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Ulasan Pasar 

Pergerakan imbal hasil surat utang global yang cenderung men-
galami penurunan turut mendorong penurunan imbal hasil Surat 
Utang Negara pada perdagangan hari Jum'at, 17 Februari 2017.  

Perubahan tingkat imbal hasil yang terjadi pada perdagangan di akhir pekan 

tersebut berkisar antara 1 - 3 bps dengan rata - rata mengalami penurunan 

sebesar 1 bps dimana penurunan imbal hasil terjadi pada sebagian besar seri 

Surat Utang Negara.  

 

Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) bergerak 

dengan kecenderungan mengalami penurunan berkisar antara 1 - 3 bps dengan 

didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 5 bps. Sementara itu imbal 

hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) juga cenderung 

mengalami penurunan berkisar antara 1 - 2 bps yang didorong oleh adanya 

perubahan harga hingga sebesar 10 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara 

dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) bergerak cukup bervariasi dengan masih 

cenderung mengalami penurunan hingga sebesar 2 bps dengan didorong oleh 

adanya kenaikan harga yang berkisar antara 5 - 15 bps.  

 

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang cenderung mengalami 

penurunan pada perdagangan di akhir pekan didukung oleh katalis positif dari 

pasar surat utang regional dan global yang bergerak dengan kecenderungan 

mengalami penurunan. Imbal hasil surat utang regional pada perdagangan di 

akhri pekan ditutup dengan penurunan, kecuali surat utang India yang justru 

mengalami kenaikan. Begitu pula surat utang global, dimana imbal hasil US 

Treasury dengan tenor 10 tahun kembali turun di kisaran 2,448% setelah sempat 

menembus level 2,5% di tengah data inflasi Amerika di bulan Januari 2017 

menunjukkan peningkatan, begitu pula imbal hasil dari surat utang Jerman dan 

Inggris yang juga mengalami penurunan. Selain itu, penurunan imbal hasil Surat 

Utang Negara pada perdagangan di akhir pekan didukung oleh membaiknya 

persepsi resiko yang tercermin pada penurunan angka CDS.  

 

Secara keseluruhan, perubahan imbal hasil Surat Utang Negara yang beregrak 

dengan kecenderungan pada perdagangan di akhir pekan juga mendorong 

terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 10 

tahun dan 15 tahun sebesar 1 bps masing - masing di level 7,510% dan 7,836%. 

Adapun imbal hasil dari Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 

20 tahun relatif tidak banyak mengalami perubahan masing - masing di level 

7,165% dan 8,100%.  

 

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata 

uang dollar Amerika, pergerakan imbal hasilnya juga bervariasi dengan 

kecenderungan mengalami penurunan pada tenor menengah dan panjang dan 

mengalami kenaikan imbal hasil pada tenor pendek. Imbal hasil dari INDO-27 

ditutup turun sebesar 3 bps di level 3,930% didorong oleh adanya kenaikan 

sebesar 25 bps dan imbal hasil dari INDO-47 yang ditutup turun sebesar 2 bps di 

level 4,901% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 45 bps. Adapun imbal 

hasil dari INDO-19 ditutup naik sebesar 2 bps di level 1,950% setelah mengalami 

penurunan harga sebesar 5 bps. 

 

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan di 

akhir pekan senilai Rp8,54 triliun dari 39 seri Surat Utang Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp3,54 triliun. Obligasi Negara seri FR0059 menjadi Surat Utang Negara dengan 

volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,48 triliun dari 98 kali transaksi di harga 

rata - rata 96,39% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FR0069 

senilai Rp1,37 triliun dari 15 kali transaksi di harga rata - rata 101,89%.  
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Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp1,03 triliun dari 38 seri obligasi korporasi yang 

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan II Japfa Tahap I Tahun 2016 Seri A 

(JPFA02ACN1) menjadi obligasi korporasi denham volume perdagangan 

terbesar, senilai Rp290 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata - rata 100,00% 

dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan I Sarana Multi Infrastruktur 

Tahap I Tahun 2016 Seri A (SMII01ACN1) senilai Rp200 miliar dari 2 kali 

transaksi di harga rata - rata 100,075%.  

 

Sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah sebesar 

11,00 pts (0,08%) pada level 13333,00 per dollar Amerika setelah bergerak 

dengan mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 

13326,00 hingga 13351,00 per dollar Amerika. Pelemahan nilai tukar rupiah 

terjadi di tengah pergerakan mata uang regional yang bergerak bervariasi 

terhadap dollar Amerika. Mata uang Yen Jepang (JPY) memimpin penguatan 

mata uang regional yang diikuti oleh Dollar Taiwan (TWD). Sementara itu Won 

Korea Selatan (KRW) memimpin pelemahan mata uang regional yang diikuti oleh 

Yuan China (CNY). Namun demikian, dalam sepekan terakhir, mata uang Dollar 

Taiwan memimpin penguatan mata uang regional terhadap dollar Amerika diikuti 

oleh Yen Jepang dan Won Korea Selatan. Adapun mata uang Rupee India (INR) 

dan Ringgit Malaysia (MYR) menjadi mata uang yang mengalami pelemahan 

terbesar dalam sepekan terakhir.  

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan 

berpeluang untuk mengalami penurunan didukung oleh katalis eksternal dimana 

imbal hasil surat utang global yang bergerak dengan mengalami penurunan.  

 

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun pada perdagangan di akhir 

pekan ditutup turun pada level 2,42% dari posisi penutupan sebelumnya di level 

2,448% di jelang tutupnya perdagangan pasar keuangan Amerika pada hari 

Senin dalam rangka perayaan President Day. Penurunan imbal hasil US Treasury 

salah satunya didorong oleh aksi beli oleh investor di tengah kekhawatiran 

terhadap perkembangan politik di negara Perancis jelang pelaksanaan pemilihan 

umum di bulan Mei. Penurunan imbal hasil juga terjadi pada surat utang Jerman 

(Bund) dan Inggris (Gilt) masing - masing di level 0,304% dan 1,212%. Kondisi 

tersebut kami perkirakan akan menjadi katalis positif bagi perdagangan Surat 

Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar Amerika.  

 

Adapun dari faktor internal, lancarnya pelaksanaan Pemilihan Umum Kepala 

Daerah (Pilkada) yang secara serentak dilaksanakan pada pertengahan pekan 

kemarin akan menjadi katalis positif bagi pasar keuangan di dalam negeri, 

termasuk di pasar surat utang.  

 

Adapun secara teknikal, pergerakan harga Surat Utang Negara yang bergerak 

pada area konsolidasi kami perkirakan akan berdampak terhadap pergerakan 

harga Surat Utang Negara yang cenderung mendatar (sideways) dalam jangka 

pendek.  

 
Rekomendasi 
Dengan kondisi tersebut maka kami sarankan kepada investor untuk tetap 

mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Di 

tengah pergerakan harga Surat Utang Negara yang cenderung mendatar, kami 

menyarankan kepada investor untuk melakukan strategi beli secara bertahap di 

saat harga Surat Utang Negara mengalami penurunan dan melakukan jual di 

saat harga surat utang mengalami kenaikan dengan pilihan pada seri FR0066, 

FR0032, FR0048, FR0069, FR0036, ORI013, FR0071, FR0073, FR0058 dan 

FR0068.  
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•Pada sepekan kedepan terdapat empat surat utang yang akan 
jatuh tempo senilai Rp14,52 triliun. 
Surat utang tersebut adalah Obligasi Berkelanjutan I Mitra Adiperkasa 
Tahap II Tahun 2014 Seri A (MAPI01ACN2) senilai Rp370 miliar yang 
jantuh tempo pada hari ini, Senin tanggal 20 Februari 2017 dan diikuti 
oleh Obligasi Berkelanjutan I Astra Sedaya Finance Tahap I Tahun 2012 
Seri C (ASDF01CCN1) senilai Rp2,25 triliun yang akan jatuh tempo pa-
da hari Selasa, tanggal 21 Februari 2017. Adapun pada hari Rabu, 
tanggal 24 Februari 2017 akan jatuh tempo Surat Perbendaharaan 
Negara seri SPN-S 24022017 senilai Rp2,00 triliun dan pada hari 
Kamis, tanggal 25 Februari 2017 akan jatuh tempo Obligasi Pemerintah 
seri VR0024 senilai Rp9,90 triliun. Dengan denikian, per tanggal 
jatuh temponya, keempat seri surat utang tersebut dinyatakan lunas 
dan tidak lagi tercatat di Bursa Efek Indonesia.  
 

•Peringkat PT Indomobil Finance Indonesia dipertahankan pada 
peringkat "idA". 
Prospek dari peringkat tersebut adalah stabil. PT Pemeringkat Efek In-
donesia juga mempertahankan peringkat "idA" terhadap Obligasi Berke-
lanjutan I Tahun 2012 dan Obligasi Berkelanjutan II Tahun 2015 
dengan jumlah maksimum penerbitan senilai Rp3 triliun. Perseroan ju-
ga berencana untuk menerbitkan obligasi dengan jumlah penerbitan 
maksimum senilai Rp410 miliar sebagai bagian dari Obligasi Berkelanju-
tan II Tahap IV. Peringkat saat ini mencerminkan sinergi bisnis yang 
kuat dengan PT Indomobil Sukses International Tbk, profil manajemen 
aset - liabilitas yang kuat serta portofolio bisnis yang terdiversifikasi 
dengan baik. Hanya saja peringkat tersebut dibatasi oleh kualitas aset 
yang di bawah rata - rata serta tingkat profotabilitas yang moderat. 
Peringkat tersebut dapat dinaikkan apabila perseroan mampu mem-
perkiat posisi bisnis secara substansial dan konsisten serta di saat yang 
sama perseroan mampu meningkatkan kualitas aset dan tingkat     
profitabilitas. Adapun peringkat dapat diturunkan apabila keberadaan 
perseroan di bisnis pembiayaan mengalami penurunan atau kualitas 
aset dan indikator permodalan mengalami pelemahan yang signifikan. 
Peringkat tersebut juga termasuk Obligasi Berkelanjutan II Tahap III 
Tahun 2016 seri A senilai Rp592 miliar yang akan jatuh tempo pada 
tanggal 26 Maret 2017, Obligasi Berkelanjutan I Tahap IV Tahun 2014 
Seri B senilai Rp231 miliar yang akan jatuh tempo pada tanggal 22 
April 2017 dan Obligasi Berkelanjutan I Tahap II Tahun 2013 seri C 
senilai Rp208 miliar yang akan jatuh tempo pada tanggal 8 Mei 2017. 
Perseroan berencana untuk melunasi obligasi yang akan jatuh tempo  
menggunakan dana dari pendapatan piutang senilai RP430 miliar per 
bulan serta fasilitas kredit perbankan yang belum digunakan senilai 
Rp2,5 triliun di akhir Desember 2016.  
 

•PT Pemeringkat Efek Indonesia menurunkan peringkat PT In-
domobil Wahana Trada dari peringkat "idBB+" ke peringkat 
"idBB". 
Penurunan peringkat tersebut didorong oleh semakin turunnya pangsa 
pasar perseroan yang tercermin pada penurunan kinerja keuangan 
yang signifikan. Pefindo juga melihat bahwa perseroan memiliki 
keterbatasan ruang untuk meghadapi perang harga jual kendaraan 
dikarenakan tingkat profitabilitas perseroan yang terbatas semakin 
menambah tekanan terhadap kinerja bisnis. Prospek dari perseroan 
adalah stabil. Pada saat yang sama Pefindo juga menurunkan peringkat 
obligasi yang diterbitkan oleh perseroan, yaitu Obligasi I Tahun 2012 
yang akan jatuh tempo pada 19 Juni 2017. Perseroan berencana untuk 
melunasi obligasi yang akan jatuh tempo senilai Rp181 miliar tersebut 
menggunakan dana kas internal. Pera 30 September 2016, perseroan 
memiliki kas dan setara kas senilai Rp446,3 miliar. 
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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  
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Telp : (021) 2980 3111 
Fax : (021) 3983 6899 
Call Center : 1500 899  

Disclaimer 

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

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

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

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 Securities 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. 


