
 1 

Ulasan Pasar 

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 20 
Desember 2017 bergerak dengan kecenderungan mengalami 
penurunan di tengah minimnya katalis dari dalam dan luar 
negeri. 

Perubahan tingkat imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin berkisar 
antara 1 - 2 bps dengan rata - rata mengalami penurunan sebesar 1 bps dimana 
penurunan imbal hasil yang cukup besar terjadi pada tenor 1 - 11 tahun. Imbal 
hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) terlihat mengalami 
penurunan hingga sebesar 2 bps dengan adanya kenaikan harga terbatas hingga 
sebesar 4 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5
-7 tahun) mengalami penurunan hingga sebesar 2 bps yang didorong oleh adanya 
kenaikan harga hingga sebesar 10 bps. Sementara itu imbal hasil Surat Utang 
Negara dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) cenderung mengalami penurunan 
berkisar antara 1 - 2 bps dengan adanya perubahan harga hingga sebesar 15 bps. 
 
Terbatasnya perubahan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan 
kemarin turut dipengaruhi oleh minimnya katalis dari dalam dan luar negeri yang 
mempengaruhi perdagangan Surat Utang Negara. Adapun didorong oleh investor 
yang tidak cukup aktif melakukan transaksi di pasar sekunder yang tercermin 
pada volume perdagangan yang kecil. Adapun harga Surat Utang Negara 
cenderung bergerak terbatas seiring dengan harga Surat Utang Negara yang 
secara teknikal telah berada pada area jenuh beli (overbought). Pelaku pasar 
mencoba mencari katalis lain yang mampu menjadi faktor pendorong kenaikan 
harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Sementara itu dari luar negeri 
pelaku pasar masih menantikan hasil dari rapat mengenai RUU reformasi Amerika 
yang dikhawatirkan tidak membawa dampak terhadap pertumbuhan Amerika 
Serikat. 
 
Dengan adanya penurunan imbal hasil pada perdagangan kemarin, imbal hasil 
Surat Utang Negara dengan tenor 5 tahun ditutup pada level 6,010% (1,0 bps), 
tenor 10 tahun ditutup pada level 6,450% (-1,0 bps), tenor 15 tahun ditutup pada 
level 7,023% (-1,0 bps) dan tenor 20 tahun ditutup pada level 7,230% (-1,0 bps). 
 
Sedangkan dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang 
dollar Amerika, pergerakan harganya terlihat terbatas yang berdampak terhadap 
minimya perubahan tingkat imbal hasilnya di tengah kenaikan surat utang global 
pada perdagangan kemarin. Perubahan imbal hasil yang terjadi rata - rata kurang 
dari 1 bps dimana untuk INDO-20 imbal hasilnya ditutup naik pada level 2,363% 
dan imbal hasil dari INDO-37 ditutup pada level 4,442%. Adapun untuk imbal 
hasil dari INDO-27 dan INDO-47 ditutup naik sebesar 1,5 bps masing - masing 
pada level 3,596% dan 4,448% dengan didorong koreksi harga sebesar 15 bps 
dan 25 bps. 
 
Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan 
kemarin senilai Rp8,54 triliun dari 36 seri Surat Utang Negara yang 
diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 
Rp3,00 triliun. Obligasi Negara seri FR0056 menjadi Surat Utang Negara dengan 
volume perdagangan terbesar senilai Rp1,38 triliun dari 41 kali transaksi di harga 
rata - rata 113,96% yang diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FR0059 
senilai Rp1,18 triliun dari 43 kali transaksi di harga rata - rata 104,5%. Adapun 
kedua seri Obligasi Negara tersebut juga menjadi Surat Utang Negara yang paling 
sering diperdagangkan. 
 
Adapun Volume perdagangan Project Based Sukuk yang dilaporkan pada 

perdagangan kemarin senilai Rp563,05 miliar dari 6 seri Project Based Sukuk 

yang diperdagangkan. Project Based Sukuk seri PBS014 menjadi Surat Berharga 

Syariah Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp232 miliar dari 8 

kali transaksi di harga rata - rata 101,01% yang diikuti oleh perdagangan Project 

Based Sukuk seri PBS013 senilai Rp210 miliar dari 3 kali transaksi di harga rata - 

rata 100,6% 
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Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 
dilaporkan senilai Rp1,9 triliun dari 69 seri obligasi korporasi yang 
diperdagangkan.  Obligasi Berkelanjutan I Hutama Karya Tahap II Tahun 2017 
(PTHK01CN2) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, 
senilai Rp200 miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 101,24% dan diikuti 
oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan II Lautan Luas Tahap II Tahun 2017 
Seri A (LTLS02ACN2) senilai Rp165 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata - 
rata 100,01%. 
 
Sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat terbatas 
di level 13579,00 per dollar Amerika, mengalami penguatan sebesar 3,00 
(0,02%) dibandingkan dengan level penutupan sebelumnya. Bergerak terbatas 
pada kisaran 13576,00 hingga 13586,00 per dollar Amerika, penguatan nilai 
tukar rupiah terjadi di tengah bervariasinya arah perubahan mata uang regional 
terhadap dollar Amerika dengan kecenderungan mengalami penguatan. Mata 
uang Yuan China (CNY) memimpin penguatan mata uang regional diikuti oleh 
Won Korea Selatan (KRW). Sementara itu Yen Jepang (JPY) dan Baht Thailand 
(THB) memimpin pelemahan mata uang regional terhadap dollar Amerika di 
tengah pelemahan mata uang dollar Amerika seiring dengan kekhawatiran 
pelaku pasar terhadap dampak utamanya terhadap pertumbuhan Amerika 
Serikat. 
 
Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 
akan bergerak terbatas dengan masih berpeluang untuk mengalami kenaikan 
didorong oleh penguatan nilai tukar walaupun terlihat masih akan terbatas. 
Imbal hasil dari surat utang global kembali mengalami kenaikan di tengah 
pelaku pasar yang mencermati hasil reformasi pajak Amerika. 
 
Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun ditutup naik di level 2,501% 
begitu pula dengan tenor 30 tahun yang ditutup naik pada level 2,878%. 
Sedangkan imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) dan Inggris (Gilt) dengan 
tenor 10 tahun masing - masing ditutup naik pada level 0,408% dan 1,254%. 
Kenaikan imbal hasil surat utang global tersebut kami perkirakan akan 
berdampak negatif terhadap pergerakan harga Surat Utang Negara dengan 
denominasi mata uang Dollar Amerika. 
 
Adapun secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih berada pada tren 
sideways. Hal tersebut dalam jangka pendek masih akan mendorong harga 
Surat Utang Negara bergerak terbatas. Adapun, kami melihat bahwa pergerakan  
harga Surat Utang Negara juga akan dibatasi oleh kondisi harga Surat Utang 
Negara yang berada pada area jenuh beli (overbought). 
 
Rekomendasi 
Dengan pertimbangan tersebut maka kami sarankan kepada investor untuk 
tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder 
dengan strategi trading jangka pendek di tengah mulai terbatasnya tren 
kenaikan harga. Beberapa seri Surat Utang Negara yang kami lihat relatif lebih 
mahal dibandingkan dengan seri lainnya dengan tenor yang mendekati sama 
diantaraya adalah seri FR0032, FR0038, FR0059, FR0064 dan FR0076. Untuk 
seri - seri tersebut pelaku pasar dapat mulai melakukan profit taking dan 
menukarnya dengan seri - seri yang relatif masih memberikan imbal hasil yang 
menarik seperti seri FR0069, FR0053, FR0061, FR0073, FR0058, FR0068 dan 
FR0072. 
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•Peringkat “idBBB+” dengan prospek stabil diberikan oleh PT 

Pemeringkat Efek Indonesia untuk Mitra Bisnis Keluarga 

Vemtura 

 

Prospek terhadap peringkat Perusahaan adalah stabil. Peringkat 

terserbut mencerminkan posisi usaha Mitra Bisnis Keluarga Ventura 

yang kuat di pembiayaan mikrp, kualitas aset yang baik, dan 

konsentrasi pembiayaan yang rendah. Namun, peringkat tersebut 

dibatasi oleh tingkat efisiensi operasional yang rendah karena beban 

biaya personel, akses pendanaan ke bank lokal yang terbatas, dan 

kompetisi yang ketat di target segmen pasar perusahaan. Peringkat 

tersebut bisa dinaikkan jika Mitra Bisnis Keluarga Ventura mampu 

meningkatkan posisi usahanya secara konsisten dan signifikan, dan 

pada saat yang sama meningkatkan efisiensi operasionalnya. Peringkat 

data dapat diturunkan jika posisi usaha perusahaan di industri 

mengalam ipenurunan yang drastis, atau profiil permodalannya 

melemah secara signifikan. Hingga 30 Juni 2017, Mitra Bisnis Keluarga 

Ventrua dimilliki oleh PT Bina Usaha Keluarga sebesar 99,71%, dan 

Nahruddin Alie sebesar 0,29%.  
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MNC SEKURITAS RESEARCH TEAM  

MNC Research Investment Ratings Guidance 
BUY : Share price may exceed 10% over the next 12 months 

HOLD : Share price may fall within the range of +/- 10% of the next 12 months 
SELL : Share price may fall by more than 10% over the next 12 months 

Not Rated : Stock is not within regular research coverage  

PT MNC Sekuritas 
MNC Financial Center Lt. 14 – 16 

Jl. Kebon Sirih No. 21 - 27, Jakarta Pusat 10340 
Telp : (021) 2980 3111 
Fax : (021) 3983 6899 
Call Center : 1500 899  

Disclaimer 

This research report has been issued by PT MNC Sekuritas. It may not be reproduced or further distributed or 

published, in whole or in part, for any purpose. PT MNC Sekuritas  has based this document on information 

obtained from sources it believes to be reliable but which it has not independently verified; PT MNC Sekuritas 

makes no guarantee, representation or warranty and accepts no responsibility to liability as to its accuracy or 

completeness. Expression of opinion herein are those of the research department only and are subject to change

without notice. This document is not and should not be construed as an offer or the solicitation of an offer to 

purchase or subscribe or sell any investment. PT MNC Sekuritas and its affiliates and/or their offices, directors 

and employees may own or have positions in any investment mentioned herein or any investment related thereto 

and may from time to time add to or dispose of any such investment. PT MNC Securities and its affiliates may act 

as market maker or have assumed an underwriting position in the securities of companies discusses herein (or 

investment related thereto) and may sell them to or buy them from customers on a principal basis and may also 

perform or seek to perform investment banking or underwriting services for or relating to those companies. 
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