 5 8.40% 18.99% 
8 Adhi Karya I (Persero) Tbk, PT 5 9.35% 8.31% 

9 Nippon Indosari Corpindo Tbk, PT 5 8.00% (3.71) 

10 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% (3.71) 
11 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% (3.71) 
12 Bank Mandiri, PT 7 11.85% 7.88% 
13 Adhi Karya II (Persero) Tbk, PT 7 8.50% 8.31% 
14 AKR Corporindo Seri B 7 8.75% 18.99% 
15 PLN (Persero ), PT 10 13.60% 8.31% 
16 J asa Marga (Persero ), PT 10 10.25% 8.31% 

Sumber: www.Jdx, Data Diolah 
Kelerangan: M=Maturity, C=Coupon, Y= Yield 

Perbandingan antara relurn dengan indeks saham sektoral pada Tabel 

4.7, atau Grafik 4. I, dapat dilihat bahwa perbandingan antara masing-masing 

perusahaan dim ana sektor tertinggi adalah Property, Real Estate dan Building 
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Construction selama 5 tahun terakhir yaitu 2011-2015 dengan indeks 18.99%. 

Perusahaan yang masuk dalam daftar hitungan purposive sampling peneliti 

adalah AKR Corporindo dengan 2 obligasi yang berperiode 5 dan 7 tahun. 

Hasilnya adalah return yang lebih rendah dibanding indeks saham yaitu utk 

periode 5 tahun 8.40% dan periode 7 tahun 8.75%.lndeks saham sektoral kedua 

yang tinggi adalah Consumer Good Industry dengan indeks 9.96% atau I 0%. 

Daftar perusahaan yang masuk adalah Mitra Adiperkasa dengan return rerata 

I 0.63%, masih lebih tinggi dibandingkan dengan indeks saham sektoral. lndeks 

saham sektoral ketiga adalah Infrastructure, Utilities and Transportation dengan 

indeks 8.31 %. Perusahaan-perusahaan yang masuk adalah Adhi Karya dengan 

return 8.50%, PLN dengan return 13.60% dan Jasa Marga dengan return 

I 0.25%. Profitability Index pada Obligasi masih lebih tinggi dibandingkan 

indeks saham sektoral. Walau PLN dan Jasa Marga adalah BUMN namun 

demikian indeks saham ini dijadikan bagian dari analisa untuk melihat secara 

total emiten. 
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. -----·------ ---- ----------·--
~----- ---

Perbandingan Yield VS I ndeks Sa ham Sektoral 

1 

I 

L__-~------- ·------·-------------·------;-:::-------::------;-----_j 
Grafik 4.1. Hasil perhitungan perbandingan return obligasi vs saham 

Sumber: www.Jdx, Data Diolah 

Tabel 4.8, adalah data Index Saham Sektoral 2011-2015 dan Ielah 

dilakukan perhitungan rerata untuk kemudian di bandingkan dengan hasil 

perhitungan profitability index obligasi. Alasan peneliti mengambil index 

saham sektoral karena indeks saham selama 5 tahun didapat lebih stabil 

dibandingkan dengan fluktuasi saham pada masing-masing perusahaan yang 

terjadi tiap hari. 

Analisis 

Dengan mengambil perhitungan dari indeks saham rerata pada setiap 

sektor perekonomian di periode 2011-2015 dan dibandingkan dengan 

profitability index rerata ob1igasi di masing-masing perusahaan dengan periode 

yang sama, maka didapatkan bahwa untuk profitability index pada ob1igasi 

masih lebih tinggi dibandingkan saham. Jika berinvestasi terhadap obligasi 
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tetap harus membandingkan dengan indeks saham sektoral sehingga mendapat 

gambaran lebih lengkap akan kondisi perusahaan di pasar. 

Tabel 4.8. Hasil perhitungan rerata Index Saham Sektoral 2011-2015 

SEKTOR· 

. PrQti.ffty, Rf.al ta~~i~ andBuUdlng 
· _ . .. tonifrutiion · 

ln'riastuctur~;·uiftities; and 
franspol1aiicn 

:consumer GO!lailndustry, 

Sumber: www.idx.co.id 

INDEXSAHAMSEKTORAl2011;2015· 

1. . 2 3 
. '2011. 

. 492 :540:. !732 _, ... 
'i6:f6j .. 

p~ ·327 ·-.. ..,:.' mt i52S i.49l1 
·"'·'"-~-- "'"'";' '-+' 

.... --- -- ·-----· 

'42:44 

1)311 _;!~37, ,1265 '' '"' 1i:3ol ~~ 05]: -t , __ ' 

:H4 -~.84) 
.. ., 

8:4]! [i9i111 

f~9: ~® :g~g 
.. _., ..... 

:V$1' :~.l~ 

:29'>75 .. \. @~] .... · .. 
:f)3i6 1~66 

'18:9~ ... '(~ii9) 

1.3. Perbandingan return obligasi VS Reksadana 

:(3:j1) 

Perhitungan perbandingan return obligasi dan reksa dana terdapat pada 

Tabel 4.9, dan Grafik 4.2, yaitu antara profitability index pada obligasi di 

berbagai jenis perusahaan dan dibandingkan dengan rerata return atau Nilai 

Aktiva Bersih (NAB) pada 4 reksadana pendapatan tetap menghasilkan return 

pada obligasi masih lebih tinggi dibandingkan dengan return pada sekuritas 

lain. 
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Tabel4.9. Hasil perhitungan perbandingan return obligasi, Jibor, SBI dan 

reksa dana. 

No Emit en C=Y 
Profilability Profitability NAB 

M 
JIB OR SBI Reksa Dana 

I Verena Multi Finance Tbk.. PT 3 12.55% 13.33% 14.09% 1.34% 
2 Mitra Adiperkasa Thk, PT 3 10.95% 9.08% 9.98% 1.34% 
3 Mitra Adiperkasa Thk, PT 3 10.30% 7.35% 8.24% 1.34% 
4 Pegadaian (Persero), PT 5 7.75% 1.13% 3.04% 1.34% 
5 BTPNThk, PT 5 8.25% 3.77% 5.35% 1.34% 
6 Global Mediacom I 5 10.50% 13.71% 15.49% 1.34% 
7 AKR Corporindo Seri A 5 8.40% 3.83% 6.21% 1.34% 
8 Adhi Karya I (Persero) Thk, PT 5 9.35% 7.76% 9.74% 1.34% 

9 Nippon lndosari Corpindo Tbk, PT 5 8.00% 2.15% 4.02% 1.34% 

10 Japfa Comfced Indonesia Thk, PT 5 9.90% 10.04% 12.Q4% 1.34% 
II Japfa Comfeed Indonesia Thk, PT 5 9.90% 10.04% 12.04% 1.34% 
12 Bank Mandiri, PT 7 11.85% 34.79% 28.34% 1.34% 
13 Adhi Karya ll (Perscro) Thk, PT 7 8.50% 5.65% 8.48% 1.34% 

14 AKR Corporindo Seri B 7 8.75% 7.00% 10.28% 1.34% 

15 PLN (Persero), PT 10 13.60% blm berlaku 43.44% 1.34o/; 

16 J as a Marga (Persero ), PT 10 10.25% blmberlaku 21.94% 1.34% 

Sumber: WMv.Idx, Data Diolah 
Keterangan: M=Maturity, C=Coupon, Y= Yield 

Perhitungan terhadap hasil reksa dana pendapatan tetap dilakukan dengan 

menghitung opportunity cost yang setara, dalam hal ini suku bunga SBI. Seperti 

terlihat pada Tabel 4.1 0, return in a year di kalikan dengan suku bunga SBI. Hasil 

rerata adalah I .34%. 
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Perbandingan Return Obligasi VS Reksadana 

Grajik 4.2. Hasil perhitungan perbandingan return ob/igasi vs Reksa dana 

Sumber: www.Jdx, Data Diolah 

Perusahaan-perusahaan yang diperbandingkan dalam penelitian ini adalah: 

Tabel 4.1 0. Hasil return Nilai Aktiva Bersih (NAB) pacta 4 perusahaan 
Reksa Dana Pendapatan Tetap 

Sumber: berbagai sumber, Data diolah 

rerata SBI Hasil 

Reksadana Pendapatan Tetap rate 2016 diskonto 

Equity Securities return in a year 8.06% 7.16% 0.84% 

PN M Investment return in a year 5.11% 7.16% -1.9% 
--~~---

Sinar Mas Asset return in a year 7.26% 7.16% 0.09% 
- ~-~-~---~-

BNI Asset return in a year 13.86% 7.16% 6.25% 

AVG in a year 1.32% 

Anal isis 

Hasil return rerata pacta Tabe14.10, pacta reksa dana menghasilkan angka 

rerata pada 4 reksa dana pendapatan tetap yaitu 1.34% setelah di diskonto dengan 

opportunity cost yang setara .. Hasil perbandingan ini menghasilkan perbandingan 

yang tinggi pada obligasi di PT. PLN dengan return 13.60% PT. Verena Multi 
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Finance dengan return 12.55%, & Bank Mandiri dengan return 11.85% 

dibandingkan dengan perhitungan reksadana pendapatan tetap dengan hasil rerata 

setelah diskonto 1.34%. Perbandingan pada label 4.9, dapat dilihat bahwa return 

pada obligasi masih lebih menguntungkan dibandingkan return reksa dana 

pendapatan tetap. 

1.4. Perbandingan return pada Obligasi, Reksa dana dan Saham 

Tabel 4. II. Hasil perhitungan perbandingan return obligasi, JJBOR, SBI 

saham dan reksa dana. 

Profitability Profitability 
Perbandingan 

NAB Reksa 
No Emiten M C=Y Jndeks sa ham 

JffiOR SBI 
Sektoral 

Dana 

I Verena Multi Finance lbk, PT 3 12.55% 13.33% 14.09% 7.88% 1.34% 
2 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.95% 9.08% 9.98% 9.96% 1.34% 
3 Mitra Adiperkasa Tbk, PT 3 10.30% 7.35% 8.24% 9.96% 1.34% 
4 Pegadaian(Persero), PT 5 7.75% 1.13% 3.04% 7.88% 1.34% 
5 BTPN Thk, PT 5 8.25% 3.77% 5.35% 7.88% 1.34% 
6 Global Mediacom I 5 10.50% 13.71% 15.49% -3.71% 1.34% 
7 AKR Corporindo Seri A 5 8.40% 3.83% 6.21% 18.99% 1.34% 
8 Ad hi Karya I (Persero) lbk, PT 5 9.35% 7.76% 9.74% 8.31% 1.34% 
9 Nippon lndosari Corp indo Tbk, PT 5 8.00% 2.15% 4.02% -3.71% 1.34% 
10 Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT 5 9.90% 10.04% 12.04% -3.71% 1.34% 
II Japfa Comfeed Indonesia Thk, PT 5 9.90% 10.04% 12.04% -3.71% 1.34% 
12 BankMandiri, PT 7 11.85% 34.79% 28.34% 7.88% 1.34% 
13 Ad hi Karya II (Persero) Tbk, PT 7 8.50% 5.65% 8.48% 8.31% 1.34% 
14 AKR Corporindo Seri B 7 8.75% 7.00% 10.28% 18.99% 1.34% 
15 PLN (Persero), PT 10 13.60% blm berlaku 43.44% 8.31% 1.34% 
16 Jasa Marga ( Persero ), PT 10 10.25% blm berlaku 21.94% 8.31% 1.34% 

.)'umber: wu·w.ld.x. Data Dio/ah 
Kererangan: M=A,falllrity, C=Coupon, Y= Yield 
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Ana !isis 

Perbandingan pada Tabel 4.9, dan Grafik 4.3, return di ketiga sekuritas 

yaitu obligasi, saham dan reksa dana temyata menunjukkan hasil dimana kalau 

dihitung rerata return pada obligasi di perusahaan-perusahaan yang menjadi contoh 

penelitian maka hasilnya masih lebih tinggi return pada obligasi dengan A YG 

9.93% dan menggunakan suku bunga SBI dengan AVG 13.30%, dengan 

menggunakan suku bunga Jibor AVG 8.10%, dibandingkan dengan AVG 

Reksadana 1.34% dan AVG indeks saham 6.74%. 

-----~-~~~~~--=-~..,..,..,"""'"~~,.. .. ~.----·-. ~ .. ·-··-··-~···~---·--, 
Petba ndin~ f:l.ReJurn J.!llilJ~sJ,:liYc!~:S}ltiam;s.ektora 1 a <!i:tReksadaiia 1 

I 
l 

. l 

I 

~C=-Y ~ Profitabillty)i~OR.E91_Profi_tabilitySSI~UM2~Per:l;)ahdingan lnd"eks.~ham SeJ.-torat-· Nt.B Reksa Dana; 

Grafik 4.3. Hasil perhitungan perbandingan return ob/igasi, indeks saham 
sektoral vs Reksa dana. Sumber: www.Jdx, Data Diolah 

Penelitian juga memberikan hasil dimana faktor penting lainnya adalah 

pemilihan pada perusahaan-perusahaan yang tepa! dengan melihat tidak hanya pada 

coupon melainkan juga pada durasi waktu yang diberikan dan membandingkan 
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dengan perhitungan suku bunga. Ketiga hal ini harus dilihat secara lengkap jika 

mau berinventasi pada obligasi. Selain itu semakin besar coupon-nya semakin 

tinggi return yang didapatkan. Demikian sebaliknya, semakin rendah coupon-nya, 

semakin rendah return yang didapatkan. Semakin panjang periode jatuh tempo 

semakin panjang resikonya dan semakin rendah periode jatuh tempo semakin 

rendah resikonya. 
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BABV. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

I. Perhitungan kinerja obligasi membuktikan hasil yang positif yang 

artinya lebih tinggi dibanding dengan return pada suku bunga JIBOR 

dan SBI dimana return pada periode jatuh tempo 3 tahun lebih tinggi 

dibandingkan periode 5, 7 dan I 0 tahun. Hasil yang positiftersebutjuga 

dibarengi dengan rerata suku bunga SBI yang cukup rendah antara 

2014-2017. 

2. Hasil penelitian membuktikan kinerja obligasi dengan durasi 

pengembalian akan lebih cepat dengan periode jatuh tempo I 0 tahun 

dengan rerata durasi pengembalian 65% dibandingkan dengan kine1ja 

reksadana dan saham 

B. Saran 

I. Return yang tinggi untuk periode jatuh tempo 3 tahun tentunya akan 

sangat menarik buat para investor individual yang menginginkan 

perputaran uang lebih cepat. 

2. Durasi pengembalian lebih cepat pad a periode jatuh tempo I 0 tahun 

akan disarankan dapat dijalankan kepada perusahaan korporasi seperti 

perusahaan-perusahaan asuransi dimana bisa mendapatkan keuntungan 

dari bunga kupon. 
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Perhitungan Reksadana Pendapatan Tetap 

suku bunga Hasil 

lnvestasi Rp Reksadana Pendapatan Tetap 5812016 diskonto 

1,000,000 return in a year 8.06% 7.16% 
Equity Securities 

Investment*% r 0.84% 
Indonesia 80,600 71,600 

invesment+% r 1,080,600 1,071,600 

return in a year 5.11% 7.16% 

PN M Investment 
Investment*% r -1.91% 51,100 71,600 Management 
invesment+% r 1,051,100 1,071,600 

return in a year 7.26% 7.16% 
Sinar Mas Asset 

Investment/% r 72,600 71,600 0.09% 
Management 

invesment+% r 1,072,600 1,071,600 

return in a year 13.86% 7.16% 
BNI Asset 

Investment*% r 6.25% 138,600 71,600 
Management 

invesment+% r 1,138,600 1,071,600 

L AVG in a year 1.32% 
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Perhitungan rerata JIBOR 2011-2016 

5.705 4.7404 7.33916 7.46652 7.74694 7.41154 

42987.pdf
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