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Ulasan Pasar 

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 1 
November 2017 bergerak mengalami penurunan merespon 
terkendalinya data inflasi Oktober 2017.  

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 5 bps dimana perubahan imbal 

hasil yang cukup besar didapati pada Surat Utang Negara dengan tenor panjang. 

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

penurunan berkisar antara 1 - 2 bps didorong oleh adanya kenaikan harga hingga 

sebesar 5 bps. Sementara itu imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor 

menengah (5-7 tahun) mengalami perubahan berkisar antara 1 - 2 bps dengan 

didorong olah adanya perubahan harga sebesar 10 bps dan imbal hasil Surat 

Utang Negara dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) juga ditutup dengan 

penuruanan yang berkisar antara 1 - 5 bps dengan didorong oleh adanya 

kenaikan harga hingga sebesar 50 bps.  

 

Terbatasnya perubahan harga Surat Utang Negara pada perdagangan kemarin 

turut dipengaruhi oleh hasil Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika yang 

tetap mempertahankan suku bunga acuannya serta semakin tingginya sinyal 

bahwa suku bunga acuan Amerika akan dinaikkan di bulan Desember 2017. 

Adapun Jerome Powell yang semakin di favoritkan untuk maju menjadi gubernur 

the Fed selanjutnya menjadi berita dovish. 

 

Terbatasnya pergerakan harga juga turut dipengaruhi faktor nilai tukar rupiah 

yang mengalami pelemahan di tengah menguatnya mata uang dollar Amerika 

terhadap mata uang utama dunia sebagai respon atas pernyataan dari anggota 

Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika yang menyatakan bahwa kenaikan suku 

bunga acuan (Fed Fund Rate/FFR) akan terjadi pada Desember 2017. Ekspektasi 

terhadap kenaikan Fed Fund Rate tersebut mendorong penguatan dollar Amerika 

sehingga membatasi pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder.  

 

Sementara itu dari data ekonomi domestik, Badan Pusat Statistik menyatakan 

bahwa pada bulan Oktober 2017 terjadi inflasi sebesar 0,01%. Inflasi di bulan 

Oktober terjadi karena adanya kenaikan harga yang ditunjukkan oleh naiknya 

sebagian besar indeks kelompok pengeluaran, yaitu: kelompok makanan jadi, 

minuman, rokok, dan tembakau sebesar 0,28%; kelompok perumahan, air, listrik, 

gas, dan bahan bakar sebesar 0,18%; kelompok sandang sebesar 0,18%; 

kelompok kesehatan sebesar 0,21%; kelompok pendidikan, rekreasi, dan olahraga 

sebesar 0,16%. Sedangkan kelompok pengeluaran yang mengalami deflasi, yaitu 

kelompok bahan makanan sebesar 0,45% dan kelompok transpor, komunikasi, 

dan jasa keuangan sebesar 0,13%. Dengan demikian, inflasi tahun kalender (YTD) 

di tahun 2017 sebesar 2,67% dan tingkat inflasi tahun ke tahun (YoY) sebesar 

3,58%. Pelaku pasar tidak banyak terpengaruh oleh data inflasi tersebut 

dikarenakan data inflasi masih sejalan dengan yang diperkirakan oleh pelaku 

pasar dimana untuk inflasi bulanan diperkirakan sebesar 0,10% dan inflasi 

tahunan sebesar 3,68%.  

 

Sehingga secara keseluruhan, kombinasi dari faktor dalam dan luar negeri 

tersebut menyebabkan terbatasnya perubahan harga yang juga berdampak 

terhadap terbatasnya perubahan imbal hasil Surat Utang Negara pada 

perdagangan kemarin. Imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan pada 

perdagangan kemarin ditutup bervariasi dengan perubahan imbal hasil yang 

kurang dari 1 bps di level 6,373% untuk tenor 5 tahun, adapun turun 3 bps 

masing - masing di level 6,737% untuk tenor 10 tahun, di level 7,446% untuk 

tenor 20 tahun adapun turun 4 bps di level 7,268% untuk tenor 15 tahun.  
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Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata 

uang dollar Amerika, tingkat imbal hasilnya ditutup dengan mengalami kenaikan 

pada keseluruhan seri di tengah penurunan terbatas tingkat imbal hasil dari US 

Treasury seiring dengan meningkatnya sinyal kenaikan suku bunga Bank Sentral 

Amerika di bulan Desember 2017. Imbal hasil dari INDO-20 mengalami kenaikan 

sebesar 3,5 bps di level 2,211% didorong oleh koreksi harga sebesar 10 bps, 

adapun INDO27 mengalami kenaikan sebesar 2 bps di level 3,584% setelah 

ditutup mengalami koreksi harga sebesar 15 bps. Adapun INDO-37 dan INDO-47 

mengalami kenaikan relatif terbatas kurang dari 1 bps masing - masing di level 

4,414% dan 4,467% setelah mengalami koreksi harga hingga yang berkisar 

antara 5-15 bps.  

 

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan 

kemarin terlihat mengalami penurunan yang cukup besar dibandingkan 

perdagangan di hari Selasa, senilai Rp7,50 triliun dari 37 seri Surat Utang 

Negara yang diperdagangkan dimana untuk seri acuan volume perdagangan 

yang dilaporkan senilai Rp3,14 triliun. Obligasi Negara seri FR0074 menjadi 

Surat Utang Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,76 triliun 

dari 57 kali transaksi di harga rata - rata 102,18% dan diikuti oleh perdagangan 

Surat Perbendaharaan Negara seri SPN12180104 senilai Rp786,6 miliar dari 3 

kali transaksi di harga rata - rata 99,21%.  

 

Adapun dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp668,8 miliar dari 29 seri obligasi korporasi yang 

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan I Global Mediacom Tahap I Tahun 2017 

Seri A (BMTR01ACN1) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan 

terbesar, senilai Rp330 miliar dari 12 kali transaksi di harga rata - rata 99,83% 

dan diikuti oleh perdagangan Berkelanjutan II WOM Finance Tahap II Tahun 

2017 Seri A (WOMF02ACN2) senilai Rp60 miliar dari 3 kali transaksi di harga 

rata - rata 100,58%.  

 

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah 

sebesar 18,00 pts (0,13%) pada level 13580,00 per dollar Amerika setelah 

bergerak dengan mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada 

kisaran 13566,00 hingga 13597,00 per dollar Amerika. Pelemahan nilai tukar 

rupiah tersebut ditengah penguatan mata uang regional terhadap mata uang 

dollar Amerika. Mata uang Won Korea Selatan (KRW) memimpin penguatan 

mata uang regional yang diikuti oleh Yuan China (CNY) dan Baht Thailand (THB).  

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 

akan bergerak bervariasi dengan peluang terjadinya koreksi harga seiring 

dengan kenaikan imbal hasil surat utang global serta kembali melemahnya nilai 

tukar rupiah terhadap dollar Amerika. Imbal hasil US Treasury dengan tenor 10 

tahun pada perdagangan kemarin ditutup turun terbatas pada level 2,372% dari 

posisi penutupan sebelumnya di level 2,378%. Kenaikan imbal hasil justu terjadi 

pada surat utang Jerman (Bund) dan Inggris (Gilt) yang masing - masing ditutup 

naik pada level 0,382% dan 1,347% dari posisi penutupan sebelumnya di level 

0,364% dan 1,331%. Imbal hasil surat utang regional juga mengalami 

pergerekan bervariasi dimana penurunan imbal hasil terjadi pada sebagian besar 

surat utang regional kecuali surat utang Singapura, Thailand, dan India yang 

justru mengalami penurunan. Hal tersebut kami perkirakan akan berdampak 

terhadap perdagangan Surat Utang Negara baik yang berdenominasi mata uang 

rupiah maupun dollar Amerika.  

 

Adapun dari dalam negeri, pelaku pasar akan menantikan data GDP bullan 

Oktober 2017 yang akan disampaikan oleh Bank Indonesia pada tanggal 6 

November 2017. Sedangkan secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih 

berada pada area oversold, membuka potensi adanya aksi beli pada 

perdagangan Surat Utang Negara pada hari ini. 

 
Rekomendasi 
Dengan kondisi tersebut maka kami sarankan kepada investor untuk tetap 

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

investor dengan horizon investasi jangka panjang, peluang adanya koreksi harga 

dapat dimanfaatkan untuk melakukan akumulasi secara bertahap terhadap Surat 

Utang Negara yang masih menawarkan tingkat imbal hasil yang menarik seperti 

seri FR0069, FR0053, FR0061, FR0070, FR0071, FR0073, FR0065, FR0068 dan 

FR0072.   
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•PT Pemeringkat Efek Indonesia memberikan peringkat 

“idBBB+” untuk MTN PT Finansia Multi Finance. 

 

Prospek dari peringkat tersebut adalah stabil. Peringkat yang diberikan 

mencerminkan kuatnya permodalan perseroan, focus bisnis pad aseg-

men yang memberikan hasil tinggi, serta posisi likuiditas dan fleksibili-

tas keuangan yang memadai. Namun, peringkat dibatasi oleh profil 

kualitas asset yang dibawah raata-rata, tingginya beban operasional, 

dan tekanan pada pertumbuhan karena kompetisi yang ketat dan kon-

disi ekonomi yang melemah. Peringkat dapat dinaikkan apabila 

perseroan secara konsisten memperbaiki posisi bisnis dalam industry 

keuangan dan juga memperbaiki efisiensi operasional serta kualitas 

asset perseroan. Peringkat dapat diturunkan apabila terdapat 

penurunan yang signifikan terhadap posisi bisnis perseroan, kualitas 

asset, dan indikator permodalan. Hingga 30 Juni 2017, perseroan dimil-

iki oleh PT Finansia Pacifica Raya sebesar 55%, ND Investment Pte Ltd 

sebesar 31,45%, dan Growmoto Kendall Pte Ltd sebesar 13,55%. 

 

•PT Pemeringkat Efek Indonesia memberikan peringkat “idA” 

terhadap rencana Obligasi PT Mora Telematika Indonesia.  

 

Prospek dari peringkat tersebut adalah stabil. Peringkat tersebut menc-

erminkan posisi pasar Moratel yang kuat sebagai penyedia backbone 

serat optic, potensi arus kas dari paket proyek Palapa Ring Barat dan 

Palapa Ring Timur, dan diversifikasi pelanggan dan layanan. Namun, 

peringkat dibatasi oleh meningkatnya leverage keuangan karena bel-

anja modal yang besar, melemahnya perlindungan arus kas dalam 

jangka pendek, dan risiko eksekusi dari bisnis baru. Peringkat dapat 

ditingkatkan jika Moratel secara signifikan memperbaiki struktur per-

modalan secara berkelanjutan, jika ekspansi bisnis dapt tereksekusi 

dengan baik, seerta arus kas perseroan melebih proyeksi. Sebaliknya, 

peringkat dapat diturunkan jika realisasi pendapatan dan/atau EBITDA 

perseroan jauh dibawah target, atau jika perseroan berutang lebih dari 

diproyeksikan. Hingga 30 Mei 2017, perusahaan Moratel dimiliki oleh PT 

Candrakarya Multikreasi sebesar 57,5%, yang merupakan bagian dari 

PT Gema Lintas Benua sebesar 27,6%, dan PT Sumber Aneka Sukses 

sebesar 14,9%. 
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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  
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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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